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PREFACIO DA EDICAO BRASILEIRA

CALOGERAS

O Homem e a Obra

DIZIA PascaL ser indispensivel conhecer o autor para
que se lhe possa devidamente apreciar a obra.
A observacio do Solitario de Port-Royal — matemi-
tico, fisico, polemista e mistico — aplica-se extraordi-
nariamente bem a Joio Paxpii CALSOGERAS.

Como VERMEER VAN DELFT, preocupado com todos
os detalhes de um interior flamengo do século dezessete,
seu ilustre e devotado bidgrafo, ANTéNI0 GoONTIIO DE
CarvaLno, déle nos deus espléndido e fiel retrato,
enquanto MarTiM Francisco RIBEIRO DE ANDRADA
contentava-se com éste vigoroso esbdgo: ‘“Ministro para
qualquer pasta em qualquer pais do mundo... o espe-
cialista em enciclopédia’.

Engenheiro de minas, parlamentar, ministro da
Fazenda, da Guerra e da Agricultura, embaixador em
missoes extraordingrias, historiador, economista e socio-
logo, CALGGERAS reunia ao espirito especulativo de logos
o instinto faustiano da acio.

Todas as atividades do Pensador e do Homem
Pdblico — mais vividas do que exercidas — orientam,
até hoje, o estudo dos magnos problemas de nossa geragio.

Assim, em seus pontos bésicos, a conferéncia sébre
os aspectos da economia nacional continua a ter a mesma
oportunidade que h4 vinte anos, quando pronunciada
em Sao Paulo.
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Essa resisténcia de sua obra ao tempo parece-nos
ser devida & seriedade com que CALOGERAS tratava as
questbes que o apaixonavam, fdsse por dever de admi-
nistragio, por forga de honestidade intelectual ou por
imperativo de ordem moral.

O grande estadista do perfodo republicano é sempre
atual.

O livro, ora apresentado ao piblico em tradugdo
portuguésa, é testeraunho do que acabamos de afirmar.
O “leitor verifica-lo-4.

Nos dias presentes — quando a 'inflagio estd des-
torcendo valores tangiveis e minando a prépria ordem
social, a adverténcia do grande Ministro da Guerra de
EriTAcio PEssoa ao comentar o Projeto Monetdrio do
Presidente WasaiNgToN Lufs — deveria ser lema de
nossos homens publicos:

“Nio olvidemos, entretanto, que a base de todos os
projetos é o saneamento da vida orgamentdria’’.

(Res Nostra — Sido Paulo, 1930.)

Arguto pensador e conhecedor de nossas condigdes
econdmicas, nido desconhecia a influéncia depressiva da
politica de ‘“fiat money’” sObre o cAdmbio de um Pafs,
cujas exportagdes consistiam, entdo como agora, em trés
produtos primirios que perfazem quase 909, do valor
global de nossas vendas ao exterior: café, algodao e cacau.

CAL6GERAs — familiarizado, como poucos, com
nossa histéria monetiria — percebeu que, para o nosso
easo, a politica do Deficit Spending encontraria obstdculo
intransponivel na prépria estrutura econdmica de Pafs
pobre de capitais ¢ vulneravel, em extremo, & conjun-
tura dos grandes pafses industriais.

Ble testemunhara a ameaga que, 3 nascente Caixa
de Conversio, se tornara a crise financeira de 1907-1908,
provocada, remotamente, pela economia norte-ameri-
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PREFACIO DA EDIGAO BRASILEIRA

cana agoitada pela crise bancdria de 1907, que teve
inicio no encerramento das atividades da Knikerbocker
Trust Company of New York. Sociélogo — que pres-
sente a inquietagdo crescente das massas — estampa,
na primeira pagina de Conceito Christio do Trabalho
(Sao Paulo, 1932), as seguintes palavras, que ganhariam
tanta importincia um quarto de século depois:

“Na hora presente do mundo, nfo & mais lfcito
desconhecer quanto pesa no desenvolvimento das nagdes
0 conceit0 nelas vigente s6bre o trabalho, a natureza
déle, ou, o que equivale so trabalho, a natureza de seu
agente produtor, o problema do Homem’.

Adepto fervoroso dos ensinamentos de Leio XIII
e Pro XI s6bre as relagGes entre o capital e o trabalho,
CaL6GERAS estava convencido de que ésse magno pro-
blema somente encontrard plena solu¢ao dentro do espi-
rito de reconhecimento de deveres e direitos mutuos:

“Nio basta ser patrio: ao mesmo tempo, cumpre
ser pai, amigo, conselheiro, mestre e benfeitor.

Aos obreiros, igualmente, correspondem encargos
morais: a lealdade ao patrio, a subordinacéio, a defe-
réncia’,

(Conceito Christdo do Trabalho — Sio Paulo,
1932, pag. 127.)

Suas pesquisas originais sObre nossa politica exte-
rior, nossos grandes vultos da P4tria e nossa formagio
histérica em geral, resultam da convicgido de que:

“Vale uma nac@ao pela consciéncia que tem de seu
passado, de sua missdo histérica; pelo demodo com que
a mantém pelos tempos em fora’,

(O Marqués de Barbacena — Sio Paulo, 1936,

22 ed., pig. 133.)

IX
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Sua preocupacdo com o destino histérico do Brasil
fé-lo apresentar, em curto mas denso prefdcio, uma obra
s6bre a qual deveriam pousar os olhos inquietos de nossa
mocidade: Projecdo Continental do Brasil, de autoria do,
hoje, General MArIO 'TRAVASSOS.

Néle descobre-se o senso de objetividade de CaLé-
GERAS que, como todo homem de agdo, antevé o papel
dos futuros recursos técnicos na solugio dos problemas
internacionais,

Ao referir-se & politica de aproximag¢io das nac¢des
sul-americanas, ponderava o discipulo de Rro Branco,
cujo espirito realista CALOGERAS tanto admirava:

“F as realizagGes devem ser prontas, e ndo se com-
patibilizarem com as morosidades inerentes As cons-
trugdes de ferrovias, como medicina dnica.

E, pois, ao trilho, ao barco, ao avifo e ao hidro que
val pedir os meiog de intensificagdo e apressar essa

politim‘ de aproximagdo continental.”

Como se vé, a licho do autor da Politica exterior
do Império continua oportuna, como h4 vinte e cinco anos.

Essa atualidade de CaLéGgrras é a melhor prova da
pujan¢a de sua inteligéncia, da profundeza e honesti-
dade com que tratava nossos problemas fundamentais e
da dedicagdo com que se entregava aos encargos que
lhe eram atribuidos como parlamentar, como Ministro
de Estado da Fazenda, da Guerra e substituto da
Agricultura.

As palavras dos grandes espiritos séio eternas porque
brotam da imensidio das almas, que ndo tém fronteiras
110 espa¢o ou no tempo.

x 7ok

Reavivado o esbdgo de retrato do Autor, tenta-
remos, agora, analisar, singela e ripidamente, a magni-
fica obra, que a iniciativa da Companhia Editora Nacio-
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PREFACIO DA EDIGAO BRASILEIRA

nal torna acessivel ao grande publico, depois de quase
meio século de seu aparecimento no original francés.

Antes, porém, pensamos ser interessante fazer ligei-
ras consideragoes sObre a importdncia da diretriz intro-
duzida por Freperic L Pray no estudo das questoes
econOmicas, que o eminente estadista seguiu de perto,
a0 escrever, sobre a moeda brasileira, monografia com-
paravel, em valor documentirio, & de BrEsciaNi-TuR-
RONI sObre a moeda alemi na década imediatamente
posterior & Primeira Guerra Mundial (The Economics
of Inflatton — Londres, 1937).

A discussio — que tanto apaixonou os economistas
de meados do século passado — entre partiddrios do
método dedutivo e indutivo, de hd muito foi ultrapassada,
convencidos que todos estamos de que, para caminhar,
a ciéneia precisa de aplicar ambos os métodos, na frase
de GusTaAv SCHMOLLER.

Na verdade, sem considerar fatéres peculiares a
cada pafs, sem analisar, minuciosa ¢ profundamente,
determinados setores da economia, as institui¢des ¢ as
préprias vicissitudes politicas, impossivel chegar a con-
clusdes que permitam assentar as bases de uma politica
econdmica.

A visgo ampla do fendmeno econdémico — isto €,
em seu aspecto global e particular, do dngulo social e
psicolégico, através do prisma da maero e da microeco-
nomia — é tanto mals imprescindivel aos assuntos rela-
cionados com a moeda quanto nela, a bem dizer, se
cristaliza o ato econdmico.

Os olhos do estudioso tém de contemplar a moeda
ndo como o gedlogo a0 examinar um cristal de rocha —
cuja evolugdo ja estd terminada —- mas com os olhos do
filésofo da histéria, que estuda fendmenos que, a cada
geragdo, cambiam de aparéncia mas que, no fundo, sio
impulsionados por uma forga constante.

X1
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Descobrir a identidade dessa for¢a é tarefa do inter-
prete da histéria; meditar sdbre os aperfeicoamentos a
serem introduzidos na instituicio monetdria para que
ela preencha suas fungdes em unissono com o ambiente
mutdvel da economia — do qual ela decorre — é a missdo
do teorista da moeda.

O quartzo é resultado de milhées de anos de ativi-
dade césmica. A moeda é produto em formacdo con-
tinua até que desaparecam as sociedades humanas.

O boi na Grécia; o fumo na Virginia; o ouro em pé
nas Minas Gerais do século passado (SaIiNT-HILAIRE —
Viagens as Provincias de Rio de Janeiro e Minas Gerars):
o bimetalismo, o padrdo-ouro, tudo isso serviu para os
diferentes grupos humanos intensificarem suas trocas e,
com 1isso, responderem ao apélo intimo da cultura, que
é a forga constante que o filésofo da histéria vislumbra,
sob as aparéncias mais paradoxais do comportamento do
homem através dos séculos.

Percebendo a sensibilidade da moeda s mutacdes
do ambiente sécio-politico, o eminente professor da
Universidade de Friburgo frisou a influéncia da ordem
juridica na instituicio monetdria:

“Mesmo no caso do autometalismo, tio logo seja
escolhido outro metal como padrédo, o conceito de unidade
de valor torna-se independente do primeiro metal, isto
é, técnicamente independente déle. E isso porque a
unidade de valor é sempre um conceito histérico.

A circunstincia de existirem débitos explica porque
nem sempre é possfvel definir técnicamente a unidade
de valor, ao passo que historicamente, o &’.

(Geora FriepricHn Knarp — Staatliche Theorie
des Geldes — 4. ed. — Munique, 1923, p4gs. 8 ¢ 9.)

Todavia, nio pretendemos afirmar que a histéria dos
sistemas monetarios se confunda com a teoria mone-
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tiria, cousa bem diferente. A ésse respeito, repetiremos
com BENDIXEN:
“A esséncia de um fator econdémico é sua funcio.
Por isso, a a¢do funcional deve ser decisiva, na formacio
dos conceitos da economia politica. Assim deve ser no
ceso da moeda, cuja genealogia e histdéria, técnica de
produgdo e jurisprudéncia muito interessam ao econo-
mista, mas Unicamente como meio de esclarecer certos
pontos obscuros da teoria monetdria; nunca, porém,
como critério da esséncia da moeda’.
(FriepricHE BENDIXEN — Geld und Kapital —
Jena, 1922, pdg. 13.)

Nosso intento é insistir em que, dificilmente, se
chegaria a penetrar na essénecia do dinheiro, se o isolds-
semos do meio sécio-cultural, atribuindo-lhe uma natu-
reza fisica, insensivel & cvolugdo social, aos sistemas
econdmicos e & vida politica de cada povo.

“0Q problema monetirio que é o préprio problema
dos destinos nacionais’, eomo dizia AvgusTo RaMos —
eminente engenheiro construtor do caminho aéreo do
Pio de Aciear, doublé de economista — insere-se no
conjunto sécio-econdmico, porque:

“As transformacdes do sistema monetério ndo passam
de um detalhe da problemgtica global de nosso perfodo
de transigio. SOmente poderemos ter a visio exata do
problema monetdrio, se o observarmos dentro désse qua-
dro. Com isso, daremos A teoria monetéria uma feigdo
histérico-social. Sem ddvida, perderd ela sua certeza
cartesiana; ganharé, em compensa¢io, em amplitude e
profundidade”.

(Joser DOBRETSBERGER — Das Geld im Wandel

der Wirtschaft — Berna, 1946, pég. 6.)

ALEXANDER DEL MAR, o erudito especialista da
histéria e da fungdo monetdria — precursor da teoria
nominalista da moeda — advertia os estudiosos para a

X111
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necessidade de considerarem os fatores extra-econdmicos
na formulagio da politica monetaria;

“To entertain, rightly or wrengly, a distinet con-
ception of money, and the manner in which its funetion
is mechanically fulfilled, is one thing; to apply such
conception to a given condition of affairs is another.
This may only be done by the statesman, who is not
satisfied to inquire what is correct, but must also know
what is practicable and what is prudent. The political
circumstances of each state have usually moulded, and
must continue to mould, its monetary system; and rash
are those teachers who have sought or who yet seek to
change it for any other reason or upon any other grounds.

These views indicate in another way the scope of
the present work: it is not confined to gold money,
nor silver money, nor paper money; it embraces all
money, and it seeks by analysing the various experi-
ments that have been made with this subtle instrument,
to derive from them whatever light they may be able
to throw upon the questions that vex us today’.

(ALEXANDER PEL Mar - Hisltory of Monctary

Systens — Londres, 1895, prefdcio, pdg.ix.)

CaLbcrras escrevou sua grande obra com ésse
mesmo espirito. Como o escrupuloso escritor inglés,
declara:

“Les faits matériels s’y trouvent, sincérement expo-
sés, constituant le substralum de Vouvrage, entidrement
impersonne).

Notre action p’ayant pas tonjours été concordante
avec celle des doctrines victorieuses, nous nous sommes
constamment attaché & les exposer avee impartialité, du
point de vue de leurs défenseurs, tout cn faisant leur
critique’”.

(J. P. Caréaeras — La Politique Monélaire du

Brésit — Rio, 1910, pdg. VIIL.)

X1V
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Em indmeras passagens desta monumental mono-
grafia sdbre a politica monetéiria do Brasil, CAL6GERAS
alude A vinculagio do fendmeno monetirio ao politico,
mostrando as distorgdes da institui¢io monetiria causa-
das preponderantemente por fatdres de ordem politica.

A fatalidade féz com que as vicissitudes monetérias
— que, com curtas interrupg¢des, vém acompanhando
nossa economia — se agravassem 3 medida que experi-
mentivamos ascen¢ao na escala politica e social.

Assim foi, quando 1. Jodo VI aqui aportou, lan-
¢ando as bases culturais e administrativas de nossa
independéncia politica, a0 mesmo tempo que procurava
garantir a integridade da col6nia, ameag¢ada por cisdes
ou invasdes:

“La guerre péninsulaire exigeait de constants emplois
de fonds. L’invasion frangaise et la nouvelle distribution
des territoires & la Couronne d’Espagne imposaient au
Régent de prendre en Amérique des assurances pour la
restitution de son patrimoine européen, 3 la fin des hos-
tilités. De 13, P'expédition et la conquéte de la Guysne
Francgaise en 1809.

La situation intérieure du Brésil, agité par des ten-
tatives de séparation, obligeait & réprimer sévdrement des
révolutions locales comme celle de Pernambuco (1817).

La contiguité territoriale avec des pays troubiés,
comme le bassin de la Plata, forgait le Gouvernement
de Rio & mobiliser des troupes sur la frontitre de I'Uru-
guay, 4 y faire campagne et & annexer temporairement la
province Cisplatine (1811-1812 et 1816-1820).

Le Gouvernement portugais ne pouvait pas s’esqui-
ver & ces devoirs de sa politique, et les fonds nécessaires
A la réalisation de ses vues ne pouvaient se trouver que
par le crédit: I’émission immodérée du papier-monnaie
en traduisit les exigences”.

(J. P. Carb6cERas — La Politique Monétaire du

Brésim— Rio, 1910, pégs. 32/33.)

XV
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Assim foi, quando a espada pacifista de Lima e
SiLva garantiu a continuidade fisica e espiritual do
Brasil, ameagado pelas fdrgas separatistas do Norte;

“De telles émissions massives ne pouvaient se faire
que sous la pression du Cabinet de Rio. Elles correspon-
daient effectivement aux luttes séparatistes dans les
provinces du Nord, de Pernambuco & Cear4, réprimées
par le général Lima e Silva, em 1824; A la campagne de
1825-1827, d’ol résulta I'indépendance de I'ancienne Cis-
platine, par la Convention du 27 AoQt 1828; aux expé-
ditions et mesures indispensables, pour faire reconnaitre
YIndépendance du DBrésil dans les provinces du Nord
(1822-1823)"".

(J. P. CarL6cErAs — La Politique Monétaire du

Brésil — Rio, 1910, pégs. 35/36.)

O papcl-moeda emitido pelo Banco do Brasil — cuja
liqidacio CALOGERAS reputa o ‘“mais grave érro finan-
ceiro cometido pelo primeiro Império” — represcntava,
por assim dizer, o prémio de nosso ingresso na civilizagio
européia, o resgate de nossa servidido politica e o prégo
de nossa unidade nacional.

O tributo que a nagdo brasileira, logo nos primérdios
de sua existéneia, pagava 4 finanga internacional, levan-
tando empréstimo na praga de Londres, foi motivado por
consideragtes de ordem politica.

XVI

“A luta da Independéncia, a necessidade de atender
a servigos novos e de satisfazer a divida flutuante, for-
garam o empréstimo externo de 1824, de &£3.000.000,
primeiro contrafdo, e que, devido & hostilidade de Por-
tugal, o foi em condigdes onerosas, havendo sido £1.000.000
a tipo de 75, juros de 5%, e £2.000.000 a tipo de 85, juros
de 5%.

Em 1825, pela convengdo celebrada em 29 de agdsto
com Portugal, e para pbr fim s questdes origindrias do
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rompimento, foi assumido o compromisso de pagar 3
metrépole £2.000.000, inclufda, nessa importincia, a
quantia devida por Portugal, em Londres, em virtude do
empréstimo que contrafra em 1823, e do qual o Brasil
assumiu a responsabilidade”.

(ANTONIO CARLOS RIBEIRO DE ANDRADA —
Finangas e Financistas de 1822-1922 — Rio,
1922, pdg. 5.)

Em O Marqués de Barbacena, CaLéGERAs dé-nos
perfeita visdo dessas dificuldades diplométicas com o
reconhecimento da jovem nacio brasileira, présa das
intrigas dos Gabinetes Europeus, preocupados em manter
seu prestigio politico e econdmico na antiga e futurosa
colénia lusitana.

Dir-se-1a que a moeda brasileira nasceu sob o signo
do desequilibrio or¢amentério, que se havia de perpetuar
pelo Império e pela Republica a fora.

Esses desajustamentos cronicos — quando nio cor-
rigidos por empréstimos publicos, levantados dentro ou
fora do Pafs, de que temos usado ¢ abusado — tém-nos
levado as catadupas de papel-moeda, causa precipua do
nosso regime de cimbio cadente, para usar a expressio
de meu grande mestre e querido amigo, professor Evet-
N10 GUDIN.

Fator fundamental de nossa politica econdmico-
financeira, que ainda muito depende das relagdes mer-
cantis com o exterior, o problema cambial tem sido o
“béte-noire”’ da administragio publica: as oscilagdes da
taxa cambijal assinalam o é&xito ou o insucesso de gabi-
nctes monirquicos ou de presidentes da Repdblica. A
figura comovedora de PrupeENTE Jost pe Morals E
Barros — o lincolniano ituense, cuja serenidade, cora-
gem e energia conscguiram pacificar a famflia brasileira
— afligia-se ante a situacido cambial, considerando-a a
maior cruz de seu atribulado govérno:

XVII1
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‘... Como vocé sabe, 0 nosso pior inimigo é a situa-
¢fio financeira péssima, com que lutamos e cujo termémetro
é o cAmbio”

escrevia éle a seu dedicado Ministro da Fazenda Ber-
NARDINO DE Camros, quando em plena luta militar
contra a jaguncada de Canudos, as conspiractes politicas,
a oposigio desapiedada, injusta e invejosa (SILVEIRA
Prixoro — Prudente de Morais — Curitiba, 1942, 2.* ed.,
pag. 233).

E tinha razio o Caxias da Repiblica nascente, pois,
como afirma CaLSGERAs, sOmente as diferengas de cAmbio
com o servigo da divida piblica externa absorviam per-
centagens fantdsticas da receita federal:

XVIII

“Elles absorbaient en 1897 plus du quart du budget
total des recettes. Quelle économie, quelle réduction de
dépenses était donc possible, méme en retranchant dans
I'indispensable, permettant de racheter la différence en-
gloutie par la dévalorisation de la monnaie courante?

Déja les budgets des différents ministeéres avaient
réduit leurs demandes de crédit; il restait encore bien des
chgses A éliminer ou & diminuer fortement; mais il fallait
plutdt une réforme organique des services, qu’une simple
recherche du minimum absolu des frais indispensables
pour les maintenir, sans désorganiser les grandes admi-
nistrations des divers départements.

Mais méme en poussant plus loin cette politique de
restriction, en faisant les suppressions les moins recom-
mandables, en taillant dans le vif, ol trouver & écono-
miser les 110.000 confos votés pour les ‘“différences de
change’ en 1897, pour I'exercice suivant?

1] était par conséquent oiseux de chercher la solu-
tion ou elle n’était pas. C’était la circulation qu’il fallait
assainir, par dessus toute chose. Les économies indis-
pensables, dignes des plus grands éloges, ne venaient
qu’au second plan”.

(J. P. Carvéceras — La Politique Monétarre du
Brésil — Rio, 1910, pdg. 322.)
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No or¢gamento votado para 1898, a verba “diferenca
de cAmbio” absorve 180.000 ‘“‘contos de réis” (*), de
uma receita global de 300.000!

Em meio a ésse caos monetdrio — causado, primor-
dialmente, pela superabundincia do meio circulante —
que passara de pouco menos de 200.000 “contos de réis”,
as vésperas de 15 de novembro de 89, a 700.000 em 96,
acirravam-se as discussdes interpretativas de um fend-
meno que Nicorau CoPErNIco incluira entre os quatro
flagelos da humanidade: ‘discordia, morialitas, fterrae
sterilitas et monetze vilitas”. -

Uns atribufiam a queda do cAmbio & deficiéncia das
exportacgdes, enquanto outros apontavam para as emis-
sdes de papel-moeda como o motivo fundamental do
aviltamento externo do ‘“mil-réis’.

Ao reler, hoje, as interpretagdes do fendmeno, per-
cebe-se que foram as mesmas que apareciam em livros,
jornais e revistas, durante a inflagdo alemi, que se
seguiu & Primeira Guerra Mundial.

Como Gustav CasseL (Monnate et Change aprés
1914 — Paris, 1923), MarTroso CAMArA proclamava —
um quarto de século antes do notdvel discipulo de KnuT
WIcksELL — que o equivoco daqueles que apontavam a
taxa de cAmbio como causa e ndo como efeito do excesso
de numerdrio tinha rafzes no conceito representativo da

moeda:
“Q érro de Law, — a causa da catdstrofe provocads

por seu sistema — ndo foi outro sendio o da falsa idéia
de que o valor do meio circulante é representativo e que,
portanto, a moeda legal pode ser emitida discricionaria-
mente, uma vez que nio exceda o valor dos objetos que
representa e sébbre que for baseada sua emisso.

Eis por que j4 tive ocasifio de dizer e repito: — des-
conhecem o grande principio da oferta e da procura em

(*» "Conto de réis” = Cr$ 1.000,00.
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relagio ao meio circulante todos os que acreditam que a
moeda legal, qualquer que seja a sua espécie pode ser
emitida, discriciondriamente, uma vez que seja a emissio
baseada sdbre objetos, ditos de valor real, e pensam que
as notas assim emitidas guardardo relagio de equivaléncia
com os valores que garantem a emissdo, qualquer que
seja a natureza désses valores — a terra, os prédios, os
t{tulos da divida pablica, ete. que tém no mundo comer-
cial aplicagdo diferente.

O é&rro de Law nfio consistia tanto na emissdo de
notas sbbre o valor da terra, senfio na conseqiiéncia
natural e forgada do sistema, que nfo atende que a moeda
tem valor peculiar, relativo ao seu uso e utilidade; que
ela é procurada por ésse uso e utilidade para satisfazer a
essa necessidade, e nio pelo uso e utilidade dos prédios,
das terras, e dos titulos da divida pablica, e que, portanto,
a sua oferta nfio pode guardar nem guarda relagio alguma
com o valor désses objetos, embora seja s6bre éles emitida,
senfio com a prépria procura para o mister a que é des-
tinada, isto &, para servir de instrumento da circulagdo’’.

(Martoso CAMara — Meio Circulante — Rio,
1897, pags. 8/10.)

Impressionados pela infrene especulagio cambial,
pela baixa do valor ouro da exportagio, muitos espiritos
— ldcidos, alids — nio se davam conta de que a ‘“‘alma
da moeda” (G. F. KnaPP) estd na sua fungdo *“... de
facilitar os negécios do mercado, agindo como interme-
didrio comum de troca’” (Kugfinio GupIN — Principios
de Economia Monetdria — Rio, 1943, pag. 3).

O depoimento de CALG6GERAS ilustra, mais uma vez,
a teoria funcional da moeda — a que estio, mais estreita-
mente, ligados os nomes de Fraxcis A. WALKER, GEORG
SiMMEL e Lupwié voN Mises mostrando a interdepen-
déncia de poder aquisitivo e quantidade de moeda, a
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vinculagio entre disponibilidade de fatores de produgio
e nivel geral de pregos.

Recente conselho do professor . L. REYNAUD a
seus alunos da Universidade de Metz faz aumcntar a
conviegdo daqueles que julgam indispensdveis mono-
grafias do tipo da escrita pelo poligrafo brasileiro:

““L’économie politique est donc une science, moins déve-
lopée que d’autres peut-&tre, car elle est plus complexe,
mais elle 2 déjd réalisé des acquisitions dont le nombre
grandit progressivement.

L’importance de cette connaissance ne doit pas faire
oublier cependant qu'elle ne constitue qu’un aspect de
Yactivité de I'homme et 'on doit éviter de tomber dans
Péeconomisme en sougeant qu’il existe pour I'homme
d’autres connaissances et d’autres activités. C'est en
mettant 1'économie & sa place véritable que l'on fera le
meilleur travail scientifique dans notre domaine’’.

(P. L. Reyxavp — Cours d'Economie Politique
— Paris, 1958, p4g. 16.)

Contra a tendéncia unilateral e dogmitica — extre-
mamente prejudicial ao estudioso dos fendmenos econd-
micos, que permeiam tdda a atividade humana — insur-
ge~-se o espirito universalista de CALOGERAS:

“Or, gouverner, légiférer, et faire acte de pouvoir
public ne correspondent point 4 établir le dévéloppement
rigoureux et inflexible d’'un théme logique: c’est trouver
un juste équilibre entre les doctrines et les faits, appli-
quer les premitres de sorte & réduire au minimum les
dérangements indispensables pour la conquéte de niveaux
plus élevés. Clest toujours la loi de I'économie de Veffort,
de I'action réciproque des actes et du milieu”.

(J. P. Caréceras — La Politique Monélaire du
Brésil — Rio, 1910, pig. 524.)
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As ultimas linhas do eminente Homem de Govérno
consubstanciam a conceitua¢io que, da ciéneia econd-
mica, d4 o laureado mestre de economia matematica da
Universidade de Roma:

“A atividade econémica resume-se (pois) em orientar
a acfio de modo a se alcangar determinados fing. Ela néo
se desenvolve Unicamente no setor especifico do que se
convencionou chamar de instituigbes econdmicas (campos,
minas, f4bricas, armazéns, feiras, bolsas, mercados, ete.),
mas ainda em outros, como por exemplo, a barraca de
um general, o gabinete de um estadista ou mesmo a cela
de um monge. FExiste uma econnmis da arte militar,
uma economia da arte do govérno, como, ainda, uma
economia da vida espiritual”.

(Luter AMoRoso — Lezione di Economica —
— Roma, 1944, pégs. 3/4.)

Ao término déstes singelos comentérios e confron-
tos, é oportuno apresentar o testemunho de WaLrur
EuckeN sbbre a importdncia de andlises como a de
CALGGERAS para uma visdo global e realista da teoria
econdmica e, & forliors, para a politica econdmica:

“Understanding economic events as they really are
presupposes that economic problems can be segregated,
yet at the same time seen in the general context of history
as a whole”.

“The economist who wants to understand the interde-
pendence of economic life by theoretical analysis must also
pursue to the fullest extent his observation of actual economic

events’.
(WaLter EUucrREN — The Foundation of Eco-
nomics — Londres, 1950, pégs. 307 e 299.)
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De todos os que se dedicam As pesquisas econdmicas
no Brasil e que, em vio, vinham procurando tdo rico
tesouro de dados e interpretagdes, recebem os promo-
tores da edigdo portuguésa desta grande obra os mais
entusidsticos agradecimentos.

Trabalharam para a eternidade, porque a cullura é
imperecivel.

Rio, janeiro de 1968,
J. Nunes GUIMARAES
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NOTA PREVIA DO AUTOR

Terceira Conferénecia Internacional Americana

resolveu estudar o sistema monsetario de cada pafs
nela representado, motivo pelo qual vimos oferecer os
resultadds de nossas investigagdes quanto ao Brasil.

O presente trabalho foi redigido de acérdo com os
térmos precisos do programa votado pela Conferéncia,
na Resolugdo de 23 de agodsto de 1906. Eis o art. 1.°
da mesma:

“Recomendar aos governos que mandem organizar
para a préxima conferéncia o estudo pormenorizado do
sistema monetdrio vigente em cada uma das repudblicas
americanas, sua histéria, as oscilagdes do cAmbio durante
os dltimos vinte anos, acompanhado de quadros demons-
trativos das influéncias dessas oscilagdes sébre o coméreio
e o desenvolvimento industrial”.

Como o fim visado por esta anilise n&o é primor-
dialmente de ordem histérica ou numismaética, resumi-
mos 16da essa parte da exposi¢io, dizendo apenas o
indispensdvel para explicar a situa¢do monctaria, no
momento em que se inaugura a investiga¢do minuciosa
désses fendmenos econdmicos.

Por conseguinte, até 1889 a exposi¢io dos fatos sé
apresenta as linhas mestras do assunto. A partir dessa
data, o exame das particularidades é mais aprofundado.

Os elementos déste estudo foram proeurados sohre-
tudo em fontes oficiais: Anais do Senado, Anais da
Camara dos Deputados, relatérios do Ministério da
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Fazenda, rclatérios de Comissdes de inquérito, falas do
Trono & Assembléia Legislativa, mensagens presidenciais,
documentos oficiais das Provincias e dos Estados, pro-
gramas ministeriais, cole¢des de leis da Unido e dos
Estados, balangos de bancos.

Sem pretendermos citar a bibliografia pertinente 4
questdo, devemos, todavia, assinalar a ajuda que nos
foi prestada pelos seguintes livros, mesmo quando em
desacérdo com os nossos pontos de vista:

Jutius Mgy, O meio circulante e Das Brasilianische Goldwesen;
Amaro CavaLcanti, O meio circulante nactonal;

LiseraTo DE CasTRO CARREIRA, Hisléria financeira e orgamentdria
do Brasil;

Retrospecto Comerctal, revista financeira anual publicada pelo Jornal
do Comércio, do Rio de Janeiro.

E necessario acrescentar, ainda, que o programa ela-
borado pela Conferéncia exigia, nao obstante, uma expo-
si¢io histérica e econdmica, e que ésse desenvolvimento
s6 poderia ser feito de conformidade com as convicgdes
e caracteristicas pessoais do organizador da presente
investigagdo. E evidente, portanto, ser éle o tnico
responsavel pelas opinides e conclusdes apresentadas que
86 a éle obrigam.

Os fatos materiais aqui se encontram sinceramente
expostos e constituem o subsiractum da obra, inteira-
mente impessoal.

Como nossa a¢iio nem sempre estéve de acoérdo com
a de doutrinas vitoriosas, constantemente nos ativemos
a expO-las com imparcialidade, do ponto de vista de
seus defensores, ao mesmo tempo que as criticamos.

Rio de Janeiro, junho de 1910
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QUADRO SINOTICO DAS OPERACOES DOS BANCOS DE EMISSAO (184-1857)

. CREDITOS COMPRA DE DEPOSITOS
CAPITAL EMISS40 CONTAS/ TiTCLOS EM TiTULOS N METAIS B EM FUNDOS
BANCOS ANOS BEALIZADO BM CORRENTES Nio coNTAS/ DESCONTADOS CAUCTKS DE FUNDOS DINHEIRO & DE ENCAIXE DIVIDENDOS
CIRCULAGAO DEVEDORAS VENCIDOS CORRENTES PUBLICOS OBIETOS RESERVA
2.073:0008000 e 21:5718680 162:5798740 29:4578565 1.460:363%430 4:36686067 587:0498062 424:2378166 6:0268025 330:119%839 1306:5908000
2.073:0008000 54:5008000 323:0218322 467:1758521 -— 1.062:148809% 959:6008179 587:9498062 321:8728858 12:728%135 352:42889097 145:1108000
2.073:000%000 206:5300$000 475:7008786 923:5828023 — 1.571:8658552 { 1.024:8018267 5H87:9448082 204:2508575 21:4508238 420:473$407 189:4728200
1942, ... ..., 2.500:0008000 325:5008000 370:6218015 3.049:7908323 — 3.548:3338256 | 2.225:8178481 586:9993062 423:5058636 32:8458542 124:618%307 216:4008000
1843.... .. ... 2.500:0008000 233:5008000) 584:2478884 4.019:1348248 — 6.250:8688332 | 1.270:6368003 580:3148062 512:7688274 30:78384 12 351:0588307 257:5008000
1844...... ... 2.500:000%000 2250008000 540:8388569 5.092:1918480 6.248:812%657 | 1.317:8448702 5770908000 531:4078438 44:4808304 420:1188575 257:5008000
1845.... ..... 2.500:0008000 355:0008000 703:2228495 6.007:3718133 - 6.636:5188366 | 2.213:3503085 571:690%000 1.052:6318118 58:7708017 390:5168653 265:0008000
Comercial do Rio de Janeiro 1846........ .. 2.500:0008000 312:0008000 431:1418014 5.136:3848366 - 5.251:8148410 | 2.915:0618071 —_— 677:0002374 74:1668621 527:705%430 280:0008000
2.500:000$000 318:5008000 921:0358859 5.998:9338178 - 6.640:0968704 | 2.889:241%424 — 629:133896 1 88:749%532 498:6078188 280:0008000
2.500:000%000 5:0008000 956:6588591 4.535:4248378 — 5.259:0458232 | 2.665:4208427 —— 666:231$334 101:9688188 309:7438756 250:0008000
2.500:0008000 3:5008000 842:2348835 6.003:6608379 -— 6.389:2978001 | 2.888:8278532 - 552:2848371 116:128%954 354:735%150 270:0008000
2.500:0003000 5:0008000 1.056:2428837 6.469:9648341 - 6.656:7353054 | 3.182:3u98734 — 61:9558465 128:5233468 450:7388016 340:0008000
5.000:0008000 2:0008000 1.074:0508175 6.321:3608928 1.073:049%285 8.416:925%411 | 1.826:1258342 42:5352000 908:364$946 644:618%8240 1.610:2218343 305:5008000
5.000:000%000 257:00C%000 1.392:0028154 0.817:1318451 2.070:1788732 | 10.997:0688699 | 1.511:456%582 1.353:73G8805 1.525:9308849 657:3468426 1.265:99738954 403:000$000
5.000:000$000 1.574:0008000 1.330:8918470 | 9.417:6708170 — 10.629:2078709 | 4.105:085$709 947:0748000 1.372:520$000 682:1758566 2.428:0878500 2.472:0008000
1845....... ... 1.000:0008000 288:000%000 — 331:3718010 — 1.408:4888066 — — - 3:6368262 259:7528438 32:7248180
1846.......... 1.000:060%000 532:000%8000 — 670:8618303 — 2.673:8558893 - — — 20:9508522 —_— 122:4008000
1847... . ...... 1.500:0008000 1.000:0003000 18:1008100 870:7113364 - 3.639:877$705 — — — 38:938%606 385:7208362 187:7508000
1848 ... ... .. 2.000:0008000 1.000:0008000 108:3858899 777:126$317 - 3.548:1778594 -— ' _— — 61:411%819 485:4768292 201:2008000
1849.... ..., .. 2.000:0008000 1.009:0008000 209:0518759 909:383%8006 — 3.844:7518754 133:7708000 e — 855458247 328:0438351 215:0008000
Comercinl da Bahia...... 1850...... . 2.000:0003000 1.000:0008000 332:5198078 1.125:1238571 — 4.236:3808310 131:7888360 — — i 110:883%626 305:7218757 227:400$000
1851.......... 2.000:0008000 1.000:0002000 294:1838400 1.288:181%213 - 4.204:916§830 — —- — 135:2228188 608:9618151 217:0008000
1852.......... 2.000:0008000 1.000:0008000 244:1538225 1.603:0628908 - 4.822:0408972 — i Lo 161:4128833 300:781%610 234:400%000
1853...,.. ... 2.000:000%000 1.000:0008000 558:1488016 2.007:3233804 - 4.770:706%015 - : — - 187:404%632 1.100:3008914 231:7008000
1854... o 2.000:000$000 1.000:000%000 613:9508209 1.679:9048911 .- | 4.848:2048268 -- — — 209:2628020 750:9268680 233:9008000
1855.......... 2.000:0008000 1.000:0008000 504:6518575 951:636$640 - 4.056:4018468 - - — 210:1378330 411:1968460 214:4008000
1856.......... 2.000:000$000 1.000:0008000 520:1408133 297:474$209 - 2.462:7418238 - — 214:2308967 1.580:646%204 58:6008000
1846.......... 105:7508000 105:7508000 — — 4:2378000 188:7458327 4658000 -~ -— — 49:6638035 —
1847. .. 250:000$000 178:0008000 — — 0828250 313:9273704 9:9988333 — — — 169:2818598 _—
1848. .. 250:0008000 200:000$000 — — 233278750 387:054%359 36:6188000 — — —- 87:1488000 —_
1849... 350:0008000 143:9408000 — — 16:1878328 386:7328282 55:1488538 — — - 93:4288135 —
1850... 370:000%000 142:390%000 e —_ 4:072%563 396:2733688 67:8698000 —= — - 92:19058640 —
Comereial do Maranhiio. . 1851. 390:0008000 190:000%8000 - — 25:6698837 445:6238793 70:3598000 - — — 96:0608497 —
1852... 500:0008000 240:8508000 - — 42:8005486 598:663%268 126:7808000 - - — 105:6228518 —
1853. 524:0008000 2087:9558000 - — 10:113%520 678:2678327 123:2768000 — - - 112:676%8923 —_
1854 . 680:000%000 338:7008000 o — 60:544%700 847:6718917 161:877$000 - — _ 164:0558005 -—
1855 680:0008000 324:8858000 - - 4:589%8350 788:2218027 136:2138000 | — — 288:3008314 —
1856 800:0008000 81:0458000 — - 6:5808000 30:8928202 44:4928000 - — —_ 443:616§700 —
1857 800:0008000 40:5008000 - — — 16:2528000 — - - — _
1851.......... 2.000:0008000 98:0008000 - 3.441:5988811 2835878557 3.001.2908411 477:607$294 — 1.693;4008000 3:340%830 2.308:403$806 —
do Brasil (2.9) 1852.......... 4.999:1008000 1.594:2008000 — 5.956:2763141 1.788:284%8454 6.925:6338005 | 2.434:9943014 78:1378000 124:80G3000 23:001$680 1.448:305%151 340:0008000
T 1853.......... 8.000:0008000 1.937:6003000 694:3308807 5.068:1358400 - 0.032:8088562 | 4.994:932$246 31:974320" 1:.0008000 67:3553572 1.722:8688207 662:0003000
1854........ .. 8.000:0008000 1.880:3008000 — 6.032:359%568 — 0.364:0478894 | 4.785:7838783 39558360 — 67:3558572 2.030:800%184 —
1852... ... ... 837:6508000 500:0008000 78:7638068 — 69:2678202 1.302:2768691 — - 62:0178791 3:123%8044 89:0058436 45:0008000
de Pernambuco J 1833 .......... 1.000:0008000 500:0008000 7:4008000 10:8673054 — 1.500:4058285 15:4838580 — 48:4598535 10:8588330 99:5238214 120:000$000
""""""" \ 1854, ...... .. 1.400:0008000 700:0008000 — — - — - — — 16:5918755 — 84:0008000
1855.......... 1.699:6008$000 850:000$000 65:7578669 74:404$950 2.046:1948137 .- — 135:9008275 18:1148064 515:8068802 85:0008000
Comerecial do Pard........ {|1847 a 1856... — — s — - - — - — -— — —_




AMORTIZAGAXO ANUAL
HSTRADAS DE FERRO EXTENSX0 GARANTIA DURAGZO EMISSOKS DF JUROS DE . , Produto certo, ou | Total aplicdvel & amor-
RESGATADAS QUILOMETRICA ANUAL RESTANTE DA RESGATE 47 DEssAs Diferenga cntre as provavel dos arrenda-~ | tizacio das emissdes
GARANTIA EMISSOES garaniia e 0s juros mentos calculados ao or resgasle de titul();
das cmissoes o p 4 o
cdmbio de 12 pence no mercado
Natal a Nova Cruz. 121 £ 43.281 11 £ 427.800 £ 17.112 £ 26.169 — £ 26.169
Conde d’Eu......... 166 £ 51.406 12 £ 615.000 £ 24.600 £ 26.806 £ 2406 £ 29.206
Recife a S. Francisco 124,74 £ 56.000 42 £ 1.637.260 £ 65.430 £ 9.490( £ 18.000 £ 8.510
£ 35.854 11
Alagoas........... .. 153 } £ 760.000 £ 30.400 £ 13.187 £ 10.000 £ 23.187
£ 7733 20
Bahia a S. Francisco 123,13 £ 126.000 44 £ 2.265.000 £ 90.600 £ 35.400 £ 3.750 £ 39.150
Ramal do Timbé.. .. 85,60 £ 17.887 14 £ 167.500 £ 6.700 £ 11.187 £ 250 £ 11.437
Central da Babhia. .. 310,60 £ 102.541 9 £ 1.150.000 £ 46.000 £ 56.541 £ 6.000 £ 62.541
Minas e Rio........ 170 £122.025 11 £ 1.850.000 £ 74.000 £ 48.025 £ 25.000 £ 73.025
£ 91.000 10
............. 417 £ 3.662.720 £ 146.509 £ 6.455 £ 62.840 £ 69.295
Parand < £ 61.964 20 } 0
D. Thereza Christina 116,34 £ 44173 10 £  465.100 £ 18.604 £ 25.569 £ 325 £ 25894
Sud-Ouest Brésilien .. 355,42 £ 71.886 24 £ 1.605.000 £ 64.200 £ 7.686 £ 2.500 £ 10.186
2.148,83 £ 831.750 — £ 14.605.380 £ 584.215 £ 247.535 £ 131.065 £ 378.600
(* Deficit.
“RESCISSION-BONDS”
- RECEITAS DAS ESTRADAS DE FERRO
TA;“ ng;g;;‘ fzs% JUROS ARRENDADAS SOMAR TOTAL
ANOS | | R GAR A:{‘TI a5 | DO CAPITAL — 77| GASTAS PARA AMORTIZADO
© JUROS AMORTIZADO Owro Papel AMORTIZAGXO NOMINAL
£ sh. d. £ sh. d £ sh. d. £ sh. d. £
1903 126.928- 16~ 0 - - 126.928 - 16 - 0 165.920
1904 223116 3-10] 21.223- 4--0 69.967- 2 8 1.386:7033455 314306 - 10- 6 387.840
1905 85.871- 0- 3| 11.075- 4-0 76.889-19- 9 1.213:7378051 173836~ 4-0 196.720
1906 203.249- 2-10| 58.848- 8-0 64.668 - 19- 8 950:541$249 326.766 - 10- 6 359.700
1907 262.894- 0--11| 65216~ 8-0 | 243.805-17- | 3.878:0098764 571.916- 6-0 687.600
1908 83.006-12 - 0 78.523- 0-6 — 1.860:220$660 161.619-12- 6 189.500
1909 | 166.828 - 5-20| 91.009-12-0 | 116.263 - 15~ 10 — 374.101 - 13-0 429.480
1.151.984- 1- 0]325.895-16-6 | 571.5695-15- 0 9.289:2128176 [2.049.475-12-6 2.416.760




DATA D0S EMPRESTIMOS

CAPITAL PRIMITIVO

CAPITAT, AMORTIZADO

CAPITAL EM

Empréstimo de 1883, terminaria
em 1035.. . ... ...... ... .
Empréstimo de 1888, terminaria
em 1938...... e
Empréstimo de 1889, terminaria
em 1958...... ... ... ... ...
Empréstimo de 1893, Oeste de
Minas, terminaria em 1935.. ..
Empréstimo de 1895, terminaria
em 1919............. ... . ..
Empréstimo de 1898, Funding-
loan, terminaria em 1961.....
Empréstimo de 1901, Rescission-
Bonds, terminaria em 1961...
Empréstimo de 1903, Porto do
Rio, terminaria em 1935. ... ..
Empréstimo de 1907, para o Ks-
tado de S3o Paulo, terminaria
em 10924..... ... ... . ........
Empréstimo de 1908, terminaria
em 1918....... .. .. ... .. ....

Engréstimo para a Estrada de
ro de Itapura a Corumbd
Empréstimo Pérto de Recife. . .

CIRCULAGAO
Nominal Real Nominal Despendido Nominal
£ sid £ sid £ sld £ 8 £ sid
4.599.600 |0|0| 4.000.000 |0]0] 1.332.600 {0{0| 1.007.236 |13| 5 3.267.000 |0|0
6.297.300 j00/ 6.000.000 |0/0! 1.474.000 ;00| 1.017.071 |12} 6] 4.823.300 |0)0
19.837.000 |0[0f 17.213.500 (0|0] 1.44%.800 [0|0i 985.214 | 2/11| 18.388.200 0|0
3.710.000 (0[0] 2.968.000 {0{0] 321.900 |0|0] 234.924 | 0| 9] 3.388.100 {0[0
7.442.000 |0/0] 6.000.000 |0|0] 110.400 |0|0 75.704 | 5/ 0| 7.331.600 |0]0
8.613.717 |9]9| 8.613.717 |9(9 — -- — —|—| 8.613.717 |99
16.619.320 |0|0] 16.619.320 |0{0| 2.362.980 (0|0[ 2.001.142 | 7| 6] 14.256.340 |0[0
8.500.000 [0{0| 7.860.000 0j0; 129.700 (0|0 132.341 {12} 6| 8.370.300 (0|0
3.000.000 |0j0] 2.850.000 0,0 69.300 [0,0 69.138 | 7| 6| 2.930.700 00
4.000.000 |0|0| 3.840.000 |0/0j 318.000 {010| 318.000 | O 0] 3.682.000 {0|C
82.618};;37‘ ;)5 75.964.537 55 7.567.680 06 5.840.773 | 2| 1| 75.051.257 (9|9
— — — Francos 100.000.000 |0|0
— — — Francos 40.000.000 (0|0




CAIXA DE CONVERSAO

SALDOs DE DEPOSITOS E RECOLHIMENTO DE FUNDOS (EM MIL REIS, A 15 D)

1906 1907 1908 1909 1910
MESES : —
Depésito Recolhimento Depésito ! Recolhimenlo Depésito Recolhimento Depésito Recolhimento Depdsito Recolhimento
Janeiro..... .. .. — — 25.099:350%559 - 493:686%610 — - 968:375%$641 1.883:424%482 —
Fevereiro.......... — - 10.218:760%958 — — 970:472$651 — 986:5138443 -— 3.289:5873%669
Margo. ..o — — 11.241:2408352 - - 1.691:889$257 —_— 1.582:527$408 ! — 635:986$250
Abril..... ..., ... — - 4.800:650%261 - - 1.373:2548038 2.007:9788540 - 49.384:161%671 —
Maio.............. — — 3.411:8248981 — — 1.002:196$308 6.106:189$866 47.374:213%450 —
Junho............. - - 205:884%328 — — 745:798$616 452:583%183 - - i —
Jutho.............. - - 245:2268538 - 636:2118581 — 749:170%171 — -
Agésto. ... ... .. — - 6.421:813$337 - - f 800:3273120 — 611:252%083 — —
Setembro.......... — - - : 408:9658458 — % 1.100:2178920 10.894:2028326 ‘ — —
Outubro........... — — — 589:7328279 - ! 1.070:207$620 33.936:7648923 - - —-
Novembro....... .. — — 38:4958655 — i 826:1328927 | 42.124:713%293 : —
Dezembro.......... 37.282:425%512 S~ 2.148:7848684 — — 022:393%438 | 46:667.9948048 = - -
Total do ano. 37.282:4258512 | — 63.796:5358998 1.037:193339;” 493:6868610 | 11.139:101$476 141.737:842399; 5.850:421393;5— 98.641:799$603 “?;:;)—2~5:573$919
Saldos do ano
anterior. . . . - — 37.282:4258512 — 101.078:9618510 1.037:1938392 | 101.572:6488120 12.176:294%868 | 243.310:491$116 18.026:7168800
- — 101.078:9618$510 — 101.572:648%120 12.176:294%868 ;;3.310:491&'»1 16 ;.1_‘8—:‘(‘)‘2»(3:716-"5800 -i_3>‘—11._9>¢;)2:290$~7I9~ 21.952:2908719
-— — 1.037:193%$392 - 12.176:2943868 — 18.026:716%800 e 21.952:2908719 -—
Caixa-ouro, em 31 de B | o S
Dezembro. . .. ... 37.282:4258512 — 100.041:7688118 — 89.396:353%8252 — 225.283:774$316 -— 320.000:000%$000* —

(*) Em 21 de Maio.




OIHAdINI ON

dLYVd VAITHINIYd

PN 1N ) ! 5 ) ) £ [0 5! ) () £ () T (N T £ (70 1 o £ 1 1 7 T T N T






Capituro I

As origens

O ELEMENTO EUROPEU 86 comecou a colonizar o Brasil
uns trinta anos apés o descobrimento do pafs.

As feitorias, fundadas aproximadamente de 1530 a
1540, disseminadas ao longo do litoral, isoladas, relati-
vamente fracas em confronto com os numerosos aldea-
mentos indigenas da costa, nfio passavam de postos
avancados portuguéses para a conquista do novo con-
tinente. A rapidez da penetragio dependeria da maior
ou menor habilidade dos chefes no trato com o gentio.

Encostados ao oceano, dispondo livremente apenas
do espaco encerrado pelas paligadas de seus estabele-
cimentos, e sempre de alerta contra ataques inopinados,
os portuguéses s6 conservaram o dominio da regido gracas
3 asticia e & diplomacia, aliadas a0 combate contra os
indigenas.

Os mamelucos, filhos dos conquistadores com mu-
lheres aborigines, foram o prineipal elemento de triunfo.
Gragas a éles, as populagdes sujeitadas aos invasores
desenvolveram-se consideravelmente, e novos campos de
exploragido abriram-se 3 atividade civilizadora, o que
significou alimento assegurado aos colonos e também,
fator econdmicamente mais importante, vastas regices
recobertas de preciosas esséncias florestais puderam ser
aproveitadas.

O comércio do pau-brasil, objeto dos esforgos de
flibusteiros de todo o pafs, tornou-se pouco a pouco
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monopdélio dos dominadores lusitanos, que foram auxi-
liados nfo s6 pelas tribos reduzidas & escravidio como
também pelas livres, com as quais verdadeiros tratados
de alianga foram celebrados. Iisse apdio indispensavel e
decisivo, facilitado pela mistura de sangue das duas ragas,
transformou as novas terras descobertas em colénia de
Portugal, delas excluidas todas as demais nagdes. O
comércio exterior, pelo mesmo concurso de circunstin-
cias, permaneceu em m#%os dos vencedores.

Assim transcorreu o primeiro século da conquista.

Nesse interim, novas culturas foram ensaiadas com
&xito. A cana-do-aglcar, introduzida da ilha da Madeira,
multiplicou-se largamente e forneceu matéria-prima a
grande nimero de engenhos primitivos, cuja producio,
muito superior s necessidades da populagio local, era
exportada para a Europa. Também o algodio propor-
cionou excedentes. Os pdssaros, as plumas e outras
curiosidades exéticas encontraram mercado do outro
lado do Atlidntico. As esséncias preciosas, as resinas e
os frutos vendiam-se habitualmente em Lisboa, onde era
o pau-brasil objeto de uma administragio monopolistica.

Tais mercadorias negocidveis pressupdem a existéncia
de uma organizagio relativamente complexa do trabalho.
A escravidio era a sua base; mas a colaboragio dos
indigenas, que haviam permanecido livres, contribuiu
para a produgdo das riquezas enviadas & Metrépole.
Nio se cogitava de saldrios ou pagamentos no interior
do pais, salvo quanto aos empregados da administragao
portuguésa. A compensagio dos valores permutados
fazia-se por simples troca.

Achava-se o Brasil em plena fase de economia
naturista. As mercadorias importadas eram permutadas
por outras produzidas na terra; estas representavam o
esférgo dos escravos e de certos auxiliares livres, pagos
em utensilios, fazendas de algodio e migangas, tudo
importado; a venda dos produtos do Brasil nos mercados

4



PRIMEIRA PARTE: NO IMPERIO

portuguéses saldava a compra dos objetos exportados
para a América. E assim perfazia-se o ciclo de inter-
cimbio.

N3o podendo ésse mecanismo perdurar muito tempo
em seu estado de pureza, a ruptura do equilibrio entre
as duas correntes comerciais deveria, mais cedo ou mais
tarde, traduzir-se por diferengas que teriam de ser liqui-
dadas em numeririo.

O Brasil frustrara as esperangas daqueles que haviam
contado néle encontrar a riqueza dos metais raros, tio
copiosos na costa ocidental do continente. S6 na Capi-
tania de Sdo Vicente féra descoberto algum ouro, o qual,
porém, nio circulava; seus possuidores entesouravam o
metal, ocultavam-no em Jugares de onde sé vinha & luz
do dia para o pagamento de resgates exigidos pelos piratas
que infestavam os mares do Sul e atacavam as feitorias
da costa, ou por ocasifio dos inventdrios, quando havia
legados ou partilnas. O ouro nio era mocda e sim mer-
cadoria preciosa.

A Metrépole, a seu turno, possufa reduzidas reservas
metélicas, que a contribuigio da costa africana e das
Indias Orientais nio aumentara a ponto de tornar ficil
a exportacio de lingotes ou moeda para o DBrasil, os
quais, alids, nfo teriam néle encontrado emprégo. Foi
a anexacdo temporiria de Portugal & coroa de Espanha
(1580-1640) que forneceu a primeira solugdo, embora
precdria, parcial e transitéria: permitiu o éxodo para as
provincias recém-adquiridas, de pegas cunhadas com
metal enviado pela América Central e os Estados do
Pacifico. H4 provas disso na legislagio posterior 2
restauraciio da monarquia portuguésa, em leis que atri-
buiram curso legal a pecas espanholas cunhadas em
Segévia, no México e no Peru (1).

(1) Lei portuguésa de 6 de junho de 1654, tornada obrigatéria no Brasil pela
Carta Régia de 13 de setembro de 1654.
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O desenvolvimento do comércio entre os dois lados
do Atlantico eriou novas exigéneias: o valor das expor-
tagdes americanas excedia o das mercadorias importadas,
e os funcionarios tinham de reccber os vencimentos em
dinheiro. A erise tornava-ge cada vez mais aguda e duas
ordens de fatos claramente o comprovam: em [649,
fundou-se a Companhia Geral do Comércio do Brasil,
monopdlio que durou 71 anos ¢ cuja organizagdo provocou
as mais vecmentes reclamagdes do coméreio da Coldnia,
diante dos abusos cometidos, ¢ também porque arrui-
nava todos os barcos que se entregavam a navegagio
de longo curso entre Portugal ¢ sua possessio ameri-
cana, duplo sintoma da importincia das trocas e, em
conseqiiéncia, do valor dos navios empregados nesse
coméreio; em 1645, foram cunhadas as primeiras moedas
especiais no Brasil pela privilegiada Companhia das
Indias Ocidentais, a fim de atender 4s necessidades de
sua colénia de Pernambuco. O govérno da ocupagio
batava (1624- 1654) foi, por conseguinte, o pioneiro da
circulagdo metalica regional.

A restauragio dinistica de 1640 e a expulsio dos
holandeses do territério de Pernambuco, quatorze anos
mais tarde, vieram restabelecer no Brasil os erros seculares

N

da monarquia portuguésa em relagio & moeda.

A partir de Afonso III (1253), encontravam-se os
reis de Portugal a bragos com inextricaveis dificuldades
financeiras, que tentavam resolver mediante aplicagdo
da doutrina segundo a qual o valor intrinseco da moeda
pode ser fixado por ato de autoridade. A conseqiiéncia
disso era evidente: a cada novo embarago financeiro
correspondia emissdo de moedas menos pesadas e de
titulo mais baixo — uma circulagdo de moeda falsa. O
valor do marco-prata de 11/;; de fino, unidade destinada
a curso no interior do reino, de 12 libras no reinado de
Afonso II aumentou para 29,325, no de D. Jodo I
(1433). A mais perfeita identidade de raciocinio dominara
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durante dois séculos para aviltar de maneira progressiva
o valor da libra. Durou pouco a pausa do reinado de
D. Duarte (1433-1438), que substituiu a libra pelo real,
simples moeda divisiondria — 700 reais deveriam per-
fazer um marco — crbora esta unidade valesse de fato
quase 800 reais; j4 no reinado de scu sucessor, D.
Afonso V, as novas cunhagens de titulo rebaixado ele-
varam o marco 2 1100 reais e, mais tarde, a 1896 reais.
A baixa do real prosseguiu com D. Joao II, apesar dos
esfor¢os para reprimi-la mediante cunhagem intensifi-
cada da prata comprada com o ouro da Costa da Mina,
na Africa. E o marco chegou a 2.280 reais.

. Ao tempo désse rei, pelo menos nio variaram o péso
e o titulo da moeda. Para contrabalan¢ar e anular uma
tradighao multissecular de alteragio fraudulenta dos meios
de troca, ndo foram bastante fortes as duas excegdes
citadas, D. Duarte e D. Jodo II, e a depreciagio
continuou em conseqiéneia de medidas baseadas nos
mesmos principios. A bancarrota oficial erigiu-se em
sistema de govérno, para enfrentar as exigéncias finan-
ceiras do pafs.

Nao é de surpreender, por conseguinte, que medidas
idénticas sejam novamernte encontradas como expediente
financeiro noutros periodos da vida nacional, notada-
mente em épocas de crise. Assim, pouco depois da Guerra
da Independéncia (1640), estando quase esgotados pelos
navegadores espanhdis os recursos fornecidos pelo comér-
cio da Africa e do Oriente. D. Jodo IV, dadas as grandes
dificuldades de sua situag¢io, ordenou fésse aumentado
de 259, o valor nominal das pegas de ouro emn circula¢ao,
e de 5097 o das moedas de prata (2). O prazo concedido
para contramarcar as pegas antigas foi de um més para
a cidade do Salvador e de dois para o resto do pafs, o

(2) Alvard de 26 de fevereiro de 1643 tornado obrigatério no Brasil pela
Ordem Régia de 3 do agdsto de 1643.
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que bem mostra como se achava entido concentrada nos
centros urbanos do litoral a parca moeda existente na
Col6nia.

O Govérno portugués praticou novamente a mesma
operagio em 1663; a alta sObre o valor nominal da prata
foi de 259, (3).

Repentinamente, cm 1673, nova clevagio foi orde-
nada, de 121/29, para o ouro amoedado e de 257, para
a prata (4).

Trés anos mais tarde, as pe¢as de prata de 600 reais
foram contramarcadas para 640 reais e as de 300 passa-
ram a 320 (5); uma nova lei, cm 1681, anulou a prece-
dente (6).

Todo ésse perfodo acha-se ainda insuficientemente
esclarecido para que se possam déle retirar dedugdes
precisas. Os Gnicos fatos a reter sio a persisténeia das
operactes condeniveis do govérno portugués ¢ a con-
fusio reinante na matéria,

Por volta dos fins do século XVII, o Brasil havia-se
desenvolvido muito: a superficiec do territério efetiva-
mente ocupado aumentara sobremaneira: estendiam-se
as culturas; multiplicavam-se as trocas entre as capi-
tanias; os excedentes das exportac¢des tornavam-se cada
dia mais importantes; surgiam novas exigéncias em
matéria de salarios; comegavam a figurar novos artigos
no rol das mercadorias enviadas & Metrépole. Tudo
isso representava outras tantas causas de desenvolvi-
mento da circulagiio.

A cidade do Salvador, capital da Colénia, era o
principal centro de negécios. Foi nela que se instalou o

(3) Tei de 22 de marco de 1663.

(4) Regulamento do Conde de Obidos, Vice-rei do Brasil, de 7 de julho de
1673, tornando obrigatdria a medida no Brasil.

(5) Alvard de 13 de margo de 1676; Decisio do Conselho Ultramarine, de
23 de maio de 1679.

(6) Alvard de 17 de novembro do 1681.
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primeiro estabelecimento para cunhagem de moeda. (7)
Até entdo os governos locais das capitanias haviam-se
limitado a contramarcar a moeda em curso, segundo as
ordens recebidas da Metrépole. Isso aumentara g
circulagdo. Os novos dispositivos legais estabelecidos
previam a remessa de lingotes “para evitar os grandes
inconvenientes causados pela falta de moeda provincial”’,
segundo os préprios térmos da lei. No propésito de res-
tringir sua circulagido, o valor nominal das moedas foi
taxado em 109, sbbre o das pegas correspondentes em
curso em Portugal, e seu emprégo exclusivamente limi-
tado & Coldnia, sendo formalmente proibido o das
moedas metropolitanas (8).

O estabelecimento funcionou durante trés anos, até
1698. Nessa data, foi baixada ordem para instalar-se
uma Casa da Moeda no Rio, (9) que atendesse as neces-
sidades do coméreio local; deveria éste pagar as despesas
de pessoal. Comegou ela a funcionar em 17 de margo de
1699. A Casa da Moeda da Bahia s6 reiniciou suas ativi-
dades em 1714 (10).

As mesmas reclamagoes foram feitas pelos morado-
res de Pernambuco e o ret de Portugal, pela Carta Régia
de 20 de janeiro de 1700, autorizou a transferéncia da
Casa da Moeda do Rio para o Recife, onde s6 perma-
neceu dois anos; em 31 de janeiro de 1702 a administra-
¢do portuguésa ordenou seu retdérno para o Rio. Mas,
dessa vez ndo se tratava de simples aquiescéneia a um
pedido local, porquanto ocorrera um fato de importincia
capital para o desenvolvimento econdémico do Reino —
o descobrimento do ouro em Minas Gerais e sua explo-
racdo (1699-1700). A Carta Régia de 1702 nao se limi-
tou a tomar simples medida administrativa: ordenou a

(7} Lei de 8 de marco de 1694.

(8) Alvard de 19 de dezembro de 1695.

(9) Cartas Régias de 23 de janeiro de 1697 e de 12 de janeiro de 1698.
(10) Carta Régia de 18 de margo de 1714.
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cunhagem, nio de pegas coloniais, mas de moedas na-
cionais.

O bilhdo (denominagio genérica de moeda de cobre),
com valor liberatério até o limite de 100 reais, (11) s6
foi cunhado no Brasil a partir de 1729. (12)

A contar de 1702, a legislagio monetdria sofreu a
influéneia preponderante da produtividade fiscal das
minas de ouro. As modalidades de tributos e as formas
de sua percepc¢do foram os elementos predominantes das
decistes relativas 4 moeda.

No inicio da mineragio, arrecadou-se o 1mpdsto de
209, sobre o metal extraido; sendo muito intenso o
contrabando do pé de ouro, o sistema foi modificado,
adotando-se, sucessivamente, um impodsto por bateia e
um impoOsto global repartido ulteriormente entre os
exploradores. Essa dltima taxa rendeu de 30 arrébas
de ouro por ano em 1715 a 37 arrébas em 1725. Descon-
tente com o sistema, que julgava muito pouco produtivo,
o govérno portugués mandou instalar fundigdes de
ouro, (13) onde todo o metal produzido deveria ser apre-
sentado, fundido, verificado & pedra de toque e contras-
tado na barra fundida, a fim de ser nela marcado o fino,
0 péso, o nimero de ordem bem como a data e o nome
da fundi¢io na qual tais operagoes fossem efetuadas.

sse novo processo provocou o estabelecimento de
fundigoes clandestinas. Voltou-se, assim, ao impodsto de
capitag¢do abandonado em 1715, muito produtivo embora
ruinoso para os mineiros (14) e abominado por todos os
habitantes das minas, mas que perdurou até 1751, época
em que foi substituido por um impo6sto de repartigdo
elevado a cem arrdbas de ouro por ano. (15) Isso per-

(11) Lei de 17 de fevereiro de 1609.
(12) Ordem de 8 de julho de 1729.

(13) Leide 11 de fevereiro de 1719; sua oxecucio foi interrompida em 1720
e restabelecida em 1725.

(14) Decisfio de 1o de julho de 1735.
(15) Alvars de 3 de dezembro de 1750.
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durou até a transferéncia da sede do govérno portugués
para o Brasil, em 1808.

A fim de obviar os efeitos das variagoes fiscals, tor-
naram-se necessirias certas medidas quanto A circulagdo.
Assim, o sistema das fundigdes, que substituiu o da capi-
tacido e o do impdsto global de reparticio, baseou-se na
entrega total de todo o ouro extraido aos estabelecimen-
tos oficiais, sob pena de tornar-se o regimen tdo pouco
produtivo como os antigos processos condenados pelo
govérno portugués. A conseqiiéneia disso seria. a criagdo
de um estabelecimento para cunhagem de moeda, que
viesse atender ds necessidades das trocas, as quais ji
ndo podiam ser satisfeitas com as entregas de ouro em
p6, cuja circulacio acabava de ser interditada. Fol éle
criado em 1720, (16) e a moedagem prosseguiu até
1734. (17). Esse tltimo ato de proibicdo foi ainda resul-
tado da legislagio tributdria: na mesma data havia
sido estabelecida uma contribui¢do global de 100 arra-
bas por ano, o que tornava indiferente ao fisco a liber-
dade do comércio do p6 de ouro, mas exigia a suspenséo
da cunhagem de moeda, para evitar-se o pagamento do
imposto em duplicata, como taxa de repartigio e como
deduc¢io do péso do metal amoedado. Embora ésse
acdrdo ndo fésse admitido pela Metrépole, o método de
capitagio, restabelecido de imediato, importava nas mes-
mas medidas: liberdade de circulagio do pé de ouro ou
suspensio da cunhagem de moeda. Em 1751, em con-
seqiiéncia da decisdo régia do ano anterior, foi aceita a
contribuicdo anual de 100 arrdbas de ouro; a circulagio
deveria, pois, obedecer aos mesmos principios de 1734;
eram dela excluidas as pegas de ouro, sendo Unicamente
admitidas as moedas de prata coloniais, o bilhdo de
cobre, o p6 de ouro e as barras de metal. Na pritica, o
p6 de ouro constituia o quase Gnico instrumento de tro-

(16) Alvard de 19 de margo de 1720.
(17) Acdrdo de 20 de margo de 1754.
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cas. E desde que era preciso cambiar por ouro em barras
ou em po6, as pecas cm circulagio, cujo curso acabava
de scr proibido, as fundigoes tiveram de scr restabele-
cidas. (18) Assim, a partir de 1734 e até 1808, s6 houve
no Brasil dois estabclecimentos destinados a amoedar
ouro: um no Rio, outro na Bahia.

Em 1756, a cunhagem de pecas coloniais foi nova-
mente ordenada, fazendo o govérno de Lisboa sentir aos
estabelecimentos do Rio que as determinacdes antigas
sobre a diferenca de 109, entre o valor nominal da
moeda metropolitana e a da Colonia tinham ainda f6r¢a
de lei. Apesar disso, quanto i prata, essas ordens s6
foram executadas em 1789, no Rio ¢ em 1810, na Bahia.

Entrementes, o valor do marco-prata em Portugal
elevara-se de 6.360 a 7.000 reais (19) e, depois, a 7.500
reais (20); em conseqiiéncia disso, o valor do marco no
Brasil deveria ser de 7.700 reais em 1734 e de 8.250 reais
em 1747. Na pritica, os resultados eram insignificantes,
dada a escassez da prata na Colonia. Cumpre observar,
todavia, que coexistiram desde entio duas relagoes dife-
tes cntre a prata e o ouro. As pecas naclonais cota-
vam a oitava de ouro a 1$600; as pccas coloniais a cota-
vam a 1$777 7/q; a oitava de prata cotava a $128 nas
moedas metropolitanas; daf serem os quocientes iguais
a 1214 ¢ 13%4, nos dois casos.

Existiram também moedas especiais de prata para
o resgate do ouro na regiio mineira, a partir de 1752;
desde que o impdsto de 209, fora substituido pclas
contribui¢des globails, é&sse resgate fazia-se 4 basc de
1.200 reais a oitava dc ouro.

A prata foi sempre rara no Brasil, sendo muito
cscassas as pegas désse metal nas transagics, de sorte

(18) Decigfio de 3 de dezembro de 1750; Repulamento de 4 de margo de 1751,

(19) Ordem de 10 de fevereiro de 1734.

(20) Carta Régia de 7 de agbsto de 1747.
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que foi permitido as oficinas, por concessio régia, a
compra de pesos espanhéis & razdo de 63400 o marco,
08 quais eram contramarcados a 7$600. (21)

O bilhdo também sofreu transformagdes e seu péso
foi reduzido sem haver altera¢io de seu valor nomi-
nal. (22)

Tais foram as principais modificacdes a que foi sub-
metida a moeda desde o descobrimento do Brasil até a
chegada da Familia Real ao Rio, em 1808. Nessa ocasifo,
a circulacio monetdria estava assim constituida:

Moedas de ouro:
Pecas nacionals:
Valor da oitava de ouro: 1$600.

De 48000 valendo 48$800 (moeda).......

De 2%000 valendo 2$400 (mein moeda)..

De 13000 valendo 1%$200 (quartinho).... { Sua cunhagem cessou
De  $400 valendo  $480 (cruzado novo) de 1727 a 1733.
De 20$000 valendo 243000 (dobric).......

De 108000 valendo 123000 (meio dobrio).

De 128800 (dobra de oito escudos)

De 6%400 (meia dobra ou pega)

De 3%200 (meia pega)

De 13600 (escudo)

De %800 (meio escudo)

De  $400 (cruzadinho).. .... ... ... ... .. cunhado até 1734.

Pecas coloniais:
Valor da oitava de ouro: 1$760.

B: ;gggg """"""""""""""""""" } cunhadas de 1695 até
De 18000 .. ... ... ... ... ... 1702.

{21) Decisfio de 6 de maio de 1786,
(22) Em 1799.
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Moedas de prata:
Pecas coloniais:
Valor do marco-prata: 7$600.

8640 (duas patacas)..... ....... . ) Suacunhagem cessou
$320 (pataca)......... ......... ... em 1702, salvo quan-
8160 (meia pataca)........... .. ... to as pegas de $640,
8080 (quatro vinténs).............. cunhadas na Bahia
8040 (dois vinténs)................. até 1810.

Valor do marco-prata: 8%250.

$640

$320

$160

$080
Valor do marco-prata: 7$600.

$600 (seiscentos réis).... ... .. ... .

8300 (trezentos réis)............. .. Mogg]a Ig;uenmr(iu]ai;g
$150 (cento e cingiienta réis). ... ... ?nineir ¢ Da reg
8075 (setenta e cinco réis).......... J era.

Bilhdo:
Pecas coloniais:
Valor da oitava: 5 réis.

$040 (dois vinténs)........ o
$020 (vintém)..... .. R
$010 (dez réis).... ... ..... ...
$005 (cinco réis)... ... ...........

Valor da oitava: 10 réis.

Lisboa; de circula-
¢do limitada a Mi-
nas Gerais.

K Cunhadas em 1722, em

Valor da oitava: 10 réis.

$040
$020
$010
$005
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Que somas haviam sido cunhadas? Que somas
circulavam ? Sdo ésses outros tantos problemas de solu-
¢io impossivel, no estado atual dos nossos conhecimentos.
Pode-se, no maximo, aventar hipéteses. Os dados esta-
tisticos sObre a moedagem, que publicamos adiante, nao
permitem responder de maneira absolutamente certa
aquelas perguntas.

Os impostos sObre o ouro haviam produzido, até
1808, aproximadamente 135000 quilos de metal para
uma extragio total de 880 000 quilos. Isso representa-
ria, 4 razio de 18600 a oitava, um valor de quase
60 000:0008000 c¢m moeda portuguésa da époeca. Que
fragido désse total teria sido amoedada ? E desta, quanto
circulava em Portugal ? Quanto no Brasil? Quanto
tomara o caminho do estrangeiro, em couseqiiéneia das
guerras peninsulares ? Por outro lado, o ecoméreio da
Colénia com a Metrépole ndo exigia somas por demais
consideraveis de numerario; as estatisticas o provam. O
quadro que vem a seguir, retirado de um estudo de
Vieira Souto sdbre o coméreio internacional do Brasil,
possut valor ecientifico reduzido, porquanto outras infor-
macoes, ainda inéditas, citam ndmeros diferentes. Nds
0 transerevemos, todavia, a titulo documental.

ANOS EXPORTAGAO IMPORTAGAO TOTAL
1796..... .. 11 475:863%935 6 982:356$248 | 18 458:220$183
1797. 4258:8238473 8 525:7808096 | 12 784:6038569
1798. 10 816:561$028 | 10668:177$385 | 21 484:7388413
1799....... 12 584:5058139 | 15 800:938%555 | 28 385:443$694
1800. 12 528:0018556 | 9 432:1568624 | 21 960:248%180
1801....... 14776:806$549 | 10 680:1598775 | 25 456:966$324
1802....... 10 353:2448931 | 10 151:660$235 | 20 504:905$166
1803....... — — —

1804. — — —
1805....... 13948:7008000 | 8 505:300$000 | 22 454:000$000
1806....... 14 155:5008$000 | 8415:8008000 | 22 571:300$000
1807....... — — —
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Carfruro II

A abertura dos portos brasileiros
em 1808

No coMfi¢o do século XIX, poderia o Brasil ser divi-
dido em trés zonas bem delimitadas do ponto de vista
da circulagiio: as cidades comerciais do litoral, a regidio
mineira e o resto do pafs.

As cidades, em nimero reduzide (Rio, Salvador,
Recife, Sao Luis, Belém e Fortaleza, esta quase nada)
centralizavam as trocas. Tddas as transacées com a
Metrépole nelas se concentravam, € o numerario dis-
ponivel af se encontrava praticamente acumulado.

A regiio mineira estava submetida a um regime
especial. O estabelecimento de fibricas, usinas ou gran-
des propriedades rurals racionalmente exploradas era-lhe
interdito e proibida a aquisi¢io de escravos, a fim de
nio ser prejudicada a explorag¢io das jazidas. Tudo
féra organizado no sentido de fazer desta o objeto quase
exclusivo da atividade dos habitantes da regidio. Além
disso, os riscos dessa industria, sobretudo em sua fase
primitiva, davam-lhe feigio e aspecto de verdadeiro
jogo e afastavam a populag¢io de métodos mais estaveis
e regulares de agricultura e pecudria. A pobreza era
geral, interrompida por raros golpes da fortuna, quando
se descobria uma jazida nova ou um velo diamantifero
de fabulosa riqueza vinha & luz. E ainda, era a regiio
mineira simples parcela do territério submetido ao regi-
me comum da pesquisa intensiva das minas; n#o repre-
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sentava 109, da superficie da Capitania de Minas
Gerals, 3 totalidade da qual sc aplicavam as restrigdes
draconianas das leis inspiradas pcla miragem do ouro e
dos diamantes. Entravada no seu desenvolvimento,
uma dificuldade suplementar era-lhe imposta pela proi-
bicdo da circulagio da moeda comum: o pé de ouro e a

moeda de cobre a substitufam — esta constituida de
pecas especiais de curso local — no resgate do ouro
em poé.

No resto do pafs, assim como na zona cultivada dos
distritos auriferos menos rigorosamente submetidos & lel
de excecio da regido das minas, a situagio era diferente.
A unidade econdémica era a fazenda, a grande proprie-
dade agricola, em tdrno da qual se agrupavam os escra-
vos e os agregados — homens livres que ndo possuiam
terras, aos quais o fagendeiro permitia viver em seu
latifindio e cultivar uma parte do mesmo.

A fazenda bastava-se a si prdpria; o0s escravos
amainavam o solo e déle retiravam os produtos nego-
ciadvels, sem contar a alimentagio de todos que viviam
nela; fsses artigos, vendidos nos mercados do litoral,
permitiam a compra do sal para a criacdo do gado, de
panos e outras mercadorias; o excedente, se nio perdido
no jogo, era aplicado em jéias e novas compras de escra-
vos ¢ terras. Tal sucessiio de fatos, intermedidrios entre
a economia naturista ¢ as complicadas trocas de uma vida
mais intensa e de csforgos mais diferenciados, perfazia
um ciclo perfeito, cujo resultado final, em caso de éxito
mercantil, manifestava-se através da larga extensio dos
latifandios e do vasto namero de negros empregados nas
plantagoes.

As grandes fortunas da época eram imobilidrias,
caracterizadas pela cxploragdo intensiva do solo, baseada
no trabalho africano.

Sem utilizagdo lucrativa, os juros eram alids con-
denados por motivos religiosos, o numeririo tornava-se

17
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rarefeito no interior do pafs. O gado era o principal
meio de intercAmbio, que saldava as operag¢des de sim-
ples troca. A moeda, portanto, reflufa para a costa.

Havia, por conseguinte, trés zonas distintas: as
cidades comerciais do litoral, onde se realizavam as
transacdes e existia numerdrio; a regifio agricola, sem
necessidade de dinheiro, vivendo dos seus préprios recur-
sos naturais e tendo no gado um elemento auxiliar das
trocas; e os distritos mineiros, em que os trabalhos agri-
colas eram praticamente nulos sendo os meios de sub-
sisténcia quase todos importados das grandes proprie-
dades circunvizinhas e pagos em pdé de ouro, a dnica
produgéo local.

Tal a situagio no momento em que D. Joio —
Principe Regente por causa da deméncia da Rainha
D. Maria — deixou Lisboa, fugindo as tropas vitoriosas
de Junot.

Mil problemas novos teriam de ser solucionados em
curto prazo, decorrentes das exigéncias criadas pela
transferéncia da Corte para o Brasil, cedo clevado a
Reino, bem como das quase insuperdvels dificuldades
decorrentes da legislagio em vigor.

Encaremos apenas o lado econdmico dos fatos.

Fazia trinta anos que a produc¢io das minas de ouro
entrara em decadéncia, Como protecio ao coméreio e &
indistria metropolitanos, era proibide estabelecer no
Brasil fabricas de qualquer natureza, salvo as de tecidos
de certas fazendas de algodio da mais fnfima quali-
dade. Os transportes efetuavam-se penosamente em
navios portuguéses, sendo monopélio absoluto de seu
pavilhio. O padrio de vida dos habitantes da Coldnia,
mesmo 0s que pertenciam s classes mats abastadas,
ora infinitamente inferior ao dos refugiados europeus.

O Principe Regente f{izera-se acompanhar de sua
Corte e de seus servigos administrativos, com toédas as
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suas dependéncias. Os cortesios haviam trazido outros
familiares; o éxodo precipitara-se com a chegada das
tropas imperiais, e as crbnicas da época narram que
todos os navios portuguéses ancorados no Tejo levan-
taram ferros com a esquadra inglésa que abrigava D.
Jodo, os destinos da Metrépole ¢ os da Coldnia cedo
emancipada.

Essa invasio de 15000 pessoas, depois de haver
tocado na Bahia, chegou ao Rio de Janeiro em 8 de
marco de 1808. Surgiu logo de inicio o problema do
alojamento, resolvido pela ocupacio das melhores resi-
déncias da cidade, mais ou menos imposta aos habi-
tantes. A questdo mais séria era outra, porém: cumpria
encontrar recursos para pagar a administracio, a Casa
Real, os beneficios, as pensdes, em suma, todo o trem de
vida levado em Lisboa. Seria impossivel contar com a
remessa de receitas provenientes da Europa. Era, pois,
com os seus préprios fundos que o Brasil deveria viver
e manter a Corte portuguésa.

Duas grandes medidas foram tomadas para enfrentar
as dificuldades: a abertura de todos os portos brasileiros
ao coméreio (1) e a aboligio dos antigos entraves opostos
20 estabelecimento de fabricas. (2)

O efeito dessas decis6es nao se féz sentir imediata-
mente, nem por igual. A abertura dos portos equivalia a
conceder privilégio ao comércio inglés porque as frotas
britinicas dominavam os mares. Diminuiu cnormemente
a navegacio de longo curso realizada por barcos portu-
guéses.

Em 1816, feita a paz, nenhum obsticulo impediu a
atividade de outras marinhas; o ndmero de navios que
entdo aportaram na Bahia e no Rio se acha transcrito
no quadro seguinte:

(1) Carta Régia de 28 de janciro de 1808, datada da Bahia.
(2) Decreto de 1. de abril de 1808,
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RIO BAHIA
NAVIOS
Entradas | Saidas® | Enlradas | Saidas
portuguéses. . S 181 183 128 129
ingléses...... . 113 93 57 52
norte-americanos . . 46 41 17 22
espanhéis.... . .. 13 16 15 6
franceses....... 12 11 7 4
dinamarqueses... . . 14 a9 2 3
|fueens. ... .. 8 12 1 1
TUSSOS ., | . 6 — — —
diversos. . . b 5 2 —
de longo curso. . 398 370 229 217
de ml»otagun (por-
tugnéses). . . . 1.062 862 200 214
Toran... ... . 1.460 1.232 519 431

Essa predominincia de embarcagdes inglésas fol mais
acentuada enquanto perdurou o Bloqueio Continental.
Medida especial, fruto do reconhecimento da Corte de
Lisboa aos seus aliados seculares, quec acabavam de
prestar-lhe mais um assinalado servigo, realizando a
trausferéncia da Familia Real para o Rio, representou o
Decreto de 19 de fevereiro de 1810, pelo qual os direitos
aduaneiros sobre as mercadorias inglésas foram reduzidos
de 249 para 159; estas pagavam nienos que as chegadas
de Portugal, taxadas em 1689, Tal situacio anormal
cessou em 1818, data em que os dois impostos foram
igualados em 159%,.

A liberdade de estabelecer novas indistrias no Brasil
ndo poderia produzir resultados imediatos: essas orga-
nizagdes ndo se improvisam. Nem capitais, nem pessoal
especializado existiam no pals, que fizessem surgir da
noite para o dia as manufaturas que Portugal antes lhe
exportava.
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A conjuncio das duas ordens régias sobre a liber-
dade de cométeio maritimo e a liberdade das indistrias
sé poderia, nos primeiros tempos, produzir uma conse-
qiiéncia: transferir aos ingléses o monopélio de coméreio
de que a Metrépole gozara até entio. A atividade
manufatureira da Gra-Brotanha conferia-lhe as vauta-
gens de uma produc¢io mais barata, principalmente se
comparada & de Portugal. A prote¢ido alfandegiria, da
qual j4 foram citados dados numéricos representativos,
concedia & Gra-Bretanha ainda outros privilégios. Final-
mente, a procura de bens, intensificada pela chegada ao
Rio de uma grande massa de consumidores exigentes e,
sobretudo, pelo rapido contigio de seu exemplo, seguido
pelo nimero quatro vézes maior dos antigos habitantes
da cidade, veio ampliar o campo comercial aberto s
Ilhas Britinicas.

Um grande e sibito aumento de compromissos com
a Europa daf resultou, sem a contrapartida do corres-
pondente desenvolvimento da producio local. Todas as
tentativas feitas pelo Regente visaram a elevar o nivel
moral e intelectual da Colénia; os esforgos no sentido
de tornar mais ativa a utilizagio dos recursos do Brasil
nio foram todos igualmente felizes; e, principalmente,
86 poderiam produzir resultados rermotos. Um perfodo
de crise na balanga de contas seria, portanto, o coro-
lirio fatal da nova ordem politica,

Para atender as exigéneias da situagdo financcira,
os direttos alfandegirios foram elevados a 24Y); mas as
duas cxcegoes abertas, uma para Portugal, que pagava
169, ¢ outra para a Inglaterra, que sé pagava 15%,
diminufram o rendimento désses recursos fiseals.

O contrabando, impossivel de reprimir-se ao longo
de um litoral acostavel de varios milhares de quildmetros
e desprovido de navios aduaneiros, tornava-se mats faeil
pela pritica de receber, livre de impostos, tddas as mer-
cadorias estrangeiras importadas por intermédio de Por-
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tugal, alegando-se que as taxas em questdo haviam j4
sido pagas & entrada déste pafs; dessa maneira, come-
tia-se no continente tdda espécie de fraudes que permi-
tissem a chegada de mercadorias ao Rio e & Bahia,
isentas de direitos.

As antigas fontes produtoras de receitas ndao po-
deriam desenvolver-se de um salto para satisfazer
as novas despesas. Crise orgamentdria extremamente
grave pesava constantemente sdbre as deliberagdes go-
vernamentais.

Um vicio da eirculagio monetéria, j4 citado, vinha
agravar o estado de coisas. A relacdo entre o ouro e a
prata era de 1:121/5, nas pecas de ouro nacionais, e de
1:138/9, nas coloniais; isso constitufa a prlmelra causa
da exportagio da moeda nacional, de mais alto valor
que sua concorrente, desde que os negécios se estabele-
ceram em bases comerciais compariveis a0 que se pas
sava no resto do mundo. Tal ndo acontecera até 1808,
por causa do exclusivismo reinante entre o Brasil e sua
Metrépole. Por outro lado, a prépria moeda colonial
baseava-se na valorizacio da prata, visto que a relagéo
existente, de 1:138/g, era inferior & dominante no mercado
mundial de metais, a qual era de 1:15,61, por volta de
1808. Mas, por curiosa contradicio da lei de Gresham,
a moeda de ouro continuava a circular, fendémeno atri-
buivel & raridade da prata nas pragas brasileiras e 2
falta de informagdes precisas sodbre ésses problemas
financeiros. Isso representou, ndo obstante, simples adia-
mento do problema, porquanto sobreveio a ocasiio em
que se processou o éxodo da moeda de ouro, que privou
o Brasil quase totalmente da mesma.

A circulagdo e o desenvolvimento da receita foram
as duas preocupacoes dominantes da atividade do govérno
do Regente. Examinemos as medidas que adotou para
enfrentar as dificuldades.
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A partir de 1803, (3) no regulamento novo das minas
de ouro sugerido pela decadéncia progressiva de sua
explora¢io, um artigo especial proibia a circula¢io do
pé de ouro, ou do ouro em barras; essa ordem, perma-
neceu letra morta, porém, diante da impossibilidade geral
de cumprir os outros artigos do regulamento. Pouco
depois de sua chegada ao Rio, ordenou o Regente que
as fundi¢des de ouro fossem providas do numeririo
indispensdvel a0 resgate do pé ou de barras de ouro, que
continuavam a ser trocados correntemente. (4) O esto-
que metéalico do Tesouro Real era insuficiente para
atender a uma tal procura de moeda. Tornou-se preciso
revogar a decisdo e transferir o resgate para o plano das
atividades comerciais. Foi baixado decreto ordenando a
criagio de um-banco de cAmbio, com 100:000$000 de
capital, cuja missio seria receber as barras e pagi-las
em moeda, (5)

QOutra ordem proibiu a circulagio do pé de ouro,
permitida apenas a das moedas legais; para atenuar a
escassez da prata, foi ordenada a compra de pesos espa-
nhdéis, que seriam contramarcados & razio de $960. (6)
Prazo de trés meses foi concedido para a apresentagio do
pé de ouro as fundigoes, a fim de ser nelas transformado
em barras; sé poderiam circular fragoes de menos de
uma onga de péso. Fora prevista a falta de numeririo
para as trocas, nas fundigdes; nesses casos, preenchiam-se
modelos impressos de letras contra as Juntas da Fazenda
das capitais das Capitanias ou contra o Tesouro Real;
essas letras seriam aceitas por tdda parte como se fossem
moeda. Foi o primeiro exemplo, no Brasil, de circulagéo
fiduciaria com base met4lica.

(3) Alvard de 13 de maio de 1803.
(4) Decis#o de 2 de abril de 1808.

(5) Decreto de 4 de agbsto de 1808. O banco foi fundado; mas, apbs maus
negdeios, foi dissolvido por deereto de 5 de setembro de 1812.

(6) Alvard de 1. de setembro de 1808.
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A produ¢do das minas continuava a decrescer, e
cedo assistiu-se 3 emissio de bilhetes de depdsito de
p6 de ouro, de valores infimos, a partir de 1 vintém
(Y32 de oitava, ou 112 miligramos). Pelo mesmo decreto,
foi proibido em Minas Gerais o aumento do curso dos
pesos espanhéis contramarcados, e absolutamente vedada
sua entrada e safda da capitania, devendo o estoque
existente circular apenas a titulo de moeda regional, tudo
porque foéra descoberto grande nuimero de pegas falsas
dessa moeda (7) e, principalmente porque era aprecidvel
a margem entre o prego de compra da prata pelo Govérno
e o novo valor marcado a buril — $260. Pretendia o
Tesouro ser o Gnico beneficidrio disso, tornando-se, em
Minas, o exclusivo vendedor de numeririo.

A situagdo s6 poderia agravar-se. As cédulas de
pequeno valor impressas para a troca do pé de ouro
foram logo falsificadas, pois haviam sido feitas sem a
menor precauc¢io contra essa especulacgio ilicita. Um
novo tipo de bilhete, gravado, (8), sé6 em parte corrigiu
o mal. Desenvolvendo-se pouco a pouco os conhecimen-
tos comerciais, a margem de lucro do Tesouro sObre os
pesos e a moeda de cobre pareceu demasiado elevada,
tanto mais que a Guerra da Peninsula, onde os soldados
ingléses recebiam sdldo nessa moeda, fazia naturalmente
refluir certa quantidade da mesma para Portugal e, daf,
para o Brasil. Foi necessirio elevar o pre¢o de compra
da prata; a circulacio especial das regiges mineiras
para a aquisi¢io do ouro foi contramarcada com 6%/3%,
de acréscimo; (9) as moedas espanholas foram taxa-
das para compra, a principio em $750. (10) em seguida
em $800 (11) e em $820; (12) o pendltimo valor, alids,

(7) Alvar4 de 12 de outubro de 1808.
(8) Ordem de¢ 15 de junho de 1815.

(9) Alvar4 de 18 de abril de 1809.
0 (10) Circular de 6 de junho de 1809; ordem administrativa de 8 de maio de
1809.
(11) Ordem de 19 de junho de 1809.
(12) Ordem de 13 de setembro de 1819.
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foi adotado em Portugal a partir do Decreto de 17 de
outubro de 1808, mas 6 se aplicou ao Brasil quando a
circulagdo local comegou a receber pesos em maior
nimero.

O bilhdo de cobre foi unificado na mesma ocasifo,
sendo contramarcadas as pegas antigas de $040, pelo
dobro do valor nominal primitivo. Disso resultou um
beneficio para o valor nominal das pegas e para sua
futura cunhagem. Mas a medida foi desastrosa em si,
porque abriu as portas as contramarcas cfetuadas por
particulares, dando origem A crise monetdria do bilhio,
de que falaremos em breve.

As conseqiiéneias dessa legislagao se fizeram sentir
em pouco tempo. O lucro obtido com a compra de pesos
e sua circulag¢io, e com o aumento do seu valor nominal,
era um engddo para o Tesouro anemiado, sempre carente
do numeririo de que tinha constante necessidade para
atender as despesas locais da reorganizagio administra-
tiva e do envio de tropas que sustentassem a luta contra
Napoledo. Tendo a pega espanhola apenas 9/;0 de fino,
em contraste com os !1/;2 da portuguésa, a operagao
permitia a compra de oito pesos-ouro por 6$400, os
quais, contramarcados & razdo de $960, valiam 7$680
e 56 continham metal fino correspondente a 7$540 da
moeda local. I& verdade que o afinamento dos metais
era imperfeito, o titulo das pegas de ouro ndo era rigo-
rosamente de %2/24, ou 0,91666, mas oscilava entre 0,905
e 0,914; o mesmo acontecia com a prata, marcada de
0,907 a 0,888, ao invés de 0,91666.

A diferenga n#o era assim tdo reduzida que nao
tentasse, naquela conjuntura, os especuladores pouco es-
crupulosos, principalmente porque apoiados na tradigio
secular de Portugal com respeito a alteragdes monetarias.

O lucro dessas operagdes, que perduraram de 1810
a 1827, for de 1.348:692%005 sbbre uma soma de
15.234:982%080, depois de contramarcadas as pegas.
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Eiste expediente vicioso teve por motivos declarados
a falta quase absoluta de moeda divisionaria e a necessi-
dade de tornar mais faceis as transagoes: (13) se eram
em parte exatas as alegacdes feitas, o reverso da medalha
mostrou-se dentro em pouco. A circulagio local, entdo
composta de pecas de ouro e prata, permitia o livre
jogo das relagdes comerciais entre os dois metais. O
ouro achava-se depreciado em face da prata, sendo a
razio entre ambos igual a 1:12%/3 ¢ 1:13%/y segundo as
moedas; era éle adquirido e exportado para a ISuropa,
onde seu verdadeiro valor se restabelecia 4 base de apro-
ximadamente 1:16. O lucro havido com a adulteracdo
das moedas ndo compensava os inconvenientes do éxodo
do ouro. Virias causas tendiam a forgar 8sse movimento
de saida: as despesas militares na Peninsula, o 4dgio do
metal em Londres (de 419, em 1813), centro principal
de nossas compras. I isso ocorria, malgrado a balanca
de contas ser favordvel ao Brasil durante quase todo o
perfodo, como o comprova o quadro a seguir reproduzido,
onde se encontram os dados numéricos referentes a quatro
anos, citados por Vieira Soutc em seu estudo sbbre o
comércio internacional do Brasil.

ANOS EXPORTAGOES IMPORTAGOES TOTAIS
1812....... 3 987:697$000 2463:952$000 | 6 451:649%000
1813..... 4 796:789$000 3 587:236$000 | 8 384:025$000
1816..... .. 9 663:6428640 | 10 304:2228857 | 19 967:865$497
1817..... .. 8 308:937$508 8 567:8068977 | 16 876:834$485

N4o obstante a drenagem do ouro, manteve-se por
muito tempo o cAmbio sbbre Londres acima do par
(sendo a paridade igua! a 671/y dinheiros por mil-réis),
devido ao prémio que o ourc obteve no mercado inglés
durante todo o periodo das guerras napolednicas.

(13) Ordem de 8 de maio de 1809.
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TAXAS8 EM
ANOS DINHEIROS
1808..... .. 70
1809....... | 70 — 74
1810..... .. | 1114 — 7414
1811.. ... o701 — 7215
1812... .. .. 727 — 76
1813..... .. 7515 — 80
1814...... | 80" — 96
1815....... | T4 — 77
1816..... .. 5614 — 59
1817..... .. 57 — 68

Pouco a pouco, a circulagio metalica reduziu-se &
da prata e, em breve, mesmo esta veio a faltar. A partir
de 1818, (14) a remessa de numerdrio para o exterior
foi proibida durante oito meses, devido & escassez de
moeda reinante no Rio: manteve-se a medida cm 1820,
por um ano, mas praticamente sem fixa¢io de prazo, (15)
e fol sucessivamente renovada em 1822 e 1826. (16)

Um novo elemento entrou em jogo, contribuindo
para a safda da prata: o papel-moeda. Desde 1771, a
Administracio do Distrito Diamantino de Minas pos-
suira a faculdade de emitir titulos pagdveis contra fundos
enviados pela Administragio Central de Lisboa. Esses
“bilhetes de extragio”, tal o seu nome, sempre pontual-
mente reembolsados até 1776, circulavam como moeda,
sendo mesmo recebidos pelo fisco em pagamento de
impostos. Mas a partir desta data, o reembolso féz-se
de maneira irregular, seguindo-se a depreciagio dos
“bilhetes”, que baixaram a 209, do seu valor, em 1816.

(14) Decreto de 19 de novembro de 1818.
(15) Decreto de 20 de junho de 1820.
(16) Decretos de 3 de setembro de 1822 ¢ 12 de janeiro de 1826.
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Em 1780, o Governador da Capitania de Minas
Gerais, D. Rodrigo José de Meneses, propusera ao
Gabinete de Lisboa um plano de emissio & base do ouro,
que estabelecia a moeda regional de prata e cobre cunha-
dos & razio do quidruplo do ouro depositado como sua
garantia, e criava um papel-moeda conversivel segundo
o mesmo critério. A Metrépole ndo deu apdio i idéia.

Mais tarde, os bilhetes das fundi¢des, eriados por
Decreto de 1803, sacados contra as Juntas da Fazenda
e o Tesouro Real, vieram estabelecer uma nova circulac¢io
fiducidria. Embora sujeitos a numerosas falsificagoes,
tinham curso em toda a Capitania e permaneciam, por
vézes, muito tempo em mios do piblico, antes de serem
apresentados as fundigdes para reembdlso. Eram deno-
minados ‘“bilhetes de permuta’.

Foram os bilhetes de extragéio, como os bilhetes de
permuta pelo menos em suas origens, certificados de
depdsito negociaveis, Com o tempo, tornaram-se ver-
dadeiros titulos de empréstimos, garantidos nfo por um
depésito determinado mas pela massa geral do ativo
das administragoes contra as quais eram sacados. Seria
fécil transpor a distincia entre éles e o papel-moeda
propriamente dito.
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Carituro III

O primeiro Banco do Brasil

O ATO GOVERNAMENTAL que instituin a circulagio
fiducidria foi a lei de 12 de outubro de 1808, que criou
o primeiro Banco do Brasil. A idéia, ardentemente
advogada por D. Rodrigo de Sousa Coutinho, era justa
¢ aplicava-se com exatidio a um pafs novo, que tudo
ignorava sObre o comércio e acabava de erid-lo com a
abertura dos portos, e que possufa etrculagio insuficiente,
sendo obrigado a recorrer ao crédito. A nova institui¢do
viu-se coberta de favores, e tudo foi feito para presti-
gid-la. Por outrolado, como primeira tentativa do género,
e de parte de um govérno absoluto, demasiados pretextos
foram nela deixados & intromissdo oficial. é)sse érro
causou graves dissabores.

O estabelecimento criado era um banco de depésitos,
descontos e cmissio, que ia realizar as operagdes comuns
a ésse género de atividades; mas o Regente concedeu-lhe,
suplementarmente, a faculdade exclusiva de servir de
depésito ptiblico para toda espéeie de objetos preciosos;
o privilégio da venda dos produtos que constitufam mono-
pdélio real, tais como os diamantes, o marfim, o pau-
brasil ¢ a urzela;, o empréstimo a 5%, das somas produ-
zidas pelos bens de 6rfaos e corporagdes de mio-morta;
a prerrogativa de ser o unico intermedisrio do Tesouro,
nas operagdes financeiras déste; a impenhorabilidade de
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suas agbes, limitando-se a responsabilidade dos acio-
nistas ao montante de suas subscrigdes integralizadas;
suas cédulas seriam recebidas por téda parte como se
féssem moeda.

O direito de emitir nio era hmitado; nos térmos da
lei, as emissdes seriam feitas ‘‘com as precaugdes neces-
sirias, a fim de que jamais ésses titulos ou bilhetes dei-
xassem de ser pagos contra apresentacio, devendo a
menor cédula ser de 30$000”. O Banco s6 poderia fun-
cionar quando tivesse realizado 100:000$000 do seu
capital de 1200:000%000; sua durag¢do seria de vinte
anos a contar do dia em que iniciasse as operagdes.

A nogiao do comércio de dinheiro era tdo rudimentar
no Rio, em 1808, que os habitantes da cidade e os imi-
grantes portuguéses levaram um ano para subscrever as
cem agdes iniciais. Foi somente em 11 de dezembro de
1809 que se reuniram g£sses primeiros 100:000$000 e
encetou o Banco suas atividades. O Govérno, interes-
sado no éxito da emprésa, multiplicou esforgos e con-
cessdes para tornar floreseente a institui¢io de crédito,
que iria prestar-lhe os mais assinalados servigos. Tor-
nou-se agente colocador de suas agdes; (1) impostos
especials foram criados em seu favor, incidindo s6bre
vefculos, lojas, navios e transag¢oes sébre navios; o pro-
duto désses impostos, arrecadados durante dez anos,
deveria ser entregue ao Banco em presta¢des anuais de
100:0008000; durante os cinco primeiros anos, essa
capitalizagio nfo proporcionaria qualquer lucro ao Go-
vérno, que o cederia aos acionistas e sé viria a receber
sua parte de ganho, também como acionista, sobre as
somas capitalizadas do sexto ao décimo ano da vigéncia
dos novos impostos. (2) Os créditos do Banco obtiveram
o privilégio da cobranga executiva, como todos os cré-

(1) Ordem Régia de 22 de agdsto de 1812, e Comunica¢io de 13 de outubro

de 1812,
\2) Alvars de 20 de outubro de 1812.
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ditos do Estado. (3) Foi-lhe permitida a fundagio de
sucursais, sendo duas estabelecidas, uma na Bahia (1818)
e outra em Sao Paulo (1820), (4) e a elas igualmente con-
cedido o privilégio da cobrancga executiva.

Tais favores revelavam claramente o ponto de vista
do Govérno sbbre a utilidade e a necessidade de um
6rgio regulador da circulagdo; numerosos textos de
leis ¢ decisdes o comprovam de maneira absoluta. Mas,
por outro lado, o Tesouro tinha o malor interésse no
éxito da instituicdo, que lhe forneceria o papel-moeda
necessirio para atender as despesas crescentes da Corte
e da _Administragio.

E certo que o sistema era deploravel, e facil a critica
de seus inconvenientes. Seria, talvez, mais dificil indicar
o procedimento financeiro que o Govérno teria naquela
época podido adotar para encher os seus cofres e honrar
sua assinatura e seus compromissos.

A prova disso nido ¢é dificil. Quase nfio havia, por
assim dizer, metais preciosos em cireulagio. O desen-
volvimento comercial processava-se de maneira pro-
gressiva, mas sem graudes saltos, e os excedentes das
exportagdes, entrando no pafs sob a forma de nume-
ririo, beneficiavam diretamente sé os interessados e nao
o Tesouro.

Os antigos impostos eram de elasticidade limitada:
o dizimo -— taxa odiosa, vexatéria e de arrecadagio
penosa produzia relativamente pouco mas sé pode desa-
parecer em 1821; os direitos aduaneiros, alguns diseri-
minatérios (em favor da Inglaterra e de Portugal),
rendiam apenas uma parte do que poderiam proporcio-
nar e s6 foram unificados em 1828; desenvolviam-se as
peagens, entravando o progresso econdmico.

Criar novos impostos parecia fora de propésito, dada
a extrema debilidade das fontes produtoras recém-explo-

(3) Alvardi de 24 de setembro de 1814.
(4) Lei do 18 de fovereiro de 1816.

31



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

radas. Alids, mesmo combinando todos ésses recursos,
alterando a forma de sua percepc¢ido e modificando os
textos legais, o conjunto ndo poderia satisfazer aos fre-
qientges apelos as finangas, que exigia a situagao politica
geral.

Recorrer a empréstimos externos teria sido loucura,
em pleno periodo de guerra; n#o seria vidvel uma ope-
ragdo interna porque o pafs quase nio possuia economia,
sendo prova disso a subscrigio das ag¢des do Banco; ade-
mails, a emissio de papel-moeda era uma forma de
operagio interna, certamente nociva, mas que transferia
para o futuro a solugdo dos problemas do momento.

A debilidade econdémica do Brasil nio estava 3
altura da soma de responsabilidades de Portugal para
com toda a Kuropa; e, nio obstante, a transferéncia
para o Rio da Corte de Lisboa obrigava 0 pafs a seguir
o exemplo da Metrépole, sem ter meios para isso. Mul-
tiplicavam-se as dificuldades e os embaragos, que cumpria
enfrentar, qualquer que f0sse a origemm dos recursos
empregados.

A reorganizagio das reparti¢gdes administrativas, os
melhoramentos da cidade do Rio, as despesas militares,
as tentativas do Regente no sentido de desenvolver
novos fatdres de riqueza, todos é&sses esforgos absorviam
somas considergveis; era copioso desperdicio e o para-
sitismo de Lisboa perdurava nas terras americanas.

A guerra peninsular exigia constante emprégo de
recursos. A invasfio francesa e a nova distribuicdo de
territérios & Coroa de Espanha impunham ao Regente,
na América, medidas que garantissem a restitui¢gdo do
seu patrimoénio europeu ao térmo das hostilidades. Daf
a expedi¢do 4 Guiana Francesa e sua conquista, em 1809.

A situagdo interna do Brasil, agitado por tentativas
separatistas, exigia a repressio severa de revolugdes locais,
como a de Pernambuco (1817). A contigiidade terri-
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torial com pafses conturbados, como os da Bacia do
Prata, forcou o Govérno do Rio a mobilizar tropas na
fronteira com o Uruguai, af realizar uma campanha e
anexar temporariamente a Provincia Cisplatina (1811~
-1812 e 1816-1820).

O Govérno portugués nio poderia furtar-se a ésses
deveres de sua politica, e os fundos necessirios & reali-
zagdo de seus propdsitos sé iriam ser encontrados no
crédito; a emissio imoderada de papel-moeda traduziu
essa, exigéneia.

Outras causas, acessérias e pouco louvéveis, agra-
varam a situagdo: o retérno dos metais preciosos por
ocasido do regresso de D. Jodo VI para a Europa (1821)
e as malversagdes de alguns dos diretores do Banco.

O conecurso de todos ésses fatéres nio era de molde
a simplificar o problema.

Nos primeiros tempos, até 1813, as emissdes e o
recolhimento de papel-moeda da cireculagio mais ou
menos se compensaram. Mas de 1814 a 1820 as emis-
soes elevaram-se a 8 566:450$000, sem que fdsse efe-
tuado qualquer recolhimento de cédulas; ou, durante
ésse perfodo, apenas mediante ordens verbais o Banco
entregou ao Tesouro, em 1819 e 1820, 2 315:958%000.

A cireulagio fiduciiria, nesse momento, era ji exces-
siva para as transac¢Ses correntes; nfo sé o provam as
estatisticas do coméreio, como também o cAmbio sbbre
Londres, o qual, de 6714 dinheiros cafra aos seguintes
valores:

1818... ... 69 a T4
819 ... ... .o 59 a 73
1820........ ... .. /2 a 60
1821.. . ... 48 a 54
1822, ... 7 a6l

Era muito viva a inquietagiio do pdblico quanto &
solvéneia do Banco. Nos primeiros anos, aumentara
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bastante o ndmero de subsecritores dc ag¢des, e 0 movi-
mento prosseguira, pois os dividendos distribuidos em
1816 atingiram quase 19%; uma das principais fontes
de receita, porém, era a divida do Tesouro para com
essa institui¢do, pois os empréstimos em papel-moeda
rendiam juros de 69, reduzidos a 49, em 1827; e
sendo ilimitada a faculdade de emitir, julgava o Banco
poder aumentar frutuosamente o vulto dc suas transa-
¢oes, acedendo a todos os pedidos do Govérno. Nisso
residia, porém, a gravidade da situag¢io: que garantias
eram oferecidas as emissdes ? Daf a inquietac¢io resul-
tante. O resumo do balango apresentado por um dos
diretores, em 23 de margo de 1821, oferece os seguintes
dados:

HAVER
Em earteira.... ... .. ... ..., .. 3302:7303000
Numerdrio (metdlico) .. ... .. ... 1315:439%000
4 618:169%000
Saldo contra o Banco......... ..... 6 015:5433000
10 633:7128000

DEVE
Papel-moeda em circulagdo....... ... 8 872:450$000
Contas e depésitos diversos. .. ...... 1761:262$000
10 633:7123000

A causa do déficit, portanto, estava certamente nas
emissdes; quanto is operag¢des comerciais propriamente
ditas havia um saldo de 2856:907$000, favorivel ao
Banco. E de justiga afirmar, entretanto, que os aumentos
constantes désse saldo foram devidos em grande parte
38 emissoes.

O Govérno, sempre em auxilio do estabelecimento
de crédito, decretou que os adiantamentos pagos ao
Tesouro seriam considerados divida nacional, garantida
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pelo conjunto da receita, dos monopélios régios sbbre
metals preciosos e das pedrarias da Coroa. (5) Como
prova dessa confianca, mandou o Rei (6) transportar
para os cofres do Banco t6da sua prataria, convidando
os sdditos a seguir-lhe o exemplo.

Transcorridos alguns dias, partiu D. Jodio VI para
Lishoa. Sua Corte e os cortesios que o acompanharam
levaram tdoda a moeda do Banco, apresentando para
reemabdlso os titulos de que eram portadores. Iim 28
de jutho de 1821, o reembdlso contra moeda foi pritica-
mente suspenso, sendo substituido pela seguinte pro-
por¢io: 75%, pagos em cédulas de pequeno valor, 159,
em moedas de prata e 109, em bilhio.

O Principe Regente, D. Pedro, sucessor do pai e
cedo proclamado Imperador do DBrasil, mostrou-se ani-
mado dos mesmos sentimentos de benevoléncia para
com o Banco, possuindo, talvez, certa veleidade de pér
ordem nas emissoes. (7) Nido pdde resistir, entretanto,
i especulacdo sbhre o capital-acoes; éste, primitiva-
mente de 1200:000$000, elevado a 2 400:0008000 em
1818, recebeu novo aumento de 1 200:000$000, tornan-
do-se, em definitivo, igual a 3 600:000%000. (8) Nio
obstante tédas as boas intengdes de regularizar a cir-
culag¢io, da qual virios atos dio testemunho, notada-
mente a Ordem Administrativa de 3 de maio de 1824;
em que pese o desejo de empregar no resgate do papel-
moeda o novo capital subserito; apesar de tudo isso, os
acontecimentos foram mais fortes do que as aspira¢des
do Govérno, e as emissdes se processaram a jato con-

(5) Decreto de 23 de margo de 1821.

(6) O Brasil fora elevado a Reino, unido ao de Portugal, em 16 de dezembro
de 1815; o Regente, ap6s & morte de sua mile, D. Maria, subira ao trono em 1816;
sus coroagfio, porém, s6 foi realizada em 6 de fevereiro de 1818.

(7) Ordens administrativas de 9 ¢ 15 de outubro de 1822, e de 28 de abril
(}139 12}123. Todos ésses documentos sfio posteriores, portanto, & independéneia do
rasil.

(8) Deciséio de 10 de abril de 1824.
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tinuo. Montando em 11 391:000%000, por volta de 1824,
aumentaram de 1 330:0003000 em 1825; de 2 870:000$000
no ano seguinte; de & 584:000%000 em 1827; de
691:000%000 em 1828; e de 569:000$000 em 1829, data
da liquidagdo do estabelecimento. Tais emissGes em
massa $6 poderiam ser feitas sob pressio do Gabinete
do Rio. Correspondiam, efetivamente, as lutas sepa-
ratistas nas provincias do Norte, de Pernambuco ao
Cear4, reprimidas pelo General Lima e Silva em 1824;
A campanha de 1825-1827, da qual resultou a inde-
pendéncia da antiga Cisplatina, pela convengdo de 27
de agdsto de 1828; as expedigdes e medidas indispensa-
veis ao reconhecimento da Independéncia do Brasil nas
provincias do Norte (1822-1823).

Tal a situagio do papel-moeda e das relagdes oficiais
com o Baneo, quando se reuniu a primeira Camara, cm
1826. O quadro anexo d4, em resumo, uma idéia exata
da evolug¢ido operada pelo capital-acdes désse estabele-
cimento de crédito, pelo seu fundo de reserva, seus divi-
dendos brutos, dedugio feita para a reserva, juros pagos
aos acionistas sobre é&sse fundo e adicionados aos divi-
dendos retificados, emissdes, reembolso ou recolhimento
de papel-moeda, e as somas déle em circulagéo.

Em 1829, quando foi decretada a liquidag¢io do
Banco, o montante de papel-moeda elevava-se a
19 174:920%$000. Désse total, 18 301:0973000 represen-
tavam a divida do Tesouro, relativa a adiantamentos e
empréstimos feitos em papel-moeda.

Desde entio, cumpre acentuar que os acionistas
receberam, apds a distribui¢io do ativo, aproximada-
mente 909, do valor nominal de suas agoes.

Voltaremos a essa liquidagio, o mais grave érro
financeiro do Primeiro Reinado.

Nessa época, a divida externa do Brasil compreen-
dia j4 trés empréstimos celebrados em 1824, 1825 e
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DIVIDENDOS ANUAIS E vUROS, DOS FUNDOS DE RESERVA EMISSA0 E RECOLHIMENTO
CAPITAL-ACDOES PAGOS A0S ACIONISTAS DE 1810 Em 20 pE NOVEMBRO DE 1829 DO PFAFEL-MOEDA
ANOs Ag¢does Impostos cria-
Fundos de dog pelo Alvard Dividendos Liquido por Juros de Dividendos ' i, Re .
esemna do 20 e brutos edes 5% Tiquidos Total Emigsfio Cecol himento Em circulagdo
Quantidade Valor em réis outubro de 1812
1809....... 116 116:0008000 - -— — —_— —
4 4:0008000 2508915
810....... ———-]—— | ——— 1:5058494 108283 ...l 1:2548579 1:2548579 160:0008000 | ............. 160:000$000
120 120:0008 000 2508915
2 2:0008000 7488600
1811....... e R 4:4913629 308680 128545 3:7438023 3:7558568 100:0008000 155:8008000 104:200$000
122 122:0008000 9998521
: 50 50:000$000 1:0028845 -
812......,. }b——mmmmm—mm—m—m|—m-——— 6:0178068 408665 498976 5:011$224 50648200 | ............. 44:2008000 60:0008000
172 172:000%000 2:0028366 .
225 225:0008000 3:5898684 62:6008878
1813....... 21:5388108 598986 1008118 17:9488424 18:0488542 130:0008000 60:0008000 130:0008000
397 397:000%000 5:5928050 62:6008878
105 105:0008000 8:5978619 59:263$026
1814....... — 51:5858717 968717 2798602 42:9888098 43:2678700 912:5008000 | ............. 1.042:5008000
502 502:0008000 14:1898669 121:8728%904
79 79:0008000 14:6808883 61:222$257
1815....... 88:085%300 1378149 7098483 73:4048417 74:1138900 157:2008000  ....... P 1.199:7008000
581 581:0008000 28:870%562 183:0958161
109 109:0008000 23:7703886 88:858%659
1816....... 142:6258320 1898607 1:443%527 118:8548431 120:297%961 662:5808000 | ............. 1.862:280$000
690 690:0008000 52:6413538 271:953$820
499 499:0008000 30:155%400 63:673%854
1817....... 180:9328403 1188815 2:6323071 150:7778003 153:400%074 738:0708000 | ............. 2.600:3508000
1.189 1.189:0008000 82:7968938 335:6278674
530 530:0008000 39:5778435 75:444%431
1818....... - 237:464%612 171$804 4:1398841 197:887%177 202:0278018 | 1.032:0008000 | ............. 3.632:3508000
1.719 1.719:0008000 122:374%373 411:072%105
318 318:0008000 40:3918630 72:529%385
1816, ..., — — 242:3498785 1078647 6:1188713 201:9588155 208:072$868 | 2.886:0008000 | ............. 6.518:3508000
2.037 2.037:0008000 162:7668003 483:6018%490
178 178:0008000 43:8008195 16:3988510
1820..... —|— 262:8018174 1018082 8:1388295 219:0008979 227:1398274 | 2.048:1008000 | ............. 8.566:450$000
2.215 2.215:000$000 206:5668098 500:0008000
20 20:000$000 68:5798055
1821....... 500:000$000 411:4748320 153$519 10:320%304 342:805%274 353:2238578 536:0008000 | 1.031:5303000 | $.070:9208000
2.235 2.235:0008000 275:145%$153
13 13:0008000 53:6268920
1822, ..,... - 500:000$000 321:7618522 1198805 13:7578217 268:134$602 2R1:8018819 | 2.100:0008000 | 1.000:0008000 | 9.170:9208000
2.248 2.248:0008000 328:7728073
109 109:0008000 75:0688063
1823..... - ——f—— = —— — 500:000%000 450:4083079 163$878 16:4388063 375:3408065 391:778%128 | 2.023:4008$000 | 1.200:0008000 | 9.994:3208000
2.357 2.357:0008000 403:8408086
305 305:0008000 80:7628350
1R24 .. ... |— — e~ —— - 500:0008000 484:5748101 1638157 20:192%004 403:8118751 424:003%755 2.196:0008000 800:0008000 | 11.390:920$000
2.662 2.662:0003000 484:6028436
938 938:000$000 85.3948805
1825....... 500:000$000 512:368$834 1268621 24:2308121 426:9748029 451:204%$150 { 1.330:0008000 780:0003000 | 11.940:920$000
3.600 3.600:0008000 569:097$241
122:3053844
1826....... 3.600 3.600:000$000 500:000%$000 733:8358069 1693869 28:4998862 611:520%225 640:0298087 | 2.870:000$000 | 1.420:000$000 | 13.390:9208000
692:303%$085
126:957$292
1827 ....... 3.600 3.600:000$000 |-————— 500:0008000 761:743$754 1768329 34:6158154 634:786$462 669:4013616 | 8.584:0008000 400:000$000 | 21.574:9208000
819:260$377
135:0488662
1828....... 3.600 3.600:0000800 |—————— 500:0008000 810:2918973 1878567 40:0623895 675:2438311 716:2068206 691:0008000 910:0008000 | 21.355:920$000
954:3098039
B 128:8278552 772:9653312 42:3553634 644:1378761 686:4038305 569:0008000 | 2.750:000$000 | 19.174:9208000
1829....... 3.600 3.600:0008000 [—————— 500:0008000 |-————— 1788927 —
1.083:136$591 6.498:819$583 235:003%425 | 5.415:6828$993 | 5.670:6868418 | 29.726:4508000 | 10.551:5308000 | 19.174:9208000




Carfruro IV

A circulacio do bilhdo

A HISTORIA DA CIRCULAGAOQ nio sc limita 4s emissdes
do Banco do Brasil; as medidas relativas & moeda
metdlica cutrelagam-se aquela de maneira insepardvel,
nio s6 cm suas origens como nas consequéneias finais e
remédios cmpregados para combater os males causados
pelo sistema em vigor.

Convém, pois, sobrestar a exposicio dos métodos
seguidos para liquidar a situa¢do extremamente complexa
legada pelo Banco, e narrar os embaragos da mesma
naturcza criados pelos vicios da circulagio metélica, que
vieram agravar as dificuldades existentes e pesar nas
decisoes tomadas em tltima instdncia, visando & mu-
danca do padrio monetério.

O papel-moeda do Banco sé circulava no Rio e,
em propor¢io muito reduzida, na Bahia ¢ em Sio Paulo. (1)
A Capital viu-se em breve adstrita a contar somente com
o bilhido, ripidamente expulsos os metals preciosos. Nas
provincias poderiam #inda ser encontradas algumas pecas
de ouro e prata, o que teria perdurado se a moeda de
cobre ndo tivesse vindo desalojar suas concorrentes rmais
nobres. Ao cabo de pouco tempo, ndo obstante o hébito
corrente no interior do pafs, de guardar e ocultar as
espécies amoedadas, as Gnicas pegas que tinham curso
eram as mocdas de $080, $075, 3040, $0371/,, $020, $010

(1) Em 1835, em conseqiiéncia da liquidagio do Banco, num total de
18911:8678000 substituidos por papel-moeda oficial, apenas 1 069:840$000 o foram
na Bahia e 204:4408000 em S&o Paulo.
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e $005. Examinemos os motivos e ¢ mecanismo de tal
situagdo.

Q bilhdo, cunhado anteriormente a razdo de $005 a
oitava de cobre, passou a ser, a partir de 1799 em
Lisboa e de 1805 no Rio, 4 base de $010 pela mesma
unidade. Essas pegas mais leves, originiriamente desti-
nadas 4 regido das minas, foram postas a circular no Rio
desde 1805. A concorréncia que elas fizeram as antfigas
moedas, com o dbébro do péso, originou o alvari de 18
de abril de 1809, que estabeleceu sua contramarca. Dois
anos mais tarde, fol cunhada no Rio e nas mesmas bases
uma peca de $080.

N4o havia uniformidade no péso das moedas, e certas
capitanias remotas as recebiam mais leves do que outras,
a pretéxto de que os gastos com o transporte para regides
distantes aumentavam o valor do metal. Désse modo,
Mato Grosso e Goids tiveram, em 1818, (2) bilhdo cunhado
4 base de $020 a oitava de cobre. No mesmo ano(3) e
também para circulagio local, Minas Gerais recebeu
moeda cunhada & base de $0183/4 para as pecas de
8075 e 8037,5 e & de $020 para as outras pe¢as de $020.

Assim, quando da proclamacio da Independéncia do
pais, além das anteriormente citadas, estavam em
circulagdo ainda as seguintes pegas:

. 8075  para circulagio regional
Oitava a 301837 ... { $037,5 (Minas Gerais)

$080 . . .
- para circulagio regional
Oitava a $020... .. {ggg(()) (Mato Grosso e Goids)

As fundi¢oes de moeda trabalhavam sem tréguas e
quanto mais se acentuava a drenagem de metais preciosos
mais reclamacoes se faziam ouvir no sentido de ser

{2) Ordem administrativa de 11 de abril de 1818.
(3) Ordem administrativa de 6 de agbsto de 1818.
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obtido cobre em substituigio a éles, porquanto cafra em
desuso a lei de 1699, que limitava a $100 o poder libe-
ratério déste metal.

Era tal a procura de cobre que a Casa da Moeda
do Rio, em 6 de setembro de 1822, foi ordenada a cunhar
bilhdo sem limite de soma e o mais rapidamente possivel.
Por tébda a regiio onde circulava o papel-moeda do
Banco, a moeda divisioniria levava a palma e era guar-
dada como se o seu valor intrinseco correspondesse ao
nominal. Sua procura era ininterrupta.

Se o sistema das emissdes regionais houvesse podido
manter-se, tanto para o papel quanto para o bilhio,
teria dado, em conseqiiéneia, a conservaciio dos metais
preciosos onde nfo existisse meio de troca depreciado.
Mas se era a rigor possivel reter no Rio o papel-moeda,
o bilhdo era contrabandeado de uma provincia a outra,
chegando também e sobretudo do estrangeiro, notada-
mente dos Estados Unidos e do Prata. Eram evidentes
as vantagens comerciais dessa opera¢io. Admitindo-se
que a prata valesse quarenta vézes mais do que o cobre,
de 1810 a 1825, t6da compra de moeda de prata feita
com bilhdo deixava a seguinte margem: a $128 a oitava
de prata e $010 a de cobre, 12,8 pegas de bilhdo com-
pravam uma oitava de prata; a $020 a de cobre, 12,8
pec¢as compravam péso dobrado désse metal. Sendo o
valor real do cobre igual a $003 e 2/19 o lucro era, num
caso, de $006 e 8/19 por oitava de bilhdo e de $016 e
8/10 no outro. A proporgio era ainda maior com refe-
réncia ao ouro, por causa das relagdes entre éste e a
prata, inferiores as fixadas pelo livre jogo dos fatores
econdmicos contemporineos.

O Gabinete do Rio bem o sentiu, e proibiu com todo
o empenho a exportag¢io interprovincial do cobre, (4)
multiplicando a remessa as provincias de miquinas des-

(4) Decretos de 20 de novembro de 1818 ¢ 20 de junho de 1820.

40



PRIMEIRA PARTE: NO IMPERIO

tinadas A fabricagio de moedas e barras de metal a fim
de conservar restrito o seu curso local. A proibi¢gdo de
exportar o bilhdo de cobre de uma provincia a outra
nio tinha grande importincia, pois o cobre aflufa aos
mercados do Norte do Brasil, trazido pelos navios estran-
geiros, o que impeliu o Govérno a revogar os decretos de
interdigio, (5) tanto mais que era permitida aquela
exportacio pelo tratado franco-brasileiro de 6 de junho
de 1826, em vias de ser pdsto em execugio.

A medida tomada nessa conjuntura causou uma séria
escassez de bilhdo no Rio, pois o exportavam para se
aproveitarem da especula¢ioc sdbre os metais preciosos,
na Bahia e em Pernambuco. O Govérno decidiu nova-
mente proibir a mobilizagio de numeririo entre as
provincias, (6) com algumas excegles muito raras:
1000:000$000, para a Bahia, em 1828 (7) e 300:000%$000
para Siao Paulo, em 1829. (8)

Era uma verdadeira circulagio do bilhdo que se
estabelecera. Fle valia até 409, mais do que o papel-
moeda, e tdodas as medidas restritivas ao movimento
interprovineial do bilhdo nfio o conseguiam entravar,
pois os navios estrangeiros o desembarcavam de contra-
bando ou mediante fraude nas alfAndegas. Parecia ili-
mitada a capacidade de absorgio dos mercados do
Norte: enquanto houvesse moeda de bom quilate, a
operagiio seria comercialmente das mais lucrativas; ter-
minado o éxodo dos metais preciosos, os habitantes do
interior do pafs, tomados de invencivel desconfian¢a
contra o papel-moeda, entesouravam o bilhdo, acredi-
tando que o seu valor venal fosse eqilivalente as cifras
inscritas nas moedas. A legisia¢io contemporinea apre-

(5) Decreto de 12 de janeiro e ordem de 20 de margo de 1826,

(6} Decreto de 3 de mar¢o de 1827, decrcto de 29 de fevereiro de 1828
decistes de 18 de fevereiro o 17 de novembro de 1830.

(7) Decreto de 17 de julho de 1828,
(8) Decreto de 24 de novembro de 1829.
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senta um sem-ndmero de decretos e ordens adminis-
trativas que o comprovam. (9)

Essa invasio dos mercados pelo bilhdo teve por
causa, como vimos, os grandes luctos do Govérno, ca-
pacitado a saldar seus ccmpremissos com um meio de
troca que sé representava de um tér¢o a um sexto
de seu valor nominal liberatério. Mas a situacio s6 se
verificava quanto as emissées legais. Kra, em suas ori-
gens, inteiramente diversa quanto 4s cemissdes clandes-
tinamente introduzidas na circula¢io. Fssa moeda falsa,
como a denominavam correntemente, seja a proveniente
de importactes de outras provincias em desobediéncia
as ordens ministeriais, seja a resultante do contrabando
cstrangeiro, destinou-se, a principio, & especulagiao sébre
os metais preciosos; mais tarde, fol aplicada para os
mesmos fins que animavam o Govérno, mas de sorte
que a margem de lucro fosse usufruida por quem a
introduzisse na circulacio.

O terreno mais favordvel a ésse género de negdcios
ilicitos era aquéle em que, nio circulando o papel-
moeda regional do Rio, a moeda de bom quilate servia .
correntemente As transa¢dées muito intensas em certos
portos, como os de Salvador, Recife e Sio luis.

Foi principalmente na primeira dessas cidades que
se registraram as maiores e mais graves dificuldades da
crise do bilhio, a crise do xenxém, segundo a denominag¢io
outrora dada no Brasil as pegas fraudulentamente cunha-
das pelos especuladores particulares. Tudo, alids, mili-
tava em favor dessa operac¢ido de fraude contra o fisco.

A primeira fase da circulagdo do bilhdo, depois do
Alvard de 18 de abril de 1809, compreendeu pegas
emitidas & base de $010 a oitava de cobre e pecas emitidas
a base de $005, contramarcadas ao dobro de seu valor

(9) Decisdes de 28 de julho de 1826, 8 de dezembro de 1827, 28 de janeiro de
1830, 3 de janeiro de 1831, 30 de margo de 1832, 4, 12, 19 e 21 de fevereiro de 1833

Todos ésses textos sfo refercntes & importacSio por contrabando de bilhio, pro-
veniente sobretudo dos Estados Unidos ¢ do Prata.
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primitivo. Desenvolveu-se a compra destas tltimas, sendo
a contramarca efetuada por particulares em proveito
préprio, de tal maneira. haviam sido negligenciadas as
precaugdes contra a fraude. Acreditou-se evitar o mal
fazendo substituir as moedas contramarcadas por outras
cunhadas diretamente, segundo as normas legais; (10) nio
s6 a despesa com isso foi muito elevada, como o resultado
final ndo animou a adotar-se o sistema. A cunhagem era
a tal ponto irregular, defeituosa e desigual, que quais-
quer imitagdes, até mesmo as mais imperfeitas, igualavam
as emissdes oficiais, quando ndo lhe eram superiores.

Aconteceu muitas vézes, nas pericias feitas com
relagio a pecgas suspeitas, ficar provado que se tratava
de moedas perfeitamente auténticas.

Por outro lado, as ordens ministeriais dadas aos
arrccadadores de impostos demonstram a saciedade que
as pegas de moeda falsa entravam e safam correntemente
dos cofres governamentais. (11} A confusdo era fécil,
pois a tnica diferenca entre a moeda legal e a outra
consistia na legitimidade da emissio: titulo, péso, inseri-
¢oes, tudo mais era idéntico. O lucro intrinseco era
demasiado grande, aliis, para que se discutisse sobre a
pureza do metal ou a exatiddo do trabalho de imitacio.
Até mesmo essa caracteristica distintiva — a autoridade
legal, — em breve desapareceu, quando comegaram as
operagdes de recolhimento (12) e a aceitagdo indiseri-
minada de tddas as pecas pelo fisco.

Atingindo os mercados locais @sse grau de supersa-
turacdo — de papel-moeda, bithdo ou de ambos — tendo
em vista a falta de comunicagdes ficeis e normais entre
éles, a conseqiiéncia disso foi a evolu¢io quase indepen-
dente das pragas do litoral, em suas rela¢des monetéarias

(10) Decreto de 27 de novembro de 1827, para a Bahia.

(11) Decisdes de 31 de julho de 1828, 10 de outubro de 1826 ¢ 3 de margo
de 1828.

(12) Por causa dsa reemissdc de pegas de tédas as origens, resgatadas pelo
Govérno.
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com o cstrangeiro. [Kis, como elemento probante, as
taxas anuais extremas do Rio, Salvador, Recife e Sio
Lufs, calculadas sbbre Londres, sendo a paridade do
mil-réis igual a 67!/2 dinheiros:

ANOS RIO SALYADOR RECIFE gAo Luis
1816 561/2 59 561/1 72 — -—
1817 57 68 a/a 64 —

1818 69 74 7 2 -

1919 59 73 591/s 69 -

1820 541/3 60 60 04 —

1821 48 H4 56 6219 - -
1822 47 51 53 561/ — h4 60
1823 48 5312 52 541/ — h4 50
1824 47 49 50 H41/2 — 55 561/2
182h 47 561/ 501/2 61 531/s 53 58
1826 41 54 45 62 55 48 53
1827 31 40 36 49 504/7 48 &4
1828 281/ 34 37 15 51Y2 42 &01/e
1829 22 28 32 401/ 507/a 40 a0
1830 2112 243/4 26 a3 5175 39 481/2
1831 2012 29 30 33 515/a 34 h4
1832 28%/4 441/ 32 33 41Yg 36 54
1833 327 412 30 33 38/ 39 53
1834 363/4 401/2 28 30 378/1s 29 63
1835 37 4114 25 33 32/ 30 43Y/2

Voltemos um pouco atrds e examinemos as medidas
legislativas tomadas contra a depreciagio constante da
mocda,

O Parlamento criado pela Constituicio de 1824,
apos a Independéncia, rcuniu-se pela primeira vez em
1826. Néle reinava o espirito de critica, reagdo natural
contra o absolutismo dos governos precedentes, o qual
vérias razdes histéricas explicam.

O antagonismo entre os interésses portuguéscs ¢ os
da ex-Coldénia; a desconfianga injustificada contra D.
Pedro, suspeito, apesar de todos os seus servigos, de
ter preferéneia pela antiga Metropole; os resquicios do
profundo choque emocional causado pela violenta dis-
solugdo da Constituinte de 1823, embora ela se houvesse
mostrado tdo pouco capaz de governar — eis os prin-
cipais fatores de desinteligéncia.
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O azedume tornou-se aparente em numerosas discus-
soes e constituiu o ponto de partida do mal-entendido,
dia a dia mais profundo, responsivel pela incompreensio
reciproca entre o Imperador e sua nova pitria.

Faltava aqueles legisladores novatos uma certa nogao
de relatividade, e as primeiras sessdes parlamentares
geralmente forgaram a nota contra o Govérno Imperial,
aplicando a éste 16gica e métodos sé possiveis apds o
estatuto constitucional notavelmente liberal, proclamado
por D. Pedro.

Assim aconteceu com o grave problema da moeda.

O primeiro ponto de vista do Gabinete, diante das
Cimaras, foi nitidamente conservador. Houve mesmo
vérios deputados que reclamaram com insisténcia as
vantagens de uma reorganizagio do Banco do Brasil,
a0 invés de sua liquidagido pura e simples, que alguns
exigiam.

Mas a pouco e pouco, como em tdédas as assembléias
deliberativas, tao faceis dec ser transformadas em turba
dominada pelas correntes sentimentais, a antiga hosti-
lidade contra o estabeleciinento de erédito levou a melhor.
Fatos rccentes alimentavam essa animosidade surda, como
as dilapidacgoes de seus diretores e a retirada em massa
de todos os metais preciosos do Banco, por ocasido da
partida de D. Jodo VI, em 1821, e que s6 deixara
200:000%000 em caixa. Arrastando-se a questdo e acen-
tuando-se cada dia a acuidade da crise monetiria, a
grande maioria se deixou levar por medidas de represilia,
sendo a liquidagio do Banco decidida por lei de 23 de
setembro de 1829, tanto mais facilmente porque o poder
passara das maos dos antigos conselheiros reais para as
dos deputados, mais jovens e mals ardorosos, que as pro-
vincias tinham enviado 4 CéAmara, os quais haviam em
parte conduzido a campanha contra a institui¢do ineri-
minada.
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As hostilidades prosseguiram sem trégnas, recor-
rendo-se a argumentos muitas vézes injustos. Hstabele-
cimento criado num regime, no qual a policia podia
prender, e o féz, pessoas que levantassem meras davidas
sobre a solidez do crédito do mesmo, viu-se analisado,
discutido e arrastado i lama por tedricos insuficiente-
mente informados, que julgavam o ato de 1808 segundo
as idéias de 1822 e os principios da Revolucio. Esse
anacronismo intelectual, associado 3 surda célera contra
o mal-estar geral de que se pretendia fazer o Baneo bode
expiatorio, féz recair sdbre éste a responsabilidade pelas
dificuldades de uma situa¢io, cujos erros cabiam quase
que exclusivamente ao Govérno, por causa dos emprés-
timos dispensiaveis que solicitara, ou melhor, impusera.

Segundo dissemos, quando votada a liguidagio do
Banco e apresentado seu balanco, verificou-se cque o
papel-moeda em circulacio excedia apenas de soma
infima a divida do Tesouro para com a instituicdo. Os
acionistas receberam 909, de seu capital integralizado,
pagas todas as dividas. Nenhuma critica pode ser mais
eloqiiente do que essas cifras, porque comprovam a
solvéncia do estabelecimento, apesar do descrédito espa-
lhado pelos exageros e acusacdes malévolas contra éle
argiiidos. ¥ sobretudo, liquidado o Banco, a praga do
Rio ficou longamente privads désse aparélho indispen-
svel A sua economia comercial, érro extremamente grave
que lhe foi impdsto por uma decisdio inconsiderada. Foi
essa dltima conseqiiénein que motivou as criticas muito
sérias e amargas a ela dirigidas desde os primeiros mo-
mentos por financistas e estadistas, e inspirou a idéia de
tentar conter o desencadear das correntes que conduzis-
sem a meaidas extremas. Foi essa conseqiiéncia, ainda,
que determinou a proposta e votacio da lel que criou
o segundo Banco do Brasil, (14) que nfo chegou a ser
instalado.

(13) Lei de 23 de setembro de 1829.
(14) Lei de 8 de outubro de 1833.
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A liquidagio do Banco processou-se nas seguintes
bases: a emissdo seria substituida por papel-moeda do
Goveérno, sob a diregio de uma comissio mista de acio-
nistas e delegados oficiais; o ativo ¢ o passivo do Banco
seriam geridos, realizados e o seu saldo distribuido aos
acionistas, por uma delegagio déstes, como no caso de
sociedade puramente privada. O papel-moeda oficial
seria amortizado anualmente, & razio de 59, do total
em circulagio.

Apesar disso, o entrelagamento das relagdes do
Banco com o Tesouro era de tal forma complicado que
foram necessirios seis anos para levar a emprésa a bom
térmo; e ainda, para isso, tornou-se preciso um acoérdo
amigédvel, realizado em 30 de abril de 1835.

O desaparecimento do Banco ocorreu em momento
critico da histéria monetaria do Brasil. O papel-moeda,
que circulava no Rio e um pouco na Bahia e em Sio
Paulo, causara o éxodo dos metais nobres; mas em todo
o Norte as perturbagdes econdmicas eram devidas ao
xenxém, o bilhdo introduzido fraudulentamente em suas
pragas. Ora, tendo-se a invasdo acentuado por volta de
1825, as medidas tomadas quanto ao Banco nio tinham
o menor alcance com referéncia 4 segunda das causas
perturbadoras, j4 muito grave em 1829.

Novos esforgos foram envidados no sentido de com-
bater a depreciagiio do bilhiio e de aparelhar o coméreio
do Rio com um novo instituto que pudesse auxiliar-lhe
o desenvolvimento. Os projetos de leis apresentados as
Cémaras, por iniciativa dos senadores e deputados, ou
por ato governamental, comegaram por ocupar-se uni-
camente da moeda divisiondria (projetos de J. Lino
Coutinho, de 1826; da Comissio Especial da CAmara,
de 1827; de uma nova Comissdo Especial, de 1828; de
Pires Ferreira, de 1830; de Calmon, de Lino Coutinho
e Rebougas, de 1830), ou do papel-moeda (projetos de
Calmon, de 1829; do Marqués de Barbacena, de 1830;
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de Martim Francisco, de 1830); mas em 1830, foi o
ponto de vista de conjunto que levou a melhor, e a
Comissdo Especial de Circulagao apresentou, nesse ano,
seu relatério sobre o problema monetdrio em tdda sua
complexidade.

(s dols anos seguintes transcorreram em tentativas
sem resultado. Foi somente em 1833 que pdde chegar a
térmo a lei n.° 52, de 3 de outubro, apresentada primeiro
no Senado.

Seu mecanismo era o seguinte: os portadores do
bilhdo poderiam, facultativamente, entregar suas moedas
as tesourarias provinciais e receber, em troca, papel-
moeda no valor de 959, das somas apresentadas; o prazo
para essa apresentacgido era de dois meses: ésse papel-
mocda teria curso nas provincias onde tivesse sido emi-
tido e nelas teria valor de moeda; a moeda falsa de cobre
seria destruida; o cobre seria desmonetizado e possuiria
valor liberatdério apcnas até o limite de 1$000, salvo
convencio cspecial em contrano.

Sobrevieram grandes dificuldades & execucio dos
dispositivos legais. O papel-moeda nio podde ser fabri-
cado a tempo de atender a thdas as trocas; nio possuindo
qualquer garantia legal, inspirou invencivel desconfianca
aos detentores do bilhiio, que o recusavam; e como nio
havia em caixa outros recursos, salvo ésse papel-moeda,
as trocas nio se efetuavam. Quviram-se todas as pos-
sfvels sugestoes; alguns governos provinamais, contra as
ordens do Gabinete do Rin, reemitiram papel-moeda
resgatado, contramarcando-o i razio da metade de seu
valor nominal; (15) outros fizeram emissées ilegals de
papel-moeda. Continuou a reinar a maior desordem na
circulacio.

Por decreto de 8 de janeiro de 1835, foi nomeada
comissiio especial para estudar a questio. A CAmara

(15) Aviso Administrativo de 28 de novembro de 1834, Relatéric do Ministro
da Fazenda sGbre o meio circulante.
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dos Deputados instituiu duas outras para ésse fim.
Désses esforgos nasceu a lei n.° 53, de 6 de outubro de
1835, cujas caracterislicas principais s&0 as que vamos
transcrever: todos os bithetes do Tesouro, de diferentes
tipos, bem como os varios bilhetes de resgate do cobre
e outros titutos da mesma natureza, deveriam ser subs-
tituidos por uma Gnica série de cédulas de diversos
valores, emitidas pelo Tesouro; a substitui¢io far-se-ia
em prazos fixados, apds os quais o valor nominal dos
bithetes a trocar diminuiria progressivamente; os antigos
bilhetes seriam marcados, a fim de ser-lhes retirado todo
e qualquer valor e, finalmente, incinerados; a amorti-
zagio anual do papel-moeda do Tesouro ndo seria mais
objeto de estipulagio expressa; o bilhdo seria resgatado
mediante novos bilhetes, 4 base de 959, do valor nominal
das moedas, ou parcialmente trocado, até 509, por
bilhdo de nova cunhagem; a moeda falsa seria destruida
e devolvida a seus detentores; as pegas de bilhdo j4
resgatadas e as cunhadas no Rio com os valores de $080,
$040 e $020, seriam contramarcadas e postas em
circulagdo pela metade de seu valor nominal primitivo;
as cunhadas em Goids e Mato Grosso (pegas leves) teriam
seu valor, apds a contramarca, reduzido a um quarto do
nominal, devendo sua circulagio ser regional; as opera-
coes de troca s6 teriam inicio apés o término dos trabalhos
preliminares de cunhagem e gravacido do novo papel-
moeda; transcorrido o prazo da troca, sé teriam curso
as pegas marcadas, emitidas de acdrdo eom a lei, e as
outras nio teriam mais valor; o limite dos pagamentos
em bilhao seria mantido em 18000, ndo se admitindo
convengio em contrario; o valor do papel-moeda seria
reconhecido como divida nacional, e a circulagio de suas
cédulas deveria abranger todo o territério do Império.

Trés grandes medidas figuram nessa lei: o resgate
obrigatério do bilhao (ndo mais facultativo eomo em
1823), a proibi¢io de convengdes privadas dando ao
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bithdo valor liberatério, acima de 1%000 (ndo como em
1823, quando tais convengdes erain toleradas), a circulagdo
do papel-moeda em todo o Império e nio apenas em
regioes limitadas, como dantes.

Em 11 de outubro de 1837, uma lei complementar
criou impostos para a amortiza¢io do papel-moeda e
estabeleceu o prazo de um més para concluir-se a troca
do bilh&o, segundo os térmos da lei de 1835; esgotado
ésse prazo, as pegas antigas poderiam circular indepen-
dentemente de contramarca, nas seguintes bases: pela
quarta parte de seu valor nominal as emitidas em Goias
e Mato Grosso, e pela metade déle as cunhadas na Casa
da Moeda do Rio, nos térmos da lei de 1835.

Assim terminou a crise do bilh&o, reduzido & sua
fun¢io de moeda divisionédria, para a complementacio
de pequenas somas, crise essa criada pela veleidade de
fazé-lo base de uma circulagio metilica e agravada pela
introducdo fraudulenta de imeusa quantidade de nume-
rdrio fabricado no estrangeiro.

Para ter-se uma idéia da amplitude das opera¢des
¢ do grande vulto tomado pelo contrabando do xenxém,
eis um resumo do total das cunhagens legais até 1837,
¢ as somas cm papel-moeda emitido para resgate do
bilhio. E preciso incluir nele o valor das pegas ilegal-
menfe postas em circulagio, que se eleva a virios milhares
de conlos.

Cunhagens legais do bilhio:

Casa da Moeda do Rio (1768-1832)..... .. ... 14.606:259$735
Casas da Moeda de Sido Paulo, Mato Grosso, Goids
e vales da Babia, aproximadamente... . .. .. 2.000:000$000
Papel-moeda emitido para resgate do bilhdo ..... 9.619:3003000
Moeda falsa de cobre (xenxém) ainda em circulagio
(aproximadamente).................. ... . . &.000:000$000
Tolal................... . 34.226:059$735
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CariTuLo V

Os novos padroes de 1833 e 1846

O oURO j4& nfdo figurava na circulagdo, malgrado as
tentativas de fazé-lo a ela retornar. E certo que isso era
impossivel, dadas as condi¢des econdémicas do pafs; mas
varios dos expedientes empregados s6 poderiam tornar
mais sensiveis as dificuldades do momento, aumentando
as responsabilidades financeiras do Tesouro.

Tentou-se obter ouro por meio de um empréstimo.
Em agdsto de 1824, um milhido de esterlinos foi fornecido
pelo mercado de Londres, a 759,; e em janciro de 1825,
dois mithées foram proporcionados do mesmo modo, a
&A%, Iussa operagio, cujo montante nominal ascendeu
a £ 3,686,200, serviu apenas para remunerar missdes
diplométicas e outras, dela restando sdmente £ 600,000,
que entraram no Banco do Brasil e tiveram a mesma
sorte dos outros fundos metédlicos désse estabelecimento.

As minas auriferas continuavam a esgotar-se, acen-
tuando-se essa decadéneia. Atribuido o mal ao imposto
excessivo que pagavam, tentou o Poder Legislativo
comunicar-lhes certa vida, reduzindo-lhes a taxa tri-
butdria a 5%; (1) essa redugiao s6 era vilida para os
mineradores nacionals, porquanto as companhias estran-
geiras continuavam sujeitas s taxas expressas em sua
carta de fundagio. Permitiu a mesma le1 que o péd de
ouro circulasse nas regides mineiras, até o limite de dez
oitavas; o ouro em barras seria aceito por todo o Império,

(1) Lei de 26 de outubro de 1827.

51



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

desde que no lingote estivesse marcado o seu péso, titulo,
milésimo do ano e indica¢io do local de sua fundigio.

No mesmo ano foi votada a lei que crion e regulari-
gou a divida publica, pela consolidagio da divida flu-
tuante e organizagio da Caixa de Amortizagio. (2)

Procurou-se ainda provocar a importacio de lin-
gotes e moedas estrangeiras, admitidos com isenciao de
direitos aduaneiros. (3) Iara diminuir a soma de papel-
moeda em cireulagdo, foi baixada ordem de transferir
para a Caixa de Amortizagio e empregar no resgate
désse papel-moeda todos os fundos metdlicos do Banco
do Brasil, que lhe pertencessem. Na mesma data, orde-
nou o Govérno fossem idénticamente empregados todos
os excedentes de fundos, sem aplicagao especial, deposi-
tados na Caixa. (4) Fssas duas dltimas medidas foram
a rigor platénicas e sé puderam ter execucdo muito
limitada.

Féz-sc em breve sentir a inutilidade de reduzir o
péso e circunscrever a zona de circulacio do pé de ouro;
em 1831, (5) essas restrigdes desapareceram. A tnica
exigéneia era a de que o ouro fosse acompanhado de
uma c¢édula ou conhecimento, comprovagio de que os
impostos haviam sido pagos, e feita de tal sorte que s6
poderia servir a uma tnica partida de metal em pé.
Iisses tltimos entraves foram abolidos em 1832; o orga-
mento para o exercicio seguinte suprimiu as fundigoes e
autorizou a livre circulagdo do p6 de ouro, nio impor-
tando sua quantidade; os direitos a pagar seriam arre-
cadados quer nas provincias quer na Casa da Moeda
do Rio, no momento de transformar-sc o p6 em lingotes
ou moedas; (6) a exigéncia dos conhecimentos foi ab-ro-

(2) Lei de 5 de novembro de 1827.

(3) Decreto de 10 de setembro de 1830.

(4) Decretos de 7 de dezembro de 1830.

(5) Decreto de 28 de novembro de 1831. Regulamento de 14 de fevereiro de

.(6) Artigos 23 e 94 da lei orgamentéria de 24 de outubro de 1832.
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gada (7) e a circulagio de moedas entre as provincias
pOde ser feita sem pagamento da taxa de 19%.(8) O
principal motivo dessa atenuag¢io progressiva dos rigores
legais for a verificacio pritica do imenso vulto tomado
pelo coutrabando de substincia de tal valor e tao fécil
de ser ocultada.

Nada disso melhorou a circulagio. O meio econd-
mico nio permitia a presenga efetiva dos metals precio-
sos, e o desenvolvimento das relagdes comerciais com o
resto do mundo vinha agravar a situac¢io pela eqiiva-
léveia, sem cessar posta & prova, da moeda brasileira
com os padroes estdvels dos outros pafses. Para uns,
era o ouro que servia de base aos cdleulos; para outros,
a prata. lista cxigia grandes somas, por causa do comér-
cio de escravos nos tltimos tempos que precederam a
aboli¢io do trifico, proclamada pela convencio anglo-
brasileira de 23 de novembro de 1826; embora a con-
tinuagio désse comércio fdsse prevista até 1830, per-
durou efetivamente até 1850, apesar de t6das as medidas
repressivas, data da lei Eusébio de Queirds, que desferiu
o golpe de misericérdia nesse odioso negécio.

Ora, nessa ocasido, a divida nacional féra acrescida
do empréstimo de 1829 emitido em Londres a taxa desas-
trosa de 529, a juros de 59, que produziu £ 399,984
s6bre um total nominal de £ 769,200. Por outro lado,
as oscilagoes do cdmbio eram ainda mais sensiveis e
funestas em seus cfeitos sdbre os pregos das mercadorias,
o custo da vida e as relagoes internas do pafs, do que em
suas relagdes com os mercados emprestadores de capitais.
E toda a série de dificuldades provinha da dupla crise
criada pelo bilhdo e o papel-moeda, ambos vicios da
circulagio.

Multiplicavam-se as comissdes especiais, e seus estu-
dos conclufam quase uniformemente pela indicagio de

(7) Decisdo de 6 de julho de 1832.
(8) Aviso administrativo de 1.° de outubro de 1832,
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remédios tedricos, sem relagio com as possibilidades
financeiras do Tesouro.

Assim, apresentou-se ao espirito dos estadistas da
época o expediente de mudar a paridade legal da moeda
brasileira.

A finalidade a atingir fora claramente cestabele-
cida: fazer retornar o metais preciosos ¢ manté-los
em circulagio; e, para isso, desmonetizar o cobre e
dar ao papel-moeda garantias de reembdlso, tornando-o
nenos sensivel as variagdes brusecas do mercado.

Apresentaram-se trés solugdes ou pseudo-solugdes.

A primeira consistia em recolher todo o bilhdo,
mediante sua troca por papel-moceda; era a opinido dos
comerciantes do Rio, chamados a pronunciar-se a res-
peito da questio. Objetava o Govérno que ésse método
seria lento: seis meses pelo menos levaria a impressao
e distribui¢io das cédulas; e durante ésse tempo, cam-
pearia o contrabando do xenxém. O péso do bilhao a
substituir e pdr em movimento era de aproximadamente
7 200 toneladas, operacao muito dificil, dada a exigiidade
dos meios da época. O papel désse modo eniitido estaria
sujeito as oscilagdes do edmbio, (ue j4 existiam e virtam
pesar-lhes como sobrecarga adieional.  Finalmente, o
reembolso proposto, de 5% por ano do valor total em
circulacio, além do servico da divida externa, conduziria
a um detieit orcamentirio anual de 3 000:0008000, mesmo
no caso de clevar-se a reccita a 15 000:000$000 por ano.

A segunda golugio seria a fixacao legal de novo
padrido de valores de acérdo com as exigéncias fiscais ¢
o vulto dos negécios do pais, seguida de uma politica
de reemboélso do papel-moeda, pelo estabelecimento de
fundo especial destinado a amortizd-lo, reduzindo-se o
hilhao, assim, ao seu verdadeiro papel de moeda divi-
slonaria.

O terceiro expediente consistiria em combinar os
dois outros: emissio especial de 10 000:0008000 resga-
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taria parte do bilhao, reservado o restante, desmoneti-
zado, para as necessidades da circula¢io; o cobre res-
gatado, vendido a péso, seria empregado na aquisicio de
titulos, cuja renda amortizaria o novo papel-moeda; o
novo padrido seria votado ¢ a amortizagio do papel-
moeda do antigo Banco do Brasil receberia garantias
especiais; {inalmente, o fisco arrecadaria as receitus,
metade em papel e metade em metais preciosos, tendo
o bilhao valor liberatdério apenas até o limite de 1%000.

Abriu-se longo debate s6ébre o problema. Seus ante-
cedentes vinham de 1825, quando se fizeram ouvir as
primeiras (ueixas contra os males causados pela moeda
falsa de cobre em circulagio e pelos exageros da cunha-
gemn do bilhdo legal. O ponto preciso da mudanc¢a de
padrio, nio obstante, foi menos largamente discutido e
a impressdo produzida pela leitura dos documentos con-
temporineos é de que o problema era confusamente
compreendido pelos estadistas da época.

As objecdes feitas A novidade proposta s receberam
respostus especiosas. Ndo havia razio para mqguietagdes
gquanto & mudanga da moeda legal, porquanto esta de
hi muito desaparecera da ecirculacio; nio tendo os
metais preciosos livre curso e, por conseguinte, nio
afctando os contratos, qualquer alteragio seria vauta-
josa se tendesse a aproximar se da situagio do mercado

€18 4 re<posta a0 receio expresso por aquéles que
aludiam aos embaracos a prever-se pela ag¢io reciproca
do novo padrio soébre os compromissos anteriores e,
déstes, sdbre a vida corrente a readaptar-se em novas
bases.

Aqueles que indagavam onde se iria obter os metais
nobres indispensdveis ao funeionamento normal do novo
sistema, visto quase ndo existirem no Brasil, dava-se
como resposta vitoriosa que o coméreio se encarregarii
de fazé-los vir, no momento em que fdsse sentida a sua
necessidade.
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Como desmonetizar bruscamente e sem compensa-
¢do grandes somas de bilhfio recebidas pelo seu valor
nominal, com pleno poder liberatdrio e pagos como tal
pelos préprios agentes do fisco, base essencial da circula-
¢do, admitidos por té6da parte e até mesmo pelo Govér-
no, sem o exame de fato minucioso de sua proveniéncia,
legal ou fraudulenta? A ésse argumento, que apelava
para a boa fé da administragio, cujos relatérios mencio-
navam receitas provenientes da emissio dessa pseudo-
moeda, argumento baseado na incorporacio do cobre 3
massa geral da riqueza publica, a isso replicava-se: seria
absurdo que o Govérno pagasse ao seu valor nominal
de moeda o que éle préprio comprara ao coméreio como
mercadoria. Entretanto, &sse valor de moeda sé existia
por ato da soberania nacional: fdéra imposto ao pafs e
por 8le aceito. Renegi-lo seria bancarrota fraudulenta.

Se o valor dos metais, como o de qualquer merca-
doria, dependia tdo somente do fluxo dos mercados,
como pretender fixd-lo por via legislativa? O fato era
incontestivel quanto ao ouro e a prata como mercado-
rias, afirmava-se com superioridade; mas nio como
moeda. Neste ultimo caso, visto tratar-se de medida
convencional de valores, cabia ao Govérno estabelecé-la
de ac6érdo com os interésses gerais das trocas. Désse
modo, admitiu-se para os metais preciosos, moedas de
valor pleno e poder liberatério igual ao seu valor intrin-
seco, 0 mesmo raciocinio aplicado ao bilhdo, pega de
valor convencionall. ..

Os conflitos de interésses, provenientes das diferen-
¢as de taxas de clAmbio entre o momento da celebracio
dos contratos e o seu vencimento, no caso em que uma
alta pudesse levar o cAmbio 4 sua antiga paridade, ésses
conflitos foram explorados, tachando-se-lhes de causa de
rufna para o pafs! Como se essa alta pudesse verificar-se
da noite para o dia, ou uma medida governamental nio
devesse estipular que a lel monetéria aplicAvel nio varia-
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ria durante tdda a vigéneia do contrato. Isso seria com-
plicar os processos, retorquiam os propugnadores de
novidades,

14, inconseqiientes com as proprias doutrinas, que
exigiam a adaptacdo do novo padrio as condi¢des atuais
do mercado, propunham o valor de 23000 ou 2%500 para
a oitava de ouro a ''/y2 de fino, ao invés de 183600, cifra
legal & época, quando o preco désse metal no mercado
livre variava de 38000 a 3%600.

Nio foram consideragdes ccondémicas nem o exame
dos fendmenos monetdrios contemporiancos que fizeram
prevalecer, finalmente, o valor de 28500, correspondendo
20 cAmbio sébre Londres, de 43%/1¢ dinheiros. Segundo
as prdprias palavras dos principais responsivels pela
mudan¢a sugerida, foi apenas o desejo de encontrar
média justa entre a paridade permitida, 6714, e 0 cdmbio
do momento, 3314, e a vantagem de assim obter pela
antiga pega de ouro de 6$400 o valor de 10%000, o que
stimplificava os edleulos e tarnava mais faeil a generali-
zacio ullerior do sisternia métrico.

‘I'ats razoes levaram o Parlamento a votar, na lel
n.° 59, de 8 de outubro de 1833, o artigo especial relativo
ao valor novo do ouro. Os dcebates, iniciados no ano
anterior, haviam-se prolongado por mais de doze meses,
niao devido ao problema do padrao, mas em virtude das
medidias que ésse documento institnia para a criagio do
segundo Banco do Brasil.

(‘omo vimos, o desaparccimento do primeiro dera
motivo a graves embaracos para o coméreio brasileiro
e, tanto no Parlamento como alhures, as criticas a ésse
ato haviam sido muito vivas. Assim, a partir de 1829,
no ano mesno de sua liquidacio, numerosos projetos
concernentes & fundacio de um novo estabelecimento
de crédito foram submetidos ao exame das CAmaras.
Culminaram éles na lei de 1833, a tal ponto complicada
e ressentindo-se de tamanha intervencio e tutela do
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Govérno que, apds trés anos de csforgos incessantes o
propaganda oficial em todas as provincias, apenas 196
acgdes, de 100%000 cada uma, tinham sido subseritas, para
um capital que poderia ascender a 20 000:0003000.
Menos de 0,19, por conseguinte. Fra o maldgro abso-
luto. O b(gundo Banco do Brasil nio chegou, portanto,
a ser instalado. Designa-se por &sse nome o conjunto
de atos legislativos e administrativos exigidos pela vota-
¢do da lei e as tentativas de sua aplicagio. FEstas foram
praticamente anuladas pclas medidas intervencionistas
excessivas adotadas no Parlamento.

A paridade do c¢imbio estava fixada em 13%/10 por
18000, tal qual resultava do novo valor de 28500 a oitava
de ouro de 22 quilates, relativamente & libra csterlina.

A mesma lei autorizou a reorganizac¢io da Casa da
Moeda do Rio ¢ deu origem ao fechamento de sua con-
génere da Bahia. (9)

Dois anos depois, em 1835, em seqiiénein 4 reforma do
bilkao cra a seguinte o situacio das moedas em cireula-
¢io: (10)

Moedas de ouro:

Pegas novas de. . ... 103000
Pegas antigas de 6‘5400 valendo.. . ... . 103000
Pegas antigas de 4$000, va.lvnd.o.. . 53625
Moedas de prata:
Pe¢as novas de. ... AU 1$200
Pegas novas de.. ... ... .. L 3800
Pecas novas de.......... .. .. . $100
Pegas novas de.. .00 o0 L 3200
Pegas novas de.. .. ... . . e $100

() Artigo 33 da lei de 8 de outubro de 1833; Jdecrelo que regrlamentou &
Casa da Moeda do Rio, de 13 de margo de 1334.

(10) As pegas de prata foram cunhadas segundo o regulamente de 13 de
marco de 1834 ¢ a ordem administrativa Jde 18 de outubro de 1833, sern lei especial
existente a seu respeito; a relagio entre ua metais era de 15 5/8. A prata foi
tainbém desmonetizada e reduzida & condi¢éio de simples moeda divisiondria.
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Pegas antigas de $960, valendo. ... ... ... . 1$200
Pegas autigas de $640, valendo... ... .. .. $800
Pegas antigas de $320, valendo. .. ... ... $400
Pegus antigas de $160, valendo... ... . .. $200
Pegas antigas de $080, valendo.... .. .. . $100

Bilhdo:

Pegas antigas contramarcadas com diversas ggig
contramarcas ¢ valendo.......... ... ..

$020

Il certo que haviam sido cometidos grandes erros,
uns inevitdveis, dada a situagio especial do Império
nascente, outros voluntirios, produto de opinides insu-
ficientemeute esclarcecidas sébre os fenémenos econdmi-
cos, e de teorias confusamente aplicadas a objetos dife-
rentes daqueles a que diziam respeito. Muito tempo
depois, em documentos cmanados das autoridades co-
merciais da pracga do Rio, encontra-se formulado o voto
de retérno A paridade antiga e a condenag¢do cientifica
do triste expediente adotado em 1833.

Apesar de tudo, a a¢do reparadora do tempo pro-
duzira seus efeitos costumeiros. A circulagio de 1835
apresentou progresso sObre a dos anos anteriores. Um
s6 tipo de papel-moeda existia em todo o Brasil; o
curso regional do bilh#o desaparecera quase por completo,
salvo em Mato Grosso e Goids, provinecias remotas e
que mantinham poucas relagdes com o resto do pafs;
em breve, até mesmo essa excegio foi abolida na pratica,
senfio em lei. As raras pec¢as de ouro e prata em curso
pertenciam a um nidmero limitado de tipos, bastando
comparar-se o quadro precedente com o de 1808 para
ter certeza de tal coisa.

A influénecia da mudanga de padrio nio fol muito
sensivel. A clevagio natural dos pregos, que deveria
dela resultar, foi combatida pelo notivel desenvolvi-
mento da produgdo, principalmente a dos valores mer-
cantis exportdveis como o café, o aglcar e os couros.
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Isso ocorreu sem que o geral da populacio se aperce-
besse: habituada ao cobre e ao papel, a reforma de ordem
técnica ndo the saltava aos olhos com as mudangas do
numeririo corrente. Os compromissos no exterior nio
se ressentiram com isso, porquanto para éles nio tinham
variade as responsabilidades em metal precioso. TFoi,
pois, quanto aos objetos de consumo importados que a
diferenga de paridade produziu maiores conseqiiéneias e,
por repercussido, daf estendeu-se & atividade geral do
pafs. Vemos também partir sobretudo do comércio os
protestos contra as medidas monctirias recém-estipu-
ladas. Foi é&le o primeiro a assinalar o érro e o cariter
forgosamente transitério da baixa do padrido, tal qual
fora votada, destinada, por imposi¢io das coisas, a ir
mais longe do que a lei de 1833.

Inconseqiiente com os seus motivos determinantes,
a nova paridade nfdo poderia fundar-se numa média
entre as taxas contemporineas ¢ as antigas: sé seria
suscetivel de estabilizar-se desde que correspondesse 3
situacao econdmica real do pafs. Ora, esta se apresen-
tava bastante conturbada pelas exigéncias {inanceiras
do Tesouro, obrigado a safar-se de dificuldades politicas
de tdda cspéeie: as rivalidades e conflitos entre portu-
gucses e brasileiros (1828-1831); a fermentagin federa-
lista e republicana, que teve viarios de seus candidatos
vitoriosos nas eleigdes de 1830; a abdicag¢io de D. Pedro I
(1831); o periodo agitado da Regéncia (1831-1840); as
lutas civis do Ceard (1831 1832), Pernambuco (1832-
1835), Pard (1831-1833, 1835- 1837), Bahia (1837-1838),
Maranhao (1838-1841); Minas e Sio Paulo (1842),
Alagoas (1844) e, sobretudo, do Rio Grande do Sul
(1835-1845), contragolpe inevitivel do movimento sepa-
ratista que produziria a Independéncia e descia entio
das cumeadas para a planicie, visando principalmente &
aboligho dos entraves centralizadores e a fundacido de
um regime federativo baseado em larga autonomia
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local, problema politico histérico s6 resolvido meio
século mais tarde com a proclamagio da Republica.

Qualquer que fOsse, por conseguinte, o desenvolvi-
mento econdmico do Brasil, as despesas puiblicas e o
estado de agitagio do pafs eram de molde a tornar
diffcil a alta do papel-moeda. O valor adotado, 432/,
erroneo desde o infcio, tornar-se-ia cada vez mais falso
4 medida que baixasse a taxa do mercado. Ora, de 363/,
a 401/s dinheiros, em 1834, o cAmbio caira progressiva~
mente a 26 e a 281/, em 1848. A lei de 1833 exigira a
de 1846, ¢ ndo passara de um primeiro passo ¢ medida
preparatéria desta dltima.

O conjunto dessas leis monetirias teve execucgio
muito lenta, por causa das dificuldades intrinsecas das
trocas, os embaragos financeiros da época e as imensas
distAncias que separavam os centros de cAmbio dos
pontos do terrttério onde essas trocas deveriam veri-
ficar-se.

Em 1836, avaliava-se em 16 600:000$000, o bilhdo
cunhado legalmente, ¢ s6 haviam sido retirados . ...
10 125:0008000 da circulagdo, contra o papel-moeda da
lei de 1833; existiam ainda 65 000:000$000 em bilhio,
em circulagdo, além do bilhdo {also, representado pelas
emissdes do xenxém. O valor desta dltina fragio, impos-
sfvel de precisar-se, cra caleulado de 7 500:000$000 a
8 000:0008000. Daf um total de bilhdo circulante no
valor de 14 500:0008000 que a lei de 1837 deveria reduzir
a menos da metade de seu valor nominal. Em 1838, o
Ministro das Finangas declarou que a substituigio do
bilhio estava inteiramente concluida, nio podendo,
todavia, ser precisada a soma retirada do mercado.

Na mesmma época, o papel-moeda em circulagio
compunha-se da soma de duas parcelas: 10 125:000$00
emitidos para o resgate do cobre, segundo a lei de 1833:
18 345:000%000 emitidos para substituir as cédulas do
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Banco do Brasil. O total circulante subia, pois, a quase
28 500:000%000.

A divida externa elevava-se, em 1839, a £ 5,642,900,
proveniente dos empréstimos de 1824, 1825 e 1828, e
de uma nova operagio, realizada em 1839, a 769, de
&£ 411.200 nominails, que produzira £ 312.512 liquidas.
Os juros e a amortizag¢io estavam em atraso havia muito
tempo, e a ultima operagdo tivera por fim aliviar um
pouco a situagio do Brasil no mercado inglés; os ti-
tulos em circulagio representavam realmente apenas
£ 5.112.512,

A divida interna elevava-se a 19 470:000$000 cm
titulos, que rendiam juros de 69, emitidos para atender
aos deficits orgamentirios ¢ indenizar as présas feitas
durante a Guerra do Prata.

O movimento geral de trocas internacionais a partir
de 1817 tivera considerdvel alta. As importagdes, supe-
riores As exportagdes, exigiamn a transferéneia de valores
que cquilibrassem os saldos credores do estrangeiro.
Dai uma nova causa da debilidade do cAmbio.

O ano de 1837 celebrizou-se pelas dificuldades co-
merciais da praca do Rio, onde as faléncias e o inadim-
plemento dos contratos foram freqiientes.

Tudo indicava, por conseguinte, que a reforma de
1833 nio poderia lograr éxito. Ferida de morte ao nas-
cedouro — porquanto era impossivel emitir a 2$500 a
oitava de ouro a 11/;2 de fino, cujo pre¢o comercial, sem
contar as despesas de senhoriagem, era de 3%000 a 3$600,
sendo em média igual a 3%100 — cssa reforma tinha
contra si mesma todos os fatores econdmicos do meio
no qual deveria ser aplicada.

36 podde subsistir treze anos.

As estatisticas do comérecio geral sio bastante duvi-
dosas quanto A exatidido; foi sdmente a partir de 1833-
1834 que elas se tornaram menos imprecisas, par-
ticularmente desde 1839-1840.
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Nio conseguimos encontrar dados referentes aos
anos de 1818 a 1833.

ANOS IMPORTAGOES EXPORTAGOES TOTAL
1833-1834 { 36 237:4118371 | 33011:512$200 69 248:9328571
1834-1835 | 36 577:4198156 | 32 998:595%100 69 576:0148256
1835-1836 | 41 195:844$247 | 41 442:466%$100 82 638:310$347
1836-1837 | 45 319:6878$107 | 34 182:717%036 79 502:4048143
1837-1838 | 40 757:113%813 | 33 511:052§014 74 268:1658827
1838-1839 | 49 446:115$532 | 41 598:382$226 91 044:497$758
1839-1840 | 52 358:600$000 | 43 192:548%000 95 551:148%000
1840-1841 | 57 727:1793000 | 41 671:791$000 99 398:970$000
1841--1842 [ 56 040:8008$000 | 39 084:298%000 95 125:098%000
1842-1843 | 50 639:007$000 | 41 039:6298000 91 678:6363000
1843-1844 | 55289:343%000 | 43 800:2833000 99 089:6263000
1844-1845 | 57 228:0193000 | 47 054:3988000 { 104 282:4173$000
1845-1846 | 50 654:8278000 | 53 674:3913000 | 104 329:218%000

Nio fol, entretanto, a desproporgio entre a pari-
dade de 43%/10 e as condigdes ambientes que levou os
estadistas do Brasil a dar-lhe valor novo, em 1846. A
causa disso reside na série de orgamentos deficitirios e,
finalmente, num golpe de surprésa, o qual, de um expe-
diente proposto para melhorar a situagio do estoque
metdlico do Tesouro transformou-se em reforma eco-
ndmica.

Conforme dissemos, as medidas anteriormente toma-
das tornavam obrigatéria essa solugdo.

A volagio da lei de 1833 ndao normalizara o mercado
de metais, e 0 cAmbio sdbre Londres manteve-se entre
353/4 e 401/2, em 1835, e entre 26 e 311/2, no ano seguinte.
O problema, portanto, ndo estava solucionado. Tinha o
Govérno viva consciéncia disso, e as investigagdes pros-
seguiam sem cessar. Foi cnviada missio especial &
Furopa a fim de consultar autoridades em finangas
sObre as modidas a tomar, no Brasil, que saneassem a
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circulagio. I curioso ler hoje os documentos dessa
embaixada financeira, confiada ao Marqués de Barba-
cena, e perceber a inanidade das respostas obtidas:
tddas as pessoas consultadas propuseram & porfia negé-

cios ¢ empréstimos, mas nenhuma se mostrou i altura
da missio que lhes era exigida.

Insuficiéncia cientifica dos financistas que foram
ouvidos ou falta de espirito critico na escolha das auto-
ridades consultadas, o fato é que o resultado da missio
for inteiramente nulo. Os documentos trazidos para o
Rio e submetidos ao estudo de uma delegag¢io do comér-
cio dessa praga ndo foram sequer julgados dignos de
exame aprofundado. E, certamente, nio mereciam tal
honra. Essa delegagio realizou outra obra mais 1til,
encontrando-se tragos de sua influéncia na lei de 1837.

O bilhdo continuava a causar dificuldades; sendo
apenas facultativa a sua treca por papel-moeda, esta-
belecida pela lei de 3 de outubro de 1833, quase todas
as provincias haviam-se recusado a aceitar os bilhetes
emitidos. A lei de 6 de outubro de 1835 velo tornar a
permuta obrigatdria, mas novos embaragos surgiram com
a falsificagio em larga escala das cédulas destinadas &
troca do cobre. Nessa ocasiio, o comércio do Rio foi
novamente consultado e sua delegagdo organizou rela-
tério verdadeiramente notdvel, apesar de algumas ine-
xatiddes em matéria de fatos ¢ de certos pontos de vista
tedricos, talvez contestdveis. (11) Virias de suas pro-
posi¢des foram aceitas por ocasiio de ser votada a lei
de 1837, (12) que teve por finalidade apressar o reco-
lhimento do bith&o e dar ao papel-moeda a confianga
que havia perdido. Para obter ésse resultado foram
criados novos impostos sbbre as loterias e as importa-
¢des, sendo o seu produto especialmente destinado &

(11) Relatério de 8-10 de outubro de 1836, assinado por D. Kemp, I[nécio
Ratton e Diogo Brickhead.

(12) Leci de 11 de outubro de 1837.
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amortiza¢io do papel do Tesouro; seriam vendidos os
titulos adquiridos pela Caixa de Amortizagdo com a
mesma finalidade, em virtude da lei de 1835, e o produto
dessa venda seria incinerado juntamente com as somas
percebidas conforme as estipulagdes antecedentes e as
da lei de 1833.

Essas operagdes perdurariam enquanto nfo fOsse
atingida pelo eAmbio a paridade de 43%/1¢. O recolhimento
do cobre cessaria um més apés a publicagio da lei; a
partir dessa data, seria recebido apenas pela metade de
seu valor nominal quanto as pecas cunhadas no Rio; e
pcla quarta parte do mesmo quanto as cunhadas em
Goias ¢ Mato Grosso, suprimindo-se a contramarca das
moedas.

LEssa séric de medidas resolveu a crise do bilhio,
como o dissemos. Quanto ao papecl-moeda, tal era sua
intengdo; mas os fatos a desmentiram pois comegaram
a ser-lhe introduzidas modifica¢des a partir do ano
seguinte,

Os impostos aduaneiros adicionais, de 19, o 13/4%,
foram substituidos pela taxa adicional tnica de 31/q,
aplicdvel a quase tddas as mercadorias importadas. A
receita assim arrecadada deveria ser aplicada do seguinte
modo: 27/29% na amortizagio do papel-moeda, 19, para
atender ao servico da divida externa, depositado em
Londres com a antecipa¢io de um semestre. (13)

A substitui¢ao da moeda de cobre terminou em 1839
segundo o relatério do Ministério das Finangas, e nos
J4 vimos as cifras a que montou aquela operagio. Mas
o papel sempre se mostrou rebelde aos estimulos para
a alta.

O déficit aumentava e o Gabinete, em 1840, exigiu
a suspensdio tempordria da amortizagio, devendo sua
reccita especial ser aplicada #&s necessidades gerais do

(13) Lei orgamentiria de 20 de outubro de 1838, arts. 16 e 17,

65



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

or¢amento, tinico meio de enfrentar o desequilibrio finan-
ceiro do exercicio. O Parlamento adotou solugio dife-
rente: autorizou novas cmissdes de papel-moeda ¢ um
empréstimo tomado & Caixa dos Orfios ou as corpora-
¢ocs de mao-morta; como medida eventual, se os titulos
da divida interna cotassem a 80 ou mais, faria o Govérno
um empréstimo para resgatar o papel-moeda emitido;
a possibilidade de uma operagido no exterior foi prevista,
no caso de apresentar vantagens sébre a precedente.
Assim, emitiu-se com uma das mios, sem juros, para
com a outra resgatar a 9. (14)

Nio cessando as dificuldades, novas investigagdes
foram prescritas, sem resultado eficaz. Em 1841, o
decreto de 13 de novembro permitiu ao Govérno tomar
emprestado 4 caixa especial, a titulo de recursos para a
incineragfio do papel-moeda, tédas as somas produzidas
pelos impostos correspondentes, e mesmo a emitir papel-
moeda se o empréstimo autorizado nao fésse suficiente;
a unica limitagdo era a de nfo ser excedida a soma das
notas j4 incineradas dquela data, igual a 4 704:529%000.
Dois anos mais tarde, votou o Parlamento autorizagio
ilimitada para emissao de papel-moeda. (15)

Periodicamente, a ab-rogacio da lei de 1835, que
estabelecera um sé tipo de circulagio fiducidria para
todo o Império, voltava a ser considerada, e quase todos
os ministros insistiam ma oportunidade da provineiali-
zac¢do do papel-moeda, mais preocupados com os cres-
centes perigos da falsificagio das eédulas que circulavam
em todo o Brasil do que com as grandes vantagens da
unificac¢io dos meios de troca para o comércio das diver-
sas provincias e a incompardvel superioridade politica
da moeda vnica, mesmo fiducidria, como elemento de
integragio nacional.

(14) Lei orgamentfria de 23 de outubro de 1839, arts. 4.2, 5.2, 6.2, 7.0, 8o ¢ 9.0
(15) Leil de 7 de junho de 1843.
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Essas tentativas em sucessio deveriam culminar na
lei de 1850; (16) eram tais as condi¢es do pais e a tal
ponto estreitas ¢ multiplicadas as relacdes comercials
entre as pracas do Norte e do Sul, que dar execucio A
ler teria sido causar os maiores prejuizos 3 atividade
produtora do Brasil. Assim, permaneceu nio aplicada,
letra morta, sepultada nos arquivos parlamentares.

Novos planos de valorizacio do papel-moeda foram
apresentados, fundados no pagamento de uma fraciio
dos impostos em espécies metdlicas, na amortizacio das
cédulas mediante novas taxas especials provenientes das
loterias e na provincializacio do curso das mesmas
cédulas. Mas que operacgio plausivel poder-se-ia realizar,
amoedando a 2%500 o que valia 509, mais?

As minas produziam cada vez menos e o Parlamento
tomou o partido de tornar cada vez mais pesadas a
intervencio e as exigénelas fiscais e de provocar o fluxo
do ouro para a Casa da Moeda do Rio: foram reduzidos
os lmpostos pagos por certas companhias inglesas de
mincracio; (17) as despesas de afinag¢io. amoedagem e
senhoriagem foram diminuidas, ¢ fixadas em 19; para
o ouro ¢ 59, para a prata; (18) foram atenuados os en-
traves & circula¢io dos metais.

Essas medidas tornaram menos dispendiosa a fuu-
di¢io do pé de ouro e permitiram sua transformagio
em lingotes de titulo fixo e mesmo em moeda, comba-
tendo désse modo todos os inconvenientes da circulacio
daquele p6, do qual sempre era perdida uma parte, nas
vendas, e cujo titulo variava de parcela a outra. Nio
é de surpreender, pois, que a Casa da Moeda do Rio
pudessc adquirir certas quantidades de pé de ouro,

(16) Lei de 31 de maio de 1850.

(17) Decretos de 8 de outubro de 1836 e 23 de junho de 1840; lei de 26 de
setembro de 1840.

(18) Lei or¢amentiria de 26 de setembro de 1840, art. 15.
(19) Lei orcamentiria de 30 de novembro de 1841, art. 19.
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como observou o Ministro das Finangas, Holanda Caval-
canti. (20) O prego de compra, entretanto, era o do
mercado livre dos metais e ndo o do valor nominal fixado
em 1833.

Tal circunstincia constituiu o ponto de partida do
projeto apresentado ao Senado por Bernardo Pereira de
Vasconeelos, visando a introduzir a moeda de ouro nas
trocas. (21) Nao modificando em absoluto a paridade
legal, mantida pelo seu artigo 5.°, permitia éste que se
recebesse e pagasse em metal, 4 razio de 48000 a oitava,
prego corrente do mercado livre; ordenava o recolhi-
mento anual, na base, de 1.000:0008000 de papel-moeda
da circulagio, e permitia a realizagdo das operagoes de
crédito necessirias para manter-se essa paridade co-
mereial, embora inferior & legal. (22)

O projeto foi logo aceito pelo Ministério, mas trans-
formado em sua idéia fundamental. O que era simples
expediente de tesouraria e medida preparatéria da adap-
tagio do ouro entre os melos de troca correntes, tor-
nou-se principio dominante da lei em andamento. Uma
nova paridade foi, assim, submetida ao voto das Cdmaras.

Logo que compreendido o alcance das modificacgoes
propostas pela Comissio de Finangas do Senado, rea-
briu-se o velho debate de 1832-1833.

Foram reiterados os mesmos argumentos de parte a
parte; uma nota diferente, entretanto, fez-se ouvir. O
retorno A antiga paridade de 432%/19 ¢ mesmo de 671/2
era considerado aspiragdo excelente, mas irrealizivel. Por
outro lado, como se disse, os motivos determinantes
da lei de 1833 impunham a adogio de outros textos, nos
quais o valor proposto da oitava de ouro a !/i; de fino
correspondesse efetivamente ao do mercado livre; o

{20) Discurso na CaAmara dos Deputados, em 31 de agdsto de 1846.

{21) Adotamos a interpretagio proposta por Amaro Cavalecant: sobre a
finalidade primitiva do projeto Vasconcelos.

(22) Projeto apresentado ao Senado em 17 de junlio de 1846.
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camblo sébre Londres, com rclagdo A cifra de 1$000,
era de 27 dinheiros por 1$000.

Os debates niio se prolongaram. Foi rejeitado artigo
adicional ao projeto primitivo, relativo 2 provineiali-
zagdo ou circulagio regional do papel-moeda; a pari-
dade de 43%/1o foi abolida a partic de 1.° do julho de
1847; o recolhimento das cédulas, mediante as neces-
sarias operagoes de tesouraria, foi autorizado a fim de
manter-se o nfvel da paridade de 27 dinheiros; as con-
venedes de pagamento anteriores 4 nova lei deveriam
ser respeltadas.

Tais as principals caracteristicas da lei de 11 de
setembro de 1846, sob o império da qual viven o Brasil
até agora, sem, é claro, as recentes modificagoes da lei de
conversiio, de que falaremos em tempo e lugar oportunos.

Era a regra legislativa que se inaugurava, repetimos,
conseqiiéncia natural da lei de 1833. Seria justo ¢ légico
o seu triunfo, dada a predominineia das doutrinas que
haviam inspirado a votagio precedente e ainda orien-
tado a maioria das Cimaras, em 18{6. Representava,
por assim dizer, a corre¢io do érro cometido, qual o de
fixar paridade inferior ao valor comercial do metal. O
liame entre os dois textos autoriza a afirmacio de que
se realizou apenas uma Gnica mudanga de padrio, de
(715 para 27 dinheiros, em duas fases, com treze anos
de intervalo entre ambas.
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Carfruro VI

As moedas metalicas

CUMPRE reconheccr que a reforma chegou & sua hora.

As perturbacoes civis acabavam de cessar. Inicia-
ra-se um novo perfodo, interrompido apenag pela revolta,
de importineia relativa, de Pernambuco (1845-1849) ¢ a
guerra contra o ditador argentino, Rosas (1851-1852).

Essas duas fontes de despesas e agitagio néio pro-
duziram grandes males as finangas nacionals, As quals
estava reservada longa trégua de quase vinte anos, até
a campanha do Uruguai (1864).

A expansiao das riquezas era atestada pelas trocas
comereials das quais j4 citamos os dados numéricos., O
curso do cdmbio sobre Londres variara dentro de limites
aceitiveis, dada a situagio geral da politica e dos ne-
gbcios, como o demonstra o quadro seguinte:

ANOS TAXAS EXTREMAS
1836.... . .. ... 26 -— 33/
1837... ... ... | 26 — 35
1838 ... .. 27, — 291,
1839, ... . .| 20ty — 36
1840. . ... ... .. .. 203/, — 33
1841, .. . ... | 291, — 32 Paridade a 671/2 d.
1842.. ... ... ... 241/, — 291/,
1843.... ... .. ... 243/, — 28
1844 ... ... . 243), — 26
1845.. . ... ..., 243/, — 27
1846.. . ... ... 26 — 281/
1847. ... ... .. 27 — 29
1848, . ... .. Lo 24, — 28 } Paridade a 27 d.
1849 .. ... 241/, — 281/,
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Progrediam os hébitos do coméreio. A iniciativa
individual abria caminho. O espirito de estatismo, cui-
dadosamente mantido pela antiga Metrépole e que mar-
eara profundamente a mentalidade brasileira, era abalado
ein seus fundamentos por necessidades novas que nio
podiam ser atendidas pelo Govérno Central mas tinham
de ser satisfeitas a qualquer prego.

As dificuldades das transacoes haviam levado os
negociantes da provincia do Ceard a fundar um banco,
bem pequeno é verdade, mas o primeiro constituido por
iniciativa particular a que o concurso oficial prestou
todo auxilio. IXmbora ndo teudo podido reunir mais de
60:000%000 de capital e, por ésse motivo, sendo obrigado
a fechar em 1839, trés anos apoés sua fundagio, ésse
estabelecimento vale como sintoma do despertar de ati-
vidade e descentralizacio. Motivos idénticos levaram
as assembléias provinciais de Recife, Sdo Paulo e Minas
a legislar sébre igual assunto, embora sem resultados
praticos.

Asrepetidas causas determinaram em 1838 a associa-
¢io de capitalistas do Rio, que tomou o nome de Banco
Comercial, eom o ecapital de 2 000:000$000, visando a
operar em deseontos, depdsitos e, eventualmente, emis-
sito, sob ressalva de aprovac¢iio expressa dos acionistas.

Iisse estabelecimento criou um tftulo especial — o
vale, nominal ou ao portador, sacado pelos dirctores
contra a caixa, a trés dias de vista pelo menos, e ren-
dendo juros de 29, ao ano. Sem proceder & anélise
désse titulo, que examinaremos no capitulo especial da
legislacdo bancaria, é claro que éle criou, paralelamente
a0 papel-moeda do Tesouro, uma circulagio fiducidria
suplementar. O Banco funcionou quatro anos em
cargter privado; quando quis registrar seus estatutos,
em 1842 (1), ndo lhe foi autorizada a faculdade de emitir;

(1) Decreto de 23 de junho de 1848.
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a cldusula sdbre os seus vales fol modificada no sentido
de elevar-se a dez dias o minimo de vista e de sé per-
mitir-se a emissdo de titulos de 500$000, ao menos, nio
devendo o total circulante exceder o térgo do ecapital.
O limite inferior de 5008000 foi depois reduzido a 2008000,
tal qual o determinado para o DBanco do Brasil. (2)

A exemplo do Rio, desejou a Balia ter o seu estabele-
cimento de erédito, o Banco Comercial dessa provincia,
fundado em 1847, cujos estatutos s6 foram aprovados
dois anos mais tarde; (3) seu capital era de 2 000:000$000
e seus fins idénticos ao do homdénimo do Rio.

Ainda com a mesma denominagio e as mesmas fina-
lidades, fundou-se no Maranhio, em agdsto de 1846,
um banco com o capital de 400:000%8000; scus estatutos
foram aprovados trés anos depois. (4)

O mesmo fato reprnduziu-se em Pernambuco, (5)
tendo o banco dessa Provincia o capital de 1 000:000%$000.

No Rio, um novo banco foi fundado em 1851 pelo
Viscoude de Maud, o terceiro Banco do Brasil (o segundo
a ter organizacio efetiva), com os mesmos propésitos e
finalidades, e o capital maximo de 10 000:000$000; (6)
foi-lhe permitido, depois, estabelecer sucursais nas pro-
vinecias. (7)

Examinaremos adiante a existéncia e evolucio désse
banco. Desde j4 cumpre assinalar sua criagdo, néo
obstante, como sintoma da renovagio econdmica do
pafs e prova do surto da atividade pdblica & qual ésses
novos 6rgaos foram chamados a prestar eminentes ser-
vigos. Esse impeto comercial e industrial veio, pois,
dar aos negécios intensidade maior, muito diferente da

(2) Decrcto de 5 de margo de 1858.

(3) Decreto de 13 de novembro de 1847.

(4) Decreto de 24 de margo de 1849.

{5) Decreto de 22 de dezembro de 1851.

(6) Decreto de 2 de julho de 1851.

(7) Decretos de 6 de seternbro e de 15 de novembro de 1852.
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lenta evolugio anterior, e coincidiu éle, como perfodo,
(1836-1851) com o momento em que, espontineamente
e nao por cdlculo, a reforma monetidria pareceu reali-
zével. Constituiu, portanto, uma contribuigdo para o
éxito do plano de 1846,

O ambicente era, pois, favordvel 4 nova paridade.

O projeto, votado em menos de trés meses, fol bem
recebido pela opinido e criou situagio durdvel para as
trocas. Deixou de lado, porém, nio resolvidas ou suben-
tendidas, diversas questdes acessdrias, tio graves como
o problema principal do valor do ouro. Uma das pri-
meiras era a situagio real da prata como agente mone-
tario. A lei de 1833 nfio autorizara a cunhagem désse
metal, havendo éle sido desmonetizado e reservado ao
ouro, sdmente ao ouro, poder liberatério absoluto nas
transagfes em que figurassem espécies metdlicas. A
relagdo entre os dois metais, 2$500 a oitava de um e
$128 a do outro, porquanto para éste ultimo a lei de
1833 nada inovara, cssa rela¢io era igual a 19,53,
muito superior ao prego da prata no mercado livre. Tal
depreciagio resultaria no desaparecimento das moedas
de prata. Para eviti-lo, o Govérno regulamentou a
lei e determinou que a prata, ndo podendo ser recebida
como moeda, o seria a titulo de mercadoria, segundo a
relagdo comercial de 15,625; daf a escala de valores para
a circulagdo, que }4 citamos. A lei de 1846, marcando
para a oitava de ouro de !1/;2 de fino o prego de 4$000,
silenciou quanto a0 outro metal; mas durante a discussio
do projeto e, mais tarde, num dos scus artigos, havia-se
entendido que o Govérno estabeleceria a relagio mais
conveniente entre as pegas das duas espécies. Ter-se-1a,
poix, a livre escolha entre o sistema de 1833, que excluira
a prata como moeda de valor pleno, e o da legislagio
anterior, especialmente o da lei de 4 de agbsto de 1688,
que reconhecia a igualdade monetdria dos dois metais.
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Tratava-se, pois, de encontrar uma solu¢do entre o
monometalismo ¢ o bimetalismo.

O primeiro ato praticado apds a votacgdo da lei, o
decreto de 28 de novembro de 1846, fixou, nos térmos
da nova paridade, os valores das moedas de ouro e prata
segundo a relagio de 155/g. Nada dizia sdbre o poder
liberatdrio do tltimo metal.

Em 1847, (8) teve o Parlamento de pronunciat-se
outra vez sbbre a cunhagem de novas moedas, de acérdo
com a paridade recentemente adotada, mas nio decidiu
o problema do padrido simples ou duplo.

No ano seguinte, puderam as Céamaras verificar
pelos relatérios ministerials que as pegas de prata,
demasiado abundantes, entravavam a circulagio. As
opinides contraditérias sdbre a validade ou a inexis-
téncia de scu valor monetdrio absoluto em face da lei
de 1846, e o fato de a corrclagio 1:155/g dar ao ouro
umn ligeiro sobrevalor, eram as causas disso. O Tesouro,
a comegar pelo Ministro que presidira a reforma de 1846,
fazia sentir cada ano os inconvenientes dessa situagdo
duvidoss e defendia cnergicamente o padrio-ouro.

Mas, tudo counsiderado, o cAmbio era favordvel,
estando geralmente acima do par, ¢ seria dispensivel
qualquer operagio de erédito visando a intervir no
mercado. A circulagio do pé de ouro foi, afinal, isenta
de impostos em todo o territério do Império; (9) o metal
J4 o féra, ndo importando sob que forma, nas regioes
mineiras, uma vez transformado em lingotes, e também
no resto do Brasil; (10) as companhias que exploravam
cssas atividades, entretanto, ndo se beneficiaram com
a isengio e continuaram sob o regime fiscal de suas cartas
de concessio, até 1853-1855, datas das medidas quc as

(8) Lei de 20 de setembro de 1847.
(9) Lei orcamentaria de 28 de outubro de 1846.

(10) Lei orcamentéria de 28 de setembro de 1863, arts. 16 e 17; lei orca-~
mentdrian de 15 de setembro de 1855.
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fizcram entrar na esfera do direito comum. (11) As
receitas expeciais para amortizagdo do papel-moeda j4
nao tinham aplicagio, porquanto a reforma consolidara
a panidade corrente; foram arrecadadas indistintamente
com as outras taxas c aplicadas as necossidades gerais
do Império. (12)

O monometalismo-ouro havia, pois, triunfado em
todos os documentos e textos legislativos, sem contar
ainda com sua consagracio definitiva pela adoc¢io de
um limite aos pagamentos liberatérios em prata. fste
s6 fot estabelecido em 1849, pelo decreto de 28 de julho.
Nio se havendo reunido as Cdmaras, por causa das
perturbactes de Pernambuco, o Conselho de Estado foi
convocado a estudar o projeto de decreto claborado por
um dos mais eminentes financistas que o Brasil tem
possuido, Joaquim José Rodrigues Torres, futuro Vis-
conde de Itaborai; havendo o Imperador decidido de
acordo com o Couseclho, foi assinado o decreto anterior-
mente citado, que eostabeleceu regras definitivas a
circulacio.

Segundo os seus térmos, o valor liberatdrio da prata
foi limitado a 20$000. Vencia o padrio-ouro, reservado
4 prata e ao cobre o papel de moedas complementares.

Lra necessiria a presenca normal de espéeies mets-
licas a fim de haver cimbio estivel. A lei de 1846 o
previra, e uma das estipulagoes do decreto regulamentar
de 28 de novembro fixou o valor pelo qual o soberano
inglés e seus submaltiplos em ouro, assim como as pecas
portuguésas, deveriam ser recebidos nas reparti¢des fis-
cais. Duas decistes de 1850 renovaram a afirmativa de
que a moeda nacional se compunha nio s6 das pegas
cunhadas no Brasil, a partir da Independéncia, mas
também das anteriores a essa data ¢ privativas da

(11) Lei orgamentdria de 28 de setembro de 1863, arts. 16 e 17; lei orgamen-
téiria de 15 de setembro de 1855.

(12) Lei orgamentdiria de 28 de outubro de 1848, art. 47.
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antiga Colonia, bem assim as moedas de 4 oitavas, de
6$400, comuns aos dois pafses. (13) As pegas de 4 oitavas
e as de 21/p oitavas, valendo antes 103000 e 5$625,
foram desmonetizadas e sofreram nova cunhagem, de
acOrdo com as estipulacoes das lois de 1846 e 1847;
os objetos de ouro e prata guardados no Depésito Pi-
blico, apds cinco anos de abandono, seriam transformados
em espécies; as moedas cujo desgaste excedesse 4 tole-
rincia legal seriam retiradas da circulagio e submetidas
a nova cunhagem, ou inutilizadas como meio de trocas,
a0 arbitrio de seus portadores, tendo a Casa da Moeda,
em estoque, espécies em quantidades suficientes para
atender & compra de pegas leves & base de 4000 a
oitava. (14) DTossuindo o ouro em circulagdo titulo
assaz varidvel, novas taxas muito elevadas foram esta-
belecidas para sua afinacido, amoedagem e determinagio
de seu titulo. (15)

Désse modo, o suprimento de espécies de valor
pleno estava mais regularmente assegurado. N&o houve
escassez de ouro e o0 cidmbio manteve-se normalmente
acima do par.

ANOS TAXAS EXTREVAS
1850, ... 263/, —- 31
18610 .. 27 e — 30'/s
1852 .. S 261/, — 284
1853, . . . .. 27V — 2014

O ano de 1853 ia pdr & prova a resisténcia do mer-
cado. Surgiu uma crise de crédito, elevando-se a taxa

(13) Decisdes de 25 de novembro e 21 de dezembro de 1850.
(14) Lei orgamentéria de 17 de setembro de 1851, art. 11, §15 e 16, e art.33.

(15) Decretor de 5 de aghsto de 1849, 27 de marco de 1851 e 26 de agdsto
de 1853. O primeiro exigia 29, para a afinagem, 134 para a fundicio do lingote
e 19, para a moedagem; os dois outros deeretos exiginm respectivamente 29,

¥ 1%, 14%, 13%6%, %% e %%.
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de juros de 47, e 507, valor normal em caso de firmas
de primeira ordem, para 105, e 129.

Conforme veremos adiante, os embaragos foram
atribuidos ao abuso de atividades comerciais eriadas ou
alimentadas pelos vales dos bancos fundados de 1833 a
1851. A gravidade da perturba¢io aumentou a ponto
de exigir a intervencio do Tesouro, que emprestou a
&sses estabelecimentos 4.000:0008000 em titulos a curto
prazo, 2, 4 ¢ 6 meses. A crise foi debelada mas perma-
neceram germens nociveos. O empréstimo feito pelo
Govérno, indispensavel sem diivida, ndao féra antorizado
pelo Parlamento, ¢ um bl de mdenidade teve de ser
solicitado. O voto das Camaras, eutretanto, excedeu
os seus fins ¢ criou precedente que cedo se transformou
em regra permanente, cuja utilidade pode ser e é efeti-
‘amente muito contestdvel; permitiu, em caso de crise
financeira, a emissio de titulos a curto prazo, ou mesmo
de pupel-moeda amortizdvel durante o exercicio, e a
coneessio, a varios bancos, da faculdade de emitir
titulos & visla ¢ ao portador (16) contra depdsito de
valores (titutos da divida publica, metais, ete.). (16)

Iss0 ha de ser, porém, estudado A parte, dadas suas
relagdes com a legislagio bancaria.

O conjunto das lers monetarias permitia a presenga
de moedas de ouro inglésas no mercado, de sorte que,
por volta de 1853, o numerario cn cireulaciio apresen-
tava o seguinte aspecto:

Moedas de ouro:

Pec¢as novas de. .. e e 20%000
Yeens novas de. .. FE . 108000
Pegus antigas de 108000, valendo.. 000 . 163000
Peens antligas de 48000, valendo . .. . L 98000
Soberanos ingleses. .0 o0 83540
Dez xelins inglese. ..o oo0 Lo 48445

(16) Lei de 15 de julho de 1853.
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M oedas de prata:

Pecas novas de.... ... ... . R . 2%$000
Pecas novas de... . ... L. 13000
Peg¢as novas de..... ... L. $500
Pecas antigas de $960, (patacdes) valendo. .. .. 1$920
Pecas antigas de $960, (pesos duros), valendo.. 1$920
Pegas antigas de $640, valendo. . . . e 1$280
Pecas antigas de $320, valendo. . A $640
Pecas antigas de $160, valendo... . . ... .. $320
Pegas antigas de $080, valendo. . ... . o $160
Pegas antigas de $600, valendo... . o 18280
Pegas antigas de $300, valendo. ... . .. . $640
Pecas antigas de $150, valendo.. ... ... .. $320
Pegas antigas de $075, valendo. . .. ... .. o $160
Bilhdo: $080
Pegas antigas, contramareadas ou ndo, valendo { $040
$020

Pouco tempo depois, as pecas antigas desaparece-
ram do meio circulante ¢ éste foi grandemente simplifi-
cado com as medidas tomadas em conseqiiéncia da lel
de 1846.

Seria interessante conhecer os dados numéricos s6bre
cunhagem de mocda, desde os tempos coloniais até a
data a que chegamos, que representa o ponto culminante
da evolucdo monetéria, salvo aspectos de pormenor, e
o coméco de um periodo que ainda perdura, apesar das
modifica¢des trazidas pela lei de 1906, que criou a Caixa
de Conversfo.

As estatisticas nao sio extremamente precisas para
todo o Brasil; s6 sc pode confiar nos dados conhecidos
relativamente 4 Casa da Moeda do Rio. Ei-los, tals
quais apresentados por um antigo diretor désse tltimo
estabelecimento, feita a corregio quanto as moedas de
cobre cunhadas nas casas das moedas provinciais:
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QOuro cunhado na Casa da Moeda do Rio, de 1703 a
1833.. o .. 216 257:6298928

Ouro cunhado na Casa da Moeda da Bahia, de 1714
a 1830.. .. ... ... .. . ... .. 20000:0008000

Ouro cunhado na Casa a Moeda de Minas, de 1725
a 1735, o e 10,000:00035000

216 257:629%92%8

Prata cunhada na Casa da Moeda do Rio, de 1759 o

1833. .. .. o 16 160:866%$319
Prata cunhada na Casa da Meeda da Bahia, de 1714
a 1830. T . 10 000:000$000

26 160:866$31Y

Ouro cunhado nas Casas du Moeda provisérias, antes
de 1703, uproximadamente...... ... .. . o 3 200:000%8000

Prata cunbada nas Casas da Moeda provisérias,
antes de 1703, aproximadamente... . . .. 800:000$000

Moceda de cobre cunhada em todo o Brasil, de 1750
a 1833..... .. .. .. D 16 606:2598735

Cifras mais pormenorizadas, relativas ao periodo de
1809 a 1853, sdo fornecidas pelo quadro da pédgina se-
guinte.

fisse quadro, organizado de acdrdo com os dados dos
relatdrios ministeriais, é incompleto quanto 3 circulagdo
fiducidria. A do Tesouro niio é sempre citada com exa-
tiddao nos relatérios. A dos bancos, constituida de vales,
nio menciona os dados referentes ao Banco do Parj,
que comegou a funcionar em 1847, os quais nfo conse-

guimos obter.

As alteracgoes feitas desde entdo sd incidiram em
pormenores da moeda, no metal das pegas divisiondrias,
seu titulo, pédso e dimensdes. Nio figurando a prata
como moeda complementar, essas alteragoes nio tiveram
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QUADRO DAS CUNHAGENS E

DAS EMISSOES

ANOS OTRO PRATA
1809-1821 ... | 9.161:585%700 | 13.215:001%000
1822...... 145:8643800 429:999%0 140
1823. ... 89:5383400 380:6783720
1824. 153:1968000 576:0003000
1825. 84:761%000 632:853%320
1826. 36:670%8000 705:683%200
1827. 35:160%000 23:3428080
1828. .. .. 4:1608000 —

1829, — —

1330 5:872%000 1:3418120
1831...... — —

1832. 203:820%000 2:7588720
1833......... 82:9413600 5043460
1834......... 76:360%000 6:0293:300
1835...... .. 42:5408000 9:7718500
1836...... 98:6108000 6:4333600
1837. 38:470%000 6:677%300
1838. 3:5108000 4:046%400
1839. 13:6608000 521%600
1840, 25:9508000 7268000
1841......... 10:960%000 1:6768700
1842. 2:520%000 3:388%800
1843....... .. 2:720%000 1:787%$600
1844 . 12:200%000 9763800
1845.. 43:530%000 2:486$000
1846......... 11:1603000 1:576%600
1847. 140:864%000 10:282%080
1848, 146:960%000 10:712%320
1849....... .. 199:500%000 14:2483080
1850......... 978:710%000 202:166%000
1851...... 6.165:680%000 658:508%500
1852. 3.713:700%$000 833:655%3500
1853......... 5.316:5508000 676:379%$500

COBRE

CIRCULACKO

FIDUCIARIA

do Tesouro

dos Bancos

—

-004:5893300
270:994%210
237.2108110
534:225%8150
534:166%200
H47:692%380

.390:917%100

2.610:5148780
3.091:109%000

2.878:8368760

977:20%%000

—

478:6673900 |

(1) 20.000:300$000

129:143%900

1.490:000%000
1.490:0008000

30.702:5598000

39.476:1263000

40.199:585%000
43.689:1158000
46.520:997%000
48.267:4963000
50.379:6338000
50.668:475%000
48.783:909%000
47.802:226%000
47.531:613%000
46.884:0618000
46.884:3173000
46.884:317%000
46.692:805%000

8.070:9208000

9.170:9208000

9.991:3208000
11.390:9203000
11.940:920$000
13.390:9208000
21.574:9208000
21.355:920$000
19.017:4308000
18.859:9408000

54:5008000
296:5008000
325:5008000
233:5008000
325:500%000
643:0008000
949:500%$000

1.496:7008000
1.515:000%000
1.147:440%000
1.147:440%000
1.313:0008000
3.631:0508000
5.569:0008000

(1) Esta soma

nio representa uma emisso de bilhio;

é a soma contramarcada nas antigas peg¢as em circulagio.
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consequéneias importantes, Resumamo-las aqui, a fim
de concluirmos a exposi¢ao relativa &4 circulagio metdlica
e nos ocuparmos principalmente das emissées fiducia-
rias, que representaram papel inteiramente diverso na
vida ceondmica do pais.

A lei orgamentdiria de 1851 ordenou a cunhagem de
peeas de ouro de 53000 ¢ de pegas de prata do $200.

A ordem administrativa de 28 de setemibro de 1857
autorizou a cunhagem livre da prata por particulares a
razio de 157/3 de metal por 1 de ouro, devendo o titulo
ser de 916%/4; as moedas assim feitas deveriam ser entre-
gues a scus possuidores na proporgio de 142/g perten-
cendo 4 Casa da Moeda, como senhoriagom, a dife-
renga cntre ésses niimeros ¢ 159/

Em 1860, pela lei de 22 de agdsto, foram desmone-
tizadas as pegas de ouro, de 5%000, ¢ as de prata, de
$200; o bilhdo de cobre s6 pbéde receber como valor
nominal 107 a mais de seu valor intrinseco, ¢ seu poder
Iiberatorio fo1 fixado em $300.

Dois anos depois, pela ler de 26 de junho de 1862,
foi1 adotado no Brasil o sistema métrico.

Em 1867, o orgamento estabeleceu novas regras para
a cunhagem da prata e do bilhdo. As pegas de prata
continuariam a valer 2%000, 18000, $300 réis e $200;
o titulo das duas primeiras seria de 0,900 e o das duas
dltimas, de 0,833; o valor liberatério dos pagamentos
seria de 20%000 para a primeira série e de 10$000 para
a segunda.

O bilhdo nio seria mais de cobre; o bronze, que
o substltuiria seria composto de noventa e cinco par-
tes de cobre, quatro de estanho e uma de zinco. Seu
valor liberatério seria o da menor moeda de prata, ou
seja, $200 (17).

(17) Lci:rqz\ment,ﬁrin de 26 de setemnbro de 1867, decretos regulamentares

de 30 de sctembro de 1867, quanto A prata, e de 20 de novembro do mesmo ano,
quanto ao bilh#o.
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Prosseguiu a livre cunhagem da prata na Casa da
Moeda do Rio; mas, a partir de 1868, o titulo da liga
teve de ser de 0,835; a Casa da Moeda retinha, como
senhoriagem, 23 em cada 100 gramas apresentadas aos
seus guichés, e entregava a grama amoedada & razio
de $80. (18)

As taxas de afinacio, fundicio e moedagem foram
novamente modificadas: para o ouro, a primeira deveria
ser de 112 a 29; a segunda de /29, (incluida na de
moedagem); e a terceira de 19;; quanto 2 prata, a
afinacio ¢ a fundicio pagariam 615%,. (19)

A substituicio do antigo bilhdo de cobre peto bronze
ia ter infero. Km certas provincias, a troca das antigus
pecas portuguésas contramarcadas nio pudera ser feita
(como ne Pard); seu curso for permitido a titulo transi-
tdrio, por decisdo de 14 de julho de 1869; mas foram
baixadas ordeuns para ativar-se a troca e nao cunhar
novamente as pegas retiradas da eirculagao (20). Iissa
decisiio fol mantida para ser revogwda mais tarde, em
1871, (21) sendo declarado que as antigas pec¢as mar-
‘adas com os nieros romanos X, XX e XL ndo poderiam
mais ser aceitas. (22)

O publico recebis mal as novas pegas de 8020 e
$010, que tiveram de ser refundidas e recunhadas pos-
teriormente, nos térmos da ordem de 21 de fevereiro de
1879.

Experimentou-se a moeda de niquel para os valores
de $200, $100 e $050. Para ésse fim, o decreto legisla-

{18) Ordem administrativa de 23 de fevereiro de 1868.

(19) Decrcto de 15 de abril de 1868. A aboligio da taxa de afinagem foi
objeto do decreto de 2 de margo de 1889, e seu restabelecunento foi instituido pelo
decreto de 20 de junho do mesmo ano.

(20) Aviso administrativo de 2 de maio de 1870.

(21) Avisos administrativos de 4 de dezembro de 1871 e 18 de outubro de
1872; lei orgamentdna de 25 de ngdsto de 1873, decreto de 19 de novembro de 1873,
aviso de¢ 5 de marco de 1874, avisos de 11 de fevereiro de 1880 e de 17 de junho de

1886.
(22) Aviso administrativo de 31 de julho de 1871.
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tivo de 3 de setembro de 1870 comegou por clevar para
0,917 o titulo de todas as moedas de prata, pois havia-se
estabeleeido surda hostilidade contra as antigas pecas
désse titulo, por causa das reccutes cunhagens a (,900;
essas dltimas ¢ as pecas de $200 foram desmonetizadas;
os guichés arrecadadores tiveram de receber prata em
quantias ilimitadas, mas o valor liberatério entre par-
ticulares continuou a ser de 20$000; para as trocas de
pouco vulto, entre $040 e $500, foram criadas trés pegas
de niquel, de $200, $100 ¢ $050, cuja liga deveria com-
por-se de 25 partes de cobre e 75 de niquel, ¢ cujo limite
de poder liberatério foi fixado em 1$000. (23) As pequenas
pecas de $050 s6 foram cunhadas correntemente depois
de 1886. Iissa nova circulagio foi muito bem acerta. (24)

Segundo a nova medida, a oitava de prata passava
a valer 8281 e %/, e sua relagio para com o ouro torna-
-a-se de 4 000/281,6, ou 14%/y; havia, pois, depreciagao
do ouro em face do segundo térmo monetirio. Devendo
o fisco receber sem himites as pegas de prata, um afluxo
désse metal terin stdo para temer-se nos guichés arrcea-
dadores. O poder liberatorio dos pagamentos em prata
entre particulares era fixado em 208000, ndo correudo
éstes 0 mesmo riseco,

As cunhagens prosseguiam segundo as estipulagdes
do deereto de 1871, (20) Os soberdanos e metos soberanos
mgléses continuaram a ser correntemente reechidos nas
repartigoes fiscats segundo a let de 1846, ratificada nume-
rosas vézes por documenios oficiais. (26) As pecas de
prata utilizadas para fins de ornamenta¢io, jolas, ete.,
foram desmonetizadas, (27) e a segunda cunhagem s6

(23) Regulamento aprovade por decteto de 18 de novenbro de 1871
(24) Ordem administrativa de 17 de junho de 1886, aviyo administrativo de
16 de outubro de 1885, aviso de 14 de janeiro de 18380,

(25) Deereto de 10 de marco de 1876.

(26) Avigo adminwtirative de 7 de fevereire de 1855, decreta de 24 de
outubro de 1857, aviso de 31 de dezembro de 1862, aviso-cireular de 28 de dezembro
de 1867, aviso de 22 de dezembro de 1875 e decisio de 24 de abril de 1889.

(27) Ordem administrativa de 23 de agdsto de 1888.
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foi admitida no caso de moedas cujo desgaste houvesse
excedido a tolerincia legal. (28)

A Republica, proclamada em 15 de novembro de
1889, em nada veio alterar a tradigio monetdria do
Império; o tipo das pegas foi adaptado 4s novas insti-
tuigdes. (29)

Uma rceforma das moedas de niquel foi votada em
1900 (30) a fim de torni-las menos pesadas, criando-se
a peca de $100.

Finalmente, em 1905, a lei de 30 de dezembro, pelos
seus artigos 30 e 31, pds térmo 4 excegho instituida pelo
deercto de 1870, e restabeleceu o padriao-ouro em toda
a sua pureza, abolindo a ordem baixada por ésse tltimo
documento legislativo as repartigdes piblicas para que
recebessem a prata com valor liberatério em quantidades
ilimitadas.

A nova lei adotou as seguintes medidas: o péso das
moedas de prata foi reduzido e o seu titulo baixado a
0,900; foram eriados trés tipos delas, valendo, respec-
tivamente, 28$000, 1$000 ¢ $500, com poder liberatério
(salvo convengao particular entre os interessados) limi-
tado a 20$000 para as duas primeiras pegas e a 103000
para a ultima; as moedas de titulo igual a 0,917 foram
desmonctizadas, sendo ordenado seu recolhimento da
circulagio para que fossem submetidas a nova cunhagem,
de acdrdo com as estipulagdes da lei; a cunhagem livre,
na Casa da Moeda do Rio, de hingotes pertencentes a
terceiros, foi substituida pela obrigacio de obter-se para
isso permissio do Govérno, que sé a poderia conceder
em caso de nceessidade da circulagdo; e ainda assim,
a senhoriagem que lhe pertencia seria fixada segundo a
situagio do mercado do metal e as condigdes do cAmbio.

(28) Ordem administrativa de 18 de onutubro de 1889.

(29) Deereto de 13 de dezembro de 1889.
(30) Lei orcamentdrin 1e 26 de dezembro de 1900, art. 2.0, n.o VI.
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Isso deu & oitava de ouro a 0,900 o valor de $358 e
6/10 ou, a 1115 o de $365 e 2/10; a relagdo metilica
tornou-se, pois, de 4$000; 365,2 ou 10,95. Desaparccera
o perigo de drenagem da prata para as repartigdes fiscais
e a apreciagio déste metal sdbre o seu valor no mercado
livre era bastante considerivel para afastar qualquer
receio de exportagio de nuwmerdrio. Era licito, portanto,
preserever a substitui¢gio das cédulas de pequeno valor,
de 2%000, 13000 e $500, por pegas de prats corres-
poundentes.

Foi ésse o preeeito de artigo 31 da lei de 1905.

A maneira pela qual se aplicou esta lei estd demons-
trada no resumo que vem a seguir, segundo as espéeies
de prata emitidas ¢ as cédulas de 2%000, 13000 e $500
retiradas da circulagiio, assim como as de 53000, 105000
e 208000, conforme a lei orgamentdria para o exercicio
entio em eurso.

Conforme prova o resumo aprescntado na pig. 86,
a retirada do papel da cireulag¢io contra moeda de prata
processou-se com excessiva lentidio. A leil or¢amentiria
de 30 de dezembro de 1919 ordenou fOsse acelerada
essa operagdo, mediante a depreciagio progressiva das
cédulas de pequeno valor, de 28000, 13000 e $500; per-
mitiu a troca da prata pclas eéddulas de 53000, 10$000 e
208000.

Em 1909, a circulagio apresenta-se da scgulnte
maneira:

Moedas de ouro:
{ 208000

L L
Pegus novas de.... . ) 108000
Moedas de prala:

Pecas novas (20 gr) de.... .. 28000

Pe¢as novas (10 gr) de.. .. 18000

Pecas novas (bgr) de....... $500

Pegns antigas (25,5 gr) de... 23000 =
Pegas antigas (12,75 gr) de.. 18000 e“iec‘(’){ﬁﬂg“;‘l‘mde
Pegas antigas (6,375 gr) de.. $500
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. 1910
1906 1907 1908 1909 1.° trimestre

Pecas de 2%000. . . 512:0008000 5 366:0008000 | 3 414:000$000 — —
Pecas de 13000 . 420:0003000 1 939:0008000 | 1 624:0008000 816:200%000 450:000%000

Pegas de $500. .. 176:000$000 641:0008000 249:0008000 - —
Cédulas de 23000 45:996$000 1 275:4098000 | 2 426:848%000 | 3 038:936%000 840:3803000
Cédulas de 18000 32:0743000 664:2978000 | 1 353:833%000 | 1 448:318%500 | 370:4608000
Cédulas de  $500 -— 122:5008500 270:663%000 190:276$500 72:868%$500
Cédulas de  5%$000 — - — e 11:660$000
Cédulas de 108000 — — — — 22:690%000

Cédulas de 208000

11:5608000
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Moedas de niguel:

Pegas novas (12gr) de... ... £400
Pegas novas (8gr) de....... $200
Pec¢as novas (5 gr) de.. .. .. $100
Pegas antigas (15gr). ... ... $200] q
Pegus antigas (10 gr). ... . .. $100 en:'e('}?)ll‘(l)l?rf:r?to ¢
Pegas antigas (7 gr).. ... . $050 )
Bilhio:
’ . f $040
Pegas novas de......... .. .. 1 £020

As antigas, contramarcadas, tornaram-se muito raras,
assim como algumas moedas de ouro e prata originirias
de cunhagens anteriores a 1846.

As somas cunhadas ou postas em circulagdo, pela
Casa da Moeda, neste caso, quando as espécies provi-
nham de cunhagens feitas no estrangeiro, encontram-se
agrupadas no resumo das pdginas 88 e 89.

Dos dados numéricos que citamos resulta que as
cunhagens legais efctuadas no Brasil, ou, apds a Inde-
pendéucia, no exterior mas postas em circulagio no pafs,
atingem os seguintes totais, em 31 de dezembro de 1909:

Moedas de ouro:

Cunhagens antertores a 1703.. .. . ... . 3200:000$000
Cunhagens de 1703 « 1833.. .. . . 246 257:629$928
Cunhagens de 1834 a 1850.... .. ... . . 1 547:842%206
Cunhagens de 1851 a 1902, .. ... 45494:989%839
Cunhagens de 1902 a 1909 . .. .. .. .. 353:1103000

Total. . ... ... ... . 296853:5718973



% QUADRO DAS EMISSOES DE MOEDAS METALICAS
ANOSB OURO PRATA NfqQUuEL BILHXO

1854, ... 2.248:120$000 564:7368500
1835. 1.607:3203000 | 1.063:664$300 _
1856, 7.452:5208000 | 1.017:207$800 - _
1857. 7.311:1853000 879:8553700 - -
1858 1.197:360£000 917:687$100 - _
1859, .. 1.102:6458000 | 1.353:6488700 - -
1860. 357:050%000 | 1.543:980$800 -
1861, 377:460%000 | 1.520:377%500 — —
1862 531:150$000 700:3798100 -
1863 181:0403000 795:3315000 -
1864. 122:3403000 1.023:275%500
1865. 759:3903000 | 1.279:530$000 - -
1866. 940:7603000 | 1.334:666$000 — -
1867. 2.423:670%000 446:6338900 -
1868. 25611608000 — —
1869, ... ... 117:360$000 . — -
1870.. ... 113:7408000 5:000$000 { (12) 1.507:215$000
1871 ... .. 309:237360+4 — (11) (1871-72) - 564:607$700 |)
1872 ... . 89:8028217 — (1872-78) — 434:048%000
1873, ... .. £2:0863948 - (1878-74) - 226:8243000
1874, ... . 85:3668351 — (1874-75) —  55:622$000
875 (1) . 233:0238483 111:4808236 (1875-76) — 37:0008000
1876-77. .. .. 111:126$273 223:996$911 (1876-77) ~ 90:2403000
1877-78. . .. 103:1145730 47:349$130 110:000%000
1878-79 (2) . . . 26:537$182 13:6893954 90:9003000
1879-80 (3). . . 21:8018760 12:2208160 150:0008000 | 3 (13) 2.256:292$000
1880-81 (4) . . 46:020$536 38:8313232 107:0008000
1881-82. . . . 46:719%000 18:3053000 122:0002000
1882-83. . .. 53:380$000 30:663%000 174:200$000
1883-85 (5). . . 87:961$132 22:0218525 311:0008000
1885-86 (6). . . 57:689%355 5:5023630 321:000$000
1886-87 (7). .. 34:2098482 62:5828665 385:0003000
188788 (8). . . 7:9418696 134:107$938 (1888) ~  376:000$000
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188889 (9). ..
1889-90 (10).

1800. . .. ... ..
1891. .. .. .
1892. ..., ..
1893. . ... ..
1894,

1895,

1896.

1807. . ..
1898, ...
1899, ... ...
1900. . .......
1901. ... ...
1902.. . ...,

1908.........
1904, .. ...

1905
1906.
1907.
1908. ..

1910 (14). . ...

§9:1408000
165:140:3000
157:6808000
231:280%000
177:6503000

78:5608000

85:340%000

99:280%000
144:690%000
215:4508000
288:1602000
193:5403000
151:0208000

15:6808000

18:7902000

17:4102000

14:290%000

12:3703000

7:9208000

74:9803000
126:9108000

99:230$000

31:620%000

2.077:1358500
1.854:0608500
1.505:4883000

915:6428500

20:000%000
320:020%000

2:0008000

1588000

1.108:000%000
7.946:0008000
5.287:0008000

816:200%000
1.662:000%000

(1889) - 245:0008000 } 35:9628280

157:0008000 45.6628280
584:000%000 12:508%100
880:0003000 57:177%200
783:0003000 61:7502000
473:000%000 8:000%000

567:900$000
1.035:000%000

73:1503000
16:5508000

371:900%000 54:900$000
1.262:0002000 18:0003000
840:0003000 213:000%000

306:000%000 118:9598000

70:0008000 35:2508000

(15) 775:312%500 15:7292000

419:600%000
719:6008000
155:200%000
745:6002000
§28:0008700
804:0003000
383:0303100

17:000%000
21:5003000
4:300%000
8:7002000
276:7008000
193:350%000
6:8508000

(1) Até o fimm do exercicio de 1875-76.

(2) De 1.» de novembro de 1878 a 31 de marco de 1879.
(3) De 1.° de abril de 1879 a 31 de marco de 1880.
(4) De l.o de abril de 1880 a 31 de margo de 1881.
(3) De 1. de maio de 1884 a 31 de janeiro de 1885,

(6) Do 1o de fevereiro de 1885 a 28 de feverciro de 1886,

(7) De 1. de margo de 1886 a 28 de fevereiro de 1887.
(8 De 1. de margo de 1887 a 29 de fevereiro de 1888.
(9) De 1 de marco de 1888 a 28 de fevereiro de 1889.

(10)
(i
(12)

13)

(14)

15

Dec 1o de outubro de 1884 a 30 de setembro de 1830,
Emissfio de cunhagens belgas e do Rio.

De 5 de maio de 1868 a 1872, emissiio de cunhagens
beleas e do Rio.

De 1873 a 28 de fevereiro de 1888, emissdo de cunhagens
belgas e do Rio.

Eiwn 30 de abril.

Fruisséo exclusive de cunhazens alemds de $100, 8200
e $400.




A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

Moedas de prata:

Cunhagens anteriores a 1703...........
Cunhagens de 1714 a 1833....
Sunhagens de 1834 a 1850...... ..
Cunhagens de 1851 a 1902...... .
Cunhagens de 1902 a 1909...........

Total. .......

Moedas de nigquel.

Cunhagens européias. . .
Cunhagens da Casa da Moeda do Rio. .

Cunhagens alemis, emitidas pela Casa
da Moeda do Rio.... .. ..

Total. .. ...

Moedas de cobre:

Cunhagens da Casa da Moeda de Rio,
de 1703 u 1845..

Junhagens de outras casas da moeda. . .

Totul. ...... ... ....

Moedas de bronze:

Cunhagens belgas......... ... ... ... ..
Cunhagens da Casa da Moeda do Rio. .

Total....... ... ...

Em 30 de abril dltimo, ésses dados numéricos

800:000$000
26 460:8663319
356:355%206
24 030:3118281
15 157:358%000

66 804:893$896

31 131:4728600
10 384:931$472

4 447:313%$200

45 963:717$272

14 735:403%8635
2 000:000$000

16 735:4038635

2 705:560%000
2 346:0953160

5051:655$160

tinham-se modificado da seguinte maneira:

Moedas de
Moedas de
Moedas de
Moedas de
Moedas de

ouro.
prata
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296 885:1913973
68 466:8938896
46 346:717$372
16 735:4033635

5 058:505$160



Carirvro VII

Os bancos de emissdo e a lei de 1853

A NECESSIDADE INDECLINAVEL de satisfazer As exigén-
ciag gerals do comércio das provincias levara a iniciativa
individual a ecriar os 6rgios exigidos pelo desenvolvi-
mento das transagoes.

Timidamente a principio, no Ceard, um estabele-
cimento de crédito de ecapital irrisério, auxiliado ainda
por subscrigdes oficiais, veio prestar, de 1836 a 1839,
servigos cuja reduzida amplitude nio deve permitir que
sejam esquecidos; pela primeira vez, os interésses par-
ticulares 1am procurar remédio fora da tutela gover-
namental.

Era natural que fésse abordado a partiv dessa dats
o problema da cmissio, pois a isso tudo conduzia. O
excmplo do primeiro Banco do Brasil demonstrara as
vantagens dessa operacido finaunceira, e a prépria liqui-
dacio déle deixara subsistir apenas o sentimento do
perigo das relagdes com o Tistado. Os debates parla-
mentares renovavam, cada ano, a afirmag¢io de que o
problema das finangas brasileiras seria solucionado no
momento em que funcionasse normalmente um grande
banco de emissio, e houvesse a cireulagio regional do
papel-moeda: a famosa provincializagio de que falavam
a porfin os estadistas da época.

Era menos simples o aspecto legal da questio. A
Constitui¢ao reservara ao Parlamento o direito exclusivo
de legislar sébre a moeda em geral. Mas uma circulacio
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fiduecidria de titulos, que s6 possuissem valor liberatério
por ato de autoridade ¢ em virtude da criagio de um esta-
belecimento de crédito particular, seria contraria A cons-
tituicdo, sobretudo depois da votacio do Ato Adicional
de 1834, tio liberal quanto & ampliagio da competéncia
provincial 7 ¥ verdade que a concessio feita ao Banco
do Ceara, autorizado a levar seus titulos is reparti¢des
arrecadadoras das receitas locais, foi sancionada pelo
Presidente da Provincia, delegado do Gabinetle do Rio. (1)

Igualmente, em Pernambuco, uma let da Assembléia
local permifiu [6sse ceriado um estabelecimento de emis-
830, (2) ¢ o Presidente da Provineia a executou. () Banco
nao se instalou, por causa das mas condiges estabele-
cidas para obter-se o seu capital e, principalmente,
devido ao limite legal de 67, imposto & taxa de juros
de suas opera¢oes, quando a tabela corrente no mercado
livre era bem mais elevada até mesmo para as firmas de
primeira ordem.

fisses dois exemplos, nio obstante, servem para
comprovar que o Govérno Central, naquela época da
histéria brasileira, ndo achava exorbitante que as pro-
vincias legislassem sobre emissdes locals.

Um novo problema foi proposto pelo desenvolvi-
mento continuo do comércio do Brasil, quando, apés o
ano critico de 1837, dados os embaragos financeiros
causados em parte pela carénein de instrumentos de
crédito na prage do Rio, capitalistas desta cidade resol-
veram nela fundar um novo banco, que viesse tornar
menos dificeis as condigdes quase intolerdveis impostas
as atividades locais pela inexisténcia désse género de
estabelecimentos.

Foi subscrito o capital de 1 000:0008000 e, em 10
de dezembro de 1838 o Banco Comercial do Rio de

(1) Art. 3.0 da lei proviocial do Ceard, n.e 36, de 5 de setembro de 1836.
(2) Lei provineial de Pernambuco, de 27 de abril de 1847, art. 2.2, no 12.
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Janeiro instalou scus escritdérios para realizar transacdes
que inciara em carater particular desde o més de maio.
Os cstatutos dessa associacio privada diziam, no seu
artigo 2.2: “0 Banco... poderd vir a ser de emissio,
se o Assembléia Geral dos scus aclonistas assim o
resolver.”

Poderia um estabelecimento particular inscrever essa
faculdade em seus estatutos, sem permissio legislativa ?
A questiio era discutivel ¢ o Govérno, quando os estatu-
tos do Banco lhe foram apresentados em 1842, quatro
anos apos a fundaciao do estabelecimento, resolveu pela
negativae ¢ mandou riscar ésse artigo estatutdrio, (3)

Tal reagao, porém, {6ra prevista; e nio querendo
perder os beneficios da frutuosa colocagio de scus bilhe-
tes, tanto mais vantajosa quanto nenhum dnus especial
era-lhes impdsto, o Banco Comercial fez votar os arti-
gos 060, 61 e 62 de seus estatutos, assim redigidos:

Art. 60. - - “O Banco, para maior convenidnein dos
que déle se utilizarem, ¢ para maior facilidade de suag
aperagdes, poderd, por meio de sua dire¢io, criar letrias
com o titulo de vales, ¢nm veneimento determinado da
data, ou da vista, sendo o menor prazo de trés dias de
vista. Iistes vales serdo sacados por dois diretores s6bre
o tesoureiro do Banco, seja ao portador, seja nominal-
mente, segundo f6r exigido. A rexponsabilidade distes
vales serd todu do Banco, e niao dos portadores ou endossa-
dores, que nenhuma terao, salve se a quiserem tomar, e
expressamente o declararem,”

Art. 61, - “Os vales de duzentos mil réis, e de
menores quanting, serio sdmente a trés dias de vista.
Cada um veneers o juro de dois por cento anual, contado
da data, e mdependente do aceite. Fste juro se pagard
somente quando chegar ou exceder a mil réis; as fragdes
de il réis nio se pagario’.

Art. 62, - Os wales seriio pagos no Banco, em
mocda cerrente nactomd, A diregio poderd, por cortesia,
pagar & Vista os que forem o prizo de trés dias™.

(3) Decreto ne 187, de 23 de junho de 1842,
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Esses artigos vigoraram durante quatro anos, en-
quanto o Banco nao submeten seus estatutos & aprovagiao
oficial (1838-1812),

Suas estipulagoes permitiam evitar o problema da
legalidade das emissdes. Tratava-se ndo de papel-moeda
mas de papel-comercial vencivel em prazos cxtrema-
mente reduzidos, a tal ponte que rendia juros e se vencia
em data fixa — essa era a tese do instituto de erédito, nio
atentada pelo Govérno, o qual s6 mais tarde deveria
pereebé-lo, nas vésperas dos trabalhos preparatérios da
lei de 1833. Ora, juros e prazos de vencimento eram
ilusdrios: éstes porque a diregiio poderia, por cortesia,
pagar imediatamente os vales a trés dias de vista (art. 62);
aquéles porque, a 29, ao ano, os vales s6 rendiam 4$000
anuais, ou sejam $333 por més ¢, em conseqiiéneia, ao
fim do trimestre, prazo geralmente admitido para as
operagdes, nada deverin ser percebido (art. 61).

A verifieagio désse fato levou o Govérno, no decreto
do aprovagio dos estatutos, a modificar da seguinte
maneira o artigo sdbre os vales: “O Banco nio podera
cmitir vales ou letras, de que tratam os artigos 47 §11
e 60 de seus estatutos, num prazo de veneimento supe-
rior a dez dias; cada vale ou letra valerd 500%$000 no
minimo ¢ sua emissio total nio poderd ultrapassar um
tér¢o do eapital do Banco”.

O limite de 5008000 fol mais tarde reduzido para
200%000,(4) a exemplo do que foéra feito com relagio ao
segundo Banco do Brasil. A emissio deveria ser subme-
tida & fiscalizagdo oficial.

Dessa maneira, sem autorizagio legislativa, o Go-
vérno estabeleceu as primeiras bases do tipo de banco
de emissio, dando ao seu papel-moeda uma circulacio
regional limitada ao banco reembolsante e a suas filiais.

(4) Decreto n.o 927, de 5 de margo de 1852.
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O Banco Comercial adquiriu prestigio em pouco
tempo e prestou grandes servigos & praca do Rio. Seus
bilhetes tinham curso ¢ eram recebidos por t0da parte
enire particulares independentemente dos prazos de ven-
cimento.

As erfticas que lhe faziam, de ser demasiado prudente
em suas operacdes, nio foir de molde a causar-lhe dano.
Funcionou até 1853 ¢ fundiu-se ao Banco do Brasil.
Seu capital inicial de 2 000:000$000 foi elevado a
5 000:0008000, em 1851. (5)

Em 1847, (6) o Govérno deu aprovagio aos esta-
tutos de um novo estabelecimeuto fundado na Bahia
enm maio de 1845, e que logo depois comegara a funeio-
nar em cardter particular no Salvador, sob o nome de
Banco Comereial da Bahia. Seu capital era de
2 000:000$000, a metade realizada imediatamente e inte-
gralizada em 1847. O art. 14, §12 de seus estatutos esta-
beleeia que o Banco poderia emitir letras ou vales ao
portador, a dez dias de vista no mdximo, sendo a menor
de 1008000, nio podendo a emissao total execeder de
50¢, do capital do estabelecimento.

Pelo menos uma vez, for ésse limite excedido: se-
gundo documentos oficiais, parcee que o Banco emitiu
vales o portador e & vista, contra os térmos preeisos
do decreto de autorizacio. Em 31 de maio de 1856,
eneerroit suas operagcoes, tornando-se agéneia do novo
Baneo do Brasil.

O Banco Comercial do Maranhio foi fundado de
acOrdo com os mesmos prineipios, em 10 de agosto de
1816, com o capital de 100:000%000, elevado progressiva-
mente até 800:000%000, em 1856; seu decreto de auto-
rizacio é de 1849. (7) Seus estatutos estabelecem regras
um tanto diversas quanto aos vales, Segundo o artigo

(5) Decreto de 2 de jutho de 1851,

(6) Decreto de 13 de novewmbro de 1847.
(7) Decreto de 24 de margo de 1849.
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26, dos mesmos, ésses titulos seriam emitidos a prazo
fixo ou a 30 dias de vista, no valor miaximo de 100$000;
seu recmbdlso, feito em moeda nactonal corrente, far-
se-1a 1mediatamente apds o vencimento ou mais tarde,
a arbitrio do portador. Um decreto de 1850 (8) fixou a
emissio total em 509, do capital efetivo e proibiu os
valores inferiores a 20%000; esta tltima regra foi obser-
vada a partir da data do decreto porquanto antes disso,
vales de 5$000, 10800 e 50$000 haviam sido postos em
circulagio.

O Banco foi ligiiidado em maio de 1858, data em
que se transformou em sucursal do Banco do Brasil.

O Banco Comercial do Para foi fundado em 14 de se-
tembro de 1847, em Belém, conm o capital de 400:000%$000,
mas 86 recebeu aprovacgio oficial seis anos mais tarde. (9)
A emissido dos seus vales obedecia ao mecanismo da do
Banco de Siao Luiz do Maranhio. Esse estabelecimento
cessou de funcionar em 1856 e tornou-se também sucursal
do Banco do Brasil.

Novamente no Rio outro instituto de erédito do
mesmo tipo foi fundado em 1851 (10) sob os auspicios do
Visconde de Maua. O Cédigo de Comércio ji havia
sido votado ¢ surgiram davidas no Conselho de Estado
shbre a legalidade da councessdo. Prevaleccu a opinido
de permitir-se a fundag¢io do novo estabeleccimento,
devido aos precedentes estabelecidos, cabendo provocar
medidas legislativas a respeito dessas operagoes, que
eram td40 intimamente ligadas & moeda e A circulacio.

O novo Banco do Brasil (terceiro désse nome mas
o segundo efetivamente criado) foi autorizado a emitir
vales, de 2003000 no minimo e a cinco dias de venci-
mento, nio podendo o total a ser colocado em circulagio
exceder o tér¢o do capital do cstabelecimento. Os esta-

(&) Deereto de 9 de novembro de 1850.

(9) Decreto de 5 de janeiro de 1853.
(10} Decreto de 2 de julho de 1851.
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tutos diziam 509, mas o decreto reduziu ésse limite ao
térgo. O capital do Banco era de 10 000:000$000, mas
as operagoes comecaram com 2 000:000%$000; fundos de
8 600:000$000 cmr 1853, figuraram no momento da fusio
désse estabelecimento com outro banco da praga do
Rio. A partir de 1852, (11) foram estabelecidas sucur-
sais déle, uma em Sio Paulo e outra no Rio Grande do
Sul; quanto a elas, a emissio de vales era limitada ao
valor minimo de 1003000 e far-se-ia até o limite da
metade do seu capital, fixado o mdximo de cinco dias
de vencimento.

Ilsse banco, o mais importante de todos, foi o nicleo
do agrupamento de outros e a cavilha mestra da fusio
de que resultou o instituto inico, investido do monopdlio
de emissio e criado pela lei de 1853.

O Banco de Pernambuco obedeceu 4 mesma cor-
rente de idéias e exigéneias. IFoi organizado em 1851; (12)
a emissfio de vales foi limitada a 509, do capital, o valor
mintmo désses igual a 100$000 e o prazo maximo de
vencimento fixado em cinco dias. Seu capital foi de
1 000:0008000, a metade do qual realizada imediata-
mente ¢ integralizada em 1855, Tornou-se sueursal do
Banco do Brasil em 1855, (13)

Unm uevo banco foi eriado no Rio, por Deereto
de 30 de margo de 1853, sendo-lhe recusada a faculdade
de emissio, limitando-se éle is demais operages comer-
ciais: foi o Banco Rural ¢ Hipotecirio, com ecapital de
8 000:000%000 e do qual teremos de nos ocupar mais
tarde, noutro perfodo de pluralidade de emissoes.

O conjunto das operagdes de todos ésses estabele-
cimentos, quando encerraram suas contas para se fun-

(11) Decretos de 6 de setembro de 15 de novembro de 1852,

(12) Deereto de 22 de dezembro de 1851.

(13) Decreto de 21 de margo de 1855.
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dir com o Banco do Brasil ou se tornar sucursais déle,
estdo reunidos no quadro entre pags. 98/99.

Os servigos prestados por ésses bancos podem ser
avaliados pela extensiao dec suas operagocs comerciais de
descontos, adiantamentos sdbre titulos, emprégo de de-
positos, ete. Na praga do Rio, em 1853, os dois insti-
tutos de emissdo apresentaram os seguintes resultados:

Descontos. ... . . Lo .. 19 662:1068271
Contas-correntes. .. ... . .. ... 2034:2228277
Titulos nao vencidos..... ... ... 14 485:805%$579
Adiantamentos sdbre titulos.... ... 9100:0178955

A emissdo, nesses dois estabelecimentos, elevava-se
aproximadamente a 3 511:0008000, contra um encaixe
de 4 151:0008000. As dificuldades financeiras de 1853,
as quais j4 fizemos alusio, ndo eram, portanto, uma
crise de excesso de emissées. O numerdrio estava rare-
feito pelo grande desenvolvimento das operagbes de
coméreio propriamente ditas, resumidas acima, e as
realizagdes 1mediatas talvez dispendiosas. As medidas
tomadas pelo Govérno atenuaram a tensio do mercado,
sem que se pudesse ver nessa dificuldade outra coisa
senio o desenvolvimento dos negécios e da especulagio
causado pelo crédito mais fdcil e pelas emisstes rela-
tivamente mais abundantes. De fato, o papel-moeda
em curso ascendera de 1 851:0003000, em 1852, a
3 511:0008000, no ano seguinte. O aumento nio era de
molde a impressionar intrinsecamente; o sintoma era
mau, entretanto, e veio dar fér¢a 4 tendéncia para regu-
lamentar-se por via legislativa o problema da circulagio
fiducidria.

Apresentavam-se virias razdes para que assim f0sse
feito. Inicialmente, havia o aspecto legal da questdo.
Todos os bancos emitiam seus vales em virtude de
decretos executivos que, désse modo, usurpavam a prer-
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rogativa parlamentar estabelecida pecla Constituigdo, se~
gundo a qual o Poder Legislativo era o dinico competente
para estatuir s6ébre a moeda. Ora, os vales nada mais
eram do que moeda fiducidria, e, desde 1849, o Ministro
das Financ¢as, Rodrigues Tdrres, chamara a atengio do
Imperador para sua influéncia sdbre os metais, tendente
a expulsi-los ¢ substitui-los. “Assim’ — - dizia ~- “pre-
tender restabelecer a circulagdo metilica e deixar aos
particulares plena liberdade de fundar bancos de emissio,
mais ou menos perfeitos, é querer dois prinefpios que, por
esséneia, mltuamente se repelem.” Por virias vézes,
o Conselho de Estado ouvira alguns de seus membros
opmar no mesmo scntido, sempre que um pedido de
organizac¢io de instituto désse género era-lhe submetido.
A propésito do Banco do Brasil, havia-se afirmado que
os bancos de emissdo, tal qual existiam, tinham relacio
com o tipo, o valor e a cunhagem da moeda; por conse-
guinte, nio podiam basear-se num simples artigo do
Cédigo de Comérecio ¢ deviam ser regulados por via
legislativa. A mesma observacdo féra feita por ensejo
da organizac¢io do Banco Comercial do Pari, e obser-
vara-se que a espécie deveria ser regulamentada pelo
voto das Camaras, e que o Poder Executivo ndo podenia
outorgar outras concessdes sem a deliberagio do Par-
lamento.

Por outro lado, o tipo de institui¢io adotado mos-
trava-se econémicamente defeituoso. A circula¢io dos
bilhetes era restringida pela pouca facilidade do reem-
bblso, somente possivel no banco correspondente. Se-
gundo o crédito de cada estabelecimento, estabelecia-se
uma espécie de cAmbio interno entre os papéis de varias
proveniéncias, favorecendo a circulagio mais depreciada
e ainda em detrimento do instituto mals sélido, que se
arriscava em pouco tempo a ver téda sua emissio re-
fluir-lhe & caixa e converter-se em espécie corrente —
metal ou papel-moeda do Tesouro. De uma praga
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comercial a outra eram as rela¢gBes complicadas ao
extremo, por causa do provincialismo circulatério. Toda
remessa de numerdrio exigia a troca preliminar dos
bilhetes dos bancos por moeda metalica ou papel-moeda,
sendo facil compreender como isso tornava lentas e one-
rosas as trocas, sem contar a necessidade em que se viam
ésses estabelecimentos de aumentar seus estoques de
garantia, a fim de estar em condi¢tes de reembolsar a
qualquer momento os bilhetes destinados & remessa de
dinheiro a outras pra¢as do Brasil.

O fato é a tal ponto certo que constituiu a causa
de freqilentes dificuldades monet4rias do mercado do
Rio e contribuiu para a grande crise de 1859.

Todos ésses elementos se conjugaram para exigir a
votagdo de uma lei sObre a emiss@o. A reforma de 1853
estava, pode-se afirmar, na atmosfera econdémica am-
biente.

Foi proposta no Senado pelo Ministro das Finangas,
Rodrigues Torres, e tornou-se a lei de 5 de julho de 1853.
Suas estipulagdes principais foram as seguintes: o Banco
teria a duragao de 30 anos, seu capital seria de
30 000:000%000, podendo ser aumentado; ocupar-se-ia
de depésitos, descontos e emissdo; poderia ter sucursais,
mediante petigao do Govérno; seus bilhetes, isentos
de quaisquer tributos, seriam reembolsados 4 vista e ao
portador, em moeda corrente (metal ou papel-moeda
oficial), e gozariam do privilégio exclusivo de ter curso
legal em tddas as repartigtes fiscais da cidade do Rio e
da provincia do mesmo nome, e nas provincias em que
fosse instalada uma de suas sucursais; o valor minimo
désses titulos seria de 20$000 no Rio e 10%000 nas pro-
vincias; a emissdo jamais excederia o ddbro dos fundos
disponiveis, salvo autorizagio especial decretada pelo
Govérno; o Banco recolheria 2 000:000$000 de papel
oficial todos os anos, a partir do segundo de sua funda-

100



PRIMEIRA PARTE. NO IMPIZZRIO

¢io; os primeiros 10 000:0008000 empregados nessa fina-
lidade pelo Banco seriam fornecidos pelo Govérno a
titulo de empréstimos, sem juros de qualquer espécie,
durante tdda a vigéncia do privilégio; transcorrido ésse
prazo, o Tesouro reembolsaria ésses 10 000:0003000 em
espéeies ou em tftulos da divida interna, a 69, rece-
bidos ao par pelo Banco; desde que a soma de papel-
moeda recolhida da circulagido passasse de 10 000:000$000,
o Tesouro pagaria os excedentes mediante entregas tri-
mestrais; o apdio do Govérno e sua garantia eram asse-
gurados ao Banco em qualquer abertura de crédito no
exterior, de valor miximo igual & divida do Tesouro
para com éle, em conseqiiéncia do recolhimento do papel-
moeda; o tér¢o de todo e qualquer aumento de capital
poderia ser destinado ao resgate do papel, ao arbitrio
do Govérno; o presidente e o vice-presidente do Banco
seriam nomeados pelo Imperador.

Assim, a pluralidade cedeu o lugar ao monopélio
de emissiio.

As negociacdes para estabelecer @sse instituto de
crédito foram rapidamente conduzidas. A 31 de agdsto
de 1853, dois meses apés a promulgagio da lei, um decreto
deu aprovacio oficial aos estatutos do terceiro Banco do
Brasil, novo aparelho financeiro que deveria cumprir
as funcoes estipuladas na lei de 5 de julho. Das 150 000
agOes do capital iniciad, de 2008000 cada uma, 80 000
deveriam ser pagas com o produto da ligiidagio dos
dots bancos (50 000 ao Banco do Brasil, 30 000 ao Banco
Comercial); as 70 000 agoes restantes seriam subscritas
nas provincias e no Rio. As 30000 destinadas a essa
ultima eidade foram cobertas oito vézes ¢ mela em
subscrigio piblica, de sorte que tiveram de ser distri-
bufdas, por determina¢io oficial, aos tomadores, que
oferecessem bonificagio; foi assim que 600:0008$000 en-
traram nos cofres do Tesouro para a repavimentagio
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de ruas do Rio, gracas ao 4gio sObre ésses titulos. As
sucursais do segundo Banco do Brasil em Sao Paulo e
no Rio Grande do Sul tornaram-se também filiais da
terceira instituicdo do mesmo nome; em 20 de dezembro
de 1854 aprovou o Govérno, por decreto, os estatutos
da nova agéncia de OQuro Préto e, outro decreto, de 21
de marco de 1855, autorizou o funcionamento de quatro
novas agéucias, em Salvador, Recife, Sdo Luis e Belém,
completando-se a fusio dos antigos institutos de emissdo
num banco central dnico, tendo como sucursais e filials
os antigos estabelecimentos regionais, que ja estudamos.

O novo Banco comegou a funcionar em 10 de abril
de 1854. O capital do antigo Banco do Brasil, liberado
pela liqiidacdo, foi empregado em grande parte para
criar-se um novo estabelecimento sob a forma de socie-
dade em comandita por ages, que tomou o nome de
Banco Maud, Mac-Gregor e Cia., retirado do patroni-
mico de seu principal fundador. Comegou a operar
em 1.° de outubro de 1854. Esse banco provou que a
doutrina oficial mudara quanto & liberdade de emissdo,
pois, em marco de 1855, quando éle emitin vales a cinco
dias de vista, o Govérno ordenou o recolhimento imediato
désses titulos, que s6 poderiam circular mediante auto-
rizacio legislativa. Seu capital era de 20 000:000$000,
dos quais 10 000:000$000 foram realizados em sua fun-
dagio.

Em 1854, ainda, o Banco Rural e Hipotecdrio rea-
lizou suas primeiras operagdes comerciais.

De um modo geral, pode-se considerar a situagéo
do mercado brasileiro como inteiramente saneada no
momento em que o sistema da unidade de eissio iria
realizar suas primeiras provas.

O comércio geral progredia regularmente, as impor-
tacOes eram sempre maiores do que as exportagdes. A
partir de 1846, a progressio féz-se da seguinte maneira:
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ANOS IMPORTA(OES EXPORTAGOES TOTAL
1846-1847 55 740:019%000 52 449:4528000 | 108 189:471%000
18471848 47 349:61413000 57 925:798%000 | 105 275:439%000
1848-1819 51 570:009$0600 56 289:8478000 | 107 859:856%$000
1849-1850 59 165:749$000 55 032:4618000 | 114 198:210$000
1850-1851 79 918:6193%000 67 788:170$000 | 144 706:789%000
1851-1852 92 860:115%$000 66 640:304%000 | 159 500:7198000
1852-1853 87 362:8062000 73 644:724%000 | 161 007:6202000
18531854 85 839:3363000 76 842:402%000 | 162 681:8283000
18541855 85 170:96 18000 90 698:6148000 | 175 869:5753000
1855—1856 92 779:2468000 94 432:4788000 | 187 211:724%000
18561857 | 125 351:935%000 | 114 533:8008000 | 239 905:825%000
1857 1858 | 130440:173%$000 69 247:463%$000 | 226 687:636$000

1858-1859

127 722:619$000

106 805:672%000

234 528:5918000

Os compromissos no exterior cresciam sempre e 0s
dois empréstimos de 1843 e 1852 tinham vindo aumentar
nossa divida externa da seguinte maneira:

VALOR PRODUTH

ANOS BMISSAO | JUROS | NOMINAL | rniguino

(rm £) (em £)

Fmpréstimo de 1843 859 5% 732,600 622,702

Empréstimo de 1852 959, 14, % | 1,040,600 | 954,250
(O cAmbio sbébre Londres traduzia com bastante

exatiddo os altos e baixos da situa¢io econdmica.

As

taxas extremas por ano estio resumidas no quadro abaixo:

1853. . ..

.27 -

204
284y
28
281/,
28
27
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Tudo indicava, por conseguinte, um tranqiilo pe-
riodo de desenvolvimento da produgdio. Seria preciso,
entretanto, que as emissdes fossem orientadas com
extrema sabedoria e prudéncia. Essas duas qualidades
niio existiram, como realgou perfeitamente o voto do
Conselho de Estado, redigido em 26 de margo de 1859
pela segio financeira de que fazia parte o Visconde de
Ttaboraf, autor da lei sébre os bancos. O comentirio
perfeito dos erros de orientagio désse estabelecimento
encontra-se no relatério do Ministério das Financas,
apresentado em 1859 pelo Ministro Sales Torres Ho-
mem.

Resumamos as criticas désses dois documentos.

A unidade das emissdes bancérias tinha virtualmente
transferido a ésse instituto a funcio de regular as rela-
¢oes entre o ouro e o papel-moeda, missdo primitiva-
mente conferida ao Govérno pela lei de 1846. E claro
que o Banco do Brasil deveria proporcionar a emissio
dos bilhetes necessirios ao desenvolvimento e ds novas
exigéncias da circula¢io. Em vez de o fazer, deixou-se
engodar pela perspectiva de lucros ficeis de obter pela
multiplicagio das cédulas. No momento da fusio, em
1853, havia em circulagio quase 51 000:000$000 dos
quais 46 000:000$000 do Tesouro, . 3 000:000$000 do
Banco do Rio, Banco Comercial ¢ Banco do Brasil, e
2 000:000%000 do Banco de Pernambuco e do Banco da
Bahia. Outrossim, havia quase 30 000:000$000 em moeda
metalica nos mercados brasileiros. Essas cifras aumen-
taram rapidamente, e o exame das somas postas em
circulagido pelo Banco e suas sucursais deixa ver bem
claro que nenhum paralelismo se guardava entre o
papel-moeda emitido e o desenvolvimento das tran-
sagdes.
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EMISSAO TOTAL DO

ANOS BANCO DO BRASIL

1854 (abril e junho)....... 8 642:7003000
1854-18565................ 16 686:6263000
1855-18566................ 25 029:0703000
1856-1857. ... ... ... ... 49 697:4503000
1857-18568. .. ... ... ..., 46 582:3403000
1858-1859. .. ... ....... ... 40 677:8903000

Seria preciso, para sermos exatos e termos a tota-
lidade da circulacdo fiduciiria, adicionar a essas cifras o
papel emitido anteriormente pelos bancos que se tor-
naram sucursais do Baneo do Brasil, e os bilhetes dos
estabelecimentos que receberam de novo essa concessdo,
a partir de 1858.

Os totais seriam os seguintes:

EMISSOES
ANOS
Do Tesouro Dos Bancos Total
1853-1854 | 46 692:805$000 | 15530:7003000 | 62 223:505%$000
1854-1855 46 692:8058000 | 21 062:8708000 | 67 755:6753000
1855—-1856 | 45692:8053000 | 40127:9703000 | 85 820:7758000
1856—1857 | 43 676:8958000 | 51539:5508000 | 95216:4453000
1857—-1858 | 41 664:618%000 | 50904:5203000 | 92 569:1388000
1858-1859 | 40700:618%000 | 55 172:4808000 | 95 873:098%8000

As praticas sadias désse coméreio especial, nfio eram

sempre observadas pelo Banco. Foi necessirio nada
menos que a oposicio do Gabinete, para impedir duas
alterages importantes dos estatutos, solicitadas em 1854
pelo préprio interessado, pleiteasse simplesmente a per-
missio de descontar seus efeitos a seis meses, ao invés
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de quatro, e a de abolir qualquer limite de tempo quanto
aos fundos em conta-corrente, quando o prazo estatutario
minimo era de 60 dias: essa Ultima restrigdo seria subs-
tituida por uma limitagio das somas, cujo total ndo se
poderia elevar além da sexta parte do capital realizado.

A proibigio de emitir além do ddbro dos fundos
disponiveis foi em breve revogada (14) por solicitacéo
do Banco, e a emissio até o triplo désses fundos ado-
tada a pretéxto da remessa de numeririo ao Norte do
Brasil para a compra de escravos e o financiamento das
colheitas. Issa nova atitude, proviséria e hmitada a
um ano, tornou-se definitiva e permanonte pelo Decreto
de 5 de fevereiro do exercicio seguinte, o qual agravou
o érro, estendendo a medida As emissdes das agéncias
e considerando como fora dessa restrigdo a soma espe-
cialmente emitida para o resgate de 10 000:0003000 de
papel-moeda oficial.

Esses atos de fraqueza do (iovérno, seguidos de
outros que citaremos, o tornam responsivel, tanto
quanto o Banco, pela crise sobrevinda em 1857. O
Baneco ndao se continha em suas pretensdes. Em 1856,
solicitou e obteve do Ministério das Finang¢as que o
papel-moeda do Tesouro, destinado a ser retirado da
cireulacdo pelas Leis de 6 de outubro de 1835 e 11 de
outubro de 1837, fOsse trocado por hilhetes de sua pro-
pria emissdo, fornecidos diretamente por &le 4 Caixa
de Amortizagio ¢ por suas agéneias, as tesourarias pro-
vineciais. Essa operagido, que fortalecia seus fundos dis-
pouiveis, permitindo-lhe a0 mesmo tempo uma emissio
triplice, reduzia-se a fazer o Tesouro pagar pelo reco-
lhimente do papel do Banco. E o Govérno o con-
sentiu,

Os efeitos dessas emissaes a jato continuo, que haviam
duplicado em trés anos a circulagio fiduciria dos bancos

(14) Decreto de 2 de abril de 1855.
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sem o desenvolvimento correspondente do coméreio e de
suas transacdes, produziram-se entdo como sempre: a
especulagio tornou-se cada vez mais desenfreada e pu-
lularam as novas emprésas, em sua maioria de viabilidade
duvidosa; as solicitagoes de dinheiro faziam-se ouvir por
tdda parte; a pendria aparente de numeririo, empregado
em fins muitas vézes infrutiferos, obrigava & impressao
de novas séries de cédulas. K em breve a unidade de
emissdo fol substituida pela pluralidade, cuja primeira
vitéria consistiu no decrcto de 31 de agdsto de 1857,
que concedeu ao Banco Comercial e Agricola do Rio o
direito de emitir. Voltaremos a éste ponto,
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A crise de 1857. A pluralidade de
emissoes. A lei de 1860

O ANO DE 1857 fol um perfodo de grave crise financeira
para a Europa e os Estados Unidos. As relagdes comer-
clals désses mercados com o Brasil eram por demais
estreitas para que as conseqiiencias da crise nio re-
percutissem neste pafs. Os credores europeus e ameri-
canos, forgados pelos seus pagamentos locais, exigiam
dos devedores brasileiros o saldo imediato da balanga
em seu favor, daf as numerosas remessas de metal dre-
nado das pracas brasileiras.

Tendo a crise provocado considerdveis restri¢des no
consumo de bens, sobretudo de artigos coloniais de luxo
por nés exportados, nossos comerciantes nio encontra-
vam a menor facilidade para a venda de seus produtos
na Europa e nos Estados Unidos, dai a baixa do valor
de nossas exportagoes.

Disso resultaram diversas conseqiiéncias graves: a
tentativa de saldar nossas dividas no estrangeiro me-
diante a remessa de mercadorias foi encerrada com
prejuizo, devido & queda dos pregos, e exigiu o envio
complementar de numeririo; nosso ativo internacional
diminuiu de valor, em face das constantes exigéncias
monetérias. Seria, pols, inevitdvel um perfodo de saida
de ouro. Os tnicos meios de combaté-lo ou de atenuar-
lhe a intensidade teriam sido uma sadia circulagdo, a
elevacio dos descontos e uma produtividade geral tal,
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criada pela situagio econémica anterior, que essa dre-
nagem s6 afetasse ligeiramente os negéceios internos. Ora,
nada disso existia.

Era muito recente, quanto is transagoes sérias, o
movimento fictfcio de mnovos negdcios causado pela
corrente inflaciondria, ou por demais ilusério quanto as
especulagdes da Bolsa, para que se fizesse sentir; além
disso, qualquer expansao da indistria e do comércio
significava criar novas necessidades de numerario, impos-
tas & circula¢io local. A sibita retracio do crédito
causada pela obrigagio de atender ao reembolso dos
bilhetes pelo Banco deveria, pols, ocasionar numerosas
faléneias. Efetivamente, o relatdrio da comissio especial
de 1859 sbbre a crise do ano antecedente avaliou em
15 000:0008000 os prejuizos sofridos por ésse motivo,
sé na prac¢a do Rio.

Quanto aos descontos, e essa observacio condena a
capacidade téenica dos diretores do instituto de emissao,
20 invés de serem elevadas suas taxas, foram reduzidas.
Tendo o ano de 1856 revelado essa atividade febril que
precede de muito perto as crises comerciais, inaugurou-se
o de 1857 com uma taxa de descontos inferior & do
antecedente. Entretanto, desde o més de novembro e
até 14 de dezembro aflufam notfcias precisas sObre as
dificuldades financeiras dos mercados do Velho Conti-
nente e dos Istados Unidos, sem que o Banco tomasse
qualquer medida para defender e fortalecer seu encaixe
metdlico. Féz mais: a despeito da crise francamente
declarada, reduziu progressivamente sua taxa de des-
contos, de 119, para 109, em janeiro, e de 109, para
9%, em fevereiro de 1858, quando o cimbio ji caira
a 24; e, carente de saques, o Banco ja exportava nume-
rario. No ano anterior, no més de agdsto, era cla de 89,
para s6 tornar a subir a 109, e a 119, em dezembro.
O &rro coube dirctamente a é&sse estabelecimento, sem
duvida; mas como excluir das responsabilidades o Go-
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vérno que néle tinha dois representantes, o presidente
e o vice-presidente ?

Daf uma nova causa da derrocada do edmbio.

A crise de 1857 foi, pois, acclerada pelo mesmo
fendémeno verificado nos mercados de venda das expor-
tagdes brasileiras, e tornada mais grave pelos vicios da
moeda corrente. O abuso das emissdes criou o abuso
do crédito e a especulagio sem base real no progresso
definitivamente conquistado pelo pais; a queda dos
precos de mnossos produtos e as cxigéncias monetdrias
dos credores estrangeiros drenaram a moeda metdlica
para fora do Brasil; a debilidade e a falta de resistéucia
do encaixe do Banco tornaram essa tarefa relativamente
facil; e a auséncia de valor profissional de sua dire¢do
{éz o resto. A crise teria provavelmente sobrevindo mais
tarde, em conseqiiéneia dos defeitos intrinsecos da poli-
tica monetiria da época; mas no momento de sua eclo-
sd0, foi o mercado europeu que a deflagrou no Rio.

A partir dos primeiros instantes da baixa, o Govérno
se apressou em declarar ao Banco que o ajudaria a
vencer as dificuldades do momento. No més de novem-
bro de 1857, as cédulas aflufam a seus guichés para
serem convertidas em metal ou papel-moeda do Tesouro;
e isso a tal ponto que no dia 11 do més o reembdlso foi
suspenso. A proposta do Ministro das Finangas dessa
ocasiio foi a de abrir-se em Londres um ecrédito de
3 000:000%000, de acordo com o decreto de organizagio
do Banco, que previa essas operac¢bes no estrangeiro.
O oferecimento foi recusado em 1.° de dezembro, por
insuficiente, pois ao menos &£ 600.000 seriam necessa-
rias para manter a taxa do cdmbio, ¢ o Govérno sé
oferecia £ 337,500; em contraproposta, solicitou o Banco
ser autorizado, por decisdo secreta, a emitir até o qud-
druplo de suas disponibilidades.

O Gabinete refletiu; féz novamente sentir sua
intengdo de impedir a rufna do instituto de emissdo,
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¢, embora sem repelir qualquer das sugestoes feitas,
declarou que s6 as efetivaria em tempo oportuno, sob
a pressio inevitdvel dos fatos.

Efetivamente, os agentes financeiros do Tesouro,
em Londres, receberam ordem de pagar os saques do
Banco, que se elevavam a £ 351,250, em meados de
janeiro de 1858; a Caixa de Amortizagio forneceu
1 0003000 em papel-moeda oficial a fim de reforgar os
fundos désse estabelecimento e permitir a continuagio
dos descontos e da emissdo.

A situagio inteiramente artificial nio poderia per-
durar; a partir de janeiro de 1838, o Baneco, convencido
dessa impossibilidade, sustou todas as remessas de fundos
para a Furopa e sé se ocupou dos descontos na praga.
Os metais haviam quase totalmente desaparecido da
circulagio, primeiro o ouro, depols a prata.

Foi proposta a abertura de um novo crédito, dessa
vez ilimitado, a fim de que os titulos sempre tivessem
cobertura. Preferiu o Govérno agir independentemente.

Para ésse fim féz saber que se o Banco, mediante
as mesmas garantias oferecidas por ocasifio das ltimas
transacgoes, aceitasse emitir letras até o limite de £ 600,000
o cAmbio de 251/ para um térgo das remessas e a0 de
26 para o restante, teria em Londres a cobertura neces-
siria, fornecida pelo Tesouro.

Essa nova oferta, tao vantajosa embora, foi recusada.
Encaminhou o Tesouro para um novo aliado, o Banco
Maud, que aceitou cooperar para a manutengio do cAm-
bio, no mesmo dia da recusa do Banco do Brasil, 12 de
margo de 1858. Désse modo, £ 810,000 foram sacadas
contra a sucursal daquele banco em Londres, ao cAmbio
médio de 251/2. O segundo semestre do ano, no Brasil,
pela natureza das colheitas, é aquéle em que o ouro ou
0s saques que o representam afluem aos mercados locais.
Tendo-se deflagrado a crise em novembro e se arrastado
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até marco, a decisdio tomada nesse més permitiu a espera
de novas entradas de fundos, em conseqiiéneia da expor-
tacdo de mnossos produtos. Estas vieram, a partir de
junho, aliviar os encargos do Tesouro. Deve-se notar
uma coincidénecia: as udltimas &£ 60,000 sacadas pelo
Banco Mau4 siio exatamente do més de junho. Ifm maio
de 1858, um novo empréstimo foi negociado com a Casa
Rothsehild, no montante de &£ 1,526,500, a 959 e a
41/5 de juros. Essa operacio teve por finalidade permitir
ao Govérno adquirir a¢des da Estrada de Ferro D.
Pedro II.

Pouco a pouco dissipou-se a tensfio do mercado
financeiro, gracas a essa cooperacio. Renasceu a con-
flang¢a, e o cAmbio tornou a subir progressivamente, de
231/2, em dezembro de 1857, a 25, em janciro de 1858;
2515, em abril, com tendéneia para a alta; a mais de
255/g, em julho; a 26, em agdsto, e até mesmo ao par.
Em 12 de agdsto, um aviso oficial féz sentir ao Banco
do Brasil que estando contida e vencida a crise, incum-
bia-lhe restabelecer a normalidade do reembblso de seus
bilhetes. A partir de 25 désse més, retomou o Banco o
coméreio de saques, emitindo-os a 26'/g, a 90 dias.

A essa taxa, superior ao gold point de safda, o ouro
afluiu novamente e o encaixe se restabeleceu pouco a
pouco. Voltou a confianga ao mercado. O cimbio o
indica, e a conversio feita ao par em 1859, em Londres,
sbbre o restante do empréstimo a 69, de 1829, agora
reduzido a 59, prova-o mais uma vez, embora tenha
sido a primeira operagio désse género tentada no Brasil,

A conversibilidade dos bilhetes de banco nio estava,
entretanto, tio assegurada como se pretendia acreditar.
Um grande perigo a ameagava, dado o abandono da
unidade de emissdo em favor da pluralidade dos baficos
investidos désse privilégio.

Retornemos a 1857, para melhor compreendé-lo.
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To6da emissdo inconsiderada traz em si o germe de
nova emissido. Isso se verificou mais uma vez, quando,
elevando-se desmesuradamente o montante de papel-
moeda do Banco do Brasil, que serviu unicamente para
alimentar a especulagio, fizeram-se ouvir queixas sObre
a peniria de moeda, e multiplicaram-se as reclamagoes
para que as trocas féssem tornadas mais faceis, mediante
novas emissoes.

Uma politica melhor esclarecida teria resistido a
tais solicitagdes e mantido escrupulosamente o plano da
lei de 1853; mas as idéias haviam mudado e os antigos
procedimentos em matéria de papel-moeda novamente
predominavam, segundo os quals ésse mero simbolo re-
presentativo da moeda se confundia com ela e com os
valores produzidos pelo trabalho e a economia.

O Govérno j4 demonstrara injustificada fraqueza ao
decidir sébre as emissdes do Banco do Brasil. N&o soube
resistir aos clamores da especulagio e, em 31 de agdsto
de 1857, aprovou os estatutos do Banco Comercial e
Agricola, nos quails se estipulava a faculdade de emitir.

O que h4 de curioso nessa nova fase é que ela se
colocou inteiramente 4 margem da Constituicdo e das
leis. A competéncia em matéria de legislagio monetaria
cabia cxclusivamente as Chmaras, e a estas nao foi
apresentado qualquer projeto modificando a lei de 1853.
O Poder Executivo agiu sem qualquer autorizagio, me-
diante processo ditatorial. Relendo os relatérios do
Ministério das Finangas da época, vé-se que essa mu-
danga radical de rumos teve por finalidade aliviar os
embaragos da circulagio criados em conseqiéneia das
emissOes exageradas do Banco do Brasil. Como irdni-
camente observou Sales Tdrres Homem em 1859, foi o
seguinte o remédio que se propds: combater a falta de
capitais com a fundacio de novos bancos de emissio,
cujo papel, reembolsivel em papel oficial inconversivel
e J4 excessivo, deveria servir de instrumento maravi-
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lhoso para a distribuigdo mais ampla do crédito criador
de capitais!. ..

Era o caos financeiro. O Banco do Brasil, fundados
&sses estabelecimentos concorrentes, perdeu o poder de
regular a circulagdo pelo recolhimento de seus prdprios
bilhetes; a cada vazio assim criado correspondia emisso
de papel désses concorrentes. Imagine-se o que poderia
daf resultar.

O Banco protestou imediatamente contra a infragio
de seu privilégio: o monopdlio criado pela lei de 1853
fora violado pela medida administrativa, ndo autori-
zada pelo Legislativo. Tinha o Banco 4 sua frente,
naquele momento, o préprio autor dessa lei, o ex-Minis-
tro, Visconde de Itaborai, cuja autoridade financeira,
geralmente respeitada, era refor¢gada pelo fato de haver
proposto e levado a térmo a lei s6bre a unidade das
emissoes.

Em 23 de abril de 1859 apresentou éle ao Govérno,
em nome do instituto de crédito, longa exposi¢do sbdbre
a matéria.

Seus novos deveres inspiraram-lhe algumas linhas
destinadas a defender as administracdes precedentes da
acusacio de incapacidade técnica, que lhes havia sido
agsacada, principalmente por éle préprio, em seu célebre
relatério na qualidade de membro da Secdo de Financas
do Conselho de Estado. Lendo-se com atengdo o
documento, vé-se bem que essa defesa era dificil, consis-
tindo seu melhor argumento no fato de haver o Banco
cedido aos clamores da opinido, ou antes, da especulagio,
contririos 4 elevagio da taxa de descontos, de 89, para
99%,, efetuada em maio de 1857 para fortalecer e defender
o encaixe metdlico. Era, pois, uma confissdo de fraqueza.

A exposi¢io prossegue e d4i informagdes sbébre o
agpecto econdmico do mercado, concluindo da seguinte
maneira;
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“A diregio do Banco faz todos os esforcos, e conti-
nuard a fazé-los, para cumprir o seu dever, empregando
todos os meios & sua disposigio para restringir suas
emiszdes; mas reconhece que todos ésses esforgos serdo
vios, enquanto a diminui¢gio do papel em curso nfo
depender exclusivamente du restricio de seu préprio
papel e do resgate do papel do Govérno, nos térmos em
que o Banco se obrigou a fazé-los, pelos seus estatutos,
sob a condigio, virtual senio expressa, de que o papel
oficial serd a Gnica moeda fiducidria o fazer concorréncia
aos seus proprios bilhetes.

“Fifetivamente, era essa a dnica maneira de permitir
20 Banco, ndo aumentando a emissdo oficial mas devendo
diminuir progressivamente, gragus a0 resgate, manter a
paridade do ouro e de seus préprios bilhetes, fazendo
variar a soma déles em circulagio, dado que a quantidade
existente em 1853 era insuficiente para as transacGes
internas do pals.

“As circunstdnciazs mudaram inteiramente: além do
papel do Tesouro ¢ o do Banco, seis outros bancos inde-
pendentes emitem, e essa moeda nova pode substituir
as cmissdes precedentes para tOdas as necessidades das
transacdes privadag, igto é, a maior parte das transacdes
internas do pafs; além disso, eln pode elevar-se ao débro
da circulagao existente em 1853.

“Tim tal caso, poderia acontecer, como ocorreria no
presente momento, que o Banco do Brasil, até mesmo
operando o recolhimento da totalidade de seus bilhetes,
nio estarta em condigdes de cumprir a finalidade prin-
eipal da ler de 1853

[issa alusdo ao privilégio exclusivo de que gozava o
Banco, de ter scu papel recehido com poder liberatério
por tddas as reparticdes fiscais, tinha também por fim
mostrar que a vantagem era inferior ao perigo de deixar
em circulagdo os bilhetes dos outros estabelecimentos
emitidos com garantias menores, ainda que, pelo seu
reembdlso total nem o Tesouro nem o Banco do Rrasil,
tivessem bilhetes em circulacio.

Essas observagoes, extremamente judiciosas, tinham
redobrado péso, partindo de quem estabelecera o sistema
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adotado pela lei de 1853. O seu maldgro se deveu 2
violagdo dos prineipios que haviam inspirado a votagio
da lei.

Felizmente, dirigiram-se & um Ministro das Finan-
cas capaz de compreendé-las e de agir de acoérdo com
o Visconde de Itaboraf. Os resultados dessa colaboracio
foram visiveis a partir do relatério ministerial de 1859,
redigido por Sales Térres Homem.

Assim, a situagdo anunciava-se de suma gravidade.

Os novos institutos de emissdo ji funcionavam e o
éxito de suas operagdes traduzia a maior ou menor sabe-
doria de seu pessoal dirigente.

O Banco Comercial e Agricola, com o capital de
20 000:0003000, reunidos dificilmente por causa da ten-
sdo dos negdeios provocada pelos antecedentes da crise,
pode estabelecer agéncias em todos os pontos das pro-
vincias do Rio, Minas e Sao Paulo. As emissoes, fisca-
lizadas por um agente do Govérno, baseavam-se nas
seguintes normas de seus estatutos, aprovados em 31
de agésto de 1857:

“Art. 15. — O Banco poderd emitir bilhetes ao por-
tador e & vista até os limites do seu capital efetivo. Fisses
bilhetes serfio reembolsdveils em moeda metdlica ou em
bilhetes do Tesouro; serdo garantidos pelo depésito de
uma soma igual de apdélices (tftulos da dfvida interna)
de 6%, ou de 5%, em quantidade equivalente, e de agdes
de, estradas de ferro, gozando de garantia de juros do
Govérno; todos ésses titulos figurario pelo seu valor
nomingl. Todos é&sses tftulos pertencerio ao Banco e
ficardo em depdésito nos seus cofres. KEnquanto a emissdo
garantida pelos tftulos citados nio houver atingido o
capital efetivo do Banco, éste poderd, para todo o exce-
dente de 509, a 100% do capital realizado, emitir bilhetes
ao portador e 3 vista, cujo reembdlso em metal ou em
bilhetes do Tesouro serd garantido por um encaixe dessas
espécies, de 509%, no minimo, da emissio. A cédula
minima serd de 208000 para o Banco Central e de 103000
para as filiais e agéncias”.
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A emissdo comegou em margo de 1858 e prosseguiu
até a liquidagdo do estabelecimento, em 9 de outubro
de 1862.

O Banco do Rio Grande do Sul, com capital de
1 000:0008000, obedeceu as mesmas idéias. O decreto
de 24 de outubro de 1857, que lhe aprovou os estatutos
introduzira apenas ligeiras modificagdes no tipo prece-
dente. A emissdo era garantida pelo depésito de apdlices
de 69, ou de 59, e 49, em quantidades correspondentes,
¢ de acgoes de sociedades, tendo uma garantia de ao
menos 7%, dada pelo Govérno Imperial ou pelos gover-
nos das Provincias; o valor minimo dos bilhetes era de
10$000. Esse estabelecimento comegou a funcionar em
junho de 1858; o miximo de sua emissio foi de
14:090%000, atingido em agdsto désse ano; isto é, renun-
ciou éle, voluntariamente, ao exercicio dessa faculdade.

O Banco de Pernambuco, com capital de 2000:000$000,
comecgou a funcionar em maio de 1838. Seus estatutos,
aprovados pelo deereto de |1 de novembro de 1857,
continham uma nova estipulagio para garantia das emis-
soes: 509, seriam garantidas como nos demais bancos, e
os 509, restantes, mediante titulos em carteira; o valor
minimo dos bilhetes seria de 10%000.

O Banco do Maranhio teve seus estatutos aprova-
dos em 25 de novembro de 1857 e comegou a operar em
maio de 1858, nas mesmas bases do Banco de Pernam-
buco, j4 citadas.

O Banco Rural e Hipotecirio obteve a faculdade de
emitir, pelo decreto de 27 de fevereiro de 1858. Seu
capital, de 8 000:0008$000, foi elevado ao débro; suas
operacgdes tiveram inicio, quanto as emissoes, em feve-
reiro de 1859,

O Banco da Bahia, idéntico aos de Pernambuco e
do Maranhdo, emitiu seus primeiros bilhetes em novem-
bro de 1858. Seu capital era de 8 000:000$000. A cédula
minima era de 20$000.
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Além de todos ésses bancos, uma multidio de esta-
belecimentos privados inundavam os mercados de vales,
promessas de pagamento, cédulas que circulavam como
moeda, perturbando o cidmbio, introduzindo por tdda
parte a mais completa desordem. O Govérno viu-se
obrigado a proceder com rigor contra essas emissoes
ilegais. (1)

Os seis bancos acima citados tiveram existéncia
varidvel. A lei de 1866 retirou o direito de emitir aos
quc haviam resistido até entdo.

O resumo de suas operagoes encontra-sc no quadro
da p4gina seguinte.

Assim, no momento em que o Banco do Brasil
fazia ouvir seu protesto contra as violagbes da let de
1853, Sales Torres [omem ji se encontrava diante de
um volume de papel-moeda que se elevava a 96 000:000$000,
dos quais 40 700:0008000 de emissao do Tesouro e
55 172:0008000 em bilhetes dos bancos; dessa ltima
soma, 14 230:000$000, aproximadamente, representavam
a parcela dos seis bancos independentes. O papel-moeda
do Govérno fora reduzide de 6 000:000$000, resgatados
durante ésse perfodo; o dos bancos havia mais que
decuplicado, passando, no mesmo lapso de tempo, de
5 000:000$000 a 55 172:000$000.

A febre de especulagiio nio cessara; as solicita¢oes
de aprovagao oficial de estatutos de novas sociedades
contavam-se as. dezenas; as emissdes ilegais de vales e
outros titulos liberatérios pululavam nas provincias.

E compreensivel, por conseguinte, que o Ministro
das Finangas, resumindo a situagio legal e econdmica,
escrevesse em seu relatério de 1859:

(1) Avisos administrativos de 19 de margo, 12 de abril e 11 de agdsto de
1857, entre outros.
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QUADRO SINOTICO DA EMISSAO DE 6 BANCOS

INDEPENDENTES
CAPITAL FUNDOS DE _
DANCOS ANOS REALIZADO RESERVA CIRCTLAGAO
1858 5.790:3208000 18:4338750 § 5.790:180%000
Comorcinl e J| 1859 | 7.237:9008000 707368210 | 6.958:3403000
Aaricola. 1860 | 7.237:5008000 18:3228034 | 7.237.9008900
1861 7.237:9008000 53:2788680 | 7.237:900%000
1862 7.200:0003000 113:4768172 | 8.539:9008000
I 1858 337:280%000 1:5173075 3

io 1859 580:2008000 7:1028715 7508000
Do Rio, Grande J1 860 600-0008000 11:6338771 408000
l 1861 600:0002000 10:376%3982 108000

1862 1.480:0002000 17:4608630 3
1858 2.000:0008000 7:2518270 1.460:0008000
1839 2.000:0008000 20:3088470 1.466:0008000
1860 2.000:0008000 33:1798759 1.490:0008000
1861 2.000:0008000 49:254%513 1.474:1608000
De Pernambuco. 1862 2.000:0008000 65:2438959 | 1.441:4008000
1863 2.000:0008000 102:4448$022 950:0008000
1864 2.000:0003000 113:4473600 1.200:00038000
1865 2.000:0008000 3 192:0008000
1866 2.000:0003000 3 56:0008006
1858 2:0748720 3 430:0008000
1859 41:9928910 3 680:000$000
1860 700:0008000 $ 200:0008000
1861 700:000%000 $ 6:4R03$000
Da Maravhio . 1862 750:0008000 2 326:0008000
1863 750:0008000 & 376.0008000
1864 770:0008000 $ 276 0008000
1865 3 8 276 0003000
1866 ] 8 376-000%000
1849 8.000:0005000 1.000-000§000 1.926:000%000
1860 8.000-0003900 1.000-0002000 1.003:0N02000
1861 R.0N0:000%000 1.000:000$000 1.984:680$000
Rnral e Hipote- 1862 8.000:0008000 1.000:0008000 62K8:000%2000
CAFIO.. ... ... 1863 R.000:000%000 1.000:0008000 21:350%000
1864 &.000:0003000 1.000:0008000 11:9008000
1865 8.000:000%000 1.000:0003000 9:4003000
1866 8.000:0003000 1.000:0008000 8:1003000
1858 2.399-8603000 3:2618075 1.387:5008000
1859 4.000:0003000 24:4168838 | 3.200:0003000
1860 4.000:0008000 48:5%88191 2.207:790%000
1861 4.000:0008000 50:8208618 | 2.560:3008000
Da Bahia....... 1862 4.000:0008000 21:4638244 2.447:6258000
1863 4.000:0008000 430808185 2.768:2008000
1864 4.000:0008000 57:7228513 2.422:9253%000
1865 4.000:0008000 $ 2.276:2608000
1866 4.000:0008000 $ 2.040:3008000

Nota: As cifras da circulagiio sfo tomadas a 31 de dezembro de cada ano,
com excecfio de 1862 e do Banco Comercial e Agricola, em que a emigsio cessa no
més de outubro.
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“Somente medidas administrativas, estabelecendo
regras e condigdes para o exercicio, declegado por via
administrativa, da faculdade de emitir, poderdo tornar a
circulagio menos anormal, mais f4ceis e mais seguras as
operagdes do Banco, sem causar prejuizos aos direitos
adquiridos de emissfo, e assegurar o crédito em bases
tais que suas vantagens incontestdveis ndo sejam anula-
das pelo perigo que seu abuso apresenta para tdda a
sociedade”.

O programa a cumprir era extremamente vasto.

O Banco do Brasil, quaisquer que fossem as debi-
lidades de sua administragio, era um aparelho essencial
a0 saneamento monetério, e isso néo sé pela sua posigio
juridica em face do Estado, como também pelos servigos
que j4 prestara e estava em condi¢des de continuar a
prestar. Tal situac¢ao adquirida deveria ser defendida e,
a0 mesmo tempo, nio poderiam ser tolerados os abusos
das emissdes.

A orgia inflacionaria teria de ser reprimida e, para
isso, era indispensivel tato execepcional, porquanto as
concessdes 1nconstitucionais feitas pelo Ministro Sousa
Franco, em 18571858, haviam criado rclagdes econd-
micas cuja aboligio imediata teria podido conduzir a
uma derrocada, capaz de levar de roldao os préprios ele-
mentos que tinham resistido A recente crise.

O frenesi especulativo apresentava perigos muito
sérios, que era preeciso conjurar sem provocar rufnas.

O primeiro passo no sentido de conter o fluxo cada
vez malor de papel foi o decreto de 30 de abril de 1859,
anulando os atos anteriores do Govérno, que haviam
permitido ao Banco do Brasil emitir até o montante do
triplo do valor de suas disponibilidades. A partir dessa
data, suas emissdcs seriam reduzidas ao dobro désses
fundos, acrescido da soma de papel do Tesouro por éle
resgatada.

Para reprimir a especulagio, néo se tratava de pura
e simplesmente recusar aprovacio aos estatutos de novas
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emprésas em vias de formacdo. Como observou mais
tarde (1865) a Comissdo de Inquérito sdbre a crise do
ano anterior, na qual tinha assento o antigo Ministro
Silva Ferraz, que substituira Sales Térres Homem no
poder, o remédio mais sibio consistia em corrigir os
projetos de organizacio segundo os principios indicados
pela ciéncia e a experiéneia, e exigir garantias severas
de funcionamento e estabilidade as emprésas: isso feito,
e tomadas todas as precaugdes, dar-lhes permissio de
operar. Foi exatamente essa a regra seguida por Sales
Torres Homem: das dezoito bubble companies autorizadas
a funcionar pe® Decreto de 2 de abril de 1859, nenhuma
pode encontrar os fundos necessiarios para dar ao pa-
blico ¢ ao Tesouro as garantias indispensiveis, e sua
incorporagdo nio se verificou. Essa politica prudente,
que visava a quebrantar ao invés de quebrar, bem mais
eficaz do que a conten¢éio brusca de massas em movi-
mento, fol julgada com justi¢ga pela Comissio de 1864,
E a opinido imparcial de seu sucessor no Ministério é
a melhor resposta aos censores retardatirios da obra de
Sales Térres Homem, que pensam encontrar contra-
digdo nos seus decretos autorizando o funcionamento de
sociedades de crédito, e a politica restritiva das emissaes
bancirias. S#o criticas mais ou menos interesseiras,
demasiadas vézes esquecidas de que as necessidades de
crédito sio coisa totalmente diversa das exigéncias da
circulagiio, ¢ de que a liberdade dos bancos ndo se con-
funde com a liberdade de emitir.

Fol nesse mesmo espirito de decisio prudente e
refletida que éle abordou o problema da pluralidade dos
institutos de emissdo, criados pelo seu predecessor.
Embora a concessao fosse ilegal, havia sido concedida
e produzia seus bons ou maus efeitos. Teria sido insen-
sato anulé-la; quer por ato do Executivo, quer por via
legislativa. A solug¢io consistia, pois, em legalizar a
situagao, agindo de molde a retornar & tnica lei exis-
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tente sdbre a matéria, a de 1853, que instituira a unidade
da circula¢io. Toda uma série de medidas foi projetada
nesse sentido.

Sua expressio no Parlamento consistiu no projeto
apresentado pelo Ministério & Camara, em 15 de junho
de 1859. Seus tragos caracteristicos eram os seguintes:
reembdlso em ouro, obrigatério no prazo de trés anos,
de todos os bilhetes em circulagio; limitacio das emis-
sbes — enquanto ndo se verificasse o reembolso corrente
— a0 méiximo ji emitido nos meses de fevereiro, margo,
abril e maio de 1859; quanto aos bancos que j4 houves-
sem ultrapassado ésse maiximo, ficava estabelecida a
obrigagio de se conformarem com é&le mediante o reco-
lhimento do papel excedente no prazo de cinco anos,
sob pena de perderem o direito de emitir e de nio pode-
rem continuar como bancos de depdsito e descontos por
mais de um ano, sem autorizacdo especial do Govérno;
era instituida a fiscalizagdo oficial; o resgate anual de
2 000:000%$000 de notas do Tesouro, a0 qual o Banco
do Brasil estava adstrito pela lei de 1853, seria suspenso,
enquanto suas emissées seriam limitadas em conseqiién-
cia da lei nova; éste banco e suas agéncias poderiam
receber em seus cofres os bilhetes dos outros institutos
de emissio, nas pracas onde éles funcionassem; a auto-
rizagdo para incorporar novos bancos de circulagio ou
prorrogar o prazo daqueles que existiam era proclamada
ato de competéncia exclusiva do Parlamento, enquanto
éste nio baixasse regras gerais que o Poder Executivo
deveria obedecer em todos os casos anilogos.

Foi tal a oposi¢io a ésse projeto que o Ministério
teve de demitir-se, embora houvesse conseguido fazé-lo
ser votado pela Cimara dos Deputados, mas por maio-
ria reduzida a ponto de tornar impossivel o exercicio do
poder. Os principios que defendia, entretanto, eram de
tal modo sélidos e correspondiam tdo bem aos senti-
mentos dominantes na praga do Rio, salvo os dos bancos
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interessados, que o Govérno que sucedeu a Sales Torres
Homem teve de retomar as idéias déste, ¢ o projecto
chegou ao Senado com algumas atenuacgdes consentidas
pelo préprio autor. Resultou éle na lei de 22 de agdsto
de 1860, que ampliou o programa auterior, de acérdo
com a exposicio do relatério ministerial de Silva Ferraz,
apresentado as CAmaras em 1860.

O novo Gabincte, embora contasse em sou scio
cinco adversidrios do projeto de Sales Torres Homem
contra dois partiddrios de seus métodos, teve de ceder
4 evidéncia dos fatos. () relatério do Tesouro demons-
trou, ainda yma vez e com mals vigor, porquanto ema-
nado de antigo opositor do plano primitivo, a perfeita
exatidao das informacgdes e conclustes formuladas pelo
ex-Ministro. Constituin um vequisitério documentado
contra a diregio téenica dos institutos de emissdo, cuja
insuficiéncia profissional e moral era exposta is claras.
A licdo da crise de 1857- 1858, tdo claramente explicada
e aproveilada pela Comissao de Inquérito em seu rela-
tério de 1859, era aplicada aos procedimentos correntes
dos bancos. O regionalismo da circulagio dos bancos
independentes causara os malores males ao comérelo
interprovineial e criara trocas internas de bilhetes dos
bancos, do Tesouro, do Banco do Brasil ou de sua
agéneia local.

As cédulas, de valores muito reduzidos, emitidas
ilegalmente, expulsavam a moeda auxiliar de prata. A
praga dos vales, provenientes de tdéda espécie de firmas
e emprésas, perturbavam por completo a circulagio, nela
instituindo o verdadeiro caos, ficil de compreender se
for recordado que existiam désses titulos valendo até
$020.

A teoria da competéncia exclusiva do Parlamento
em matéria de legislagio monetaria e, especialmente,
de emissdo, foi outra vez proclamada como o féra por
Sales Torres Homem, agora acompanhada de relatérios
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do Conselho de Estado, perfeitamente acordes nesse
ponto.

A conversibilidade imediata do papel era de novo
apresentada como base de qualquer reforma prudente,
tanto mais indiscutivel porquanto o papel do Tesouro
estava destinado a desaparecer.

A imobiliza¢do dos fundos dos bancos independentes
em titulos de sociedades particulares ou em apdlices,
irrealizdveis em perfodos de pidnico, era criticada, assim
como os vencimentos muito remotos dos efeitos descon-
tados e, a desastrosa pritica da posterga¢io dos venci-
mentos. Sendo base de uma sadia circulagio a ripida
renovacio do encaixe pelo desconto de titulos venciveis
a prazos curtos, como defender essas operagdes desas-
trosas, que imobilizavam a maior parte dos fundos e
tornavam ilusério o pronto reembdélso do papel-moeda ?
Essa dltima parte da critica aplicava-se ipsis verbis ao
Banco do Brasil.

Estando discretamente demonstrada a ilegalidade
das emissoes dos bancos independentes, prosseguia o
relatério ministerial propondo-se a legalizi-la e estabe-
lecer-lhe regras. Para responder & critica dos que jul-
gavam tal medida fora da lei, como infringente de
maneira unilateral aos térmos de contrato celebrado
entre o Govérno e o banco de emissio, demonstrou
o Ministro o vicio de origem désse pseudo-contrato
celebrado ulira vires de uma das partes contratantes, e
afirmou que a emissdo, confiada aos bancos por ato
administrativo como delegagio de uma faculdade sobe-
rana, deveria ater-se as normas apresentadas pelo Par-
lamento.

Em suma, Silva Ferraz revelou-se continuador enér-
gico e sagaz das teorias e da politica de seu predecessor,
que poderia ter assinado o relatério de 1860.

Em semelhante clima de compreensio, seria ficil
estabelecer-se o acoérdo. O projeto Sales Torres Homem,
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j4 votado pela CAmara, foi apresentado ao Senado,
sendo oferecidas emendas pelo Ministro das Finangas,
e aceitas por Toérres Homem.

O antigo Gabinete, do qual &sto fizera parte, ¢ seus
amigos nas duas Camaras, votaram com o Ministério:
assim se procedeu & reforma de 22 de agdsto de 1860.
Quanto aos bancos, ndo diferiu ela essencialmente, do
projeto do ano precedente, e versou s6bre um sem-ni-
mero de pontos complementares de que ndo se ocupara
aquéle.

Seus principais dispositivos sio resumidos nos pard-
grafos seguintes.

Nenhum dos bancos independentes poderia emitir
soma superior & média de sua circulagdo durante o
primeiro semestre do ano em curso (1860), enquanto
niao demonstrasse estar em condi¢gdes de reembolsar seu
papel-moeda & vista e em ouro, salvo se possuisse, além
de seu fundo de garantia estatutdria, um encaixe em
ouro amoedado ou em lingotes, ou em lingotes de prata
de titulo legal (na relagdo de 259, no mdximo, de prata
e 759, de ouro), equivalenie ao que excedesse dessa emis-
sio média. O Banco do Brasil ndo poderia, cnquanto nio
se tivesse verificado o reembdlso de seu papcel-moeda 3
vista, reeeber do Govérno autoriza¢ido para emitir acima
do ddbro de suas disponibilidades, salvo se essa emissio
a0 triplo nio excedesse a média da circulagio estabele-
cida por trimestre, a partir de sua fundag¢do até margo
de 1860. Um prazo maximo de seis meses foi fixado para
o recolhimento dos bilhetes em excesso désses limites
estabelecidos pela nova lei.

A cédula minima foi elevada a 508000 para o Rio
e a provincia désse nome, e a 253000 para as demais;
se, dentro de seis meses da publicagio da let, o Banco
do Brasil nio pudesse comegar a reembolsar em ouro
seus bilhetes, nfo poderia ter em circulagdo mais de
25%, de sua emissdo total em cédulas inferiores a 50$000,
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no Rio, e a 25$000, nas provincias. O Tesouro foi auto-
rizado a marcar um prazo para a troca ou substitui¢do
dessas cédulas inferiores, que ndo pagariam mais impos-
tos desde que anunciado o seu recolhimento.

No caso de os bancos, um ano apés a publicagio
da lei, ndo se encontrarem ainda em condigées de con-
verter todos os seus bilhetes em espéeies, scria estabe-
lecido, por acdrdo entre éles e o Govérno, um coeficiente
anual de recolhimento de 39, a 5%, no primeiro ano e
de 69, a 129, nos seguinies; as somas emitidas contra
depésito de ouro ou prata ndo seriam levadas em conta
nesse particular. Seria permitido aos bancos indepen-
dentes trocar seus titulos de garantia de emissées por
ouro ¢ prata; feita a opera¢do e estabelecida a conver-
sibilidade do papel-moeda, era-lhes outorgada a auto-
rizagio de emitir na base do débro da garantia em
metais, nos limites de suas cartas de organiza¢go.

A falta de reembblso, uma vez provada, 1mportaria
a decretagdo da faléncia do estabelecimento. A fiscali-
zagio administrativa féz-se mais rigorosa. As emissdes
foram lLimitadas ao Banco do Brasil e aos seis bancos
independentes.

O Banco do Brasil e suas agéncias foram autori-
zados a receber em pagamento os bilhetes de outros
institutos, em suas respectivas regides de circulagio, e
éstes trocariam entre si as cédulas recebidas, devendo
perfazer os saldos em moeda corrente.

As cédulas do Tesouro, de 18000 e 5%000, assim
como a prata amoedada e o papel-moeda de outros esta-
belecimentos, ndo poderiam figurar nas disponibilidades
dos bancos para fins de emissdo. A moeda de ouro de
538000 seria desmonetizada. Foram estabelecidas novas
regras para a organizag¢io das sociedades mercantis ou
industriais, a fim de evitar seu funcionamento sem a
aprovagio oficial de seus estatutos.
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O principio da competéncia privativa do Parlamento
foi proclamado em matéria de bancos de circulagio a
serem criados, ou de prorrogacio da existéncia dos esta-
belecimentos ji fundados, assim como no concernente
iAs companhias ferroviirias ou de canais, que se esten-
dessem a mais de uma provincia; o pedido de concessio
seria feito por intermédio do Govérno e exigiria relatério
oficial do Conselho de Estado; tddas as medidas foram
tomadas para tornar efetivas tais estipulagdes.

Os bancos ndo poderiam emprestar sdbre caugio
de suas préprias acgdes. As fungdes das caixas econd-
micas, dos montes-de-socorro e emprésas de emprésti-
mos sob penhores foram definidas com precisgo a fim
de coibir as emissdes clandestinas de que padecia todo
o pafs, e o produto de suas operagdes recebeu aplicacio
legal. As modificagdes feitas por essa lei nas moedas
de cobre e prata ji foram passadas em revista. (2)

Foi o Govérno autorizado a propor, aos actonistas
das estradas de ferro garantidas pelo Império, a troca
de seus titulos por apdlices a 69, ou titulos da divida
externa a 4%, nas condicdes que foram estipuladas.

Essa nova lei, juntamente com os decretos anterio-
res de Silva Ferraz, ordenando a tédas as associagoes a
remessa semanal as repartigdes do Tesouro ou as pre-
sidéncias das Provincias, de um resumo das operagdes
realizadas na semana precedente (decreto de 5 de setem-
bro de 1859), e regularizando a percepcio do sélo sbbre
o capital, as transferéncias de acdes das companhias
e sociedades an6nimas, assim como todos os titulos ou
efeitos que contivessem promessa de pagamento (decreto
de 30 de setembro de 1859); essa nova lei, dizemos,
com seus dois decretos preparatérios, foi considerada
ameaca permanente aos institutos de emissdo. J4 os
decretos citados, por érro quanto ao seu alcance, haviam

(2) Ver pig. 123.
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causado ligeiro panico na Bahia, o qual 86 cessou apds
longas e laboriosas explicagdes sdbre o teor e a aplica-
cio final désses textos.

Esse nio era, entretanto, o seu mével. O Govérmno,
através da aciao de dois Gabinetes sucessivos e animados
de tendéncias diversas, vira-se, quanto a ésse problema,
numa situacido tal, que a agio de um teve de prolongar
a do outro; tratava-se de uma norma legal votada como
ponto culminante de evolu¢io de um quarto de séeulo
e violada por decisfo individual, indubitavelmente incons-
titucional e ilegal, ao primeiro impulso de um Ministro
das Financas, mas que produzira scus efeitos e¢ criara
relagdes comerciais piiblicas e privadas, que nenhum
cstadista poderia por de lado.

Impunha-se, portanto, numa solugio de transigéncia,
que conciliasse a ordem juridica 4 situacdo de fato.

Restabelecer a tnica lei existente sem perturbar
demasiado o novo aspecto econdmico do problema,
embora encaminhando a solu¢do no sentido de restau-
rar-se a unidade das emissdes — tal a tarefa a que se
empenharam Sales Térres Homem e Silva Ferraz. B
de inteira justica afirmar que seus esfor¢os se mostraram
eminentemente conservadores.

Nao foram reconhecidos como tal de imediato; as
criticas e, sobretudo, o despeito dos interésses recém-
criados contra qualquer determinagio legal, fizeram-se
ouvir contra a obra de 1860.

A Comissao de Inquérito de 1864 féz o processo
déles em poucas palavras, observando que a quase
unanimidade do comércio aprovara a decisio gover-
namental.

“Nessa época (1859), sob o manto brilhante da
liberdade de crédito, circulavam doutrinas pouco exatas
sbbre a expansio das emissdes de bilhetes ao portador
e sObre a vantagem de cobrir o pais de bancos de
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circulagio sem as bases sélidas, como aconselham a
experiéncia e o exemplo das nag¢des civilizadas; e essas
teorias eram defendidas com calor, senio mesmo com
exaltagio furiosa.”

Encontrada a solugdo e chovendo as criticas, entre
outras a nota de um economista francés, J. Garnier,
em seu Traité des Finances (1862), foi sua resposta for-
mulada pela Comissio de Inquérito, nos seguintes
térmos:

“Nenhum dos artigos da lei se refere 4 liberdade
de crédito ou restringe as emissdes dos bancos devida-
mente autorizados, sendo de maneira transitéria, desde
que éstes ndo anunciem o reembdlso efetivo e perma-
nente de seus bilhetes em moeda metdlica; a lei lhes
autoriza uma emissjo adicional baseada nas espécies
amoedadas oxistentes em seus encaixes, além dos titulos
de garantia da emissdo geral. S¢é as falsas informacoes
e a ignorincia de seus dispositivos e principios funda-
mentais podem explicar a afirmagio de seus adversirios,
de que se trata de uma lel restritiva, uma lei de entraves
como a qualificou um economista francés, que aconselha
a modificacio das medidas tomadas, adotando-se o
recolhimento do papel oficial & propor¢do que o publico
desse preferéncia aos bilhetes dos bancos, isso por igno-
rincia do fato de que o inverso acontece entre nds: as
emissoes do Tesouro sio preferidas do publico e procura-
das pelos bancos, que sbbre elas baseiam suas préprias
emissdes.”’

129



Carfruro I1X

Perturbacdes da circulacao.

Crise de 1864

A LEI DL 1860 foi aplicada com o mesmo espirito de
firmeza e prudéncia que presidira 3 sua elaboragio.
Apesar de tudo, causou grandes dificuldades aos bancos,
cujos abusos tinham-se tornado gritantes, notadamente
na Bahia. Passados trés anos, uma terrivel séca destruiu
quase completamente as culturas do interior: morria-se
de fome e as estradas, totalmente esburacadas, j4 néo
permitiam acesso facil aos lugares visitados pelo ine-
xorivel flagelo.

A produgio foi profundamente afetada e diminuiu
em conseqiéncia disso. Todas as transagdes faziam-se
com grande dificuldade, e o inadimplemento dos con-
tratos era extremamente freqiiente. O Banco da Bahia,
embora prestando grandes servigos ao comércio local,
cedera talvez mais do que outros a ésse género de lucros
ilicitos obtidos por abusos na concessdo de crédito, a
que um banco de circulacio, mais do que qualquer
outro, nio pode ceder. Nao se produziam as entradas
de fundos.

Nessa provincia grassava com intensidade inaudita
um pulular de companhias e emprésas de varias espécies,
mal paradas ou n#io, quase tbédas ilusérias. O Banco
pretendeu preparar-se para atender is exigéncias da nova
lei e procurou restringir as préprias responsabilidades. A
elevagio dos descontos; a pressio sdbre os devedores
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rurais debilitados pela crise climatérica e que haviam
obtido colheitas infimas, bem como sdbre os devedores
comerciais, que baseavam suas operagdes na produgio
do interior — todos é&sses elementos conjugados geraram
o climax da crise que subverteu o mercado da Bahia
no segundo semestre de 1860.

O abuso de concessdo de créditos, inseparivel das
emissfes nio baseadas no exato conhecimento dos mer-
cados e da idoneidade moral e profissional, exercera uma
vez mais sua ac¢io devastadora.

O Gabinete resistiu firmemente a tddas as tenta-
tivas feitas para frustrar estipulagdes legais e agiu no
sentido de regulamentar os numerosos artigos que visa-
vam a restringir a organizacio ilegal das associagbes e
o funcionamento irregular das que ji existiam. Suce-
deram-se a jato continuo os decretos executivos.

Em 29 de agosto, uma medida restritiva féz saber
que as agéncias do Banco Comercial e Agricola nao
poderiam funcionar sem ter seus estatutos especials ofi-
cialmente aprovados.

Em 1.° de outubro de 1860, foi baixado o regula-
mento que determinou o recolhimento e substituigio
das cédulas inferiores a 50%$000, no Rio e na provincia
do mesmo nome, e a 25%000, no resto do Brasil.

Em 3 de novembro do mesmo ano, foi promulgado
o decreto que ordenou aos bancos, as companhias e as
sociedades andnimas que enviassem ao Govérno seus
balangos e outros documentos; veio completar o regu-
lamento sbbre a fiscaliza¢@o oficial dos bancos de emis-
sdo um ato posterior, de 13 de fevereiro de 1861.

Em 10 de novembro foi publicada a decisdo minis-
terial sObre o limite das emissoes de bancos com refe-
réncia 4 parcela da circulacdio coberta por titulos de
garantia, exce¢io feita, por conseguinte, do papel-moeda
emitido contra depdsito metdlico. Continha regras pre-
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cisas quanto as somas emitidas além dos novos limites
legais ¢ no concernente i substitui¢io das apdlices e dos
titulos estatutdrios de garantia pelo ouro amoedado ou
em barras de !'1/12 de fino e por, lingotes de prata do
mesmo titulo, estimados com relagdo ao ouro A razio.
de 1:15%/g e limitados & quarta parte da soma em ouro
Os limites da emissdo foram estabelecidos da seguinte
maneira:

Banco Comercial e Agricola, Matriz..... .. 6 337:900%000
Agéncia de Vassouras (do B. C. A)... .. ... 600:000$000
Agéncia de Campos (do B. C. A)........ .. 300:000%000
Banco Rural e Hipotecdrio......... ... ... 1992:300$000
Banco de Pernambuco..... . ... ... .. ... .. 1 486:000$000
Banco do Maranh&o. .. ... ... .. ... .. ... 513:300%000
Banco da Bahia............ ... .. ... .. ... 2 832:760%000
Banco do Rio Grande do Sul.......... ... 2508000
Banco do Brasil, Matriz.................. 21 481:0558972
Agéncia de Ouro Préto (do B. B))....... .. 1338:3848118
Agéncia de Sio Paulo (do B. B.)....... ... 2 440:919%019
Agéncia do Rio Grande do Sul (do B. B) 890:002$040
Agéncia da Bahia (do B. B.).. 5384:433%913
Agéncia de Pernambuco (do B B.) ..... S 539765338695
Agénaa do Maranhio (do B3, B).. .. 941:3608869
Agéncia do Pard (do B. B)... ... . 1079:4138111

Chegou, em seguida, a vez das associagdes que
funcionaram sem ter cumprido a formalidade legal do
depésito ¢ aprovagido de seus estatutos, is quals foi
concedido, pelo decreto de 10 de novembro de 1860,
prazo para regularizarem sua situa¢io, mais tarde pror-
rogado por ato de 19 de dezembro.

O processo a ser adotado nas faléncias foi objeto
do decreto de 14 do mesmo més, um dos atos mais impor-
tantes do reinado de D. Pedro II.

Na mesma data, regulamentou o Govérno as ope-
ra¢des dos emprestadores sob penhores.

Em 17 de novembro, as medidas coercitivas indis-

o

pensaveis 4 repressio das emissOes ilegais das cédulas
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de pequeno valor feitas por toda espécie de estabeleci-
mentos e por particulares, foram codificadas em decreto,
e sua severa aplicagio recomendada s autoridades locais.
Finalmente, em 19 de dezembro de 1860, as regras a
observar na criagdo e organizagio de bancos, compa-
nhias, sociedades andOnimas, caixas econémicas ou montes-
de-socorro foram baixadas por decreto especial.

Pouco a pouco essas medidas exerceram sbbre a
circulacdo sua influéncia tranquilizadora. Nido obstante
a Guerra de Secessio, nos Estados Unidos, principal
mercado dos produtos do Brasil, mantiveram-se as expor-
tagdes. Refloresceu a cultura do algoddo, longo tempo
abandonada, gragas A alta dessa matéria-prima causada
pela mesma guerra.

As taxas de descontos variaram de 7%, a 89, durante
todo o ano, sendo mais freqilente a primeira. As cotacdes
dos fundos publicos mantiveram-se em alta e o cAmbio
oscilou entre 25 e 271/4.

Produziu-se um desaiégo. O Banco do Brasil preten-
deu niao estar sujeito ao recolhimento de cédulas de
valores inferiores a 508000 e a 25%000, mas o Govérno
resistiu a essa veleidade. (1)

A circulagio comegou a melhorar. Os fundos de
garantia do Banco Comercial e Agricola, do Banco
Rural e Hipotecdrio, do Banco da Bahia e do Banco de
Pernambuco admitiram a troca de titulos de estradas
de ferro contra apfélices de 69,; o Banco do Maranhio
jamais possuira senfo titulos da divida como base de
suas emissdes, ¢ o do Rio Grande do Sul renunciara
praticamente a ésse género de negéeios e s6 tinha em
circulagio cédulas de 108000.

As cédulas inferiores a 50$000 e 25%000 desapare-
ciam progressivamente do meio circulante, mas féra

(1) Aviso administrativo de 23 de fevereiro de I861.
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necessdrio prorrogar por diversas vézes os prazos de seu
recolhimento. (2)

Para estabelecer o prinefpio da retirada de circulagio
de suas préprias emissdes, o Banco do Brasil propusera
e o0 Tesouro aceitara fosse fixada em 3%, a taxa de redugiio
durante o primeiro ano, embora a necessidade de uma
restri¢io monetaria nao se houvesse absolutamente feito
gentir. (3) Os 10000:000$000 de papel-moeda oficial,
que o Banco deveria resgatar, haviam-uno sido, e a
amortizacdo futura ia fazer-se i base de 2 000:000$000
por ano, entregues ao Tesouro pelo Banco contra a
emissdo dc apélices a 69, segundo os térmos da lei de
27 de setembro de 1860, aplicada imediatamente ao
exercicio de 1861-1862. Os outros bancos, a seu turno,
tiveram, de reduzir de 39 sua circulagio, segundo as
normas estabelecidas em 1860.

Os inconvenientes dos trés institutos de emissido no
Rio revelaram-se dentro em pouco, sobretudo apéds a
votacdo da ultima le;; em 28 de agoésto de 1862, um
decreto legislativo autorizou a fusdo do Banco do Brasil
¢ do Banco Comercial e Agricola, bem, como a cessio
a0 novo estabelecimento da faculdade de emitir que
possuia o Banco Rural e Hipotecdrio, mediante o paga-
mento de 400:0008000 em espécies. O novo instituto
teria um capital de 33 000:000$000 ou seja, um aumento
de 3 000:000$000 sbébre o do antigo Banco do Brasil,
a fim de poder cumprir seus novos compromissos.

A emissdo, a amortizagdo e todas as estipulacoes
anteriores das leis de 1853 e 1860 permaneceram de pé,
salvo as relativas ao aumento de capital. Resolvida a
fusdo, o decreto de 9 de setembro de 1862 deu-lhe forma
definitiva.

O novo instituto, tendo o privilégio de emitir em
t6da a regidao do Rio, Sao Paulo e Minas, pretendeu por

(2) Decretos de 20, 24 ¢ 27 de abril de 1861.
(3) Deciséo do Govérno, de 10 de julho de 1861.
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varias vézes aumentar sua circulagio, mas encontrou
sempre a recusa de parte do Ministério das Financas.
Em janeiro de 1863, suas emissdes j4 excediam o limite
estatutdrio de 2 400:000$000; por decreto de 18 de
fevereiro o Govérno receando uma crise, autorizou é&sse
aumento ao.triplo durante o prazo de um més e sob a
condi¢do de ser elevada a taxa de descontos. O Banco
protestou, declarando que a fixagio dessa taxa era uma
de suas prerrogativas, e o Conselho de Estado, ouvido
sObre o assunto, deu-lhe razio, de sorte que o decreto
foi anulado por ato de 16 de margo; o recolhimento da
emissio excedente do limite legal deveria fazer-se pouco
a pouco, sem abalos. O Banco insistiu novamente, mas
sem éxito, na abolicio désse limite demasiado estreito
imposto pelos estatutos.

Os bancos independentes estavam reduzidos apenas
a trés, pois o Banco do Rio Grande do Sul renunciara a
seu direito de emitir, o Banco Rural e Hipotecdrio desis-
tira déle e o Banco Comercial e Agricola se fundira ao
Banco do Brasil; os trés bancos independentes prosse-
guiram durante algum tempo no reemboélso de seus
bilhetes; mas, nio podendo continuar a assim proceder,
foram obrigados a submeter-se as estipulagdes da lei
de 1860.

Nio obstante essas dificuldades dos institutos de
emissdo, desafogava-se a situa¢io econOmica geral. O
Banco do Brasil, mais sélido, retomou a conversio de
seu papel-moeda em espécies, a 23 de outubro de 1862.

O desconto, a 99, no comégo do ano, subiu a 109
em janeiro, para tornar a descer a 99, no més seguinte,
subir novamente a 119, em junho e fixar-se em 109,
até o fim de 1862. No ano subseqiiente, foi a taxa de
99, que predominou, e a de 8%, em 1864, is vésperas
da grande crise que produziu tdo terriveis desastres
financeiros no Brasil, conhecida pelo nome de faléncia
da Casa Souto.
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O pafs desenvolvia-se¢ lenta mas seguramente. Os
dados sObre as exportagdes, umas em alta e outras em
baixa, apresentavam tendéncia geral favorivel; a nave-
gacdo de cabotagem aumentava de vulto; mantinha o
volume das colheitas. Todos ésses fendmenos econdmicos
estao amplamente demonstrados nas estatfsticas publi-
cadas pela Comissio de Inquérito de 1864, justamente
para comprovar a falta de base das opinides que atri-
bufam a decadéncia econdmica do Brasil 4 crise daquele ano.

O comércio via suas transagdes progredirem normal-
mente. Sem divida, momentos bem dificeis de pressdo
monetiria produziam seus efeitos nas liquidagoes, princi-
palmente nas de fim de ano, porque o segundo semestre
era sempre mais fraco em valores sbbre o estrangeiro;
por vézes mesmo, como em FPernambuco em 1860 e,
principalmente, em 1862, a faléncia de uma grande
casa originou crise local de extrema intensidade. Mas,
em conjunto, cabe ao relatério da Comissio de 1864
inteira razdo ao citar o testemunho de todos os comer-
ciantes e banqueiros por ela ouvidos: ‘““‘Os capitais eram
abundantes e as transagdes fdceis. O coméreio, isto §é,
aquéle que se poderia considerar real, trabalhava com
recursos assegurados, seja em numerério seja em crédito
nele fundado; o comércio achava-se deprimido mas n#o
paralisado, e ésse estado era devido sobretudo a di-
ficuldade das cobrangas, criada pela Ler de 1860.
Nenhum entrave embaragou o comércio até o més de
setembro de 1864; o mercado da prata estava folgado
e os saques de primeira ordem eram descontados muitas
vézes acima da taxa do Banco do Brasil, de 89,. As
casas importadoras, ndo obstante, j4 ha dois anos ten-
taram reduzir os prazos das vendas, o que talvez tenha
podido causar certos embaragos aos compradores de
segunda ordem; os capitais eram abundantes antes de
9 de setembro (vésperas da faléncia Souto) para tddas
as transagbes legitimas”.
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“A liquidagio que se processava havia, j4 h4d muito
tempo, sobretudo a partir de 1860, em quase todos os
ramos de negdeios; a diminuigdo rapida do coméreio
dos tecidos haviam acumulado recursos importantes nos
cofres dos capitalistas, que dificilmente encontravam colo-
cagdo segura, e isso sdmente a taxas de juros moderadas.

“Assim, em certos circulos, era muito facil descontar,
e muitos meses antes da erise, as casas sélidas obtinham
dinheiro a taxas inferiores as do Banco do Brasil.

“Empregamos a expressio — em certos cfreulos
— porque noutros as dificuldades eram continuas, para
serem honrados os compromissos assumidos. O coméreio
legitimo e prudente vivia na abundineia, ao passo que
o outro, nio tendo meios de salvar-se, vivia em talas,

“Perto da época da crise, niio houve dificuldades
nas transagbes nem embarac¢os ou pressbes no merecado.
Era razodvel a taxa de juros. Um dos bancos do Rio
havia recebido depdsitos em tal cépia, que solicitou do
Tesouro o favor de receber uma parte dos mesmos. E
seu pedido n#o foi atendido. Havia, pois, excesso de
numeririo para as transagdes correntes.”’

As opinides que baselam a crise de 1864 em restri-
¢oes ao crédito nfo encontram fundamento no testemu-
nho undnime dos contemporineos. Além disso, duas
ontras provas complementares podem ser citadas: a
oseilagio do cAmbio e o movimento comercial com o
exlerior, que o quadro seguinte resume:

TAXAS
ANOS EXTREMAS DO | 1yporra¢dES | EXPORTACHES TOTAL
CAMBIO SOBRE

LoNDRES
1859-1860 2571y 27 113 027:9958000 (112 957:9728000 1225 985:9678000
1860-1861 253/4 271 {123 720:345%000 {123 171:163$000 {246 891:5088000
1861-1862 241y 26 110 531:1898000 |120 719:90428000 (231 251:1318000
1862-1863 25% 4 27Ys | 99 172:7088000 |122 479:996$000 (221 652:704$000
1863-1864 | 267/« 2734 [125685:0758000 (131 151:082$000 [256 836:1 578000
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Até mesmo durante os dois meses que precederam
a crise de 10 de setembro, o cAmbio s6 variou entre
271/3 € 271/2.

As leis monetdrias, por conseguinte, estavam segu-
ramente a caminho de sanear a circula¢io, como haviam
previsto Sales Torres Homem, Silva Ferraz e o Visconde
de Itaborai.

As responsabilidades do pais no mercado de Londres
tinham aumentado e novos empréstimos concedidos.

Em 1863, o Govérno negociou com os nossos agentes
financeiros em Londres uma operacio destinada a saldar
os empréstimos de 1843 (£ 362.000), de 1824 e de 1825
(£ 2 367.900), todos trés a 5%, e a amortizar parcial-
mente a divida flutuante do Tesouro. O novo emprés-
timo emitido a 889, ascendeu a &£ 3.855.307-3-9, a
juros de 41!/o. Os antigos empréstimos dos primeiros
tempos da Independéncia desapareceram, assim, pouco
a pouco.

No interior do pais, a dfvida aumentara também.
Em 31 de dezembro de 1863, era a seguinte a situagio
dos tftulos em circulagio:

Apélices de 6%.............. 78307:000$000
Apélices de 5%........... ... 1 172:600$000
Apélices de 4%.............. 119:6008000

Total em circulagio. ... 79 599:200$000

O papel-moeda em circulagio variava da seguinte
maneira, em obediéncia as estipulagdes legais:

ANOS BILHETES DO BILHETES DOS TOTAL
TESOURO BANCOS
1859... ... 40700:6188000 | 55 172:4808000 | 95 873:098$000
1860....... 37 599:8668000 | 50 390:9808000 | 87 990:8463000
1861....... 35 108:373$000 | 46 903:590$000 | 82 011:963$000
1862....... 33 323:5808000 | 45740:1558000 | 79 063:744$000
1863....... 30 594:4408000 | 51 126:8008$000 | 81 721:2408$000
1864....... 29 094:4408000 | 70 449:3158000 | 99 543:755%000
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fisses dados, determinados em 31 de dezembro de
cada ano, mostram em 1864 a influénecia das medidas
impostas pela crise. Falta, néles, a emissdo para liqii-
dagio do Banco Comercial e Agricola, uns 30:000$000,
aproximadamente. Revelam, a partir de 1863, mas sobre-
tudo do ano seguinte, a influéneia das dificuldades inter-
nacionais que resultaram nas guerras do Uruguai (1864)
e do Paraguai (1864-1870).

Esses quadros dao uma idéia do desenvolvimento
do pafs, pois ndo sé as responsabilidades que néles
figuram sfo leves para um povo cuja atividade econd-
mica duplicara em quinze anos (1850-1864), mas repre-
sentam, em grande parte, as primeiras despesas empe-
nhadas no aparelhamento econémico do Brasil.

Outro indice é fornecido pela estatistica das faléncias.
Tomemos o mercado do Rio, ndo s6 o mais importante,
mas ainda aquéle no qual se faziam sentir as conseqilen-
cias das causas gerals da crise. Encontramos, a partir
de 1818, os seguintes dados:

ANOS FALEN- ANOS FALEN- ANOS FALEN-

CIAS CIAS CIAS
1818.. ... 7 1834. . ..., 2 1850...... 53
1819...... 2 1835...... 4 1851...... 5
1820...... 3 1836...... 3 1852. .. ... 6
1821...... 2 1837...... 8 1853...... 29
1822...... 5 1838.. .. .. 10 1854. ..... 37
1823...... 5 1839...... 13 1855. ... .. 30
1824. ... .. 5 1840. ... .. 5 1856...... 27
1825...... — 1841...... 4 1857. ... .. 49
1826...... — 1842. ... .. 13 1858...... 90
1827...... 1 1843. ... .. 16 1859. .. ... 35
1828...... — 1844. ... .. 25 1860...... 45
1829...... 2 1845.. .. .. 28 1861...... 57
1830...... — 1846...... 28 1862. ... .. 104
1831...... 7 1847. ... .. 29 1863...... 84
1832...... 6 1848. ... .. 27 1864 (1). .. 112
1833...... 1 1849. . .. .. 26 1864-65 (2) 95

(1) Até 10 de setembro.
(2) De 10 de setembro de 1864 & 31 de margo de 1865.



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

Neles vemos a influéneia da crise de 1857-1858, da
pressio monetdria de 1862 ¢ da faléneia de A. J. A.
Souto & Cia., em 1864.

Vejamos as faléncias em Pernambuco:

ANOS FAL"*\‘NCIAS ANOS FALﬁNCIAS
1858, . 4 1862, ... .. 40
1850 6 1863 ... 11
1860, .. 20 1864 2
861, 13 B .

Af vemos somente a influéncia da crise local de 1862,
causada pela faléncia de Amorim, Fragoso, Santos & Cia.

Os orcamentos do Império sio elemento complemen-
tar ¢ comprovam que haviam sido ultrapassadas as difi-
culdades da organiza¢io integral do pafs ¢ que a ordem
se estabelecera por tdda parte, de¢ maneira satisfatéria.
Os empréstimos internos, efetuados para saldar orgamen-
tos deficitarios, distribufam-se da seguinte maneira:

ANOS APSLICES EMITIDAS
1828-1832. ... ... .. 13 496:600%$000
1837-1835.... ... .. 5 861:000$000
1839. .. ... . .. .. 1 918:000$000
1841. . ... 4 105:6008000
1842-1843. . ..... ... 5 346:600$000
1843-1846. .. ... .. 1 495:000$000
1844-1845.......... 2 344:000%$000
1844--184%8. .. ....... 7 505:400$000
1846.. .. ... .. .. 336:000$000
1851-1863.......... 5 213:800$000

A partir dessa tltima data, as emissdes de titulos
para saldar deficits sdo encontradas somente em 1876
e 1896. Em contraste, sua circulagio para fins econd-
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micos abrange somas crescentes, tais como os resgates
de acoes de emprésas ferrovidrias, estradas e terrenos.
O mesmo fato se reproduz quanto is despesas de guerra
e A consolida¢io da divida flutuante.

Assim, todos os elementos da situagdo, por volta
de 1863-1864, indicavam claramente o saneamento pro-
gressivo do mcio circulante e a auséneia de qualquer
agravacio de seus vicios intrinsecos. A Comissao de
Inquérito de 1864 tinha razdo, portanto, ao concluir
que os mercados se encontravam em posi¢do franca-
mente favordavel quando se declarou a crise.

Ni#o se deve crer, entretanto, que tudo era luz sem
sombras. Estas existiam e sdo faceis de perceber.

O quadro das faléncias deixa perceber os seus tragos.
Os nimeros referentes a depdsitos de balangos a partir
de 1861 ndo sio normais, sendo elementar concluir disso
que as dilac¢oes de dificuldades que datavam da crise
de 1857 estavam em vias de ser resolvidas e que o equi-
librio financeiro s6 seria definitivamente restabelecido
apés uma grande operagio de limpeza dos destrogos da
tempestade precedente.

Efetivamente, virias casas de primeira ordem haviam
quase sogobrado e sé tinham conseguido sobrenadar
gracas ao concurso do Banco do Brasil; mas o seu sal-
vamento Ndo se operara sem graves avarias. A partir
dessa época, a solidez dessas casas ficou seériamente
prejudicada: as razdes sociais Gomes & Filhos, A. J.
Souto & Cia., Oliveira & Bello, Montenegro, Lima &
Cia. haviam sofrido, por isso, as conseqiiéncias de vérios
painicos.

Gomes & Filhos, além do malis, tinham sido muito
prejudicados pela faléncia de uma casa inglésa, cujas
letras haviam aceito, em setembro de 1862. A. J. Souto
& Cia., em maio de 1863, tinham padecido as mesmas
dificuldades de parte de clientes e sempre o Banco do
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Brasil viera em seu auxflio, tendo-lhes elevado o erédito
para 20 000:000$000, contra o voto fundamentado de
um dos diretores do estabelecimento, que baseou sua
recusa no mau estado financeiro da casa, ignorado do
piablico mas perfeitamente verificado pelo Banco, que
do mesmo tivera conhecimento. A imprudéncia do Banco
foi, pois, em grande parte responsivel pelo reddbro da
amplitude da derrocada.

A maneira pela qual operavam A. J. Souto & Cia.
tornou mais grave a situagdo. Mantendo numerosas
relagses em todo o pafs, exerciam uma espécie de sucgio
dos capitais livres, da pracga e do interior. Sua conta-~
bilidade era defeituosa, obscura e até mesmo em parte
inexata. Os métodos de colocagio dos fundos por éles
seguidos eram igualmente maus: tendo dado grande
desenvolvimento As contas-correntes exigiveis a qualquer
momento, haviam imobilizado grandes somas em bens
de raiz; as prorrogagdes dos prazos de vencimento de
titulos eram concedidas com demasiada facilidade e por
motivos ndo inspirados na experiéncia comercial; embora
nio havendo participado do movimento de agiotagem e
especulagio que dera origem As companhias mais ou
menos fantésticas dos anos antecedentes, tinham facil-
mente aceito adiantar dinheiro sobre &sse género de
titulos e descontar papel baseado nessas operagdes quigé
duvidosas. :

O impulso ao crédito assim dado por A. J. Souto &
Cia. degenerou em breve num verdadeiro abuso, e a
liquidacdo dessa firma provou a inanidade de nume-
rosos valores de sua carteira; mas o fato se produzira
durante a existéncia comercial dessa razio social e as
perdas efetuadas por tal motivo tinham sido muito
elevadas. A comissdo dos liquidatirios da faléncia fixou
em 18 000:000$000 o montante da deprecia¢do do ativo
representado pelos titulos em atraso, as contas-corren-
tes e as transacdes concordatarias.
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Enquanto foram os tinicos ou quase tinicos a operar
no mercado do Rio, puderam af assumir indiscutivel
ascendéncia, sendo seguidos de longe pelos seus concor-
rentes. Em 1863, por exemplo, os valores do ativo de
A. J. A. Souto & Cia. figuravam em suas contas no
montante de 41 649:490$000, e é&sses nlmeros, desde
entdo, haviam sido superados.

Essa vasta manipulagio de capitais assaz impor-
tantes permitiu, 4 firma durante algum tempo, masecarar
prejuizos e abusos. Mas o recurso demasiadas vézes
empregado junto ao Banco do Brasil, os painicos suces-
sivos de 1859 a 1863, os expedientes e nio os sistemas
financeiros postos em pritica pra sobreviver, tudo isso
descerrou pouco a pouco 0 véu de mistério que lhes
cercava o0s negdécios. E o inquérito de 1865 provou
que um ntmero bem considerdvel de personalidades
importantes do comércio do Rio estavam a par da
situacao.

E bem verdade que o apdio constante do Banco fazia
crer que duraria bastante o estado de coisas para que
nova reviravolta da roda da Fortuna permitisse & firma
agsentar outra vez sua atividade em bases mais sélidas
e sadias. A psicologia da crise de 1864 era a tal ponto
a que acabamos de esbogar que, por ocasiio do desen-
cadear da tormenta, a principal hostilidade foi mani-
festada contra o Banco por haver-se recusado a per-
sistir na pratica de sua politica anterior.

Era natural, pois, que a diminuigdo latente da con-
fianga em A. J. A. Souto & Cia. influfsse tanto quanto
a concorréneia de novas casas, de grande capital e sem
coOmpromissos Tuinosos, para a baixa dos valores de
seu ativo. Qutrossim, éste nio montava a mais de
237 000:330%000, em 1864, o que representa diferenca
muito grande em face dos anos anteriores, mesmo tendo
em conta a suspensio das opera¢des em 10 de setembro.
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fisses concorrentes eram todos de primeira ordem.
Havia o Banco Rural e Hipotecdrio, o Banco Maus,
Mae Gregor & Cia., London & Brazilian Bank (fundado
em outubro de 1862 com o capital de £ 1.000.000) e
com sucursais autorizadas a funcionar, no ano seguinte,
no Recife, em Salvador, Santos e Poérto Alegre e o
Brazilian & Portuguese Bank (fundado em 1868); havia
ainda as casas particulares que exerciam o comércio
banedrio, notadamente as de Bahia Irmdos & Cia.,
Illion & Marques Braga, Fortinho & Muniz, Costa
Guimaries & Cia., Maud & Cia. (em Santos, Rio Grande
do Sul e Porto Alegre), Bernardo Gaviio Ribeiro &
Gavido (em Sdo Paulo), Miranda Jordio & Cia (em
Paraiba do Sul e Bemposta).

A medida que se desenvolviam essas casas rivais,
diminufam os depdésitos do antigo estabelecimento pre-
ponderante e aumentavam paralelamente suas dificulda-
des quanto ao reembolso. Como observou um dos tes-
temunhos recolhidos pelo inquérito de 1865, o Banco do
Brasil, vindo em socorro de A. J. A. Souto & Cia., simples-
mente retardara uma crise inevitivel, que se declarou,
mal ésse apdio lhe faltou.

A crise em questdo foi simplesmente comercial, nio
apresentando coisa alguma em comum com as que a
tinham precedido. Essa foi a conclusio do inquérito de
1865, que perfilhamos integralmente. Resultou dos noci-
vos métodos comerciais seguidos pelos bancos e, de modo
especial, por A. J. A. Souto & Cia., do abuso do crédito,
das prorrogagoes indefinidas dos prazos das transagdes
e da imobilizagdo de capitais, em confronto com a exces-
siva mobilidade das contas-correntes e a impossibilidade,
em caso de pénico, de realizar os valores do ativo.

A legisla¢io monetdria, os fatéres econdmicos dos
periodos criticos anteriores, as conseqiiéncias de ele-
mentos novos, tudo isso é-lhe estranho. Por conseguinte,
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nio fol vd a orientagio dos Ministros das Finangas no
sentido do restabelecimento da unidadc das emissdes.

Isso ndo impediu que a crise de 1864, fésse infini-
tamente mails grave e mais vasta que a de 1857, em suas
conseqiiénecias. Esta sc limitara & prag¢a do Rio e tivera
pouca repercussio no resto do pafs. A outra, ao con-
tririo, exercers sua devastagdo por téda parte, bastando
citar alguns dados numéricos para prova-lo.

A faléncia de A.J.A.Souto & Cia. contou perto de dez
mil credores; seu passivo elevou-se a41 187:9118912 (3).

Além disso, sua derrocada arrastou a dc vdrias
outras casas, grandes e pequenas. Os nimeros conhe-
cidos, citados pelo inquérito de 1865, sio os seguintes:

CASAS BANCARIAS PASSIVO

A.J. A Souto & Cia............. 41 187:911$912
Gomes & Filhos.............. o 20218:988$940
Montenegro Luna & Cia...... .... 11 831:2858850
Oliveira & Belo.... .. ....... ... . 4069:711$729
Amaral & Pinto............ ...... 690:004$670
90 outras razdes sociais............ 32 539:9568531

110 537:859$632

Esses dados numeéricos representam um mifnimo,
pois o inquérito de 1865 ndo cita o passivo de 18 das
90 firmas que faliram na ocasido, e seu rol se encerra
em margo de 1865. N&o é exagerado estimar, pois, em
115 000:0008000 o valor global do passivo criado por
essa derrocada. A liquidagio s6 produziu em média de
35% a 409, dos compromissos assumidos; o prejuizo
total foi, portanto, de 65 000:000$000 a 70 000:000$000.

(3) Tradiggo corrente no interior pretende que nas propriedades agricolas
mais remotas o8 proprios papagaios teriam aprendido a repetir as palavras pro-
nuncindas sempre em térno déles: ‘O Souto quebrou’.
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Uma crise de tal amplitude ameagava destruir todo
o organismo comercial do Rio: as conseqiiéncias econd-
micas daf decorrentes s6 poderiam ser graves. Seria
indispensavel, assim, que o Govérno interviesse de
acOrdo com as principais autoridades financeiras désse
mercado.

O Banco do Brasil, como banco de emissio e des-
conto, auxiliou tanto quanto possivel todos os outros
estabelecimentos ameagados pela faléncia de Souto, mas
nio pdde impedir o depédsito do balango de muitos.
Fle préprio sentiu-se ameagado pelo desvairo geral, por
causa do pdnico que fazia afluir a seus guichés nio sé
os depositantes de dinheiro como também os portadores
de papel-moeda, exigindo ser reembolsados.

Seja por desconfianga désse papel-moeda e pelo
desejo de tornar realidade a promessa de pagamento
que &le constitufa, seja para especular sobre a baixa
natural do cimbio ou por qualquer outro designio, a
procura de metal junto ao Banco multiplicou-se e seu
encaixe viu-se fortemente ameagado. As conseqiiéncias
de uma suspensdo do recembdlso da moeda fiduciaria,
acrescendo is outras faléncias jd declaradas, teriam pro-
vocado a rufna absoluta de todo o comércio do Brasil.
O Banco o sentiu e, de acérdo com os principais nego-
ciantes ¢ banqueiros da cidade, solicitou ao Govérno
que tomasse as precaugdes impostas pela situacdo.

Apés conferéncias ¢ trocas de opinides que duraram
menos de trés dias, foram as dificuldades agravadas
pela ilegalidade de certas medidas solicitadas pelo Banco,
tendo o recesso parlamentar obrigado o Poder Executivo
a agir ditatorialmente; ap6s ésse prazo, o Gabincte,
ouvido o Conselho de Estado, tomou a seus ombros
exorbitar da prépria competéneia constitucional, agir
como legislador e intervir na liquidagdo do desastre de
molde a atenuar-lhe os efeitos, disposto a ulteriormente
solicitar ao Parlamento um bl de indenidade.
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Para atender ao reembolso dos depdsitos do Banco
do Brasil, o decreto de 13 de setembro de 1864 o auto-
rizou a elevar o limite das emissdes ao triplo dus fundos
disponiveis. A defesa do encaixe metdlico {éz-se pelo
curso forgado dado ao papel-moeda em suas respectivas
zonas de circulacdo, pelo decreto de 14 de setembro.
A contencdo do panico foi obtida por essas duas medidas
¢ pelo decreto de 17 do mesmo més, gque prorrogou por
sessenta dias, a partir de 9, os vencimentos e os pro-
testos, os recursos em garantia e a prescri¢io dos titulos
de crédito e débito. Os privilégios dos negociantes
inseritos na Junta de Coméreio, quanto as moratdrias,
foram estendidos aos que ndo gozavam dessa inseric¢io,
¢ o limite de tais liquidacoes amigiveis foi reduzido no
sentido de que o consentimento de dois tér¢os dos cre-
dores a titulos diversos foi declarado suficiente para sua
Concessio.

Novos decretos legislaram sdbre o proecesso das
faléneias dos bancos e sobre as infra¢ses dos decretos
fiscais anteriores s mesmas.

Em 22 de outubro de 1864, novas e mais severas
regras foram decretadas a fim de reprimir a emissio
ilegal de titulos ao portador, feita por toda sorte de casas
de comércio, em detrimento da circulagio legal.

Fsse conjunto de medidas constituiu eficiente freio,
impedindo que a crise se tornasse um cataclismo sem
paralelo na histéria financeira e econdmica do pafs.

O Banco do Brasil, infelizmente, seja porque for-
gado pelas exigénecias dos depositantes e dos que nele
descontavam seus titulos, seja porque se deixasse arras-
tar A especulacdo sébre os lucros das emissies, excedeu
largamente os limites fixados pelo Govérno. Q curso
forgado, estabelecido por um prazo de seis meses no
méiximo, manteve-se até a nova concessio do direito de
emitir estabelecida pela Lei de 1866. A comissiao de
inquérito, ao redigir seu relatério de 25 de abril de 1865,
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observou que a circulagio do Banco em janeiro, era quase
o quintuplo de suas disponibilidades, ¢ que a das sucur-
sais oxcediam de 10 808:033$282 os limites legais.

As transagdes comerciais atravessaram um periodo
de depressio, por causa da rarefagio do crédito e, prin-
cipalmente, em conseqiiéncia da redugio das impor-
tagoes.

As exportagdes ndo se ressentiram demasiado de
todas essas alternativas. Os bancos especiais dos pro-
dutores do interior do pafs eram as casas comissérias,
intermediidrias na venda de seus produtos e fornmece-
doras de adiantamentos para as despesas de operagdo
das fazendas, adiantamentos &sses garantidos pelas safras.
Tisses contratos a longo prazo nao sofreram a pressio da
crise ¢ os comissirios atravessaram a tormenta sem
dificuldades excessivas.

Qs bancos receberam sensivel golpe na confianga
que inspiravam ao pudblico. Reduziram-se as contas-
correntes, ¢ isso pesou principalmente nos balangos dos
bancos nacionais; nos dois estabelecimentos ingleses, o
London & Brazilian Bank e o Brazilian & Portuguese
Bank quase nio variaram os depdsitos.

No Banco do Brasil produziu-se fendmeno inverso.
Banqueiro natural dos outros institutos de crédito pelo
desconto e redesconto de suas carteiras ou por adian-
tamentos sdbre seus titulos, todos os valores disponiveis,
bons ou maus, deveriam nele ir ter. Assim, a partir de
31 de dezembro, os titulos em liquidagdo ou incobriveis
af figuravam no montante de 10 159:1728$670; os depd-
sitos, no fim de novembro, ascendiam j4 a 10 843:166$506,
mas tornaram a baixar a 4 978:128%098, ao térmo de
margo de 1865. .

O cAmbio oscilou, menos porém do que seria licito
prever. Durante os primeiros dias de setembro, o mil-
réis cotou-se, no Rio, de 273/g a 27%/3. Na Bahia e em
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Pernambuco a baixa fol menor; na primeira praga, os
limites da flutuacio foram de 273/3 em setembro a 271/4
no fim do ano e de 261/4 a 27 nos dois meses seguintes;
no segundo désses mercados, o cAmbio desceu de 273/g
em setembro a 27!/; em dezembro e fixou-se entre 27
e 271/, durante os meses de janeiro ¢ fevereiro de 1865.

Quatro motivos foram citados para justificar ésse
movimento de baixa: o curso forcado do papel-moeda
dos bancos; as emisstes excessivas; as despesas com as
guerras do Uruguai e do Paraguai; as remessas de
fundos para a Europa, em conseqiiéncia do estado de
desconfianga e inquictude gerado pela crise e pelas me-
didas tomadas no propdsito de conté-la, assim como
no de pagar no estrangeiro os compromissos de A. J. A.
Souto & Cia.

Os capitais disponiveis retrairam-se, procurando colo-
cagio segura. SO no més de setembro houve transfe-
réncia de apdlices no total de quase 4 000:000%$000,
3 649:000$000, exatamente; para 1 993:000$000 das mes-
mas, emitira o Tesouro bilhetes a 41/39%, e o Banco do
Brasil recebeu 1 069:000$000 em letras, a 49, e 5§%. A
essa Ultima taxa recebeu éle mails de 5200:000$000,
durante os meses de outubro, novembro e dezembro de
1865.

O desconto de 89, subiu depois da crise a 9% e,
em dezembro, elevou-se a 10%.
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CarituLo X

Retorno as emissdes do tesouro.

Lei de 1866

COMO SE 05 EMBARAGOoS intrinsecos da situag¢do finan-
ceira ndo fOssem suficientes para perturbar a circulagio,
outras dificuldades igualmente graves vieram aumentar
as responsabilidades das decisdes do Govérno.

As hostilidades haviam irrompido no Prata desde
1864, a principio com o Uruguai; uma vez concluida
a campanha e pacificado ésse pais, que sc tornou nosso
aliado — comecou a luta com o Paraguai, contra o qual
foi assinado o Tratado da Triplice Alianga do Uruguai,
Argentina e Brasil, em 1.° de maio de 1865. O emprés-
timo de 1865, de £ 5.000.000, a 59, de juros, emitido
a 749, foi imediatamente a isso destinado. As imensas
despesas que a guerra exigia sé poderiam ser saldadas
em espécics metdlicas, daf ter havido drenagem muito
considerdvel do ouro de todos os mercados brasileiros,
a qual iria provocar considerivel alta désse metal.

Por outro lado, as garantias dadas ao Banco do
Brasil durante a crise para que obtivesse adiantamentos
ou aberturas de crédito, e os titulos entregues em paga-
mento de dividas, tiveram de ser aceitos sem maior
exame, pois o estabelecimento procurava por todas as
maneiras cobrir-se de seus desembolsos. Isso levara o
Banco a constituir sua carteira com uma proporgio
excessiva, em tempos normais, de titulos de vencimentos
remotos ou mesmo de titulos representando operagdes
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com vencimentos mais do que remotos, operagdes dife-
rentes dos negécios habituais de crédito aceitos pelo
instituto de emisséo.

Essa menor possibilidade de realizar sua carteira,
associada a0 excesso de emissdes (mesmo sem analisar
as causas désse dltimo abuso), afastavam o Banco do
tipo cldssico de estabelecimento destinado a reembolsar
seu papel-moeda 3 vista e em espécies. Kternizava-se o
expediente transitério do curso forgado, e a situacio
geral causada ou pelo menos fortemente influenciada
pelo estado de guerra nido permitiu, na realidade, a
conversdo corrente do papel-moeda. Ni#o cessavam de
crescer as necessidades das operagoes da Triplice Alianga
e era hecessirio honra-las, custasse o que custasse.

Uma solucdo deveria ser encontrada, pois o orga-
mento ordinirio ndo poderia bastar a essas despesas.
Recorrer ao empréstimo em mercado estrangeiro teria
sido aleatério e, em todo caso, muito oneroso. Solicitar
20 pais os fundos necessirios, principalmente ao Banco,
corresponderia a conceder a éste um aumento das emis-
s0es e pagar juros sObre as somas assim obtidas por
concessio legislativa. Restava uma terceira solugio:
tomar diretamente ésse empréstimo do publico, quer
sob a forma de langamento de apdlices, quer emitindo
papel-moeda oficial. Impunham-se os dois processos;
mas, dados os privilégios legais do Banco, sérios cmba-
racos teriam de ser eliminados antes de por em circulagio
os bilhetes do Tesouro.

A debilitagio da carteira déste, a diminui¢io de seu
encaixe, 0 excesso de seu papel-moeda sdbre as estipula-
¢oes estatutirias, as necessidades do Govérno, tudo se
concertava para sugerir a solu¢io de anular-se a faculdade
de que gozava ésse instituto, a fim de reserva-la unica-
mente ao Tesouro. Tal foi o ponto de partida da lei
de 1866 e da reorganizag¢io do Banco.
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Antes de fazer uma exposi¢io sbbre essa lei e a
maneira pela qual foi posta em pritica, resumamos em
alguns ndmeros os dados econdmicos do momento em
que se ia proceder a essa nova transformagio de nossas
leis monetérias.

As trocas internacionais nio se paralisaram em con-
seqliéncia das dificuldades internas; o cAmbio, ao con-
trario, comegou a sofrer os efeitos da guerra, conjugados
as perturba¢des da circulagio.

Eis os dados relativos ao perfodo:

TAXAS
ANOB EXTREMAS DO IMPORTACOES EXPORTAGCAO TOTAL
CAMBIO

1864-1865 | 22%s 2714 |131746:3418000 [141 083:446§000 (272 829:787§001
18651866 | 22 26 137 766:842$000 |157 087:5588000 | 294 854:4003000

O valor dos bilhetes em circulagio encontra-se no
quadro seguinte:

EMIs$AO DE BILHETES

ANOS TOTAL
Do Tesouro Dos Bancos

18641865 | 28090:9408000 | 72 558:095%000 | 100 649:035%000
18651866 | 28 000:9403000 | 84 962:860$000 | 113 053:8008000

Désses 84 962:860%$000, 2 813:300$000 representavam
as emissdes sem curso for¢gado de outros bancos e nio
do Banco do Brasil; éste emitira, com suas filiais,
82 149:560$000. E facil compreender como essa massa
de papel inconversivel pesava sdbrc o cAmbio e prejudi-
cava qualsquer previsdes.

Foi preciso atender ao mais urgente e desde as
primeiras reunides da sessdo legislativa de 1866, o Gabi-
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nete, apds ter ouvido o parecer do Conselho de Estado,
dirigiu-se & CAmara para solicitar-lhe as medidas neces-
sérias & melhoria dos meios de troca.

Dividiram-se as opinides e n#o parecia possivel
acodrdo algum quando, uma vez mais, 0 eminente finan-
cista que era o Visconde de Itaborai tomou a dire¢éo
dos debates contra os pontos de vista incertos e flutuantes
do Gabinete Olinda. O efeito dessas hesitagdes gover-
namentais foi paralisar a votagdo de uma lei de natureza
urgente; o senador Silveira da Mota, nio querendo
aceitar a condi¢do de cimplice de tal inércia, apresentou,
em seu nome individual e sem comprometer o préprio
partido, um projeto de que em seguida se valeu Itaboraf
para expor suas idéias e tragar as novas medidas aceitas
pelas CAmaras quase sem alteragfio, e que se tornaram
a lei de 12 de setembro de 1866.

O propésito do projeto senatorial era anular a
faculdade de emitir do Banco, regular a circulagio e
fornecer ao Tesouro os meios de enfrentar o déficit
orcamentirio do exercicio de 1865-1866.

O relatério de Itaborai comegou por estabelecer a
situagdo real do Banco do Brasil. Gozando do curso
forcado havia quase dois anos, elevara o montante de
seu papel-moeda a quase o débro do que era em setembro
de 1864, violando expressamente a lei; dois tér¢os de
sua carteira compunham-se de titulos com vencimentos
remotos, ou de realizagio dificil e duvidosa. Um esta-
belecimento désses ndo estava & altura de sua tarefa e
nio poderia perdurar como instituto de emissdo. “Se
essa faculdade ndo lhe fosse retirada”, dizia Itaborai,
“continuaria éle a ser, como atualmente, uma fabrica
de papel-moeda arbitrariamente gerida por seus dire-
tores, sem a intervencgfo ou fiscalizagdo da Assembléia
Legislativa, e sujeita apenas 4 inspe¢éo tnica do Govérno,
o qual por infelicidade favoreceu e nao proibiu os des-
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regramentos que conduziram a circulacio ao estado
atual.”

O Banco deveria continuar a operar sébre depésitos
e descontos; uma dire¢io prudente lhe permitiria ndo
suspender, nesse particular, os grandes servigos que 4
vinha prestando de longa data; isso com a vantagem de
n#io ser mais seduzido por uma politica monetéria aven-
tureira, pela miragem da falsa criago ilimitada de rique-
zas, unicamente pela emissdo de cédulas impressas.

A natureza dos titulos da carteira, de vencimentos
a longo prazo, permitiria satisfazer em parte as reclama-
¢oes dos agricultores que acabavam de endere¢ar memo-
rial ao Parlamento, solicitando fosse fixada legislativa-
mente a taxa méixima de 69, para os empréstimos feitos
pelo Banco do Brasil. A lei de 24 de setembro de 1864
estabelecera as normas para os empréstimos sdbre hipo-
tecas; era possivel, portanto, levar & carteira de emissdes
hipotecarias, inteiramente distinta da carteira comercial,
ésses titulos de liquidag#io remota, provindo, na realidade,
¢ em sua grande maioria, de empréstimos concedidos
aos agricultores, os quais, désse modo, entender-se-iam
diretamente com o banqueiro sem o intermédio de ter-
ceiros nem o desemboblso de corretagens especiais. Nio
seria ainda o instituto um banco de crédito imobilidrio,
mas o encaminhamento de tal solugio, compativel comn
a situag¢do do mercado e a falta de prética financeira
dos pretendentes.

Para fornecer ao Tesouro os recursos em ouro neces-
sérios 4s operac¢bes de guerra e pagar ao Banco seu
encaixe metélico, as letras do Tesouro e a soma j& desem-
bolsada por aquéle para o resgate do papel-moeda oficial,
propunha-se o projeto primitivo a desinteressar o Banco,
tomando o Estado a seu cargo o reecolhimento do papel-
moeda equivalente aquela soma.

Resultaram désse mecanismo duas circula¢des dis-
tintas, que se prejudicavam mutuamente: uma garan-
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tida pelo Estado e a outra sem a menor garantia, salvo
a obriga¢io do recolhimento anual de 59 de seu mon-
tante, proposto pelo Senador Silveira da Mota. Nao
obstante, tinham as duas circulagdes como simbolos
representativos as mesmas cédulas emitidas pelo Banco.
Como distinguir as duas espécies, idénticas aos othos de
todos ? O projeto Itaborai modificou ésse ponto: o
resgate pelo Tesouro dos valores citados far-se-ia me-
diante emissdo oficial. Com essas modifica¢bes e outras
de menor importincia, o projeto foi aceito pelas Cimaras
e tornou-se a lei de 12 de setembro de 1866, da qual
segueni-se as principais caracteristicas.

O Banco do Brasil perdeu o direito de emitir, po-
dendo continuar a realizar tddas as demais operagoes
de comércio enumeradas em seus estatutos e ainda os
empréstimos hipotecirios, nos térmos da lei de 24 de
setembro de 1864. Para ésse fim, teve de dividir suas
transactes em duas partes distintas, a carteira comercial
e a carteira hipotccaria, sob a mesma adminisira¢io, mas
dotadas de fundos inteiramente distintos e ndo podendo
prestar auxilio mdtuo; a carteira hipoteciria foi consti-
tuida de um capital de 35 000:0003000, em titulos da
carteira atual do Banco, escolhidos de molde a se pres-
tarem melhor a ésse novo género de negécios; ésse
capital, 4 medida que fOsse realizado, seria empregado
em obrigag¢des hipotecdrias, devendo o excedente n&o
utilizado ser convertido em fundo do Estado. A reserva
deveria ser constituida de uma deducdo de 189, do lucro
liquido, até o limite de 309, do valor do capital do Banco.

O Govérno pagaria a éste o valor do papel-moeda
por éle ja resgatado, as letras do Tesouro que se encon-
travam em seus cofres e os metals preciosos que af
existiam; é&sse pagamento seria utilizado pelo Banco para
retirar da circulagdo uma soma igual de seus préprios
bilhetes. Isso feito, o papel-moeda em curso seria rece-
bido, como no passado, por todas as repartigdes arre-
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cadadoras, e sua amortizagdo seria feita todos os anos
a razio de 5% a 89}, segundo decisio tomada em comum
pelo Banco e o Govérno.

O novo servigo de emissio foi confiado 4 Caixa de
Amortizagdo, que se tornaria responsivel por éle. O
reemboélso das emissdes oficials far-se-ia pelo emprégo
de dotagdo orcamentiria a ser votada pelo Parlamento
desde que cessasse o estado de guerra. Foram tomadas
medidas complementares para a regulamentacio da lei,
visando a impedir qualquer oposi¢io de parte do Banco.
Este, alids, colaborou na votagio do projeto, desde que
anunciada a nova lei, cessou de emitir papel-moeda.

O novo acdrdo entre o Banco do Brasil e o Estado
foi aprovado por decreto de 13 de outubro; em 18, foi
também decretado o regulamento administrativo da lel.
O estabelecimento teve de reorganizar-se e submeter
seus novos estatutos & aprovagio governamental (23 de
novembro de 1866).

O novo sistema comegou a funcionar. A se¢do hipo-
tecaria fol regulamentada e, a scu turno iniciou as
operagoes. (1)

Em 12 de setembro de 1866, as emissdes do Banco
¢ de suas fillais, e o encaixe metdlico correspondente,
apresentavam os seguintes nimeros:

Emissgdo do Banco............. N 48 145:490%000
Emissio de suas sucursals......... ....... 38 940:8308000
Total ... ... . ..... ... 87 086:320%000
Encaixe metdlico do Banco............ .. .. 15 683:359%$699
Encaixe metdlico de suas sucursais......... _7689:905$065
Total..................... 23 373:2648764

O decreto de 16 de margo de 1867 fixou em
45 600:000$000 a soma dec papel-moeda em circulagio,

(1) Decretos de 10 de abril, 22 de julho e 9 de outubro de 1867, e de 27 de
abril e 10 de agdsto de 1870.
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que o Banco deveria amortizar & razdo de 5%, ao ano,
a partir de 1.° de janeiro seguinte. O encaixe metélico
foi comprado pelo Govérno i razio de 24!/, dinheiros
por mil-réis, quanto as moedas, e de 25 dinheiros quanto
aos lingotes. As letras do Tesouro existentes nos cofres
désse estabelecimento elevavam-se a 3 837:700$000, que

foram pagos.

A amortizagéo anual de 59, da circulacdo do Banco
do Brasil foi mantida até 1873; a lel de 17 de setembro
désse ano reduziu-a para 2'/2,% e o ato administrativo
de 4 de marco de 1874 explicou que a medida era exten-
siva a4 emissido dos antigos bancos independentes.

A Guerra do Paraguai exigiu duas emisstes de
50 000:000%$000 e 40 000:000%000, respectivamente; (2) um
perfodo de séca no Ceard, que durou trés anos, forgou o
Tesouro a emitir novamente, em 1878, 60 000:000$000. (3)
A falta de moeda divisiondria obrigou o Govérno a
emitir, em 1873, cédulas de $500, (4) em substituigdo a
notas de valor nominal mais elevado; essa nio foi, pois,
uma emissdo que aumentasse o total em curso.

Observava-se grande esférgo em todo o pafs, no
gentido de se desenvolverem seus recursos. FEstava-se
em plena crise de crescimento, e a luta que se encerrava,
sem fazer perder ao Govérno o sentimento de suas
responsabilidades ¢ da calma a observar na politica
internacional, levara o Brasil a perceber com mais
clareza sua posigio especial na América do Sul.

Sentia-se, por t6da parte, que as antigas {érmulas
eram postas de lado. O Partido Liberal, em manifesto
célebre de 1868, féz vibrar essa nota. lm breve, o
primeiro micleo organizado do DPartido Republicano
ergueu a voz, em 1870, tendo como sighatdario de seu

(2) Leis de 28 do setembro do 1867 e decreto de 5 dc sgdsto do 1868.

{3) Decreto de 16 de abril de 1878.
(4) Lei orgamentiria de 25 de agdsto de 1873.
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apélo ao pafs véarios dos chefes que, em 1889, proclama-
ram a Republica, guiaram-lhe os primeiros passos e,
ainda hoje, inspiram-lhe a evolugio.

O problema do elemento servil apresentou-se de
novo, com mais intensidade que em 1850. Eusébio de
Queirés pusera térmo ao trafico de negros.

O Visconde do Rio Branco libertaria os filhos de
escravos ao nascedouro. O Conselheiro Jodo Alfredo
Corréa de Oliveira, um predestinado membro do Gabi-
nete, deveria propor, 17 anos mais tarde, como Presidente
do Conselho, a aboli¢do incondicional dos antigos escravos.

O resultado da aplicagdo de t6das essas leis resume-se
no quadro seguinte, que mostra o estado da circulagio e
do cambio, ano ap6s ano.

QUADRO DAS EMISSOES DE 1866-1867 a 1888

TAXAS EMISSOES
ANOS EXTREMAS DO
CAMBIO do Tesouro dos bancos total

1866-1867 | 19%/z — 243/s 42.560:4448000 | 74.600:2158000 | 117.160:659$000
1867-1868 | 14 - 20 81.749:274%000 | 42.936:935%000 | 124.686:2093$000
1868-1869 | 18 - 20 127.229:7228000 | 55.995:0458000 | 183.224:7678000
1869-1870 | 195/s — 243/4 | 149.397:6288000 | 43.129:2458000 | 192.526:873$000
1870-1871 | 2175 — 257/s 151.078:0618000 | 40.727:5508000 | 191.805:611$000
1871-1872 | 241/3 — 261/4 | 150.806:7408000 | 38.000:0008000 | 188.806:740$000
1872-1873 | 2514 — 271/3 | 149.578:7328000 | 35.432:050%000 | 185.010:782%000
1873-1874 | 243/y — 263/4 |149.546:6318000 | 33.548:1258000 | 183.094:7563$000
1874-1875 ) 261/2 — 283/s | 149.501:2998000 [ 32.367:4008000 | 181.868:6993000
1875-1876 | 231/a ~ 271/s | 149.379:7508000 | 30.043:0758000 { 179.422:8258000
1876-1877 | 23 — 255/ | 149.347:8598000 | 30.000:000%000 | 179.347:859$000
1877-1878 | 21 — 2456/ |181.279:057$000 | 27.654:4508000 | 208.933:507$000
1878-1879 | 191/s ~ 235/s | 189.258:3548000 | 27.654:450%000 | 216.912:8043000
1879-1880 | 197/ — 24 189.199:591$000 | 26.478:2258000 | 215.677:8168000
1880-1881 | 20 ~ 2314 |188.155:4558000 | 24.129:1508000 | 212.284:605%$000
1881-1882 | 201/ — 22 188.110:9738000 | 24.129:1508000 | 212.240:1233000
1882-1883 | 224 — 21 188.041:0873000 | 22.955:9008000 | 210.996:987$000
1883-1884 | 195/s — 224 | 187.936:6618000 | 21.689:3008000 | 209.625:961$000
1884-1885 | 1755 — 191/, | 187.343.7253000 | 20.517:7253000 | 207.861:450%000
1885-1886 | 1712 ~ 223/, |194.282:5858000 | 19.300:0003000 | 213.582:585$000
1886-1887 | 21z — 2314 | 184.335:2948000 | 17.956:375%8000 | 202.291:6698000
1888 .... | 2275 — 26315 | 188.869:263%000 | 16.419:1008000 | 205.288:3633000
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CariTtuLo XI

As emissdes temporarias. As leis

de 1875 e 1885

As MEDIDAS TOMADAS para reduzir os encargos legados
pela Guerra do Paragual comegaram logo a produzir
efeitos; mas os prejuizos causados pelo aviltamento do
papel-moeda durante a luta e a liquidagido das despesas
de seis anos de hostilidades, que custaram ao Brasil
100 000 vidas e 100 000:000$000, nio eram tarefa de
facil resolugdo, salvo a longo prazo. Um empréstimo
de £ 3.459.600 a juros de 59, negociado com a Casa
Rothschild em 1871, fol emitido em Londres a 899, a
fim de acelerar a liquidagio das despesas. Acumula-
vam-se, porém, as dificuldades no pais. Assim, vemos
o resgate das emissdes dos bancos progredir ao passo
que a do papel-moeda oficial quase nfo existe. As
exigéneias da luta contra a calamidade que devastou
o Norte do pafs em 1877-1878 — a séca — constituiu
outro motivo do desenvolvimento da circulagio fidu-
cidria oficial.

Nesse interim, como acontece muitas vézes apéds
guerras vitoriosas, um surto de negécios criou no Brasil
verdadeira floragio de emprésas e companhias, tendendo
a valorizar os elementos de riqueza nacional. A es-
peculagio exagerou essas tendéncias, e assistiu-se 3
organizacdo de firmas destinadas a operar no exterior:
0 Brasil, privado de capitais e obrigado a pedi-los &
economia européia, queria trabalhar no estrangeiro!

Com que recursos? Ignora-se. E certo, entretanto,
que grandes somas foram assim imobilizadas em negécios
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industriais, comerciais ¢ outros, por volta de 1874, que
s6 poderiam produzir resultados financeiros remotos.

A aplicagio metddica da amortizagio anual de 5%,
do papel-moeda dos bancos retirava todos os anos perto
de 3 000:0008000 da circulagio; quase 56 000:000$000
foram recolhidos em 1868-1869, reduzindo-se ela a
32 000:000%000, em 1874-1875.

Desenvolvia-se o pafs, e os dados numéricos sdbre
seu comércio geral atestavam o crescimento ininterrupto
de sua capacidade produtora e de consumo, compro-
vando, assim, a elevagio progressiva do padrio de vida.
A lei de 28 de setembro de 1871, s6bre os filhos de escra-
vos, nascidos livres a partir dessa data, nio exercera
influénceia sdbre a alta dos valores a exportar. A organi-
zacio da produgio permanecia a mesma.

Eis, alids, os ndmeros relativos ao perfodo que se
encerra em 1888,

COMFERCIO GERAL DFE 1866-1867 a 1888

ANOS IMPORTACJES EXPORTACOES TOTAL
1866 1867 . 145.002.4288000 156.253:6228000 301.256:0508000
18671868 140.610:7 188000 185.370:0678000 325.980:7858000
1868-1860 . . . 168.510:2888000 207.722:6338000 376.232:0218000
1869~1870. 168.243:703$000 197.057:1938000 365.300:896$000
1870-1871. ... 144.750:9003000 166.949:3008000 311.700:2008000
1871-1872. ... 162.271:400%000 193.418:9003000 355.690:3008000
1872-1873. ... 161.419:7008000 215.893:1008000 377.312:8008000
1873 187+ . . 160.816:0008000 150.083:9008000 350.899:9008000
1874 1875 . .. 167.549:1818000 208.404:2578000 376.043:4388000
1875-1876 171.688:1038000 178.880:4138000 350.568:5168000
1876-1877. 153.886:0008000 195.563:800$000 349,449:300$000
1877-1878 . 160.946:4008000 187.403.6008000 348.350:000%000
1876-1879.. .. 162,392:4008$000 206.453:0008000 368.845:4008000
1879-1880. . .. 172.744:3008000 221.928:8008000 394.673:1008$000
18801881 . ., .. 181.005:6668000 225.851:7183000 406.857:384$000
1881-1882. ... 182.251:6918000 209.851:4488000 392.103:1398000
1882-1883. ... 190.263:8508000 197.032:5368000 387.296:3868000
1883-1884. . .. 202.530:9893000 217.072:818%000 419.603:8078000
1884 1885, ... 178.431:0158000 226.269:6548000 404.700:6693000
1885-1886. ... 201.526:356$000 191.393:9878000 392.920:3433000
1886-1887....| 310.850:2178000 365.592:1528000 676.442:3698000
1888......... 260.998:000$000 212.592:0008000 473.590:0008000
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Por outro lado, essa produgdo nio se fazia de modo
permanente em tédas as zonas do pafs. Numa certa
época, o café aflufa aos portos do Rio e de Santos. O
agicar e o algodido eram exportados em periodos dife-
rentes. A borracha chegava mais tarde. Nao sendo
superabundante o numeririo disponivel, as transagoes
locais, momentineamente aumentadas pelo acesso do
produto das colheitas aos mercados, exigiam remessas
periddicas de dinheiro, as quais, durante a fase corres-
pondente, empobreciam as pragas de onde o papel-
moeda era exportado, e éste sé retornava lentamente,
dada a dificuldade das comunicagdes.

O Rio, principalmente, capital econdmica e também
politica, assistia, & época das colheitas do Norte, a drena-
gem do seu numeririo para as pragas dessa regiio e sofria
as conseqiiéneias disso: elevagio da taxa de descontos,
tabelas de juros muito altos, dificuldade de realizar
negdcios pela falta de numerdrio, pendria de moeda.
Despesas imprevistas haviam sido realizadas na mesma
regido, por causa de rebelides locais provocadas por
bandos armados de camponeses ignorantes, fanatizados,
persuadidos de que a reforma das antigas medidas,
substituidas pelo sistema métrico por lei de 1862, era
uma espoliagio de seus salirios e rendas. As revoltas
dos quebra-guilos (nome que lhes fol dado pela sua norma
de destruir todos os exemplares das novas medidas que
o Govérno enviara as municipalidades do interior) s6
foram reprimidas com o concurso de tropas.

O movimento ascencional das exportagdes, as ope-
ragdes de crédito, a inauguragio de quatro estradas de
ferro em Sao Paulo, as provas palpiveis do progresso
material do pafs, tudo agia no sentido da alta do cAmbio;
a partir de 1871, a taxa de 25 dinheiros tinha sido atin-
gida, e a de 27 o foi dois anos mais tarde, mantendo-se
o cAmbio entre 24 e 27 até 1877, no comégo do perfodo
de séca no Cear4i.
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Por volta de 1875, a taxa de 283/g foi alcancada, e
disso aproveitou-se o Govérno para antecipar a remessa
de fundos para a Europa e liquidar o saldo de atrasa-
dos. Calcula-se que aproximadamente 50 000:000$000
foram assim enviados para o exterior em prazo bastante
curto, a titulo de servigo normal dos compromissos exis-
tentes, que mais 40 000:000%000 o foram para fins de
especulagio, com a alta do cambio.

Os bancos, em contraste, sofriam de parte do Govérno
uma concorréneia desigual. As dificuldades da liquidagéo
das despesas de guerra e outras haviam exigido o adian-
tamento de fundos a saldar com a arrecadac¢io mais
lenta das receitas orgcamentdrias normais. Para atender
a isso, o Tesouro recorrera & emissido de letras a curto
prazo, bilhetes do Tesouro, que rendiam juros de 6%,
a0 invés da taxa normal de 5%. Os bancos néo podiam
pagar tanto a seus depositantes a prazo fixo e, muito
menos, aos que efetuavam depdsitos exigiveis A vista.

Havia, pois, a drenagem de numerario para os cofres
oficials e, embora ésse dinheiro, gracas aos pagamentos,
devesse fatalmente entrar de novo em circulagdo, isso
criava um vicuo sensivel. Numa praga como o Rio,
sofrendo de escassez de papel-moeda pelo resgate dos
bancos, as remessas para a colheita da borracha, do
agicar e do algodio — 38 000:000%000 de letras do
Tesouro representavam uma atragio de papel-moeda
pelos cofres oficials, o que correspondia de modo abso-
luto & caréncia de numeririo do mercado corrente.

Um empréstimo de 5 milhdes de esterlinos a 59,
fora contraido em Londres em 1875 e emitido a 967/y;
o Govérno importara aproximadamente £ [.100.000 para
suas despesas. No més de abril de 1875, soube-se que
o Govérno sacaria sdbre o saldo de Londres, dadas suas
necessidades no Brasil. Os bancos tiveram, pois, de
preparar-se e reunir os fundos indispensiveis 4 compra
de saques; sendo o papel-moeda desprovido de qualquer
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flexibilidade, a unica maneira de agir sé poderia ser a
pressio sObre seus devedores, a fim de provocar o retérno
de fundos. Dificuldades generalizadas dai resultaram
para a praga do Rio, e comegaram as faléncias. O
Banco Nacional encerrou seu balan¢o em 12 de maio;
o Banco Maui e o Deutsch Brastlianische Bank segui-
ram-lhe o exemplo. O primeiro, dirigido pelo Visconde
de Maud, mantinha sucursal em Montevidéu ¢ sofreu
as consequéncias dos acontecimentos do Uruguai; ndo
pbde liquidar a tempo suas disponibilidades nesse mer-
cado, daf resultando nfo sé a faléncia do banco como
ainda a perspectiva de prejuizos muito mais graves para
o Govérno, que negociara por &£ 756.000 titulos désse
estabelecimento, nio pagos nos vencimentos. Ilsse cré-
dito, alids, foi mais tarde liquidado.

A partir do més de mar¢o, manifestara-se a crise
em estado latente. No fim de abril, a situa¢do tornou-se
insustentivel e, em 141 de maio, o Presidente do Con-
selho, Visconde do Rio Branco, apresentou na Cimara
dos Deputados o projeto que se tornou a Lei de 29 de
maio de 1875.

Nesse momento, os depédsitos dos bancos do Rio
ascendiam a 68 000:000$000; o encaixe total désses
estabelecimentos nio chegava a 5 000:000$000.

Os remédios propostos, quer pela imprensa comercial
quer por opinides isoladas no Parlamento, variavam
desde o curso forgado a ser dado as obrigagdes hipoteca-
rias até a emissio pura e simples de papel-moeda pelo
Tesouro ou pelo Banco do Brasil, e incluiam a cria¢do
de novos institutos de crédito, que emitiriam sébre base
metdlica e 4 razdo do triplo do valor do ouro depositado,
e também a fundacio de uma rede de estabelecimentos
anilogos aos bancos da Escécia. Essas duas tdltimas
solugBes encerravam apenas um defeito: ndo indicar os
meios de obter-se o ouro que deveria servir de base as
emissdes, nem os de conseguir em plena crise a moeda
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corrente indispensivel para levantar-se o capital das
novas casas de comércio. O papel-moeda, como emissio
pura e simples e nido garantida, era igualmente repelido
pelos dois partidos histéricos, o Liberal e o Conservador.,
Este tdltimo, no poder, estava por demais comprometido
com a campanha contra a circulag¢io fiducidria e em
favor de seu resgate para que pudesse tomar aquéle
caminho. Quanto a dar efeito liberatério as obrigagoes
hipotecirias, nio havia raz&o para pensar nisso, pois a
idéia nio merecia ser discutida.

Como justo meio e solugio de transigéneia, adotou
o Govérno outra sugestio feita pela praga do Rio e
propds o seguinte conjunto de medidas:

Seria dada autorizacio ao Tesouro para emitir até
25 000:000$000 de bilhetes ao portador, nio devendo o
menor déles valer menos de 100%000, a juros de 514
no méximo, resgativeis em prazos que variariam de
quatro a doze meses e recebiveis, com os juros vencidos,
nas repartigdes fiscais, em pagamento de impostos. Essa
emissio especial seria destinada a vir em auxflio dos
bancos de depdsitos, mediante a garantia de titulos da
divida fundada, letras do Tesouro e titulos da divida
flutuante, ou outros considerados seguros pelo Govérno,
mas carentes das garantias citadas. O Govérno poderia
ainda emitir até igual soma, em moeda corrente, com o
mesmo fim e as mesmas garantias ou para resgatar letras
do Tesouro e apdlices, desde que as duas emissées nio
fossem além de 25 000:000$000.

Para antecipar o resgate désses bilhetes especiais,
em caso de seu afluxo considerivel As reparti¢des arre-
cadadoras, o Govérno foi autorizado a realizar as neces-
sarias operag¢des de crédito. No caso de emissio para
resgate de letras do Tesouro ou apdlices, os juros dos
titulos quitados bem como o capital e os juros pagos
pelos bancos seriam empregados na liquidagio désses
elementos acrescidos & circulagio.
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A Camara dos Deputados quase nfo discutiu o
projeto. A oposi¢do liberal, refor¢cada por uma dissi-
dénecia conservadora, declarou, apés ligeiras escaramugas,
pretender que o Govérno arcasse com a inteira responsa-
bilidade de um ato que considerava ruinoso.

O Senado tomou atitude diferente. Nele achavam-se
reunidos os chefes dos partidos. Uma longa situagiio
conservadora, trabalhada por dissensoes intestinas s6bre
as modificagoes do sistema eleitoral, havia azedado os
espiritos. O Partido Liberal atacou nfio s os projetos
mas, principalmente, o Ministério Rio Branco — j4i
com quatro anos e, portanto, enfraquecido — e 08 con-
servadores em geral. Daf o tom violento da discussio,
muitas vézes mais veementoe do que o Senado costumava
ouvir. Isso constitufu érro de tatica: os liberais deveriam
esperar ainda trés anos para retomar o poder e, Nemesis
da histéria, teriam, em 1885, de renovar e podr em vigor
aquela mesma lei que haviam fortemente atacado em 1875.

E certo que as objegdes contra o sistema proposto
para combater a falta de elasticidade do papel-moeda
eram em parte fundadas. Essa inflagio periédica da
circulagio tenderia ficilmente a ser permanente, se a
energia governamental nfo se julgasse bastante forte
para reprimir as solicitagdes intempestivas dos bancos,
mais preocupados em ampliar o préprio circulo de negé-
cios do que em zelar pelo renome e a solidez econémica
do meio no qual exerciam sua agfo financeira. KEla
ainda o seria se o simples retraimento de numerario f6sse
confundido com uma crise, que justificaria essas emis-
soes temporirias; e correria ¢ mesmo risco, ou maior,
se o recolhimento do papel emitido dessa maneira nfo
se fizesse regularmente, nos prazos fixados pels prépria lei.

Ora, para serem satisfeitas tédas essas exigéneias,
visando ao saneamento progressivo da circulagio, seria
necessirio supor a existéncia preliminar de uma elite
de estadistas, experimentados nos pormenores das finan-
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cas e da administragio, que tivesse surgido pouco a pouco
de uma longa preparacio intelectual e politica.

Essa mesma lei, de aplicagio delicada e chela de
surpresas, poderia ser instrumento de trabalho em maos
habeis e firmes, ou causa de demolicio e perturbacdes
da mais alta gravidade, em m&os de financistas impro-
visados, frutos da geragdo espontinea que pululou nos
primeiros dias da Republica.

Encontrou-se um novo freio nos costumes politicos
e parlamentares de duas épocas: em pleno regime par-
lamentar, submetidos ao contréle direto e incessante
das Cimaras, responsivels perante elas, os Ministros
agiam com muito menos liberdade, sujeitos a sancdes
imediatas pela recusa do voto de confianga; em regime
presidencial, essa dependéncia desaparecera, as restri-
gdes a qualquer acdo abusiva deveriam buscar-se na
energia moral e no valor profissional dos responséiveis
pela gestio dos negdcios publicos, exigindo de parte dos
governantes, por conseguinte, nivel bem mais elevado
de intensidade de vida interior, disciplina bem mais
alta e severa em sua capacidade de julgar e agir. Tais
organizacdes nio surgem da noite para o dia.

Um longo labor de formacgio as precede, e nio é
certamente nos primeiros momentos da existéneia de uma
nova criacio politica que elas assim se apresentam, arma-
dos da cabeca aos pés os administradores capazes de
dirigir sem surpresas ésse organismo complicado que sio
as financas de um pafs. O fato pode apresentar-se, ex-
cepcionalmente, mas nio constitul regra geral.

Isso explica a execugdo calma e sem atritos da Lei
de 29 de maio de 1875, durante todo o Império. K
amda a mesma razio que explica os desastres por cla
causados (agravados pela lei de 1893, que duplicou
0 méiximo a emitir) pelos ministros da Fazenda da
Reptublica. Neste regime, a dnica solugdo légica scria
revogar a medida, e constitui mérito de uma nova série
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de financistas republicanos haver diagnosticado o mal
e a éle aplicado o tinico remédio eficaz: a ab-rogagio da lei.

A partir de 1893, manifestou-so essa tendénecia na
CAmara, como o comprova, o esforgo de Leopoldo de
Bulhoes, que demonstrou os inconvenientes daguela regra,
legislativa.,

Culminou em 1890, quando Joaquim Murtinho pro-
p6s e obteve no Parlamento a revogagio da Lel de 1875
e dos empréstimos temporirios aos bancos, nos momentos
de erise, fornecidos pelo fundo de resgate do papel-moeda,
somas ja acumuladas, sem haver, pois, aumento do
volume de papel-moeda em circulagao.

I bem verdade que, votada pelas Cadmaras, a lei
de 1875 pdéde atenuar a pressio monetiria da praca
do Rio. Sua discussiio, nio obstante, enfraquecera o
Gabinote Rio Branco, que j4 sofria as conseqiiéncias de
uma longa vida parlamentar e das dissensdes que o
trabalhavam e assim como o Partido Conservador, no
tocante ao grave problema da reforma eleitoral e 4
questdo religiosa, que eulminara na prisio de dois bispos,
o de Olinda e o do Pard. Em 25 de junho, o Duque de
Caxias assumiu a presidéncia do Conselho.

A medida votada era essencialmente transitéria.
Mas as condigdes especials do pafs fizeram com que
perdurasse até 1879, data de sua revogagio pelo artigo
21 da lei de 31 de outubro, com o advento do Partido
Liberal & direcio dos negdcios publicos.

Dois grandes motivos haviam colaborado para man-
ter-se o statu quo da legislagio monetdria. Embora
aumentassem as cxportac¢des do Sul ¢ do Norte, princi-
palmente representadas pelo café e a borracha, uma
vasta regido intermedidria sofria desde 1877 com o
terrivel flagelo da séea e da fome — 300 000 vidas foram
ceifadas em trés anos. O Govérno gastou 72 000:0003000
em socorros, mas sem plano e sem método, de sorte
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que as populag¢tes vitimas da catdstrofe s6 sentiam de
maneira muito preciria os beneficios da a¢do oficial.

Uma emissdo de 60 000:0008000 foi feita em 1878,
para atender a essas despesas. Por outro lado, o impulso
que determinara o desenvolvimento do Partido Liberal
e a organizac¢do do nicleo republicano, fizera da reforma
eleitoral o ponto de convergéncia de todos os esforgos
désse partido. A marcha da idéia fora tio rdpida que
o primeiro Gabinete liberal da época, inaugurado em 5
de janeiro de 1878, p6de dizer pela voz do Presidente
do Conselho, Cansansio de Sinimbu:

“Sua Majestade, tendo reconhecido a oportunidade
da reforma eleitoral, informada da opinido do pafs sébre
ésse problema, que nfio é mais uma questfio de partidos,
mas de interésse geral, e apds ter ouvido a opinido do
Presidente do Senado e do Presidente da CAmara, achou
que a realizagio dessa reforma deveria caber ao partido
que primeiro a reclamou e defendeu como ponto capital
de seu programa’’.

A dltima Cimara eleita pelo sistema indireto con-
tava pela primeira vez com o jovem deputado por
Pernambuco, Joaquim Aurélio Nabuco de Aradjo, que
iria fazer vibrar uma nova nota: a aboligio da escrava-
tura. E desde entdo, até ser resolvido, ésse problema
essencial de nossa nacionalidade dominou a cena poli-
tica. Influiu direta e poderosamente na aceita¢io da
Republica pelas classes conservadoras do pafs.

Os 6rgdos da imprensa, que defendiam os interésses
dos fazendeiros, haviam dado o alarme desde 1880.

A partir de 1883, as falas do Trono, nas sessdes
inaugurais das Cdmaras, nio cessaram de aludir & extin~
¢do do elemento servil. De Norte a Sul, a ag¢io dos
abolicionistas, a rea¢io dos grandes proprietirios rurais,
todo o movimento, enfim, teve por centro e mdvel essa
propaganda de redengdo social. E ficil compreender
suas conseqiiéncias sobre a vida econdmica do pafs.
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De 1875 a 1878 o Brasil atravessou uma fase de
grandes dificuldades: a liquidacio da crise de 1874-1875;
a séea; o abuso do crédito; a falta de método na decre-
tacdo das despesas, mesmo aquelas que interessavam ao
desenvolvimento do pafs; o desaparecimento gradual do
elemento basilar da produgio — a escravatura, atingida
em suas duas fontes vitais, pols as criangas nasciam
livres a partir de 1871 e o recrutamento de escravos
cessara com a abolicdo do trafico, em 1850; a auséncia
de medidas legislativas ou admumistrativas, tendo em
vista organizar a transformac¢ido do trabalho pela imi-
gra¢io e a colonizagfio; tais foram as causas principais
das dificuldades quase intoleriveis que caractcrizaram
ésse periodo e atingiram o seu auge em 1878, sé come-
cando a declinar em fins de 1879.

A despeito de todos ésses embaracos, a lei de 1875
s6 fora aplicada uma tnica vez, no ano de sua votacio
e, mesmo assim, a eissio fora apenas de 9 148:500$000;
6 884:7505000 de excedentes haviam sido emprestados
20s bancos, mas tal soma tinha sido fornecida pelas
receitas ordindrias; em onze meses, a emissio cspecial
foi resgatada, proporcionando ao Tesouro um lucro de
365:1728983, produzido pelos juros da operagio.

Revogada em 1879, nenhum meio restava ao Govérno
para atender A {alta de elasticidade do papel-moeda nos
perfodos de contracio monetdria, salvo o resgate das
letras do Tesouro postas em ecirculagio; ora, ésse tltimo
processo exigia recursos que o Ministério das Financas
muitas vézes nio possufa. Assim, assistia-se desde ha
muito a imprensa comercial solicitar fésse novamente
posto em vigor o cxpediente financeiro aplicado pelo
Visconde do Rie Branco. O empréstimo interno de
51 885:000$000 (ouro) a 41/o, emitido em 1879, veio
atenuar as dificuldades do Tesouro.

Os produtos do Brasil sofriam naquele momento as
conseqiiéncias de vdrias crises. O café, por exemplo, re-
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presentava em 1855 40,497 da produgio mundial; em
1878, essa percentagem descera a 45,97,. Os pregos de
1880 mantiveram-se baixos, e ésse nivel tendeu a redu-
zir-se ainda mais até 1822, quando se eshogou reagio
altista, que nio resistiu aos embaragos criados pela
especulagio desenfreada de 1881, causadora de grandes
oscilagdes do cAmbio, nio o deixando, porém, dema-
siado deprimido no fim do ano, sendo as taxas cambiais
entdo menos clevadas do que em 1883 mas superiores
as de 1882.

A borracha, a seu turno, sofreu notivel baixa de
cotagio em 1884. De t6da parte provinham cueixas e
reclamacgdes contra o estado de desorganizagio do tra-
balho e do crédito. Iiram sugeridas as solugdes mais
contraditérias. A escraviddo estava condenada a pronto
desaparecimento; conselhos os mais instantes eram dados
a0s fazendeiros pela imprensa clarividente; um grupo
cada vez mais numeroso de estadistas procurava orientar
os esforcos ¢ a propaganda no sentido de apressar a
solugio do problema sem excessivos prejuizos para os
proprictdrios de escravos; mas éstes, ccgos ¢ surdos,
prestavam apenas distraida atengdo aos mil sinais que
se multiplicavam em torno déles, prenunciando tempos
novos. Na realidade, a produc¢io agricola sofria pro-
fundamente com ésse estado de coisas. A morte, as
emancipagoes, as fugas atacavam todos ox dias sem cessar
o bloco servil, cujo esfacelamento se processava mals
depressa do que se havia a prineipio suposto. Nenhum
elemento de subslituigio vinha preencher o vazio super-
veniente, e a produgio ressentia-se com isso.

Malogrou uma primeira tentativa de importagio de
coolics chineses para trabalhar nas fazendas. A idéia,
alids, fortemente combatida ¢ essencialmente antipitica
a4 massa da populagio e aos principais dirigentes do pafs,
nio estava destinada a triunfar, das diversas vézes em
que sua efetuacgio fol tentada.
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Em 1883, fundou-se a Sociedade Central de Imigra-
¢a0, sob os auspicios de espiritos eminentemente liberais,
a fim de orientar & solugio do problema de m#o-de-obra
agricola, no sentido de substituir o negro pelo imigrante
europeu e, sobretudo, no da transformagio gradual désse
dltimo em colono e pequeno proprietirio. Foi em 1884
que o economista francés, professor da Fscola Politécnica
do Rio de Janeiro, Louis Couty, publicou uma das
melhores obras inspiradas na situacio do Brasil e nas
solugdes indispensavels impostas pelos coeficientes locais.

Dificuldades muito sensfveis pesavam sébre toda a
organizag¢iao produtora. Crise econémica redobrada, in-
trinseca e extrinseca, crise interna de mio-de-obra e de
crédito, e crise dos pregos dos produtos nos mercados
externos.

As dificuldades financeiras dos fazendeiros exigiam
uma organizag¢io banciria, ao alcance dos produtores,
que emprestasse capitais a juros baixos. Ora, a legis-
lagio brasileira ndo conhecia ésse tipo de crédito.

As obrigagdes hipotecdrias a longo prazo eram em-
préstimos onerosos, nio obstante as taxas de juros rela-
tivamente moderadas, pois eram negociadas em bases
muito inferiores ao seu valor nominal., O dinheiro neces-
sirio as colheitas, o crédito agricola propriamente dito
a curto prazo, no maximo um ano, s6 era councedido aos
fazendeiros pelos seus comissdrios dos mercados do lito-
ral, intermedidrios extremamente Gteis e louvaiveis, encar-
regados da venda do café de seus clientes do interior e
que representavam, para éles, o papel de banqueiros.

As contas de adiantamentos e vendas liquidavam-se
por ocasido de cada colheita, salvo em caso de dificuldade
de qualquer das duas partes contratantes: em geral, o
fazendeiro era menos pontual que o comissirio, € a
divida para com éste revelava tendéncia a crescer. De
qualquer maneira, o comissario, negociando no litoral,
era muito mais sensivel do que o fazendeiro as crises
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do mercado monetdrio. As modificagdes propostas a
fim de tornar vidvel, no Rio, o cstabelecimento de
institutos que operassem no campo do crédito imobilia-
rio, ndo tiveram éxito. A produg¢o sé poderia ressentir-se
dos embaragos gerais, aumentando scus pregos de custo
¢ diminuindo suas possibilidades de mercados ¢ ampliacio
de vendas.

A situacio do Tesouro sofria diretamente as con-
seqiiéneias disso. Os einco anos fiscais de 1875-1876 e
1879-1880 encerraram-se com um défieit global de
92 180:715$486. Nio podendo as emissdes de apdlices
atender a tédas essas despesas, foi contraido em Londres,
em 1883, um empréstimo de £ 4.000.000, a 897, e a
juros de 41Y/275.

Além das queixas generalizadas sObre a situagio
econdmica do pafs, faziam-se ouvir, todos os anos,
reclamagdes especiais contra a retragiio monetiria perié-
dica das pragas do Rio e de Santos, em conseqiiéncia
da remessa de numeririo para os mercados do Norte,
a fim de atender as exigéneias das colheitas de algodao,
agicar e, principalmente, borracha.

Era, em suma, a mesma causa que levara o Gabinete
Rio Branco a fazer votar a Lei de 1875. F justo observar,
todavia, que os embaragos jamais se elevaram i acuidade
da crise de 1875. Nio obstante, existiam as dificuldades
monetarias, (ue se reproduziam cada ano.

A imprensa comercial, que combatera a revogagéo
da lei de 1875 pela de 1879, pleiteava ardentemente
fOégse a primeira novamente posta em vigor. Mas o
Partido Liberal, no poder desde 1878, achava-se tolhido
pela oposicio insuficientemente esclarecida, que os scus
chefes no Senado haviam feito a votagao da Lei de 29
de maio de 1875,

As primeiras tentativas de solugho do problema
foram realizadas em 1884, com a sugestio de modifi-
car-so 0 critério de emissio das letras do Tesouro, de
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sorte a imprimi-las em valores bastante reduzidos para
que fossem admitidas como moeda, com efeito libera-
tério, e utilizadas no pagamento de impostos. Seria
uma emissdo de papel-moeda que renderia juros; foi
geral a recusa de conduzir-se a solugio nesse sentido.

Em 1884, o Ministro das Finangas, Lafayette Rodri-
gues Pereira, mais livre em suas opinides pois nio tomara
parte na elaborag¢io da lei revogada, prop0s, em seu
relatdrio, o retdrno & mesma politica adotada pelo Par-
tido Conservador a fim de atender aos inconvenientes
da falta de flexibilidade do papel-moeda.

No ano seguinte, foi o préprio Presidente do Con-
selho e Ministro das Finangas, o Conselheiro Saraiva,
um dos principais adversarios da Lei de 1875 no Senado,
que confessou nobremente seu érro e prestou homenagem
ao Visconde do Rio Branco: ‘“J4 me opus, aqui, no
Senado, a uma proposta semelhante,”” disse 8le, “quando
do debate soébre a lei de 1885 apresentada pelo Visconde
do Rio Branco, e disso me arrependo porque hoje reco-
nhego que o Ministro que se achava naquela época 2
frente do Tesouro, pesando maduramente a responsabi-
lidade do Govérno, havia refletido e calculado melhor
do que eu.”

Foi, pois, o Gabinete Liberal de 6 de maio que
propos, éle préprio, fésse novamente posta em vigor a
lei conservadora. Fé-lo, nfo obstante, com certas modi-
ficagbes, tornando permanente uma autorizagio antes
considerada apenas transitéria.

O novo projeto, que deveria tornar-se a Lei de 18
de julho de 1885, apresentava as seguintes caracteristi-
cas: o Govérno seria autorizado a emitir até 25000:000$000
de papel-moeda, destinados a auxiliar os bancos de
depdsito do Rio, emissdo garantida por titulos da divida
publica ou letras do Tesouro; o capital e os juros pagos
pelos bancos seriam aplicados no resgate do papel-
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moeda; e a prestagio de contas dessas operagdes seria
apresentada i Assembléia Legislativa.

Nessa ocasiao, em maio de 1885, os dados relativos
ao més precedente assinalavam o encaixe de apenas
6 322:000$000, em todos os bancos do Rio.

A discussdo deveria ter sido breve, porquanto os
liberais propunham medida pouco tempo antes votada
pelos conservadores. Ocorreu o contririo, e as que-
relas dos partidos assumiram o primeiro plano, de
sorte que os defensores da lei de 1875 foram os adver-
sdrios do projeto de 1885, que ndo passava de uma
reprodugio do anterior, tornado permanente ao invés
de transitério.

Existia, porém, uma diferenca entre as duas medi-
das: a primeira estabelecera o prazo de doze meses para
o recolhimento da emissdo temporaria; a segunda nio
fixara prazo algum, a fim de tornar o resgate dependente
das vantagems que teria o banco ao entrar novamente
na posse de titulos garantidos, e visando também a nio
provocar crise de restricoes monetarias pela fixacdo de
vencimentos que poderiam coincidir com momentos de
rarefagio de numerario.

Em 18 de julho de 1885, foi aposta a sangio
imperial ao projeto, que se tornou a lei n.° 3 263.



CarfTuro XII

A aboli¢cio da escravatura. A lei de 1888
sobre a pluralidade das emissoes

A ATENCAO NACIONAL nio estava concentrada em leis
monetarias. Qutro problema absorvia quase exclusiva-
mente tdda a sua energia: o trabalho escravo.

O fundo de emancipagio, criado em 1871 para
apressar a libertagdo dos negros, produzia relativamente
pouco; de 1871-1872 a 1888, data da Aboli¢ho, ascen-
dera apenas a 27 030:010$744. Isso era insuficiente —
mesmo combinando sua ag¢io com a da lei que liberava
os nascidos de pais escravos, de 28 de setembro de 1871
— e nfio permitia prever-se a extingfio do elemento servil
a breve prazo. Seria preciso encontrar outras solugdes,
e¢ a opinido nacional, mantida em efervescéneia por
Joaquim Nabuco e pela Confederagio Abolicionista e
suas filiais nas provincias, exigia cada vez mais alto um
novo programa de agio.

A partir de 1882, o Presidente do Conselho do Gabi-
nete de 3 de julho, o Visconde de Paranagud, sentiu-se
obrigado a declarar, em seu discurso de apresentagio do
Ministério as Camaras. “E, todavia, uma questdo que
agita a opinido piblica e, sébre a qual nio posso calar,
pois nio desejo induzir ninguém a érro. Citei a questio
do elemento servil. Entre aquéles que, dominados por
espirito humanitirio, recusam-se a ver nele téda sua
gravidade, em suas relagdes com a desorganiza¢io do
trabalho, e aquéles que se preocupam exclusivamente
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CarfTuro XIT

A aboli¢io da eseravatura. A lei de 18388
sObre a pluralidade das emissGes

A ATENGAO NACIONAL n3o estava conceutrada em leis
monetarias. Outro problema absorvia quase exclusiva-
mente tdda a sua energia: o trabalho escravo.

O fundo de emancipag¢io, criado em 1871 para
apressar a libertacio dos negros, produzia relativamente
pouco; de 1871-1872 a 1888, data da Abolicdo, ascen-
dera apenas a 27 030:010$744. Isso era insuficiente —
mesmo combinando sua acdo com a da lei que liberava,
os nascidos de pais escravos, de 28 de setembro de 1871
— e nio permitia prever-se a extingio do elemento servil
a breve prazo. Seria preciso encontrar outras solugoes,
e a opinido nacional, mantida em efervescénecia por
Joaquim Nabuco e pela Confederacio Abolicionista e
suas filiais nas provincias, exigia cada vez mais alto um
novo programa de acfo.

A partir de 1882, o Presidente do Consetho do Gabi-
nete de 3 de julho, o Visconde de Paranagud, sentiu-se
obrigado a declarar, em seu discurso de apresentagio do
Ministério s Camaras. “E, todavia, uma questio que
agita a opinido piblica e, sdbbre a qual nio posso calar,
pois nao desejo induzir ninguém a érro. Citei a questio
do elemento servil. Lntre aquéles que, dominados por
espirito humanitirio, recusam-se a ver nele téda sua
gravidade, em suas rela¢oes com a desorganiza¢io do
trabalho, e aquéles que se preocupam exclusivamente
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com 0s inconvenientes dessa desorganizaqio, o Gabinete
se colocard na posi¢do que lhe indicam os verdadeiros
interédsses do pais, de acérdo com as exigéneias do século
e os respeitdveis sentimentos de humanidade. O Minis-
tério favorecerd, sem violar o direito de propriedade, a
evolugdo que se opera do trabalho escravo para o tra-
balho livre, evolugdo que se poderd naturalmente apres-
sar com a execucdo melhor da sibia lei de 28 de setem-
bro. A elevacdo do fundo de emancipag¢io, o imposto
de transmissdo sObre a venda de escravos, a proibigéo
désse coméreio entre as provincias sdo as medidas pro-
postas e que obtiveram o assentimento geral do pafs.
O Govérno pensa que elas devem ser adotadas, assim
como outras visando & educagdo dos filhos de escravos,
nascidos livres, cujo nimero j4 é grande. A iniciativa
individual, que tanto tem colaborado para a solugdo
désses problemas, é digna do reconhecimerito e dos elo-
gios do Govérno.”

No ano seguinte, ocupou-se a Fala do Trono com
a mesma questio, para nio desinteressar-se dela até sua
solucio definitiva, em 1888. O novo Ministério, de 24
de maio de 1833, presidido pelo Conselheiro Lafayette
Rodrigues Pereira insistiu, em seu programa, na locali-
zagdo provincial dos escravos e na criagio de novos
impostos que reforgassem o fundo de emaucipacao.

A idéia em marcha prosseguia rapidamente, lo-
grando éxito apds outro; parecia que os préprios entraves
decuplicavam-lhe as forgas.

J4 em 1884, o Ministério Dantas organizou-se em
6 de junho & base de um programa nitidamente abolicio-
nista e estabeleceu o principio da libertagdo imediata
dos sexagendrios. Derrotado nessa questio na CiAmara
dos Deputados, por 59 votos contra 52, recorreu a
dissolu¢io parlamentar; mas as novas eleigdes enviaram
a0 Parlamento maioria composta de quase todos os
conservadores e de uma dissidénecia liberal contrdria ao
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projeto do GGovérno. Pela primeira vez, o pafs consul-
tado sébre um programa abolicionista enviou 4 Cimara
trés deputados republicanos. A reabertura dos traba-
lhos, foi recusado ao Ministério o voto de confianga,
por 52 votos contra 30.

O préximo desaparecimento da escravidio acha-
va-se, desde entdo, profundamente arraigado nos espi-
ritos para que a queda de um Gabinete pudesse entravar
a marcha da idéia triunfante.

O novo Ministério, presidido por um velho liberal,
o Conselheiro Saraiva, sé poderia continuar a obra de
seu predecessor, quaisquer que fdssem as atengdes a
observar para com os proprietirios rurals. Ainda mais:
o préprio Partido Conservador, subindo ao poder com
o Gabinete de 20 de agdsto de 1885, teve de aceitar for-
malmente pela voz de seu chefe, o Bardo de Cotegipe,
o projeto de emancipagido formulado pelo Ministério
demissionério, e tomar a responsabilidade de votar o
que se tornou a lei de 28 de setembro de 1885. A maioria
composta dos dois partidos histéricos do Império féz
triunfar a corrente emancipadora.

Os sexagenarios foram libertados imediatamente e a
desvalorizagio progressiva dos escravos foi estabelecida
segundo uma taxa crescente, que a lel fixou.

Essa medida legislativa, quc os espiritos iludidos
pensaram devesse apaziguar a propaganda abolicionista,
nio concedeu um s6 instante de trégua ao assalto contra
o reduto escravocrata.

O impulso libertador ai bebeu novas foérgas. O
velho edificio fendia-se por todos os lados. Cessara a
crise dos pregos do café; aumentava sua procura nos
mercados estrangeiros; perfodo de melhoria econdmica
¢ de alta de valores sucedeu & depressio dos dez anos
que acabavam de {ranscorrer.

Um Ministro de alto valor, Francisco Belisirio
Soares de Sousa, ocupava a pasta das Financas e con-
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seguiu, com sua gestdo esclarecida, restabelecer a ordem
na administra¢io do Tesouro e permitir o livre desen-
volvimento da produggo.

0 empréstimo de £ 6,000,000, contrafdo em Londres
a 959, e a juros de 5%, deu ao Tesouro, em 1886, meios
para melhorar sua posigdo. 50 000:0008000 em apdlices
de 57, emitidas a 959, por intermédio do Banco do
Brasil, consolidaram a situacdo, ainda mais florescente
ap6ds a conversio das apdlices de 69 em titulos de 59,
segundo 0s térmos do Decreto de 17 de abril de 1886.

O desenvolvimento das colheitas; o crescente bem-
estar do pafs; uma fase de franea prosperidade dos pro-
dutores; a adesio cada vez mais clara e veemente da
consciénela nacional 4 obra regeneradora dos abolicio-
nistas; as ordens dadas as autoridades para que nio
requisitassem mais tropas a fim de reduzir 4 servidio
os escravos fugidos; a sdbia organizagio do éxodo dos
negros para os pontos onde tddas as facilidades eram-lhes
concedidas para serem decelarados livres; o contdgio
que atingia os préprios proprictdrios, dos quais um
nimero cada vez maior libertava em massa 0s seus escra-
vos; essa colaboracio da quase uninimidade dos bra-
sileiros & campanha abolicionista indicava o rumo do
dever do novo (abinete conservador, presidido pelo
Conselheiro Jodo Alfredo Correia de Oliveira.

Organizado em 10 de margo de 1888, com programa
menos radical, fol ultrapassado pelos acontecimentos;
comparecendo perante o Presidente do Conselho nio
féz mais do que dar forma de lei & voutade nacional,
quando declarou, em 7 de maio:

“Amanha serf apresentada a proposta do Poder

Fixecutivo, tendo por finalidade declarar a extingdo ime-
diata e incondicional da eseravidao no Brasil.”

A Princesa-Regente, D. Isabel, desceu expressa-
mente de Petropélis a fim de sancionar imediatamente
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a lei de 13 de maio de 1888, ndo querendo retardar de
um s6 instante a libertagdo de todos aquéles infelizes.

O Brasil inteiro, num sé impulso de coragio, sem
distingio de partidos ou doutrinas politicas, conferiu 3
Regente o cognome de “‘a Redentora’.

() espirito de justica e caridade cristd dessa mulher
de alma grande, consagrada pelas béngios e lagrimas
reconhecidas de virias centenas de milhares de escravos
libertados, auxiliou poderosamente uma obra de paz e
civilizagio. Era a revolugéo social realizada sem choques
violentos nem derrame de sangue, na qual a nacio
inteira colaborou, das alturas do Trono aos habitantes
das mais humildes choupaunas de nossas mais remotas
provincias.

O chefe dos adversdrios dessa medida, o Bardo de
Cotegipe, vidente dotado de rara presciéncia, fol o
primeiro a curvar-se diante da manifestagfo inequivoca
da vontade do pafs. I& o féz declarando-se vencido,
colocado & margem ou acima dos partidos, e anunciando
a remodelagio da divisio politica do pais, o advento ou
talvez o triunfo dos republicanos. Dizem que féz 2
Princesa-Regente a observagio profética de que ela
assinara a redengdo de uma raga, mas, em troca, a perda
de um trono.

Os proprietdrios rurais, j4 minados pela propaganda
republicana, cortaram, com a libertagdo dos escravos,
os lagos que os prendiam ao Império. Foram aniqiila-
das fortunas da noite para o dia. Aproximadamente
oitocentos mil negros obtiveram a liberdade; désse total,
perto de seiscentos mil estavam localizados nas trés
provincias de Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sio Paulo,
ocupados na cultura do café.

Seu éxodo para as cidades desorganizou o trabalho,
avaliando-se de 40 a 509, a parcela da produgio de 1888
que deixou de ser colhida. Felizmente, os pregos elevados
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do produto e o volume da safra permitiram aos fazen-
deiros safar-se do embarago sem excessivos prejuizos.

Quanto a Siao Paulo, o prineipal centro produtor de
café, o perfodo de transigdo foi aliviado pela corrente
imigratéria que se estabelecera com mals intensidade a
partir de 1881 e se localizara principalmente nessa
provinecia. Os dados numéricos oficiais s6bre estrangeiros
assim chegados sdo os seguintes:

1881............. 11 054
1882........... 27 197
1883......... 28 670
1884 20 087
1885 30135
1886 25 741
1887............. 54990
1888............. 131745

ou seja, um total de 250 000, aproximadamente.

As hipotecas, garantidas pelas fazendas e pelos
escravos, ficaram subitamente desvalorizadas. Os em-
préstimos para despesas com as colheitas obtinham-se
com muito mals dificuldade, porquanto seria impossivel
prever se o devedor teria meios de despachar sua safra
para os mercadog do litoral, a qual constitufa, na reali-
dade, a garanti# exclusiva do comissirio fornecedor de
capitais.

Reinava, pois, a mais profunda desordem na orga-
nizac¢ao produtora do pafs e, de todos os lados, faziam-se
ouvir opinides sObre a necessidade de socorrer os agri-
cultores em plena crise, decorrente da Lei de 13 de maio.
Apesar de tudo, as safras de 1888~1889 e de 1889-1890,
diretamente influenciadas pela lei, elevaram-se respecti-
vamente a 6 700 000 e 4 200 000 sacas, vendidas a pregos
varidveis entre 91 e 132 francos por 50 quilos, no mer-
cado do Havre. Fol essa a principal contribui¢io para
que fosse atravessado o perfodo critico, subseqilente &
lei da aboligao.
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Para os contemporineos, entretanto, a perspectiva
nio era essa: os resultados ndo eram até mesmo previ-
sfveis, a0 passo que as dificuldades imediatas, quase
intransponiveis, faziam sentir todo o seu péso sdbre os
responsavels pcla diregdo dos negécios publicos.

Vérias tentativas, no sentido dc indenizar os fazen-
dciros a0 menos de uma parte do valor dos escravos
assim libertados da noite para o dia, foram sistematica-
mente repelidas pelas CAmaras. Auxiliar os proprie-
tarios rurais pelo crédito ou com medidas especials
sbbre as hipotccas, de maneira indireta, isso todos os
partidiarios da Lei do 13 de malo estavam prontos a
fazer; porém nido concordavam em indcnizi-los do valor
desaparecido do seu gado humano.

Foi ésse o ponto de partida das novas deliberagdes
sObre os créditos a conceder aos proprietdrios rurais
por intermédio dos bancos. Ksses empréstimos justifi-
cavam-se plenamente, como atenuagio das conseqiién-
cias da obra social da aboli¢do, e eram do interésse do
préprio Govérno, que vivia dos irmnpostos sdbre a ativi-
dade produtora do pais. Mais tarde, essa politica foi
desviada e fizeram-se désses empréstimos arma de com-
bate contra as recriminagdes da classe agricola, profun-
damente exasperada; foi uma das armas adotadas contra
a propaganda republicana no campo, alids sem resultado.

Outra grave conseqiiéncia da let de 13 de maio se
féz sentir diretamente sbbre a circulagdo.

Desde os debates sébre a let de 1875, uma das ale-
gages aduzidas em sua defesa fora a de que a rarefagio
periédica do numerario no Norte, pela época das colhei-
tas, exigia remessas de papel-moeda para essa regiao
resultando em restrigdes nas pragas do Sul. Em 1885,
novamente, a mesma observagio foi feita e a opinido
geral era a de que as transagdes atuais do Brasil ndo
poderiam ser satisfeitas com uma soma em curso sensi-
velmente igual & que circulara quinze anos antes. O
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Consclheiro Afonso Celso de Assis Figueiredo, mais tarde
Visconde de Ouro Préto, tentara instituir no Rio uma
circulagio de cheques visados pelos bancos ¢ aceitos
pela Alfandega em pagamento de impostos de impor-
tagdo; ésses cheques, em seguida enviados ao Banco do
Brasil, que funcionava como cleartng house, eram admi-
tidos & compensacdo nas contas do Tesouro com ésse
instituto de crédito. Fm 1879-1880, haviam sido rece-
bidos 687 cheques, representando 5 564:000$000; em
1884-1885, 929 cheques o foram, no valor de .......
5252:000$000; em 1885-1886, 1273 cheques foram apre-
sentados, no montante de 6 415:000%000; e em 1886-
1887, 1487 cheques o foram, no valor de 8 509:000$000.
Era muito pouco, principalmente se recordado que nessas
mesmas datas a arrecadagio da Alfandega do Rio tinha-se
elevado respectivamente a 41 388:000$000, 39 214:000$000
e 41 269:000%000.

Em 1886, o Ministro Belisdrio ensaiou diminuir a
soma do papel-mocda em curso, mas declarou-se uma
crise de rarefagdo que o obrigou a voltar atrds em sua
atitude.

Ora, do ponto de vista da circulac¢do, os comissarios
das pracas do litoral desempenhavam o papel de clearing-
houses dos clientes do interior do pafs que compravam as
importagoes por intermédio désses agentes. Os comis-
sarios levavam as despesas correspondentes e os adian-
tamentos de fundos ao débito daqueles; apés a colheita,
as vendas eram realizadas ainda por intermédio désses
mesmos agentes, que inscreviam as somas recebidas a
crédito dos fazendeiros; o balango era-lhes creditado
ou debitado, conforme o caso, e o Unico movimento de
fundos, quando isso ocorria, processava-se sdbre o saldo
das transacoes.

Proclamada a Aboli¢do, o salariado fol a regra geral
adotada a principio. Exigiu a remessa de numeririo
para o interior do pafs, em somas muito elevadas,
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50 000:000%000, dizia no Senado o Conselheiro Lafayette
Rodrigues Pereira.

Nova causa de escassez de papel-moeda, portanto,
velo acrescer aquelas ja conhecidas, daf as reclamagoes
gerais no sentido de promover-se o desaparecimento désse
obsticulo & produgio, e as solicitagies de aumento do
volume da moeda fiducidria.

Duas solug¢des seriam possiveis: a emissdo pelo
Tesouro e a emissdo pelos bancos. Isso originou a lei
de 24 de novembro de 1888.

As opinides estavam muito divididas. O antigo
Ministro das Financas, Francisco Belisirio, era quase
o tnico a defender a sistematizacio e a ampliagio dos
limites da lei de 1875 sbbre as emissdes tcmporarias do
Tesouro. O Partido Liberal, pela voz de seus principais
chefes, combatia &sse ponto de vista. O Presidente do
Conselho, Jodo Alfredo, falando em nome do Partido
Conservador, admitia semelhante medida apenas a titulo
provisorio. O Parlamento estava sitiado e $6 lhe restava
escolher uma das modalidades de emissio pelos bancos.
Nesse particular, ainda, era profunda a cisdo, embora
menos acentuada que sObre a questido precedente. Fran-
cisco Belisdrio era partidario de um banco central tinico,
com o monopdlio das emissoes; o Presidente do Conselho
inclinava-se também nesse sentido, mas deixou-se levar
pela tendéncia contriria dominante junto aos liberais
e alguns couservadores, como o Visconde de Cruzeiro
¢ Pereira da Silva. Guiados pelo Visconde de Ouro
Préto, o Conselheiro Lafayette, o Conselheiro Dantas,
Silveira da Mota e outos, os liberais retomavam a dou-
trina do Visconde de Sousa Franco e batiam-se pela
pluralidade de emissoes.

A lei monetaria de 1888 (1) foi sua obra, embora em
plena situagido conservadora. O Gabinete quis acen-
tuéd-lo, solicitando aos autores do projeto que o regula-
mentassem.

(1) Decreto n.e 3 403, de 24 de novembro de 1888.
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A lei adotada pelo Parlamento obedecia as seguintes
disposigdes gerais:

“Art. 1,0 — Poderdio emitir bilhetes ao portador ou A vista,
conversiveis em moeda corrente do Império, precedendo autorizagio
do Poder Executivo, as companhias andnimas que se propuserem a
fazer operagbes bancdrias e que, em garantia do pagamento dos
mesmos bilhetes, depositarem na Caixa de Amortizac¢io, o valor
suficiente em apélices da dfvida pablica interna, designadas no art. 2.°
desta lei, observadas as disposigdes seguintes:

§1° — A emissio dos bilhetes sé serd permitida por soma
igual & do valor nominal das apélices depositadas.

I. Nio poderd a importincia das apélices depositadas exceder
a dois térgos do capital realizado.

II. A auterizagdo para emissio de bilhetes nio serd concedida
sendo 4s companhias andnimas, cujo fundo social subscrito néo seja
inferior a 5 000:0008000 na capital do Império, a 2 000:000$000 nas
capitais das Provincias, e a 1000:0003000 nos Municipios. Qual-
quer, porém, que seja o fundo social subscrito de cada companhia,
a quantidade das apédlices que depositar ndo excederd do valor de
20 000:000$000.

ITI. A importincia das apélices depositadas por tédas as
companhias em caso nenhum excederd o mdximo de 200 000:000$000.
Preenchida a dita soma, o Govérno ndo concederd novas autoriza-
¢Oes, salvo pelas somas correspondentes s autoriza¢des anteriores,
que ficarem anuladas pela liquidagiio das respectivas companhias
e tdo sdmente depois de resgatados os bilhetes por elas emitidos.

IV. Os bilhetes emitidos em conformidade com as disposigdes
desta lei serdio recebidos e terio curso nas reparticdes piblicas gerais,
provinciais e municipals, exceto para pagamento dos direitos de
importagio e dos juros da dfvida interna fundada, que seriio pagos
em moeda corrente. As companhias emissoras serdo obrigadas a
receber reciprocamente os bilhetes das outras, sob pena de liquidagie
forgada.

V. Os portadores de bilhetes terdo privilégio para seu paga-
mento, com exclusio de quaisquer outros credores, sdbre as apdlices
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depositadas e sdbre o3 209, cm moeda corrente, que as companhias
sdo obrigadas a conservar em caixa, conforme o §2.° N. I déste
artigo.
A recusa de pagar 3 vista, e em moeda corrente, os bilhetes,
dar4 direito ao portador para protestar pelo ndo pagamento, perante
o oficial do protesto de letras do lugar, e constituird fundamento
legal para a decretacio da liquidagio forgada da companhia.
VI. Os bilhetes para emiss@o serio fornecidos pela Caixa
de Amortizacdo, correndo as despesas por conta da companhia
interessada, e deverdo conter, além da numeracio e designacio da
série e estampa:
a) A inscrigdo do valor que representam, pagdvel ao portador
e A vista;

b) O nome da companhia emissora;

¢) A declaracio de que o pagamento se acha garantido pelas
apdlices depositadas, especificando-se o valor e o nimero
delas;

d) A assinatura do empregado da Caixa de Amortizacio ou

do Tesouro Nacional, que para isso for designado;

e) A firma do diretor, administrador ou gerente da companhia,

a (uem pelos estatutos compita assinar as responsabi-
lidades do estabelocimento;

) Os bilhetes serdo do valor de 108000, 203000, 30$000,

508000, 1008000 e 1508000.

VII. A falsificacfio de bilhetes e a introdugfio de falsificados
serdo punidos com as penas cominadas pelo dircito vigente para crime
de moeda falsa.

§2.° -~ O depdsito de que trata éste artigo (1.°) poderd ser
reduzido na propor¢io em gue diminuir a emissio, e deverd ser
refor¢gado, sempre que sofrer quebra ou desfalque por dedugéio de
multas, ou por baixa do valor venal das apélices depositadas, rela-
tivamente a0 nominal, cxcedente dos 209, em moeda corrente, a
que se refere o n.° I déste pardgrafe.

A diferenga que houver serd coberta por depdésito de novas
ap6blices ou moeda corrente.
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Nesta Gltima hipdtese vencerd, a quantia depositada, juro
igual a0 das letras do Tesouro Nacional.

I. A companhis conservard sempre em caixa 209, em moeda
corrente do valor dos bilhetes em circulagio para acudir a seu pronto
pagamento.

II. Nos estatutos que regerem as companhias concessiondrias
incluir-se-do as seguintes cldusulas:

a) Conversio em ouro, ou em apdlices da Divida Pdablica
Interna de capital e juros em ouro, da parte do fundo
de reserva que para isso destinarem os mesmos estatutos;

b) Reservar-se a companhia, na hipétese de corrida dos
depositantes em conta corrente para retirada imediata
das quantias depositadas, o direito de pagé-las por letras,
que vencerio o mesmo juro, divididas em seis séries cor-
respondentes, quanto for possfvel, & ordem cronolégica
da requisigio dos depositantes, e sucessivamente resga-
tdveis de 15 em 15 dias, de modo que, a0 cabo de 90
dias, volte o Banco ao regime ordindrio dos pagamentos;

¢) Poderio os empréstimos aos agricultores, nos térmos do
art. 10 da lei n° 3172 de 5 de outubro de 1885, ser
feitos por prazo de um a trés anos, e ainda por eserito
particular, assinado pelo devedor e duas testemunhas,
cujas firmas serfio reconhecidas antes do registro, der-
rogados nesta parte o art. 107 ¢ § §2.° e 4. do decreto
n.> 9 549, de 23 de janeiro de 1886.

§3. — As companhias emissoras ficam sujeitas & fiscaliza-
¢io do Govérno, especialmente no que respeita & emisséio, substi-
tuigio e resgate dos bilhetes.

A fiscalizagio serd exercida por funciondrio do Govérno,
nomeado pelo Minigtério da Fazenda, o qual perceberd uma gra-
tificagdo, cujo m4ximo nio poderd exceder a 6 0003000 anualmente.

§4.0 — O excesso da emissfo de bilhetes, além dos limites
determinados nesta Lei, importard:

a) Para as companhias, a revogacgio do decreto de autorizagio
e sua liquidacio forgads ¢ imediata;
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b) para os diretores e gerentes, as penas do art. 173 do Cédigo
Criminal, além da indenizagio das perdas e danos cau-
sados aos acionistas;

¢) para os fiscais coniventes em tais faltas, porque tendo delas
conhecimento, niio as denunciaram em tempo, as mes-
mas penas acima mencionadas.

§5.2 — O prazo de duragio das companhias de que trata
esta lei nio excederd de 20 anos, podendo, todavia, ser prorrogado,
mediante autorizagio do Govérno;

§6.c — No caso de liquidagdo voluntdria ou forcada, serd
entregue & Caixa de Amortizagfio, por parte da companhia, dentro
do prazo de sels meses, a contar da data em que f6r deliberada ou
decretada a liquidacie, quantia em moeda corrente correspondente
ao valor dos bilhetes emitidos, e mediante esta entrega serfo res-
titufdas as apdlices depositadas.

Com esta quantia efetuard a Caixa de Amortiza¢io o resgate
dos bilhetes.

No caso de possuir a companhia bilhetes resgatados, os entre-
gard & Caixa da Amortizacgio, feita a devida dedugio na somu com
que tiver de entrar para o resgate.

I. Se a quantia necessiria para o resgate ndo for entreguc
dentro do prazo mencionado, a Caixa de Amortizagdo alienard pelos
pregos correntes as ap6lices depositadas, e com o seu produto rea-
lizar4 o resgate dos bilhetes, restituindo as sobras aos representantes
da companhia.

II. Os bilhetes resgatados serio incinerados.

III. Logo que a Caixa de Amortizacdo estiver de posse das
quantias destinadas ao resgate dos bilhetes, tanto no caso de liqui-
dagio voluntdria como no de forgada, fard anunciar por editais
publicados pela imprensa, a abertura do prazo de seis meses da data
dos mesmos editais, para, dentro déles, os portadores de bilhetes
trazerem-nos ao troco por moeda corrente.

Os bilhetes que deixarem de ser apresentados no dito prazo
se reputardo prescritos, e a importincia, em moeda corrente, des-
tinada ao resgate, serd queimada.
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§7.° — A emissfio das companhias cuja sede for a capital
do Império, ndo poderd exceder de 100 000:000$000.

§8.c — O Govérno poderd autorizar que, nas provincias ou
muniefpios, onde um ano depois de promulgada a presente lei néio
se tenham organizado, ou deixem de funcionar as companhias
anénimas de que ela trata, estabelegam sucursais que funcionem
em sede diferente, sem aumento do respectivo capital, e obser-
vando-se o que dispdem os nimeros 2 ¢ 3 do §l.°.

Art. 2.0 — O Govérno ¢ autorizado a emitir oportunamente
apslices, ao par, do valor nominal de 1:000$000, ao juro de 414
a0 ano, para o depésito a que se refere o art. 1.° desta lei.

A metade do prego destas apdlices serd empregada no resgate
das de juro de 5% segundo o modo estabelecido no art. 60 da Lei
de 15 de novembro de 1827, e a outra metade no incineramento do
papel-moeda.

Art. 3.2 — Serfio também recebidas para garantia da emisséo
as atuais apdlices da Divida Pidblica Interna fundada do valor nomi-
nal de 1:000$000 e juro de 5%, na razao de metade do depésito que
deve fazer cada companhia, com a clfusula de ficarem desde logo
vencendo o juro de 414%,.

A outra metade do depdsito constituir-se-4 com as apélices
emitidas na conformidade do art. 2.9, cujo prego, neste caso, serd
integralmente aplicado ao incineramento do papel-moeda.

Art. 4.° — Quando, em virtude das disposi¢des dos artigos
antecedentes, tiver sido incinerada metade do papel-moeda atual-
mente em circulag@o, as companhias serdo obrigadas a efetuar o
troco de seus bilhetes, metade em moeda met4lica ¢ outra metade
em moeda corrente.

Art. 5.2 — A emissBo do que trata o art. 1.° poderd ser ele-
vada ao triplo das somas correspondentes ao valor nominal das
apélices, que as companhias substitufrem por depésito de moeda
metélica nas suas caixas, desde que o mesmo depésito estiver
realizado.

Neste caso deverfio as mesmas companhias efetuar também
em moeda metdlica o tréco total de seus bilhetes.
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As apélices serfio restitufdas mediante a prova e na proporgao
do fundo metdlico assim realizado.

Art. 6. — Também poderd ser elevada ao triplo do respec-
tivo capital a emissio das corupanhias, que o constitufrem em moeda
metdlica e se obrigarem a trocar por ela os seus bilhetes, dispensan-
do-se neate caso o depésito exigido no art. 1.2, respeitada, porém,
a disposigio do artige anterior quanto ao de que éle trata.

Art. 7.9 — As companhias emissoras de bilhetes ao portador
e A vista reger-se-ic pelas disposicdes da lel n.c 3150, de 4 de
novembro de 1882 e seu regulamento, em tudo que nio forem con-
trérios & presente lei.

Art. 8° - Nos regulamentos e instrugdes que expedir para
a execugdo desta lei, o Govérno dividird as provincias em regides
bancdrias, fixando o médximo do capital das companhias que nelas
possam constituir-se, e bem assiin:

I. As obriga¢des dos fiscals de que trata o §3.2 do art. 1.0

II. O processo para os servigog que ficam a cargo da Caixa
de Amortizago, sem aumento do seu pessoal.

Art. 9.0 — Poder4d o Govérno contratar com alguma das
companhias que se organizarem, na conformidade da presente lei,
o resgate do papel-moeda.

Art. 10 — Revogam-se as disposigdes em contrdrio”.

A nova lei monetaria era, quanto ao primeiro tipo,
baseada nos titulos da divida interna, expediente tran-
sitério, visando a preparar o regime metdlico pelo reco-
lhimento sisteméitico do papel-moeda e o reembolso
crescente em espécies amoedadas, tudo isso subordinado
a um plano de desenvolvimento metddico e progressivo
da emissio dos bilhetes.

Estes, alids, ndo tinham curso for¢ado: possufam
apenas curso legal, s devendo ser recebidos, mesmo nas
reparticdes fiscals, em casos determinados. A caracte-
ristica do curso legal era o reembdlso, e éste se faria em
moeda corrente do Império — papel-moeda do Tesouro
ou espécies amoedadas, & medida que estas fossem exigidas
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pelo desenvolvimento progressivo do pafs e pela escassez
crescente do papel do Tesouro, sislematicamente resga-
tado pelo meccanismo integral da nova lei. Na opinido
de seus autores, cssas medidas preparavam a conver-
sibilidade.

Quanto ao segundo tipo, cmissio baseada em metal,
era ja o regime da conversibilidade, todas as reservas
foitas A relagdo arbitrdria jmpossivel de ser cientifica-
mente justificada, de 1:3 entre o fundo de garantia
e as emissdes. Essa dltima medida fora adotada por
proposta do Visconde de Oure Préto e do Conselheiro
Lafayette, antes partidarios da ecirculagido metélica que
de qualguer outro sistema.

A opinido conservadora do mercado do Rio era
apenas mediocremente favorivel i experiéneia tentada.
O Retrospecto Comercial do “Jornal do Coméreio”,
relativo ao exercicio de 1889, resumiu-a com bastante
fidelidade quando se pronunciou sébre os dois regula-
mentos, de janeiro e julho, de que nos vamos ocupar.

“Nunca tivemos grande entusiasmo pelo projeto que
foi convertido na lei a que se refere o regulamento”,
dizia o Jornal, ‘“mas dissemos sempre que podiamos
aceitd-lo como um ensalo que a experiéneia iria gradual-
mente melhorando, como se deu nos Estados Unidos em
relagfio 4 lei bancdria de 25 de fevereiro de 1863. O novo
regulamento (0 de julho) j4 é um progresso sbbre o seu
precedente, porque pde fora de competéncia os bancos
com emissio baseada em tftulos da divida pablica. Acei-
tando-o, todavia, como um ensaio, aplaudiremos o regula-
mento se éle se mostra capaz de restabelecer nossa circula-
¢do monetdria em bases sélidas”’.

Um dos principais méritos do novo regulamento cra

o de impedir o conflito entre duas circulacdes fiducidrias
de valor desigual, do ponto de vista de garantias.
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Nesse interim, a situagdo do Tesouro exigira novo
empréstimo, contraido em Londres em 1888, a 979, e
juros de 41/3, elevando-se o capital nominal a £ 6,297,300
e sendo o produto liguido da operagao igual a seis milhoes
de esterlinos.

Uma corrente metalica principiara a orientar-se para
o Brasil. Mantinha-se a alta dos pregos do café. Para
muitos espiritos estudiosos a perspectiva da conquista
da paridade legal parecia desenhar-se. A conseqiiéneia
se féz sentir imediatamente, na regulamentacgio da lei
sdbre os bancos de emissdo.

O Visconde de Cruzeiro discordara de seus dois
outros colegas quanto 3 questdo dos bancos de fundo
metalico: segundo éle, ésses estabelecimentos deveriam
obedecer As mesmas regras e limitag¢oes do capital m4-
ximo, fixadas para os outros institutos de emissio &
base de titulos pablicos, e o valor total das emissoes
teria de ser o mesmo, em ambos os casos; para o Vis-
conde de Ouro Préto e o Conselheiro Lafayette Rodrigues
Pereira as regras nio poderiam ser idénticas para duas
hipéteses tao diferentes uma da ontra.

O Visconde de Cruzeiro lembrava que a lei nio
autorizara a ilimitagdo da garantia dos bilhetes postos
em circulacdo, residindo a unica diferenga no fato de
que sendo essa garantia constituida de apdélices, o dircito
de emitir s6 poderia atingir o miaximo nominal dos titulos
depositados, desde que seu valor ndo se depreciasse, ao
passo que a base da emissdio, sendo metdlica, poderia
fazer-se & razdao do triplo do depésito. Nio seria argu-
mento dizer que a limitagio do méaximo do fundo de
garantia limitava a 60 000:000$000 a emissio & base de
ouro ¢ tornaria impraticivel contratar, nao importa com
que estabelecimento, o resgate do papel-moeda oficial
pois tudo dependeria das clausulas do contrato e dos
prazos fixados para ésse resgate. A limitagdo tinha ainda
a finalidade de permitir um ensaio, estudar suas conse-
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giiéncias, ao invés de abrir as portas a uma emissio por
demais vasta para que o Govérno pudesse corrigir-lhe
os defeitos e inconvenientes, caso a experiéncia indicasse
que o sistema era desvantajoso. Seria ainda uin obstdeulo
ao monopdlio virtual que teria um banco estabelecido
com 100 000:000$000 ou mais de fundo de garantia
em ouro.

A tudo isso a maioria da Comissio replicava que
a estrutura do projeto primitivo fora concebida diante
da emissio garantida pelo depdésito de titulos, sem que
se tivesse entdo cogitado na posse de metal que garan-
tisse o papel-moeda. Essa idéia s6 ocorreu posterior-
mente, de sorte que nio seria justo aplicar, a &sse género
de institutos de emissio, regras projetadas exclusiva-
mente para outra espécie de bancos. Se a lei nfo esta-
belecera excegiio expressa, seu siléncio ndo poderia ser
interpretado como extensiio do idéntico mecanismo aos
dois métodos em debate. O monopélio nio seria de
recear, porquanto nada impedia que outros estabeleci-
mentos se fundassem com tantos ou mais recursos do
que o indicado pelo Visconde de Cruzeiro; se ésse insti-
tuto de crédito realizasse bons negécios, encontraria
concorrentes; do contririo, abandonaria a praga. Cum-
pria alids observar que, com igual capital, um grande
banco poderia prestar maiores servigos do que virios
outros menos importantes; o resgate, sendo possivel
com um banco de 20 000:0008000 de capital, sé-lo-ia
ainda mais se o seu fundo de garantia fosse de ....
100 000:000$000. Em caso de faléncia, a liquidagio de
um grande estabelecimento seria, sem duvida, questdo
séria; mas a de um pequeno banco, arrastando em sua
queda um sem ndmero de outros igualmente pequenos
e destituidos de resisténcia, nfo o seria menor.

A Secgiio de Finangas do Conselho de Estado, ciente
dessa divergéncia de opinides pelo Presidente do Conselho,
deu razdo por uninimidade ao Visconde do Cruzeiro. O
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regulamento de 5 de janeiro de 1889, assinado pelo
Conselheiro Jodo Alfredo, baseou-se na doutrina triun-
fante, embora a opinido pessoal do Ministro sempre se
inclinasse para a criacdo de um s6 grande banco central
ao 1nvés da multiplicidade de pequenos institutos de
pouca amplitude. Agir de outra maneira teria sido
violar a lei.

A autoridade politica do Gabinete de 10 de margo
se consumira em todas essas Ilutas. O Partido Conser-
vador, profundamente dividide pela solugio dada 3
questdo servil, j4 niao tinha foérgas para dirigir os negé-
cios. De fato, esbo¢ava-se uma renovagio politica que
criava dois partidos, os dnicos l6gicos em face do novo
aspecto do problema social e politico: os monarquistas
e 0s republicanos. Em minoria desde a reabertura das
Cémaras, em maio de 1889, o Conselheiro Jodo Alfredo
deixou o poder.

O Partido Liberal, sob a dire¢io do Visconde de
Ouro Préto, assumiu cm 7 de junho a dire¢do dos negé-
cios publicos, com a dupla missiao de lutar contra a
invasio da propaganda republicana e de pdr em execu¢io
o programa do partido, volado no congresso solene
realizado no Rio em maio do mesmo ano.

Interessa ao presente estudo apenas sua ag¢ao finan-
ceira e ccondmiea.

Um dos primeiros atos do novo Ministro das Finan-
¢as, pasta que reservara para si proprio o Presidente do
Conselho, foi modificar o regulamento de 5 de janeiro.
O decreto de 6 de julho restabeleceu a interpretagio da
lel que a maioria da comissio nomeada pelo Conse-
lheiro Jodo Alfredo havia defendido.

Trés bancos foram autorizados a emifir bilhetes
conversivels em ouro, nos térmos da lei de 24 de
novembro de 1888 e dos decretos de 5 de janeiro ¢ 6 de
julho de 1889: o Banco Nacional do Brasil, o Banco
de Sdo Paulo e o0 Banco do Coméreio.

193



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

Foi, pois, abandonada a emissio sdbre titulos, antes
mesmo de ser ensaiada. A corrente de espécies amoeda-
das que se dirigia para o Brasil levou a crer na estabili-
dade de uma situacio de conversibilidade efetiva do
papel-moeda. A conjuncio de elementos favordveis —
tais como a alta do café, os precos das colheitas, o des-
pertar do espirito empreendedor, as conseqiiéncias felizes
de um afluxo de dinheiro para os mercados do interior
e do litoral — persuadiu o Govérno de que a era do curso
for¢ado estava praticamente encerrada. E a antiga pru-
déncia do eminente senador liberal cedeu o passo i
ilusdo geral.

Uma série de operagdes brilhantes vieram, uma
ap6s outra, aparentemente confirmar essas esperangas,
concebidas com demasiado agodamento.

Os empréstimos aos fazendeiros, por intermédio dos
bancos, desenvolveram-se nio s6 para atender a uma
necessidade urgente e indiscutivel dos produtores agri-
colas, mas em parte também como arma de combate
contra a hostilidade crescente das classes conservadoras
contra o regime imperial.

Convengoes nesse sentido foram assinadas com de-
zessete bancos, no montante global de 172 000:000$000.

Um empréstimo interno de 100 000 contos-ouro, a
49, fol emitido a 909, no més de agdsto; coberto mais
de duas vézes, seu produto liquido atingiu uma taxa de
emissio superior ao minimo estipulado pelo decreto de
autorizacio.

Em 2 de outubro, o Govérno celebrou com o Banco
Nacional do Brasil o contrato do resgate do papel-
moeda oficial, nas seguintes condi¢des: o Tesouro reser-
vava-se a faculdade de fazer o resgate das cédulas $500,
1$000 e 28000, mediante a emissdo de moedas de prata;
as outras cédulas seriam reembolsadas pelo Banco em
moedas de ouro. Em troca das cédulas resgatadas, o
Govérno daria ao Banco somas equivalentes ao seu valor

194



PRIMEIRA PARTE: NO IMPERIO

nominal, em apoélices-ouro, que renderiam juros de 49,
e de amortizagio igual a 29, quitdveis por sorteio ou
por compra no mercado; o Banco poderia livremente
alienar a metade das apdlices recebidas, e sé poderia
dispor da outra metade ap6s autorizagio prévia do
Govérno. A troca das cédulas por ouro far-se-ia i razdo
de 59, em 1889, 59, em 1890, 109, em 1891, 259, em
1892, 25%, em 1893 e 309, em 1894. Fisses prazos pode-
riam ser reduzidos. Km 1894, o Govérno desmonetizaria
o papel que pudesse ainda existir em circulagio.

O Govérno se comprometia a nio emitir papel-moeda
enquanto existisse o Banco Nacional. Os casos de
guerra, crise politica ou financeira ¢ revolugio cram
previstos como excecdes do regime da conversibilidade
franca.

Em 11 de outubro, finalmente, a belissima operagio
de conversio dos empréstimos a 59, de 1865, 1871,
1875 e 1886 foi assinada ecm Londres, mediante novo
empréstimo a 49, de juros e '/, de amortiza¢io, emitido
a 909, sendo o seu eapital nominal de £ 19,837,000.

Em 1.° de outubro comegou a funcionar a clearing-
house criada por iniciativa do Visconde de Ouro Préto,
com a colaboracio dos melhores elementos da praga do
Rio. Compensou ela 1 867 cheques no més de outubro,
no montante de 37 715:972$300. Em dezembro, com-
pensou 10675 cheques, no valor de 40 176:176$636.

Era o antigo programa do Ministro das Finangas
de 1879 sObre a economia de moeda nas transagdes e que,
assim, encontrava uma ocasiio de ser aplicado. Infeliz-
mente a institui¢do ndo sobreviveu muito tempo i queda
do Ministro que ideara essa tdo interessante tentativa.

A execucdo notdvel désse belo programa financeiro,
opostas 10das as reservas & questio doutrindria da plu-
ralidade de emissdes, prosseguia ao lado da outra face
do plano, que tragara o Presidente do Conselho: a
luta contra o elemento republicano. Ora, éste era ji
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muito forte e perfeitamente consciente de que se tratava
de um duelo de morte entre duas teorias politicas; e o
valor do adversidrio eminente que era o Visconde de
Ouro Préto pode ser medido pela intensidade e veeméncia
do ataque que os republicanos dirigiam contra éle.

A histéria dessa fase dos anais brasileiros niao entra
no quadro do presente estudo.

Em 15 de novembro de 1889, foi proclamada a
Repiiblica. A Familia Imperial partiu para o exilio,
cercada da veneracdo e do reconhecimento dos préprios
republicanos, profundamente emocionados e entriste-
cidos, porque a forca dos acontecimentos niao permitiu
adiar até a morte de D). Pedro II a transformagio do
regime politico do nosso palfs.

O respeito ptblico, a mais alta admiragéio e estima
acompanharam, em sua retirada, a eminente personali-
dade do dltimo Presidente do Conselho de Ministros da
Monarquia.
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Cariruro XIII

A lei de 17 de janeiro de 1890

A REVOLUGAO TRIUNFANTE, com perfeita légica, levou
Rui Barbosa ao Ministério da Fazenda. Foéra éle o
critico mais acerbo do Visconde de Ouro Préto e assumiu
a pasta cercado de fatdres contrarios a uma administra-
¢ao judiciosa e clarividente. Inflamado com a luta da
véspera, trouxe para o poder uma bagagem de idéias,
doutrinas e observag¢des — boas ou mds, pouco importa
— mas deduzidas do estudo de periodos relativamente
calmos e politicamente normais, portanto inapliciveis &
época perturbada que era e seria cada vez mais a sub-
seqiente & queda da Monarquia.

Teorias financeiras aceitdveis em tempos pacificos
néo poderiam ser admitidas sem reservas num momento
histérico em que tddas as férgas desintegradoras traba-
lhavam no sentido de levar a descentralizagio a tal ponto
que o Brasil parecia mais um estado confederal do que
simples federagfio de antigas provincias, hoje auténomas,
mas nfo soberanas.

A norma deveria ter sido resistir para manter a
coesdo do pafs e impedir excessos financeiros de qualquer
espécie. Fol seguido o critério oposto, em virtude de
duas causas de érro, que presidiram & nova orientagio
econdmica inaugurada pelo Govérno Republicano: a
inexata apreciagio da férga do sentimento monirquico
no Brasil, e o pensamento politico de fazer com que os
espiritos capazes de agitar o pais, no sentido de uma
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contra-revolugio, derivassem para o campo das ativi-
dades industriais e financeiras.

Duplo engano, histérico e econdmico, mais facil de
perceber-se atualmente do que no momento da luta,
mas que produziu as mais graves e lamentdveis consc-
quéneias.

A vitéria da idéia republicana representa o ponto
culminante de um longo processo histérico; o funda-
mento remoto da nova concepgio, ignorado mas indis-
cutivel, foi a necessidade em que se encontrou a ecx-
‘olonia, de bastar-se a si mesma e ajudar a Metrépole.
Desenvolveu-se a doutrina durante os tempos contur-
bados da Regéncia e do surto libertdario do Ato Adicional,
de 1824; fortaleceu-se com o grande movimento de que
abrolhara o Manifesto do Partido Liberal, de 1868,
precursor histérico e politico da profissio de fé republi-
cana, de 3 de dezembro de 1870; manteve-se em estado
de ebuli¢io continua com o debate do problema do
trabalho servil e as criticas reciprocas dos partidos
monirquicos; revigorou-se com a libertagio definitiva
dos lagos que prendiam ao Império as classes conserva-
doras, apés a aboligio incondicional da escravatura; e
j4 ndo pode ser contida a partir de 1888, malgrado o
duplo sentimento de respeito e gratidio para com D.
Pedro II e sua digna filha, a Princesa-Regente, que os
abolicionistas haviam justamente cognominado a Re-
dentora.

Significa, portanto, um produto da fatalidade his-
térica, jamais coarctado, talvez auxiliado pelo Govérno
esclarecido e fundamentalmente liberal do Gltimo Impe-
rador, com sua invencivel repugnincia por tudo quanto
s monarquias tradicionais possuem de faustoso e hiera-
tico, solicito em misturar-se com o povo a fim de nivelar
diferengas sociais, e pouco inclinado a desenvolver ou
honrar de modo especial o culto da forga através de
homenagens excepcionais ao Exército e & Marinha.

200



SEGUNDA PARTE. NA REPUBLICA

O apélo que os positivistas do Rio de Janeiro haviam
dirigido a D. Pedro II, em 1888, para que se colocasse
3 frente do movimento desde entéo irresistivel e previsto
como tal, resultou de profunda observagio dos fatosi
e embora tivesse provocado sorrisos ou criticas indigna-
das nos circulos oficiais, nfio encontraria qualquer
obstdculo nos sentimentos pessoais e normas de go-
vernar do Soberano.

As expressdes de respeitosa afei¢do e dolorosa neces-
sidade, que ditaram todos os atos da Repiblica nascente
para com o grande brasileiro tombado de seu alto posto
de colaboragio pelo progresso nacional, disso consti-
tuem prova.

A Republica sé podia ser o que foi, histérica e
socialmente: a herdeira das tradigoes, experiéncia e
métodos administrativos do Império, acrescidos dos re-
toques e aperfeigoamentos visando a uma liberdade maior,
individual e coletiva, imposta pelo novo conceito politico
dos problemas nacionais.

Isso néo foi compreendido logo de inicio; e durante
certo tempo estéve em moda seguir, em tudo, como
prova de boa orientacio republicana, pontos de vista
opostos aos do regime abolido. A prudéncia, aos olhos
dos que pregavam o evangelho novo, tornou-se timidez
mérbida; e o exame aprofundado dos fendmenos passou
a ser considerado hesitagio servil.

Era preciso, para mostrar-se alguém i altura dos
horizontes de entdo, porfiar em audécia e leviandade.
Ao invés de enxergar no passado, nas crises de cresci-
mento anteriores, a ligdo indispensivel & previsdo do
futuro, era considerado preferivel, sob pena de passar
por obscurantista impenitente, mergulhar dentro da
noite, de olhos fechados e pés juntos. .

E desde os primeiros dias, no entanto, choveram indf-
cios da mudanca radical da situac¢do econémica. A con-
fianga, ésse fator imponderivel, apesar de todo-poderoso,
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prinecipalmente em pais de cireulagdo fiducidria, havia
desaparecido para s6 retornar mutos anos depois.

O derradeiro Ministro do Império conseguira, na
Europa, a abertura de um erédito de cinco milhoes de
esterlinos. Logo nos primeiros dias da Repiblica, foi
notificado ao Govérno Provisério, que pretendera sacar
contra ésse crédito, ser nulo o contrato feito, com a
mudanga essencial sobrevinda a uma das partes contra-
tantes. O cambio, que oscilara entre 2414 ¢ 273/4 e
estava a 271/, em 15 de novembro, achava-se ja a 25,
em 31 de dezembro de 1889. O Visconde de Ouro Préto
autorizara a emissido de bilhetes 4 base de depésito em
ouro, do Baneo Nacional do Brasil, do Rio (decreto de
5 de outubro de 1885), e do Banco do Coméreio, também
do Rio (decreto de 9 de novembro de 1889). Este dltimo
nio tinha ainda emitido seus bilhetes quando a Repi-
blica foi proclamada, e ndo conseguiu pd-los em curso,
dada a gravidade da nova situagio financeira. Os dois
outros j4 haviam comegado a operar: o primeiro emitiu
20 003:3308000 em biihetes reembolsdveis em ouro, mas
recolheu-os imediatamentie e, pelo decreto de 27 de
dezembro de 1889, perdeu a faculdade de emitir: o
segundo chegou a por 1 891:240%000 em circulagio; mas,
pelo mesmo motivo, cessou de emitir e solicitou rescisédo
de seu contrato, quc lhe foi concedida pelo decreto de
29 de abril de 1892.

O Govérno Provisdrio, no infeio de sua gestio finan-
ceira, deferira os pedidos de todos os ineorporadores de
bancos de emissio. Apresentaram-se dez hancos com
&sse propdsito: o Banco Mereantil de Santos (decrcto
de 26 de novembro de 1889); o Baneo de Crédito Real
do Brasil (deercto de 28 de novembro de 1889); a
Sociedade Coméreio da Bahia, mais tarde denominada
Banco Emissor da Bahia (1890) e Banco Comercial da
Bahia (1897), (decreto de 28 de novembro de 1889); o
Banco do Brasil (decreto de 29 de novembro de 1889);
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o Banco Mercantil da Bahia (decreto de 3 de dezembro
de 1889); o Banco de Pernambuco (decreto de 8 de
dezembro de 1889); o Banco Comercial Pelotense (de-
creto de 8 de dezembro de 1889); e, finalmente, o Banco
da Bahia (decreto de 8 de dezembro de 1889).

Foi-lhes outorgada autorizagio para emitir 4 razio
do triplo do depdsito metélico de cada um, efetuado no
Tesouro. Ora, admitindo-se um depésito igual a dois
tergos de seu capital social somado, 200 000:000$000
aproximadamente, uma emissio de mais de 600000:000$000
acabava de ser permitida em menos de trés meses; a
de 200 000:000$000 o teria sido sob o regime imperial;
seu complemento, superior a 400 000:000$000 o foi em
doze dias, pela Republica.

O cAmbio continuava a baixar, e as concessoes feitas
em base metdlica tornavam-se menos viaveis. Para de-
sembaragar o terreno, o decreto de 27 de dezembro de
1889 fixou o prazo de trés meses para que os bancos uti-
lizassem a faculdade de emitir que lhes fora concedida,
sob pena de caducidade da mesma. Nenhum déles pdde
fazé-lo no prazo fixado e, segundo os térmos da lei de
1888, suas concessoes foram declaradas peremptas.

Um ato novo, com foérga de lei, veio substituir o
mecanismo do decreto legislativo de 24 de novembro de
1888 e seus dois regulamentos, de 5 de janeiro e 6 de
julho do ano seguinte: a lei de 17 de janeiro de 1890,
justificada pelo seu autor, o Ministro das Finangas do
Govérno Ditatorial, numa longa exposi¢gio de motivos,
que vamos resumir.

Comegando por criticar a lel existente, a Exposi¢io
relembra as opiniGes dos principais autores désse con-
junto de medidas, o Visconde de Ouro Préto e o Con-
selheiro Lafayette Rodrigues Pereira, que haviam decla-~
rado ser impossivel a emissio em base metdlica pelo
fato de se acharem as taxas de cAmbio abaixo da paridade
legal, devendo o ouro emitido, em tal caso, ser expulso
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pelo papel-moeda reembolsivel ao par. Durante a
discussdo do projeto, fora apresentada emenda pelo
Visconde de Ouro Préto, aceita pelo Senado, estabele-
cendo que a emissio contra o depdsito de espécies
poderia fazer-se & razdo do triplo désse depdsito, pelos
bancos que se encarregariam do reembdlso désses bilhetes
em ouro e i vista.

Rui Barbosa atribuiu a aceitagio da medida nio ao
seu valor intrinseco mas simplesmente & deferéncia devida
a0 seu autor, a ascensio do eimbio, que se manteve
acima do par durante algum tempo, levou a crer na
estabilidade de uma situa¢ido econdmica puramente tran-
sitéria. A alta cotagio do mil-réis-papel em breve reti-
ficada, alias, pelas importac¢des de numerdrio, ndo poderia
manter-se, pois a situa¢io econdmica do pafs, embora
francamente em progresso, ndo autorizava a cogitar-se
da obtencgiio definitiva da paridade de 27.

A observagio era exata, e a critica mais justa as
medidas tomadas pelo Ministro precedente encontra-se
no fato de haver o mesmo andado, talvez, um tanto de-
pressa demais, pretendendo estabelecer em lei a circulagao
metdlica antes de ser ela alcancada espontineamente e
de modo permanente pelas mudangas ocorridas em defi-
nitivo na organizagio econdmica do pais. Sempre a
velha férmula, invaridvelmente verificada, segundo a
qual o retdrno ao pagamento em espéeics s6 deve ser
obrigatério por lei quando ja se houver assim estabelecido
livremente pelos fatos.

Devido a ésse engano, prosseguia a Exposigao, duas
espécies de bancos tinham sido criados pela lei de 1888:
os que emitiam & base de titulos da divida piblica e os
que o faziam contra depésito em ouro. [istes tiveram a
preferéucia do Govérno, por ocasido de executar-se a lei,
porque o cimbio se achava acima de 27. Isso, porém,
nfio representava situacdo estdvel e, para prové-lo, o
Ministro da Ditadura citava o resultado do tltimo
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exercicio liquidado, de 1886-1887, com seu semestre
adicional. (1)

Importagbes. ............. .. ......... .. 162000:0008000
Servigo da divida externa........ ... ... 20 000:0008000
Garantias de juros......... .............. 7 000:0008000
Legagdes, compras no exterior............ 10 000:0008000
Dividendos, aluguéis, juros, ete., remetidos
a0 exterior. ........... ... L 22 000:000$000
Total .............. ... .. 221 000:0003000
Exportagdes. ......... . ... 151 000:000%3000
Capitais importados. . ........ ... ... .... 20 000:000%000
Total. ................... 171 000:0008000
Daf um saldo contra o Brasil, de....... .. 50 000:0003000

Ora, ésses dados ndo eram exatos, porquanto abrin-
do-se o relatério ministerial de 1888, apresentado ao
Parlamento no ano seguinte pelo Conselheiro Jodo
Alfredo Correia de Oliveira, encontram-se os seguintes
dados definitivos para o exercicio em questio:

Tmportagdes ........................... . 310850:2173000
Exportagdes ............. ... ... . ... 365 592:152%000

Aplicando-se a 8&sses dados o raciocinio precedente,
ter-se-ia:

Importaghes. ... .. ... . .. . ... ... ... 310 850:217%000
Outras despesas.... ... .... . o 59 000:000%000

369 850:2173000
Exportagdes. ............. ... ..... ... 865 592:152%000
Qutras receitas....... ... ... .. ... ..... 20 000:0003000

385 592:1528000
Daf um saldo a favor do Brasi], de.... .. 15741:0353000

Embora pecando pelo aspecto citade, era o racio-
cinio justo ao sublinhar o agodamento de pretender-se

(1) A lei de 16 de outnbro de 1886 havis mudado o exercicie financeiro, a
fim de fazé-lo coincidir com o ano civil; o exercicio de 1886-1887 deveria acabar
em 31 de dezembro de 1887, daf o semestre adicional.
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estabelecer legislativamente a circulagio metdlica antes
que ela fosse instituida pelos fatos e pela ac¢do espon-
tAnea dos fatdres naturais.

A crifica era ainda injusta ao atribuir a alta do
cambio a intervengdes ilicitas do Tesouro, porque os
mesmos critérios estatisticos, aplicados ao exercicio de
1888, proporcionam os seguintes nimeros:

Importagdes................. .. .. ... .... 260 998:0008000

Outras despesas......................... _60000:000$000

320 998:000%000

Exportagdes.............................. 212592:0008000
Outras receitas (inclusive o empréstimo de

£6,297,300, de 1888)........... ... .. _90000:000$000

302 592:000$000

Daf um saldo contra o Brasil, de......... 18 406:000%000

amplamente compensado pelo saldo anterior e a pers-
pectiva do exercicio seguinte, que se augurava bom,
tendo a importacdo de capitais se iniciado no fim do ano.

A iniciativa individual provocou a alta que ao
Govérno cumpria apenas acompanhar e ndo instituir,
tendo éle ainda a seu favor a possibilidade de nio inter-
vir no mercado de metais, dados os saldos & sua dispo-
sigho no estrangeiro.

Mas a freqiiéncia dos empréstimos era objeto de
justa critica, silenciada embora a bela operagio que
convertera titulos de 59, a 49, habilmente realizada
em 1889 pelo Visconde de Ouro Préto, no montante de
£ 19,837,000. A influéncia de todo d&sse manejo de
fundos piblicos e a importagio de numeririo para as
miltiplas emprésas fundadas a partir de 1888 consti-
tuiram, pois, fator aprecidvel da alta de todo o ano de
1889, acentuada a partir de seu segundo semestre.

Cessada a interferéncia, o cdmbio deveria baixar
para retomar o seu nivel normal, certamente inferior &
paridade legal.
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Era evidente que o pafis se achava no inicio de um
perfodo de hipertrofia comercial e desenvolvimento indus-
trial, advento de crise ou comé¢o de fase de expansio,
segundo o grau de sabedoria que existisse na dire¢do
dos negécios e a confianca geral no Brasil e scus gover-
nantes. O elemento fiduciirio no interior e no exterior
teria, pois, influéncia capital para o desenvolvimento
do pais.

Estalou a revolugio inesperadamente para a maioria
das pessoas. Iu mals do que compreensivel, portanto,
que &sse fator fiducidrio, auxiliar natural e espontidneo
enquanto perdurou a situagio politica anterior 4 Repi-
blica, agisse contra esta. Por medida de prudéncia, para
salvaguardar seus préprios interésses, retrairam-se as
somas, antes 4 disposi¢cdo das atividades brasileiras, veri-
ficando-se duas conseqiiéncias: o éxodo de capitais
importantes j4 em circulagio, e a paralisagio completa
ou encarecimento desnecessirio do crédito, num periodo
de desconfianga, o que iria tornar inviAveis diversas
tentativas industriais recém-inauguradas.

Essa atmosfera de expectativa hostil s6 poderia
acentuar-se com o tempo, como resultado das medidas
financeiras tomadas & época.

Nio era justo, pois, como pretendia a exposi¢io,
atribuir exclusivamente ao desprézo de uma situacio
anterior supostamente criada para fins politicos pelo
regime deposto, e ao restabelecimento do nivel econé-
mico normal, a queda progressiva do cAmbio e a impos-
sibilidade de funcionamento do mecanismo projetado
para a emissdo.

Qualguer que fésse o valor désse mecanismo, seria
absurdo julgé-lo pelos resultados criados por stbita
retragio de confianga, num meio inteiramente disse-
melhante daquele para o qual foéra organizado.

A critica ao sistema poOsto em pritica pelo dltimo
Gabinete da Monarquia, pouco cientifica sob ésse aspecto,
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possufa, entretanto, a grande vantagem de falar as pai-
x0es do momento e cxaltar o sentimento partidario,
apresentando os triunfadores qual missiondrios de um
novo evangelho econdémico. Essa finalidade foi atingida,
e a ilusdo daf resultante, dissipada bem mais tarde,
causou ao Brasil maleficios cujos efeitos ainda perduram.

Sé ésse estado de espirito permitiu passarem sem
discussido nem réplica as afirmacgdes temerdrias da expo-
sicho do Ministro da Fazenda.

O Banco Nacional, por desconfianga do novo estado
de coisas, resgatou toda sua emissdo em base metdlica.
Isso foi considerado prova da ineficdcia do regime defen-
dido pelo Visconde de Quro Préto, e da exceléncia dos
titulos da divida piblica como base de garantia da
circulagdo fiducidria.

Estabeleceu-se o seguinte dilema: a emissio dos
bancos era indispensdvel: ndo podendo fazé-la baseada
no ouro, cumpria aceiti-la tendo como garantia os
titulos da divida pudblica. E sobre essa estranha concep-
¢d0 da natureza e fun¢ido da moeda, o método de garantir
uma divida mediante outra divida fol considerado a
solugdo cientifica do problema da circulagio no Brasil.

Os exemplos désse sistema sdo copiosos, declarava
a Exposi¢io: o Banco da Inglaterra tem £ 16 200 000 em
circulagéo, sem outra garantia salvo a divida do Estado,
de 11 milhoes de esterlinos, e 5.200.000 em titulos abso-
lutamente seguros; nos Estados Unidos, os bancos emitem
4 razdo de 909, dos titulos nacionais por éles depositados
no Tesouro Federal, conforme as leis de 25 de fevereiro
de 1863 e 3 de junho de 1866. Sem falar na moeda
inglésa, que ndo corresponde positivamente A tese em
questdo, o caso dos Estados Unidos niao constitui modélo
a seguir, pois ninguém ignora que h4i muito tempo o
sistema dos bancos de emissio désse pafs é uma das
chagas de sua organizagio econdmica.
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Era éste, porém, um exemplo republicano, langado
4 multidio pouco a par dessas questdes, facilmente
inflamAavel e pronta a deixar-se levar por palavras mais
ou menos retumbantes, mas que soavam falso. Aqueles
que teriam podido demonstrar a inexatiddo e o sofisma
do argumento empregado, reservavam-se os epitetos de
conspirador, reacionirio e outras amenidades; a outros,
davam-se a entender as vantagens priticas do movi-
mento de negéeios que a onda crescente da especulacio
iria certamente provocar.

E recomegava o debate na Exposi¢io, misto curioso
de observagdes exatas e argumentos tendenciosos.

Como considerar uma emissio em base metilica
suficientemente garantida, indagava Rui Barbosa, se o
depésito de espéeies sé corresponde ao térgo do valor
de seus bilhetes? E essa interrogagdo, que versava
sObre um simples fato de observacio corrente — a inutili-
dade pritica de ter em caixa mais do que uma fracio
em metal para atender a todos os pedidos de reemboélso
de papel-moeda, em épocas normais — essa interrogacgio
criticava a relagdo abstrata de 1:3, que nenhuma lei
cientifica poderia justificar e que as condigdes econdmicas
especiais do Brasil tornavam muito precaria. Era isso,
alids, manifestagio da tendéncia vitoriosa de reforgar,
apesar de tudo, o encaixe metilico dos bancos de emissio,
tendéncia que, na Europa, tomado o conjunto de insti-
tutos désse género, elevou a relagio de 50,69, em 1906,
para 60,99, em 1909.

A objecio da inconversibilidade do papel-moeda
garantido por titulos da divida pablica — inconversi-
bilidade tanto mais grave porquanto se fazia sentir nos
momentos de crise e desvalorizagio geral, quando os
titulos da divida seriam irrealizdveis ao par —— ossa
objecdo, dizia o Ministro da Fazenda, nao era decisiva;
e atribuir-lhe preponderincia absoluta corresponderia a
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impedir a adogio do menos imperfeito dos sistemas de
circulagdo fiducidria possiveis naquele momento da his-
téria econdémica do pafs.

E sbbre a curiosa garantia que consiste em dar uma
divida como penhor de outra, edificou-se uma teoria
para comprovar a seguranga das emissdes correspon-
dentes. Aumentar a massa do papel-moeda oficial seria
tornar mais pesado, sem qualquer compensagio, o fardo
da divida piblica. A circulagio baseada em apélices
permitiria aumentar a massa de moeda em circulacgio,
de acdrdo com as exigéneias do renascimento econdmico
do Brasil, ¢ diminuir, talvez mesmo amortizar inteira-
mente é&sses titulos de renda que oneravam tdo séria-
mente o orcamento nacional. Para conseguir tal resul-
tado, um novo plano fol proposto.

As apfblices que garantiam a emissio, depositadas no
Tesouro, sofremam a diminui¢io progressiva de suas taxas
de juros, dois pontos no primeiro ano, dois e meio no
segundo, e assim por diante, até o sétimo ano, quando
08 juros seriam suspensos. Para as trés zonas de emissio
propostas pelo Ministro, e pressupondo um depésito glo-
bal de 300 000:000$000 em titulos, as redu¢des anuais
seriam de:

Primeiro ano, 2 pontos em 5%, restando um ser-

vigo de...... o 9 000:0008000
Segundo ano, 2!/, pontos em 5%, restando um

servigo de. ... ... ... 7 500:000%000
Terceiro ano, 3 pontos em 5%, restando um ser-

vigode.........oooi Ll e 6 000:0008000
Quarto ano, 3!/, pontos em 5%, restando um servigo

de. .o 4 500:0008000

Quinto ano, 4 pontos em 5%, restando um servigo de 3 000:000$000
Sexto ano, 4!/, pontos em 5%, restando um servigo de 1 500:000$000

Sétimo ano, 5 pontos em 5%, restando um servigo de —
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O que representaria, durante aquéles sete anos, uma
economia anual de:

Primeiro ano............. ... . L., 6 000:0003000
Segundo ano.......... ... 7 500:0003000
Tercelro ano...................... .. 9000:0008000
Quarto ano.......... ... oL .. 10500:000%000
Quinto ano............ ... ... ... . 12 000:000%$000
Sexto ano . ... ... ... . 13 500:0003000
Sétimo ano................. ... ... .. 15 000:000$000

73 500:000$000

Essa economia, acrescida aos (15:000$000 X
X 43), ou 645 000:0003000 poupados
durante os quarenta e trés anos de privi-
légio désses estabelecimentos, ascenderia
aum total de .............. ... ... ... 718 000:000$000

Ora, pelo novo mecanismo preconizado pelo Ministro
da Fazenda, o minimo de 109 de lucro bruto deveria
constituir fundo especial, que renderia juros compostos
de 69, ao ano, acumulados por semestres, a fim de
reconstituir e amortizar as apdlices dadas em garantia.
Assim, ao fim dos 50 anos de privilégio, seu valor inte-
gral, 300 000:0008000, viria acrescer aos 718 000:000$000
economizados, conforme explicamos acima, para perfazer
um total geral de 1 018 000:000$000, “salvos dessa ma-
neira do abismo da divida publica’.

Era, como sempre, a influéncia malfazeja dessa
espécie de raciocinio que aplica aos fendmenos sociolé-
gicos a regra de trés, como se mil outros fatdéres nio
viessem perturbar as ac¢Oes e reagdes reciprocas. Foi
simplesmente natural que essa influéncia pesasse nos
desastres financeiros que sobrevieram.

E por que parar em meio de um programa tio belo ?

A fabula de Perrette e a Jarra de Leite teve, mais
uma vez, sua aplicagdo légica. Ao invés de entesourar
as economias feitas pelo método acima, sua metade
deveria ser aplicada na cria¢do de um fundo especial de
garantia das obrigac¢tes hipotecdrias emitidas em favor
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da agricultura e inddstrias conexas. E tddas as conse-
qiiéncias vantajosas désse novo remédio infalivel foram
explicadas, com luxo de pormenores, na Exposi¢io de
que fazemos o resumo critico.

sses novos bancos, alids, tornariam mais facil a
conversibilidade futura de seus bilhetes; efetivamente,
subindo o cAmbio por efeito da amortiza¢io da divida
publica e do desenvolvimento econdmico do pais, éles
seriam obrigados, sem indenizagdo de espécie alguma, a
reembolsar em ouro suas emissoes.

Para conseguir tudo isso, quatro decretos seriam
suficientes: o gue criasse o novo tipo de bancos, o da
reforma da lei hipotecdiria, o de reforma da lei das socie-
dades anénimas ¢ o da organizag¢io do crédito mébvel.

Atenhamo-nos somente ao primeiro désses atos, que
teve forga de lei, e analisemos os principais térmos da
reforma de 17 de janeiro de 1890.

Os bancos fundados por autorizagio oficial, com
capital em apélices, moeda corrente ou ouro, poderiam
gozar do direito de emissdo, na forma da nova lei.

O Brasil foi dividido em trés zonas: a do Norte,
da Bahia ao Amazonas; a do Centro, compreendendo
os estados do Rio, Sdo Paulo, Minas Gerais, KEspirito
Santo, Parani e Santa Catarina; a do Sul, composta
dos Estados do Rio Grande do Sul, Mato Grosso e
Goids. A cada zona corresponderia um banco, com o
capital de 150 000:0008000 para o Norte, tendo por sede
a cidade do Salvador; o de 200 000:0008000 para o
Centro, fundado no Rio de Janeiro; o de 100 000:000$000
para o Sul, sediado em Porto Alegre. Os pagamentos das
quotas de integralizagio seriam feitos progressivamente,
sempre superiores a 1097, dos capitais, e transformados em
apolices inscritas no nome do banco correspondente, gra-
vadas com a cldusula de inalienabilidade. Tra facultado
a cada banco estabelecer sucursais e agéncias em sua
zona e até mesmo na de outro banco, se éste nio fundasse
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as suas préprias; mas, para 1sso, seria indispensivel
autorizagio especial do Govérno. As cmissGes teriam por
limite o valor das apélices e seus bilhetes sé teriam curso,
com poder liberatério, em suas respectivas cireunseri-
¢des; entre zonas diversas seria estabelceida de banco a
banco uma conta de compensa¢io de papel-moeda, a
fim de regularizar as trocas.

Os bilhetes emitidos de acdérdo com a lei gozariam
de pleno poder liberatério e do privilégio de serem rece-
bidos em tddas as repartigdes arrecadadoras, 4 seme-
lhanca do papel-moeda.

As caracterfsticas dos bilbetes e as inscrigdes que
deveriam conter achavam-se estipuladas na lei. As frau-
des eram previstas, e estabelecida a fiscalizagio oficial.
Qualquer excesso de emissio acarretaria a anulacio do
decreto que autorizara o banco a funcionar, e importaria
a liquidagio imediata do estabelecimento; os diretores
¢ gerentes seriam responsiveis pelos erros cometidos,
perante a lei penal, além de o ser perante os acionistas,
nos térmos da lei eivil; os fiscais culpados de conivéncia
com aquéles na infracio da lei, ou de falta de zélo, seriam
considerados seus camplices.

Os bancos teriam a duracio de cingitenta anos,
prorrogdvel por deeisio do Govérno. O processo a seguir
em caso de suna liquidagdo fol taimbém regulado pelo
decreto de 17 de janeiro.

Eram as seguintes as opera¢bes permitidas a 8sses
institutos: o desconto, o cAmbio e os depésitos; as hipo-
teeas a longo ou eurto prazo, mediante emissiao de obri-
gagoes hipotecarias; o crédito agricola; os adiantamentos
sObre instrumentos de trabalho, miquinas e usinas; os
empréstimos e inddstrias; a compra e venda de terras
bem como seu loteamento; a organizagio de emprésas
de colonizac¢do, drenagem e prospecio de terrenos; a
exploracio de minas e outras atividades industriais; e
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todas as operagdes de coméreio e indistria, por conta
prépria ou de terceiros.

Foi autorizada a cessdo gratuita a &sses bancos, a
arbitrio do Govérno, de terras pertencentes 4 Nagdo,
para o estabelecimento de coldnias ou indistrias quais-
quer; a é&les assegurada a preferéncia, em igualdade de
condigdes, para a construgio de estradas de ferro e outras
obras de melhoramentos locais, projetadas pelo Govérno,
bem como a prioridade, também em igualdade de con-
digdes, para os contratos de colonizacgio e introdugio de
imigrantes; o privilégio, sempre em igualdade de condi-
¢Oes, para a explora¢do de minas, canais e navegacio
fluvial; a faculdade de desapropriar bens e a vantagem
da isencdo dos impostos aduaneiros e outros para os
estabelecimentos que fundassem, enquanto lhes per-
tencessem.

Para gozar désses favores, deveriam os bancos sub-
meter-se aos seguintes encargos; comprometer-se, desde
o infcio de suas transagbes, a reduzir dois pontos nos
juros das apdlices do depdsito de garantia, e acrescer
todos os anos mcio ponto a essa redugdo, até a extingao
total de tais juros, ao fim do sexto ano; aceitar a cldusula
da inalienabilidade désses t{tulos, que representavam seu
fundo social e dos quals nido poderiam dispor, salvo
mediante acérdo com o Govérno; constituir um fundo
especial para a recomposicdo do depésito de apdlices,
de mancira que estas ultimas fossem anuladas ao encer-
rar-se o prazo de existéncia do banco, devendo aplicar
todos os anos um minimo de 109, do seu lucro bruto a
formacdo désse fundo, a juros de 69, ao ano; emprestar
a agricultura e industrias conexas 3 taxa méaxima de
69, e 4 comissdo de /27 e, para todos os prazos infe-
riores a 30 anos, mediante hipoteca de iméveis urbanos,
rurais ou industriais; conceder crédito mdével ou sbdbre
produtos, no prazo miximo de trés anos. O Govéruo, a
fim de auxiliar ésses empréstimos, aplicaria em subven-

214



SEGUNDA PARTE: NA REPUBLICA

¢bes as somas recebidas dos bancos para redugio dos
juros das apélices e, quando estas j4 néo rendessem juros,
tais subveng¢des seriam reduzidas 4 metade; as somas
assim obtidas constituiriam fundo especial de garantia
das obrigagdes hipotecérias emitidas de acdrdo com a
nova lei.

O reembélso dos bilhetes ao portador ou & vista
seria efetuado quando o cAmbio atingisse a paridade de
27 e nela se mantivesse durante um ano; os bancos se
encarregariam, entio, de reembolsar os bilhetes do
Govérno, sem ter direito a qualquer indenizagio.

Desde que iniciado o reembolso, o encaixe-ouro dos
bancos deveria ser igual & circulagio, e a emissio em
base metdlica nido impediria a outra, sébre apdlices.

Como se vé, ésse mecanisnio por demais compli-
cado para poder funcionar com seguranca era sobremodo
delicado para ser pdsto em pritica, por conter os germens
das mais perigosas aventuras financeiras, como a imo-
bilidade de fundos em emprésas a longo prazo e de
&xito pouco seguro, comprometendo, assim, a perspec-
tiva do reembdlso eventual da divida contraida com o
pablico pela emissio dos bilhetes. Isso era tanto mais
arriscado porquanto as idéias financeiras do momento,
voltadas inteiramente para a especulagio, estimularam
de maneira irresistivel o pulular de sociedades que tinham
por finalidade aparente o aproveitamento dos recursos
naturais do pafs mas que nfo passavam, na realidade,
de pretextos para o jégo o as apostas sObre titulos. A
sucessdo dos acontecimmentos bem o comprovou.
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CarpfTurLo XIV

Modifica¢io do regime de emissdes.
O decreto de 7 de dezembro de 1890.
O Banco da Republica dos
Estados Unidos do Brasil

O DECRETO DE 17 de janeiro ndo agradou aos incorpo-
radores de companhias e principais chefes da especulagéo
na Bolsa. Viram néle entraves e limitagdes que era
preciso eliminar. Assim, pouco depois de sua publieagéo,
comegou o trabalho de interpretagio dos artigos teme-
rarios da nova lei.

N

Para outros, a enorme extensio dada & circulagéo
fiducidre causava verdadeiro alarma. Mas as vozes
prudentes foram reduzidas ao siléncio pelo otimismo
oficial e o delirio especulador.

Logo apés ser assinado, teve ésse decreto sua pri-
meira aplicagio, em 29 de janeiro, quando o Govérno
aprovou os estatutos do Baneco dos Kstados Unidos do
Brasil. A regido na qual deveria éle gozar do privilégio
de emitir compreendia os Estados do Rio de Janeiro,
Sao Paulo, Minas Gerais, Espirito Santo, Parani e
Santa Catarina; seu capital poderia elevar-se a ...
200 000:000$000 e teria éle o direito de emitir até o
limite das apélices que constitufam seu fundo social.

Dois dias depois, em 31 de janeiro, nova medida
veio modificar os limites fixados pelo decreto orginico
dos bancos, de 17 de janeiro de 1890, e féz baixar de
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450 000:0003000 para 200 000:000$0000 a emissdo total
a ser permitida sobre os titulos da divida pablica. A
zona do Centro, a que pertencia o Banco dos Estados
Unidos do Brasil, s6 poderia emitir 100 000:000$000.

Novos planos foram estabelecidos pelo decreto de
& de margo. Embora a exposigio de motivos, que jus-
tificou a famosa let de 17 de janeciro, tivesse proserito
a emissdo em base metilica, o novo texto a permitiu ao
Banco Nacional e ao Banco do Brasil, 4 razio do
dobro do depdsito por éles efetuado no Tesouro, de
25 000:000$000 em espéeies cada um; o reemhdlso cm
metal s6.seria obrigatério depois de o cAmbio cotar-se
durante um ano ao par ou acima déle.

Ia comecar a derrocada do papel-moeda.

O valor do decreto de 17 de janeiro pode ser julgado
pelas alteracdes essenciais introduzidas por ésses dois
dltimos atos. A soma nceessiria ds transagoes do pafs
fol primitivamente fixada em 450 000:000$000; quatorze
dias depois, achou-se reduzida a menos da metade. O
ouro n#o seria garantia real do papel-moeda emitido
nessa base e nfo permaneceria em circulagio por efeito
da lei de Gresham; portanto, o sistema deveria ser
amaldigoado e, transcorridos menos de dois meses, a
emissio em base metdlica seria novamente adotada.

Tais financ¢as nio eram verdadeiramente sérias. Mas
as coisas nfo pararam af. Em 7 de marg¢o, o Govérno
decretara a divisdo do Brasil em trés zonas de emisséo.
A do Centro contava ji o Banco dos Estados Unidos do
Brasil (base de apélices), o Banco Nacional e o Banco
do Brasil (base metdlica, & razio do débro dos depésitos
até o limite de 50 000:000%000 de papel-moeda, cada
um). O sistema cedo se completou.

A regido do Sul, compreendendo os Estados do Rio
Grande do Sul e Mato Grosso, teve seu instituto criado
por decreto de 16 de abril.
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O Banco dos Estados Unidos do Brasil dividiu sua
faculdade de emitir e a cedeu em parte ao Banco Unigo
de Sio Paulo, para os Estados de Sdo Paulo e Goids
(decreto de 19 de abril).

A zona do Norte teve o Banco Sul Americano,
para os estados de Pernambuco, Parafba, Rio Grande
do Norte e Cearid (decreto de 30 de abril); o Banco
Emissor da Bahia, para os Estados da Bahia, Sergipe
e Alagoas; o Banco Emissor do Norte, para os Estados
do Pari, Amazonas, Piauf e Maranhdo (decreto de 19
de junho). O primeiro désses irés estabelecimentos néo
foi fundado, mas obteve o direito de transferir sua con-
cessio a0 Banco Emissor de Pernambuco, por decreto
de 18 de outubro.

Nessa altura, dois bancos emitiam contra depésito
de cspécies: o Banco Nacional e o Banco do Brasil;
seis bancos tinham a faculdade de emitir segundo os
térmos da lei de 17 de janeiro de 1890, contra depdsito
de apdélices: o Banco dos KEstados Unidos do Brasil, o
Banco Emissor do Sul, o Banco Unido de Sdo Paulo,
o Banco Sul Americano, o Banco Emissor da Bahia e
o Banco Emissor do Norte.

Por decreto de 10 de margo, o Govérno encarregara
os dois bancos que emitiam contra depésitos de metal,
de efetuar o resgate e recolhimento do papel-moeda
oficial, em partes iguais para cada um déles.

A diversidade de regimens de emissio provocou
reclamac¢oes faceis de compreender, se nos recordarmos
que, por volta do terceiro trimestre de 1890, o cdmbio
oscilava em tdérno de 23, as apdlices estavam mais ou
menos ao par, e havia tédas as vantagens em comprar
ouro, depositi-lo no Tesouro e emitir o dobro do seu
valor, de preferéncia a emitir sdmente & base do valor
das apélices depositadas. 1:000$000 em moeda corrente
permitia comprar 852%000 em moedas de ouro e, por
conseguinte, pdr em circulagio o débro disso, ou 1:704$000
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em cédulas, ao passo que, adotadas como base as apélices,
a emissdo sé poderia ser de 1:000%000.

Ora, como os lucros eram proporeionals s somas
langadas em circulagao, tornou-se evidente que se fariam
ouvir reclamagdes contra o regime preferencial conce-
dido ao Baneco Nacional e ao Banco do Brasil, invocan-
do-se todos os argumentos classicos contra os inconve-
nientes de duas circulagdes paralelas, diversa e desigual-
mente garantidas. Quanto as emissdes j4 efetuadas, cssa
substitui¢do de depésitos equivaleria a uma diminuigio
da garantia.

Foi o Banco dos Estados Unidos do Brasil que pro-
testou em primeiro lugar e teve ganho de causa. Por
decreto de 29 de agosto, foi-lhe permitido depositar
25 000:000$000 em cspécies e emitir papel-moeda até o
d6bro désse valor.

Chegou, em seguida, a vez de todos os outros bancos
organizados de acordo com a lei de 17 de janeiro: foi-
lhes facultado efetuar em base metilica a metade de
suas emissdes A razio do ddbro do depdsito de espéeies.
Pelo mesmo decreto de 25 de setembro, o Banco Unido
de N30 Paulo teve u scu cargo o servico da emissao nos
Iistados do Parand e Santa Catarina (primitivamente
entregue 20 Banco dos Estados Unidos) e o limite de sua
circulagao fo1 elevado a 40 000:000%000; o Banco Kmis-
sor de Pernambuco, a concessdo de realizar emissao adi-
cional de 10 000:0008000, para o fim especial de empres-
ta-los ao KEstado de Pernambuco; ¢ o Banco da Bahia,
igualmente, fo1 autorizado a emitir 10 000:000$000 contra
depdsito de 5 000:000$000 em ouro.

Finalmente, por decretos de 14 de novembro ¢ 23
de dezembro de 1890, foi outorgado ao Banco de Crédito
Popular o direito de emitir em todo o Brasil, até o limite
de seu préprio capital; a quarta parte da emissio seria
feita contra o depdsito de apdlices, as trés quartas partes
restantes contra depdsito em ouro, segundo o mecanismo
do decreto de 8 de margo, & razdo do débro désse depdsito.
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Pouco a pouco, as alternativas do mercado e as
vantagens comerciais produziram a concentragio dessas
concessoes.

O Banco dos Estados Unidos do Brasil e o Banco
Nacional fundiram-se (decreto de 7 de dezembro) e
tomaram o nome de Banco da Repiblica dos Estados
Unidos do Brasil. Esse mesmo decreto estipulou um
prazo maximo de dois anos para que os bancos dotados
da prerrogativa de emitir completassem sua circula¢io,
sob pena de prescri¢io désse direito, e estatuiu regras
novas para o recolhimento do papel-moeda oficial.

O novo banco teve seus estatutos aprovados pelo
Govérno em 30 de dezembro, sendo-lhe estabelecidas
novas bases: além da emissdo contra depdsito de titulos
da divida piblica, foi-lhe outorgada a faculdade de emitir
bilhetes que circulariam em todo o Brasil, 4 razio do
triplo dos valores depositados no Tesouro, devendo o
reembélso fazer-se em ouro e 3 vista, desde que o cAmbio
se mantivesse ao par durante um ano. Adquiriu éle por
sua vez, em 1891, a concessdo do Banco Emissor do Sul.

O Banco do Brasil, por decisdo oficial de 24 de feve-
reiro de 1891, transferiu ao Banco da Repiblica seu
privilégio de emitir, tornando-se mero banco de depé-
sitos e descontos.

As concessdes feitas nesse regimen permitiram por
em circulagio as seguintes somas:

Banco da Republica............ P 500 000:000$000
Banco do Brasil............... ... 50 000:000%$000
Banco Unido de Sfio Paulo............... 40000:000$000
Banco Emissor do Sul................... 16 000:000$000
Banco Emissor da Bahia................. 20 000:000$000
Banco Emissor de Pernambuco...... .. ... 30000:000%000
Banco Emissor do Norte................. 20000:0003000
Banco de Crédito Popular................ 20000:000$000
Banco da Bahia......................... 10 000:000%000

706 000:0008000
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E como o Banco da Republica tinha a seu cargo o
resgate de 170 781:4143000 em papel-moeda do GGovérno,
a circulagao final seria de 535 218:386$000.

Em 3 de junho de 1891, as emissdes ja efctuadas se
distribufam da scguinte maneira:

J . . .
Banco da Reptblica, contra depdsito de
espécies (compreendida a parcela do Banco

do Brasil). ............ ... o 179 271:260%$000
Banco da Repblica, contra depésito de

titulos. . ...... ... . . . ... .. 50000:0008000
Banco Unido de Siov Paulo, contra depésito

de tftulos......... ... ..... ... ... . ... 9 704:600$000
Banco de Crédito Popular, contra depésito

de titulos............ ... ... oL 4 500:0008000
Banco Emissor do Sul, contra depdsito de

titulos. ... ..o 3 500:000$000
Banco Emissor da Bahia, contra depésito de

tftulos. . ... 1 000:0008000
Banco Emissor da Bahia, contra depésito de

espéeles. ... i 5 500:0008000
Banco Emissor de Pernambuco, contra de-

pésito de espéeies. ... ... ... ...l 4 559:2008000

Banco da Bahia, contra depédsito de espécies 2 000:000$000

260 035:0608000

Désse total, 191 830:460$000 tinham sido postos em
circulagéo contra o depésito de espéeies, e 74 204:600$000
contra depésito de apdlices. Na mesma data, os depd-
sitos se dividiam da seguinte maneira:
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BANCOS APOLICKS OURO
Banco da Reptiblica.. ... ... 50 000:0008000 | 59 757:0933862
Banco Unido de S8io Paulo.. 9 705:000$000
Baneo de Crédito Popular.. . 4 500:000$000 -
Banco da Bahia..... ...... . —_ 2 000:000$000
Banco Iimissor de Pernam-
bueco............ ... ..., - 2293:6203000
Banco Emissor do Sul.... 3 500:0008000 —
Banco Emissor do Norte. . . 1 000:0005000 —
Banco Emissor da RBahia. . 6 300:0008000 2000:0008000
75 005:000%000 | 66 050:7133562
141 055:7133862

Antes de analisar ésses numeros e de passar ao

exame das conseqliéneias da legislagho monetdria do
Govérno Provisério, fagamos uma pausa para estudar a
estrutura do decreto de 7 de dezembro de 1890, que se
pretendeu mais tarde apresentar & Nagdo como o tes-
tamento financeiro do primeiro periodo ditatorial, se-
gundo o qual:
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1. — A emissio do Tesouro deveria ser resgatada em cinco
anos;
2.c — Tb6da a circulagio promanaria de um grande banco de

emissdo, que absorveria as concessdes andlogas feitas
a0s outros institutos do mesmo género;

3> — Esse banco substituiria por seus préprios bilhetes, em
cinco anos, todo o papel-moeda oficial em ecirculagio,
dois tergos gratuitamente e o térgo restante mediante
pagamento em apélices, que renderiam juros de 4%;

4.0 — ligsa cldusula, soliddria As demails, deveria impedir
qualquer emissio enquanto nio se fizesse paralela-
mente o resgate do papel-moeda do Tesouro.

5. — Os bilhetes do grande banco seriam garantidos por um
depésito do Tesouro, em espécies-ouro, igual ao
térco de seu valor nominal.
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Desde o principio, é curioso observar as mudangas
sucessivas das teorias e praticas que presidiram i legis-
lacio sbbre os bancos de eirculagio, nio sendo exagéro
afirmar-se que a Ditadura nio possuiu programa nione-
tario ou visio de conjunto dos fendmenos da moeda.
Padeceu das marés da cspeculagio da Boisa, do fluxo ¢
refluxo dos interésses do momento, ¢ agiu de acordo
com @&les sem jamals reprimi-los.

Pode-se sustentar que o Govérno tenha agido se-
gundo as “‘condescendéncias e transigéncias impostas por
tempos inteiramcnte anormais”, segundo as palavras do
Ministro da Fazenda da época, embora tal ponto de
vista scja muito discutivel. Mas pretender transformar
essa argamassa, essa legislagio cadtica e plena de revi-
ravoltas inesperadas, em orientagio conseqicnte e pro-
cesso orginico, é exceder um tanto os limites do que
autoriza a ldgica.

E para comprovi-lo é bastante aproximar os fatos
as datas correspondentes. I'0da essa pseudo-evolugio
teria se processado em menos de onze meses, de 17 de
janeiro a 7 de dezembro.

Segundo a Exposi¢io de Motivos de janeiro de 1890,
a pluralidade dos bancos era uma neccessidade, a emissio
lastreada em ouro uma utopia nas condigdes particulares
do Brasil, as apdlices um fundamento aceitavel para o
reembdlso do papel-moeda, devendo a soma indispensi-
vel 4s transacdes ser de 450 000:0003000. Quatorze dias
depois, essa mesma soma € reduzida a 200 000:0008000
apenas. Menos de dois meses sdo transcorridos, e preeo-
niza-se a emissio contra depdsito metilico, até o limite
de 100 000:000$0000; em agodsto, a circulagido suplemen-
tar de 50 000:000%$000, lastreada em ouro, é consentida;
em setembro, a coexisténeia dos dois sistemas, ouro e
apdlices, é decretada para os préprios estabelecimentos
fundados segundo o tipo da lei de janeiro. As emissoes
autorizadas elevam-se a 706 000:0008000. O antigo mé-
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todo de amortizagio dos empréstimos internos reduz-se
4 metade do valor primitivo, embora a circulagdo pre-
vista f6sse superior ao triplo désse valor, daf uma redugao
proporcional de 84%,. E para coroar o edificio, preten-
de-se, entdo, que as novas estipulagdes de 7 de dezembro
tenham visado a substituir a pluralidade pela unidade de
emigsio, garantida mediante titulos da divida puiblica
pelo depésito legal de metal amoedado!. ..

Se a alegacio fosse exata, isso ndo teria sido evolu-
¢fio progressiva mas subversio do método proclamado
ortodoxo menos de um ano antes. Sobreveio, entremen-
tes, a desordem mais completa da circulacdo e a ruina
do elemento fiducidrio no qual ela deveria basear-se.

Mas examinemos agora se realmente o decreto de
fusao do Banco Nacional e do Banco dos Estados Unidos
do Brasil teve o alcance que lhe foi atribuido com uma
penada, e se o novo Banco da Republica dos Estados
Unidos do Brasil correspondeu de fato ao tipo de banco
central, coordenador da emissio dos estabelecimentos
satélites, de circulagio limitada.

Segundo ésse decreto, o Banco dos Estados Unidos
do Brasil foi autorizado a fundir-se ao Banco Nacional
do Brasil, devendo o novo estabelecimento receber o
nome de Banco da Repiiblica dos Estados Unidos do
Brasil. Seu capital seria de 200 000:000$000, sua duragao
de 60 anos, prorrogaveis ao arbftrio do Govérno, e teria
sede no Rio de Janeiro. Durante sua existéncia, gozaria
do direito de emitir papel-moeda reembolsdvel ao porta-
dor e a vista, de curso em todo o territério da Republica
e pOsto em circulagdo & razdo do triplo do depésito em
ouro efetuado no Tesouro, tendo por limite o préprio
capital do Banco. Seu reembblso seria obrigatério desde
que o cAmbio se mantivesse ao par durante um ano. A
faculdade de emitir nao poderia ser concedida a outros
institutos de crédito, enquanto existisse o Banco.
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Foi fixado prazo de dois anos aos bancos de emissao
para completarem as somas que tinham o direito de
pdr em circulagio, segundo os contratos de cada um,
sendo proibida qualquer modifica¢ido ulterior désses con-
tratos. Exigindo o crédito popular, por sua esséncia,
emisséo lenta ¢ progressiva, a disposi¢io geral acima nio
lhe seria aplicAvel. A cldusula precedente tinha como
sancio a prescricdo da faculdade de emitir dos bancos,
que seria transferida ao Banco da Repiiblica, com os
privilégios a ela inerentes, o qual poderia ainda ser o
cessiondrio de todos ésses direitos, mediante acordo; nos
dois casos, os bilhetes seriam substituidos por outros,
unificados, aos cuidados do Banco, subsistindo a res-
ponsabilidade déste quanto ao conjunto da circulagio a
unificar, durante todo o periodo transitério de tal subs-
tituigéo.

A emissio baseada em apdélices era mantida para
tédas as concessbes em vigor, incorporadas ao Banco da
Republica, ou que viessem a sé-lo, para tédas as somas
j4 emitidas sob ésse regimen; quanto as restantes, a
base seria o ouro, 4 razio do térgo.

Em caso de aquisigio pelo Banco, de direitos de
emitir j4 concedidos a terceiros, a totalidade de sua
emissfo nfo poderia, salvo concessio ulterior, ultrapassar
a soma fixada pelo artigo terceiro do citado decreto,
acrescida do valor do papel resgatado.

O Banco efetuaria, em cinco anos, a suas expensas
e mediante condigdes que o Govérno deveria estatuir, o
resgate de dois tergos do papel-moeda oficial; o térgo
restante seria também resgatado por éle, mas o Tesouro
lhe pagaria o servigo em apdlices de 49). O resgate far-
se-ia nos limites da emissfo global autorizada a ésse
estabelecimento. Em caso de pénico, apés o restabele-
cimento do reembodlso em espécies e & vista, o Banco
teria o direito de receber em pagamento Unicamente
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ouro ou seus préprios bilhetes, e de trocar contra cédulas
de sua emissdo as de outros bancos, que possuisse em
caixa.

As operagdes do Banco compreenderiam depésitos,
descontos, adiantamentos sébre titulos, cAmbio e aber-
turas de créditos; para o cdleulo do térgo, poderia éle
efetuar quaisquer operac¢es comerciais ou industriais,
mediante garantias e pagamento de comissoes.

Os empréstimos hipotecérios, por emissdo obrigaté-
ria, permitidos ao Banco dos Estados Unidos do Brasil,
seriam limitados ao seu capital em apdlices, e a mesma
regra aplicar-se-ia a2os direitos resultantes da obtencdo
eventual de outras concessoes andlogas. O Banco da
Repiblica, ndo obstante, fol autorizado a ceder ao Banco
de Crédito Real do Brasil sua faculdade de emitir obri-
gacdes hipotecdrias, ndo s6 quanto a seus direitos atuais
como também aos que viesse a adquirir; igualmente,
foi-lhe permitido ceder ao Banco Construtor do Brasil
as concessbes industriais de que sc beneficiara com a
fusio dos dois bancos primitivos, ou por compra.

Todas essas transferéncias dependeriam de aprova-
vacao do Ministro da Fazenda.

O contrato especial celebrado entre o Govérno e
o Banco Nacional, exorbitando do decreto de 10 de
mar¢o de 1890 referente ao resgate do papel-moeda,
foi revogado.

Segundo os térmos dessa reorganiza¢iio, em que o
Banco da Repiblica viria melhorar a situagio da moeda ?
Toédas as concessGes anteriores eram mantidas, com o
seu mecanismo préprio; as medidas unificadoras depen-
deriam do acérdo cntre os bancos, ou do resgate de seus
direitos pelo novo instituto, assunto em que nada cra
inovado, pois o regimen contratual permitia ésse género
de entendimentos. A falta de confianca nas emisstes dos
outros bancos estava comprovada pelo artigo visando as
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crises e permitindo a troca de bilhetes pelo papel-moeda
do estabelecimento criado pela fusio.

Apesar de tddas as frases e teorias da exposigdo
ministerial que precedeu o decreto, os tnicos motivos
reais da expedicio désse ato foram as exigéneias da
especulacio da Bolsa e as alucinagdes préprias do perfodo
inflaciondrio da circulagio.

Em nada, em nenhum pormenor, menos ainda na
estrutura geral do novo cddigo de emissdes, encontra-se
0 pensamento dominante de organizar-se um instituto
central coordenador, com agéncias locais, que regulasse
e limitasse a massa de papel-moeda, segundo as exigén-
cias das transacdes e o desenvolvimento das riquezas
do pais.

Era outro elemento proporcionado aos negocistas,
¢ nfio ato de governo consciente de suas responsabilida-
des, que orientasse com méo firme a solucdo de um dos
mais delicados problemas da economia nacional.

Em resumo, o decreto de 7 de dezembro néo resol-
veu a dificuldade. A pluralidade dos bancos de circulagéo
continuou a ser o regimen dominante, desde que o prazo
de dois anos, concedido para completar-se a soma de
papel-moeda de cada um, seria mais que suficiente para
chegar-se a tal resultado. A emissdio garantida por
apdlices continuou nas mesmas bases, quanto aos esta-
belecimentos fundados segundo o mecanismo da lei de
17 de janeiro. As vantagens maravilhosas recém-desco-
bertas nesse texto legislativo povoavam, talvez, a mente
do Ministro signatdrio do decreto, mas certamente néo
se contém de maneira indiscutivel nesse documento.

Seria indtil, pois, tentar-se afastar do primeiro
Ministro da Fazenda da Reptblica a responsabilidade
suprema da inundacdo de papel-moeda, que quase féz
naufragar o pafs com os desastres que levaram & mora-
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toria de 1898, salvo se, a titulo de escusa, se aceitasse a
alegagdo aduzida para justificar o primeiro decreto de
janeiro: ‘“‘tal era a opinido da Comissdo Militar que se
encarregara de encontrar os meios de amortizar a divida
externa’”. Para provar a larguecza de vistas dessa comis-
sdo basta dizer que seu plano consistiu em promover-se
uma subscrigao nacional que reembolsasse os titulos de
rends do Estado!. ..

Ora, abdicar das fungdes de chefe supremo de um
departamento administrativo como o Tesouro e as de
pildto clarividente em meio dos escolhos de um perfodo
de crise, para abrigar-se cdmodamente por detris da
opinido Irresponsivel de um punhado de sonhadores,
equivale a proclamar a prdépria faléncia, declarar-se
incapaz de governar, e passar o poder & turba triunfante.
Em fase de anarquia, seria admissivel semclhante razio;
de um ministro que pretendesse dirigir seu ministério
e gerir os negdcios publicos, tal declaragio é simples-
mente inaceitivel.

Desde o inicio da maré inflacionista, experimenta-
ram-se todas as conseqiiénelas cldssicas das emissges.
Comegou o pulular de companhias, emprésas e razdes
sociais de fins mais ou menos fantasticos. De 8 de julho
de 1889 a 17 de agbdsto de 1890 fundaram-se no Rio bancos
e companhias com o capital global de 1148000:000$000
dos quais 800 000:000$000 depois de 15 de novembro;
86 em 1891 constituiram-se 313 sociedades novas, com
o capital nominal de 1 849 156:900$000.

Uma estatistica muito curiosa, publicada no rela-
tério ministerial de 1891, fornece dados interessantes
sObre as incorporagoes de bancos e companhias em cada
uwr dos seguintes perfodos: 1.°, até maio de 1888; 2.°
de maio de 1888 a 15 de novembro de 1889; e 3.°, de
15 de novembro de 1889 a outubro de 1890.

Ei-los:
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NATUREZA DAS
SOCIEDADES

CAPITAL

1.

20

3.

Bancos. ... .
Transportes urbanos. .
Usinas de agficar.. ...
Fstradas de ferro
Navegacdo
Segurog........... ...
Manufaturas diversas.
Agricultura._...........
Diversoa.............

Total por periodes.. ..

118 000:000$000
24 630:0008000
7 700:0008000
138 921:2008000
26 573:0008000
52 500:000$000
33 720:0008000

8 334:8008000

324 000:0008000

1 500:000$000
53 540:0008000

3 000:000$000
10 500:0008000
10 070:0008000

385 550:0008000
14 250:0008000
316 100:000$000
29 100:0008000
2 600:0008000
47 540:0008000
94 500:0008000
279 746:6008000

410 879:0008000

402 610:0008000

1 169 386:6008000

No fim de outubro de 1890, o capital nominal das
emprésas fundadas no Brasil, a partir da Independéncia,
elevava-se 4 fabulosa cifra de 1 982 805:600%$000, ou scja,
4 paridade de 27, ao total de 221 milhdes de libras
esterlinas!. ..

Como dissemos, 1891 assistiu & fundagio de 313 novas
sociedades, com o capital global de 1 849 156:900$000!. . .

O delirio chegara ao ponto de ji4 ndo haver nomes
a dar as novas emprésas. Todos estavam tomados, e
pagava-se por um titulo novo, ainda néo empregado.

Amontoava-se o combustivel para o grande braseiro
de 1892. Entrincheirar-se por detris do argumento de
que o mal ndo estava nas emissdes mas no seu emprégo
irrefletido, como pretenderam os defensores da politica
do Govérno Provisério, ndo passa de subterfigio.

A experiéncia de todos os pafses, compreendida a
do Brasil por ocasiio de crises anteriores, ensinava que
a toda expansio inconsiderada de crédito corresponde
um perfodo de jogo e especulagdo intensos, que sé se
liquida depois de haver coberto de escombros os merca-
dos nos quais se instala. Nenhum govérno sério poderia
alegar ignorincia de fatos tdo elementares. E vale a
escusa tanto menos quanto se multiplicavam os indi-
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1889 1890 1891
MESES

Taras exiremns | BMeédias | Taras extremas | Médias | Taxas extremas | Médias
Janeiro....... | 271/s 27tj3 | 27 3y 283/4 26 24 7y 183/ 20%/4 19,78
Fevereiro. . 273/s 27374 | 27 3y 237 /s 24305 1 24 1)g 19 193/, 19,34
Margo. ... 273/4 27 3, |22 237/ | 22151 | 1712 19%y | 18,62
Abril.. ... 273/ 27 27 /e | 201/, 22s | 21 55 | 17%s 177/ | 17,69
Maio...... .. 263/4 27 26 /g 20t/ 2184 1 21 Ly 16 17, 16,56
Junho........ 263/, 27 26 /g 2134 22175 | 21 The | 1612 181/4 17,59
Julho.. . .. 267/g 27 27 221/, 231 | 22 3, | 151 1754 | 16,56
Agosto... . ... | 267/ 274 | 27 Vs 22 243/4 1 22316 | 141/, 16 15,31
Setembro. . .. 274, 278l 1 27 The | 213/4 224/, | 22 143/, 157/3 15,34
QOutubro. ... .. 271/ 2758 | 27 916 | 219)4 241fg | 2215/,4 | 13 155/s 14,41
Novembro. .. | 27%/s 272 | 27 The | 22 241/, | 23 1y 111/ 13%/s 12,96
Dezembro.... | 277/1e 24y | 2513/, 1 211/, 22104 1 21 7y 11%/, 123/, 12,09

TISVIE O VIMVIENOW VOILI'IOd V

‘

’
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cios da crise com a baixa do cAmbio, o éxodo do metal,
o desenvolvimento inconsiderado das importagdes e o
aumento do ndmero das que eram abandonadas na
Alfandega sem pagamento, bem como a restricio dos
descontos. O quadro da pagina anterior o demonstra
quanto ao cidmbio sébre Londres.

Além dessas conseqiiéncias genéricas do abuso das
emissdes, faziam-se notar certas particularidades no Bra-
sil, dada a febril sofreguiddo em utilizar o mais cedo
possivel as concessdes obtidas.

Niao possuindo cédulas especialmente preparadas
para éles, muitos bancos tiveram de pedi-las ao Tesouro
e nelas mandar imprimir as clausulas caracteristicas de
cada emissdo: essas marcas desapareceriam sem dema-
siado esfor¢o, de sorte que o reembbdlso, ao invés de
fazer-se no instituto emissor, poderia realizar-se no
Tesouro.

O Banco Naecional, o Banco Emissor da Bahia, o
Banco Emissor do Norte e o Banco da Bahia recorreram
a lais cédulas. Désses bancos, s§ o primeiro trocou sua
circulagdo proviséria por bilhetes especialmente fabri-
cados para éle.

(O Banco de Crédito Popular procedeu a principio
do mesmo modo com os bilhetes do Banco dos Estados
Unidos do Brasil; =6 mais tarde mandou gravar as suas
proprias notas. Por outro lado, as encomendas de cédulas
foram feitas com tal agodamento e tal descuido, confia~
das a casas tao Inescrupulosas ou incompetentes, que sua
imita¢do era extremamente facil: em certos casos, os
mesmos prelos {abricaram duas séries de cédulas, uma
entregue a0 Banco e a outra posta fraudulentamente em
circulagdo. Dai resultou que circulava correntemente a
moeda-falsa, sendo dificil distingui-la, devido as 1mper-
feigoes téenicas das cédulas e 4 confusdo criada pela
multiplicidade de séries e tipos existentes.
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Outra causa de perturbagio foi a diversidade de
garantias das emissoes. Umas eram reembolsiveis em
ouro; outras tinham como penhor meros titulos de renda;
estas sé possuiam poder liberatério em suas respectivas
zonas ao passo que aquelas eram recebidas em qualquer
parte. Bancos sob o mesmo regimen viam, alguns, suas
cédulas aceitas sem restrigdes (Banco de Crédito Popular,
quanto A sua emissio baseada em apélices) ao passo que
outros tinham seu papel-moeda sempre recusado, salvo
em suas préprias circunscri¢oes.

O descrédito geral abrangia, assim, a totalidade das
emissoes.

O Govérno procurou remediar o mal, ordenando
a0s bancos que substitufssem suas cédulas (circular ofi-
cial de 2 de agdsto de 1891), mas nio obteve o menor
resultado. Por diversas vézes, foi obrigado a esclarecer
as repartigoes arrecadadoras quais as cédulas aceitdveis
em cada regido (decistes de 21 de outubro de 1891, 26
de abril, 6 ¢ 8 de junho e 15 de julho de 1892). Mas a
confusdo perdurava, criando em tdérno do papel-moeda
uma compreensivel e merecida suspeigio.

QOutros atos da Ditadura contribufram para tornar
mais penosas as dificulades do mercado. A cegueira
oficial, comum durante as crises, impedia fossem jul-
gados sadiamente os fendémenos monetdrios, o conduzia
a tomada de medidas ruinosas. Assim, as cadernetas
das caixas econdmicas viram elevar-se de 5129, para
6%, os juros que lhes eram pagos (decreto de 23 de agdsto
de 1890). Os empréstimos internos em papel, a 5%,
foram convertidos, por decreto de 6 de outubro, em
titulos que renderiam juros de 49}, pagaveis em ouro;
essa medida, sé explicivel por uma expectativa de alta
do ouro, que nada fazia prever, foi das mais nocivas ao
Tesouro, que sé pode liquidd-la véarios anos depois, no
Ministério de Rodrigues Alves (1892-1895), mediante
laboriosas negociagoes.
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A primeira tentativa visando 4 integrabilidade dos
depdsitos de garantias das emissdes ocorreu nessa época,
sob a forma de aplicagdo dessas somas no resgate do
empréstimo interno, em ouro, de 1889 (decreto de
6 de outubro de 1890). &£ 4,486,142,400000 francos e
4:3208000 em moedas de ouro do Brasil foram assim
retirados désses depdésitos e empregados em tal resgate,
o qual, ndo obstante, e segundo os préprios térmos de
que se valeu noutra ocasiio o Ministro que efetuou essa
mobilizagdo, ndo representava o ouro metalico como base
e garantia da emissdo.

Recai, pois, sdbre a primeira fase da politica finan-
ceira do Govérno Provisério a grave responsabilidade da
derrocada subseqiiente; mas seria injusto tudo atri-
buir-lhe.

E certo que os planos determinados em 1890 foram
modificados em sua execugdo pelos Ministros que suce-
deram a Rui Barbosa, e as alteragdes néles introduzidas
constituiram positivamente um desastre. Mesmo sem
elas, a crise ji declarada e em plena evolugdo teria che-
gado ao seu climax; mas, pior ou menos grave, ela
teria sido diversa do que foi sem a intervengio do
Conselheiro Tristdo de Alencar Araripe e do Bardo
de Lucena, Ministros da Fazenda de 1891.

Para definir a agio do Bardo de Lucena, basta dizer
que foi éle quem telegrafou aos agentes financeiros do
Brasil em Londres, N. M. Rotschild & Sons, para soli-
citar-lhes honrassem os saques do Banco da Repiblica,
dando a ésses banqueiros a seguranga de ndo haver no
Brasil crise politica ou financeira, isso apenas seis dias
apés o golpe de estado de 3 de novembro, estando em
plena efervescéncia a Juta do Congresso Nacional contra
o Presidente da Reptblica, Deodoro da Fonseca.

fisse telegrama valeu-lhe a resposta, severa para o
amor préprio da administragio brasileira, mas profunda-
mente justa e merecida: ‘‘Aceitamos vossa afirmativa
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quanto 4 crise politica; permiti-nos, todavia, divergir
de vossa opiniio quanto A erise financeira, pois a baixa
do cAmbio e a queda dos titulos brasileiros revelam
crise muito grave, causada principalmente pelo receio
de novas emissdes de papel-moeda, que seriam conside-
radas extremamente prejudiciais ao crédito do Brasil
e a todo o pafs.”

O Conselheiro Ararlpe era um jurista extraviado
nas finangas, de que jamais se ocupara; fol, pois, um
verdadeiro joguete nas maos dos financeiros da época.

Essa é a tnica explica¢gdo admissivel dos desastres
causados por sua passagem pelo Ministério.

Rui Barbosa, tendo encontrado o cimbio ao par,
e a alta do ouro nfio excedendo as taxas de 22 a 23, tivera
a excelente idéia de buscar espécies amoedadas nos
impostos que as poderiam fornecer mais facilmente e a
melhor prego: os aduaneciros. O decreto de 10 de maio
de 1890 estabeleceu que 209, dos direitos aduaneiros
seriam percebidos em ouro, enquanto o cambio oscilasse
entre 24 e 27.

Essa medida teve a grande vantagem de evitar,
no mercado de cimbio, o choque de uma intervengio
forgada do Tesouro, na época dos vencimentos dos cupdes
de sua divida, intervengéio que perturbaria o cAmbio e
causaria grandes prejuizos 4s finangas pidblicas.” Boa ou
mi a politica de conversio das apdlices de 59 papel a
49, ouro, ésse impdsto em ouro forneceria 0s recursos
1ndlspensavels para que fosse atendido o Servigo de
pagamentos do exterior, e contribuiria para a impor-
tagdo de espécies amoedadas.

O decreto foi recebido sem hostilidade, antes com
benevoléncia, sendo criticada, porém, a percentagem de
metal fixada, e prevalecendo a opinido de que a totalidade
dos direitos deveria ser percebida em ouro. O aumento
das taxas ndo era grande.
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As tarifas em vigor mantinham a tradi¢io da poli-
tica alfandegaria do Império: eram essencialmente fis-
cais, protegendo moderadamente a inddstria nacional
pelo alivio dos gravames sb6bre as matérias-primas e o
acréscimo de ligeira sobretaxa que afetava os objetos
manufaturados quando houvesse, no Brasil, produtos
similares. Fora sempre essa, alids, a orientacio do
Império, com a wnica excegio das tarifas protetoras de
1879.

Mas as reclamagoes da inddstria tornavam-se dia a
dia mais instantes, & medida que se desenvolvia o mer-
cado interno. Chegaram ao ponto de obrigar o Ministro
a estudar um novo projeto, que se tornou a lei de 11
de outubro de 1890. fsse novo cédigo aduaneiro aumen-
tou de certo modo a protegdo as manufaturas locais,
sendo os valores das importagoes calculados & taxa do
cAmbio ao par. A resolucio tomada pelo decreto de 4
de outubro, que mandou perceber integralmente em
ouro todos os impostos aduaneiros foli bem recebida,
sobretudo porque combinada & abolicdo da sobretaxa
especial de 59, paga as alfandegas para o fundo de
resgate de escravos, taxa obsoleta, pois a escravidio
desaparecera.

Medida financeira de primeira ordem foi tomada,
com a vantagem Inaprecidvel de ter sido aceita com
satisfacdo pelo coméreio importador.

Continuando o cAmbio a baixar e a crise a restringir
os mercados, procurou o comércio lutar, baixando o
preco de custo das mercadorias. Daf a campanha contra
o impdsto em ouro, 0 qual representava, em outubro
de 1891, quando o cAmbio estava a 14,41, um aumento
de quase 1009, sbbre os direitos primitivos, incluidos
nas tarifas de Rui Barbosa. flsse iltimo ato teve férca
de lei. Apesar disso, ao reabrir-se o Congresso, possuindo
o Poder Legislativo competéncia exclusiva para qualquer
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alteracio désse género, o Ministro Lucena revogou, por
aviso administrative de 10 de outubro de 1891, a lei
alfandegaria de 4 de outubro de 1890, passando os direitos
a ser calculados a 20d, ou seja, instituida uma sobretaxa
de 359, e devendo ser pagas em papel-moeda.

O texto do decreto de Rui Barbosa favoreceu tal
medida porque o Ministro, ndoc tendo previsto a baixa
do cdmbio a menos de 20, limitara a essa taxa a previ-
sio da quota-parte em ouro dos impostos a pagar; mas
o espirito da lei era inteiramente outro e estabelecia que
a fragio a perccber em metal seria proporcional 3 do
papel-moeda, a fim de evitar algumas das desagradiveis
conseqiiéncias desta.

Esse recuo deveria custar-nos caro, pois um dos
principais elementos de agravacdo da crise que nos levou
4 moratéria de 1898 foi o imenso vulto das somas sepul-
tadas cada ano no abismo das diferencas de cdmbio.
A manutengao do impdsto em ouro, tal qual existia ou
ligeiramente modificado no sentide de atenuar os exces-
sos de direitos que pudessem déle resultar, teria tornado
menos premente a necessidade do entendimento com os
nossos credores a fim de suspender-se o servigo da divida
externa, mediante o acdrdo conhecido pela denominagéo
de funding loan.

Antes de chegar-se a essa ab-rogacao pura e simples
dos direitos cm ouro, o segundo Ministro das Finangas
da Ditadura comegara por nio querer dispor das espécies
amoedadas recebidas na Alfindega. O Govérno trans-
formou-se pouco a pouco em monopolizador de metal.
Diante da gravidade da situac¢io assim criada, o Ministro
teve de render-sc ¢ ordenou a venda do ouro que exce-
desse as necessidades oficiais. Nos primeiros tempos, essa
venda realizou-se por intermédio dos bancos e a0 cAmbio
do dia. Persistindo a baixa, o Ministro determinou a
venda da moeda ao cAmbio fixo de 18, perdendo-se a
diferenca de cambio de 159, ou seja, mais de 3 d. E
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o relatério ministerial que prestou contas dessa operagio
acrescenta ingénuamente: ‘“‘a medida fol geralmente
bem recebida e produziu bons resultados.”

Esqueceu-se apenas de acrescentar que ora ilegal
vender a um pre¢o aquilo que havia sido arrecadado
por outro, para as despesas publicas. S6é o Congresso
teria poderes para assim proceder.

Foi depois desta primeira violacio do estatuto cons-
titucional que o Poder Executivo ab-rogou o impésto
em ouro. Para sermos justos, devemos acrescentar que
a lei orcamentdria para o exercicio de 1892 confirmou
essa abolicdo e estabeleceu uma sobretaxa de 509 s6bre
os direitos aduaneiros existentes, pagiveis cm moeda
corrente.

Outro ponto da mais alta importdncia em que o
mecanismo das leis relativas 4 emissdo foi alterado de
maneira essencial durante a primeira fase do Govérno
Provisério, diz respeito aos depésitos de garantia da
circulagio,

Como vimos, Rui Barbosa debilitara essas garantias,
transformando em titulos da divida uma parte do ouro
depositado; mas, embora representados por espécies de
valores e realizabilidades difcrentes, essas garantias en-
contravam-se no Tesouro.

Por influéncia de conselhos perniciosos, seus dois
sucessores emprestaram fundos da Caixa de Depésitos
a diversos estabelecimentos financeiros (Banco de Cré-
dito Popular, Banco Emissor de Pernambuco, Banco
da Repuiblica), no montante de £ 2 600 000, recobendo
em pagamento simples promessas de saques sbbre o
exterior. Tal soma serviu de base & emissdo de
54 229:0008%000, efctuada por ésses institutos, que assim
obtiveram seus fundos de garantia sem desatar os cor-
déis da bdlsa. Fssa operacio sé pode ser liquidada muito
tempo depois, com prejuizo, pelo Ministro Rodrigues
Alves (1894-1896).
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Pouco tempo antes de deixar o Ministério da Fa-
zenda um de seus titulares havia chegado a ordenar a
transferdncia dos saldos em ecaixa, para o Banco de
Crédito Universal, estabelecimento & beira da faléncia,
que encerrou seu balango pouco depois. Felizmente,
porém, essa operacgdo inconfessivel podde ser impedida
a tcmpo pelo seu sucessor, Rodrigues Alves.

E evidente que todos ésses atos, violando flagran-
temente as leis anteriores, nfo poderiam ser levados 3
responsabilidade do autor de tais leis. Rui Barbosa
desencadeara a tempestade; mas seus sucessores ime-
diatos fizeram dcla um eciclone.



Carfruro XV

A derrocada. Fusio do Banco do Brasil
com o Banco da Republiea.
Os bonus.

A SITUAGAO roLfrica tornou extremamente grave a
superintendénecia dos negdcios, principalmente do ponto
de vista financeiro.

A mudan¢a da forma de govérno ja encontrara o
Partido Republicano dividido em diversos grupos, obe-
decendo a duas tendéncias opostas. Os métodos seguidos
pela Ditadura, sobretudo sua politica financeira, aumen-
taram o nimero de descontentes, e as eleicdes gerais
fizeram eclodir as dissensdes. IEm novembro de 1890,
ao reunir-se o Congresso Constituinte, manifestaram-se
as divergéneias, que atingiram o auge quando da elei¢io
do primeiro Presidente Constitucional da Repiiblica. De-
frontaram-se dois partidos: 129 membros do Congresso
deram seu voto a Deodoro; 97 o fizeram em favor do
Presidente do Congresso, o Senador por Sao Paulo,
Prudente de Morais.

Prosseguiu a fermenta¢do. N&o cessaram as hos-
tilidades entre o Poder KExecutivo e o Parlamento;
azedaram as discussdes, e a ruptura violenta, causada
principalmente pela questio dos bancos, acabou por
patentear-se em 3 de novembro de 1891,

Seguiu-se a dissolugio do Congresso; mas o golpe
de estado durou apenas vinte dias, pois a legalidade foi
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restabelecida a 23, Deodoro apresentou sua demissio e
subiu ao poder o Vice-Presidente, Floriano Peixoto.

Os dois partidos nio depuseram as armas, apesar
disso, e o fermento das perturbagdes civis continuou a agir.

Nos Estados, os governadores haviam em geral feito
causa comum com Deodoro. Demissionirio éste, as
oposiges tramaram a substituigio dos poderes locais
e lograram éxito quase por tdda parte, sem grande
luta. Mas os rancores e interésscs feridos subsistiram e
preparavam-se para a desforra.

Em semelhante ambiente, como deter as manifes-
tagoes de desconfianga ? De que modo incutir fé a todos
aquéles que a presen¢a das perturbacgbes desanimava ?
Como pacificar os espiritos ?

Essa fol a missio do novo Ministro da Fazenda,
Rodrigues Alves.

O Congresso, reunido apressadamente apds a res-
tauragio do regime legal, mal pode, em treze dias, votar
um orgamento que nfo foi discutido nem estudado,
sendo feito apenas o indispensdvel para legalizar a arre-
cadagio dos impostos; e quanto aos capitulos das des-
pesas, pouco ou nada examinados, conferiu ao Poder
Executivo autoridade para abrir os créditos necessirios
a fim de atender a tddas as insuficiéncias orgamentérias.

O ano de 1892 inaugurou-se sob maus auspicios.

A liquidacgdo dos produtos fantdsticos da febre de
especulacgio dos dois anos anteriores j4 se havia ini-
ciado. Sucediam-se as faléncias, entre elas a da Com-
panhia Geral das Estradas de Ferro do Brasil, com um
passivo de 314 527:000$000.

Os direitos aduaneiros, segundo as tarifas de 1890
restabelecidas pela Cdmara, foram acrescidos de uma
sobretaxa de 509, inaugurando-se a série de nossas
tarifas protecionistas, embora o motivo dominante désse
gravame fOsse principalmente fiscal.
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O coméreio importador e exportador, consultado
sdbre o restabelecimento do imposto em ouro, em subs-
tituigio aos 509, adicionais, opds-se & medida com tddas
as suas forcas; e o Govérno, demasiado fraco para
impor seus pontos de vista, sobretudo as vésperas de
operagdes financeiras que o estado do pafs exigia, nio
conseguiu fazer triunfar a opinidao do Ministro, favorivel
4 inleclativa.

O programa a cumprir para restabelecer-se a con-
flanga geral era teoricamente simples, embora apresen-
tasse dificuldades inauditas na pratica: assegurar a
ordem de maneira absoluta, fazer cessar as emissoes,
iniciar o recolhimento do papel-moeda em excesso e
garantir o reembdlso das eédulas emitidas.

Ora, a situagdo, no momento em que o Ministro
assumiu o poder, era a que descrevemos, do ponto de
vista politico. Do ponto de vista monetdrio, os dados
numéricos de 23 de novembro sio os que vamos citar.

Emissdo do Banco da Reptblica....... ..... ... 277 042:260$000
Emissdo do Banco de Crédito Popular..... ... . 29 014:0008000
Emissdo do Banco Unido de 8fio Paulo....... .. 10 001:5008$000
Emissdo do Banco Emissor de Pernambuco...... 15 558:2008000
Emissio do Banco Emissor da Bahia. . _........ 9 500:0008000
Emissao do Banco Emissor do Norte........... 1 000:0008000
Emissdo do Banco da Bahia................... 4 000:0008000
Total da emissio dos bancos........ ... 346 115:9608000
Emissdo do Tesouro..... . ...............c...... 167 611:3978500
Total..... ... ... ... ... ..... 513 727:3573500

As emissbes dos bancos eram garantidas por ap6-
lices, no valor de 81 201:5008000, e por ouro, no mon-
tante de 95 850:528$392, depositados pelos seguintes
bancos:

241



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

Banco da Repiblica (para sua prépria emissian e a
do Banco dos Estados Unidos do Brasil,
Banco Nacional e Banco Emissor do Sul) 74 514:093$862

Banco da Bahia. .. ... ... ... ... ... .. L. 2 000:000$000
Banco Kmissor de Pernambuco. ... R 7 779:4348530
Banco de Crédito Popular. ... ... ... . 11557:000$000

Total ............. ... . . . ... 95 850:5288392

Mas, 39 857:000$8000 haviam sido retirados désse
total por Rui Barbosa para resgatar titulos do emprés-
timo de 1889, e que haviam substituido, no Tesouro, o
ouro correspondente; e £ 2,600,000 tinham sido empres-
tados a diversos bancos pelos seus dois sucessores, contra
promessa de entrega de saques.

A conversiio das apdlices de 59 papel em 49, ouro
continnara até a revogagio decretada em 7 de novembro
de 1891; mas, nessa data, 122767:300$000 tinham ji
sido assim convertidos. A lei or¢amentiria de 30 de
dezembro confirmou a medida, cujo resultado foi subs-
tituir titulos que exigiam 6 150:000$000 de juros por ano,
por outros que importavam, ao cimbio da época, 111/,
o servigo de 11 580:000$000 de juros anuais.

Todos os atos indispensiveis & regulamentagio des-
sas questdes dependiam do Congresso, e o Ministro,
propondo em boa hora o resgate de todas as emissOes
pelo Estado, poderia tomar espontineamente apenas as
raras medidas administrativas sugeridas pelas circuns-
tincias.

Foi assim que éle conseguiu obter que o Banco Emis-
sor da Bahia desistisse do restante de sua emissio. [sse
estabelecimento solicitou a conversio em apdlices do seu
fundo de espécies amoedadas, e seu pedido foi atendido
contra tal desisténcia; assim, de 20 000:000$000, limite
estatudrio dessa operac¢io, a emissio foi reduzida a
9 500:000$000.
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Decisio andloga foi tomada quanto ao Banco da
Bahia. Este féra autorizado a emitir até 10 000:000$000
contra depdsito, no Tesouro, da metade dessa soma em
ouro. Chegou a depositar 2 000:000$000 e a ter o dobro
em circulagio; mas sendo favordvel o estado do cAmbio
(sua taxa variara de 1253 a 103/g durante o primeiro
semestre de 1892), e pior a situagio geral, o Banco
aproveitou a ocasido para propor ao (Govérno o resgate
de sua emissdo e a restitui¢io de seu deposilo. O negdeio
era vantajoso, pois a diferenga de taxa de cAmbio entre
o momento em que o dep6sito féra efetuado e o de sua
restituigio (27 e 10 dinheiros) permitia resgatar com
luero t0da a emissdo. Para o Tesouro, a vantagem encon-
trava-se na redugio de 4 000:000$000 da massa de papel-
moeda em circulagio. A proposta fol aceila, entdo, com
a desisténcia do Banco da Bahia de sua faculdade de
emitir, estabelecida por Deereto de 7 de junho. O Banco
pagou 4 000:000$000 ao Govérno e retirou seu depdsito;
o Govérno tomou a seu cargo o recolhimento dos bilhetes
em circulagio (Aviso-Circular de 15 de julho de 1891,
as tesourarias dos Estados).

Tédas essas medidas parceladas, entretanto, quase
nada significavam em face da amplitude e gravidade
do problema da moeda fiducidria.

A taxa de cAmbio nfo era mais fixada pela lei da
oferta e da procura, ou antes, esta via-se anulada pelo
desenvolvimento inaudito das operagdes de pura es-
peculaciio, que tinham por mera finalidade perceber o
lucro entre as diferentes taxas, especulagio largamente
favorecida pelo curso for¢ado do papel-moeda, cujo
reemboélso se tornava cada vez mais problemdtico e cujo
valor s6 era fixado por ato de {é, sem base real que o
determinasse.

Ora, tudo contribuia para abalar cada vez mais a
confianga no saneamento da circulagdo e no restabeleci~
mento da ordem. As perturbagdes continuavam quase

243



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

sem intervalos de tranqiiilidade. As dificuldades do
Tesouro aumentavam dia a dia, a despeito do cresci-
mento regular das exportagdes e da restricdo das impor-
tagoes. A fixac¢ho diaria da taxa do ouro nio passava
do resultado de uma aposta, um jogo, a que se entre-
gava =2 classe cada vez mais numerosa de especuladores,
o que permitia oscilagées de mais de 69, num s6 dia,
e de mais de 309, pum s6 més. Sucediam-se as falén-
cias, cada vez malis desastrosas, e a derrocada de emprésas
de toda espécie fundadas a partir de 1889.

Durante ésse perfodo angustiante, o Congresso agi-
tou-se, impotente e incapaz de tomar qualquer deciséo.
A confusio era geral. O Ministro Rodrigues Alves pro-
pusera o plano, que deveria ser adotado quatro anos
depois, de retirar as emissdes dos bancos, passando-as a
cargo do Tesouro, estabelecondo-se acdérdo sdbre as
indenizacdes a pagar ¢ receber; de fazer cessar o tra-
balho dos prelos de impressio de papel-moeda e amor-
tizar gradualmente a soma em circulagdo, devidamente
unificada, por agéo exclusiva do Govérno.

O conselho nio foi ouvido, debatendo-se as Cimaras
sempre em alternativas da maior hesitagio e incerteza,
procurando conciliar, numa férmula tnica, as opinides
mais contraditérias, embora opostas & idéia da fusio
dos bancos, causa real do adiamento da solugdo.

Em 29 de agdsto, ésse estadista, a quem o Brasil
deve os mais eminentes servigos prestados & sua reabili-
tagédo financeira, teve de apresentar demisséo, com grande
pesar de todo o comércio do Rio e dos circulos conserva-
dores, que viam em sua administragio e politica mone-
tdria a melhor maneira de desvincilhar-se dos hébitos
inveterados em que os abusos de crédito de tdda espécie
haviam mergulhado o pafs.

A situacio se tornara a tal ponto desesperada que
o comércio do Rio de Janeiro s¢ reuniu e solicitou ao
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Govérno as medidas indispensiveis, que evitassem a
derradeira catdstrofe. ) cdmbio cafra a 10, no més de
julho, e se mantivera entre esss taxa e 107/g até setem-
bro, para subir a 13%/g (fim de setembro), 16 (outubro)
o tornar a cair a 13 e 123/, (dezembro), & mercé da
especulagio ¢ das manobras dos bancos, que pretendiam
com razio aproveitar-se dos recursos imprudentemente
postos pelo Tesouro 4 disposigio do Banco da Repiblica.

Os titulos da divida externa estavam em baixa e
cotados a pregos {nfimos.

Os da divida interna encontravam-se em toérno do
par. J4 ndo haveria tempo de obter-se um voto
do Parlamento, dada a lentidio das discusstes e a
urgénecia das solugtes reclamadas. O Govérno tomou a
si a responsabilidade de intervir e submeter seus atos
a0 julgamento a posterior: do Congresso. ‘““Tinha che-
gado o momento de agir,” escrevia o Ministro em seu
relatério, ‘e um Govérno que, diante dos perigos sociais,
niao encontra a coragem de assumir as altas responsa-
bilidades exigidas pelas circunstdncias, nio é digno de
dirigir uma nagfdo: a necessidade é lei. A Inglaterra,
malgrado seu apégo & legalidade, j4 decretou o curso
forgado por ato administrativo. Em nosso préprio pafs,
o Poder Executivo suspendeu a aplicagio do Cédigo
Comercial quanto aos pagamentos, compelido pelas di-
ficuldades da praga do Rio.”

Embora seja discutivel essa teoria demasiado elds-
tica de inversiio dos preceitos constitucionais em nome
da salvagio piblica, tal foi a origem do decreto de 17
de dezembro de 1892, ratificado pelas CAmaras, com
ligeiras modificagtes, pela resolugao legislativa de 23
de setembro de 1893, a qual foi posta em vigor, no con-
cernente aos antigos bancos de emissio pelo decreto de
30 do mesmo més, mas que sé se tornou lei porque o
Parlamento se viu diante de um ato que produzira todos
os seus cfeitos.
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A retomada pura e simples do papel-moeda dos
bancos conduziu & queda da cotagdo, j4 em baixa, das
a¢oes do Banco da Repiblica. E como estas se achavam
quase tbddas caucionadas (dois térc¢os, dizia-se), ésse
desmoronar das cotagdes, acarretando a liquidac¢io ime-
diata dos contratos de adiantamentos sob garantia,
arruinaria os particulares possuidores de titulos garan-
tidos, e os bancos cujos fundos se encontrassem imobili-
zados e comprometidos numa operacio desastrosa sdbre
titulos de valor evanescente.

Isso se repetiria quanto 4s a¢bes dos outros bancos
de circulagdo, e provocaria e derrocadsa final, imediata
e principalmente ressentida pelo Banco do Brasil. Fsses
motivos, talvez um pouco exagerados -— pois tudo
dependeria da maneira pela qual aquela retomada fosse
procedida — levavam a abandonar o plano primitivo
proposto por Rodrigues Alves e aceito com modificagoes
pelo projeto da Camara dos Deputados, j4 perante o
Senado.

Pensou-se em poder reorganizar o Banco da Repii-
blica, mas a investigacdo feita por ordem do Govérno
provou que as administragdes precedentes désse insti-
tuto haviam-no dirigido, td0 mal, que seria imprudente,
no momento, tocar-lhe na estrutura. Outro fator veio
acrescer Aqueles que deveriam influir nas decistes a
tomar: o estado de quase-falédcia do Banco do Brasil,
cujo capital, imobilizado em aplica¢fes ruinosas e com
vencimentos remotos, encontrava-se representado por
uma carteira de diffcil realizacio, complicada e pouco
segura.

O estado da divida dos bancos de emissio para com
o Tesouro tornava também mais delicada a retomada
de sua circulagio pelo Govérno, credor déles por varios
titulos: empréstimos em ouro para constituigdo de depé-
sitos de garantia, cheques da Alfandega, depésitos de
saldos do Tesouro, empréstimos em virtude das leis de
1875 e 1885.
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Acreditou-se dar remédio a todos ésses males ¢
atender as reclamagtes das novas cmprésas industrials
crindas durante a crise dc especulagao de 1880-1891,
com o decreto de 17 de dezembro, cujos dispositivos
Principais vamos resumir.

A fusio dos dois bancos, o da Repiblica dos Estados
Unidos do Brasil e o do Brasil, quc, segundo se dizia,
era aconselhada pelo estado de suas respectivas cartei-
ras e seria um meio de reforgar ambos, foi autorizada
desde que o consentissem os acionistas de cada um déles,
separadamente, por maloria de votos; o novo instituto
teria. o nome de Banco da Repiblica do Brasil.

Seu capital inicial seria de 190 000:000$000, a redu-
zir-se a 150 000:000%000 a0 cabo de sels meses, mediante
recepgio ¢ amortizacio de novas a¢des em pagamento
de dividas, opera¢io que o decreto aulorizava. Teria
a dura¢io de 60 anos, prorrogaveis.

O direito de emitir foi-lhe retirado, sendo-lhe incor-
porados os privilégios dos outros bancos de circulagio;
ésse direito de emitir foi cassado ao Banco de Crédito
Popular.

O depésito de espécies amoedadas, em sua totali-
dade, e o de apdlices que garantissem a emissio dos
bancos, deveriam ser substituidos por novas apdlices-
ouro, rendendo 21!/, de juros, pagiveis por semestre. O
valor do depdsito metdlico seria calculado ao cimbio
do dia. Essas apélices-ouro seriam creditadas em nome do
Banco da Repdblica do Brasil, o qual tomaria a seu
cargo a responsabilidade de todo o papel-moeda em
circula¢do e unificaria numa 86 emissdo nova, No prazo
de doze meses, prorrogiveis.

Os juros désses novos titulos constituiriam um fundo
especial, denominado fundo de garantia de emissao,
destinado a perfazer a diferenca entre o valor dos depé-
sitos e o do papel-moeda. Uma vez anulada essa dife-
renga, os juros deixariam de ser pagos. O fundo de
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garantia poderia, nio obstante, ser mobilizado para as
transag¢oes do Banco.

Reservava-se o Govérno, mediante aviso prévio de
seis meses, o direito de ordenar o resgate do papel-
moeda, quer pelo fundo de garantia, quer pelo préprio
depésito de titulos. Nesse ultimo caso, o Tesouro teria
de efetuar o depdsito inicial, a fim de manter constante
seu valor e, para isso, teria de restituir a diferenga entre
o valor das apélices ¢ o do antigo depdsito em ouro,
valor caleulado ao cAmbio do dia, assim como a dife-
rencga entre o valor das apdlices novas e as depositadas
primitivamente pelos bancos de emissio. Essa ltima
medida s¢ impunha, dada a diferenga entre as taxas de
juros das duas séries de titulos. Se acaso o Banco da
Republica do Brasil liquidasse scus negécios amigivel-
mente ou por via judicial, o Govérno retomaria sua
emissdo e, no processo da liquidagdo, seria admitido
como credor preferencial do fundo de garantia; as
cédulas em circulagido seriam trocadas por papel-moeda
do Tesouro ou por espécies desde que, na época, a
circulagdo metalica fosse um fato, e isso até o limite
dos depésitos; quanto ao excedente das emissdes, seria
trocado pelos recursos que fornecesse o fundo de garan-
tia; se, depois disso, ainda houvesse excedente, o Govérno
seria por éle responsivel.

O novo banco deveria manter agéncia em Londres;
poderia estabelecer outras agéncias nas capitais da
Europa e da América, e nos Estados brasileiros; essa
criagdo seria obrigatéria nos KEstados onde existissem
bancos de emisséo.

Teria de encarregar-se do servigo da divida interna,
receberia os saldos do Tesouro em conta-corrente, faria
ao Govérno os adiantamentos necessirios contra a
recepcdo de letras do Tesouro emitidas segundo os
térmos legais, como antecipagio de receita e mediante
condigdes a discutir.
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O papcl-moeda em circulacio seria reembolsado
desde que o cAmbio atingisse a taxa de 27 e nela se
mantivesse durante um ano, ou desde que se tornasse
lei a aboligio do curso forgado do papel-moeda oficial.
Até ésse momento, e nos casos de rarefa¢io provada de
numeririo, a lei de 29 de maio de 1875 seria novamente
posta em vigor, sendo elevado ao débro o miximo da
emissdo temporéria, isto é, a 50 000:000$000.

O contrato com o Banco da Republica dos Estados
Unidos do Brasil para o resgate e a substituigio do
papel-mocda do Estado, seria rescindido sem indeni-
zagio. Um novo acdrdo, nc mesmo sentido, estava
previsto com o Banco da Republica do Brasil.

Iisse Banco obteve o privilégio exclusivo de emitir
contra depdsito em ouro e A razio do doébro déle; o
reembdlso seria feito & vista e em ouro, nas condigdes
estabelecidas pelo deereto.

Os cstatutos, que o Govérno deveria aprovar preli-
minarmente, admitiam 2 inovagio de trés diretores
nomeados por éle, um dos quais seria o presidente do
Banco, e um outro seu vice-presidente; o presidente
teria o direito de veto sébre tddas as decisdes do conselho
de diretores referentes a emissoes; o Ministro da Fazenda,
ouvido em grau de apela¢do, decidiria em dltima instdncia.

Os depdsitos dos antigos bancos de circula¢io efe-
tuados no Tesouro, em ouro ou apdlices, substituidos
pelos novos titulos de 2!/59, ouro, serviriam para
que fossem recolhidos gradualmente, em doze meses,
100 000:000$000 de papel-moeda do Govérno.

Quanto 3s dividas désses diversos bancos para com
o Tesouro, seriam a éles concedidos os prazos dos regu-
lamentos bem como as redugdes de juros.

Restava ainda a grave questio das inddstrias recém-
estabelecidas, cujas reclamagdes, muito vivas, encon-
travam acolhida junto ao Poder Executivo. Discutia-se
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j4 o problema havia muito tempo, e poderia ser resumido
em poucas palavras: tdda espécie de emprésas mais ou
menos vidveis tinham-se fundado e lutavam entdo contra
a falta de recursos para terminar suas instalagoes, dispor
de um razoivel fundo de movimento ou encontrar mer-
cado de vendas correspondente & sua capacidade pro-
dutora; as exigéncias se resumiam numa sé solicitagdo
geral — obter o dinheiro necessirio para ir adiante.

Rodrigues Alves nomeara, no més de abril de 1892,
uma comissio especial para estudar a situagio e indi-
car-lhe os remédios, presidida pelo ex-Presidente do
Senado monarquico, o Conselheiro Paulino José Soares
de Sousa, e composta dos Presidentes do Banco do
Brasil, do Banco da Republica dos Estados Unidos
do Brasil, da Associa¢do Comercial e do diretor do
Contencioso do Tesouro, respectivamente o Conselheiro
Sousa Dantas, o Visconde de Guai, do Dr. Hondério
Augusto Ribeiro e o Dr. Didimo Agapito da Veiga
Filho. Um sexto membro dessa comissio dela nao pdde
fazer parte, por motivo de doenga. O questionirio pro-
posto continha trés pontos principais: deveria o Govérno
intervir, direta ou indiretamente, em favor das emprésas
que tivessem elementos de vitalidade? de que forma
deveria a intervengdo realizar-se? que auxilio poderia
o Govérno legalmente conceder-thes e com que garantias ?

A Comissiio apresentou seu relatério em 7 de maio
do mesmo ano, e recomendou a adogio das seguintes
medidas:

— o resgate do papel-moeda e sua substitui¢gio por
bilhetes do Tesouro, fazendo-se o resgate gra-
dualmente e de acérdo com os bancos de
cmissio;

— a mobilizagdo dos depédsitos existentes nos cofres
do Tesouro, efetuada por intermédio dos ban-
cos de emissio, depdsitos postos & sua dispo-
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sigho exclusivamente como fundo de garantia
das letras-ouro sacadas pelos bancos contra
cobertura, segundo as praxes comerciais do
mercado;

— o desenvolvimento dos recursos mencionados na
lei de 18 de julho de 1885, com as garantias
da de 29 de maio de 1875;

— a emissio de titulos preferenciais, postos em
_circulagdo pelos bancos e garantidos pelos
iméveis e miquinas das emprésas industriais,
rendendo juros iguais A& taxa de desconto (de

89, a 99, pagiveis por essas emprésas, sub-
sididAriamente pelos bancos, e garantidos pelo

Govérno;
— a emissfio de apdlices especiais de 69, resgata-
veis facultativamente ao cabo de cinco anos
e obrigatoriamente, ao fim de degz;

—— a revisdo protecionista da tarifa aduaneira.

Citemos ésses conselhos para mostrar como foram
éles seguidos pelo decreto de 17 de dezembro,

Quanto aos titulos especiais, destinados s inddstrias
em crise, a opiniio do ministro Rodrigues Alves, embora
pouco entusiasta e s4 os aceitando a contragosto, era-lhes
favordvel, TI'oram aceitos integralmente por seu suces-
sor, com reducio das respousabilidades dos beneficidrios
¢ quase todos os caracteres de emissio de papel-moeda
constituida de cédulas de valores altos, com a tnica
diferenga dos juros que rendiam; mesmo éstes foram
reduzidos de 87, ou 99, para apenas 49,. Veremos a
seu tempo, alids, que ésses titulos se portaram e foram
tratados como emissio adicional de circulacio reduzida
e quase tOda imobilizada no Banco, no Tesouro e na
Alfandega. Constitufram ato de fraqueza do Govérno.

Issas medidas relativas aos estabelecimentos indus-
triais foram parte integrante do decreto de 17 de dezem-
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bro, o Gnico que nos resta expor. Eis seus principais
dispositivos:

O Banco da Republica do Brasil, devendo prover
as necessidades das industrias nacionais vidveis, recebeu
autorizagdo para emitir bonus ao portador até a soma
de 100 000:000%000, em cédulas de 200%000 a 1:000$000,
rendendo 49, de juros, pagiveis por semestre, amorti-
zdvels em 20 anos a partir do sexto ano da emissdo, e
mediante condigdes preliminarmente fixadas pelo Go-
vérno. Fsses bénus ao portador tinham curso pelo seu
valor nominal, em t6das as repartigdes fiscais do Estado.

Seu modélo e suas caracteristicas seriam oficial-
mente determinados e as cédulas conteriam as assina-
turas do presidente do Banco e de um de seus diretores.
O pagamento dos juros seria feito contra a apresentacio
dos titulos e inscrito no préprio documento. Qualquer
excesso de emissdo e qualquer artificio empregado para
fazer desaparecer as inscrigdes relativas ao servigo de
pagamentos no exterior eqiiivaleria, juridicamente, ao
crime de circulagdo de moeda falsa.

A protegdo aduaneira era a Unica medida que res-
taria tomar, da rela¢io aconselhada pela Comissio Espe-
cial. Foi adotada no orgcamento para 1893, e o Retros-
pecto Comercial de 1892, publicado pelo Jornal do
Comércio do Rio de Janeciro, poderia dizer com razio:

. “A revisgo da tarifa das alfAndegas parece, infeliz-
mente, um dos recursos regulamentares do nosso govérno,
No ano passado, foi abolido o imposto em ouro, mas
éste foi substituido por um aumento de cérea de 159
das taxas adicionais; a lei do orgamento déste ano,
além de aumentar os direitos sObre artigos especificados,
nomeadamente os fésforos, sébre os quais os direitos
foram triplicados, autoriza nova revisio das tarifas.
Como revisao e aumento ji4 sdo considerados térmos
equivalentes pelos importadores de nossa praga, trataram
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&les de aproveitar-se da tarifa antiga, e a importacio
aumentou muito no més de dezembro”.

No momento em que ésse decreto foi publicado, a
situagdo do pafs poderia resumir-se no quadro abaixo,
relativo ao cAmbio sdbre Londres durante o ano de 1892.

CAMBIO SOBRE LONDRES
MESES e —
Tazxas extremas | Tazas médias

Janeiro. . ... .. 12 125/ 12,30
Fevereiro. ... .. 113/, 123/g 12,06
Margo......... 115/s 12 11,75
Abrit. ... | 111, 113/4 11,50
Maio ......... 11 111, 11,12
Junho.... .... | 10%g 111/, 10,84
Julho . ......... [ 10 101/, 10,22
Agbsto. . ... Lol 101y 0 111 10,53
Setembro. ... . 107/g 133/4 12,31
QOutubro, ...... | 13 153/4 14,41
Novembro..... 121/, 131/, 12,01
Dezembro . .. .. 123/4 14 13,38

Examinemos o que havia realmente sido a fusio,
analisando os dois bancos, cada um por sua vez.

A partir de 1889, o Banco do Brasil comegou a
apresentar sinais de ter-se deixado eunredar pela engre-
nagem perigosa das emissdes da Bélsa: as proporgdes
disso se tornaram logo gigantescas. J4 nesse ano a
situagdo era grave, existindo verdadeira obnubilagido no
conservar-se apenas um encaixe de 9237:492$293 para
atender a dep6sitos exigiveis no montante de 49 817:981§121,
0 que representava apenas 18,549,. Os outros valores s6
eram realizdveis a longo prazo, de sorte que uma reti-
rada substancial de fundos poderia fazer sogobrar o
Banco.

Desenvoveu-se ésse sistema, que se agravou. De
30 000:000%000, seu capital elevou-se para 100000:0008000,
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em 1880-1890; as responsabilidades aumentaram; o
balan¢o de 31 de dezembro de 1890 menciona 6 683:732$137
de encaixe, que respondiam por 91 213:680$292 de dep6-
sitos exigiveis 7,329, apcnas!. ..

Titulos de todas as proveniéneias e resultantes de
especulacdes as mais ousadas tinham vindo ter ao Banco,
como garantia de adiantamentos ou como caugdes; em
breve, j4 nio garantiam as somas emprestadas e os
respectivos juros, dada sua baixa cotagdo ou a sua
completa desvalorizacio.

Em 1892, ano do decreto de fusdo, a situa¢io em
31 de dezembro pode ser resumida da seguinte maneira:

Qs depdsitos ascendiam a 152 942:7518784,

Contas-correntes. ...................... ... ... 75 376:9808993
Contas-correntes do Tesouro.... ..... ... .. ... 31366:3978128
Saques do Banco... . . L 46 199:3733663

Tolal......... ... . ... ... ... ... 152 942:7518784

Podcria a isso ser acrescentada a conta de caugio
no Tesouro, de 38 022:663$930, os dividendos néo recla-
mados de 4 195:786$370, os efeitos a pagar de 63:846$400,
e os saldos devedores diversos de 9 691:665$%696; num
total de 204 916:714$180.

Para atendé-lo, montava o encaixe apenas a
20 154:363%$792, pouco menos de 109, por conseguinte.
Essa relacio elevar-se-ia a 13,179, considerando-se uni-
camente os depdsitos provenientes das contas-correntes,
da conta-corrente do Tesouro e das letras sacadas pelo
Banco.

Os efeitos em carteira, de 73 993:433$868, no fim
do primeiro semestre do ano, haviam baixado a
57 611:780%$105, em 31 de dezembro; mas os titulos em
liquidacdo, vasto depdsito de efeitos em atraso, montavam
a 16 425:718%313, ao invés de 3 682:624$787. A dimi-
nui¢do da carteira nio representava, por conseguinte,
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uma entrada de fundos, mas um simples desgaste de
valores dificilmente recuperiveis.

As contas-correntes garantidas elevavam-se & soma
de 180 772:7368295, garantidos pelos seguintes valores:

Fundos piiblieos. e ... 22102:0008000

Acdes, obrig: \g()m ca.rtus de cr(*dlto utulm de
comércio, ete. Lo e 260073:8068900
Total. . . R } CL.. 282175:8963009

Essa segunda parcela estava, porém, fortemente des-
valorizada, e para prova-lo é bastante analisar o balanco
do Banco em 28 de fevereiro de 1893, no momento em
que se realizou a fusdo, aceita pelos dois institutos.

Nessa data, figuravam no ativo as seguintes cifras:

Aclonistas, capital a realizar. ... . .. 33500:000%000
Efeitos desconta.dos, caucmnados ou 8 1(%1)@1 45 059:4863004
Titulos em liquidagdo. . e o . 217279868973
Imévels e mobilidrio .. . o . 1 940:5438489
Fundos puhlicm e S .. 7780:6848140
Agbes e obrigagbes. . .. o 20012:0118361
Carteira hipotecaria (conu de mplml) . 21 580:000%000

Carteira hipotecdria (erédito agricola e crédlco agri-
cola do Norte). ... ... ........... .. .. L. 3442451538334
Contas-correntes garantidus. .......... ... .. ... . 182641:105§086
Saldos credores de contas diversas... ... ... . 23216:569$782
Titulos depositados................ .. ... .. 363567:650$818
Encaixe. ... . . . . e R 10 105:526%641
Total. ... . .. ... ....... ... .. 765 656:0798628

Os efeitos descontados e outros haviam baixado de
12 552:294%$100, desde o balan¢o de 1892; mas, em com-
pensagio, os titulos em 1iquidac§0 tinham sido acrescidos
de 5304:2688%660, e outros prejuizos sido levados a outras
contas. Rsses efeltos néo represcnmvam, om sua tota-
lidade, transacBes comerciais propriamente ditas: no
méximo 40% o seriam. O restante era o produto de
favores, complacéncias e empréstimos a descoberto para
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atender aos apelos sem conta de numerdrio, de parte
de companhias e emprésas fundadas nessa época; 259,
no minimo, eram irrecuperaveis, e ésse niimero seria um
célculo otimista.

Os fundos publicos valiam o que haviam custado.

As ag¢des e obrigagdes, & cotagio do dia, ndo repre-
sentavam mais de 14 509:551%211, acarretando um pre-
juizo de 5 502:460%150.

A carteira hipoteciria era sélida, embora apresen-
tasse o grave inconveniente de representar imobilizag¢io
de fundos inconcebivel em banco de circulagio.

As contas-correntes garantidas s6 poderiam ser liqui-
dadas com prejuizo de 49,, no minimo. Para conven-
cer-se disso é bastante verificar o valor dos titulos de
tédas as proveniéneias em carteira no Banco, quer como
simples depdésitos, quer como garantia de contas-corren-
tes ou de gestio de empregados. Esses titulos, de
valor nominal no montante de 363 567:650$818, eram
79 569:294%$108 de primeira categoria e 283 998:356$710
de segunda. Desta, 245 554:311$140 representavam o
valor nominal de a¢des e obrigagdes dadas em garantia:
seu valor comercial, segundo a cotagio do dia, nio
atingia 100000:000$000; 16 311:4458570 eram o mon-
tante das cartas de crédito, efeitos de comércio e hipo-
tecas, dadas em garantia de contas, mas seu valor real
era inferior de 209,, e s6 poderia ser calculado em
13 000:000$000, aproximadamente.

Assim, com otimismo, as contas-correntes garanti-
das s6 valiam na realidade 190 584:663%050, apenas 609,
do que figurava no balango de 28 de fevereiro.

Os saldos de contas diversas apresentavam, pois,
um prejuizo de 1 300:000$000 mais ou menos, e¢ de-
veriam ter sido reduzidos de 23 216:569%782 para
21 971:479%859.

Assim, feitas tddas as contas, o valor real do ativo
do Banco do Brasil deveria ter sido reduzido de
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765 565:079%628 para 667 332:281§043, no mAaximo. A
diferenga de 98 232:798%585 chegara, désse modo, a
absorver todos os fundos de reserva e reserva especial,
bem como a malor parte do capital realizado.

A ésse ativo real correspondia o seguinte passivo:

Emisso. .. ...t ... 9057:3508000
Depésitos:

Letras sacadas pelo Banco... 42 943:8243063
Contas-correntes de movimento 74 272:4208469 117 216:2448532

Tesouro Nacional:

Contas-correntes.. . ....... ... 26 711:5138801

Conta de caugio... ... ... .. 38022:6638930

Conta de resgate...... ... .. 20822:000$000

Conta de crédito agricola.... 5900:000$000 91 456:177$731
Carteira hipotecdria e crédito agricola.. ... .. ... 34 424:5158334
Saldo de contas diversas. . ............ ... S 3919:3038727
Depdsitos.. .......... .. .. 363 567:6508$818
Excedente do ativo:
Reliquat do capital realizado. .. .. 14191:038%901

Capital o realizar............. ... 33500:0008000 47 691:0383901

667 332:2818043

Dos 66 500:0008000, efetivamente realizados pelos
acionistas para constituir o capital do Banco do Brasil,
52 300:000%$000, aproximadamente, tinham sido sepul-
tados no abismo criado pela m4i dire¢io désse instituto
de erédito.

No DBanco da Repiblica dos Estados Unidos do
Brasil os negdcios iam ainda pior, e 6 se equilibravam
gracas as liberalidades oficials na avaliagio dos depé-
sitos em ouro, que serviam de garantia &s emissdes.
Yra, em dltima andlise, a na¢io que se encarregava do
valorizar a expensas dos contribuintes o ativo compro-
metido pela mi gestdo dos diretores escolhidos pelos
acionistas.
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Em 28 dc fevereiro de 1893, os nimeros que figuram
no balango apresentam-se da seguinte maneira:

Acionistas: eapital a realizar . ... .. . . . 697:4338400
fifeitos descontados e a receber.. .. ... ... 66013:5128132
Contas correntes garantidas. .. ... ... ... 179 567:6628308
Coutas-correntes gerais (sem garantia). ... .. 13 147:565%680
Mobilidrio do Banco.. ... . ... ... ... ..... 61:379%611
Fundos piblicos (d.p()hces e titulos dos Fstadoe) 23 891:256%065
Acdes e obrigagdes. . . 41 460:327%980
Titulos em hquldagao ................... . . 919:3723%960
Carteira hipotecdriz (conta de ca.pltal) . 334:0392635
Acdes amortizadas. ... o o . 90:0008000
Sucursais e agéncias. ... ... .. . o 7 288:0433532
Cauciio no Banco do Brasil . . . 11 825:0003000
Dep6sito especial no Tesourv.. ... ... .. . 19 856:0008000
Tesouro — Garantia da emissdo:

Em ouro. . ...... . .. C ... 74 514:0903000

Em apélices. . ..... .. ... 53500:0008$000 128 014:0908000
Valores depositados:

Em garuntia comercial.. ... 273 470:596%220

Pertencentes a terceiros. .. .. 9 985:7788840 283 156:3758060
Encargos da emissdo........ ... . ... .. 10069:0523070
Saldos credores de contas diversas..... ... .. . 281:7528166
Encaixe:
Vales do Tesouro e da Caixa de Amortizacin .. 551:6338000

Total .. ... ... .. ... ... Coo . 787 524:4958689

Os cfeitos descontados e a receber estavam desva-
lorizados em mais de dois térgos: seu valor real miximo
seria de 19 804:053$639. As contas-correites garaniidas
valiam, no wéiximo, 509, dos nimeros pelos quais eram
(onelgnadas no balango.

As contas-correntes gerals, os adiantamentos feitos
sem garantias, pagariam apenas 407, de seu total, e
ainda uma tal liquida¢do seria providencial, declarava o
relatério retrospectivo dos diretores, em 1902.
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Os fundos priblicos mantinham-se nas cifras inseritas.

As acles e obrigucbes pertencentes ao Banco da
Republiea figuravam no montante de 41 160:327$980;

segundo a cotacio do dia, seu valor exato era de
15 997:170%310, ou seja, b‘.Z% de depreciacio.

Os titulos em liquidacio deveriam ter sido levados
a lucros e perdas, pois ndo valiam absolutamente coisa
alguma.

Os valores depositados em garantia ascendiam 3
soma de 273 470:5906$220, mas os dados retificados de
acordo com a cotacio atual dos titulos eram muito
inferiores a essa soma. Para aumentar as dificuldades,
muitos désses valores nfio estavam integralizados, de
sorte que o Baneco se encontrava ainda sujeito 3 even-

tualidade de atender 4 chamada de fundos.

Feita a retificacio,
seriam;:

Aclonistas, capital a realizar
Efeitos descontados ¢ a receber
Contas-correntes garantide
Contas-correntes gernis. . L
Mobilidrio do Baneo. ... ... . ... .
Fundos publicos. .
A¢ies e obrigagdes. ..
Carteira hlpote(d.lm ((‘nnm de l'mltvl!
Sucursais e agéneius

Caucan no Banco do Br’m.

Depésito especial no Tesoure .

Tesouro:
(rarantia das emissoes em ouro
a 13 dinheiros. .
Garantia das emissies,
apolices.

154 740:6868593
em

53 500:0008000

Valores depositade- ..
Saldos eredores, contas diversas. .. ..
Encaixe. ... .. ...

Total. . .

as cifras proviveis do ativo

697:433%3400

10 804:053%639
R0 783:8318199
5 259:0263272
61:3798611

23 891:2563065
15 907:1708310
334:039%635

7 258:0438532
11 825:0008000
19 756:0008000

208 240:6858593

. 283 456:3758060

207:R588200
551:633%8000

. 687 253:7868516
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Todos os itens tinham, pois, sofrido forte diminui-
¢io — e dois déles haviam mesmo desaparecido (titulos
em liquida¢do ¢ encargos da emissio) — salvo um Unico:
o valor das garantias depositadas no Tesouro.

O decreto ditatorial de 17 de dezembro de 1892
estipulara coisa curiosa: a0 invés de calcular o ouro ao
cambio do dia, para substitui-lo por titulos-papel, o que
teria dado o valor exato ¢ real do metal, ésse documento
oficial estabelecera que os novos titulos seriam apolices-
ouro, emitidas na base precedente, de sorte que isso
equivalia a mais que duplicar o valor atual do depdsito.
Assim, as £ 8,381,787-8—0 ouro, depositadas no Tesouro
que, ao cAmbio de 13, adotado para a conversio, repre-
sentavam 154 740:686%593 papel, foram transformadas
em apdlices-ouro, cuja cotagio, estabelecida de acordo
com o Agio do metal, dava consideriveis lucros ao Banco,
4 custa da Nagio, tornada responsivel por uma emissio
de titulos sem contre-valeur, uma doagdo injustificada
feita a é&sse estabelecimento de crédito.

A diferen¢a entre o ouro calculado ao cdmbio do
dia e os ndimeros levados precedentemente & conta era
efetivamente propriedade do Banco, como banco de
dep6sito. Mas seria isso ainda verdadeiro em sua qua-
lidade de banco de emissdo, devendo, por conseguinte,
responder pelo reembdlso de seu papel-moeda & vista
e em ouro? KEssa soma, de 80 226:5968593, veio no
entanto bonificar o ativo.

O Banco da Reptiblica dispunha, pois, no mdximo
de 687 253:786$516 para atender a um pass1vo composto
da seguinte maneira:

Emissdo de bilhetes........... ... .. ... ... ... 277042:2708000
Emissdo de cheques em ouro.................... 1709:208%942
Saques do Banco, contas-correntes e a prazo.... 5455:812$635
Tesouro:

Conta de caugfio............ 12 595:721$500

Conta de venda de ouro..... 7 570:3018970
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Conta especial.. ............ 24 743:445%031
Conta de encomenda de bilhe-
tes. .o 29:765%$070
Conta de empréstimos a li-
quidar.................. 11112:500$000
Conta de caugfio especial.... 19856:0003000 75907:733$571
Caugiio no Banco do Brasil.. ... ...... ... . ... 11 825:0003000
Banco do Brasil: conta de caugio......... .. ... 9 255:4028980
Ffeitos a pagar.......... .. ... . ... ... ... 57:858%200
Sucursais e agéneias..... ... .. ... . 7 167:7328844
Depésitos...... ..o 283 456:375%060
Banco da Repablica do Brasil... ... ....... .. 864:5018003
Contas diversas........................ e 1839:144%580
Dividendos. ......... . 648:7718320

Excedente do ativo sbbre o passivo:
Religuat do capital realizado 11 326:5413981
Acionistas, capital a realizar  697:4333400 12023:9753381

Total. .. .. .......... ... ... 687253:7863516

Em resumo, do capital inicial de 90 000:000$000,
quase a totalidade havia sido perdida, restando um
saldo de 12023:975%381, dos quais 697:433%400 nio
tinham sido integralizados.

Os prejuizos do Banco da Repuablica eram, portanto,
de 180 497:305%$76G6, assim distribuidos:

Descontos. . e 42209:458%$493
Contas correntes g&ranudds e 89 783:8313199
Contas correntes gerais.... . .......... ....... 7 888:5303408
Acgdes e obrigagdes.............. ..., 25 463:1578670
Contas diversas... ... ... ... .. .. e 73:8038966
Encargos da emissdo. e i 10 069:0528070
Tftulos em hquldagao e agles umortlzadas ....... 1009:3728%960

Total das perdas................ 130497:305§766
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Esses nimeros absorviam os lucros e o capital até
o limite das seguintes somas:

Diferenga, sébre os depdsitos de garantia..... ... 80 226:596$593
Fundo de reserva especial . ...... ... . ... . ... 22294:684$554
Uma parte do capital..... ... .. .. ....... ... 77976:024%3619

Total......... .. ... ........ .. 180 497:305$766

Désse exame da situagio real dos dois bancos resulta
que os capitais dos acionistas, no momento da fusio,
nio podiam ser avaliados globalmente acima de ...
59 715:014%282, dos quais 34 197:433%400 nio tinham
ainda sido realizados e ndo poderiam sé-lo, dada a crise
geral das pragas comerciais do Brasil.

O capital realizado se achava, pois, reduzido a
25 517:580$882.

Banco do Brasil.. ... ... ... ... ... 47 691:038$901
Banco da Republica dos Estados Unidos do Brasil 12023:975$381

Total. ... ... . ... .. .. .. .. 59715:014$282
A deduszir:
Importincias a capitalizar no
Banco do Brasil......... 33 500:000$000
Importincias a capitalizar no
Banco da Repiblica dds
Estados Unidos do Brasil  697:4333400 34 197:433$400

Restante. . ................... .. 25 517:5803$882

Tal deveria ser o capital real do novo Banco, resul-
tante da fusfio, majorado do valor comercial dos privi-
légios concedidos ao instituto de crédito que ia ser
fundado. Isso era bem diferente dos 156 500:0008000
que foram adotados como capital do novo estabeleci-
mento, 90 000:000%3000 para o Banco da Repuiblica (no
qual 697:433%8400 de capital nio realizado foram assim
bonificados) e 66 500:000$000 do Banco do Brasil.
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Foi exatamente o exame dessa situacio que fizera
0o Govérno recuar diante da reorganizagido leal désses
dois bancos, pois a avaliagio dos compromissos e das
disponibilidades, segundo a opinido de um alto funcio-
nério do Tesouro, encarregado désse exame, fixara um
méximo de 40 000:000$000 para o capital real efetiva-
mente representado pelo saldo final das contas.

Outros graves erros iriam tornar impossivel a vida
do novo Banco da Republica do Brasil.

A primeira era a faculdade de receber suas préprias
acdes em pagamento de dividas. Isso equivaleria a
diminuir as garantias dos credores de depésitos a outros,
em favor dos acionistas e reduzir os meios de fortalecer
o encaixe; j4 demasiado fracos, recebendo titulos ao
invés de numerdrio, sobretudo se ponderarmos que essas
acdes seriam recebidas em seu valor nominal, quando sua
cotagdo era apenas de 209, déste. Foi, pois, um ato
desonesto para com os depositantes.

O segundo érro grave foi o sistema seguido havia
muito tempo e que continuou a ser observado, de dis-
tribuir sistematicamente dividendos de 69, sébre um
capital ficticiamente majorado.

E fécil ver que 69 sdbre o capital nominal de,
a principio, 190 000:000%000, mais tarde reduzido a
150 000:0008000 e a 100 000:0003000, pelo recebimento
de ag¢des o a dispensa de pagamentos ainda a efetuar,
um tal dividendo era impossivel de obter-se com um
working capital reduzido de fato a pouco mais de
25 000:000%000. Isso exigiria taxas que o mercado nio
poderia pagar, e s6 seria obtido mediante verdadeira
distribui¢do do préprio capital do Banco.

Em 15 semestres, de 1893 a 1900, 53 270:736%000
foram assim distribuidos, o que corresponde a
7 102:764$800 por ano. Para um capital de 25000:000$000,
aproximadamente, isso representa mais ou menos 28%,;
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para o de 50 000:000$000 (se se quisesse dar ésse valor
complementar aos privilégios da Repidblica), isso seria
ainda de 149,. Ora, em plena crise, a praca do Rio e
aquelas onde funcionavam as sucursais nio suportavam
semelhantes exigéneias.

I f4cil compreender, pois, que possuindo em seu
scio semelhantes germes, a obra projctada pelo funesto
decreto de 17 de dezembro de 1892 s6 poderia ter uma
tinica saida: a crise bancdria de 1900, que foi essencial-
mente, nio cessaremos de repetir, uma crise de restabe-
lecimento de cquilibrio, a qual veio sanear o meio comer-
cial, onde operavam os bancos mal geridos e com o0s
seus alicerces aluidos pelo que sobrara da loucura das
emissoes.

Af se encontrava, ainda, o ponto de partida de novas
tentativas de desenvolvimento da desastrosa teoria do
estatismo intensivo.

Fruto de uma intervenc¢io governamental intem-
pestiva e mal estudada, o Banco da Republica do Brasil
continha, em si, as causas e pretextos da continuacio da
mesma politica, que ligou indissoluvelmente ésse insti-
tuto ao Tesouro. Foi ainda nccessirio sobrevir a crise
de 1900 ¢ a reorganizac¢ido de 1905 para que os horizontes
fossem clareados e construido de maneira ldgica e solida
ésse edificio de cardter misto.

Independentemente da impressio causada junto aos
interessados, os acionistas dos dois bancos, sobretudo do
BBanco do Brasil — poucas pessoas percebiam seu estado
de debilidade comercial e o desastre finaneeiro que uma
fusfio em tais condigdes representava para a coletividade
-— a reforma provocara criticas, algumas justas.

Regular com uma penada a situagio contratual dos
bancos de emissio? Dar privilégio de cunhar moeda a
um banco resultante da fusdo de dois estabelecimentos
em muito mi situa¢io financeira ? Preferir ésse plano
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ao da retomada pelo Tesouro do papel-moeda em
circulaciio, do acébrdo com os institutos concessionarios,
para o resgate de suas concessOes? Querer combater
a especulacio causada pelos abusos de crédito decorrente
da fabrica¢io de moeda a jato continuo e, simultAnea-
mente, provocd-la, criando um tftulo novo, o bénus,
que faria as vézes de numeririo ? Emitir com uma das
mios e com a outra ordenar o resgate de papel-moeda ?
Tais eram as criticas que se faziam ouvir e as quais
era dada a resposta cldssica — salus popult suprema lex
esto -— embora alguns observassem que o salus popult
néio se encontrava exclusivamente nas solugdes atenuan-
tes das dificuldades financeiras dos especuladores da
Boélsa do Rio, ou as loucuras e falta de critério dos
bancos beneficidrios do direito de emitir.

Hoje, tendo voltado a calma assim como a possi-
bilidade de julgar o conjunto dos fatos com a perspectiva
do recuo ao passado, é evidente que um grande érro foi
cometido com o abandono do plano Rodrigues Alves.
Outros qualificam de maneira mais dura aquela deplo-
ravel decisdo governamental.

Dever-se-ia, alids, retornar a essa situacio, embora em
condi¢gdes muito mais graves, com o acréscimo de erros
e responsabilidades devido &4 solucio frustrada de 1892
e aos expedientes impostos pela revolta de 6 de setembro,
diminuida a autoridade moral do Ministro da Fazenda,
que conseguiu apenas sugerir e solicitar em 1895 o que
pudera impor em 1892. Cumpre nio esquecer, efetiva-
mente, que em 7 de dezembro désse ano expirava o
prazo de dois anos fixado pela Lei de 1890, relativa &
fusdo do Banco Nacional e do Banco dos Estados Unidos
do Brasil, para que os bancos de emissio completassem
sua circulacie.

Fles nfio o haviam feito; um simples decreto po-
deria e deveria declarar prescrito ésse direito.
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Quanto a0 Banco da Repiblica, uma politica inspi-
rada mais dirotamente nos interésses da, coletividade do
que nos dos responsaveis pcla direcdo dos cstabeleci-
mentos de crédito, teria impedido, com mais autoridade,
a reinecidéneia dos antigos erros do Govérno Provisério.

Seria preciso desbastar, fazer o papel do fogo,
aceitar os sacrificios necessirios ¢ ndao quercr artificial-
mente dar vida a moribundos com o dnico resultado de
prolongar-lhes a agonia e fazer pesar sObre a massa dos
contribuintes as conseqiiéncias e 0 prego inteiramente
desarrazoado da terapéutica aplicada.

Assim é que foram preparadas a conservacgio e o
desenvolvimento das causas de desastres, que as decor-
réncias da revolta de 6 de setembro deveriam tornar
infinitamente mais graves, deflagradas em 1900, por
ocasiio do que se chamou a crise dos bancos. O plano
Rodrigues Alves teria limitado o mal. A fusdo tornou-o
inevitdvel e mais vasto.
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Carfruro XVI

A guerra civil. As emissoes elandestinas.
Balanco da situacio

A GRAVIDADE Do caso foi mal discernida logo apés
a divulgacio do decreto de 17 de dezembro; mas, desde
entdo, as criticas e rescrvas formuladas quanto ao
método seguido permitiam prever alguns dos aspectos
da crise que se desencadeou mais tarde, tornada muito
mais perigosa, todavia, pela exacerbagdo das lutas poli-
ticas que iriam passar da tribuna das CAmaras e da
discussio da imprensa para os campos de batalha e a
guerra civil.

Desde o golpe de estado de 3 de novembro de
1891 e a restaura¢io da legalidade, com sua repercussio
nos Estados, um periodo de fermenta¢io latente se esta-
belecera um pouco por tdda parte, refletindo em seus
paroxismos ou em suas calmarias o temperamento carac-
terfstico das diferentes zonas do pafs.

H4 muito tempo era o Rio Grande do Sul um campo
fechado, no qual se debatiam dois partidos disciplinados,
com alternativas de éxito € maldégro. HEssa agitagio geral
mais intensa em certas regides, constituia, por sua vez,
causa e efcito do fluxo e refluxo das correntes politicas
da capital da Republica. Perturbacdes que nio dege-
neraram cm rebeliio, haviam tido por teatro a cidade
do Rio, nos meses de mar¢o e abril de 1893, A explora-
¢80 revoluciondria do Rio Grande comegou nesse mesmo
ano.
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O Govérno Federal julgou dever intervir nesse
Estado, embora s6 se tratasse, no comégo, de uma que-
rela local. Os acontecimentos se enfrelagaram uns aos
outros e tomaram aspecto de revolta generalizada do Sul.

O levante de quase tdda a esquadra no porto do
Rio, em 6 de setembro de 1893, veio dar dire¢do e apa-
réncia de unidade aos acontecimentos que fizeram désses
meses sombrios uma fase de verdadeira gucrra civil.

Nédo cabe em nosso esquema examinar as causas
dessa lamentdvel luta fratricida, nem analisar-lhe as
tendéncias e episddios. O golpe de estado de 3 de novem-
bro de 1891 tivera causas imediatas, quase predomi-
nantes, na politica do Govérno para com os bancos. A
revolta do Sul e a da esquadra certamente encontraram
no mal-estar geral da situag¢io econdmica um dos ele-
mentos recrutadores de suas forgas militares e civis,
belicosas ou politicas. Contava-ge também antecipada-
mente, talvez mais do que autorizava a razdo, com as
mudangas de orientag¢fo financeira quec deveriam impor
os principais chefes civis que haviam aderido ao movi-
mento revolucionirio. Nesse sentido, é possivel dizer
que essas perturbagdes derivaram ‘historicamente da
orgia inflaciondria e da luta iniciada contra seu desen-
volvimento. Mas seria pouco conforme 3 verdade sus-
tentar a versio oficial da época, segundo a qual “a
revolta de 6 de setembro representou os interésses
inconfessiveis, contrariados pela politica de tenacidade
e vigilincia inaugurada em 23 de novembro de 1891".
O resumo dessa politica financeira demonstra com bas-
tante facilidade que nem tenacidade nem resisténcia
clarividente a caracterizaram.

A influénecia da revolta e da guerra civil do Sul
sbbre a politica monetéria do Govérno foi paralisadora.

O resgate do papel-moeda- oficial, que atingira o
montante de 5 327:000%000 em 3 de agbsto — operagio
efetuada com os recursos fornecidos pelos depdésitos de
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garantia dos antigos bancos de emissio segundo os tér-
mos do decreto de 17 de dezembro de 1892 — foi inter-
rompido, e o saldo de 21 348:0008000 em apdlices-ouro
de 49, e de 7 066:000$000 em apdlices-papel de 5%,
foi empregado nas necessidades da luta.

Recomegaram as emissdes do Tesouro, e o decreto
de 23 de dezembro de 1893 autorizou fossem postos em
circulagdo 100 000:0008000, para atender as despesas
da luta; foram efetivamente emitidos apenas quase
83 000:000%$000.

Sempre com a mesma finalidade, 8 200 apdlices
a juros de 49, pagdveis em ouro, foram vendidas na
Bolsa, das que o Banco Unido de Sao Paulo havia depo-
sitado para garantir sua circulagic. As taxas do papel
desciam sempre, para fixar-se em térno de 10 dinheiros
no fim do ano de 1893.

MESES TAXAS EXTREMAS | TAXAS MEDIAS
Janeiro........... | 13 135/s 131/
Fevereiro.. . ... .. 127/3 133/3 1315/33
Marge ... ... | 121, 13 125/5
Abril.. ... ... . 117/16 1215/16 123/3
I\T{ll() 101/2 113/4 11‘/4
Junho. oo 000 ] 10Ys 11t/g 1011/1g
Juthe. ..., . .. .. 109/15 121/3 115/15
AgOsto .......... 11t 3/13 123/8 121/15
Setembro. ... .. | 103/g 121/g 11
Outubro. .. ... 1 10718 101 3/14 106/
Novembro. ... .. .. 10Y/4 101/ 103/s
Dezembro...... ... 10}/s 101/, 10%/1e

A _vida normal do pafs achava-se paralisada. No
porto do Rio, todos os servigos estavam desorganizados
pela revolta, e o movimento comercial cessara quase
por completo. ‘
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Y

Todos se limitavam a viver i espera de melhores
dias. Quando sobreveio o fim désse triste perfodo, em
13 de margo de 1894, os desgastes de tdda espéeie e a
heranga de dificuldades a liquidar tiveram ainda, quanto
a0 porto do Rio, a sobrecarga das operaces militares
em trés Estados invadidos pela insurrei¢ao: Rio Grande,
Santa Catarina e Parani.

Em meio a semelhante crise, nio existiu uma poli-
tica monctaria nem foram observadas regras que ate-
nuassem as conscqiiéneias funestas das medidas tomadas.
TLimitou-se o Govérno a atender a0 mais urgente, a fazer
dinheiro, nio importando de que maneira e sem examinar
muito de perto a natureza e a legalidade dos expedientes
empregados na luta contra a pressio financeira e politica.

Quando cessou o apérto das cravelhas e a dcfesa do
regime legal assumiu a primazia, o teatro dos aconteci-
mentos estava recoberto de ruinas. Mas foi impossivel
limpar desde logo o terreno ainda fumegante. A guerra
civil deveria durar um ano ainda, embora menos intensa
e localizada numa sé das antigas provincias invadidas.
Em quase todo o Brasil, principalmente no Rio de Janeiro,
reinava ndo s o estupor causado por ésse episédio sani-
giliinolento de nossa histéria, como a atmosfera de luta
aspera que a vitéria da autoridade impusera.

Foi um perfodo de mutismo da critica e de ausén-
cia de todo e qualquer véo intelectual, uma época de
stléncio da imprensa independente e de floragio dos
aproveitadores do pseudopatriotismo, do édio e da dela-
¢do. A histéria brasileira nio conhece dias mais sombrios
do que ésses.

A guerra destruira grande parte do equipamento da
defesa nacional; assim, as outras causas de depreciagdo
dos valores vinha ainda acrescer a necessidade inelu-
tavel da reconstitui¢io dos estoques de muniges, navios,
armas e uniformes, pois as compras cfetuadas enquanto
perduraram as hostilidades o tinham sido a pregos des-
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propositados, e tudo era de muito m4 qualidade, como
acontece quase sempre em semelhantes ocasides.

Tssa fol a situagdo quase desesperadora que o novo
Presidente da Repuiblica — Prudente de Morais Barros
fol chamado a regularizar ¢ liquidar em 15 de novembro
de 1894,

Tentemos dar uma i1déia dos fatos, de acoérdo com
os dacumentos oficiais da época, atenuados pelo dever
de manter a solidariedade entre dois Govérnos, um
sucedendo ao outro e ambos da mesma orientacio politica.

No dia seguinte ao da transmissio de poderes, o
novo Ministro das Finangas, Rodrigues Alves, a cuja alta
competéncia fora solicitado colaborar na 4ardua tarefa,
fora do previsivel, do primeiro Presidente civil, teve
de informar-se do estado dos créditos orgamentirios e
dos recursos do Tesouro no exterior.

As disponibilidades junto aos agentes financeiros do
Brasil em Londres permitiam atender 4s despesas até o
més de janeiro, e ji se estava em meados de novembro.
Um contrato de construcio de guarda-costas couracados,
determinado por despacho de 14 de novembro, na vés-
pera da cessacdo dos poderes do Govérno precedente,
empenhara despesas que se elevavam a quase dois
milhoes de esterlinos e deveriam ser pagas nos primeiros
dias de dezembro.

Foi necessdrio realizar negocia¢des imediatas a fim
de prorrogar os prazos de constru¢io e pagamento a
fim de nio se ver o Govérno a bracos, de infcio, com
dificuldades superiores aos recursos disponiveis,

Obtido -8sse resultado, tornou-se preciso sondar a
opinido quanto ao crédito oficial, muito debilitado pelos
excessos e perturbagdes do perfodo presidencial prece-
dente. Qualquer operacio financeira assaz vasta para
desafogar a situagio do Tesouro nao seria realizdvel sem
um trabalho preparatério de persuasio. Impunham-se a
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pacificaciio do pais e o penhor da firme intenc¢io dos
governantes no senttdo de restabelecer a ordem material
e politica e de restaurar, nas finangas e na administracio,
a lei e o direito.

Por outro lado, as exigéncias administrativas eleva-
vam-se a somas-muito vultosas, que o Tesouro nfo
possuia. Era indispensivel, pois, um expediente de tesou-
raria, que permitisse viver. O Banco da Republica era
j4 credor de 40 000:000%000, e as receitas arrecadadas
revelavam-se demasiado fracas para que se pudesse com
elas contar. A tnica solugio, portanto, seria emitir
obrigac¢oes do Tesouro a curto prazo, embora o exercicio
estivesse quase encerrado: 6 000:000$000 de obrigacdes
foram postos em circulagio, a 41/29% e a seis meses de
vencimento.

Além das despesas ordindrias, toda uma série de
responsabilidades extraordinirias pesavam sbbre as fi-
nangas puablicas. O Congresso funcionava em sessio
extraordindria; a Comissiio do Uruguai, vinda ao Brasil
para a entrega de medalhas da Guerra do Paraguai, era
objeto de deferéncias especiais, que teriam de prosse-
guir; as operagdes de guerra no Rio Grande absorviam
somas fabulosas; aproximava-se o vencimento das apé-
lices, e as reclamagdes financeiras por atos praticados
durante a revolta de 6 de setembro, j4 em atraso, iam
tornar-se mais exigentes.

Para atender a todos &sses vencimentos improrro-
géveis e aos que iremos ainda enumerar, os 6 000:000$000
de titulos emitidos em dezembro (em 13 e 14) nio eram
suficientes; em 8 e 10 de janeiro de 1895 tornou-se
necessiria uma operagio idéntica, a 49, de juros sbdbre
500:0008000, vencivel ao cabo de quatro meses, e
100:000$000 com vencimento a trés meses.

No Estrangeiro, igualmente, como um empréstimo
regular nio fbsse vantajoso, foi indispensdvel emitir
titulos a 979, a /29 de sélo e 1/49, de comissio, a nove,
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doze e quinze meses, e no valor de dois milhdes de
esterlinos.

Essa operagio, afastando o Govérno do mercado de
cambio, cra um desafogo para o comércio em geral, que
nio teria a recear a influéneia perturbadora désse con-
corrente, cuja presenga na pracga se traduzia regular-
mente pela depressio cambial.

Do empréstimo negociado em 1893 pela Companhia
Estrada de Ferro QOeste de Minas e adquirido pelo
Tesouro, j4 ndo existia saldo algum em Londres, mas
continuavam de pé os pagamentos a efetuar no Rio &
Companhia para os servigos de construgido de suas linhas.
Os bancos regionais de emissio deveriam ser indenizados
dos prejufzos causados pela cassagio de seu direito de
emitir.

O Estado de Sio Paulo era credor de mais de
5 000:000%000 de impostos arrecadados pela Unido. As
indenizac¢des por despesas de guerra iam comecar. O
soldo do exército f6ra aumentado; as despesas do trans-
porte do tropas para o Rio Grande iam ser exigidas.

O Tesouro deveria restituir os dircitos aduaneiros
indevidamente percebidos sdbre as importagdes dos
Estados Unidos durante a vigéncia do aedrdo alfande-
gfrio de 31 de janeiro de 1891, denunciado pelo Brasil
em 22 de setembro do mesmo ano. Os pagamentos do
contrato de construcio de couracados com a Société des
Forges et Chantiers de la Méditcrranée teriam infcio em
1895,

Tédas essas graves responsabilidades financeiras
vinham agravar a execuc¢iio normal do orcamento ordi-
nirio. Ora, éste, como os que o haviam precedido,
encerrou-sc com deficit maior do que o dos anterio-
res, pois a revolta exigira despesas assaz vultosas:
120 717:210$230 de créditos extraordindrios, cspeciais o
suplementares tinham sido abertos durante o exercicio
de 1894, uns por voto do Parlamento outros sob a
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responsabilidade do Vice-Presidente da Reptblica e mais
tarde aprovados pelas Cimaras.

A circulagio se elevara a 712 358:652%000, nela
compreendida a emissio de 83 000:000%000 feita pelo
Govérno durante o perfodo insurrecional, e 75 000:000$000
emprestados a0 Banco da Repiblica e a seus anteces-
sores. Os boénus, alids, elevavam-se a 80 000:000%000,
produzidos pelas quatro séries ji emitidas. Desapare-
cera completamente o ouro depositado em garantia do
papel dos bancos, gasto pelo Govérno com a repressio
da revolta da esquadra, sé restando a parte convertida
em titulos do empréstimo de 1889, 39 857:000$000; dos
titulos depositados pelos bancos com a mesma finali-
dade, s6 restavam ao Tesouro 51 487:000$000 em ap6-
lices de 1889, 1 046:700%000 em titulos de 4%, 434:800%$000
em titulos de 5% e, ao Banco da Repiiblica, 6 343:900%000
em titulos dessas duas espécies. No total, s6 uma cen-
tena de milhar de contos em titulos restava dos ...
93 369:728$392 em ouro e 79 461:500$000 em apdlices
dos dois tipos.

Tal fora a dilapida¢io de recursos pela m4 politica
monetaria de governos sucessivos, 4 exce¢do do Minis-
tério de Rodrigues Alves, e pelas perturbagdes continuas
que haviam transtornado a vida normal do pafs.

Como se todos ésses embaragos nio se tivessem
revelado mais do que suficientes para desencorajar os
maiores otimistas, a agio do Ministro da Fazenda viu-se
entravada pelas conseqiiéncias do excesso de confianga
o da esperanca ilimitada no Govérno de que fazia parte.

Fato singular, aquéles que se diziam os mais zelosos
defensores da primeira presidéncia civil é que criavam
as dificuldades suplementares da situacio. Manifestaram-
se elas pelo aumento da agiotagem sbébre o cidmbio no
sentido da alta “necessiria e fatal com o excelente go-
vérno que tomara em suas maos os negécios nacionais’’,
diziam os entusiastas “manieurs du pavé de l'ours”.
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Encerrada a luta contra a insurrei¢io, a taxa do
papel sdbre Londres cafra ainda mais.

MESES TAXAS EXTREMAS TAXAS MEDIAS
Janeire .. ... . 913/,4 109/32 10
Fevereiro. ... . . .. 91/2 913;’15 921/32
I\Iarqo ...... e 9‘5/32 10 911/1(',
Abril .. . 93z 915/, 4 095/,
:\I:LiO .......... . ‘.)9/32 923/32 9,/2
Junho. .. ... . 93/16 096/, a 91/,
Julho . ... .. 95/32 m 3/32 91/4
Agéstﬂ e . 97/32 913/32 95/1n
Setembro.. . .. . 91/y 121/ 1027 /39
Outubro... . . L. 118/ 125/13 117/3
Novembru ........ 113/16 1115/16 119/15
Dezembro. . ... ... 105%/16 119/32 101 %14

Em margo de 1894, o minimo de 915/22 fora atin-
gido. Embora se tivesse mostrado mais firme pouco
‘depois do triunfo do poder legal, apesar de haver che-
gado a 91/32 em abril, foi 86 em setembro que se pro-
nuncion a alta, insistente, frenética, desordenada, antes
resultado do jogo e das apostas que da especulagio lieita.
As transacgoes feitas de 20 a 21 de setembro subiram a
£ 2,585,022; os saques dos dois meses de setembro e
outubro elevaram-se as formidaveis cifras de £ 8,793,757,
montando a £ 6,014,724 o papel particular que lhes
servia de base, nesse mesmo lapso de tempo, quando as
necessidades normats da praga do Rio n@o iam além de
£ 1,800,000 por més.

Loucuras semelhantes s6 eram possiveis devido a
ma legislagio em vigor sobre corretores ¢ agentes de
cimbio. O afrouxamento fiscal provocado pelas emis-
soes, sobretudo depois do decreto de fusdo do qual
emergiu o Banco da Republica do Brasil, havia tolerado
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a multiplicagdo, até mesmo o enxamear désses inter-
medidrios.

Os abusos estavam tdo arraigados nos hébitos comer-
ciais, que &ésses agentes n#o scrviam s6 para pér em
contacto compradores e vendedores, mas especulavam
por conta prépria e em escala muito vasta. Pouco a
pouco tdda gente se envolvera nisso, e as operagoes do
género, verdadeira aposta sébre o ouro, proporcionavam
meios de subsisténeia a um sem-niimero de pessoas
desocupadas, que as sucessivas crises haviam langado
a0 desemprégo, e is quais os maus habitos adquiridos
durante a época das riquezas das Mil e Uma Noites, de
1889-1891, nido permitiam ganhar honestarcente a sua
vida no trabalho, senio no jogo.

Os bancos, a seu turno, ndo possuindo mais agentes
oficialmente encarregados désse género de transacdes,
eram obrigados a receber as ofertas daquelas pessoas.
Corno distinguir & primeira vista, sobretudo no perfodo
de anarquia que entdo se atravessava, as operagoes legi-
timas da simples agiotagem ?

A técnica désse jogo era singela: tratava-se apenas
de vender ou comprar saques no Exterior sem pre-
ocupar-se com a cobertura, contando com a chegada de
mercadorias a exportar, que forneceriam o0s recursos
necessarios nas datas dos vencimentos.

O descalabro chegara a tal ponto, observava o
sindico dos corretores em seu relatério do ano de 1894,
que nao era mais examinada a solvabilidade dos inte-
ressados: comprava-se e vendia-se, eis tudo. Trata-
va-se apenas de ganhar ou perder em diferengas de
cambio.

Os altistas haviam obtido vantagens na liquidagéo
de agdsto e dos primeiros dias de setembro. Langaram-se,
portanto, sem peias, na mesma especulagao no decurso
désse més. A primeira liquidagio do fim de novembro
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foi dura (pois os contratos de entregas eram a 90 dias);
as coberturas eram dificeis, sobretudo por causa da
crise de transportes da Estrada de Ferro Central, que
impedia a chegada do café do interior do pafs. Prorro-
gando as liquidag¢des para o més seguinte, os altistas
continuaram a jogar no mesmo sentido; mas a suas
ofertas de vendas correspondiam pedidos de compras,
dessa vez com exigéncias de garantia mediante depdsito
em dinheiro ou entrega imediata dos saques; esgotando-se
os recursos dos altistas, tiveram é&les afinal de deci-
dir-se e efetuar suas liquida¢des segundo os térmos
impostos pelos baixistas. Um novo perfodo de prorro-
gacoes inaugurou-se em dezembro para o grosso dos altis-
tas; mas em janeiro foi a derrocada da especulacio,
pretensamente democratica, que sé havia conseguido
quebrantar momentidneamente o cimbio, forgar a baixa
a limites inferiores ao seu nivel normal, dado o grande
ndmero de falénecias que sucederam & liquidagdo dos
comégos de 1895,

Embaragos muito grandes daf resultaram, acresci-
dos pelo estado de congestio dos meios de transportes
da grande via férrea que trazia para os mercados do
Rio a produgao do Centro, paralisada em suas remessas,
de fins de dezembro de 1894 a 27 de agdsto de 1895, s6
recebendo carga proveniente do interior do Brasil ou
a &le destinada mediante um processo de inscrigdes
preferenciais.

A essas causas desalentadoras veio somar-se uma
epidemia de célera, que irrompeu no Rio e invadiu a
zona percorrida pela Estrada de Ferro Central do Brasil,
em trés estados: Rio de Janeiro, Sdo Paulo e Minas
Gerais.

As queixas dos vencidos voltaram-se para o Minis-
tro da Fazenda, injustamente acusado pelo fato de nio
permitir o saque franco contra as disponibilhidades do
Tesouro na Europa, a fim de garantir a alta!
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Ora, o Tesouro afastara-se intencionalmente do mer-
cado e acumulava recursos em Londres para nio pesar
no mercado do Rio como grande comprador de saques.
Sua abstencdo tinha por fim, portanto, ndo tornar mais
grave uma liquida¢do em si muito dificil!

Quanto a honrar os efeitos sacados sem cobertura
pelos especuladores do Rio, seria isso rematada loucura.

Investigacio bem interessante foi conduzida pelo
Jornal do Comsércio, da capital da Repiblica, visando a
verificar as causas reais da crise. N&o houve a menor
hesitacdo nas respostas: os motivos da crise e da baixa
foram a especulagdo altista sem bases que a justificas-
sem, o aumento das compras na Europa, terminada a
revolta, acarretando remessas de fundos, a paralisac¢do
da chegada de mercadorias em conseqiéncia da falta de
transportes da Estrada de Ferro Central do Brasil, a
qual determinou a caréncia de disponibilidades na Europa
e na América para cobertura dos saques.

Os remédios cléssicos seriam, ainda e sempre, o0s
tnicos indicados: economia, reduc¢io das despesas, res-
gate do papel-moeda e empréstimos em ouro.

Falava-se também muito em deter a especulagho,
como se fosse possivel estabelecer um critério exterior
discriminatério entre simples apostas e operagdes licitas,
diferenciadas Unicamente pelo elemento psicolégico da
intencgéo!. . .

E para isso recomendava-se a regulamentacio dos
prazos, a proibi¢do dos negécios por conta de terceiros
nio citados (comitentes), a redugdo do nimero de agen-
tes de cAmblo e sua nomeacdo pelo Ministro da Fazenda.
Rodrigues Alves, bom financista, ouvia as opinides sem
esposé-las. De toda a discussio, sé conservou éle uma:
a vantagem e a necessidade de modificar-se a lei sébre
o numero ilimitado de corretores, e de sua investidura
ser feita pelo Ministro.
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Levou ao debate outra sugestio: a necessidade de
fundar-se um banco nacional, fortemente apoiado pelo
Govérno, dispondo de créditos assegurados no extertor
e capaz de tornar-se o propulsor do mecanismo econo-
mico do coméreio internacional e de regular o cimbio,
preparando seu estoque metdlico durante a entrada dos
saques e deixando-o fluir durante o semestre de escassez
a fim de distribuir mais por igual, através de todos
os meses do ano, a irregularidade das chegadas de mer-
cadorias e, por conseguinte, dos créditos no exterior.

Fra a politica monetdria que o futuro deveria
sancionar alguns anos depois, mas que nfio pdde ser
adotada intediatamente. A praga permaneceu, portanto,
indisputada aos bancos estrangeiros que, muito razoa-
velmente, do seu ponto de vista comereial, especulavam
sObre o ouro com suas matrizes, sem pagar comissdes,
com cobertura assegurada e sem limites para suas ope-
racoes, capazes de ditar a lei ¢ fazendo-o de acoérdo com
os seus interésses. Os Dbancos nacionais nio poderiam
assim proceder, ainda que o desejassem. Uma grande
lacuna da organizagio comercial e monetiria do pafs
foi posta a descoberto sem que fOsse possivel preenché-la.
Isso s6 aconteceu em 1905.

Qutra observagio muito judiciosa veio 4 luz no rela-
tério ministerial de 1894: a discordancia flagrante entre
a situagdio do Tesouro, a circula¢io e a situagio econd-
mica do pafs.

Apesar de tédas as loucuras da especulagio da Bolsa,
a produciio do Brasil continuava a aumentar e a desen-
volver-se o mercado consumidor. Qs proprietdrios de
fazendas empobreciam especulando e hipotecando suas
propriedades, mas a produ¢io crescia e a crise dos fazen-
deiros nio era a dos produtos, Esta sobreveio mais tarde,
em conseqiiéncia das emissGes, por uma expansio exces-
siva dada 4 superficie cultividvel de um artigo de consumo
limitado — o café — mas constituiu reflexo do desenvol-
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Fol uma crise

de superproducio, de excesso e ndo de restrigdes ou

déficit.
As cifras do comércio geral bem o demonstram:
ANOS IMPORTAGOES EXPORTACOES DIFERENCAS
1888.. | 260998:0008000 | 212 592:000$000 | — 48 406:000$000
1889.. | 316 256:9338000 | 216 641:3324000 | — 99 615:601$000
1890.. | 325 246:5965000 | 272 144:530$000 | - 53 102:066%$000
1891.. | 322 613:4758000 | 417 753:8058000 | + 95 140:3303000
1892.. | 382062:012%000 | 432 362:3958000 | 4+ 50 300:383%000
1893.. | 328 589:7653000 | 606 052:5568000 | + 277 462:7913000
1894.. | 341 539:3318000 | 601 046:3343000 | + 259 507:003$000

E instrutivo o quadro acima, estabelecido em moeda
corrente do Brasil: mostra nio s6 os excedentes dos
valores exportados, causa profunda da convalescenga
econdmica do pafs, como também a baixa progressiva
das importagdes, e isso ndo obstante seu aumento rela-
tivo de valor em papel-moeda, devido & baixa do cAmbio.
Ajuda ainda a compreender porque, apesar das dificulda-
des inauditas a superar, o otimismo sempre animou o
Ministro em sua gestdo das finangas nacionais.

Em face désses dados, comparemos os resultados

dos orgamentos a partir da mesma data, néles compre-
endidos os depdsitos:

ANOS RECEITAS DESPESAS PEFICITE O CAMBIO
SUPERAVITS MEDIO
1888 165:564:480$498 160 056:893$561 + 5507:5868937 | 25 Y4
1889 186 738:1798513 208 395:7158826 — 21657:5368313 | 26 /14
1890 308 6167568575 262 587:7888254 + 46037:9688321 | 22 9.4
1891 327 034:0398560 276 814:876$841 + 50219:1628719 | 1429/52
1892 292 668:5018943 313:681:3118259 — 21012:8098316 | 12 1/33
1893 390 646:3108508 375 560:2218684 + 15086:0888824 | 11:%/3,
1894 393 661:2783006 496 070:0078771 — 102 408:7298675 | 10 ¥ s
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E, finalmente, estabelegcamos os mimeros relativos
a circulagao fidueciaria dos bancos; e do Govérno, a fim
de dispormos do térmo que faltava no quadro geral da
situagdo do pafs:

ANOS

EMISSOES
DO TESOURO

1888. ...
1889. ...
1890. ...
1801. ...
1892. ...
1893. ...
1894. ...

188 869:2638000
185 819:2138000
171 081:4148000
167 611:400$000
215 100:0008000
285 744:7508000
367 358:6528000

EMISsOFR
DOs RANCOS

16 419:100$000

11 337:3508000
127 910:6108000
346 115:9608000
346 115:9608000
346 115:9608000
345 000:0008000

TOTAL

205 288:3638000
197 156:563%000
299 092:0243000
513 727:360$000
561 215:9608000
631 860:7108000
712 358:6528000
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Carfruro XVII

O passivo a liquidar

UM MAL-ESTAR dominava o pafs. As queixas e recla-
macoes faziam-se ouvir de todos os quadrantes do hori-
zonte. O comércio honesto, que niio especulava, deplo-
rava nio poder fixar scus pregos de custo e de venda em
bases estdveis. Os saltos continuos e bruscos do valor
do ouro obrigavam-no a niargens enormes, para garan-
tir-se contra as eventualidades, dai o encarecimento das
mercadorias e a restricio do mercado consumidor.

Os precos de compra ndo podiam baixar porque o
descrédito do Brasil no estrangeiro onerava as condicdes
de venda ao pals, ¢, principalmente, porque as oscila-
¢oes do cambio impediam de modo absoluto a imobili-
zagio de grandes capitais em compras, que poderiam,
da noite para o dia, causar a ruina de seus detentores,
por uma alta sdbita ou uma derrocada imprevista do
cAmbio,

O comércio importador era, pois, for¢ado a viver
e a abastecer-se dia a dia. Essa transformagio das
pragas brasileiras, de grandes centros distribuidores de
mercadorias em simples intermediirias de transacoes de
pouco vulto entre o produtor estrangeiro e o consumidor
nacional terd sido, talvez, do ponto de vista da troca
de riquezas, o trago caracteristico do perfodo que esta-
mos estudando. I& facil deduzir os embaracos daf resul-
tantes para todo o pafs, do importador do litoral ao
dltimo comprador a varejo, nos lugares mals remotos.
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Os industriais se encontravam, mais do que quals-
quer outros, em estado de perpétua angistia. A megalo-
mania da especula¢do tragara planos grandiosos, e as
cercanias dos grandes centros mostravam rufnas soberbags
de emprésas de amplitude sé igualada pela quimera que
as originara. Fsses capitais estavam perdidos, embora
um lento e surdo trabalho reparador permitisse por
vézes o resgate a prego vil dos restos e salvados désses
naufrigios e, com éles, realizar tentativas industriais
mais modestas, por conseguinte mais vidveis.

Qutros planos, possivelmente também vastos mas
dotados de maiores probabilidades de éxito, mais lon-
gamente amadurecidos, haviam-se transformado em quase
realidades: certas fdbricas trabalhavam penosamente,
produzindo muito caro a quinta ou décuna parte da
capacidade para a qual tinham sido projctadas.

Os produtos ndo poderiam lutar com vantagem con-
tra as importag¢des, pois o seu ciclo econdmico nio era
normal: a produgio era insuficiente do ponto de vista
de aparclhamento; a mfo de obra era cara, principal-
mente a especializada; o mercado consumidor estava
reduzido pela diminui¢io do poder aquisitivo, retraido
ainda mais pelo encarecimento devido 4 produ¢io dema-
siado restrita, em face da importacio de mercadorias
similares a melhores pregos; a impossibilidade de res-
tabelecer o equilibrio pelo desaparecimento quase com-
pleto do crédito industrial, a crise crescente do mercado
interno, a inutilidade de tentar mercados externos, em
pafses vizinhos submetidos a regimes aduaneiros intei-
ramente livres ou muito moderados.

Lisse foi um dos principais elementos da campanha
protecionista. Até entdo, as tarifas preponderantemente
fiscais do regime politico derrotado haviam tido sobre-
taxas com a principal {finalidade de aumentar a receita e
enfrentar as despesas no exterior, assumindo essas sobre-
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taxas o Jugar do impdsto em ouro abolido em momento
desastrado. A preocupagio fiscal, portanto, predomi-
nava ainda.

Mas agora, a angistia dos industriais, sua penuria,
a crise dos produtos e mercados, os erros cometidos, a
miragem enganosa de um futuro nio conforme & reali-
dade, o forte e compreensivel desejo de salvar capitais
e pessoas A deriva de um cataclismo sem igual na histéria
econdmica do pafs, a proximidade dos queixosos e o
afastamento das massas mais considerdveis de consu-
midores e contribuintes, tudo se congregava e se combi-
nava para impor ao Govérno e as CAmaras, formiddvel
pressio de interésses capaz de sufocar, com suas lamen-
tacbes, 0s gritos e a miséria geral dos industriais da nova
camada, e obscurecer o raciocinio calmo e frio dos
legisladores e executores das leis.

Alids, nas assembléias deliberantes de origem latina,
mais do que tOdas as outras sujeitas a essas grandes
correntes emotivas, que varrem as resisténcias indivi-
duais — as Jamurias dos industriais, os apelos no sentido
de salvar um futuro manufatureiro & beira de sogobrar,
a necessidade de mmpedir a rufna completa dos capitals
empregados, tinham mais probabilidades de ser ouvidas
do que o protesto mudo ¢ quase sé tedrico, dos consu-
midores, que néo faziam campanha em sentido oposto.

Quase vemos, ainda, como dirigente das retvindi-
cagoes protecionistas o préprio Vice-Presidente da Repu-
blica, principal inspirador da Exposicdo Nacional de
Novembro de 1895, Manoel Vitorino Pereira, espirito
brilhante e vontade tenaz, o qual uma doenga grave do
Presidente Prudente de Morais iria conduzir ao poder
a0 cabo de quatro meses, e que exerceu suas fungdes com
inteligéncia, no sentido de suas idéias. Daf resultou a
tarifa acrescida de sobretaxa, votada em 1895 para o
exercicio seguinte.
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A populacgio do campo, a seu turno, encontrava-se
em situagio financeira assaz diffeil, menos talvez que
a do comércio e a indistria, mas ainda bem embaracosa
na regiao cafccira de Sio Paulo.

O aumento ficticio da riqueza pelas cmissdes se
traduzira, para os fazendeiros, numa alta do valor de
suas terras; isso coincidiu com um perfodo de desen-
volvimento do consumo do café, redugdo de estoques e
colheitas escassas.

Daf resultara uma arrancada para novas regides
apropriadas a essa cultura, e a superficie plantada da
rubidcea estendeu-se cada vez mais. Ora, o cafeeiro é
uma cultura a longo prazo, que s6 entra cm pleno ren-
dimento a partir do seu quinto ano. Durante todo ésse
perfodo quase inativo, é s6 objeto de despesas.

Para ndo perder os capitais empregados nas novas
fazendas foram necessirios recursos que as hipotecas
puderam fornecer, mas a uma taxa que representou
acréseima dos gastos de cultivo sé tolerdveis se o perfodo
de alta se tivesse mantido durante todo o prazo de
duragao dos contratos hipotecdrios. Qra, como veremos
mais tarde, desde 1896 o Presidente do Estado de Sao
Paulo, Bernardino de Campos, dera o grito de alarme,
prevendo a superproducio désse artigo de luxo e con-
sumo limitado e chamando a atengiio para a dfvida
hipotecaria do Tistado, estimada nessa época e mais
de 400 000:000%000.

Teria sido mails sdbio agir sem apregoar tanto a
desvalorizagio préxima do artigo, procedimento bastante
ingénuo para quem pretendia garantir os mercados con-
sumidores, principalmeute por causa da coincidéncia
dessas previsdes pessimistas com a campanha baixista
que se preparava haquela ocasido na Europa c nos Esta~
dos Unidos, vom relagao ao café do Brasil.

A polftica do Govérno Imperial, seguida com modi-
ficagtes pela Republica, féra a de vir em auxilio dos
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agricultores mediante empréstimos hipotecirios a longo
prazo, e isso certamente nao correspondia is exigéncias
das fazendas em explorag¢do, que s6 tinham necessidade
dos fundos indispensiveis a0 movimento do ano, reem-
bolsiveis por ocasiio da colheita, o empréstimo agricola
propriamente dito. Este se cfctuara em muito pequena
escala, e as hipotecas haviam gravado pesadamente os
orgamentos individuais dos proprietarios rurais em franca
produgio, e preparara um futuro dificil para aquéles
que a crise da superproducio cafeeira iria atingir oito
ou dez anos mais tarde. Como seria licito esperar, eram
defrontadas dificuldades proporcionais ao desenvolvi-
mento das hipotecas, maiores em Sao Paulo do que em
qualquer outra parte, pois éssc Estado era o principal
produtor de café, onde novos campos de cultura haviam
sido abertos com maior auddicia.

Achavam-se desarticulados os meios de transporte,
uns pela Insuficiénela de equipamento, outros por incom-
peténcia administrativa; e as conseqiiéneias da revolta
de 6 de setembro haviam-se manifestado pelo abandono
das estradas aos agentes naturais de destruigio. Os
vagoes, ao invés de transportar mercadorias, tinham sido
transformados em depdsitos de encomendas ao longo
das estagdes; essa crise forgava es produtores do inte-
rior do pafs a despesas inauditas, que permitissem a suas
exportagodes chegar aos portos de embarque.

Ao norte do Brasil, o ag¢ticar importado em grandes
quantidades e com isen¢ao de direitos pelos Estados
Unidos, de acérdo com o regime da Convengdo Especial
de 31 de janeiro de 1891, acabava de ser sujeito a direi-
tos de entrada de 409, ad walorem, pela nova tarifa
americana de 28 de agbsto de 1894, E ficll compreender
o transtérno que isso representou para os Estados do
Norte, Bahia, Sergipe, Alagoas, Pernambuco e Parafba,
assim como para alguns do Sul, como o Rio de Janeiro
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e 530 Paulo, mas principalmente para os primeiros, nos
quais a cana-de-aglear era a cultura predominante.

As dificuldades causadas por ésses fatdres econd-
micos tornaram mais penosa a tarefa do Govérno. Mas,
como observamos, as aperturas dos individuos nio fa-
zlam periclitar a produg¢ido em seu conjunto, e esta con-
tinuava a crescer lenta mas seguramcnie, sem scbres-
saltos, numa proporgio tornada mais evidenie pela
redug¢ido das compras do pafs no exterior. Isto, também
j4 o sublinhamos, era exato quanto aos nimeros abso-
lutos do valor das importa¢gdes em moeda corrente do
pafs, e duplamente verdadeiro se comparados ésses mes-
mos valores, reduzidos a moeda metdlica, a um cidmbio
cada vez mais depreciado.

Oscilagdes de pregos de compra, variabilidade de
saldrios, superprodu¢io iminente, abandono das outras
culturas, indisciplina crescente das emprésas encarre-
gadas dos transportes maritimos e terrestres, alteragdes
bruscas dos pregos de venda, tudo isso era unicamente
a repercussio do descalabro causado pelas emissdes suces-
sivas, o abuso do crédito e suas conseqiiéneias: o afas-
tamento das energias do trabalho sadio e criador de
reservas em favor das rotas perigosas do jogo e das
apostas; o abandono dos métodos seguros mas pouco
lucrativos das atividades de longo alcance, pela miragem
fatal das especulagdes da Bolsa, das fortunas feitas
de improviso. Em esséncia, era um problema de politica
monetdria a resolver.

Essas mesmas causas — o excesso do papel-moeda
em circulagio, as apostas sébre o ouro, as perturbagdes
devidas 4 pluralidade dos bancos de emissio, a politica
para todos desvantajosa das subvengdes & agricultura
— essas mesmas causas determinavam as mais graves
dificuldades 4 gestdo financeira propriamente dita dos
orcamentos federais e estaduais. Mas ésses embaragos
manifestavam-se de maneira diferente por causa da
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dupla premissa da organiza¢io or¢amentdria e da dis-
tribui¢do constitucional das receitas entre a Unido ¢
as antigas Provincias, transformadas em Kstados autd-
nomos.

Os impostos de exportacdo, dos quais uma parte
pertencia ji as Provincias, durante o Império, haviam
sido atribuidos em sua totalidade s novas circunscri¢des.
Os direitos de importa¢do tinham permanecido com a
Unido.

Daf resultou, nio crescendo as despesas em razio
inversa da rapidez da depreciagio monetiria, ao passo
que as receitas percebidas ad valorem eram-lhe propor-
cionais, que os estados se viram diante de recursos jamais
imaginados, e comegaram a realizar obras piablicas e
melhoramentos além do permitido pela sua situagio
financeira real. Compreenderam mais tarde e i prépria
custa, quando restabelecido o ritmo entre o nivel das
despesas e pregos e o do Agio s6bre o ouro, que haviam
sacado sébre o transitério como se éste féra definitivo.

Nesse intervalo, o desenvolvimento aparente de seus
orcamentos dera origem & opinido, errénea como se viu
em seguida, de que seria preciso rever o estatuto cons-
titucional, que despojara as receitas federais em pro-
veito das rendas dos Estados. Fsses aumentos das res-
ponsabilidades provinciais, acarretando novos compro-
missos, foram o inicio de complicacdes financeiras muito
sérias, que o Tesouro Federal teve de resolver por diver-
sas vézes com os seus préprios recursos, nio obstante o
fato de os impostos provinciais que incidiam s6bre as
importagoes devessem crescer na mesma propor¢ioc que
estas.

O Govérno Central, ao contririo, obtendo o melhor
de suas rendas nos direitos aduaneiros sébre as impor-
tagdes, atravessava um perfodo de diminui¢io de recei-
tas, pois, as compras no exterior baixavam dia a dia.
Isso contribuiu para fortalecer a corrente revisionista
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da distribui¢do constitucional dos impostos, porquanto,
em face da pletora dos cofres locais, exibia-se a pentdria
do Tesouro Nacional.

A insuficiéncia de observaces durante um lapso
de tempo demasiado curto nio permitia conclusdes; a
generalizagio por demais apressada de um periodo de
crise e adaptacio nao autorizava deduzir-se lei aplicdvel
4 existéncia normal e ao funcionamento regular dos
érgios tributirios sdbre os quais o cédigo de 24 de
fevereiro de 1891 havia estatuido. O tempo se encarregou,
alids, de retificar ésse ponto de vista e de reconduzir
as opinides a uma apreciacio mais exata da realidade.

Em face de importagdes decrescentes, é bem ver-
dade que a produtividade fiscal das alfAndegas também
baixara. Ora, as despesas no exterior haviam sido con-
sideravelmente acrescidas, e as rendas especiais em metal
tinham sido abolidas pelo sucessor de Rui Barbosa e
jamais restabelecidas pelo Congresso. Um sucedineo
foéra sugerido e podsto em vigor, com as sobretaxas da
tarifa, mas eram numerosos os seus inconvenientes.

Os vencimentos em datas fixas dos cupses da divida
externa forgavam o Govérno a intervir periddicamente
no mercado, influindo desfavoravelmente sébre o cAmbio
e prejudicando a todos, a comegar pelo Tesouro. Por
outro lado, o orcamento era votado em papel e os paga-
mentos em metal eram calculados ao par; e como a
depreciacdo da moeda for¢ava ao desembblso de somas
cada vez mais vultosas, um capitulo orgamentario espe-
clal da situagio das despesas fol criado para ésse servigo,
sob o nome de diferencas de cidmbio. O Tesouro nio
tinha ainda encontrado os meios de defender-se contra
0 jogo sdbre o ouro e de reservar-se fontes de renda que
lhe garantissem os pagamentos a fazer na Europa sem
passar pelas forcas caudinas da especulacio do Rio; as
diferengas de cAmbio, assim, apresentavam fortes razdes
para crescer progressivamente de ano para ano, 4 pro-
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porg¢do do aumento do 4dgio sdbre o ouro. Atingiram elas
quase dois térgos da totalidade do or¢amento da despesa
e foram uma das causas do contrato do funding loan,
de 1898,

Os receios inspirados pelo estado das finangas pibli-
cas eram, por conseguinte, reflexo dos vicios da circulag¢io,
dos métodos erréneos seguidos na elaborag¢io dos orga-
mentos, das perspectivas novas impostas pela necessi-
dade de liquidar, sem perda de tempo, as responsabi-
lidades legadas pela revolta, pelo restabelecimento da
unidade das emissoes e pelos atrasos no reembdlso dos
adiantamentos feitos aos bancos para subvengio aos
agricultores.

A tarefa erg drdua ¢ a urgéneia das solugdes impunhs
uma rapidez de decisdes cque agravaria as possiveis
congeqiiénceias de qualquer érro ecometido.

Era preeiso comecar por restabelecer a ordem na
circulagio, liquidando as pretensdes exageradas dos ban-
cos, que haviam perdido o direito de emitir; cumpria
unificar o papel-moeda e reduzir-lhe o volume; era
necessdrio calcular o vulto da emissio das apélices que
iriam substituir os depdsitos de garantias desaparecidos;
deveriam ser encontrados recursos para atender as des-
pesas em ouro, sem onerar o mercado, pois os dois
milhdes de esterlinos em titulos, negociados em Londres,
eram mero expediente de tesouraria e ndo solugido per-
manente.

Para consegui-lo, Rodrigues Alves, retomando as
propostas da Comissio de Inquérito Parlamentar de
1885 sObre a situa¢do da agricultura, em parte objeti-
vadas por Rul Barbosa em 1890, solicitou fdsse resta-
belecido o pagamento em metal de uma fracio dos
direitos aduaneiros, de acordo com suas préprias suges-
toes de 1892. O Congresso, infelizmente, ndo concordou
com ésse ponto de vista, e continuou a votar um orga-
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mento sempre amcacado de desequilibrio pelo crédito
elistico das diferencgas de cAmbio.

O Ministro obteve mais é&xito quanto is outras
medidas. A lei orcamentdria para o cxcrcicio de 1895
o autorizou a agir no concernente i reducio da massa
de papel-mocda. Nio querendo tomar empréstimo no
exterior sem que o pafs, com seus proprios recurses,
tivesse dado ao Govérno uma prova de confianga em
sua obra e seus designios, e certo de que o éxito de uma
operagdo interna exerceria influéncia benéfica sobre qual-
quer negociacio ulterior na. Kuropa, o Ministro delibe-
rou oferccer A subscrigio pidblica um empréstimo de
100 000:0008000 papel, a 59, cuja metade seria empre-
gada no recolhimento de soma eqiivalente de papel-
moeda. Na realidade, s6 foram rceolhidos 30 000:000$000.
Apesar da crise, a subserigio chegou a 212925 apdlices,
das quals uma grande parte foi paga durante o exer-
cicio. Q) prego da emissiio foi de 959, a despeito de todas
as dificuldades, compardvel aos de empréstimos ante-
riores feitos em circunstdncias bem mais favorveis,
951/3 em 1886, com o Ministro Belisdrio, 909, quanto
a0 empréstimo a 49, ouro, do Visconde de Ouro-Préto,
efetuado em 1889.

E justo recordar aqui a colaboragio eficaz dos
bancos sobreviventes da praca do Rio para o éxito dessa
operacio: o Banco da Repidblica, o Banco Nacional
Brasileiro, o Banco Rural e Hipotecdrio, o Banco da
Lavoura e Comércio, o Banco Comercial e o Banco do
Coméreio, principalmente os dois primeiros, que auxi-
liaram com todo o empenho a realiza¢io dos planos do
Giovérno.

Tratava-se apenas de um paliativo, pois as causas
profundas da crise, desordem generalizada em todo o
organismo produtor ¢ nos meios de trocas, ndo eram
atingidas por simples expediente de tesouraria e sé pode-
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riam ser alcangadas por uma lenta agdo reparadora dos
desgastes multiplicados pelos abusos de crédito e per-
turhagdes politicas.

Impunha-se, portanto, a pacifica¢cio do pafs como
fase preliminar. O Govérno a realizou, surdo aos cla-
mores do partide dominante e¢ de todos os pescadores
de dguas turvas. Em agdsto de 1895 a paz foi eelebrada
em Bagé, Estado do Rio Grande do Sul. O periodo de
liquidag¢io das loucuras de tdda espéeie, praticadas até
entdo, iria atingir seu apogeu.

O primeiro problema a abordar era, certamente,
o das indeniza¢des aos bancos regionais, privados do
direito de emitir pelo decreto de 1892 e pela lei de 23
de setembro de 1893. Tratava-se de determinar o valor
dos direitos e vantagens que lhes haviam sido retirados.
Desde as primeiras conversagdes, patenteou-se a impos-
sibilidade de um aedrdo.

A tese oficial era a de que, nos térmos da lei, essas
indenizagdes s6 poderiam ser pagas depois de consti-
tuido o fundo de garantia destinado a perfazer a dife-
ren¢a entre o montante dos depésitos e a circulagio
(art. 5.° da lei); as bases para o cidleulo do valor das
compensacdes a pagar deveriam ser, de um lado, a emis-
s40 e os juros ou amortizagdes ja recebidos e, do outro,
a soma depositada em apdlices, os juros integrais désses
titulos desde a data do depédsito até 23 de setembro de
1893, reduzidos ésses juros de dois pontos no primeiro
ano e, cumulativamente, de meio ponto em ecada ano
subseqiiente, até a extincdo désse servigo, a partir de
23 de setembro de 1893 e o sexto ano de existéncia dos
bancos. A diferenga entre as duas somas eqiiivaleria
as indenizag¢des a pagar.

Os bancos pensavam de modo diferente. O Banco
Unido de Sdo Paulo alinhou suas cifras da seguinte
maneira:
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29, de juros sdbre 9 398:700%$000 durante os 46 anos
restantes de sua concessfo, ou, adotando-se o
cdmbio de 22, sObre 8 646:8043000, ou seja 10 611:9868727

29, de juros sObre 288:800%8000 das apdlices de 5%

depositadas no fundo de garantia, ou seja.... 306:8023000
Dedugio de fundos especiais em poder do Bamco  998:102$130
Saldo........................ 9920:6863597

Nessa base, o Banco Unido solicitou indenizagio de
quase 6 000:000$000.

O Banco Emissor de Pernambuco havia efetiva-
mente depositado £ 475,07t no Tesouro, ou, a0 cimbio
de 30 de setembro de 1893, um valor corrente de ...
11 123:453%878. O Banco transformava tal soma em
apdlices-ouro, calculava os juros de 59, durante 47 anos,
o que produzia 26 139:050$000. Deduzido o valor da
circulagdo, 15 558:200%000, restava um saldo de .....
21 704:302%878.

Mas o Banco se contentava com dois térgos dessa
soma ou sejam, 14 000:000%000.

O Banco Emissor da Bahia depositara 8 330:300$000
em apélices-ouro de 49, e 1179:700$000 em apdlices-papel
de 59, ou seja, um total de 9 500:0008000. Deduzindo
désse total os fundos especiais em seu poder, o Banco
tinha em apdlices a soma de 9 306:0008000. Os 29 de
juros durante 46 anos, para os titulos de 49, ou ao cAmbio
de 22, 9296:1448181, os quais, adicionados aos juros
de 21/59, sbbre as apdlices-papel, durante o mesmo
prazo, perfaziam um total de 10 529:749%181, que parecia
ser a base da indenizag¢do solicitada.

O Banco Emissor do Norte niao formulou sua recla-
magio em cifras e limitou-se a pedir que lhe fosse apli-
cada a lel. Adotando-se para seu easo o mesmo ractocinio
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feito com relag¢iio aos outros bancos, chega-se ao valor
de 1031:441%8419, que serviria de base aos cdlculos.

Tais avaliagdes eram inadmissiveis.

Segundo o decreto de 17 de janeiro de 1890, regime
sob o qual ésses bancos haviam sido fundados, as apéli-
ces do fundo social eram gravadas da cliusula de inalie-
nabilidade, salvo acordo com o Govérno; seu valor seria
reconstituido mediante reserva anual minima de 109,
do lucro bruto, constituindo-se, assim, um fundo que
permitiria a anulagdo posterior désses titulos; os juros
a pagar, reduzidos de dois pontos no primeiro ano e de
meio ponto suplementar em cada ano subsequente, seriam
extintos a0 fim do sexto ano. O decreto de 7 de dezem-
bro de 1890 marcara um prazo de dois anos para serem
feitas as emissoes, sob pena de prescri¢gio do seu direito.
Assim, em 17 de dezembro de 1894, cabia ao Govérno
a faculdade de declarar o banco privado do privilégio de
emitir. Segundo o mecanismo désses trés textos, a situa-
¢80 désses bancos estava estabelecida em moldes inteira-
mente diversos, e os pagamentos a efetuar s6 poderiam
resultar da comparac¢io entre o deve e 0 haver dos encar-
gos dos estabelecimentos e dos favores recebidos ou pro-
metidos. No débito figurariam as emissGes e 0s juros
j4 percebidos; no crédito, o valor dos depdsitos, o total
dos juros até 23 de setembro de 1893, mais os juros
durante seis anos, decrescendo de 39, até 09, segundo
os térmos da lei de 17 de janeiro de 1890.

Esse era o caso do Banco Unifio de Séo Paulo e do
Banco Emissor do Norte. O Banco Emissor da Bahia,
sujeito a0 mesmo regime, apresentava uma circunstincia
complementar que refor¢ava a tese do Govérno; por
ato de 22 de fevereiro de 1892, renunciara por livre e
espontinea vontade ao seu direito de emitir.

O Barico Emissor de Pernambuco encontrava-se em
condi¢des diferentes, pois fora fundado em outubro, de
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acordo com as leis de 29 de agbsto, 25 de setembro e 18
de outubro de 1890, tendo o direito de emitir a metade
de seus bilhetes & base de ouro; mas a maneira pela qual
éle a interpretou falseara o sentido e a finalidade da
lei, ndo s6 quanto & sucessio das emissdes de bilhetes
como também quanto aos depdsitos ficticiamente efe-
tuados, em franca violagio dos dispositivos legais: a
soma a depositar devendo ser de £ 875,077, £ 400,000 nio
o haviam sido, e constitufam ainda uma divida para com
o Tesouro; a quantia de £ 475,077 respondia por mais
de 15 500:000%000 de papel-moeda emitido, ou seja, ao
par, o triplo da base adotada. Que indenizag¢io deveria
ser paga diante de uma fraude désse género, qualquer que
fésse a debilidade do Govérno que se deixara prender na
réde désses flibusteiros de alto bordo ?

A discussdo entre o Tesouro e os bancos interessados
nio logrou éxito. Fstes apresentaram uma contrapro-
posta de acdrdo, segundo a qual se comprometiam a
depositar progressivamente na Caixa de Amortizagio,
em papel-moeda de tédas as procedéncias, o montante
de suas emissoes, restituindo-lhes o GGovérno as apdlices
dos depdsitos em valor correspondente s somas entre-
gues, e 18s0 até o recolhimento total das cédulas em
circulagio.

O Ministro ndao pdode aceitar ésse projeto por carecer
de autorizagio legal, mas solicitando as Cimaras a
solu¢io do problema, recomendou calorosamente o novo
plano dos bancos.

A liquidagdo das despesas da revolta processava-se
lentamente: a tensio politica era sempre muito forte
e a sociedade brasileira, profundamente abalada pelos
recentes acontecimentos, exigiria largo tempo para vol-
tar a um periodo de calma e equilibrio.

As angistias recentes tornavam mais vivas as exi-
géncias e a expectativa de um presente menos sombrio
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do que os dias que acabavam de transcorrer, N#o se
queria nem se podia compreender que a convalescenga
fosse mails longa do que a moléstia. OQutrossim, os
sacrificios exigidos pelo Ministro da Fazenda davam a
impressido de demasiado grandes ao espirito insuficien-
temente esclarecido das CAmaras; elas preferiam ouvir
as lamentacgOes dos interésses particularistas do que a
voz severa das imperiosas necessidades nacionais.

O que solicitou Rodrigues Alves em 1895, no entanto,
seria a solugio possivel da crise, certamente uma atenua-
¢io dos embaragos do futuro: o imposto em ouro, o
restabelecimento da ordem nas finangas e na adminis-
trag¢do, a paz plblica, a economia; em poucas palavras,
uma parifrase do velho programa liberal — paz, reforma
e economia.

Mas isso ndo agradava: era preciso oferecer pana-
céias de poder miraculoso, capazes de ressuscitar os
mortos. E nio conseguindo descobri-las, preferiu o
Parlamento prosseguir nos erros anteriores e elevar a
tarifa aduaneira.

Disso resultou o prolongamento da situac¢io de mal-
estar do ano precedente, talvez até mais acentuado, e
nio é excessivo proclamar, como o féz a resenha finan-
ceira do Jornal do Coméreio, do Rio:

“O ano de 1895 causou muitos cuidados e desgracas
ao comércio da praga do Rio e, sem exagéro, podemos
afirmar que o desinimo invadiu o espirito das classes
de cuja prosperidade e trangiiilidade dependem, em alto
grau, os interésses vitais do pafs”.

Alguns nimeros bastario para fornecer provas mais
exatas de tal coisa. Vejamos as taxas de cAmbio s6bre
Londres, em 1895:
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MFESES TAXAS EXTREMAS | TAXAS MEDIAS
Janeiro. . ..... .. .. 10 l/m 1015/15 1015/32
Feverciro... ... . M7z 10 B3z 027 /39
1\1&!‘4;‘0..........‘. 9 7/[(\ 9 5/\6 9 5/3
Abril.... .. 9 5'/l(‘i 923/;{2 9 9/13
Maio...... ...... 9 9l1/q, 9 B30
Junho....... . ... 9 /30 10 9 1y
Julho. ....... ... 10 3/32 1113/32 1023/32
Agosto. ... ... S| 10, 1015/,4 1023/3,
Setembro. ... .. 10 3/g 11 5/42 102%/4,
Qutubro...... ... 10 9/, 10175, 10 /32
Navembro. ... . ... 9 g 923fq, 9 ?g
Dezembro......... 9 13, 9 516 9 532

O ar¢amento, por sua vez, encerrava-se com déficit.
A receita para 1895 clevara-se a 374 060:0308591, nela
compreendidos os dep6sitos; a despesa subira a
392 961:141%602. O excesso da despesa era, pois, do
18 901:4118011. Os dircitos aduanciros transformavam-
se a pouco e pouco, j4 n&o sendo mera tarifa protecio-
nista, mas verdadeira barreira proibitiva.

As letras do Tesouro, ascendendo a dois milhges de
esterlinos, haviam sido pagas com o empréstimo de seis
milhdes de libras efetuade em julho désse ano em Lon-
dres, a 839, jures de 59, e 19, de amortizac¢io. Issa
operagio, onerosa é bem verdade, tornara-se indispen-
sével por causa dos contratos de construgio de navios e
restauracido de material bélico, assinados pelo Govérno
anterior do Marechal Floriano Peixoto, em conseqiién-
cia dos desgastes produzidos pela revolta de 6 de setembro.

Tratava-se, ainda, de um désses desastrosos expe-
dientes financeiros infelizmente demasiado repetidos na
histéria econdmica do Brasil, consistindo em saldar
deficits orgamentirios por meio de empréstimos, sem
que essas operagdes contribuissem para melhorar o equi-
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pamento do pafs ou representassem despesas de longo
alcance, cujo péso devesse recair em mais de uma
geracao.

Pelo menos foi possivel consegnir a vantagem de
evitar-se que o Tesouro interviesse no mercado de cim-
bio, servigo tanto mais importante porque, as vésperas
da votagio de um novo orcamento, que eriava sobre-
taxas as tarifas aduaneiras, o comércio se apressara em
fazer encomendas na Kuropa a fim de fugir & imposi¢io
de novos direitos, e isso quebrantou o eambio no fim
do ano, ou seja, no infcio do semestre de caréneia de
saques sébre o Exterior e, por conseguinte, de debilidade
de taxas.

A colheita do café, eseassa, tornava a situag¢do mais
diffeil.

Mas, por sobre todos ésses fatdéres econdmicos os
elementos psicoldgicos exerciam sua influéneia: a falta
de confian¢a no pafs, o estupor causado pelo modo por
que a pacificagho do Sul féra recebida no Parlamento,
as reclamagtdes diploméiticas oriundas de excessos come-
tidos durante a revolta, as indenizacoes pagas pelas
violagdes do direito das gentes praticadas nesse triste
periodo € o rompimento das rela¢des diplomiticas com
Portugal.

O recolhimento de 30 000:000$000 de papel-moeda,
quando o orgamento se encerrava com déficit, nio pro-
duzira efeitos. O Ministro bem mostrara a necessidade
de regularizar 8sses resgates, de realizd-los anuaimente
com os saldos verificados e, para isso, recomendava a
percepgdo parcial em ouro dos direitos aduaneiros. Os
métodos orcamentdrios viciosos, sempre adotados pelas
Camaras, produziam seus efeitos e coniribuiam para
impedir a gestio econdmica e racional das finangas
naclonais.

Cada vez malis intensa se fazia sentir a necessidade
de reformar fundamentalmente as normas financeiras
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adotadas e de reabilitar moralmente o pais nos mer-
cados de capitais. Os espiritos, porém, achavam-se ainda
por demais conturbados pelas profundas convulsdes do
maclsirom financeiro e politico das emissdes e da Revolta
para distinguir nitidamente a rota a scguir e as inteli-
géncias ldcidas e clarividentes, nesse particular estavam
reduzidas a pregar no deserto.

Foram apresentados projetos ¢ planos os mais con-
traditérios. O problema dos bancos permanecia sem
solucdo. O arrendamento ou a venda das estradas de
ferro nacionais foi sugerido, sem resultado. As graves
complica¢oes diplomdticas entre a Inglaterra e os Estados
Unidos exerciam ac¢io depressiva sObre os nossos pré-
prios mnterésses. Em maio, o conflito do Govérno Bra-
sileiro com a Inglaterra, por motivo da ocupag¢io da
ilha de Trindade, tornou cada vez mais delicada a dire¢do
dos nossos negéeios.

A substituicio, nas tarifas aduaneiras, do cambio de
12 pelo de 24, adotado até entdo, combinada & aboligido
das taxas adicionais de 309, ¢ 609, equivaleu 4 majo-
ragio de 259, dos direitos antigos; mas a votagdo fora
feita com tanta obscuridade na reda¢io dos artigos e na
maneira do sua aplicagdo, que as alfindegas e o comércio
importador tiveram de padecer verdadeira crise, sé
encerrada com a publicacio de circulares interpretativas
que foram, por vézes, além do espirito da lei.

Os corretores de cAmbio foram submetidos a novos
regulamentos.

Alguns sintomas, entretanto, indicavam que havia
sido atingido o climax das dificuldades legadas pelos
erros do passado.

Conclufam-se ja algumas liquidagdes e, sObre suas
ruinas, eshogavam-se timidamente novos edificios, como
a Companhia Geral das Estradas de Ferro, cujo ativo
foi resgatado por The Leopoldina Raidway & Co. A

299



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

crise de transportes da Estrada de Ferro Central era
pouco a pouco supcrada; desde o més de aghsto fora
restabelecido o sou trifego. Graves conscqiiéncias, porém,
tinham sobrevindo: as correntes comerciais para o Rio,
refreadas durante o periodo de suspensio dos transportes
haviam-se desviado para o pérto de Santos, que entio
comegava, melhor aparelhado e provido de cais acos-
tivel, a fazer concorréncia muito forte ao da capital.

O preco do café se mantinha em condi¢des favori-
vels, mas uma campanha de baixa fé-lo debilitar-se
durante o ano, reduzindo de 409, o valor comercial do
produto. As condig¢des locais deram origem a dois fatores
sérios, que principiaram a causar certas perturbacées no
mercado, As casas exportadoras haviam iniciado um
novo gistema de compras diretas ao produtor, sem passar
pelo crivo dos antigos intermediirios, o comissirio e o
ensacador. A maneira de arrecadagio dos impostos de
saida do café, e o descjo de receber as somas devidas pela
totalidade da exportagio, incluida a do café consumido
no Rio, haviam instituido uma guia ou conhecimento,
que acompanhava as remessas e certificava a quitaciio
da parte do imposto pago no momento do embarque dos
sacos nos vagdes de estrada de ferro; o complemento do
imposto era saldado mediante apresentacio dessa guia
nas repartigoes dos Estados.

Ora, como certa fragio do café era consumida nos
portos de embarque, as guias circulavam em quantidade
maior do que as cxportacdes realizadas.

Dai resultava uma especulagio sobre o valor de
compra désses documentos a fim de, parcialmente, bene-
ficiar os produtores, no momento da liquidagio das
contas entre éles e os vendedores de seu café, no Rio e
em Santos. O Estado estava também interessado no
problema, por causa das perturbacgdes que resultavam
désse comércio de guia, para o imposto de exportagio.
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Fsses dois novos fatéres determinavam grandes
oscilagbes no mercado; as guias em breve desaparece-
ram, apés o acordo entre os estados interessados; quanto
as compras diretas, desenvolveram-se ininterruptamente
até os nossos dias, e s6 hi pouco tempo foi cxperimen-
tada nova férmula, a venda direta feita pelas coopera-
tivas de producgido, meio de lutar contra as comissdes
exageradas dos intermediirios, neles compreendidos os
exportadores quc compravam o café das mios dos
produtores.

Multiplicavam-se os esfor¢os oficiais para regula-
rizar os transportes ainda desorganizados pelas conse-
qiénecias das lutas civis. Os relatérios do Ministro da
Fazenda, relembrando sempre a necessidade de realizar
economias, atrafram as atenc¢des para as desordens das
estradas de ferro do Govérno, suas despesas excessivas,
sua exploracio burocritica e nio comercial.

Os pregos do café tinham conservado as atividades
rurais afastadas de tédas as outras culturas; a impor-
tagdo de cereais, pouco antes produzidos em quantidades
amplamente suficientes para o consumo interno, desen-
volvia-se de molde a inspirar receios quanto s dividas
crescentes que representavam no Exterior, influenciando
o cAmbio com novas exigéneias de disponibilidades no
mercado produtor. A importagio do arroz, por exemplo,
passou de 866 588 sacas, em 1891 a 1914015 em 1894
e 1198 430, no ano seguinte; a do milho, de 58 470
sacas importadas em 1891, subiu a 859 833, em 1894,
e a 919 706, no ano seguinte.

As desordens da circulagio ndo cessavam e o Go-
vérno solicitara meios de agio que o Congresso nio se
resolvia a dar-lhe. A antecipag¢io das compras na Europa
e na América visando a evitar as sobretaxas aduaneiras
da nova tarifa, a falta de saques durante o primeiro
semestre do ano, a precariedade dos transportes ferro-
vidrios na zona do centro do Estado do Rio de Janeiro,
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todos ésses fatOres haviam ji produzido a queda do
cAmbio a 87/s, em fins de fevereiro de 1896.

O Ministro da Fazenda niao podia fornecer a cober-
tura para os saques de cambio emitidos para pagamento
contra apresentacio pelos bancos do Rio, simplesmente
para nio permitir a baixa do cAmbio; a lei ndo conseguia
obstar as apostas sObre o ouro que, alids, tendiam antes
a contribuir para qualquer alta real e permanente do
que a pesar em sentido contrdgrio; a recusa dos bancos
estrangeiros em empregar suas disponibilidades em tran-
sagdes comerciais deixava entrever sua preferéneia por
obter lucros mais f4ceis e maitores, jogando no ciAmbio
com seus préprios recursos e os de suas casas matrizes;
os bancos nacionais eram demasiado fracos para ditar
leis, e o mecanismo tributdrio ndo oferecia ao Govérno
armas de defesa como o imposto em ouro que Rodrigues
Alves reclamava sempre com grande insisténcia e espi-
rito de previsio.

Apesar de todas as adverténeias, as economias soli-
citadas pelo Govérno a todos os estudiosos dos negécios
financeiros do pafs nio estavam inseritas no or¢gamento,
e as exortac¢des do Tesouro eram muito pouco ouvidas
pelos outros Ministérios. Prosseguiu o seu curso a questao
das diferengas de cdmbio e cada vez mals premente se
fazia sentir a necessidade de normalizar a circulagio.
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CariruvLo XVIII

Coméco de liquidagido

Os METODOS A SEGUIR para sanear a circulagio néo
reuniam a unanimidade dos sufrigios. Segundo a opi-
nijo oficial, cumpria assumir a responsabilidade das
emissoes, recebendo o Tesouro os depdsitos de garantia,
proceder ao recolhimento gradual do papel-moeda me-
diante reembdlso progressivo da divida do Banco da
Republica ao Govérno — superior a 180 000:000$000 —
e votagio anual de uma soma fixa destinada a amortizar
os bilhetes em circulagdo. Chegar-se-ia, désse modo, a
uma soma global de 400 000:000$000, que permaneceria
em mios do publico para as transacdes correntes do
pais. A idéia da retomada das emissdes pelo Tesouro
era aceita pelo Banco, tnico privilegiado com essa ope-
ragido pela lei de 23 de setembro de 1893.

As CAmaras aceitavam também essa maneira de
ver, embora nela introduzissem algumas medidas com-
plementares e outras que teria sido melhor deixar o
Poder Judicidrio resolver.

Para complicar ainda mais a situag¢io, o Presidente
Prudente de Morais fol obrigado a abandonar o poder,
atacado de moléstia muito grave e seu sucessor, o Vice-
Presidente Manoel Victorino Pereira, chamando para a
pasta da Fazenda, um outro ministro, Bernardino de
Campos, quis pdr & prova suas préprias idéias finan-
ceiras, sob virios aspectos diferentes das de Rodrigues
Alves.
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A Lei de 9 de dezembro de 1896 foi o produto disso;
mas como sdbre o problema da circulagio o acdrdo era
bastante estreito entre as duas administra¢des, ésse
documento legislativo traduziu a politica conservadora
aconselhada e seguida por Rodrigues Alves. Apés dois
anos de labor, o Govérno obteve, debaixo do pénico
determinado pela erise superaguda verificada no Rio,
a votagdo de medidas que solicitara havia longo tempo
e que teriam podido impedir a agravacio das dificulda-
des financeiras se tivessem em tempo oportuno sido
adotadas, e s6 poderiam entdo servir de paliativo a os
males agravados pelas dilagoes do Parlamento.

Paralelamente as novas diretrizes do KEstado em
politica monetaria, decidiu o Govérno reduzir energi-
camente as despesas publicas e, talvez, como reagao
proporcional & acdo combatida, foi demasiado longe
nesse sentido, pois as indenizacdes pagas desde logo ou
ap6s demorados processos, pelas rescisdes de contratos
de obras publicas, teriam permitido empregar somas
assim gastas em pura perda, na melhoria retardada mas
nio suspensa do aparelhamento do pais. KEssa critica,
muito veemente e justificada, foi levada & tribuna do
Parlamento e & imprensa, demonstrando o que havia
de ilusério nesses atos que pretendiam passar por enér-
gicos e eram apenas violentos.

Conseqiiéncia favordvel, ndo obstante, daf derivou: a
impressao causada no espirito do ptblico da necessidade
de conter as despesas, a demonstragio dos desperdicios
raramente reprimidos, a necessidade indispensivel de
examinar mais minuciosamente os diferentes itens de
orgamento e sua aplicacio.

Os depésitos de garantia das emissdes passaram a
tornar-se propriedade plena do Tesouro, sendo retirado
de todos os bancos o direito de emitir, inclusive do Banco
da Reptblica; o papel-moeda dos bancos deveria ser
substituido por papel-moeda oficial.
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a

Os bénus — aventura desastrosa & qual a fraqueza
do Govérno se deixara arrastar — simples moeda libera-
téria entre o Tesouro e scus devedores mas sem curso
entre os credores do Estado — achavam-se acumulados
nos cofres do Banco da Republica, do Tesouro e da
Alfandega do Rio; a lei os equiparou 4 emissdo de papel-
moeda, fungio que efetivamente exerciam, e os substituiu,
como os outros, por papel oficial.

O recolhimento do papel-moeda foi instituido de
maneira progressiva, até o restabelecimento normal da
paridade legal de 27 dinheiros. Recursos especiais foram
reservados para isso: o servigo das 50 000 apdlices-ouro,
de 49,, depositados pelos bancos como garantia de
seus bilhetes; os juros dos bénus convertidos em papel-
moeda pela Lei de 9 de dezembro; os pagamentos feitos
pelo Banco da Reptdblica para amortizar sua divida no
Tesouro, segundo cifras o condi¢ées a determinar, com
um mfnimo de 100 000:000$000, quaisquer que fOssem
as redugdes de seu crédito autorizadas pelo Estado; os
superavits orgamentarios; os dois térgos do produto do
arrendamento das estradas de ferro federais, enquanto
o cAmbio se mantivesse abaixo de 18, e apenas um
térgo desde que o cAmbio fbsse além désse limite.

A taxa de recolhimento foi fixada em 109} do total
em curso até o fim de 1897, em 157, para 1898, 209,
para 1899 e 259, para 1900, até o restabelecimento efe-
tivo do regime de conversibilidade & vista em ouro do
papel-moeda emitido.

Um fundo especial de conversio, em ouro amoedado
ou em lingotes, foi criado com as somas decretadas para
o resgate dos bilhetes, mas nao empregadas, assim
também com o produto dos direitos aduaneiros pagos
em ouro, desde que o cAmbio subissc além de 18, mas
recebiveis em papel convertido em metal ao cmbio
do dia.
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O excedente de um ou dois tércos, scgundo as hipé-
teses, do produto do arrendamento das estradas de ferro
federais, seria aplicado no servigo da divida externa;
se os fundos votados pelo Parlamento para ésse servigo
fossem suficientes, a contribuicdo citada seria aplicada
na amortizacio dessa divida.

Uma comissio especial de cinco membros foi cons-
tituida para apresentar um plano de revisio dos esta-
tutos do Banco da Republica, a fim de ajustd-los 4 nova
lei e de verificar o valor das propriedades do Banco que
conviria ao Govérno adquirir, assim diminuindo seu
crédito para com @sse estabelecimento. Tdédas as faci-
lidades foram dadas & Comissdao para conduzir suas
investiga¢des a bom térmo.

A Comissdo fixou o valor da divida do Banco
para com o Tesouro em 180Q 858:0873000 — papel, e
&£ 571,621-7-11 — ouro.

Virias propriedades foram transferidas ao Govérno
para amortizacio de parte dessas somas; os saldos deve-
dores nao renderiam juros e seriam reembolsados em
vinte anos, 4 razdo de 29, por ano durante os primeiros
cinco anos, 40, no subseqliente perfodo de cinco anos,
69, no decurso de um terceiro prazo igual e 89, no
iltimo. O Banco se comprometeria a empregar em dez
anos, a partir da data fixada pelo Tesouro, a soma de
25 000:0003000 em empréstimos hipotecdrios aos agri-
cultores, 4 razao de um minimo de 2 500:0003000 por
ano, e sob condicdes especials reguladas pelo Govérno.
Foi prevista a Liquidagao dos bbénus, a {im de assegurar
seu reembdlso por aquéles que havianry celebrado con-
tratos de empréstimos com o Banco.

Apés a fixagdo das cifras exatas do papel-moeda
emitido, chegou-se, em 31 de dezembro de 1897 (nds
nos antecipamos para mostrar a amplitude das operagoes)
as seguintes somas:
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. EMISSOES EMISSOES
ANOS DO TESOURO DOS BANCOS TOTAL
1895. ... | 337 351:527$000 | 340 714:3703000 | 678 065:8973000
1896.... | 371641:023%000 | 340714:370$000 | 712 355:393%000
1897.. .. | 439614:276%3000 | 340714:370%000 | 780 328:6463000

As emissdes dos bancos se dividiam da seguinte
maneira:

Banco da Repiblica dos Estados Unidos do Brasil 194 505:310$000

Banco Emissor da Bahia.....  .......... .. 6 879:255%$000
Banco de Crédito Popular. ............... ... .. 5 659:415%000
Banco Unido de Sdo Paulo. . ... ... ... ... . 2 027:905$000
Banco Emissor do Norte...... . ........ ... .. 696:960%$000
Banco Emissor de Pernambuco.... ... .. .. ... . . 3 766:850$000

Banco da Repidblica do Brasil.............. ... 127 178:6758000

340 714:3708000

O Ministro da Fazenda, apés a votagdo da let de
9 de dezembro de 1896, acreditou dever liquidar as
reclamacdes dos bancos dos quais fora retirado o direito
de emitir, e abandonou o terreno muito sélido no qual
se colocara seu antecessor e que os tribunais haviam
reconhecido em tltima instdncia como o tunico legal,
quando tiveram de julgar o processo instaurado pelo
Banco Emissor de Pernambuco. Baseando-se numa deci-
s3o de primeira instdncia de um caso mal conduzido,
Bernardino de Campos julgou preferivel chegar a enten-
dimento com trés dos bancos reclamantes. Por emissio
global de 9 604:120%000, estando perempto o direito de
continua-la por inobservincia contratual e legal do parte
dos bancos e simples declaragio constante dos fatos
da parte do Govérno, julgou o Estado acertado pagar
14 630:105%000, assim distribuidos:
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Baneo Unido de Sgo Paulo.......... 6 939:0218500
Banco Emissor da Bahia............ 6 927:083$500
Banco Kmissor do Norte. . ....... ... 761:000%000

Total...... .. ... .. ... .. 14 630:1058000

Essa operagido, sériamente criticada na ocasiio em
que fol realizada, parecia poder ser evitada de acordo
com a tese do Ministro que precedera o signatdrio dos
acordos.

Os criticos nio estavam em érro como o prova o
desfecho definitivo do processo intentado pelo Baneco de
Pernambuco para receber do Tesouro a indenizacio a
qual julgava ter direito.

Qutras causas de despesas improdutivas se encon-
travam na liquidag¢io dos abusos cometidos durante o
periodo da insurreigio. O rigor na percepgao dos direitos
aduaneiros se relaxara e graves fraudes acabavam de ser
descobertas nesse setor.

Nosso erédito cm JLondres era objeto de ataques
persistentes da parte de adversirios incansiveis, que
exploravam com habilidade os erros ja praticados e os
que ainda estavam em curso, especulando sobre infor-
magdes iexatas e transmitindo-as ao pablico estrangeiro.

As indenizagdes a pagar a suditos italianos, por
fatos de guerra ocorridos durante a Revolta, haviam
sido muito bem discutidas e resolvidas pelo Ministro do
Fxterior, Carlos de Carvalho; a oposicio, animada de
incompreensivel espirito nativista, recusou-sc a votar os
protocolos assinados sdbre a questdo. Tendo-se afastado
o Ministro, scu sucessor, Dionfsio Cerqueira, liquidou o
conjunto de reclamagdes com menos feliedade do que
pclo acordo primitivo, mas de molde a poupar as susce-
tibilidades do Parlamento. Disso resultou o desembdlso
imediato de 4 000:000%$000.
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A rescisio de contratos como o da Companhia
Metropolitana, feito mediante o pagamento de
8 500:000%000 obrigaram ainda a sacriffcios muito gran-
des. Faléncias, conseqiiéncias remotas dos abusos de
crédito insepardveis das emissoes, langaram a confusdo
na praga do Rio.

As compras antecipadas do comércio, que as efe-
tuou para fugir & aplicagio da tarifa de 1896, fizeram
aumentar a procura de saques no comé¢o do ano, quando
as disponibilidades no exterior se encontravam reduzidas
ao minimo. A especulagdo sObre o café, fazendo baixar
o valor do produto em quase 409, restringiu nosso ativo
internacional. Estabeleceu-se o pAnico. Em outubro,
17 000:000%000 foram retirados do Banco da Republica
e sob a influéncia do desvairo geral e do déficit orga-
mentdrio, votaram-se as medidas legislativas que ji
resumimos. Houve mesmo certo exagéro, porquanto o
Govérno dispds das estradas de ferro federais com o seu
arrendamento, a despeito do bom senso, como se se
tratasse de problema tnico, comportando uma sé solu-
¢ao, uma s6 férmula magica de salvagao. Pouco a pouco,
entretanto, restabeleceu-se a calma, o ji4 em novembro
os depositos do Banco da Repiblica aumentaram de
15 000:000$000. N#o obstante, as faléncias do ano de-
monstram bem a gravidade da situac¢do, sem contar que
muitas firmas viviam da tolerdncia e condescendéncia
de seus credores.

Os orgamentos, neles compreendidos os depoésitos,
haviam-se encerrado com déficit.

ANOS RECEITAS DESPESAS DEFICITS
1805. ... | 374060:0338501 | 392 961:4448602 18901:4118011
1896. ... | 390833:3008907 | 431 225:542$652 | 140 392:2418745
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O cimbio oscilou sempre entre 8 e 10, tendendo
francamente para a baixa.

Eis as taxas relativas ao ano de 1896:

MESES TAXAS EXTREMAS | TAXAS MEDIAS
Janeiro....... s 19 33, 9 38/y4 9 5/39
Fevereiro...... ... 8 /s 9 330 9
Marco............ | 8 5/g 9 35, 8 7/s
Abril. ... ... .. 8 7/s 9 1/, 9 31e
MalO 91/2 10 5/16 95/16
Junho ....... . 913/16 10 5/16 10 1/16
Julho. .. 9 9/32 9 7/8 917/32
AgGsto ........... 827/32 9 5/1(; 9 1/16
Setembro....... . | 823/, 9 827 /35
Outubro.......... 8 825/5, 8 7)1
Novembro........ | 7 7/s 8 1/g 8 e
Dezembro ......... 8 3/16 9 9/32 811/16

Tais cifras eram de fazer tremer os mais ousados, e
demonstravam claramente que as medidas votadas para
sanear a circulacdo chegavam tarde demais para cumprir
seu papel. A crise estava longe de ser vencida. Outra
dificuldade acresceu aos males causados pela baixa do
cambio: a desvalorizacio do café, em seqiéneia as
especula¢des baixistas.

Apesar de tudo, certas medidas decisivas haviam
sido tomadas e vivemos ainda, sob alguns aspectos, no
regime de circulagdo fiducidria instituido pela lei de
9 de dezembro de 1896.

Désse Angulo, a histéria das emisstes a partir da
transferéncia da sede da monarquia portuguésa para o
Rio, em 1808, poderia resumir-se em algumas linhas, que
sintetizamos no quadro seguinte:

1808-1829:
Unidade de Emissio — Primeiro Banco do Brasil.
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1829-1836:
Emissdo do Tesouro — Os bilhetes do Banco do Brasil foram
tomados pelo Tesouro, que os substituiu por sua prépria emissao.

1836-1853:
Pluralidade de Emissdes - - Além dos bilhetes do Tesouro,
poderiam tamb¢m emitir os seguintes estabelecimentos:

Banco do Ceard — (1836-1839).
Banco Comercial do Rio de Janeiro — (1838-1854).
Banco Maranhense — (1841).
Banco Comercial da Bahia — (1845-1856).
Banco Comercial do Maranhdo — (1846-1856).
Banco do Pard — (1847).
Caixa [fcondémica ou de Socérro de Pernambuco —— (1847).
Banco de Pernanbuco - (1851-1856).
Banco do Brasil (Segundo) — (1851-1854).

Filial de Sio Paulo — (1852-1854).

Filial do Rio Grande do Sul — (1852-1854).
Banco Comercial do Pard — (1853-1856).

1853-1857: .
Unidade de Fmissao — A lei de 5§ de julho de 1853 concen-
trou o emissio no
Banco do Brasil (Terceiro) — (1853-1893).
Fihal da Buhia. ... ... ...
Filial de Pernambuco. .. . . o
Fihal do Maranhio. .. ... ... .. (1855-1869).
¥ilia}l de Belém..... .. .. . ..
Filial de Siao Paulo — (1855-1893).
Filial do Rio Grande do Sul — (1855-1869).
Filial de Ouro Préto — (1855~1870).

1857-1866:
Pluralidade de Emissées — Mediante concessdes particulares,
ilegais, foi permitide aos seguintes instilutos que emitissem:

Banco Comercial e Agricola no Rio de Janeiro — (1857-1862).
Filial de Vassouras - (1857-1862).
Filial de Cumpos - (1857-1862).

Banco da Provineia do Rio Grande do Sul -~ (1857-1874).

Novo Banco de Pernambuco — (1857-1867).

Banco do Maranhio -- (1857 -1893),

Banco da Bahia — (1858-1900).

Banco Rural e Hipotecdrio do Rio de Janeiro (1853-1862)
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1866-1889:

Emissio do Tesouro — A lei de 12 de setembro de 1866 retirou
de todos os bancos o direito de emitir e ordenou que t6da a circulagio
fosse feita com cédulas emitidas pelo Fstado.

1889-1892:

Pluralidade de Emissbes. Ocorreu segundo trés tipos. O pri-
meiro (decreto de 6 de julbho de 1889), exigiu o reemhdlso em ouro
e & vista; o direito de emitir foi coneedido mediante tais condigBes
a08 seguintes hancos:

Banco Nacional do Brasil — (1889-1890).

Banco de Sao Paulo — (1889-1893).

Banco do Comércio do Rio de Janeiro — (1889-1890).
Banco do Brasil (Terceiro) — (1889-1890).

Banco de Pernambuco — (1889-1890).

Banco da Bahian — (1883-1890).

Todos ésses bancos desistiram de suas concessdes.
O sistema foi substituido pelo dos dois decretos de 17
janeiro e de 8 de margo de 1890, emissGes baseadas em
apblices ou em cspécies amocdadas, modelos adotados
pelos seguintes institutos:

Banco dos Estados Unidos do Brasil — (1890) (apélices e
metal).

Banco Unido de Sdo Paulo — (1890-1892) (apdlices).

Banco Emissor da Bahia — (1890-1891) (apélices e metal).

Banco Emissor do Norte — (1890-1892) (apoélices).

Banco Emissor de Pernambuco — (1890-1892) (apélices e
metal). .
Banco de Crédito Popular — (1890-1892) (apélices e metal).

Banco Nacional do Brasil — (1890) (metal).

Banco do Brasil (Terceiro) — (1890-1893) (metal).

Banco da Bahia — (1890-1892) (metal).

Banco da Republica dos Estados Unidos do Brasil — (1891~
—~1892) (apdlices e metal).

1892-1896:

Unidade de Emissio — O decreto de 17 de dezembro de 1892
concentrou a emissio no

Banco da Reptblica do Brasil — (1892-1896).
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1896-1910:

Emissiio do Tesouro — A lei de 9 de dezembro de 1896 ordenou
a retomada da emissdo pelo Fstado.

Assim, em 102 anos (1808-1910) os sistemas variaram da
seguinte maneira:

Unidade de emissio dos bancos............... 29 anos
(1808-1829), (1853-1857), (1892-1896)

Pluralidade de emissdo dos bancos...... ...... 29 anos
(1836-1853), (1857-1866), (1889-1892)

Emigsfio do Tesouro......................... 44 anos

(1829-1836), (1866-1889), (1896-1910)
102 anos

Impoe-se, todavia, uma observag¢do. A partir de
1829, data da retomada pelo Tesouro das emissdes do
primeiro Banco do Brasil, o papel-moeda oficial sempre
coexistiu ao lado do dos bancos, quando 8&stes gozavam
da faculdade de emitir ou depois désse direito lhes ter
sido retirado, enquanto nfio puderam resgatar seus bilhe-
tes. Fol, pois, o papel-moeda do Tesouro que o publico
sempre conheceu melhor e que lhe ingpirou mais con-
fianga.

A adogdo pelo Congresso da lei de 9 de dezembro
de 1896 foi um passo & frente; mas duas medidas haviam
sido nela inclufdas, das quals deveria resultar a inefi-
cdeia do conjunto sdbre a situagio monetdria.

O imposto em ouro s6 fora admitido em prineipio,
quando o cdmbio se mantivesse acima de 18. Era o
mesmo que ndo falar no assunto, pois o eAimbio oscilava
em torno de 8. As intervengdes periddicas do Tesouro
no mercado de metal haviam sido mantidas, com todos
os inconvenientes daf decorrentes.

Uma nova tarifa ia ser elaborada, com a finalidade
de consolidar as sobretaxas votadas pelo Parlamento e
simplicar a lei em vigor, de mode a aumentar sua pro-
dutividade.
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A fonte principal dos fundos destinados ao recolhi-
mento do papel-moeda era o produto do arrendamento
das estradas de ferro federais, avaliado em mais de cinco
milhoes de esterlinos. Ora, as condigdes impostas pelo
Govérno eram inaceitiveis, posta de lado qualquer
idéia preconcebida sdbre o valor do plano em si mesmo.

Tendo desaparccido a base essencial do meecanismo
do resgate, todo o edificio alufra. Permanecia de pé o
problema da circulagdo, embora simplificado com a reto-
mada do papel-moeda pelo Tesouro, sem solugdo pra-
tica portanto. O mercado continuava trabalhado pelas
correntes contraditérias da espcculac¢io, présa das apos-
tas, debilitado pelo maldgro dos projetos oficiais sobre
0s quals se baseava o saneamento plausivel da moeda.

Algumas das medidas tomadas pelo Ministro da
¥azenda haviam melhorado um pouco as condigdes do
Tesouro.

O acdrdo com o Banco da Repiblica, j4 depois da
volta do Presidente Prudente de Morais ao poder, per-
mitiu reduzir-se um crédito de 180 858:087$010 — papel
e &£ 574,621-7-11 a 65732:000$000 — papel. O paga-
mento fora cfetuado em bens e titulos de valores diver-
sos, mas relativamente sélidos, como certos iméveis, os
titulos da Companhia Unido Sorocabana e Ituana e do
Lloyd Brasileiro; outros, bem menos firmes e cotados
abaixo dos valores numéricos pelos quais figuravam no
acérto. Os bdnus ndo entraram nessa regulamentagio
de contas, devendo fazer-se acdrdo com os contratos
que haviam autorizado sua emissdo.

Mas, de um modo geral, a orientagio governamental
do Vice-Presidente Manoel Vitorino complicara, ao invés
de simplificar a situacdo.

O orgamento, votado com um saldo aparente de
30 000:000%000, s6 foi equilibrado por artificio, e o
restabelecimento de dotac¢des insuficientes revelou seu
cariter ficticio.
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Desde o infcio do exercicio de 1897, surgiram di-
ficuldades. Foi preciso, a partir do 8 de janeiro, efetuar
um empréstimo de £ 1,000,000 junto ao Bangue Fran-
¢aise du Brésil, amortizado no fim do ano, mediante
emissio de bilhetes do Tesouro no montante de
£ 2,000,000, postos em circulagdo a 979, e a juros de
59%. Um empréstimo interno, em apdlices-papel, foi
lan¢ado em fins de novembro, a 959, e juros de 69, o
que bem demonstra o baixo crédito do Tesouro naquela
época.

Todos ésses expedientes comprovam claramente a
situagio desesperada a que chegara o pafs. Desde o
més de mar¢go que uma insurrei¢io local, de cariter
nitidamente religioso, obrigara o Govérno Federal a
enviar tropas para a Bahia contra um bando de fana-
ticos, que se tinham fortificado em Canudos e aterro-
rizavam a regido. Essa expedi¢do de policia militar durou
varios meses o custou muito sangue e dinheiro.

Por infelicidade, coincidiu com uma fase de exacer-
bagdo do espirito partiddrio, que combatia o Presidente
Prudente de Morais sem escolher armas ou argumentos;
o pafs inteiro foi conturbado por essa fermentag¢io poli-
tica de violéncia inaudita, que paralisou todos os esfor-
¢os administrativos ¢ esterilizou completamente os tra-
balhos parlamentares. A tentativa de assassinio do
Presidente da Republica, na defesa de quem tombou
o Ministro da Guerra, Carlos Machado Bittencourt,
marcou o apogeu désse perfodo de perturbagdes, nos
primeiros dias de novembro.,

O Ministro da Indistria e Transporte viu-se obri-
gado a solicitar o crédito especial de 27 405:000$000, por
causa da falta de cuidado e sinceridade na elaboragio da
lei or¢amentéria corrente, na qual figuravam somas
inferiores as necessidades irredutiveis dos servigos de
transportes, como o consumo de combustiveis e lubri-
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ficantes, as garantias de juros, as rescisdes de contratos;
as indenizagdes estabelecidas por via judicidria, ete,

A crise de superprodugio do café ji se prenunciava,
depreciando os pregos. As cotagdes extremas de 1896
tinham sido, para o tipo 7, de 13%500 e 21$700 por 15
quilos, e s6 foram de 10$800 e 16$400 pela mesma uni-
dade, em 1897. As chegadas dessa mercadoria fizeram-se
em tais quantidades que, durante os meses de agdsto
e setembro houve verdadeira crise de sacas, estando as
fadbricas de tecido especial empregado nessa finalidade
absolutamente incapazes de dar vazio is encomendas;
daf resultou uma paralisagfo dos estoques, que debilitou
o ciAmbio.

Apesar désse desenvolvimento da producio, o valor
das exportacdes, suficiente para o pagamento das com-
pras no Exterior, ndo produziu o saldo indispensivel aos
nossos compromissos de outra natureza. Segundo os
célculos da época, a balanca de contas apresentava menos
de 27 milhges esterlinos de disponibilidades no Exterior,
contra 211/5 milhoes de compras e mais 91/2 milhoes de
atrasados de toda espécie, daf um saldo devedor de quase
41/, milhges de esterlinos.

E compreensivel, em face de semelhante conjun-
tura, ausentes a energia e o espirito de iniciativa de um
verdadeiro financista, que o regime dos expedientes con-
dendveis fosse sempre adotado, e que os empréstimos a
curto prazo ou com vencimentos mais remotos pareces-
sem uma solug¢do e ndo mero processo dilatério.

Relendo-se hoje em dia os jornais e outros documen-
tos contemporineos, a impressio que déles ressalta é a
do absoluto descalabro, o vicuo de idéias, a resignagiio
morna e sem esperangas, disposta a aceitar as piores
catdstrofes.

Fizeram-se entretanto algumas sugestdes, timida-
mente, antes para definir as responsabilidades pelas des-
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gracas da hora presente, do que para agir virilmente no
sentido de combaté-las.

Foi assim que nasceu a proposta de refazer, em
sentido inverso, a operagio de 1890 sObre as apdlices e
de reconverter a 5%, — papel, os juros de 49, — ouro,
pagos a partir dessa data aos portadores que com isso
haviam concordado.

Verificou-se a tendéncia para estabelecer-se um acordo
sObre as origens da derrocada financeira, e o terrivel de-
senvolvimento do capitulo orgcamentério das diferencas de
cAdmbio persuadira os espiritos mais rebeldes, que se
convenceram tratar-sc, de fato, de uma crise causada
pelos vicios da circulagio.

As somas gastas pelo Tesouro nesse particular haviam
crescido do modo como se vé do quadro na pagina
seguinte.

O crédito votado para ésse servigo durante o
exercicio de 1898 elevava-se a 110 000:000$000. Para
&£ 2.606.728-1-3, que haviam custado 91 942:869%770,
as diferengas tinham-se elevado a 68 769:857$856. Absor-
veram estas, em 1897, mais da quarta parte do orga-
mento total da receita. Que economia ou reducido de
despesas seria possivel, mesmo atendo-se ao indispen-
sdvel, que permitisse resgatar as diferengas tragadas
pela desvaloriza¢io da moeda corrente ?

J4 os orgamentos dos vdrios ministérios haviam
reduzido suas solicitagdes de créditos; restava, ainda,
muito a eliminar ou a restringir fortemente; era preciso,
porém, mais a reforma orginica dos servigos do que a
simples procura do minimo absoluto de gastos indispen-
sdvels para manté-los semn desorganizar as linhas gerais
da administra¢io dos diversos departamentos. E ainda
que levada mais longe essa politica de restrigoes, efe-
tuando os menos recomendaveis cortes e podando de rijo,
onde encontrar em que economizar os 110 000:000$000
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BO0MAS REMETIDAS

VALOR AO PAR

VALORES
CORRENTES

DIFERENGCAS DE

CAMBIO

3.770.065
1.772.508
4.059.225
3.896.688-3-9

1.494.362-0-4
27.000.000

650.803-7-10
10.000.000
1.795.000

3.254.852-3-6
18.656.080

33.515:8778850
15.757:5968120
36.086:5108$250
34.641:557$820

—

21.815:8788180

10.096:467%226

35.521:2328298

S N

37.635:4028634
31.975:4188640
68.419:3283202
97.235:5358777

52.769:0058590

43.294:9428090

106.373:1258696

4.119:6148784
16.217:822$520
32.332:8178952
62.593:9778957

30.953:1273410

33.198:4743864

70.851:803%398
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votados em 1897 para cobrir as diferengas de cAmbio
do exercicio seguinte?

Seria ocioso, portanto, procurar solugio onde a
mesma nao existia. Cumpria acima de tudo sanear a
circulagdo. As economias indispensiveis, dignas dos
maiores elogios, vinham apenas em segundo plano. Era
necessario, porém, saber fazé-lo e ter meios para isso.
Enquanto essas conjunturas nio sc apresentassem, todos
os esforgos seriam vAos e equivaleriam a agitar-se no
vazio.

Durante ésse prazo de espera, o cAmbio desmoronou.
Fis os numeros relativos a 1897, que foi um ano de
quase continuo panico, para a malor satisfagio dos
agiotas:

MESES TAXAS EXTREMAS | TAXAS MEDIAS
Janeiro. ... .. 813/35  831[39 823[3,
Fevereiro. . o 8 3/g 813/)6 8 1/,
Margo.. . ....... 71316 8 7[1a
Abril. .. .. . 7230 73Y/39 71314
Maio... ..... 7 The 77?332 7 5/g
Junho...... 7 %6 7'31e 711/1e
Julho A 7 516 72332 715/32
Agésto ........... 7 1/15 8 7/32 729/54
Setembro, ... ... 7 s 73139 719/32
Qutubro.......... 7 %32 T'9[32 7 3s
Novembro........ 6 7/g 711/39 7 7/pa
Dezembro......... 7 sz 7 7fz2 7 7/ea
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Cariruro XIX

O funding scheme. O novo plano
financeiro

A PRIMEIRA IDEIA do Govérno, apés o maldgro do
arrendamento das estradas de ferro, foi obter os recursos
necess4rios através de impostos; mas a capacidade tri-
butéria dos contribuintes estava esgotada, e as CAmaras
recusaram-se a votar a taxa de capitag¢io solicitada pelo
Ministro. Autorizaram, porém, a reconversio das apé-
lices-ouro de 497, em apdlices-papel de 59, medida
realizada pelo Tesouro, por decreto de 11 de junho de
1898, a razdo de 1:250%000 papel a apdlice-ouroc de
1:0008000, de 49%.

No estado de estupor causado pela baixa do cAmbio
a menos de 7, nos comecos do ano, tende as apdlices de
5%, cafdo a cérca de 700$000, cogitou-se da realizagéo
de um novo empréstimo em Londres, que o Ministro
imaginou poder contrair, no valor de £ 10.000.000, a
989, e juros de 59, embora os tftulos correspondentes
a0 empréstimo de 1895 estivessem cotados muito abaixo
disso. Essa operacdo, praticamente irrealizdvel nas con-
digdes acima figuradas, nio teria sido mais do que o
prolongamento dos desastrosos cxpedientes financeiros
do passado: pagar um empréstimo ou cobrir um déficit
com novo apélo ao crédito. Foi uma felicidade para o
Brasil ndo ter podido ser efetuada essa operagéo.

Simultdneamente, o delegado do Tesouro em Lon-
dres sondou nossos agentes financeiros, N. M. Rothschild
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& Sons, sbbre as possibilidades e as vantagens de sus-
pender por um ou dois anos a amortizagio da divida
externa. Fol mal recebida a sugestiao feita sob a mais
rigorosa reserva, sendo respondido que essa possibilidade
s6 poderia ser discutida se o Govérno preliminarmente
s¢ houvesse provido, em Londres, dos fundos necessarios
para nao intervir, no Rio, no mercado de cAmbio durante
largo periodo, Isso ndo passava da discussio de uma
eventualidade, caso um novo empréstimo tivesse sido
realizdvel, a que o preco o teria sido?

A autorizacio de converter em apdlices-papel, de
5%, as apdlices-ouro de 49,. arruinaria o plano que
sorrira por momentos ao Ministro da Fazenda: colocar
ésses titulos na Europa para ai obter fundos e dispen-
sar-se da compra de saques no Rio. Tal colocagio teria
sido desastrosa, nio sé por causa da cotagio infima,
419%,, a que haviam caido nossos titulos de 1889, de 49,
como pelo acréscimo de despesas em ouro exigidas pelo
servico da nova divida.

Era, portanto, absolutamente desesperada a situa-
¢do, quando foi obtido um ligeiro alivio em fins de 1897,
gragas aos bilhetes do Tesouro colocados em Londres,
no montante de dois milhoes e sob os auspicios do London
and River Plate Bank, que representou um grupo res-
peitivel de portadores de titulos da divida do Brasil.
Seu emissdrio, Mr. Tootal, chegou ao Rio no més de
maio, de posse de um plano que, modificado pelo Mi-
nistro Bernardino de Campos, se tornou o contrato do
SJunding loan, de 15 de junho de 1898,

O Presidente eleito da Republica, Campos Sales,
que estava em Londres nessa ocasiio, encarregado da
missdo especial de intervir nas negociagdes, ap6s longo
debate e o abandono de suas préprias idéias para adogio
das do novo acérdo, que ajudou a aperfeigoar em certos
pormenores, deu a &sse contrato a inestimdvel contri-
bui¢do de sua corresponsabilidade, o que assegurou
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severa e fiel observiancia do mesmo durante o perfodo
presidencial que iria inaugurar-se em 15 de novembro
seguinte.

Era uma solugdao ou, mais exatamente, o meio de
permitir ao Brasil modificar tranqiiilamente seu sistema
tributirio, de modo a restabelecer o eqiilibrio real de
suas financas e de reabilitar-se, atacando o mal pela
raiz: os abusos das emissdes, o acréscimo inconsiderado
das despesas, a preponderidncia dos direitos aduaneiros
na receita global da Unido.

O mérito de haver encontrado essa férmula cabe
em primeiro lugar ao London and River Plate Bank,
por seu emissario, Mr. Tootal; é compartilhado pelo
Presidente Prudente de Morais, por seu Ministro Ber-
nardino de Campos, e pelo Presidente eleito, Campos
Sales. Foi gragas a ésse excepcional concurso de boas
vontades, na Europa e no Brasil, gragas ao reconheci-
mento leal dos esforgos sobre-humanos do pafs a fim de
manter sua reputacio e seu crédito, que se tornou pos-
sivel o éxito em terrcno onde tantas outras nacdes haviam
malogrado. As mesmas qualidades de que o Brasil deu
provas permitiram-lhe executar integralmente 0 novo
contrato, conira a expectativa geral. Todo o mérito
désse resultado cabe ao Ministro da Fazenda do periodo
presidencial seguinte, o enérgico e inquebrantivel Joa-
quim Murtinho, e ao Presidente Campos Sales, cujo
apoio jamais faltou a seu Secretdrio de Estado, malgrado
o desencadear de uma das mais violentas campanhas
de oposi¢do parlamentar de que guardam lembrancga os
anals do pafs.

O mecanismo do novo contrato obedeceu as linhas
gerals que vamos resumir.

O Govérno reconhecia nao poder pagar em moeda
corrente os juros e amortizagdes da divida externa, do
empréstimo da Companhia Estrada de Ferro Oeste de
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Minas, por éle garantida em 1893, 4 razdo de 59j-ouro,
do empréstimo interno de 1879, de 4'/2% -ouro, ¢ as
garantias de juros estipulados com referéncia a diversas
estradas de ferro; e, de acdrdo com seus banqueiros,
submetia a um novo regime os empréstimos e garantias
seguintes:  empréstimos externos de 1833 (41/29), de
1888 (4Y/2%), de 1895 (597), Oecste de Minas, de 1893
(%), empréstimo interno de 1879 (41/29,), as garantias
de The Alagoas Razlway Company (linha principal e
ramal de Assembléia), The Greal Western of Brazil Rail-
way Company, The Conde d'Ev Railway Company, The
Cenlral Bahio Railway Company, The Brazil Great South-
ern Railway Company, The Bahia and Sio Francisco
Railway Company (Linha principal e ramal de Timbd),
The Dona Teresa Cristina Railway Company, Southern
Brazilian Rio Grande do Sul Railway Company, Compa-
nhia Mogiana, The Minas and Rio Railway Company,
The Nalal and Nova Cruz Railway Company, Compagnic
Générale des Chemins de Fer Brésiliens (linha principal
e ramais), Compagnie des Chemins de Fer Sud-Sud-Est
Brésiliens (linhas de Santa Maria a Cruz Alta e de
Cruz Alta ao Uruguail), The Recife and Sdo Francisco
Railway Company e os Chemins de Fer Sdo Paulo et
Rio Grande.

Durante trés anos, até 30 de junho de 1901, os juros
¢ garantias acima nomeados seriam pagos em titulos-
ouro, de 59, (Junding honds), emitidos & proporc¢io dos
vencimentos; as amortizagdes seriam suspensas até 30
de junho de 1911.

O méximo previsto para emissao do funding loan foi
de £ 10.000.000; narealidade, s6 atingiu £ 8.613.719-9-9.
Os titulos seriam garautidos por uma primeira hipoteca da
renda da Alfandega do Rio de Janeiro e, subsidiariamente,
pela das outras alfAndegas brasileiras.

A emissdo seria efetuada ao par; a amortizag¢io, em
sessenta e trés anos a contar de 1.° de julho de 1898, s6
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teria infcio em 1. de julho de 1911, e se faria por semestre;
os juros seriam pagos por trimestre, em Londres, Paris,
Amsterddo, Bruxelas e Hamburgo. Os fundos para o
servigo do empréstimo deveriam estar em Londres quinze
dias, no minimo, antes dos vencimentos. Nenhum outro
empréstimo seria contrafido pelo Govérno até 1.° de julho
de 1901, sem prévio acérdo com a Casa Rothschild.
Reservava-se o Govérno o direito do resgatar ao par,
em qualquer tempo, os titulos em ecireulagéo.

A partir de 1.° de janeiro de 1899, simultineamente
com a emissio de titulos o Govérno depositaria seu valor
em papel-moeda, calculado ao cAmbio de 18, nos cofres
do Bank of London and River Plate, London and Brazilian
Bank ¢ Brazilianische Bank fur Deutschland; ésse papel-
moeda seria retirado da cireulacdo e destruido ou trans-
formado em saques sObre Londres, se o cAmbio se tor-
nasse favordvel, a fim de counstituir junto aos Rothschild
um fundo para o reinicio dos pagamentos. O Govérno
pOs em prilica a primeira solugéo.

Como € fdcil verificar, o empréstimo de 1897, de
£ 2.000.000, ndo se ineluiu nesse plano ¢ foi integral-
mente reembolsado.

Examinemos riapidamente a situagdio 3 qual iriam
aplicar-se as novas estipulagtes, a fim de avaliar-se a
extensio.

O coméreio geral do Brasil desenvolvia-se dificil-
mente. A crise de superprodu¢io do café reduzira o
valor comerecial désse produto e fizera baixar o nosso
ativo internacional.

A transformacio désses valores em ouro, ao cimbio
médio do ano, fé-lo sentir mais vivamente do que as
somas inscritas em moeda corrente.

Expressas em papel, sio as seguintes as cifras para
o periodo de 1895-1898:
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ANos | CAMBIO IMPORTAGOES EXPORTACORS DIFERENGAS
MEDIO
1895 91314 476 087:9438600 698 360:3548000 226 272:4118000
1896 9 Yie 533 947:2038000 694 057:870$000 140 110:667$000
1897 T3%5q 557 463:260$000 669 774:098$000 112 310:838%000
1898 7 Yis 563 037:803%000 636 285:3938000 73 247:5008000

Baixando todos os anos os saldos credores, eram
éles absolutamente insuficientes para o pagamento das
outras responsabilidades no exterior. De qualquer ma-
neira, sem a moratéria de 1898, ndo terfamos podido
atender aos nossos compromissos, pois as dificuldades
financeiras eram quase insuperiveis.

A situagdo do mercado do Rio era indescritivel:
completa a derrocada. Multiplicavam-se as faléncias;
j4 nio contavam os acordos particulares entre credores
e devedores. A pracga estava juncada de ruinas e sé se
avangava sdbre escombros.

Nio obstante a depressio crescente do cidmbio, o
preco do café em papel, continuava a cair; tomando por
base o tipo 7, as cotagdes extremas haviam sido de 9$000
e 15%$600, contra 108800 e 163400 em 1897. Um relatério
muito curioso da Companhia Centros Pastoris do Brasil
observou que o café, no mesmo solo, tratado pelos
mesmos Processos, as mesmas maquinas e 0s mesmos
intermedidrios, f6ra vendido pelos seguintes pregos:

1892.. ... ... .. 168731 por 15 quilos.
1893........... 19$284 por 15 quilos.
1894........... 18$236 por 15 quilos.
1895........... 188866 por 15 quilos.
1896........... 138976 por 15 quilos.
1897........... 128663 por 15 quilos.
1898........... 98962 por 15 quilos.

Tais cifras tornavam-se ainda mais significativas
se reduzidas ao seu valor metélico, s taxas decrescentes
do cambio.
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Os capitais, conservados no pafs na esperanga de
transferéncia a taxas mais elevadas, acabaram por ser
exportados. Avaliou-se nuns 30 000:000%000 as somas
assim enviadas para o exterior, durante os quatro pri-
meiros meses do ano.

Estabelecera-se no mercado um estado permanente
de pAnico, desde a afixagio das primeiras taxas abaixo
de 7 dinheiros, e a situagio de mérbida impressionabili-
dade era cuidadosamente entretida pela especulagio. Em
abril, a situagdo atingiu tal ponto que os bancos se con-
certaram a fim de reduzir a cinco dias o prazo durante
o qual todo e qualquer comprador de cdmbio poderia
exigir a entrega dos saques. Essa restri¢io da agiotagem
for sobretudo prejudicial aos compradores sérios, que
nio dispunham de recursos em prazos tdo curtos; as
apostas sdbre o ouro contornaram a dificuldade, estabe-
lecendo contratos de op¢io a que a procura legitima a
seu turno ajudou, para os compradores poderem cobrir-se
independentemente das exigénecias excessivas dos bancos
quanto aos prazos de entrega.

Apesar de todos ésses esfor¢os, as taxas de cAmbio
decresciam. O adiamente das despesas navais resolvido
em janeiro, a suspensio de todos os gastos no Exterior,
salvo os do servi¢o da divida externa e do pagamento do
corpo diplomético nada disso produzira efeitos na praga,
¢ os rumores de bancarrota oficial, scmpre rcnascentes,
destruiram o que poderiam produzir de benéfico as
noticias de economias realizadas.

O méximo de acuidade da crise manifestou-se em
abril e maio de 1898. Nesta dltima data, uma comissio
do coméreio importador dirigiu-se ao Presidente da
Repiblica para solicitar-lhe interésse pelo mercado, presa
“do terror didrio e crescente de um péinico, que a tudo
domina e ameaga’’.

J4 se haviam iniciado as conversagdes para o acordo
do funding loan, de sorte que Prudente de Morais pode
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dar algumas esperan¢as a4 praga do Rio. Efetivamente,
data dessa época a rea¢io benfazeja que sofreu o valor
do papel-moeda. O minimo da curva atingira 555, em
23 de abril de 1898, para o papel sébre Londres, a 90
dias de vistal. .. O valor do papel cafra em 20,839,; sua
depreciagdo era de 79,179; o &gio s6bre o ouro era
de 380!...

Desde que se tornou puablica a situagdo proporcio-
nada pelo contrato do funding loan, o cimbio reani-
mou-se. As oscilagdes do ano de 1898 estio reunidas
no seguinte quadro:

MESES TAXAS EXTREMAS | TAXAS MEDIAS
Janeiro. . .. ... - 625/32 7 1/32 6 7/8
Fevereiro. ... ... .. 621/3, 613/16 623/34
Margo............ 6 621/340 6 14
Abril. ... ... 5 5/ 6 553/g4
Maio. ... . ..., 521l3s 7 16 6 332
Junho. .. ... S 615/1¢ 725/30 T13/52
Julbho..... ... 7 1/32 717/32 7 1/4
Agbsto. .. .. . 7 e 7 s 7 5/
Setembro.... . . ... T18/30 8 %)1s 747 /g4
Outubro....... . .. 8158/ 827[3 8 Y,
Novembro.... . . 8 7/13 8 3/4 83 7/32
Dezembro. .. ... .. 71339 8 939 725/32

A baixa iniciada em dezembro e acentuada mais
tarde foi causada pela especulagdo, que a principio exa-
gerou a tendéncia natural para a alta e, em seguida, virou
de bordo para cobrir-se, na baixa, das perdas anterior-
mente sofridas. O coméreio importador, desejoso de
evitar a cobranga dos direitos aduaneiros em ouro, ante-
cipou suas compras, dai & maior procura de saques para
pagamentos na Europa, o que produziu a debilitagdo do
valor do papel-moeda.
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Desde que o novo regime assegurou & estabilidade
do cdmbio a 18 para os pagamentos de uma boa parte
dos compromissos devidos na Kuropa, o Govérno e as
CAmaras aproveitaram o ensejo para tomar tdda uma
série de medidas complementares, destinadas a reduzir
as despesas.

As estradas de ferro federais, fontes de importantes
deficits anuais, deveriam ser arrendadas, segundo a lei
de 9 de dezembro.

Por ocasiio da concorréncia, s6 foram apresentadas
propostas referentes as estradas de ferro de Sobral,
Poérto Alegre e Uruguaiana, e Central do Brasil. Esta
nio pdde ser arrendada porque a proposta feita era
absolutamente inaceitavel. As duas outras o foram, a
primeira por contrato de 25 de setembro de 1897, a
segunda por contrato de 15 de margo de 1898. Uma nova
concorréncia foi anunciada para as estradas de ferro
que nao haviam encontrado arrendatdrios, excegédo feita
da Central. Por contrato de 12 de abril de 1898, foi
arrendada a Estrada de Ferro de Baturité, assim como
o foi a Central de Pernambuco, por contrato de 11
de dezembro.

¥ssas fontes de deficit transformaram-se, desde o
primeiro ano, em produtoras de receitas liquidas. Tal
politica foi seguida sem desfalecimentos, como o veremos
através da exposi¢io dos fatos.

O crédito destinado a diferengas de cAmbio, de
100 000:000%000, em 1898, pdde ser reduzido a
60 208:0003000, no ano seguinte.

Foram criados novos impostos em ouro para os
direitos aduaneiros, na propor¢gio de 109, do total
percebido.

A incineragiao do papel-moeda retirado da circulagio
e depositado nos cofres dos bancos, de acdordo com o
o contrato do funding loan, foi ordenada pela lei orga-
mentéria de 1899.
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Os resultados dos dois dltimos exercicios se resumem
da seguinte maneira, neles compreendidos os depdsitos:

ANOS RECEITA DESPESA DEFICIT
1897.... | 343604:1068482 | 421 743:1708420 | 78 039:0633943
1898. ... | 425935:9498602 | 889 554:3368211 | 463 618:3868609

A circulagfio, em 31 de dezembro de 1898, ascendia
a 779 965:423%000, assim distribuidos:

Papel-moeda do Tesouro........... 532 862:893%000
Papel-moeda dos bancos........ ... 247 102:5308000

Ia inaugurar-se um perfodo de duros sacriffcios.
Constitui titulo de honra da Presidencia Campos Sales,
especialmente de seu Ministro, Joaquim Murtinho, nfo
haver cedido um sé instante e desafiado a impopula-
ridade, que chegou & rebelido, para colocar o Brasil em
condigdes de apresentar-se de cabega erguida diante de
seus credores. Houve exageros, sem ddvida; violéncias
intdteis foram postas em prética e aceitas transagdes
discutiveis; mas todas as sombras ndo foram de ordem
a obscurecer a grandeza dos servigos prestados por ésses
dois estaditas.

Era vasto o programa a seguir, doloroso e cheio de
dificuldades quase insuperiveis.

O funding scheme diminuiu os compromissos em
ouro do pafs, mas nfo o0s suprimiu; seria preciso, por
conseguinte, preparar os meios de atendé-los e, sobre-
tudo, poder retomar os pagamentos normais em 1901 e
1911 sem reccar a reprodugio das dificuldades criadas
pela queda do cAmbio e o correspondente acréscimo das
difcrengas de cambio.
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Para isso, seria necessdrio encontrar imediatamente
recursos em ouro sem perturbar demasiado o mercado
do metal; aumentar a produtividade fiscal do pafs,
em plena crise econdmica; assegurar a continuidade da
politica de resgate do papcl-moeda; indispensivel criar
0s excedentes orcamentdrios para todas essas operagies
¢ para o recolhimento do papel-moeda previsto no con-
trato de 15 de junho de 1898.

Todas essas exigénelas inevitdveis e inadidveis de-
veriam encontrar solucdo em prazo curto, em pleno re-
gime de redug¢io de compras e conseqitente diminui¢io
da renda aduaneira, e de crise prolongada na cotacgio do
café sempre depreciado pela superproducio.

Os recursos em ouro seriam fornecidos pelo paga-
mento em metal de uma fragio dos direitos aduaneiros.
O orcamento para 1899 estabelecera que 109, désses
direitos seriam assim percebidos, e a experiéncia corrente
provara que ésse método regularizava o cimbio, evitando
a presenga do Tesouro no mercado em épocas anteci-
padamente conhecidas e dividindo em pequenas compras
parceladas, sem influéneia sdbre a cotacio. a exigéneia
das grandes somas pelo servico da divida externa que
exercia, por sua massa, acao depressiva. [issa medida
havia side tomada de aedrdo com o novo Govérno, cujo
advento ao poder ocorrera cm 15 de novembro.

O aumento da arrecadacio seria procurado no de-
senvolvimento sistemitico e progressivo do imposto de
consumo, criado pelo Govérno Provisério e estagnado
em sua produlividade por eausa de vicios de aplicagao,
fiscaliza¢ao e meidéncia. O imposto do sélo foi aumen-
tado e sua percepgio tornada mais rigorosa e severa.

Dos impostos de consumo, o mais antigo era o
que incidia sobre o tabaco, pois fora criado pela Lel de
30 de dezembro de 1891. Produzira apenas as seguintes
somas:
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1892. ... ... .. 264:3373000
1893.. .. ... ... 864 17538000
1894. ... ... ..., 812 9133000
1895, ... ... .. ... 840 9803000
1896.......... ... 637:4423000
1897...... ... . .. 1449:5663000
1898.......... .. 2671:1208000

e as previsdes administrativas avaliavam sua produti-
vidade em somas muito mais vultosas, de 6 000:000$000
a 7 000:000%$000, no minimo. O imposto sObre bebidas,
de 30 de dezembro de 1893, rendera apenas o seguinte:

1896........... .. 549:488%000
1897........ ... 1 120:978%000
1898. ... . ... 2 578:7063000

e o Tesouro calculava no débro da dltima quantia a
possivel receita proveniente dessa fonte.

Os f6sforos, taxados pela lei de 15 de dezembro de
1897, produziram somente 4 535:013%000, em 1898, o
que era inferior aos cdlculos das repartigoes arrecadadoras.

O sal, taxado pela lei de 1897, s6 proporcionara
4 763:3368000 em 1898, mais ou menos o previsto na
votacdo dessa lei.

A lei de 1898, traduzindo o plano governamental
de aumento da receita, criou novos inipostos sébre cal-
cados, velas, drogas, perfumes, vinagre, conservas e
baralhos.

A redugio das despesas, por outro lado, foi adotada
como regra pelo Ministro da Fazenda: foram vendidos
os couragados em vias de termina¢io na Inglaterra;
titulos recebidos pelo Govérno, em virtude do acoérdo
de 18 de maio de 1897 com o Banco da Repiblica, nos
térmos da lei de 9 de dezembro precedente, foram ven-
didos e produziram fundos que aumentaram nossas dis-
ponibilidades em Londres.

Mas tudo isso ndo passou de estimulo a modifica-
¢des muito mais profundas, que caracterizaram desde
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o infcio a norma financeira seguida por Campos Sales
e Joaquim Murtinho.

Para assegurar a permanéncia das opera¢oes de reco-
lhimento do papel-moeda e sua valoriza¢io progressiva,
votou o Congresso em 20 de julho de 1899, de acodrdo
com o0 Govérno, a cria¢io de dois fundos especiais des-
tinados a ésse servigo e alimentados de maneira auto-
mética.

Sob o nome de fundo de resgate do papel-moeds,
especificou-se a aplicagio de receitas provenientes de
arrendamentos, estipulados em papel, das estradas de
ferro federais; da percepg¢do da divida ativa de qualquer
espécie, do Tesouro Nacional, nela compreendida a das
liquidagdes de créditos sdbre os bancos e a de bonus;
tédas as receitas eventuais do Tesouro; e de excedentes
orgamentdrios.

Sob a denomina¢do de fundo de garantia do papel-
moeda, reuniram-se recursos para o reembdlso eventual
da circulag@o, fornecidos por ums fragdo de 59, em ouro
percebida sdbre todos os direitos aduaneiros; pelo saldo
dos impostos cobrados em ouro, dedugio feita das des-
pesas efetuadas pelo Tesouro, em metal; pelo produto
integral do arrendamento das estradas de ferro federais,
cujos pagamentos haviam sido estipulados em ouro; e
por todas as receitas eventuais em ouro. A Estrada de
Ferro Central do Brasil foi excluida dessas combinagoes
financeiras.

A situagio do cAmbio o aconselhando e atendidas
as exigéncias da circulagio, poderia o Govérno reforgar
o fundo de resgate com o de garantia, ou vice-versa.

O fundo de garantia, em ouro ou seu equivalente,
seria depositado em Londres e os seus juros incorporados
ao capital.

Foi, afinal, abolida a faculdade de emitir de que
gozava o Govérno pelas Leis de 29 de maio de 1875, 18
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de junho de 1885 ¢ 23 de setembro de 1893, causas de
todos os males e dissabores devidos aos empréstimos
feitos aos bancos em papel-moeda emitido por solicitagdo
déles préprios.

Na previsao de criscs monetdrias, poderia o Govérno,
por intermédio do Banco da Repuablica, rctirar até
20 000:0008000-papel do fundo de garantia para atenuar
a tensio do mercado; tals empréstimos s6 seriam efe-
tuados contra caugdo de titulos da divida piblica e por
prazos nao superiores a um ano, findos os quais o capital
e os juros seriam reembolsados Aquele fundo.

A incinera¢io do papcl resgatado deveria fazer-se
publicamente e divulgado cada més o resumo do estado
da circulagdo, assiin como todos os anos seria tornada
piblica a situacdo dos fundos de resgate e garantia,
especificadas as receitas correspondentes a cada um.

O imposto do sélo foi novamente regulamentado
pela Lei de 31 de julho de 1899, a fim de ampliar-se o
campo de sua incidéncia.

A lei orcamentdria de 14 de novembro de 1899
aumentou o ntmero de artigos sujeitos ao imposto de
consumo € tornou sua aplica¢io extensiva aos tecidos,
chapéus, bengalas e guarda-chuvas.

Todas essas inovagoes fiscals e, sobretudo, o espi-
rito draconiano dos regulamentos que determinaram o
seu modo de percepc¢do e fiscalizagio causaram um folle
geral nas pragas comerciais do Brasil, que foi até a rebe-
lito. Mas o Govérno, embora transigindo em pormenores,
atenuacdes de forma, atritos e asperezas dos regulamentos,
nio permitiu qualquer discussio so6bre os fundamentos
désses impostos e manteve inflexivelmente suas linhas
caracterfsticas. Fsse néo foi, certamente, um dos menores
servigos que prestou,

As economias prosseguiam em boa marcha. Foram
suprimidos os arsenals de guerra do Pard, Bahia e Per-
nambuco. Foi efetuada a revisio das tarifas aduaneiras,
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que s6 incidiu s8bre uns poucos artigos, principalmente
o trigo, imaportado ¢n natura. Foi adotada, como medida
de eficdcia discutivel, a base da tarifa dupla, rodxima e
minima, constituida esta Gltima do conjunto das taxas
em vigor. Tal dispositivo visava prinecipalmente a defen-
der a exportacao dos nossos produtos, gravados de
impostos por demais onerosos em certos paises da Europa.

O Govérno estava autorizado, desde 1.° de janciro
dc 1899, pela lei or¢amentdria recentemente votada, a
converter os empréstimos internos de 1868 (69, ouro)
e 1889 (497, ouro). As negociagdes foram dificeis, mas
seria inadmissivel que os portadores de titulos brasi-
leiros ndo consentissem emn saerificios propostos para
seus préprios titulos pelos portadores estrangeiros.

Foi possivel, assim, trocar a totalidade do emprés-
timo de 1889 em titulos-papel, de 1897 (a 697), com uma
bonifica¢cao de 800$000 por titulo. KEssa operagio per-
mitiu anular o empréstimo de 49, — ouro, a partir de
31 de margo de 1900; no fim de 1899, havia apenas 263
titulos a trocar, o que se verificou em trés meses.

Quanto ao empréstimo de 1868, as conversagdes
foram mais dificeis; o Tesouro ofereceu apenas uma
bonificagdo de 1:200$000 e os portadores exigiam
1:700$000. Chegou-se a um acdérdo em 24 dec julho de
1899, obrigando-se o Tesouro a pagar os juros désses
titulos com titulos semelhantes aos do funding, e a res-
gatar ésse novo cmpréstimo 4 taxa fixada em Londres
para o mesmo funding, & época do resgate. A aceitacio
dos portadores de titulos seria feita mediante sua assi-
natura nas listas enviadas para os pagamentos na Caixa
de Amortizagdo. Até 31 de margo de 1900, o total
circulante em 31 de margo precedente fora reduzido de
11 584:500$000 para 4 457:000$000. Dessa maneira, os
compromissos em espéeies diminuiram consideravelmente.

Da percepcio de impostos em duas moedas diferentes
resultou a necessidade de discriminar as reccitas e des-
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pesas em cada uma das duas séries, o que o orgamento
corrente ainda nio fizera. Fol isso estabelecido a partir
de 1900, pela lei orgamentéria de 14 de novembro de 1899.

Essas medidas deveriam ser completadas por outras,
A propor¢ao que o plano governamental fésse executado.

Cumpre citar desde j4, porém, a lei de 31 de dezem-
bro de 1898, que proibiu a circulagio de bilhetes emitidos
pelos Estados e Municipios, até mesmo por particulares
e que, por acdrdo téeito, tinham valor liberatério em
regides mais ou menos extensas. KEssa praga, causada
pela miséria loeal e pelo espirito de lucro levado ao
ponto de ser desrespeitado o Cédigo Penal, era favore-
cida pelo descrédito generalizdo do papel-moeda oficial.
A lel a caracterizou como delito, mas o or¢amento deu-
lhe praticamente o verdadeiro remédio, determinando a
cunhagem e circulacao de 20 000:000$000 de moeda divi-
siondria de niquel.

O arrendamento das estradas de ferro e até mesmo
sua alienacdo foram ordenados com a finalidade de
empregar o fruto dessas operagdes para reorganizar a
circulacdo.

Fizeram-se imediatamente sentir os resultados dessa
a¢do enérgica.

A circulagio foi reduzida de 46 146:0003000 em
1899, dos quais 45 000:000%000 foram destruidos, em
virtude do contrato do funding loan, 1130:000$000 res-
gatadas pelo Banco da Repiiblica, segundo as cliusulas
de sua carta de organizagio, e 16:0008$000 trocados em
bilhdo. A massa de papel-moeda comegou a diminuir, nfo
excedendo 733 819:423%000 em 31 de dezembro de 1899.

As estradas de ferro arrendadas, ao invés de pro-
duzirem déficit, transformaram-se em fontes de renda
para o Tesouro, bem débeis ainda, mas prometendo
desenvolver-se.

A de Sobral, por exemplo, apresentou os seguintes
resultados: :
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1896. .. ... déficit 78:601$230

1897 (até 31 de outubro, térmo de administra-
gho oficial)............. . ... ... .. . ... déficit 62:881$105

1897 (de 1.° de novembro a 31 de dezembro) saldo 27:351$345
1898 . . e saldo  92:858$120
1BO9 . . o saldo 147:315$169

A de Baturité ofereceu a seguinte perspectiva:

1897 . déficit 177:491$989
1898 (até 30 de abril, térmo da administragéo

oficial). ... ... ... ... . saldo  31:092$396
1898 (de 1.° de maio a 31 de dezembro)..... saldo 419:4783$825
1899 . . . saldo 490:814$130

A Central de Pernambuco seguiu a mesma pro-
gressao:

1807 . e déficit 596:6563$396
1898 (até 30 de abril, térmo da administracdo

oficial). ...... ... ... L déficit 205:0948929
1898 (de 1. de maio a 31 de dezembro)..... saldo 128:666$950
1898, . saldo 433:292$266

O comércio geral do pafs estava em crise. Baixavam
as importagdes, néo sé por causa das elevadas taxas a
pagar nas alfandegas como em conseqiiéncia da reducéio
do poder aquisitivo dos consumidores; as cifras de
1898 a 1899 cairam em 309, de 563 037:000$000 a
374 468:282$000, difcrenga ndo compensada pela ligeira
alta do cdmbio médio durante o ano, que passou de
73016 & 77/16.

O café vontinuava em baixa. Os especuladores apro-
veitavam-se disso para forgar os pregos, ajudados pelas
lamentagdes excessivas dos produtores, os quais nio
compreendiam que criavam, com suas queixas, condig¢des
favordveis a tdda sorte de influéneias depressivas do
cimbio. Daf proveio, todavia, um resultado benéfico
no sentido de economia nas culturas e, sobretudo, no
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espirito de associagdo e iniciativa, do qual constituem
prova os numerosos congressos agricolas de 1899. Por
volta do fim do ano, os pregos elevaram-se um pouco,
dada a perspectiva de novas safras e a tendéncia ao
restabelecimento do equilibrio rompido entre a produgio
e 0 consumo.

A diminui¢do do valor dos produtos exportados fol
muito grande em 1899, mas como o das compras foi
ainda malor, o saldo a nosso favor progrediu notavel-
mente:

CAMBIO
ANO | wéplo IMPORTACSES EXPORTACES DIFERENGA

1899 Ti/te 374 468:282$000 575 758:7868000 201 290:5048000

O cambio apresentou curiosas oscilacoes durante o
ano. O Tesouro, tendo compromissos limitados no exte-
rior, ndo pesou na procura. A especulagio, sempre ativa,
foi auxiliada peclos bancos, que lucravam com ela. O
aspecto do mercado ressentiu-se disso ¢ as flutuacoes
digrias o comprovam. Kis as eifras para 1899:

MESES TAXAS EXTREMAS | TAXAS MEDIAS
J:\H(‘,il‘().....‘..... 7 9/32 7‘1/10 7 7/13
Fevereiro...... ... 629, T 7/1a T18/04
Margo.......... .. 611/, 7 6274y
Abril.. ... Lo e 625/32 7 5/15 7
Maio......... ... 7 3g 72949 7239
Junho..... ... . ... 7 s 8 1/g 7314y
JulhO ........ . R 1/32 8 7/32 8 5/32
Aghsto. . . 716/ 7 732 8 i
Setembro. . . . 7 1Y, 7'5/18 714
Outubro... .. 7 71835 71,
Novembro.... . 629/35 T /s 7 sz
Dezembro.. ... ... 615/16 7 /18 7
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O orgamento, pela primeira vez depois de muito
tempo, apresentou saldo. Eis os ndimeros, neles com-
preendidos os depésitos:

ANO RECEITA DESPESA SUPERAVIT

1899. . .. 373 687:557$320 | 335946:1488707 | 37 741:408%623

Uma parte désse superavit era em ouro, saldadas
todas as despesas em metal.

O orgamento votado em 1899 para o exercicio se-
guinte metodizou, como dissemos, as medidas j4 tomadas,
dando-lhes maior amplitude.

Os fundos especiais criados para resgate e garantia
do papel-moeda foram crigidos em capitulos orgamen-
tarios 4 parte, com fungdes particularizadas. A inscrigéio
das despesas com o resgate do papel a incinerar e os
recursos para o fundeng foram ordenados, a fim de ser
regularizada a contabilidade orgamentdria.

A fragio dos direitos aduaneiros a ser percebida
em ouro foi elevada de 109, a 159, a fim de consti-
tuir-se, com o produto désses cinco pontos, o fundo de
garantia da lei de 20 de julho de 1899. O mecanismo
fiscal dos impostos de consumo foi pésto em dia pela
lei, que criou trés novas classes de tributos, s6bre os
tecidos, os chapéus e as bengalas. A tarifa foi ligeira-
mente revista: os direitos de vinte e sete rubricas foram
aumentados; reduzidos os de quarenta e sete outras;
seis taxas novas foram criadas para o trigo em grio, as
conservas segundo o sistema Appert, o arroz, os produtos
de margarina, os animais nfo classificados e os cilindros
de tela metdlica para as papelarias.

O resgate das estradas de ferro do Recife ao Sio
Francisco e da Bahia ao Sao Francisco foi nele estipulado,
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assim como a liquidacdo dos créditos do Tesouro nos
bancos, inclusive os de bénus do Banco da Republica,
que deveriam ser incluidos no sistema geral adotado
para a regulamentag¢io da divida do Banco para com
o Estado. A emissio de niquel, votada em 1898, foi
novamente autorizada pelo or¢gamento de 1890. O Con-
gresso renovou, nesse texto legislativo, as autorizacoes
para arrendamento ou venda das estradas de ferro, e
para o resgate dos empréstimos de 1868 e 1889.

O Govérno, executando a lei, arrendou a Estrada de
Ferro do Siao Francisco a partir de 26 de janeiro de 1900.
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Carfruro XX

A crise dos bancos em 1900

COMO TIVEMOS OCASIZ0 DE DIzZER, a fusio do Banco
do Brasil e do Banco da Republica dos Estados Unidos
do Brasil conservara todos os germens de destruicio
criados pela gestio desastrosa, dilapidadora désses dois
institutos.

O Banco da Repiblica do Brasil, que déles resultou,
tinha um capital demasiado elevado, ndo representado
pelo valor de seu ativo. Sobrecargas insustentivels de
um lado e do outro, o excesso de valores levados & conta
e imobiliza¢oes haviam tornado iluséria a fungio de
banco de circulagdo, que lhe féra devolvida.

Os descontos sofreram com isso e o coméreio ndo
encontrou nesse estabelecimento os fundos e o apéio
com os quals deveria ter podido normalmente contar.

Para atender a essas dificuldades, o Banco recorreu
ao dispositivo das leis de 1875, 1885 e 1893, e o Tesouro
forneceu-lhe demasiadas vézes sem discutir, recursos
criados por emissdes especiais legalmente resgativeis
dentro do exercicio, garantidas pelo depdsito de titulos
mas, efetivamente, circulando bem acima dos limites
legals. O Ministro da Fazenda iria declarar a é&sse res-
peito em seu rclatério de 1901 que, de janeiro de 1890 a
19 de fevereiro de 1900, a soma de 260 455:200$000 fora
emitida para atender as exigéncias dos bancos, e que o
resgate ndo se elevara a 20 000:000$000!. . .
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Era inadmissivel permanecesse aberta a novos abu-
sos 1inflacionistas, semelhante porta. O Congresso a
fechara com a lei de 20 de julho de 1899.

Anulada sua faculdade de emitir, come¢ou o Banco
da Republica a queixar-sc de caréncia de numeririo,
atribuindo a ela e nio 4 sua prépria mé dire¢do e & situa-
¢io lamentdvel de seus eapitais, as criticas generalizadas
do comércio as dificuldades dos descontos, ao desapa-
recimento do crédito ¢ & impossibilidade de fazer dinheiro
sObre os melhores valores. As dificuldades eram extremas
na praga do Rio.

Quanto ao cdmbio, embora o Banco da Reptblica
tivesse experimentado prestar servigos ao mercado em
diversas ocasies, féra-lhe impossivel fazé-lo em larga
escala e, demasiadas vézes, vira-se logrado por seus
concorrentes estrangeiros. Isso nio era diffeil, alids,
independentemente de qualquer ecritica ao valor profis-
sional do pessoal dirigente désse instituto em comparacio
a0 daqueles concorrentes. Os bancos estrangeiros, sa-
cando sbdbre as disponibilidades quase ilimitadas de suas
matrizes, sem comissdes a pagar e tendo clientela asse-
gurada para as coberturas, gracas aos pagamentos das
importagbes que eram encarregados de cobrar e 20s
saques representando as mercadorias exportadas, podiam,
assim, fixar as melhores épocas para as remessas de fundos
para a Huropa. Tinham, pois, tédas as facilidades para
oferecer as melhores condigbes ao mercado e fazé-lo a
fim de obterem as maiores vantagens. As condi¢es do
banco brasileiro eram inteiramente diversas: sem clien-
tela que fornecesse regularmente a cobertura de seus
saques, sacando mediante comissio pagivel aos bancos
sacados, obrigados a cobrir-se a qualquer prego para
nao sofrer as conseqiiénecias de atrasos, sem créditos
na KEuropa para agir sem peias. E evidente que a luta
se tornava impossivel e que, afinal, o Banco da Repiblica
acabasse por perder sempre.
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Escoadouro de todos os titulos produzidos pela orgia
especuladora de 1889-1892, sem disponibilidades para
agir comercialmente, lutando contra concorrentes mais
fortes do que éle, e que dispunham de recursos muito
vastos, atravessando ainda uma erise de direcéo, e,
cumpre reconhecer, isso em periodo de dificuldades eco-
némicas extraordingrias, o Banco da Repitblica julgava
poder melhorar suas financgas agindo livremente, sem o
contréle oficial.

A idéia de liquidar sua divida para com o Tesouro
sorria-lhe tanto quanto & administracdo federal. Mas
esta ultima o desejava em primeiro lugar por espirito
de sistema, para nfio imiscuir-se em género de negécios
estranho as fungdes normais de govérno, mas também
pelo conhecimento mais aprofundado do estado real de
solvabilidade do Banco.

“O crédito do Tesouro elevava-se a 185 586:126%550,
assim distribuidos:

Saldo credor, segundo o contrato de 18 de maio

de 1897 . ... ... 65 732:878%368
Emissfio de bonus.......... ... ... ... ... 80 000:000$000
Direitos credores soébre o Banco Hipotecdrio do

Brasil.. ..o 0 ol 39 853:248$182

Total ............... ... ... 185 586:126$550

Apés uma série de conversag¢des sdbre a maneira
de aplicar o texto da lei de 1899 e a amortiza¢io dessa
divida do Banco, estabeleceu-se o acdrdo, que foi publi-
cado por decreto de 26 de fevereiro de 1900. O Banco
pagaria a soma de 50 000:000%000 como saldo de suas
transagdes com o Governo, dos quais 25 000:000$000
imediatamente ¢ o restante em letras semestrals; o
crédito do Tesouro junto ao Banco Hipotecéirio seria
transferido ao Banco da Reptblica. Este tltimo, em
seu relatério aos acionistas, datado do més de abril,
proclamou as vantagens da transagio.
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O Govérno, ao contririo, estava exposto as piores
eriticas, por haver dado quitagio de uma divida de
186G 000:000%000 por apenas 50 000:000%000, dos quais a
mctade a prazos que se escalonavam pela duragio total
de dois anos. A dcfesa désse ato foi feita pelo proprio
Ministro, em mensagem especial ao Presidente da Repi-
blica e num dos capitulos de seu relatério anual. Seu
principal argumento, tedricamente inatacével, cra o de
que a divida nfo valia o que se proclamava, mas seria,
a0 cabo de 18 anos, 1gual a 145 732:878%368 devidos
pelo Banco e, ao fim de 22 anos, quanto a4 do Banco
Hipotecario, montaria o 39 853:348$182.

A cifra adotada por saldo dc transagées represen-
tava, portanto, o desconto da divida no seu valor atual
a juros compostos de 6. O Govéruo, por conseguinte,
s6 tivera de realizar o que fora estabelecido pelo acérdo
de 1897.

O argumento teria sido perfeito para um negociante,
obrigado a gerir seus fundos nos prazos sempre curtos
de uma existéneia humana, e fazendo valer seu dinheiro
comercialmente, de maneira a permitir a capitaliza¢io
das quantias devidas. Iira bem menos convincente, ao
ser aduzido pelo Estado, que ndo tem por fungio normal
fazer coméreio, e cuja duracdo perpétua reduz, na liqui-
dagdo dos negécios, o valor do elemento tempo, pois
seria sempre lfcito esperar o reembolso, cada vez mais
faeil, &4 medida que se fortalecesse financeiramente o
devedor.

Outras criticas mais sérias e de alcance mais préximo
poderiam ter sido formuladas, mas o acérdo feito entre
as partes contratantes niao parecia dar-lhes margem.

Assim, as dificuldades excessivas do desconto, que
haviam motivado as leis de 1875, 1885 ¢ 1893 eram cau-
sadas, segundo a opinido geralmente admitida, por um
retraimento da circulagio. Como ir-se-ia, num banco
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comprometido ji com imobiliza¢des irrealizdveis, dimi-
nuir imediatamente de 25 000:0003000 e de soma igual
num prazo bastante limitado, os recursos destinados a
essa operacfio comercial? A observacio é tanto mais
fundada porquanto, no momento da critica, a procura
de subsidios baseados na emissiio era exatamente da
mesma ordem de grandeza dos pagamentos ordenados
pelo acdérdo de fevereiro: 50 000:000$000 foi o limite
previsto pelo Banco para o empréstimo que solicitou, o
qual, aliss, foi-lhe recusado. Empenhar de maneira téo
sensivel as dispopibilidades désse estabelecimento seria,
pois, correr a0 encontro de uma crise, e isso deve ter sido
a principal obje¢do daqueles a quem a perspectiva ins-
pirava receios. N#o obstante, ndo foi articulada, e a
explicagdo légica do fato reside na circunstincia de que
o assentimento do conselho de dire¢io do préprio Banco,
aceitando o acdrdo, parecia responder de antemio A
critica, fazendo crer na inanidade do receio. Essa foi
uma das numerosas provas da debilidade profissional da
administra¢do financeira désse instituto, naquela época.

Outrossim, o Govérno nio deu publicidade, e nio
podia di-la, pelos motivos reais da cessagio de relagdes
entre o Tesouro e 0 Banco. Além das razoes doutrinirias
da nfo intervengio, o conhecimento exato do estado
financeiro do Banco da Repudblica, que os balangos sé
expunham de maneira incompleta, levava o Ministro a
pretender limitar os prejuizos do Tesouro, liquidando,
mesmo com grandes redugdes, o que era possivel salvar
na possivel derrocada do estabelecimento devedor. As
conseqiiéncias désse recolhimento de fundos retirados das
disponibilidades oferecidas a desconto n#o foram pre-
vistas e, nesse sentido, é licito afirmar que o Govérno
foi responsadvel pela tempestade que se desencadeou no
més de setembro seguinte.

Foi isso um bem ? Um mal? Qualquer simpatia que
tenhamos por aquéles que ficaram sob os escombros,
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por vézes vitimas de erros que nio provocaram, ou até
mesmo combateram; ao risco de parecermos insensiveis
e duros, devemos lealmente confessar nossa profunda
convicgao de que, devidamente pesados os males e van-
tagens, a derrocada dos bancos, de 1900, produziu re-
sultados eminentemente benfazejos.

Foi a ésse pre¢go que se verificou o saneamento
econdmico e financeiro da praga do Rio, um dos princi-
pais mercados relacionados a essa crise.

Considerem-se as loucuras da especulagio estimu-
lada pelas emissdes de 1890-1892; os erros formidaveis
cometidos pela espécie de delirio licido das dire¢gdes dos
bancos désse periodo; a imobilizagdo quase absoluta,
em valores irrealiziveis, dos capitais désses institutos
de circulacio; concentragio final de quase todos ésses
titulos nos dois bancos principais do pafs, seja pelo
emprégo de seus préprios fundos, seja pela liquidagdo
dos créditos; o grande, o imperdodvel érro de 1892, a
ilegalidade da fusio do Banco do Brasil ao Banco da
Repiblica, sem razodvel revisio da contribui¢io de
cada um, para verificagdo de seu valor real; as calami-
dades causadas pela revolta de 1893 e a guerra civil do
Rio Grande do Sul; o prolongamento das relag¢des entre
o Tesouro e o Banco, prejudiciais a ambos, principal-
mente ao primeiro; o capital excessivo do novo insti-
tuto, mesmo com a reduc¢iao ordenada pelo processo cri-
ticAvel de amortizagdo das dividas pela aceitagdo, em
pagamento, dos préprios titulos do eredor; os dividendos
excessivos, pagos nio se sabe como, s6bre um capital
demasiadamente elevado, dividendos que consumiram
54 000:000%000 em quase sete anos; considere-se tudo
isso e convenha-se que a situag¢io do Banco e a do mer-
cado do Rio eram inteiramente artificiais, baseadas em
cifras e previsdes em discordincia absoluta com a reali-
dade das coisas, seu valor comercial e suas probabili-
dades de desenvolvimento!. ..
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Embora possa ter sido dolorosa a faléncia dos ins-
titutos de crédito no Rio, em 1900, principalmente em
suas manifesta¢des e repercussoes individuais, essa crise
fol essencialmente benfazeja, fruto de uma férga irresis-
tivel que agiu visando ao restabelecimento do equilibrio
financeiro e econémico do pais.

Mas, como tbédas as fbéreas da natureza, cega e
dominadora, semeou de mortos e feridos o teatro de
sua acgio.

As conseqiiéneias da regulamentag¢io das contas
entre o Tesouro e¢ o Banco da Repiblica fizeram-se
sentir sem demora.

No més de fevereiro de 1900, enquanto se nego-
ciava o acdrdo, foi tal a debilidade monetiria do Banco
que &le pediu socorro ao Govérno; e éste depositou em
sua caixa, para reforgi-la, 10 000:000$000 em bilhetes
do Tesouro a prazo curto e permitiu fossem néle depo-
sitados saldos das principais repartigées arrecadadoras
centrais, dos Fstados. Pouco depois, em junho, o mesmo
retraimento se féz sentir, mais grave dessa vez; em
junho, o Tesouro emprestou-lhe £ 600.000, que duraram
apenas o tempo indispensivel para serem transferidas
aos bancos estrangeiros, que especulavam sobre o cAm-
bio. Bistes, cfetivamente, tinham ouvido rumores sébre
o empréstimo feito pelo Govérno; para se aproveitarem
disso, conduziram uma campanha altista que levou, em
julho, o papel a 90 dias sobre Londres a 143/3. O Banco
da Repiblica, lamentavelmente dirigido, nio soube com-
preender a situagdo e acompanhou a alta. Intimado a
satisfazer seus compromissos nos vencimentos, teve de
ceder suas disponibilidades metélicas. No més seguinte,
o cAmbio tornou a descer a 97/s.

E claro que os nogécios do estabelecimento s6
poderiam piorar com semelhante dire¢do. Assim, trés
meses depois, em setembro, o Banco declarou ao Minis-
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tro que a situagio era de tal forma desesperadora que
somente uma emissio de 50 000:000$000 conseguiria
conjurar a faléncia. O Presidente do Banco, procurando
justificar mais tarde a gestdo inconsiderada dos capitais
que lhe haviam sido confiados, mostrou ignorar até o
regime legal das emissdes, pois essas operacdes, baseadas
nas leis de 1875, 1885 ¢ 1893 estavam proibidas desde 1899.

Isso foi-lhe positivamente declarado no decurso da
reunio plendria dos primeiros dias de setembro, mantida
entre o Govérno, o presidente do Banco e alguns membros
do Congresso Federal, especialistas nessa matéria. Para
aplicar a Lel de 1899, propunha-sc o Tesouro a cmprestar
ainda ao Banco £ 400.000 em L.ondres, elevando, assim,
a £ 1.300.000 o total dessa operacio de crédito.

O Banco recusou ésse género de auxilio, insistindo
sempre na emissdo de papel-moeda, a que o Govérno
nio poderia ncm deveria consentir. IKssa insisténcia
renovou-sc mais uma vez e, diante de nova recusa, a
dnica solugdo encontrada pelos diretores do estabeleci-
mento fol proclamar ao Ministro serem incapazes de
sugerir os meios de salvar o instituto de crédito: cede-
riam o lugar & pessoa julgada pelo Govérno em condi-
¢oes de levar a bom térmo a reorganizagio do Banco.
Tendo o Ministro declarado que se o Banco, como socie-
dade andnima, aceitasse um nome proposto pelo Govérno,
éste apresentaria o de um dos diretores do Brazilianische
Bank fur Deutschland, Otto Petersen, que foi convidado
a fazer parte do conselho de diretores e manifestou a
opinido de que as dificuldades poderiam ser vencidas
com o auxflio oficial. Efetivamente, na segunda-feira,
10 de setembro, data fixada pclo presidente do Banco
para o depésito do balango, os guichés se abriram e as
transagOes se realizaram normalmente.

A situagdo, entretanto, nio poderia ser mais deli-
cada, e o menor incidente seria suscetivel de desencadear
0 pénico.
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Foi nesse momento que se iniciou a campanha de
hdbeis indiscri¢goes, deixando entrever a falta de harmo-
nia entre os pontos de vista do Govérno e do Banco da
Republica; na térga-feira, 11, acentuaram-se as retiradas
de fundos. No dia seguinte, 12 de setembro, foi publi-
cada a noticia de que, desde a antevéspera, o presidente
do Banco assinara seu pedido de demissiao e se retirara,
batendo a porta. Sobreveio o desvario, estabeleceu-se
o péanico, e o Banco foi obrigado a suspender seus
pagamentos.

No mesmo dia, em conseqiiéncia désse fato, o Banco
Rural e Hipotecario e o Banco da Lavoura e Comércio
fecharam seus guichés; no dia seguinte, chegou a vez
do Banco Comercial.

A acio do Govérno e das CAmaras fol imediata. A
crise se declarou em 12 de setembro; em oito dias, um
plano de restauracdo financeira désse instituto de cré-
dito foi estabelecido e votado pelo Parlamento e no dia
20 de setembro, a lei n.° 689 recebeu a sangdo do Pre-
sidente Campos Sales.

Em suas linhas gerais, autorizou o Tesouro a depo-
sitar no Banco, em conta-corrente, £ 1.000.000, tomados
do fundo de garantia criado pela lei de 20 de julho de
1899; para pagar as dividas désse estabelecimento, o
Govérno emitiria apodlices-papel especiais, de 39, va-
lendo de 100$000 a 1:000$000, resgatdveis em cinco
anos mediante sorteio, se sua cotagdo estivesse acima do
par, ¢ mediante compra, na hipétese contrdria; os fun-
dos para seu resgate seriam fornecidos pela liquidagdo
prudente dos valores possuidos pelo Banco. Esses titulos
seriam recebidos ao par por éste, em pagamento de
dividas, ndo especialmente garantidas por hipotecas ou
penhores; quanto as dividas dessas tltimas categorias,
as apélices especiais poderiam ser aceitas pela cotagdo
exata de seu valor, porém jamais acima do par. A soma
de 25 000:0003000 seria ainda depositaga em conta-cor-
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rente, rendendo juros de 29, a fim de auxiliar as opera-
¢des legitimas de desconto.

Para que ésses favores se tornassem efetivos, os
acionistas do Banco da Republica deveriam conferir ao
Govérno mandato para gerir seus capitais mediante
diretores nomeéveis e demissiveis por éle; ésse mandato
vigoraria até a amortizagio integral das inscrigdes (nome
dado as apdlices especiais de 39) e da divida do Banco
para com o Tesouro. Para isso, os estatutos deveriam
ser modificados e o processo para atingir tal fim seria
estipulado na lei.

O mandato seria irrevogével, e a gestio nfo teria
de ser fiscalizada por qualquer comissdo de acionistas.

Instituida essa delegagdo, o Banco deveria ainda
convocar seus credores para consulta-los sbbre a acei-
tacdo das inscrigdes em substituicio a seus créditos;
essa aceitacdo; para ter valor e ser obrigatdria, teria de
verificar-se & razdo de dois térgos no minimo do valor
total dos créditos, e ser homologada pelo Poder Judi-
ciario.

Observadas tddas as formalidades conforme as modi-
ficagoes especiais trazidas pela nova lei, o acordo obri-
garia aos credores hipotecérios e privilegiados sdbre imé-
vels, aos credores privilegiados e aos portadores de
bilhetes do antigo Banco do Brasil.

A recusa do acdrdo acarretaria a liquidagdo forgada
do Banco da Repiblica.

A execugdo da lei féz-se tdo ripida como sua votagio.
Em 22 de setembro, foi aprovada pelos acionistas a
reforma dos estatutos e o Govérno normeou os dois dire-
tores; em 27 de setembro, os credores aceitaram a oferta
de liquidacao de seus créditos e os representantes oficiais
entraram em fung¢do. Teve inicio a liquidagdo, de acdrdo
com regimento interno elaborado por decreto de 17 de
outubro de 1900.
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Quanto aos outros bancos, que haviam suspendido
seus pagamentos por causa da faléncia do Banco da
Republica, o Congresso votou para éles uma lei especial,
de 10 de outubro, modificando o processo a observar
em caso de sua liquidagdo forgada. Foi-lhes concedido
o prazo de sessenta dias para declarar se desejavam
submeter-se aos dispositivos da nova lei, e esta admitia
o prazo miximo de quatro anos para que os bancos cele-
brassem com seus credores acordos extra-judicias, vélidos
desde que reunidos dois térgos do montante total dos
créditos. De tal modo, a reorganiza¢io désses estabele-
cimentos de crédito poderia fazer-se, com a vantagem
de langar o lastro dos valores nulos, que pesavam nos
balangos désses institutos de crédito.

O novo regime foi aceito pelos seguintes institutos:
Banco Rural e Hipoteeario, Banco Comercial do Rio de
Janeiro, Banco de Depdésitos e Descontos, Banco de
Crédito Mdével, Banco Franco-Brasileiro, Banco Inter-
medigrio e Banco Italia-Brasile.

O Banco da Lavoura e do Comérecio, que havia
suspendido seus pagamentos, retomou-os alguns dias
depois.

Vencida a crise, recomegou a vida normal em bases
mals préoximas da realidade das coisas.

Data désse periodo o franco reinicio do desenvolvi-
mento econdmico do pafs. Algumas conseqiiéncias da
antiga situagio em face dos novos métodos tiveram ainda
de ser liquidadas; processos judicials e embaragos exigi-
ram ainda cuidados ¢ discreta intervengio de parte do
Govérno. Mas o passo dificil féra transposto e defini-
tivamente obtido o saneamento do mercado.
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Carfruro XXI

O resgate das estradas de ferro.
O funcionamento do novo

plano financeiro

A poLiTicA ADOTADA em 1899 foi mantida sem desfa-
lecimentos. Os titulos do Uruguai, recebidos em 1897
do Banco da Reptublica, haviam sido trocados por titulos
brasileiros, & razido de 599, pela cotagio dos primeiros
e de 609 pela dos nossos.

Uma redugio de 1 486:5008000 — ouro, f6ra assim
obtida sbbre o total em curso do empréstimo interno
em ouro, de 41/2, reduzindo-o a 20 549:000$000. Do
mesmo modo, uma amortizagdo de £ 25.000 do emprés-
timo externo de 1833, fol efetuada e outra, de £ 475.300,
referente ao de 1888, ou seja, um total de £ 500.300
assim retiradas da circulagdo. Ao todo, quase £ 700.000
foram amortizadas, reduzidas proporcionalmente as res-
ponsabilidades em espécies metélicas.

O imposto de consumo desenvolvia-se ripidamente:
de menos de 15000:000$000 em 1898, ascendera a
36 253:000$000 em 1900. As alfindegas produziram um
excedente em ouro sdbre as despesas feitas em metal,
e o conjunto apresentava saldo. Os dados para 1900 sio
os seguintes, exclusio feita das operag¢des de crédito:
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ANO RECEITA DESPESA SALDO OU DEFICIT

1900. Org¢amento ouro | 40 955:5218612 | 41 802:1508276 | + 8 083:3718336
1900. Or¢gamento papel |263 687:2538410 {372 753:9858717 | — 108 066:732%8307

Os resultados do exercicio de 1900, compreendidas
as operagdes de crédito, foram os seguintes:

ANO RECEITA DESPESA SALDO OU DEFICIT

1800. Orgamento-ouro | 86 820:0098530 | 41 892:1508276 44 927:8598254
1900. Orgamento-papel {464 546:1308158 {373 235:7858717 91 310:3448441

Ora, cumpre observar que virios créditos foram
inscritos na despesa por exigéncias de contabilidade, ndo
representando desembdlso do Tesouro. Tais por exem-
plo, as duas somas seguintes que significaram, efetiva-
mente, mera regularizagio de contas:

Pagamento da divida do Banco Hipotecdrio, trans-

ferida ao Banco da Repdblica........... ... 82233:0708195

Regularizacio da contabilidade da Estrada de Ferro
Central..... .. ... ... .. ... .. .. ... ... 9 818:9728139
Total............. .. .. ... 92 052:0428334

O déficit-papel de 109 066:732%$307 reduziu-se assim
a 17 014:689%973, mais do que coberto pelo saldo-ouro
de 8063:371$336, transformade em papel ao cambio
médio do ano.

O cambio sofreu violentas oscilagdes, devidas & agdo
dos especuladores, abertamente ajudados pelos bancos
estrangeiros, na auséncia de elemento corretivo da parte
dos interésses nacionais. Ao contririo a essa fungdo,
que deveria ter sido devolvida ao Banco da Reptblica,
aconteceu 0 que ji narramos a prop6sito da alta de
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julho de 1900. Transcrevemos a seguir as taxas do ano
de 1900, demonstrando as mesmas uma tendéncia mani-
festa para a alta.

MEBSES TAXAS EXTREMAS TAXAS MEDIAS
Juaneiro. .. .. ... .. 7 s 7 7s 7 12
Fevereiro....... .. 72330 8 316 715/16
Margo. ... ..... 8 813/34 8 1/,
Abl‘ll ............ 8 1/3 81 3/32 8 9/32
1\13.10 8 3/3 9 7/32 821/32
Junho........ . 9 1/8 11 1/32 923/32
Julho.... ... o 10 /16 14 /16 12 332
Ag(“)sto ........ 10 1/32 1111/32 10] 3/32
Setembro.. . .. 921/3, 10184, 10
Outubro. e L 915/16 10‘9/32 10 “/32
Novembro. e 929/32 1023/32 10 7/15
Degembro..... .. .. 9 54 10 Y6 9 g

As causas dessa melhora sio complexas. O resta-
belecimento da ordem no orgamento federal, o acimulo
de recursos no exterior, o saneamento da praca do Rio
apds a crise dos bancos, todos 8sses fatdres exerceram
sua influéneia no sentido da alta. A restrigio das remes-
sas de ouro para o esirangeiro, em consequénecia do
Junding scheme e da baixa das importagdes, produziu o
mesmo efeito. Mas, acima de tudo, o elemento prepon-
derante foi o desenvolvimento extraordindrio das expor-
tagdes; de 1899 ao ano seguinte seu valor quase dupli-
cara e até mais do que isso, se reduzidas a moeda meté-
lica as cifras expressas em papel ao cambio médio de
cada um désses perfodos, mais alto em 1900 do que no
ano precedente. Fis, ahids, tais cifras:

cAMn1o

ANO | pmiip1g

IMPQRTACOES EXPORTACOES DIFERENCA

1900 93 434 178:773%000 946 909:3638000 512 730:5908000
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Outras medidas achavam-se em vias de elaboragéo,
as quals iriam contribuir fortemente para a situacio
econdmica do pafs e que a lel orcamentiria enumeraria,
a fim de autorizar o Govérno a agir: o resgate e o arren-
damento das estradas de ferro que gozavam de garantia
de juros concedida pela Unifo: a elevagio a 259, da
parte dos direitos aduaneiros pagos em ouro.

Incidentemente alguns dados numéricos podem ser
citados como resultado da gestdo financeira de 1900.

Em 31 de dezembro, a circulagio ndo excedia de
699 631:719%000, menos 34 095:434%000 do que a exis-
tente na mesma data, no ano precedente.

O méximo de circula¢io féra atingido em agdsto
de 1898, 788 364:614$500; quase 89 000:000$000 haviam,
portanto, sido eliminados, seja em conseqiiéncia do
Junding scheme, seja através das amortizag¢oes do Banco
da Reptblica. A crise dos bancos, ndo obstante, retar-
dara um pouco a execuc¢do integral do contrato de 15
de junho de 1898. IEfetivamente, ao cdmbio de 18, a
diminui¢io do papel-moeda em circulagdo correspondia
aproximadamente a &£ 6.650.000, e a emissio de titu-
los do funding, na mesma ocasiio, ji se elevava a
£ 7.198.476-8-0.

O sélo, melhor regulamentado e arrecadado, subiu
de 9 000:000$000 para 15 000:000$000, em 1900. Os
pagamentos decorrentes dos contratos de construgio de
navios de guerra na Europa foram cfetuados; o emprés-
timo de 1897 estava inteiramente amortizado, divida
que exigira remessas de fundos no valor de £ 1.122.083,
em 1899. Nio existiam mais letrags do Tesouro em
circulagdo. As contas com o Banco da Repuiblica haviam
sido saldadas e o Govérno era entdo seu principal credor,
tendo todos os empréstimos sido efetuados com os
recursos normais do exercicio.

Eram indispensdvets firmeza e energia severissimas
para levar a bom térmo semelhante emprésa, ¢ tais
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N

resultados s6 poderiam ser obtidos & custa de muito
sofrimento individual, muita repressio de abusos ou de
simples maus hibitos arraigados nas priticas adminis-
trativas e comerciais. Durante t6da a Presidéncia Cam-
pos Sales, essas hostilidades ndo foram desarmadas e
vieram a provocar verdadeiras rebelides. A principio
foi o comérecio, pela extensio dada ao imposto de con-
sumo e o sistema draconiano escolhido para arrecadé-lo.
Reclamagoes feitas ao Govérno em térmos agressivos
nio foram admitidas, justamente por isso; e desde entio
travou-se uma luta pessoal e sistemdtica entre o Presi-
dente e as classes produtoras, injusta e profundamente
antipitica aos olhos de juizes imparciais, ndo imbuidos
das paixdes do momento, pois ésse Presidente e seu
Ministro da Fazenda prestavam ao pafs inteiro o mais
eminente dos servigos que se poderia almejar: o resta-
belecimento da ordem nas financas e a reabilitagio do
crédito do Brasil.

A critica era de tal forma apaixonada que as ver-
dades mais evidentes, os préprios cdlculos aritméticos,
eram negados pelos elementos de oposi¢io ao Govérno.

I5 foi contra o pais inteiro, pode-se bem dizer, com
o tnico apdio de um partido que o ajudava por dever
intelectual, sendo-lhe hostil do ponto de vista dos métodos
governamentais de aplicacio das leis, que o Presidente
pode continuar a desenvolver seu programa, do qual a
execucdo leal do junding loan era apenas um dos capi-
tulos e até mesmo nio o mais importante.

Raramente houve, no curso da histéria brasileira,
exemplo mais flagrante de minoria infima, esclarecida,
enérgica, clarividente e insensivel as injustigas, a dirigir
eom patriotismo e consciéneia para o porto de salvagio
as massas populares profundamente hostis e cegas diante
dos servigos sem paralelo que.lhes eram prestados. N&o
se féz ainda inteira justica a ésse perfodo presidencial;
déle estamos demasiado préximos, e as cicatrizes das
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feridas que produziram os acontecimentos da época sio
ainda por demais dolorosas. Ela vird, porém, impor-se
com a serenidade e a luminosa radia¢io das verdades
indiscutiveis.

Mas, durante todo o combate contra o déficit, de
1898 a 1902, nenhuma trégua foi concedida ao Govérno,
e todas as suas intengdes eram deliberadamente desfi-
guradas e encontravam barreiras & sua realizagio.

Assim foi notadamente quanto 4 magnifica operacao
autorizada pelo orgamento de 1900 e metodizada no
votado para o ano seguinte, visando ao resgate e arren-
damento das estradas de ferro, que gozavam de garantia
federal de juros, medida tentada em 1888 e 1890, mas
que sé pode ser posta em execugio a partir de 1901.

Para estimular a construgiao de estradas de ferro
no Brasil, pais novo e quase desconhecido, o Govérno
Imperial recorrera 4 garantia de juros concedida a ferro-
vias cuja propriedade muitas vézes nio era lucrativa para
o Bstado. A férmula adotada, variando de 69, a 79,
durante perfodos que poderiam ir até sessenta anos,
produzira resultados desastrosos para o Tesouro, sem
melhorar aprecidvelmente a situa¢io das companhias,
cujas linhas eram demasiado fragmentadas para consti-
tuir redes normais, nas quais a amortizagio das despesas,
os gastos com a explorac¢do e as facilidades de progresso
tivessem podido efetuar-se com maior vantagem para
os interésses econdmicos gerais da regido servida, dos
capitals aplicados e do Tesouro brasileiro.

Um economista brasileiro, José Carlos Rodrigues,
diretor ¢ principal proprictario do Jornal do Coméreo,
tendo por virias vézes estudado a questio, propusera
planos de resgate, que naturalmente variaram de acordo
com as modificaghes sobrevindas na exploragio das
estradas, a situacio financeira das companhias e o estado
do Tesouro. Em 1900, foi encarregado pelo Ministro
da Fazenda de retomar ésses estudos e iniciar, em Lon-
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dres, as conversagdes indispensdvels para o resgate das
cstradas de ferro, a constitui¢io de rédes e seu arrenda-
mento. Apds longas investigagdes e negociacdes muito
dificeis e laboriosas, véarios resgates foram efetuados,
obedecendo a um plano geral que o Congresso aprovou
no orgamento votado em 1901 para o ano seguinte.

Esse plano consistiu em resgatar todas as estradas
de ferro que gozavam de garantia federal de juros,
mediante o pagamento de seu valor, em tftulos-ouro,
rendendo 49 de juros e na base de 1/29, de amortizacio.
fisses titulos constituiriam uma série especial, intitulada
rescission bonds, que seriam amortizados pelo funcio-
namento de uma Caixa de Resgate criada em Londres
e alimentada pela diferenga entre as somas pagas em
garantia de juros e as exigidas pelo servigo da nova
emissdo, assim como pelo produto do arrendamento ou
venda das estradas de ferro resgatadas, s6 podendo
a venda das linhas ser feita para apressar o resgate dos
titulos. A Caixa seria gerida por trés diretores: o Dele-
gado do Tesouro em T.ondres, os agentes financeiros do
Governo e um diretor do banco que tivesse sucursais
no Brasil. De trés em trés meses, o Govérno deveria
remeter 4 Caixa de Resgate as somas arrecadadas das
estradas de ferro, ou os titulos da divida adquiridos
com ésse produto; todos ésses fundos seriam depositados
no Banco da Inglaterra, do qual sé poderiam sair para
operagdes de resgate dos rescission bonds. O Govérno
reservar-se-1a o direito de vender as estradas por um
preco jamais inferior ao de compra, ou de arrendi-las
3s mesmas companhias que as exploravam ou a outras,
como fOsse mais conveniente aos interésses da operagio
principal de resgate, salvaguardando sempre o desen-
volvimento da rede nacional ¢ as garantias da execugio
dos contratos.

As despesas de fiscalizagdo seriam pagas pela Caixa
de Resgate. Reservava-se o Govérno, além disso, o
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direito de rever, de acérdo com as demais partes contra-
tantes, os contratos de arrendamento vigentes, a fim
de tornd-los uniformes ou consolidi-los com os que
teriam de ser celebrados no futuro, sob a condicio de
nio serem diminuidas as somas estipuladas de origem
para pagamento dos arrendamentos.

O resumo das operagdes feitas encontra-se no quadro
em apénso que mostra as previsdes do negociador no
momento do resgate, a habilidade por é&le demonstrada
nas negociagdes o sua prudéncia nos cilculos da amor-
tizacio.

Todos os dados sdo relativos a 1901-1902, anos
em que se verificaram os resgates.

Em 1905 foi feito um novo resgate, o da Southern
Brazilian Rio Grande do Sul Railway Company, mediante
a emissio de titulos-ouro, a 4%, no montante de
£ 2.013.640.

Assim, o total das opera¢oes ascendera a £16.619.320.
O produto das receitas destinadas & amortizagio e o
estado da circulacio désses titulos variaram, desde entdo,
da maneira mostrada no quadro da pagina seguinte.

Os titulos em circulagio mostram a rapidez da amor-
tizagdo. Tendo um prazo contratual de sessenta anos,
que terminard em 1961, o empréstimo dos rescission
bonds serj amortizado bem antes dessa data; é duvidoso
que chegue a 1930, apesar da aplicacfio freqiiente do
artigo que permite ao Govérno modificar os contratos
de arrendamento, sob reserva de nao diminuir as garan-
tias reais oferecidas pelo plano primitivo.

Gragas ao funcionamento dessa cliausula, fol pos-
sivel obter, sem desembdlso, um aumento da rede de
estradas de ferro. [sse desenvolvimento se distribui da
seguinte maneira:
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— rede da Great Western of Brasil Railway Co., de
Pernambuco, Parafba, Alagoas, aproximada-~
mente 360 quilémetros;

— rede da Compagnie Auxiliaire des Chemins de
Fer au Brésil, no Rio Grande do Sul, cérea
de 732 quildmetros, ou seja, um total de
quase 1092 quildmetros para as duas rédes.

O valor nominal em cireulacio dos recission bonds
variou da seguinte maneira;

1902, em 31 de dezembro...... £ 14.605.680
1903, em 31 de dezembro...... £ 14.439.760
1904, em 31 de dezembro...... £ 14.051.920
1905, em 31 de dezembro...... £ 15.649.560
1906, em 31 de dezembro...... £ 15.509.140
1907, em 31 de dezembro.... .. £ 14.821.540
1908, em 31 de dezembro...... £ 14.632.040
1909, em 31 de dezembro..... . £ 14.256.340
1910, em 3 de maio........... £ 14.202.560

fisse resumo demonstra claramente como foi feliz
o rescisston scheme, o a grande contribuigio que repre-
sentou para o ativo do pais, pela diminui¢gdo das res-
ponsabilidades do Tesouro e sua amortizagido répida,
pela aquisigio de uma rede ferrovidria de primeira ordem
o seu desenvolvimento, sem sacrificios pecunidrios para
a nacgio.

Prosseguiu o resgate do papel-moeda, segundo o
plano do funding loan. Em 31 de dezembro de 1901,
s6 havia 680 451:0588000 em circulaggo.

O funcionamento do Banco da Republica regulari-
zava-se pouco a pouco; a liquidagio da conta antiga,
anterior & reorganiza¢io, fazia-se mais rapidamente do
que seria de esperar; no fim do ano de 1901, 4 047 ins-
ericdes a 39, haviam sido amortizadas e incineradas, no
valor nominal de 40 310:3008000, mais ou menos o
térco do total emitido pelo conselho de liquidacio,
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quando o resgate poderia fazer-se i razao de 209, por
ano. Em 31 de dezembro de 1901, havia apenas
74 918:500%000 em circulagdo.

O fundo criado pela lei orcamentiria votada em
1900 para o exercicio seguinte e destinado a amortizar
os empréstimos internos fol pdsto em dia pelo orgamento
de 1902, estabelecido no ano precedente. Tinha como
fontes de receita: as apdlices adquiridas com a renda
produzida pela venda de propriedades ou mercadorias
pertencentes & Unido, arrendamentos e rendimentos esti-
pulados pela Lei de 26 de dezembro de 1900; as apélices
compradas com o saldo dos depédsitos, dedugio feita
dos recolhimentos; as apélices ja4 adquiridas e a adquirir
pela Caixa de Amortizagdo, assim como 0s juros nio
reclamados, segundo as estipulagdes da Lel de 28 de
outubro de 1848 e do regulamento de 14 de fevereiro de
1885; as apOlices compradas com os fundos especial-
mente votados para &sse fim pelo Congresso Federal.

O comércio em geral mantinha-se a um nivel razoa-
vel que indicara todavia, através das cifras de importa-
¢io, um certo alivio das dificuldades da vida. A taxa
médis do cambio, mais elevada ésse ano, aumentou o
valor em ouro das compras e vendas.

cAMBIN
ANO MEDIO IMPORTAGOES EXPORTACOES DIFERENCA

1901 113/ 4438 353:3534000 860 826:69 48000 412 473:3418000

As oscilagdes do cdmbio obedeceram sempre ao
exagéro das tendéncias naturais, devido A agiotagem, e
nenhuma medida foi tomada em defesa das transagédes
reais.

O ano de 1901, entretanto, com franca tendéncia
para a alta, fol tdo agitado como o anterior, e a liquidagao
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de julho foi das mais duras de que tem lembranca a pracga
do Rio.

MESES TAXAS EXTREMAS | TAXAS MEDIAS
Janeiro...... .. ... 925/59 10 3/18 10
Fevereiro. ... ... .. 10 5/39 11 1, 10 5/
Margo............ | 1013)35 1125/, 11 5/g
Abril.... . ... .. | 1118/;4 13 14 1213/32
Mato.. . ........ .. 11 7/3 1313/32 12 1/2
Junho....... ... | 11 /1g 11313, 1115/39
Julho......... ... 923[3, 11 916 10 3/,
Agosto. ... ... .. 10 3he 10 3/s 10 3/g
Setembro......... | 10 1), 11 1. 11
Outubro..... .. ... | 11'l/35  1127/3, 11213,
Novembro... . .. .. 11 3/, 12 1129/349
Dezembro. ... ... .. 118/, 12'1/14 12 5/16

A hostilidade contra o Govérno atingira o méximo,
e tudo era tomado como pretexto para fazer-lhe oposi-
¢do. Rebelides, porém sem maior monta, exigiram a
intervencio enérgica da policia do Rio. As noticias,
exageradas e comentadas no Brasil e no estrangeiro,
aumentavam as facilidades de manobra dos agiotas,
ajudados ainda pela violéncia dos debates parlamentares.
A retomada dos pagamentos em espécie, fato culminante
do ano, foi a principio posta em divida; a continuidade
dessa retomada ndo inspirava confian¢a universal, de
sorte que todos ésses elementos tornavam mais dificil a
tarefa do Presidente Campos Sales.

Mas os sacrificios de todo género impostos pelo
contrato do funding loan iam ter sua compensacio e O
Presidente, em meio das discussdes mais tempestuosas,
exposto & campanha mais injusta de descrédito e injurias,
pdde fruir a alegria pura de resumir sua obra na Mensa-
gem apresentada as CAmaras, em sua reuniio de maio
de 1902. Eis os seus tragos essenciais:
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“Tncontrel o3 pagamentos suspensos; a circulagio do papel
elevava-se a 788 364:614$500; o resgate a cfetuar em virtude do
contrato de Londres devia ser de 115.997:7103000; a média do
cAmbio era apenas de 73/1¢; 0s titulos da divida externa achavam-se
depreciados de cérea de 50%; o saldo a pagar do empréstimo
externo de 1897, em letras do Tesouro, elevava-se a £ 1 122.083,
a amortizar em parcelas mensais; as letras do Tesouro, emitidas
por antecipagdo dereceita, circulavam no montante de 20350:000$000;
o saldo-devedor da conta-corrente do Banco da Repiblica era de
11 000:0008000; as entregas para pagar encomendas de material
de guerra atingiam &£ 274.694 e 832:3868726, em virtude de
contratos.

Para enfrentar essa situagio encontrei, no Tesouro, ......
5 492:8543000; na agéncia de Londres, £ 81.713; e ainda orga-
mentos deficitdrios.

As condigdes atuais sf0 as seguintes: os pagamentos emn es-
pécies foram restabelecidos ¢ efetuados com rigorosa e honesta
pontualidade; a circulagdo de papel-moeda, diminuida de ....
107 913:3568000, ¢ apenas de 680 415:2388000; a taxa de cAmbio
acha-se a0 nivel de 12 dinheiros; a grande massa de papel em
curso, que so valia £ 23500000, vale hoje, apds a redugéo,
£ 34000000 em ndmeros redondos; a cotagio dos titulos subiu
35%;: o resto do empréstimo de 1897, pago em parcelas mensais,
foi amortizado em 1899; as encomendas e os contratos si0 pagos;
ndo h4 letras do Tesouro em circulagio; nossos depdsitos em
Londres elevam-se a £ 2000000 (sempre mantidos mediante remes-
sas de fundos que preencham os claros produzidos por despesus),
acrescidos de £ 1000000 em consolidadas, nossa conta-corrente
00 Banco da Repiiblica (sem contar a liquidagiio da antiga cartcira,
na qual o Tesouro apresentava um saldo de £ 300 000) tem um saldo
de 12 000:0003000; a soma de todos ésses saldos, calculados ao
cdmbio do dia, monta a 80 000:0003000 em papel; o déficit orga-
ment4rio foi conjurado.

() Govérno j4 remeten a Londres, de novembro de 1898 a
abril de 1902, £ 9000000 em saques.

Resgataranm-se tftulos no total de &£ 4 400 000 em titulos-ouro
e 6 200:0008000 em apélices-papel”.
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Os fundos criados para garantia do papel-moeda
haviam tido o movimento seguinte:

1900.. .. ..., . . &£ 865571 -15-6
1901, .......... ... £ 776114 -14- 9
1902.. ... £ 950879 -16- 8

Total........ £2592.566 - 6-11

Dessa soma, &£ 1.000.000 havia sido emprestado ao
Baneco da Repiblica, em virtude da lei de 20 de setembro
de 1900, e £ 300.000, ainda, por forca da lei de 20 de
julho de 1899.

O fuudo de resgate do papel-moeda produzira os
resultados seguintes:

1900, ... ... . ..., 2 871:4008317
1901, ... Ll 2950:0073612
1902. .. .. e L. 2714:1738802

Total............. 8535:6718731

Em 31 de maio de 1903, o recolhimento do papel-
moeda a partir de 1.° de setembro de 1898 clevava-se
a 113 018:6198500, origindrios das seguintes fontes de
receita:

Operagdes decorrentes do funding loan........... 91 000:0008$000
Amortiza¢io efetuada pelo Banco da Repiblica 14 880:9318500
Amortizagiio efetuada pelo fundo de resgate..... 3 000:000$000
Amortizagio feita por troca contra niquel... .. .. 1978:367$400
Amortizagio feita por troca contra bilhéo.. .. . 130:047$800
Amortizagio feita por desconto de bilhetes.... .. 271:818%800
Amortizagio feita por perda de valor de bilhetes 157:550%8000
Juros de bonus.... ...... ... ... ... ... 1 599:9048000

Total.... .......... .. 113 018:61938500
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A emissdo do funding loan féra de £ 8.613.717-9-9,
correspondendo, ao cAmbio de 18, a 114 849:566$500.

A gestdo orcamentiria durante os dois exercicios
de 1901 e 1902 produzira excedentes de receita. Os
quadros a seguir resumem as cifras désse periodo, néles
compreendidas as operagdes de crédito:

RECEITA DESPESA

ANOS
Ouro Papel Ouro Papel

1901 | 89 123:6088024 | 379 307:5808731 | 40 493:2418175 | 280 300:211$524
1902 | 91 548:2198775 | 358 339:2968687 | 35 236:3218757 | 236 544:5368992

Excluindo as operagdes de crédito, tem-se:

RECEITA DESPEBSA

ANOS
Ouro Papel Ouro Papel

1901 | 37 080:5258852 | 284 501:0968855 | 41 265:7258784 | 306 845:6068403
1902 | 45 226:4088878 | 309 261:2628584 | 36 740:6588613 | 279 135:2128114

As remessas de fundos para Londres, as amortiza-
¢Oes de empréstimos onerosos e a incineragio de papel-
moeda representavam bem nos dois casos, excedentes
de receitas criados pelos seguintes fatores: o funding
loan, as leis complementares dos fundos de garantia e
resgate, o progresso dos impostos de consumo e do sélo,
e a percepc¢iio em ouro de uma parte dos direitos adua-
neiros. A severidade na aplicagio désse conjunto de
medidas permitiu chegar-se, ao térmo da retomada de
pagamentos em espécie, 4 posi¢io de proclamar o éxito
dessa operag¢ao, bem audaciosa no momento em que foi
adotada.
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Uma conseqiiéneia do pagamento parcial em ouro
dos direitos de importacio foi facultar ao Banco da
Republica, onde estava espontineamente centralizado
o servigo de cheques da Alfindega representando &sses
pagamentos, a interven¢io mais franca no mercado
como estabilizador do cAmbio. Estava descoboerto o meio
de ser-lhe fornecida a cobertura dos saques sdbre o
exterior, a qual possuiam os bancos estrangeiros no
movimento do coméreio geral, e que o banco nacional
iria busear nos recursos produzidos pelo imposto em ouro.

Tgualmente, a partir de 1902, vemos o cAmbio
oscilar de modo menos violento.

MESFES TAXAS EXTREMAS | TAXAS MEDIAS
Janeiro......... .. It 1,/2 12 9/1(~x 12 1/1(}
Fevereiro........ . | 11 75/s 12 /39 11 8/4
Margo............ | 11 34 12 9/3, 12
Abril. ... ... ... 1]27/32 12 1]]5/15
Maio. ... ... 12 Y39 12 /16 12 /s
Junho. . ... . ... . 11 34, 1213/4, 12
Jutho. . ... ... I IR D D VA 1129/5,
Agésto ........ N 1113/10 12 1/5 12
Setembro......... | 1113/4 11313, 11 7/g
Outubro.......... | 10293, 12 Ye 1131/59
Novembro .. 1131/32 12 1131/32
Dezembro... .. Db 11285, 111846 11 7/g




CariTuro XXIT

O ressurgimento econdémico

O pAfs SENTIA-sE RENASCER, multiplicando-s¢ por toda
parte os sinails da convalescenga financeira e da neces-
sidade de retomar a marcha para a frente, interrompida
nos anos sombrios de 1890 a 1900.

A primeira de tédas as condigdes exigidas para
satisfazer as reclamagdes gerais sem comprometer a
situacio adquirida era evidentemente assegurar a mais
completa continuidade de doutrina entre as duas pre-
sidéncias sucessivas. Houve um acdérdo ticito no sen-
tido de proclamar Rodrigues Alves candidato dnico 3
sucessio governamental para o perfodo de 1902-1906.
Antigo Ministro da Fazenda por duas vézes sua orien-
tacdo clarividente e energia serena haviam-lhe permitido
enxergar, a partir de 1892, as solugBes necessirias ao
saneamento econdémico do pafs, e trabalhar com tanta
resolugio em aplicd-las durante seu ministério. Malis
tarde, no Senado, fora um dos principais sustentdculos
da politica inaugurada pelo Presidente Campos Sales.
Seu Ministro da Fazenda seria o colega de escola econd-
mica, Leopoldo de Bulhées, também senador e membro
da Comissio de Orgamento, onde colaborara nas prin-
cipals medidas tomadas para restaurar o crédito do pafs.

Em tais circunstincias, o novo perfodo governa-
mental deveria ser o prolongamento dos principios ado-
tados pelo Presidente que se afastava e seu digno Minis-
tro, Joaquim Murtinho. Ele o foi, de fato, com o corre-

366



SEGUNDA PARTE: NA REPUBLICA

tivo dnieo da atenuacio dos rigores fiscais impostos pela
situacdo anterior, da elaborac¢do dos meios de aperfeigoar
o equipamento industrial do pafs, exigido pelo Brasil
inteiro, e da adoc¢io de medidas complementares desti-
nadas a apressar o rctorno ao regime da circulagio
metdlica.

A partir do or¢amento de 1903, observou-se tal
influéneia. Os esfor¢os anteriormente tentados para me-
lhorar os portos do litoral foram metodizados pelo Minis-
tro de Obras puablicas, Lauro Miller. O do Rio, objeto
de um empréstimo de £ 8.500.000, negociado com os
agentes [inanceiros do Brasil em Londres, de evidente
demonstragio do ressurgimento do erédito do pafs no
estrangeiro; a primeira emissio de £ 5.500.000 foi efe-
tuada a 909%,; o restante, no valor de £ 3.000.000,
obteve 979,. Os trabalhos foram empreendidos imedia~
tamente. Iria também comegar o desenvolvimeuto da
rode ferroviaria.

A reorganiza¢io da marinha mercante ocupou a
aten¢do dos poderes puablicos, alids sem grande éxito.
A cidade do Rio de Janeiro, sob o impulso de vontades
cnérgicas, transformou-se radicalmente. A febre amarela
foi banida gragas aos trabalhos de saneamento e profi-
laxia do Dr. Oswaldo Cruz. Os servigos de calgamento
das ruas se aperfeicoaram sob a direcio do Prefeito
Pereira Passos.

A situacdo revelava sensivels progressos, ccondmicos
e financeiros. Uma lei mais severa e mais clara tornara
diffcil o imposto de trinsito entre os Estados e tendia a
eliminé-lo, derribando, assim, as barreiras que se opunham
A constitui¢gdo de um mercado interno livre, dada a
existéncia de mil pequenas alfindegas interprovinciais,
turbulentas e exigentes, restritivas da atividade produ-
tora do pafs.

A receita, desenvolvendo-se de modo lento, com os
avangos e recuos naturais a ésse fendémeno, foi objeto de
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medidas especials que asseguraram a percep¢io exata
dos tributos e uma contabilidade mais regular. A des-
pesa fol fiscalizada de maneira a serem evitados déficits
or¢camentdrios. O impdsto em ouro foi aumentado, em
1905, para o exercicio seguinte: passou de 2597 a 509
quanto a certas mercadorias, e a 359, na generalidade
dos casos, tendo o Tesouro a facilidade de transformar
em moeda corrente o excedente das somas necessirias a
fim de saldar as despesas em metal.

A acio do Governo e a do Congresso Federal con-
certaram-se de maneira a reduzir os encargos do Tesouro
em moeda metdlica.

Essa convergéncia de esforcos traduziu-se pela si-
tuago geral dos fundos especiais, da gestio or¢gamentéria
e do montante dos empéstimos, assim como pelo desen-
volvimento dos capitais importados e da taxa do cAmbio.

Acentuava-se a marcha para a frente, ¢ nenhuma
interrupg¢io se féz sentir na politica financeira inaugurada
em 1898. Renascia a confianga, que se consolidava dia
a dia, principalmente porque o Banco da Republica,
devidamente reorganizado, pdde ocupar o lugar que lhe
indicavam as exigéncias da produgdo brasileira e de
sua orienta¢io econdmica, a maior realizagio do periodo
presidencial de 1902-1906. O Brasil deve sse eminente
servigo ao Presidente Rodrigues Alves e ao Ministro
da Fazenda Leopoldo de Bulhdes. O plano concebido e
0 mecanismo criado para o novo Banco do Brasil, o
quarto désse nome, estavam de tal forma bem combinados
que permitiam basear de maneira sélida a resisténcia
contra os excessos da agiotagem sbbre o ouro e de ate-
nuar os males causados pelo érro lamentivel que deveria
ser a lei de 6 de dezembro de 1906, relativa & Caixa de
Conversio.

Um ponto negro, porém, erguia-se no horizonte,
avultando rapidamente e transformando-se em furacéo,
origem de tddas as novas dificuldades contra as quais
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teve o Brasil de sustentar luta bem dspera: a erise de
superproducdo do café. Nds lhe devemos, por fraqueza
do Govérno, as aventuras desastrosas dos planos de
valorizag¢do e das tentativas de redugio da paridade de
27 para 15 dinheiros.

Para melhor explicar ésses diversos episédios da
politica monetdria do Brasil, examinemos os resultados
numéricos da gestdo das finangas durante a Presidéncia
Rodrigues Alves.

O fundo de garantia variou da seguinte maneira,

segundo os dados numéricos tomados em 31 de dezembro
de 1906:

Montante em 31 de dezem-
bro de 1902............. £ 2,592,566~ 6-11
Empréstimo ao Banco da

Repiblica, em virtude
da lei de 20 de setembro

de 1900................ £ 1,000,000- 0-0
Receita percebida em 1903 £ 938,804-13-11
Receita percebida em 1904 £1,040,680-12- 8

Indenizagio paga 4 Bolivia,
em virtude do Tratado de
17 de novembro d¢ 1903,
pela aquisi¢éo do territério

do Acre................ £ 2,005,000- 0-0
Receita percebida em 1905 £ 1,089,816-13- 2
Receita percebida em 1906 £1,172,226- 9-11
Amortiza¢gio da indenizagio

A Bolfvia..... ......... £1,297,793- 0- 5

£ 3,005,000~ 0-0 £ 8,131,887-16- 7
Saldo depositado em
Londres........... £ 5,126,887-16-0

£8131,887-16-7 £8,131,887-16- 7

O fundo de resgate do papel-moeda tivera marcha
ascendente mais lenta, por causa da natureza dos recur-
$0s que o alimentaram.
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Eis os dados em 31 de dezembro de 1906:

Montante em 31 de dezembro de 1902 8 535:671$731
Resgate em 1902........... ... ... 3 000:000$000
Receita percebida em 1903........ 2 807:4383%760
Receita percebida em 1904........ 3 552:1278293
Receita percebida em 1905..... ... 3200:9148411
Resgate em 1905.............. ... 3 000:0008000
Receita percebida em 1906........ 2 779:4838553
Resgate em 1906................. 4000:000$000

Empréstimo ao Banco da Repdblica,
em virtude da lei de 30 de julho
de 1900........ ... . 10 000:000$000

20 000:000$000 20 875:6358748
875:6358748

20 875:635$748 20 875:6353748
A acdo combinada das diferentes fontes de receita,

destinadas a diminuir a massa de papel-moeda em ecir-
culacdo produzira os resultados que resumimos a seguir:

Circulagio em 31 de dezembro de 1902......... 675 536:784%000
Circulagio em 31 de dezembro de 1903...... ... 674 978:9428000
Circulagio em 31 de dezembro de 1904... .. ... 673 739:9083000
Circulacio em 31 de dezembro de 1905...... .. (69 492:608%750
Circulacio em 31 de dezembro de 1906...... ... 664 792:960$500

A reducdo em quatro anos fora de 10 743:824$500.

As péginas precedentes comprovam como o Govérno
timbrou em observar a lei de 1899 sbbre o papel-moeda,
¢ a tornar mais intenso os esforgos para reduzir os
COMPromissos em ouro.

As responsabilidades contraidas em metal, no pré-
prio pais, sofreram suas conseqiiéncias benfazejas.

A mesma norma fol observada quanto aos emprés-
timos em papel, a juros de 69.
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Resumimos abaixo os resultados dessa politica quanto
aos diferentes empréstimos:

Empréstimo interno de 1868 (6% ouro):

Circulacdo em 31 de margo de 1902 6 710:000$000
Amortizacgo em 1903.......... ... 321:000%000
Circulagio em 31 de margo de 1903 6 389:000$000
Amortizacdo em 1904............. 6389:000$000

Liquidado em 1904
Lmpréstimo interno de 1879 (41/2 ouro):

Circulagido em 31 de marco de 1902 20 549:000$000
Amortizagio em 1903. . 1:000$000
Circulagio em 31 de marqo de 1903~

-1906. .. ... .. ... ... 20 548:000$000

Empréstimo interno de 1897 (6%, papel):

Circulagio em 31 de marco de 1902 60 000:0005000
Amortizacdo em 1902-1903.... ... 6443:0008000
Cireulagio em 31 de margo de 1903-

1004, 53 557:0008000
Amortizagio em 1904.. . 6000:000$000
Circulacio em 31 de mquo de 1905 47 557:000$000
Amortizacdo em 1905. ... .. . 10 475:000%000
Circulagio em 31 de margo de NOh 37 082:000%000
Amortizagio em 1906... . . 6000:0003000
Cireulacgio em 31 de ma,rqo de 1906 31 082:000$000

A mesma orientagdo fol seguida quanto & arreca-
dac¢do e aplicacdo de recursos especiais criados pelo
Congresso para a amortiza¢do dos titulos de resgate das
estradas de ferro garantidas e para a das apdlices-papel.

Fis os principais dados relativos ao movimento dos
resersszon bonds;

Circulagio em 31 de dezembro
de 1902.. ... .. ...... £ 14,605,680 0 0

Amortizagio em 1903. ... .. .. £ 165,920-0-0

Circulagio em 31 de dezembro
de 1903.. . ...... ... ... .. £ 14,439,760 -0-0

Amortizagio em 1904, ... ... .. £ 387,840-0-0

Circulacio em 31 de dezembro
de 1904.................. £ 14,051,920-0-0
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Amortiza¢io em 1905, até 31 de
margo de 1906.... ... ... . £ 416,000-0-0
Circulagio em 31 de margo de
1906, incluindo a emisséo
de £ 2013 640. . £ 15,649,560-0-0
Amortizacio até o fim de 1906 £ 140,420-0-0
Circulacio em 31 de dezembro
de 1906.................. £ 15,509,140-0-0

O fundo de amortizagdo dos empréstimos internos,
criado pelas leis orgamentarias votadas em 1900 e 1901
para os exercicios seguintes, tivera o desenvolvimento
que vamos transcrever:

Apdlices existentes no momento da

criagio do fundo, em 8 de abril de

1902, 14069, no valor de...... 13 395:800$000
Apélices compradas de 1902 até 30 de

abril 1903, 1142, no valor de.. 1 126:9008000

A deduzir:

Apélices de 1897 amortizadasem 1902,
72, no valorde.......... ... ... 72:000$000
Montante dos fundos em 1.° de maio
de 1903 (15 139 apélices)....... 14 450:7008000
Aumento em 1903.... ... ...... ... 1 495:9008000
Montante dos fundos em 31 de dezem-
bro de 1903 (16 713 apdlices). .. 15 946:600$000
Aumento em 1904........ ... ... ... 1 855:200$000
Montante dos fundos em 31 de dezem-
bro de 1904 (18 816 apdlices)... 17 801:800%000
Aumento em 1905...... .. ... ... ... 1 358:700%$000
Montante dos fundos em 31 de dezem-
bro de 1905 (20 316 apdlices). . 19 160:500$000
Aumento em 1906. . . . 2195:00035000
Montante dos fundos em 31 de dezem-
bro de 1906 (21 362 apdlices). . . 21 355:500$000

Do funcionamento de tddas essas engrenagens do
mecanismo financeiro adotado em 1899 e sucessivamente
aperfeigoado ou desenvolvido desde entiio, resultou uma
atenuacgio progressiva das responsabilidades do Tesouro.
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A divida publica, submetida a enérgico regime de amor-
tizagio quanto aos empréstimos externos recentes, nio
aumentou tanto quanto teria sido licito acreditar, dado
o empenho assumido pelo Presidente Rodrigues Alves
em recomegar a ocupar-se do equipamento do pafs. O
estudo da divida externa o comprova.

Em 31 de dezembro de 1902, o estado da divida
externa encontra-se resumido no quadro da pag. seguinte.

A partir dessa data, haviam sido inscritas as seguin-
tes operagoes de crédito:

—- 0 empréstimo a 49, de 1901 — os rescission bonds, no
montante inicial de £ 14,605,680, que se elevou
mais tarde a £ 16,619,320 — representou o res-
gate das estradas de ferro garantidas pela Unido
e permitiu, sem aumento das despesas anuais, a
amortizacido em prazo muito curto do prego das
propriedades assim resgatadas; estando o térmo
désse empréstimo fixado para 1961, a rapidez do
resgate determinada pela mais valia das contri-
bui¢des do arrendamento permite prever seu desa-
parecimento antes de 1930;

— o empréstimo a 59, da Estrada de Ferro Oeste de
Minas, adquirida 4 companhia concessioniria em
1893, e pelo qual o Govérno assumiu a responsa-
bilidade, tornando-se, portanto, um empréstimo do
Estado; os titulos de um outro empréstimo dessa
mesma companhia, emitido na Alemanha e no
total de 22450 000 marcos, foi resgatado pelo
Tesouro mediante £ 620,000 de rescission bonds
acrescidas de 225:000%$000 em moeda corrente; 8&sse
conjunto de fatos permitiu ao Govérno adquirir
uma rede ferrovidria com quase 900 quildmetros
ja construfdos e mais de 300 quildmetros estudados
e projetados, possuindo o sistema ainda uma segio
de navegacio fluvial de mais de 200 quildometros;
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CAPITAL PRIMITIVO CAPITAL AMORTIZADO CAPITAL EM

CIRCULAGAO
DATAS DOS EMPRESTIMOS Nominal Real Nominal Real Nominal
£ sid £ sid £ sid £ s|d £ s

Amortiza¢do suspensa:

(Empréstimo de 1883,
terminaria em 1935 | 4.599.600 {0]0| 4.000.000 [0{0| 1.332.600 |0|0} 1.007.236 (13| 5| 3.267.000 [0

Empréstimo de 1888,
terminaria em 1938 | 6.297.300 [0/0| 6.000.000 |0j0| 1.474.000 {0j0{ 1.017.071 (12} 6 4.823.300 |0

Empréstimo de 1889,
terminaria em 1958 | 19.837.000 |00} 17.213.500 (0|0 1.448.800 [0|0| 985.214 | 2|11} 18.388.200 |0

Empréstimo de 1895,
terminaria em 1949 | 7.442.000 {0{0] 6.000.000 (0j0] 110.400 (0[O, 75.704 | 5 0] 7.331.600 (0

Em virtude do Funding-Scheme

Empréstimo de 1898,
funding-loan, termi-
naria em 1961..... 8.613.717 |9

B=)
=)

8.613.717 - =1 — 8.613.717

o

46.789.617 4.305.800

=)
B

9| 41.827.217 |9

O
<
<
O

3.085.226 |13{10] 42.423.817
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a compra dessas estradas de ferro deu mais solidez
aos empréstimos, quer resgatados quer garantidos
pelo Govérno, e permitiu ao Tesouro encontrar
recursos para atender is despesas;

— o empréstimo de £ 5,500,000 a 59, de 1903, para a
constru¢io do cais do porto do Rio de Janeiro,
mais do que garantido pelas taxas especiais de
utiliza¢io désse pdrto e os impostos adicionais
sbbre as importagdes, o qual terminaria em 1935;

— o empréstimo interno de 17 300:000$000, papel, de
1903, a 59, destinado ao resgate das concessoes
e trabalhos ji realizados, relativos ao porto do
Rio de Janeiro, efetuados por emprésas conces-
siondrias, possuindo, por conseguinte, fontes de
receita suficientes como garantia da operagio;

— o complemento de £ 3,000,000, perfazendo £ 8,500
do empréstimo do pdrto do Rio de Janeiro, nas
mesmas condi¢des do primeiro, salvo quanto 2
emissio, que foi de 979, e ndo de 909, efetuado
em 1905.

Como € ficil verificar, tddas essas operagdes repre-
sentaram aumento do valor do equipamento nacional e
significaram, em dltima instidncia, economia na manipu-
lac¢do e transporte dos produtos e movimento ascencional
répido do vulto do comércio em geral, em decorréncia
das economias anteriormente citadas. Tudo isso foi con-
seguido pelo Brasil nuns trinta anos, com a diminuigio
dos encargos que pesavam sObre as operag¢des mecinicas
correspondentes, no momento em que ésses apelos ao
crédito se verificaram.

A diferenca entre £ 69,821,057, montante da divida
externa em 1906 e £ 42,420,817, total das responsabi-
lidades em 1902, nada tinha de inquictante, porquanto
representava menos do que o valor das estradas de ferro
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resgatadas, £ 16,619,320, o dos trabalhos do pérto do
Rio de Janeiro, £ 8,500,000, ¢ o da Kstrada de Ferro
Qeste de Minas, tornada propriedade federal.

Em 31 de dezembro de 1906, a situac¢io da divida
externa era a resumida no quadro da pégina seguinte.

Quadros anilogos podem ser organizados quanto a
divida interna.

Em 31 de margo de 1903, a situagio dessa divida
apresentava as seguintes cifras:

Lei de 15 de novembro de 1827:

Apélices de 6%, convertidas a 5%, 329 109:300$000

Apélices de 5%................. 166 729:600$000

Apélices de 4%................. 119:600$000
A deduzir:

Apélices resgatadas, em virtude do
art. 1. do Decreto 832 A, de 6
de outubro de 1890, para aten-
der as finalidades do art. 62 da
Lei de 15 de novembro de 1827 4 686:500$000

Apélices provenientes dos depdsitos
de garantia de emissdo, agora

propriedade do Iistado.... .. 7725:400$000
12411:9008000 495 958:500$000
Apélices em circulagio .......... 483 546:600$000
Decreto de 15 de setembro de 1868:
Apblices a 69, ouro............. 6 710:000$000
Decreto de 10 de julho de 1879:
Apdlices a 4%, ouro............. 20 549:0002000
Decreto de 29 de novembro de 1897:
Apélices a 6%, papel............. 53 557:000$000
Total em cireulagdo. . . ... .. 564 362:6003000
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CAPITAL PRIMITIVO CAPITAL AMORTIZADO -~
A CIRCULAGAO

DATAS DO EMPRESTIMOS Nominal Real Nominal Real Nominal

£ sld £ s|d £ sld £ s|d £ 8

N — - —lzle—= - Ep—

Empréstimo de 1883, ter-
minaria em 1935, (4145%,) | 4.599.600 [0j0] 4.000.000 0[0| 1.332.600 olo| 1.007.236 |13 5| 3.267.000 |0

Empréstimo de 1888, ter-
minaria em 1938, (414%) | 6.207.300 [0/0] 6.000.000 [0|0] 1.474.000 (0/0| 1.017.071 [12| 6/ 4.823.300 |0
Empréstimo de 1889, ter-
minaria em 1958, (4%) | 19.837.000 0{0| 17.213.500 {0/0| 1.448.800 |0/0] 985.214 | 2[11| 18.388.200 |0

Empréstimo de 1893, Oes-
te de Minas, terminaria

em 1935, (5%)......... 3.710.000 [0j0] 2.968.000 [0j0! 321.900 0j0; 234.924 | 0 9] 3.388.100 0
Empréstimo de 1895, ter-
minaria em 1949 (59,) . . 7.442.000 [010] 6.000.000 |0j0} 110.400 [0|0 75.704 | 5) 0] 7.331.600 |0

Empréstimo de 1898, fun-
ding-loan, terminaria em
1961 (5%)............. 8.613.717 |919] 8.613.717 {919 — - — 8.613.717 |9

Empréstimo de 1901, Res-
cission-bonds, terminaria

em 1961 (49))......... 16.619.320 [0l0} 16.619.320 |0|0| 1.110.180 j0{0| 941.838 | 1{ 0| 15.509.140 |0
Empréstimo de 1903, Pér-
to do Rio, terminaria em
1935 (5%) ..o oot 8.500.000 10|0] 7.860.000 |0j0 — - — 8.500.000 (0
75.618.937 |919] 69.274.537 19{9] 5.797.880 [0/0] 4.261.988 {15! 7| 69.821.057 19
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Quatro anos depois, em 31 de margo de 1907, as
cifras tinham variado da seguinte maneira:

Lei de 15 de novembro de 1827:

Apdblices de 69, convertidos a
5%, 5% e 4%, sem alteragio do

total. ... ... ...l 495 958:500$000
A deduzir:
Apolices idénticas ao do quadro
precedente..... . ............ 12 411:9008000
Apélices em circulagio....... ... 483 546:600$000
Decreto de 10 de julho de 1879:
Apélices de 41/3%, ouro. ... ... 20 548:0008000
Decreto de 29 de novembro de 1897:
Apblices de 6%, papel........ ... 31 082:0003000
Decreto de 6 de junho de 1903:
Apolices de 5%, papel, Porto do Rio 17 300:000%000
Total em cireulagbo. .. ... .. 552 476:6008000

A redugdo incidira sobre titulos que exigiam os
maiores sacrificios de parte do Tesouro: os de 697,
ouro, de 1868 e os de 6%, papel, de 1897. Os de 1879,
de 43/2, ouro, que figuravam no contrato do funding-
loan, ndo poderiam ser objeto de qualquer amortizagio.

Désse ndmero total de apélices em circulagio,
21 355:500$000 se achavam, em 31 de dezembro de 1906,
depositados no fundo especial de amortizagio dos emprés-
timos internos.

Todo ésse desafdégo de responsabilidades financeiras
féz-se gragas ao desenvolvimento progressivo do pais,
tanto quanto & produgdo geral quanto no concernente
a receita do Tesouro e ainda em conseqiiéneia da redo-
brada fiscalizagdo exercida com a mais severa integri-
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dade sobre as arrecadagées e as despesas, pelo Ministro

da Fazenda.

O desenvolvimento econdmico do pafs pode ser
julgado pelos resultados de seu coméreio geral.

CAMBIO .
ANOS | mEnio IMPORTACOES EXPORTACOES DIFERENCAS
1902 [ 1181/52| 471 114:120%000 735 940:125%000 264 826:005$000
1903 | 12 %2 486 488:9448000 742 632:2783000 256 143:3348000
1904 [ 12 7/3a| 512 587:8808000 776 367:4183%000 263 779:529%000
1905 11557 ¢4 | 454 994:5743000 685 456:6068000 230 462:0328000
1906 {16 3e«] 499 286:9768000 799 670:2958000 300 383:3198000

Fisses valores sio tanto mais dignos de ser exami-
nados porquanto pertencem a um periodo durante o qual
o aumento das importac¢des corresponde a maior bem-
estar dos consumidores e ao desenvolvimento das obras
publicas e, como contrapartida, os produtos exportados
sofriam as conseqiéncias da formiddvel baixa do café,
devida & superproducio, cujo maximo ocorreu em 1906-
—1907.

Existem ainda outros indices do melhoramento da
situacdo econdmica do pafs.

Os portos de Manaus, Belém e Rio de Janeiro esta-
vam sendo construidos; o de Santos achava-se quase
concluido. As estradas de ferro também se desenvol-
viam; a rede ferrovidria se distribufa da seguinte maneira:

15 680,400 km.

Acréscimo em 1903........... ... ... ... ... 329,511 km.
Acréseimo em 1904.. ... . ... L oLl 295,946 km.
Acréscimo em 1905....... ... ... ... 474,995 km.

Acréscimo em 1906........... ... .. ... .. ... .. 461,915 km;

17 242,467 km.
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Nessa mesma época, 3 042,678 quilémetros de estra-
das de ferro estavam em construg¢io e 6 683,087 quild-
metros tinham sido estudados no terreno e projetados.

A receita dos Telégrafos, que era de 4 065:097$841,
ouro e papel, em 1902, passara a 4 828:459%041, em 1906;
a dos Correios, no mesmo lapso de tempo, ascendera de
6 655:565$863 a 8 401:888$250. O imposto de consumo
crescera de 33 959:712$532 a 43 496:296%271; o do sélo
se manteve de 13 953:968%487 a 13 739:201%092. As
taxas sbbre dividendos se elevaram gradualmente de
1 549:626$439, em 1902, para 1 663:193%$592, em 1906,
sinal evidente de prosperidade crescente das emprésas
industriais ou comerciais estabelecidas no Brasil.

Os capitais estrangeiros, durante muito tempo recal-
citrantes quanto ao seu emprégo no pafs, comegavam
espontidneamente a tomar o caminho do mesmo. A
estimativa oficial das somas entradas no Brasil para fins
comerciais ou industriais de empréstimos aos estados e
municipios foi de £ 2,000,000 em 1903, £ 3,000,000 em
1904, £ 10,000,000 em 1905 e £ 4,000,000 em 1906.

Os titulos da divida externa eram outra prova disso:
desde 1904 os de 5%, haviam atingido o par, os rescission
bonds subiram de 72 e 887/, os de 49, se elevaram de
75 a 89, os do funding estavam sempre cotados acima
do par. Em 1906, a cotagdo désses diferentes titulos
atingira 1001/2 com relagio aos de 59, 909, com refe-
réncia aos de 49, e 106 quanto aos do funding.

As apélices de 57, papel, oscilavam em tdro da
paridade de 1:0003000.

O progresso obtido quanto 3 situa¢do econdmica
geral se refletiu no saneamento da circulagio e do cAm-
bio. A influéncia do Banco da Republica tornou-se
preponderante quanto a ésse Gltimo fendmeno. Kis as
variagoes mensais relativas ao periodo de 1903-1906.
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MESES

Janeiro.... ., ..
Fevereiro......

Jutho.. . ......,
Agdsto.........
Setembro......

Outubro

1903

1904

1805

1006

Taxas extremas

11 5y ~ 11273,
11 875 - 11 8/
11%6/39 — 1211/53
1116f1g —~ 12 i/3
12y - 12,
1256 = 12 Y4
11239 ~ 12 1fg
12 - 121/
12 ~ 12/4s
12 - 12:3/3
11%%/43 ~ 12

1135032 — 1181/,

Média

11 31y
12 /32
12

i2
12 3ie
12 3
12
12
11 23/43

11 2%/52

Taxas extremas

112732 - 120131
12 850 - 12794,
113764 -~ 12 8/42
12 Ved - 12 742
12 e ~ 12 Y4
1187780 — 12 ¥gy
112%3s ~ 12 14
12 ~ 12 ¥eg
12 %31 — 12 Vg
12 8/32 — 1238y,
12 %1 ~ 1293/5,
12%8/q4 - 133864

Mé&dia

ey
a4
/2
Yea
8/ g4
LIy
1/0(
12 V4
121%/54
12 ey

13 s

Taxas extremas

133731 — 13317y,
1319/53 — 17369744
132873y — 1519/ 4y
15 %92 — 162952
15832 — 168344
16 - 18 3¢

16164 ~ 16864
169/sy — 18 Yo
1588/g4 — 18 3/44
15331 ~ 16Y/s

16 %34 — 165144
16 /3 — 165644

Média

13 275,
13 83/g4
14 3/14
16 11/ 44
16 18/6g
16 832
16 48/54
17 ey
17 %/
15 83/44
16 18/6¢

16 28/32

Taxag extremsas

164750 ~ 17 ¥/
1638~ 17 %18
155560 ~ 16 /2

14 8/y - 158/e4

15'8/as ~ 1611/32
16:952 — 162732
163364 — 16 /s
16 3¢ — 163%/32
15 916 —~ 162%/32
15 184 ~ 154964
15 818 — 15%/0¢
15V/ag ~ 15 s

15 48/ 4a
16 1432
16 d¢/54
16 8554
16 "/B
15 "he
15 152

15 26/g4
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Todos 8&sses progressos se realizavam gragas 4 escru-
pulosa observincia dos principios que haviam presidido
3 politica inaugurada em 1899 e ao seu desenvolvimento
l16gico.

Os or¢camentos, notadamente, estudados com mais
severidade e aplicados com espirito de estrita economia,
continuavam a apresentar saldos. Estes, combinados 3
execucdo de medidas j4 citadas e 3 marcha ascensional
da riqueza ptblica, justificavam a melhoria do cAmbio
e da circulagdo, sem que fdsse necessirio recorrer, para
explicar &sses fendmenos, & hipétese ociosa da intervengio
direta do Tesouro no mercado visando a provocar uma
alta ficticia, quando aquela que se apresentava era, em
suas taxas médias, a expressio real de uma situacio
econdmica mais préspera. A acusac¢ido désse género, feita
post factum pelo Govérno que veio a seguir, foi absolu-
tamente injustificada e pecou por falta de base, porque
tal intervencgdo nio se verificara.

As cifras definitivas com referéncia aos exercicios
de 1903 a 1906 sdo as que iremos resumir, abstragio
feita das operagdes do crédito:

RECETITAS DESPESASE
ANOS
QOuro Papel Ouro Papel

1903 . | 50.674:9058006 | 407.288:874$363 | 44.881:4718566 | 359.550:6168933
1904 . | 55.371:5328275 | 424.930:0678921 | 54.405:0938066 | 400.713:0268489
1905 . | 66.008:3178904 | 366.575:1668004 | 55.639:8608806 | 412:336.2708767
1906 . | 94.978:4208881 | 347.881:939$420 | 65.309:6598$172 | 385.029:0798468
Total

do pe-

riodo |267.033:1768156 | 1.546.676:047$699 1220.236:0848610 | 1.557.628:993%$657
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Dai o resultado final seguinte:

Receita-ouro. ... ... ...... .. _. 267 033:1763156
Despesa-ouro................. .. 220 236:0848610
Saldo-ouro.......... 46 797:0918546
Receita-papel.................... 1 546 676:047$699
Despesa-papel................... 1 557 628:9938657
Déficit-papel.... .. .. 10 952:945%958

O perfodo se encerra com grande saldo, porquanto,
desde 1.° de janeiro de 1906 o Govérno estava autorizado
a transformar em papel as somas percebidas em metal,
na medida do necessirio para cobrir o déficit-papel.
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CarfruLo XXIIT

A reorganiza¢io do Banco da Republica.

O Banco do Brasil

TUDO INDICAVA a necessidade de dotar a praga do Rio
de um instituto central regulador que permitisse lutar
contra a especulagio sbbre o ouro e servisse de freio ao
monopdblio de fato exercido sbbre é&sse mercado pelos
bancos estrangeiros. Fstes conservavam a quase tota-
lidade dos saques de pagamento de mercadorias impor-
tadas e dos que provinham das exportagdes.

A

A partir dos dias subseqiientes & crise de 1900, em
1901 e, de modo especial, em 1902, a reorganiza¢io do
Banco da Repiblica era reclamada pelo comércio, por
corresponder as exigéncias da situacio e permitir aos
acionistas fiscalizar e verificar o emprégo de seus capitais,
confiados aos mandatérios do Govérno pelo acoérdo de
1900, irresponsiveis nos seus atos de gestdo.

Enquanto o funding loan absorvia as atengdes ofi-
ciais, qualquer tentativa désse género seria inoportuna.
Foi, portanto, s6 a partir de 1902 que comegaram a
surgir as reclamagdes e os planos de reorganiza¢io. A
liquidag¢io dos valores que garantiam as inscrigdes era
tdo complicada todavia, e a tal ponto erigada de di-
ficuldades de t6da espécie, que s6 realmente apés a
limpeza do terreno, uma vez realizados os valores do
Lloyd e da Estrada de Ferro Sorocabana, foi licito ao
Govérno cuidar sériamente désse problema, pec¢a essen-
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cial da politica econémica adotada como uma das bases
do saneamento monetirio do pafs.

A tarefa extremamente séria a que o Govérno e o
Congresso iam dedicar-se, ganhava com ésse retarda-
mento, porquanto o ativo do Banco luerara com o
progresso geral do pafs, e seu futuro se apresentava
menos carregado de ameagas. Eis porque s6 em 1905
0s projetos se acharam suficientemente amadurecidos
para ser submetidos ao voto das CAmaras e dos acio-
nistas do Banco.

Qual tinha sido a diregio désse estabelecimento,
durante o perfodo em que se submetera a gestdo exclu-
siva e irrespousidvel dos delegados oficiais ?

J4 mostramos anteriormente o que eram, na reali-
dade, os elementos de que abrolhara o Banco da Repd-
blica, e o desastre financeiro que a fusdo representara,
desde que o ativo dos dois banecos fundidos ndo repre-
sentava seu valor real, apurado mediante a eliminagfo
ou a corre¢io de dados numéricos que s6 serviam para
engrossar os balangos ¢ iludir o pdblico. Teria sido
natural que essa tarefa de honestidade e prudéncia fosse
exercida pelas administragdes sucessivas do novo ins-
tituto de crédito. Longe disso, prosseguiram os velhos
erros. O mesmo receio de assumir responsabilidades, a
mesma repugnincia de dizer a verdade por causa das
dificuldades e das admoestagdes severas que disso resul-
tariam, a mesma norma de timidez ¢ a mesma auséncia
de espirito decisivo viril e sadio continuaram a reinar
no Banco. Nenhumsa precaugio foi tomada em vista
da derrocada incvitdvel, dado o vulto dos compromissos
e a falta de disponibilidades reais para atendé-los.

A relagio entre o encaixe e os depésitos imediata-
mente exigivels causava ainda as mals justas apreensses
e tinha variado da seguinte maneira:
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Iim 28 de fevereiro de 1893...... ...... ... 7,134%
Em dezembro de 1893. ... .. ..., .. ... .. 19,4129,
Em dezembro de 1894. ... .. oo . 30,8469
Em dezembro de 1895........... .. ... 30,396%
Em dezembro de 1896. ... . ... e 24,606%
Em dezembro de 1897. .. ... ..... .. . .. .. 23,605%
Em dezembro de 1898... ... ... . ... .. 29,8169
Em dezembro de 1899........ Co 19,201%
Em junho de 1900......... ............. 19,276%

Acontecia muitas vézes que o Banco da Reptblica
era o depositdrio dos depdsitos de outros bancos, elevan-
do-se a mais de 509, do seu encaixe efetivo!. ..

Os empréstimos concedidos as indidstrias eram em
bénus, titulo hibrido, que apresentava o cariter misto
de obrigagio hipoteciria e de papel-moeda, mais tarde
convertido nesta dltima espécie; ésscs cmpréstimos
baviam sido reduzidos de aproximadamente 669,, com
a aplicagio de quase 53 000:000$000, provenientes do
acérdo de 10 de margo de 1900 fecito com o Tesouro,
ng amortizagdo de um valor correspondente no ba-
lango. Apesar disso, figuravam éles no montante de
27 104:000$000 nesses documentos de contabilidade. Ora,
os juros désses titulos s6 existiam no papel, porquanto
os devedores, nio podendo garantir o pagamcnto do
préprio capilal, respondiam ainda mecnos pelo servigo
de juros do mesmo. Isso ficou bem demonstrado
na liquidagio definitiva dessa conta, cujo total de
29 514:0008000 produziu 10 978 870$158 em dinheiro e
o restante em beus, a¢des do Banco ¢ outros valores,
registrando-se um prejuizo de 6027:929%250. Quase
60 000:0008000, por conseguinte, haviam sido perdidos
dos 80 000:000$000 emitidos em bénus.

Os saques descontados, caucionados e a receber
apresentavam resultados compariveis. Scu valor se dis-
tribufa da seguinte maneira:
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Descontados. . . ............. 53912:047%144
(aucionados. . ... .. .. IV 494:493%472
A receber.... ........ .. .... 56 665:5578520

Total.... .. .. . .. 111072:998%136

Da primeira parcela, 52 410:813$400 provinham da
liquida¢io do Banco da Republica dos Estados Unidos
do Brasil, e se subdividiam em trés grupos:

O primeiro, de 15910:053%540, liquidado com o
prejuizo de 11 142:019%930; o segundo, de 12 752:453%080,
liquidado com prejuizo quase total, o terceiro, de
23 718:306$780, heuidado com o prejuizo de 22 823:0413682.

Os outros saques caucionados e a receber seguiam
em geral a marcha que vamos expor, porquanto os paga-
mentos em espécies constituiam exce¢ho: n#do sendo
pagos no vencimento, eram levados A conta de titulos
em liquidagdo, em seguida & de saques a receber, & de
contas-correntes gerais, a de liquidac¢ido dos bancos fun-
didos, & de contas-correntes garantidas, sendo por vézes
saldados em titulos e bens. Era raro fossem transferidos
diretamente a lucros e perdas, fundos de reserva ou
lucros a liquidar; e, quando isso acontecia, as cifras das
operac¢des realizadas eram infimas.

Os titulos em liquidagio ofereciam assim valores
crescentes, que atingiram quase 36 000:0008000 em 1894
e s6 desceram novamente a 14 000:000$000 gracas is
bonificagdes feitas a essa conta, sobbre os lucros das
transa¢oes efetuadas com o Tesouro.

Sobre a quantia de 36 000:0008000 acima citada,
30 636:000$000 eram representados por efeitos protes-
tados. O mesmo procedimento, seguido pelo Banco &
custa do fundo de reserva e dos lucros provenientes de
outros acordos realizados com o Ministério da Fazenda,
reduzira ésse item do balanco a 5 649 916$313, em junho
de 1800, pouco antes da intervengdo oficial na diregio
do estabelecimento.
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As agdes e obrigagdes possuidas pelo Banco da
Reptiblica haviam sofrido a mesma depreciagio de valor.
Em seguida 3 liquidagio de créditos, o valor désses
titulos havia ascendido a 118 775:1793025, que bonifi-
cacOes sucessivas a expensas dos lucros realizados nos
acordos com o Tesouro reduziram de maneira artificial,
sem que o Banco realizasse encaixe de fundos. As con-
tas-correntes garantidas por titulos da mesma natureza
seguiam evolucio paralela, e estudando-se-lhes o con-
junto como residuo definitivo ¢ depésito de todos os
titulos mais ou menos fantdsticos criados pela especulagao
delirante de 1889-1892, chega-se as scguintes cifras, que
comprovam os desgastes inauditos causados pela liqui-
dagdo das loucuras do jogo da Bolsa.

S6 o valor das contas-correntes garantidas, no mo-
mento da fusdo, elevava-se a 362 208:767%484, aumen-
tado para 415 328:315$583 em conseqiiéncia do desen-
volvimento dado pelo novo instituto. A liquidacdo dessa
conta produziu em dinheiro, somente 6,469, de scu total.
Eis o resumo de sua amortizagio:

Recebido em tftulos (agdes e obri-

gacoes). . . ... ... 94 914:991$467
Recebido em titulos (divida pabli-
ca, federal ou dos estados). . 6 386:4868280
Recebido em acdes do Banco. .. 19 416:7008000
Recebido por transferéucia de bens 15 551:1958745
Recebido em dinheiro......... . 26 828:2348304
163 097.607$796
Transferido a outras contas..... 16716:055$455
Prejufzos. ... ... 00 L 139 795:219$279
Saldo credor... ... ... ... ... 95 719:433%8053 252 230:7078787
415 327:3158583

Adicionando-se aos prejuizos levados em conta os va-
lores que o Banco tivera de aceitar, acima das cotagges,
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com referéncia a titulos oferecidos para liquidagdo de
eréditos, os prejuizos reais elevavam-se a 165 026:7423801.

As contas diversas apresentavam também um déficit
de 68 007:1978096, coberto pelas bonificagdes feitas em
consequéncia de acordos com o Tesouro.

Em dltima anilise, foi o Tesouro, o pais inteiro por
conseguinte, que saldou as loucuras do abuso de crédito
inerentes 3 inflacfio e A incapacidade profissional ou falta
de energia moral das administragdes dos dois bancos
primitivos e do estabelecimento resultante de sua unifo.

A responsabilidade disso pesava também sbbre o
Govérno, que faltara a seu dever em 1892, for¢ando
aquela fusio nas condigdes ilégicas que ji4 descrevemos,
e continuou, por debilidade, a dar cobertura & agio dis-
solvente de dire¢des financeiras insuficientes, nio exi-
gindo a verdade absoluta na divulgagio do estado real
do Banco da Republica e prosseguindo a desgragada
politica das leis de 1875, 1885 e 1893, pelas quais o Banco
enfrentou o problema das retiradas de fundos mediante
emissdes especiais do Tesouro. A fraqueza do Govérno
permitira até mesmo que os limites fixados pelas leis
citadas fossem de muito excedidos.

Em fevereiro de 1893, no momento da fusfio, a conta
de caugio no Tesouro se elevava a 50 618:385%430,
e uma nova conta especial havia sido aberta, de
24 743:445%031. Em 30 de setembro do mesmo ano, sem
contar outras dividas, o Banco da Republica elevara sua
caugio no Tesouro, atingindo sua conta especial o mon-
tante de 50 000:000$000, e obtivera um suplemento de
70 607:980%$740. Em 1896, chegamos &s cifras seguin-
tes: conta especial, 46 950:000$000; conta suplementar,
75 000:000$000; caugdo, 70 908:087%010.

Os acordos sucessivos celebrados com o Tesouro
haviam largamente protegido o Banco.

No momento de estabelecer-se o0 monopélio da emis-
sdo pelo Decreto de 17 de dezembro de 1892, aprovado
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pela lei de 23 de setembro de 1893, as somas em bilhetes
elevam-se a 340 714:370$000; essa mesma soma em
apélices-oure foi levada a débito do Tesouro contra os
seguintes depdésitos;

Depositos dos bancos de emissdn. ... ... 63 672:100%000
Quro, a0 par...... e e 74 514:0908000
Apélices... . .. .... ... ... .. . .. B53000:0003000

191 686:190$000

A diferenca de 149 028:1808000 representava, pois,
o lucro do Banco, que acresceu de 9 745:9928%102 levados
ao fundo de reserva. Daf um total de 158 774:1728$102.

Todo ésse lucro foi distribuido em bonificagdes as
diferentes contas, a fim de atenuar-lhes os prejuizos,
como o demonstra o seguinte resumo:

Bonificado a emiszdo de bilhetes. .. ... ..... ... 11542:921$330
Bounificado a emissio de bénus. .. .......... ... 107:7328300
Bonificado a hquidagdo do ex-Banco do Brasil... 17173:0448419
Bonificado a liquidagio do ex-Banco da Reptbli-

ca dos Estados Unidos do Brasil. . ......... 50 834:1528677
Bonificado a titulos em liquidagho.............. 14 315:348%856
Bonificado a contas-correntes garantidas ........ 60 000:0003000
Bonificado a titulos do Banco..... .. ... ... .. .. 4 800:9728520

158 774:1728102

Foi a nagdo, pois, que pagou os prejuizos causados
pela administra¢io desastrosa dos dois bancos e do novo
estabelecimento.

A mesma operagio foi renovada mais tarde, pelo
acordo de 18 de maio de 1897, que regulou pela primeira
vez a liquidagdo parcial da divida do Banco da Rept-
blica para com o Tesouro, que se decompunha da seguinte
maneira:
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Conta de eaugio. ... ... ... . .......... .. 50908:087%010
Conta especial. . . oo oo . ... 46950:0008000
Conta %up]ementar e 75 000:0008000
Conta de subvencies A tgurultum . R 8 000:0008000
A deduzir:
Jompensaciio pela perda da faculdade de emitir 21 667:5008000
Total em papel.......... .. ... 159 190:5878010
Conta de empréstimos em ouro £ 409,821-7-11 )
Conta de saques. . o £164,800-0-0 §
(ambas ao cAmbio de 104) ... . L. .. 13790:9138500

172981 500&)10

Nio levamos em conta a emissio de bilhetes e as
apélices-ouro que os garantiam, porque se equilibram.

Para liquidar uma parte dessa divida, o Govérno
aceitou t{tulos e bens no valor de 107 218:6228142, dei-
xando um saldo de 65 732:878$368 a favor do Tesouro.

Esse tdltimo saldo, acrescido de SO0 000:000$000 de
bénus e 39 853:21488182, do crédito do Tesouro sbbre
o Banco Hipotecirio do Brasil, ou seja um total de
185 586:126$550, deveria, por acérdo de margo de 1900,
ser amortizado pela entrega de 25000:000$000 em dinheiro
e 25 000:0008000 em saques cujos vencimentos se esca-
lonavam por 6, 12, 18 e 24 meses. Ora, como o crédito
sdbre o Banco Hipotecirio fora cedido pelo Banco da
Republica por 3 500:000$000, o lucro liquido do Banco
fol realmente de 99 232:878$368.

Saldo do acérdo de 1897......... 65 732:878%368
Boénus................... ... 80 000:0008000 145 732:878%368

A deduzir:

50 000:0008000 do acordo de 1900,
menos os 3 500:000$000 rece-
bidos pela dfvida do Banco
Hipotecdrio................. 46 500:000%000

99 232:8788368
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Novamente foram essas somas empregadas em boni-
ficactes As seguintes contas:

Liquidagdes por encerramento de contas...... ... 9081:9258949
Liquidagbes de bénus....... e 6 806:5038389
Cimbio......... ..... e e 25:6528515
Tftulos em liquidago............. ... ... ... ... 6 000:0008000
TmAvels. ... 2 000:000$000
Titulos do Banco............... .. ........ ... 10 000:0003000
Contas-correntes garantidas... ... ............ .. 50000:0008$000
Operagoes de cAmbio. . ................ ... ... ... 2 000:000$000
Lucros a liquidar........ . ... ... .............. 13 228:7968515

99 232:878§368

Os dois acordos haviam produzido, portanto, os
seguintes lucros:

Conversio dos depésitos de garantias, . ......... 149 028:180$000
Compensagio pela cessagio do direito de emitir 21 667:500%000
Diminuigio da divida para com o Tesouro...... 99 232:878%368

269 928:558$368

Cumpre lembrar, entretanto, que 37 984:437%500
referentes ao segundo acdrdo ainda nio estavam pagos;
que os bens e titulos adquiridos pelo primeiro acdrdo,
de 1897, figuravam em valores majorados; que as liqui-
dagoes haviam sido convertidas ao cdmbio de 8, quando
a taxa em vigor era de 14.

O Tesouro concorrera, pots, com um mimmo de
280 000:000$000 para ajudar, por diversas vézes, o Banco
da Repiblica.

E necessario ainda acrescentar a todas essas somas
as que foram emprestadas as vésperas da crise de setem-
bro de 1900, e que j4 citamos: 10 000:000$000 em saques
do Tesouro, os saldos disponiveis entregues as agéncias
do Banco, e £ 900,140-10-10 emprestadas em julho e
setembro.
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E a semelhante desperdicio de recursos nacionais,
acionistas do Banco e criticos da reorganiza¢io proposta
pelo Govérno em 1905 respondiam acusando a diregdo
oficial de haver dilapidado valores confiados & gestdo
dos delegados do Tesouro junto ao Banco!... Ainda
que a acusagdo fora exata em seu conjunto, a falta de
meméria dos interessados, esquecidos do poderoso apdio
do Tesouro nessas relagdes com o instituto de crédito,
teria sido indesculpdvel. Mas, postas de lado certas
eriticas de pormenores, a liquidagio dirigida pelos
representantes do Govérno foi procedida com prudéncia
e energia.

Ao entrar em fungfo, os diretores oficiais haviam
encontrado em caixa apenas cérea de 1214:000$000 e,
além dos pagamentos correntes, a amortizagio das ins-
crigdes, em cinco anos, exigia quase 25 000:000$000 por
ano. O ativo do Banco em 31 de outubro de 1900,
caleculado segundo os valores correntes dos titulos e
efeitos em seu poder, sé poderia elevar-se a 523 062:511$485,
embora figurasse como 650 868:786$471; o passivo real
subia a 503 496:265%$096, deixando um reliquat de
19 566:215%489 apenas, como excedente de disponibi-
lidades, resto mesquinho dos milhdes dos anos de es-
peculagio, e isso malgrado as subvengdes mais ou menos
indiretas concedidas pelo Tesouro & custa de todo o pais.

O cxame minucioso dos diferentes capitulos do
balango, tanto do ativo como do passivo, deixava prever,
portanto, um prejuizo provivel de quase 128 000:000$000.
Por outro lado, dos diretores nomeados, um déles nfo
se mostrara moral e profissionalmente & altura da
misséo, e embora cedo substituido, sua administragio
prejudicou o estabelecimento. Mas os esfor¢os conseien-
ciosos dos outros administradores restabeleceram os bons
métodos financeiros e permitiram o éxito dos trabalhos.

Os recursos normais produzidos pelos juros dos titu-
los possuidos pelo Banco, e a exploragio de suas proprie-
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dades, deducao feita das despesas correspondentes, sé6
permitiam prever um lucro anual de aproximadamente
6 255:000%000.

Ora, as responsabilidades no decurso do mesmo
lapso de tempo ascendiam a 3 655:3508000, de juros de
34, sdbre as inserigdes emitidas, mais 24 369:0008$000,
200, sObre o total a amortizar désses dltimos titulos,
no valor total de 121 815:000$000; por conseguinte,
um total de 28 024:350%000. Os recursos normais dariam,
pois, déficit de quase 22 000:000$000. Uma dnica solu¢do
seria possivel: vender os valares do ativo. Uma aliena
¢do em tuls condigdes em plena crise de todos os valores
e debaixo do aguilhio de prazos muito curtos, imposios
pela lei para que fdsse amortizada a emissio, uma tal
venda s6 poderia realizar-se com prejuizo.

Dependia do bom senso, da clarividéncia do Go-
vérno e de seus delegados junto ao Banco impedir um
desastre, pela contemporizagiio. Isso é que explica, em
primeiro lugar, a rapidez inevitdvel das primeiras liqui-
dagdes, forgada pela necessidade de fortalecer o en-
caixe e, em seguida, a relativa demora na realizacio
de certas garantias, que s6 poderiam dar tudo guanto
eram capazes mediante a prorrogacio do térmo da li-
quidacio final.

O resultado dessa politica prudente tornou-se visivel
por ocasiio da reorganizagiio do instituto, quando os
acionistas examinaram as contas e verificaram com
exagerada severidade o valor do ativo. O rigor das
avaliagoes foi tal que os préprios interessados o con-
fessaram e o curso ulterior da liquidagdo o demonstrou.
A finalidade real désse rigor e dessas criticas violentas
era a de obter novas vantagens, que o Govérno achou
acertado conceder, visando a atenuar as resisténcias ao
novo desenvolvimento do Banco, tanto mais que essas
bonifica¢des eram feitas sem sacrificios para o Tesouro.
De qualquer maneira, as avaliagdes feitas demonstraram
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a perfeita solvabilidade da ecarteira em liquidagio. Eis
os dados em 31 de julho de 1905.

Ativo:

Titulos do banco........ .. .. ........ ......... 25 369:0003000
Efeitos descontados. ................ ....... .. 200:000$000
Efeitos dados em caugfo............. .... .... 170:000$000
Efeitos a receber.... ... ... .. .. ... ... ... 36:000%000
Titulos em liquidagio........ .. ... ... ....... . 1800:000$000
Contas-ccrrentes garantidas............. ........ 4 314:000$000
Contas-correntes gerais....... ... ..... ......... 9 224:000%$000
Empréstimos & indastria....... ... .......... ... 2 888:0008000
Crédito agricola......... .. .... el e e 50:0008000
Iméveis.. ... ... .. . . . 1 506:000$000
Ediffcios e méveis do banco........ ... . .. ... 1000:000%000
Encaixe......... ... .. ... . .00 . 5 095:0008000

51 652:000$000

Essas somas deveriam responder pelo reembolso do
seguinte passivo, segundo as cifras estabelecidas na mesma
data:

Passtvo:
Depésito para resgate de obrigagdes hlpoter'ﬁrm,s 2:9008000
Credores quirografdrios, saldo.... ... e 17:0008000
Credores privilegiadoa.......... ... ... ... S 697:1028327
Companhia Lloyd Brasileiro....... . ... .. . 57:6738064
Contas-correntes gerals, ¢ vmpréstlmos a mduqtrm,

saldo...... .. PR ... 1514:000%000
Dividendos (lo Banco............... ... .. - 154:0918000
Juros das inscrigdes......... ...... ...... R 244:1463000
Inscrigdes a resgatar, saldo... . .. e e 35 076:800$000

Total, ................... . .. 37763:712$391

Nessa data, por conseguinte, 76 768:200$000 de ins-
crigbes haviam sido amortizados; e s6 em dinheiro ¢
titulos da divida ptblica existia uma soma de mais de
39 000:000%000, em moeda corrente ou efcitos realiza-
veis a curto prazo para reembolsar de imediato os
35 000:000$000 ainda em circulagéo.
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A situa¢do fora saneada, por conseguinte, e nio
apresentava qualquer obscuridade.

Mas todo o perfodo de 1900 a 1905 havia sido
permeado de correntes politicas muito violentas, con-
trarias ao Govérno: campanhas de imprensa conduzi-
das contra o mesmo haviam exasperado os interésses
dos acionistas, alijados da administra¢do de seu banco
pelo acdérdo de 1900, esquecidos das vantagens anterior-
mente obtidas e 4vidos de novas concessdes; 0s erros
do diretor Petersen, amplificados e injustamente gene-
ralizados, serviam de pretexto para tdda e qualquer
espécie de reclamagdcs; atos de debilidade individual
eram ainda explorados a fim de langar o descrédito sobre
a fase de gestdo oficial.

Ngo seria de surpreender que o primeiro contacto
entre os aclonistas e os diretores nomeados pelo Govérno
fosse tempestuoso; mas procedido o exame trangiilo
das cifras, a atmosfera desanuviou-se e foram os pro-
prios interessados que proclamaram a habilidade reve-
lada pelos liquidatarios. Segundo as estimativas pessi-
mistas da comissio de acionistas nomeada pela Assem-
bléia, chamada a deliberar sbbre a reorganizagdo, 0
excedente do ativo sObre o passivo, que representava
em suma o capital dos acionistas, nfdo passava de
13 889:000%000. Essa estimativa era inferior & realidade,
e a liqudagdo dos valores correspondentes o provou.
Por outro lado, os privilégios do Banco representavam
um valor comercial. O Govérno tinha interésse em ndo
prolongar situagio absolutamente fora de suas atribui-
¢des normais, como liquidatdrio de capitais alheios;
poderia fazé-lo sacrificando uma parte dos lucros de
sua gestdo das novas carteiras, criadas pela lei de 1900,
com as somas empresiadas pelos fundos de garantia e
resgate. Finalmente, quaisquer quc {éssem os erros e
fraquezas do Banco da Republica, éle representava um
nome, uma tradigio"de servigos prestados ao pafs em
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geral, uma clientela certa ¢ séria, um conjunto de ele-
mentos tais que, devidamente purgados pela desgraca e
pela experiéneia, faziam déle o tnico 6rgio capaz de
funcionar como ntecleo de um banco de circulagiio, que
o futuro se encarregaria de fazer nascer.

Tal concordincia de interésse sé poderia facilitar
o acdrdo, que foi concluido sem demora,

Isso fol menos facil no concernente ao Congresso
Nacional.

A posigio era néle demasiado violenta para ser
razodvel, e justica e sangue-frio, sobretudo, eram indis-
pensiveis para julgar a solugio proposta pelo Govérno
e os aclonistas. Tendo éstes dltimos chegado a entrar
em acOrdo com o Govérno, falava-se ainda na Camara
em nome déles para o efeito de recusar o que haviam
aceito e, simultdneamente, acusar o Tesouro por nio
haver defendido suficientemente os contribuintes!... As
criticas, alids, eram muitas vézes contraditérias e mais
préprias de um debate académico do que de uma assem-
bléia politica, na qual as resolugdes devem ser orientadas
por idéias de estadistas.

Para uns, a concepg¢io dominante da reorganizacio
era uma idéia confusa sébre o papel da moeda na eco-
nomia nacional, sobretudo em suas relagdes com os pafses
estrangeiros: tratava-se ainda de uma apreciagio errbnes
da influéneia dos direitos aduaneiros, pagos em ouro,
sobre a alta do valor da moeda corrente, e, acima do
mercado, nm novo érro quanto i possibilidade de fazer
do Banco da Repablica um instituto regulador da
circulagido; a proposta dec cmitir certificados sébre o
depdsito de apdlices-ouro parceia a ésses censores uma
nova emissao.

Para outros, qualquer deliberagio seria impossivel,
dada a falta de csclarecimentos sobre a vida daquéle
instituto de erédito. As bonificagdes concedidas aos
acionistas eram escandalosas; a gestdo oficial também
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o era. Um privilégio de emissdo foi concedido sem estu-
dos preliminares. A aplicagio integral da Lei de 1899
sobre o fundo de garantia e o de resgate de papel-moeda
estava amec¢ada, na opinido désses comentadores do novo
projeto. E a respeito de tudo isso, brilhantes arabescos
eram tragados sdbre as eldusulas imorais da Lei de 1900,
que ésses mesinos criticos haviam aeceito ¢ votado.

N

Foi necessario demonstrar & evidénceia a desvalia
désses temores e dessas acusagoes.

A causa de todos os males de que sofria o Brasil
encontrava-se no abuso de crédito, inseparavel da infla-
¢do. O que fora a orgia das emissdes durante os pri-
meiros tempos da Reptblica estava presente na memoria
de todos, dizia o relator do projeto de lel; era uma pagina
ja voltada, que 26 deveria ser relida como dolorosa ligio
visando a manter inflexivelmente a nova politica mone-
tdria. A perseveranga nos esforgos para garantir a
circulagio ¢ reforcar sua conversibilidade era, portanto,
condi¢ao essencial da reabilita¢ido f{inanceira do Brasil,
e a reorganizag¢io do Banco era uma engrenagem, capaz
de regularizar entre certos limites as oscilagdes do cAmbio.

O privilégio de emitir ndo era concedido de maneira
absoluta pelo projeto de estatutos: s6 o seria se o sistema
de circulagio monetdria mediante emissic de parte do
banco fosse preferido ao do papel-moeda do Estado.

O érro, manifestado no estudo e critica do projeto,
provinha do fato de reduzir-se o exame de um problema
assaz complicado de politica monetdria a uma simples
questdo de rancores ou mi vontade conira certas per-
sonalidades, ou de esquecer as contingéncias do tempo e
do espag¢o para situar a questdo no plano da teoria pura.

KEra preciso tornar a descer & terra, recolocar o
problema, coordenar a importdncia relativa de seus dife-
rentes aspectos. Cumpria lembrar que a férmula apre-
sentada como solugdo ndo representava um caso isolado,
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produto de gera¢do espontinea de nossa politica econd-
mica, mas, ao contrario, o térmo de uma longa série de
esforgos, o desenvolvimento 16gico, o progresso normal
de um conjunto de fatos preexistentes, sob a influéneia
teleoldgica da meta a atingir: o saneamento da moeda
em circulagio.

Certas divergéneias doutrindras eram inconcilidveis:
um projeto organizado e sustentado por defensores do
monopodlio da emissio nao poderia ser do agrado dos
partiddrios da pluralidade dos bancos de circulacio.

0O que era indispensavel analisar ¢ corrigir em caso
de érro consistia no conjunto dos dados concretos, dos
fatos que servem de base As resolugdes adotadas.

O primeiro ponto a examinar era a pretensa igno-
rincia geral da situagio do Banco da Republica, no
momento da crise de 1900. A eritica era injustificada:
essa, situacdo era conhecida do Govérno, dos diretores do
Banco e de seus principais acionistas; ela aconsclhara o
Ministro Murtinho a liquidar a qualquer prego o crédito
do Tesouro; forgara, contra as opinides déste e todo o
seu passado, o reatamento das rela¢des cntre o Banco
e o Ministério da Fazenda; compelira & votacdo da lLei
de 20 de setembro de 1900, segundo a qual o Govérno
tomara a dire¢cio do estabelecimento, emitira as inscri-
¢0es, liquidara a antiga carteira, gerira a nova que pos-
sufa 25 000:000$000, no miximo, depositados em conta-
corrente, ¢ £ 1,000,000 fornecidos pelo fundo de garantia.
Ora, quando foi votada essa lei, as responsabilidades do
Banco para com o Tesouro haviam aconsclhado todo o
conjunto de medidas aceitas igualmente pelo Govérno e
0s aclonistas; como acusi-las de imorais, agora que se
havia agido de conformidade com o mandato recebido ?
Teria sido preciso, por conseguinte, comegar por liquidar
a qualquer prego, a fim de subordinar-se as estipulagoes
legais. A diregdo do Banco previra bem ésses reproches
A obra realizada, escrevendo em seu relatério de 1901:
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“A eritica é sempre facil para aquéles que, nao tendo
responsabilidade pelos atos praticados, longe das suges-
tdes do momento ¢ desprovidos do eonhecimento exato
dos elementos de apreciagio que justificam as decisbes
tomadas, comentam e condenam as resolugdes com argu-
mentos retirados de fatos posteriores ou supervenientes
devidos a circunstincias diferentes.”

Mas essa liquidagiio a qualquer preco deveria cessar,
sob pena de acarretar dano muito grande aos capitais
do instituto de crédito. Désse adiamento resultou acrés-
cimo do valor realizavel do ativo, como também um saldo
de inscrigoes a resgatar. Estando o erédito do Govérno
ligado a @ésses titulos, a seu reembdlso em prazo prefi-
xado, era elementar honestidade de parte do Tesouro
amortiza-los, a0 mesmo passo que se salvaguardava pela
obten¢io de garantias reals, que asseguravam scu paga-
mento integral, 1sto é, uma parte da carteira antiga do
Banco. O excedente de valor, sendo devolvido aos acio-
nistas, era representado por agdes novas e pela bonifi-
cacio em que o Govérno consentira.

Essa segunda parcela, em dltima anélise, era a com-
pensagio dos prejuizos sofridos pela liquidag¢io demasiado
rapida e necessiriamente mé dos valores em carteira;
processou-se com uma parte dos lucros obtidos na gestao
dos capitais oficiais depositados no Banco. O Ministro
da Fazenda féz-se penhor de que essas Gltimas somas,
principal contribuigio do Govérno & reorganizagio, seriam
entregues ao novo instituto em perfeito estado de solidez
e valor; mas seria inGtil e até mesmo perigoso admitir
a analise piblica das mesmas, a fim de nio fornecer aos
concorrentes dados preciosos sdbre a situacido dos recur-
sos oficiais, o que poderia causar dificuldades e quigd
ocasionar dano as operagdes de cAmbio dirigidas pelo
Banco da Repiblica. .

Issas operagoes, alids, ndo eram feitas a descoberto.
Fora aberto um erédito no Banco, em Londres, sobre as
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£ 1,000,000 emprestadas pelo Tesouro; o0s saques eram
emitidos a noventa dias, e as coberturas enviadas de
setenta a sctenta e cinco dias. Désse modo, permanecia
intacto o crédito inicial.

Um capitulo do balango, os titulos em liquidacio,
provinha da infeliz administra¢io do diretor Petersen;
o montante dessa conta baixava progressivamente.

A carteira de descontos dava regularmente um lucro
de 99, a 109,. A de cAmbio equilibrava seu orgamento.

O pessimismo revelado na avalia¢io dos valores do
ativo da antiga carteira em liqlilda¢do surpreendera os
acionistas, que, alids, haviam lucrado com isso; mas daf
resultara uma vantagem — o exame em maior profun-
didade do mecanismo a adotar nas duas hipéteses; défieit
ou excedente na liquidagdo. No primeiro caso, o0 novo
banco teria de indenizar o Govérno das quotas partes
da liquidagdo reservadas aos antigos acionistas; no
segundo, O superavit seria empregado na compra de
titulos-ouro, que serviriam de base & emissdo de bilhetes
conversiveis. Fsse ultimo ponto era criticdvel, e teria
sido preferivel a aquisicio de metal, ao invés de titulos-
ouro, a fim de basear a emissio em garantia geral.

O novo projeto de estatutos estabelecia o regime de
publicidade completa para tddas as transagdes, o que
respondia vitoriosamente as criticas sdbre a cria¢io da
caixa oculta ou de uma contabilidade clandestina para
as despesas oficlais nao autorizadas pelo Tribunal de
Contas.

A critica relativa aos direitos pagos em ouro ou 3
sua ineficdcla como ajuda para manter-se o cidmbio,
era igualmente destituida de fundamento. Eram duplas
as vantagens désse método da arrecadagdo. N#&o se
apresentando mais o Tesouro ao mercado em épocas
fixas a fim de comprar os saques indispensdvels aos ser-
vigos pagéveis em ouro, ficava assim eliminada uma causa
poderosa de baixa periédica, porquanto os pagamentos
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na Alfindega, acumulando recursos metilicos em par-
celas diminutas s6 influenciavam muito pouco as taxas
normais de cAmbio. Por outro lado, os recursos em ouro
assim obtidos deixavam, saldadas t6das as despesas, um
reliquat muito forte, permitindo ao Govérno combinar
sua agio 4 do Banco no sentido de sempre dispor, em
l.ondres, de crédito suficiente para a cobertura dos
saques, mesmo em caso de crise das exportagoes do
Brasil; isso contribuiria, por conseguinte, para que f0sse
atravessado sem dificuldades o primeiro semestre do
ano, quando as importagdes sio malores e menores as
remessas para a Luropa, sendo os adiantamentos feitos
no semestre seguinte. Metodizando ésse mecanismo, con-
centrando no Banco da Republica o servico dos vales-
ouro destinados ao pagamento désses direitos em ouro,
conferia-se-lhe mais resisténcia para Jutar contra o mono-
pdlio dos bancos estrangeiros que ditavam a lei quanto
ao c¢Ambio porque dispunham de recursos quase ilimitados
em virtude de sacarem contra suas casas matrizes, que
se incumbiam das operagdes sem cobrar comissdes, en-
cargo com que o Banco da Republica teria de arcar.

A prova da eficicia désse aparélho regulador fora
obtida depois da votagdo do imposto em ouro e cons-
tantemente reforcada a partir de 1902, data em que se
acentuara a preponderancia, o quase monopélio do Banco
da emissio dos vales-ouro. O privilégio nesse sentido
proposto pclo projeto de estatutos apenas sanciona
legalmente uma situa¢do de fato ji existente.

A mesma falta de base se observara de parte daqueles
que receavam a influéneia destrutiva das novas estipu-~
lacdes estatutdrias sébre o funcionamento normal dos
fundos de garantia e de resgate, institufdos em 1899,

Nio somente a politica inaugurada nessa ocasido
féra inflexivelmente mantida desde entdo, primeiro mo-
tivo para condenar os receios desarrazoados de abando-
nar essas regras, como ainda emendas sucessivas haviam
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esclarecido o ponto segundo o qual todos os lucros pro-
venientes de dividendos ou da aliena¢io da parte do
Govérno no novo Banco rctornariam a ésses fundos.
Os sacrificios exigidos em 1900, o empréstimo de
£ 1,000,000, eram tornados menos transitorios, é bem
verdade, mas também limitados a ésse valor.

A solugiio proposta vinha, portanto, consolidar pru-
dentemente as responsabilidades do momento, sem exigir
novos desembolsos.

Os debates foram prolongados, mas as Céamaras
acabaram por dar razio aos defensores da reorganizagio,
e assim foi constituido um novo aparelho de importincia
eapital para a solugio do problema monetdrio, espécie
de guia regulador do eimbio, destinado a tornar-se
o ntcleo de um banco de circulagio que gozaria do
monopolio de emitir.

As linhas principais da reforma, corporificada na
Lei de 30 de dezembro de 1905, estio resumidas a seguir.
O novo instituto retomava o antigo nome de Banco do
Brasil.

O Govérno tomava a seu cargo o pagamento das
inscrigoes ainda em circulagio e transferia ao novo esta-
belecimento o ativo do Banco da Repiblica do Brasil,
no valor de 20 000:0008000 em agdes; 2 500:0008000
adicionais, provenientes de lucros da nova carteira da
Republica eram concedidos aos acionistas como com-
pensacio equitativa dos prejuizos sofridos na liquidagio,
elevando, assim, a 22 500:000$000 o ativo désses acio-
nistas do novo Banco. Este tornava-se responsével pela
restitui¢do da soma adiantada pelo Tesouro para a amor-
tizagdo das inscrigoes, e dava em caug¢io o ativo do
Banco da Repiiblica, cuja liquidagiio prosseguia por ésse
motivo sob a dire¢io exclusiva do presidente do Banco,
até o reembdlso integral. O regime provisério, seria
encerrado desde que outra garantia de pagamento fOsse
estipulada entre o Tesouro e o Banco.
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Seria de trinta anos a duragio do Banco do Brasil;
seu capital, de 70 000:000$000 em ag¢des de 200$000 cada
uma, ou seja um total de 350 000; désse total, 112500,
ou 22 500:000$000 pertenceriam aos acionistas do Banco
da Republica, mediante a troca proporcional de seus
titulos; 112 500 pertenceriam ao Govérno, e o lote res-
tante, de 125 000, seria oferecido ao publico em tempo
oportuno. Os titulos do Govérno seriam realizados me-
diante um primeciro pagamento de 209, ou seja,
4 500:000$000, e o restante por valores, bens e direitos da
nova carteira do Banco da Repiblica, até o limite total
a completar, de 22 500:000$000, fixado pelo Conselho
Diretor do novo estabelecimento.

O Banco do Brasil poderia receber em conta-cor-
rente os saldos do Tesouro, fazer-lhe adiantamentos
sbbre saques como antecipagdo de receita, até o maximo
fixado pela lei; o Tesouro poderia colocar & disposi¢do
do Banco, em suas agéncias, os saldos das repartigdes
arrecadadoras do Iistado e receber, no Rio, os depésitos
assim efetuados sem desembdlso do instituto de crédito.
Os depésitos seriam permitidos em papel-moeda ou em
espécies, em conta-corrente de movimento ou mediante
saques a0 portador ou nominais, a prazos nio inferiores
a sessenta dias, indicando-se em que espécie os juros e
o capital seriam reembolsados.

Poderia o Banco receber em depdsito metais pre-
ciosos, moeda corrente, j6ias, titulos, etc., mediante ava-
liagdo; descontar a quatro meses, no maximo, os saques,
efeitos comerciais e outros, garantidos por duas assina-
turas; descontar os saques do Tesouro, os certificados do
depésito da Casa da Moeda do Rio, as ordens das re-
partigoes centrais arrecadadoras dos Estados, paglveis
no Rio.

Poderia servir de intermediirio em operagoes de
crédito dos governos da Unido e dos Estados, assim
como em operagdes de transferéncia de fundos; a mesma
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fungdo ser-lhe-ia permitida quanto aos empréstimos de
emprésas que gozassem de crédito sélido.

As operagdes comerciais correntes por conta de ter-
ceiros em conta prdpria, o cAmbio, as transferéncias de
fundos, ser-lhe-iam autorizadas. Poderia emprestar a
prazo maximo de seis meses e mediante saques ou em
conta-corrente sob garantia, ouro ou prata, com 107,
de margem sébre o valor venal; titulos da Divida Pablica
da Unido, com a margem minima de 109, sdbre a cotaciio
oficial; metais amoedados, segundo valor do padrao
legal; titulos da divida dos Fstados, com a margem
minima de 209, sO6bre a cotagio oficial; mercadorias
nio sujeitas a deterioragio, e warrants, com a margem
minima de 259,; efeitos de comércio, com 207, de
margem minima; diamantes, com 30%;, de margem
minima; agdes e obrigagdes integralizadas, com 209, no
minimo de margem sobre a cotacdo oficial, ou sbbre
seu valor nominal, se a cotagio o excedesse.

Cessado o regime provisério da antiga carteira do
Banco da Repiblica um fundo especial seria constituido
com o produto das liquidacdes, a ser empregado na com-
pra de titulos em ouro da divida piblica, no pafs ou no
estrangeiro; ésse fundo seria mobilizado pcla emissdo
de certificados-ouro, no valor minimo de 100$000 e a
prazo miximo de sessenta dias, até o limite de 8/19 do
fundo citado; &sses certificados seriam sacados contra
a tesouraria do Banco por um dos diretores eleitos e
pelo tesoureiro, que os aceitaria.

Era proibido ao Banco: comprar ou aceitar em
caucdo suas proprias acgdes; realizar transagdes com o
seu pessoal; aceitar em caugiio titulos nio integralizados
e nao cotados na praca; subscrever por conta prépria
agdes de companhias ou emprésas; realizar novas tran-
sagdes com pessoa ou raziio soclal que j4 tivesse agido
de m4 fé para com o Banco ou lhe causado prejufzos;
tornar-se responsavel por negdcios de seguros; empregar
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cm tftulos de um dnico Estado ou do Distrito Federal,
ou de ndo importa que associa¢io ou emprésa, mais de
5%, de seu capital; efetuar quaisquer transagdes néo
previstas em seus estatutos.

A secgio de cdmbio seria dirigida por um diretor
nomeado pelo Govérno; as liquidagdes da antiga ear-
teira e as outras segdes seriam distribuidas pelo presi-
dente, salvo durante o periodo do reembélso dos adian-
tamentos feitos pelo Tesouro, fase essa na qual as liqui-
dagdes seriam colocadas sob a diregio pessoal do presi-
dente.

O presidente e um diretor seriam nomeados pelo
Govérno, e trés diretores eleitos pelos acionistas.

Um conselho fiscal de cinco membros seria criado.

O fundo de reserva seria constituido de 109, do
lucro liquido, obtido por semestre; essa parcela posta
de parte deixaria de o ser desde que a reserva atingisse
509, do capital social; isso conseguido, poderiam os
acionistas estabelecer reservas especiais. Hsse fundo
seria empregado na compra de titulos federais. Feita
aquela dedugdo, o liquido restante seria afetado aos
dividendos.

Poderia o Govérno emprestar £ 1,000,000 & secgido
de cimbio do Banco. O dircito exclusivo de emitir
cheques-ouro para o pagamento de direitos aduaneiros
era assegurado ao novo instituto. Se a circulagio meta-
lica se tornasse possivel, e se adotado o sistema de emis-
840 por parte de bancos, o Banco do Brasil teria o pri-
vilégio cxclusivo da mesma. Se o Banco recebesse
depdsitos de ouro ao titulo legal, poderia emitir soma
eqiiivalente de bilhetes conversiveis, em metal e 3 vista,
fornecidos pela Caixa de Amortizagio; teria de conservar
o ouro depositado em seus cofres, como garantia do
reembdlso dos bilhetes.

Os dividendos das ag¢gdes do Tesouro seriam empre-
gados no resgate de papel-moeda, e o produto de sua
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aliena¢io retornaria aos fundos de garantia e resgate
criados pela Lei de 20 de julho de 1899, na proporeiao
dos cmpréstimos feitos ao Banco da Repiiblica, pela
Lei de 20 de setembro de 1900,

A evolugio progressiva do pais deu razao aos defen-
sores da reorganizacio do Banco.

Os trabalhos preliminares absorveram um semestre,
¢ foi sdomente em 3 de julho de 1906 que fol eleito o
primeiro conselho de diregio.

A nova carteira, gerida pelo Govérno durante a fase
de liquidagio das inscrigdes, foi cxaminada e avaliada
pelos diretores do consclho fiscal, montando seu total a
19 989:8248152, cxclusio feita de certos créditos difieil-
mente recuperdveis e, por 1sso, sem valor praticamente
caleuldvel.

O adiantamento feito pelo Tesouro para a amortiza-
cdo das inscrigoes fol inteiramente saldado pela liqui-
dacio de 31 de maio de 1906; 1810:5008000 désses
titulos, nao reclamados, foram depositados judicialmente.

A marcha da realizacio dessa conta fol a seguinte,
de acdrdo com dados de 31 de dezembro de cada ano.

1906 1907 1908 1909
Ativo:
18 955:0748538 12 207:8088588 10 836:3898521 10546:8218183
Passivo:

964:5208819 947:058$135 730:6138398  1116:4438916

As cifras inicials, no momento em que foi votada a
reorganizagio, cram de 51 652:000$000.

De um modo geral, as liquida¢des puderam ser
efetuadas a precgos superiores aos que haviam sido esta-
belecidos durante a avaliagdo preliminar efetuada pela
comissio de acionistas, no momento da reforma esta-
tutdria da qual abrolhou a reorganizacio.
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Quanto aos servigos prestados pelo novo instituto
4 praga do Rio e ao comércio de todo o Brasil, podem
éles, de modo geral, ser medidos pelos balangos semes-
trais que transcrevemos a seguir. I fdcil daf deduzir
os lucros auferidos pelos novos acionistas. Trés agéncias
j4 estio funcionando, em Santos, Manaus e Belém;
quatro outras vao ser criadas, no Recife, Bahia, Campos
e Porto-Alegre.

A influéneia decisiva do Banco s6bre o cimbio 6
indiscutivel. Nés o veremos mais tarde, ao estudarmos
as medidas tomadas para fixar a cotagdo do ouro por
intermédio da Caixa de Conversio e da carteira de
cimbio do Banco do Brasil.
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BALAN

COS DO “BANCO DO BRASIL”

ATIVO

AgBea A emitir: 125.000 agles
Contas-correntes xaranhdu ..
Efeitos descontados. .
Efeiton a receber.. ... ...
Valores caucionados..........
Valorea depositados....... ..
Agentes na Buropa e no Brasil.

Titulor do Banco:
Titulos-ouro, a 27 pence
Qutros tituloa.. .. ... ...
Efeitos em liquidag8o..
Iméveis, Méveis e Utens{lios .
Juros do semestre aegumtp
Contas diversas,.
Ap6licer dos fundos ds- e <erva
Caixa . . .

Capital.....................
Fundos de reserva...........
Contas-correntea sem Juros | .
Contas-correntea com Juros. . .
Contas-correntes no exterior. . .
Contas-correntes & térmo.....
Agentes no Brasil e na Eumpu
Juroa de titulos.. e
Depbsitos Judlcms
Depbsitos de titulos e de valores
Tesouro Nactonal:

Conta-corrente...............
Conta-Letra de cAmbio

£ 1.000.000 & 27 pence. ...
Dividendos. .................
Comiss#io dos diretores sdbre

lucros lfquidos.............
BOnus... ..o
Desconto do semestre sezumte
Contas diversas. e
Lucros e perdu, ............

1906 1907 1908 1909
Em 31 de Em 28 de Em 31 de Em 30 de Em 31 de Em 30 de Em 31 de
dezembro junho dezembro junho dezembro junho dezembro
25.000:0008000 25.000:0008000 25.000:0008000 25.000:0008000 25.000:0008000 25.000:000$000 25.000:0008000

10.262:7418886
11:509.780%289

2.305:316%035
30.781:333839%
41,423:108%001
19.682:5508603

10.045:7008000
42-2658500
406:4788788
1.430:0008000
43:6208970
23.383:4528545

20.860:0858457

19.713:9698209
30.920:6858307

1.049:0488250
41.217:220$223
42.249:0008191
11.243:0108934

10.045:7008000
42:2568500
448:1783004
1.430:0008000
21.550:6318175
01:0188100
32.309:5858675

24,833:2088451
35.103:9728630

1.634:9278108
55.479:1428187
37.6905:0998051
33.885.0418768

10.045 7008000
£652:2278500
448:1788004

1.430: 0008000

15 979 "233686
194.6178000
31.886:0763285

30.008:919882¢%
47.625: 1838787
1.891: 4663910
62.386:3548055
38.764:63087: H
43.774:9458752

10.045:7008000
1.867:8248950
432:6928108
1.430:000$000

16.748:2508337
413:5128500
85.401:4438983

30.694:67583:1
53.815:2588251

1.486:7578560
62,397:5548025
38.819:7318796
57.282:3478265

10.045:7008000
1.5471:4828680
430:9528578
1.430:0008000

16.726:0108289
693:7658120
44.677:2238861

16.855:2028045
47.647:1008799

1.067:3688400
56.044:3268500
38.889:7678426
63.876:6258469

10,490:2008000
1.760:6568500
1.532:6618478
1.430:0008000

16.528:6318560
1.081:5278071

52.126:6678121

197.275:4248653

237.310:3128658

274,268:0138850

365.790:9338941

345.141:4588776

70.000:000$000
01:4468044
1.351:017%8321
15.840:687§944
326:0508888
153:2088320
4,156:6618129
3.458:1578180
1.741:6798307
72.204:4418490

16.,019:1928573

8.888:8883888
787:5008000

19:687$500
338:0708000
136:9448520
1.746:0648657
16:8268900

70.000:0008$000
195:2758415
15.939:0048255
18.425:0318350
201:6108265
192:3858230
13.598:4418560
4.054:0288770
2.329:8738974
83.466:2208414

17.703:006$301
8.888:888%888
959:8688000
231:380$000

1.112:3438900
11:0648344

70.000:000$000
413:8888378
45.789:1908512
31.671:7848231
168:5408865
250:25818850
12.465:1888509
4.834:3048430
2.106:8208196
93.174:2418238

787:2008934
8.888:8888888
1,448:1978500

171:6208000

1.513:9918655
583:7668672

70.000:000$000
694:1408998
87.208:4988522
30.153:3958662
322:9398042
201:8758650
24.550:4458601
4.953:7878176
1.871:9458509
101.150:093$786

2.424:7058989
8.888:8883880
1.947:4758000

143:1058000

30.402:4638635
686:2738491

70.000:0008000
1.081:902894%
60.816:3648663
35.038:5548923
390:0068105
250:4828200
16,946:1028155
13.695:7288670
1.942:2038263
101.217:2858821

9.104:0178107
8.888:8888880
2.227:4718000

123:8728500

21.884:3208878
1.424:3578572

334.830:8248378

70.000:0008000
1.350:6388930
77.337:6778995
51.235:1898865
226:6218519
424:002$820
1.181:3858408
12.573:150%210
2.100:498%021
95.434:0938935

8.173:0358716
8.888:8888810
2.248:286%000

97:5728500

1.773:6288875
1.777:1538804

12.305:0208057
43.445:0528958

2.939:0928921
44.132:3958557
43.861:2018279
79.543:4308087

10.490:200%8000
1.771:0038519
1.970:8708408
1.430:000§000
362:29078952
17.607:5668353
1.350:2638052
40.487:3668903

326.695:7618046

70.000:0008000
1.672:5798909
57.262:073§172
38.026:2718142
242:7128182
7.348:2428440
4.646:7818404
34.580:3078270
1.586:6618$897
87.993:5068836

7.667:8808427

8.888:888$880
2.317:901$000

90:8758000
536:9348800
1.234:1568966
2.598:0078721

197.275:4248653

237.310:312$658

274.268:0138850

365.790:6338941

345.141:4588776

334.830:8248378

326.695:761$046




Capfrurno XXIV

A crise de superproducio do café.
O Convénio de Taubaté

A EXPORTACAO Do BrasiL é representada principal-
mente pelo café, e as crises désse artigo de consumo
teve repercussio imediata na circula¢do. Foi no fim
do perfodo presidencial de Rodrigues Alves que essas
relagdes de interdependéncia atingiram o méximo de
intensidade e deram origem & desastrada intervencio
oficial do Convénio de Taubaté (do nome da cidade
onde o acdrdo foi assinado entre os Presidentes dos
Estados do Rio de Janeiro, Sio Paulo e Minas Gerais,
e a Caixa de Conversio). O Govérno Federal desinte-
ressou-s¢ da primcira dessas medidas, o que fol um ato
de fraqueza, e recusou-se definitivamente a colaborar na
ado¢do da segunda. O Congresso nio quis aceitar as
excelentes razdes apresentadas no sentido de nio ser
adotado o diletantismo financeiro em matéria monetiria,
e criou a Caixa da Conversao, inspirada por Afonso
Pena, Presidente recém-eleito, que iria empossar-se em
15 de novcmbro de 1906.

Eram rcmotas as tentativas de legislar em matéria
de cotagdo do café; a obsessio de um prego de venda
minimo dominava )4 havia muito tempo os cérebros de
todos que se ocupavam désse coméreio.

As disponibilidades criadas pelas emissdes tinham
sido em parte empregadas na compra ou formagao de
grandes culturas cafeeiras; a alta da cotagio do pro-

410



SEGUNDA PARTE: NA REFPUBLICA

duto e a abundincia do papel-moeda agiram no sentido
de fazer subir o prego das terras e, désse modo, as pro-
priedades agricolas foram adquiridas bem acima de seu
valor normal. Isso iria mais tarde pesar no pre¢o de
custo liquido do café, até que se restabelecesse o equi-
librio econdmico pela liquidagdo da primeira operagio
ruinosa e a compra de terras pelo seu justo valor, por
um novo proprietario.

A mesma causa explica o endividamento das pro-
priedades imobilidrias para a criagdo de novas culturas.
Por volta do fim do século, a divida hipotecéria dos pro-
dutores de café era estimada em mais de 450 000:000%000,
dos quais a quase totalidade onerava as culturas do Sio
Paulo.

O café, efetivamente, parecia escapar ao fendmeno
geral da baixa de pre¢os, constituindo-lhe exce¢do quase
dnica no dizer dos economistas, e continuava a valori-
zar-se, apresentando a cotagdo de 132 francos por cin-
quenta quilos no mercado do Havre, no decurso do
ano de 1890, mantendo-se a mesma em tdérno de 100
francos, até 1895.

A baixa do cimbio nio se refletindo de imediato
nos saldrios-papel, ao passo que aumentava desde logo
o numero de mil-réis-papel nas vendas efetuadas, con-
feriu aos produtores a ilusio de um estado préspero,
que o restabelecimento do ritmo entre os saldrios e o
ouro iria comprometer gravemente,

A produgio do cafeciro nio é imediata. Necessita
de cinco anos em média para atingir sua produtividade
normal. Assim, o desenvolvimento das culturas de 1890—-
1892 s6 iria fazer sentir sua influéneia depressiva sbbre
0s pregos, por volta de 1897,

Eis, alids, as cifras que o comprovam, referentes aos
mercados do Rio (por 15 quilos) e do Havre (por 50 quilos):
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Precgos CcAMBIO DE RACAS

ESTOQUE

Rio Havre visfveL

anos . . B Todos MILEHL(E)ES

Mézimo | Minimo | Mdzimo | Minimo Mézimo | Minimo Ano 31;'(;_ P ;; es | DE SACAS

(Mil-réis) | (Mil-réis) | (Francos) | (Franecos)

1889 6%$130 58400 1091/, 9] 28 20 /g 1888~1889 6,7 | 10,6 3,9
1890 8$200 6$400 132 100 25 1/ | 21 3/g | 1889-1890 4,2 8,6 2,6
1891 | 108600 | 7$800 | 1081/, 79 19 g |12 15 | 1890-1891 | 53 | 9,3 1,8
1892 | 12%600 10$000 1021/, 81 14 /g |10 1/, 1891-1892 73 | 11,5 3,1
1893 | 15%$600 11$600 1061/ 871/ |13 3/g |10 1/, | 1892-1893 6,2 | 11,2 3,3
1894 | 18%000 11$100 1041/, 86 12 9 1y 1893-1894 4,3 9,2 2,2
1895 | 16%600 13$600 97 88 11 9 1/, | 1894-1895 6,6 | 11,7 3,1
1896 | 15$000 10$300 87 5734 | 10 8 1/g | 1895-1896 5,5 | 10,4 2,5
1897 | 11$300 7%700 65 3312 8 34 7 Vs | 1896-1897 8,6 | 13,6 4,2
1898 | 108100 63600 401/4 331/4 8 ®he | 527/32 | 1897-1898 | 10,5 | 16,2 5,6
1899 88650 58850 413/4 3034 8 316 | 627/32 | 1898-1899 8,9 | 13,7 6,3
1900 | 98520 | 63030 561/2 363/, | 12 316 | 7 ®/16 | 1899-1900 | 9,1 | 14,0 6,0
1901 | 58800 | 4$300 561/ 331/y | 122545 | 915/; | 1900-1901 | 11,0 | 15,0 6,8
1902 5$447 43085 451y 331/y | 12 3/g | 12 1/1¢ | 1901-1902 | 15,5 | 19,0 11,4
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Até 1894, por conseguinte, os pregos foram mantidos
ou até mesmo apresentaram certa alta, em 1890, devido
a superioridade da procura s6bre a oferta, como o prova
a diminuigio dos estoques visiveis. Mas a partir de
18041895, estando mais cquilibrados ésses dois térmos,
era apenas a baixa do cAmbio que levava a crer num
estado de prosperidade cuja sem-razio o restabeleci-
mento do nivel dos saldrios iria demonstrar.

Isso explica porque, malgrado a queda dos precos-
ouro do café, as culturas ainda se desenvolveram, nao
sendo ouvidas as adverténcias do Govérno de Sdo Paulo,
justamente preocupado com a superprodugéo désse artigo.
Fol assim que as safras e os estoques variaram até 1909,
passando por um méximo em 1906-1907, causa de tddas
as dificuldades do mercado e dos expedientes tentados
num momento infeliz, visando a modificar a politica
monetaria tradicional do Brasil, e fazendo pesar sobre
todo o pais os resultados da imprevidéncia de uma s6
de suas fragoes.

Os nimeros do quadro da pigina seguinte propor-
cionam a chave de toda a evolugio do coméreio do
café e de sua influéneia na politica monctaria.

Os agricultores, surdos em 1897 as adverténcias que
lhes foram feitas a respeito dos perigos da superprodugéo,
comegaram a alarmar-se quando os estoques passaram
de seis a onze e doze milhoes de sacas, e os pregos cairam
de cérca de 10$000 por quinze quilos & metade dessa
quantia, pela mesma unidade.

O Estado de S#o Paulo votou lei restritiva do
desenvolvimento das culturas: um imposto de 2:000$000
por alqueire incidiria sdbre qualquer nova extensiio das
mesmas. Fol, por conseguinte, estipulado o prazo de cinco
anos para a aplicagdo dessa lei — de 1902 a 1907, prorro-
gado, entretanto, por igual duragdo, devendo ter fim
em 1912

O quadro precedente deve ser completado da se-
guinte maneira:
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ANOS |.

1903
1904
1905
1906
1907
1908
1909

1910

SAFRAS EM MILHOES

Pregos CAMBIO DB SACAS
Rio Havre

; Todos
Mdximo | Mininw | Mdéximo | Minime Mézimo Minimo Ane }i;([l‘ pa(;zes

(Mil-réis) [ (Mil-réis) | (Francos) | (Francos)
9$000 58700 45 30 1211/, | 11 8/5 | 1902-1903 | 13,1 | 17,6
118000 78700 50 38,50 132135 | 11%9/35 | 1903-1904 | 11,1 | 15,8
9$500 6%$200 50,75 41,25 18 7/35 | 131935 | 1004-1905 | 10,8 | 14,4
7%$600 63200 50 40 17 3/y |13 8/ | 1905-1906 | 10,6 | 14,3
68400 48700 43,75 35 15 5/35 { 15 914 | 1906-1907 } 20,2 { 23,9
53600 43800 44,75 36,75 15 /32 | 15 3/32 | 1907-1908 | 11,4 | 14,6
7$400 53500 48,50 39,75 15 /4 | 16 /g | 1908-1909 | 12,8 | 16,6

— — - - — — 1909-1910 ? ?

ESTOQUE
visiveL
BM
MILHOES
DE SACAS

12,0
12,3
12,3
11,3

9,7
16,4
14,2
12,6
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A idéia diretriz da medida, talvez criticidvel do ponto
de vista constitucional, nao pdde ser inteiramente per-
cebida. O ntmero de pés de café, de 685 milhdes em
1901-1902 passou aos 690 milhoes existentes na hora
atual, o que prova que poucas plantagdes novas foram
efetuadas; mas as antigas foram melhor cuidadas; as
plantas mortas substituidas com mais zélo; as exigén-
cias do seu cultivo satisfeitas de maneira mais completa.
Numa palavra: a cultura intensiva tomou o lugar da
extensiva, melhorou seu rendimento, sendo aumentado
o nimero de cafeeiros em fase produtiva. Ik certo, toda-
via, que a rapidez de acréscimo das safras, por extensio
territorial, foi coartada pela lei de restrigoes.

Ainda que o volume das entregas de café nos portos
de embarque se tivesse mantido constante, era éle assaz
elevado para causar apreensdoes quanto & queda pro-
gressiva dos pregos. Assim, logo apés a safra de 1901-
1902, de mais de quinze milhdes de sacas para o Brasil,
foram apresentadas sugestoes visando a numerosos planos
de valorizagio de um artigo produzido em cxcesso e
destituido de ilimitada elasticidade de consumo.

Coisa curiosa: o comércio de café alimentava uma
séric importante de inddstrias correlatas de transportes,
fabricagio de sacas, miquinas agricolas varias e mani-
pulagdes intermedidrias. To6das elas ganhavam dinheiro
e permitiam a formagio de grandes fortunas. O prote-
cionismo aduaneiro impedia a importagio de elementos
acessérios, menos caros que os fabricados no pais. As
estradas de ferro pagavam 129, de dividendos, acumu-
lavam importantes reservas e melhoravam seus servigos.
Os intermediarios nio reduziam as gordas comissdes
percchidas sObre as transagdes e os adiantamentos. O
Estado exigia quase os mesmos impostos dos tempos
de prosperidade. Malgrado tudo isso, e existindo tanta
margem para intervir no sentido de reduzir-se o prego
de custo liquido do produto, os esforgos desenvolvidos
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por Sdo Panlo foram exercidos no sentido de serem
mantidas tédas as vantagens da situagdo adquirida,
langando sobre a coletividade o péso de encargos que
nio existiriam sem e orientagio politica e econdmica
adotada por ésse Estado.

Nisso consistiu a imoralidade das soluges propostas,
pois era injustificivel exigir o sacrificio de terceiros,
quando os lucros excessivos, devidos & organizagio defei-
tuosa da atividade correspondente, oneravam de 309,
a 409, o preco de custo liquido do café nos mercados
consumidores.

Todo e qualquer exagéro de despesas e téda o qual-
quer superfluidade deveriam ser postos de lado; entéo
tornar-se-ia licito e moral o pedido de colaberagdo. Foi
nesse sentido que o Jornal do Coméreio do Rio de Janeiro
relembrou que o dever ndo estaria cumprido enquanto
nio se fizesse o possivel nesse terreno.

Em 1903, foi apresentado um projeto s CAmaras,
tendo por base fixar o preco minimo de venda do café,
para a regularizagio das ofertas; as operagdes nesse
sentido seriam garantidas pelo crédito do Govérno Fede-
ral e por sobretaxas de exportagido percebidas pelos
Estados produtores, sendo predeterminada a aplicagdo
do fundo assim obtido.

Todos os economistas do Parlamento insurgiram-se
contra a desastrada proposta, que nio fol adiante. O
principal motivo dessa obstrugio encontrou-se nas safras
deficitéarias de 1903-1904 e de 1904-1905, previstas com
grande antecipacdo, e na alta correspondente da cotacio
do café. Durante dois anos, cessaram as tentativas de
valorizagéo.

A partir dos fins de 1904, entretanto, a previsio dos
resultados da produgio de 1906-1907, que deveria ser
muito grande segundo o ritmo que faz suceder uma
safra copiosa a duas ou trés malis fracas, essa previsdo
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levava a crer na ressurrei¢io dos projetos intervencionis-
tas. Efetivamente, uma agitagio habilmente conduzida
nos centros produtores e na imprensa provincial, assim
como em certos jornais inspirados pelo comércio de inter-
medi4rios, produziu forte corrente de opinido favordvel &
imiscui¢gio do Govérno no jé6go natural dos elementos
formadores dos precos.

O Govérno Federal, cumpre afirmar em sua honra,
combateu sempre essa tendéncia; os relatérios do Minis-
tério da Fazenda, as mensagens presidenciais e as comu-
nicagdes as Cimaras estfio repletas de demonstracdes da
inanidade de tal politica, e as adverténcias de que, se
adotada, o pafs iria defrontar decepgdes e graves dis-
sabores.

Issas resisténcias, opinides de sdbia prudéncia, sem-
pre combatidas pela maré montante dos intervencionistas
— forma nova e desastrosa de estatismo intensivo de
certas escolas polfticas brasileiras — n#o foram postas
em pratica com suficiente firmeza pelo Presidente Rodri-
gues Alves.

Ao invés de manter com intransigéncia seu ponto
de vista liberal e deixar ao jogo espontdneo dos fatdres
econdmicos a solugdo do problema do café, acreditou
que deveria ceder ao que lhe pareceu manifestagiao nacio-
nal e era, entretanto, mero fruto de uma campanha sabia-
mente organizada por um dnico Estado, em detrimento
de todo o Brasil.

Esse ato de fraqueza governamental, surpreendente
num estadista do valor do Presidente Rodrigues Alves,
liga indissoldvelmente sua co-responsabilidade a todos
os embaragos causados pelos planos de valorizagéo e as
perturbagdes monetdrias que o sucederam.

A capitulag¢io ocorreu no momento de ser votado o
or¢gamento para 1906. A lel de 30 de dezembro de 1905,
em seu artifo 2, X, mencionou a autorizac¢io concedida
a0 Poder Executivo:
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“A entrar em acdbrdo com os governos dos Istados cafeeiros
para: a) regular o coméreio do café; b) promover a sua valorizagao;
¢) organizar ¢ manter um servigo regular e permanente de propaganda
do café, com o fim de aumentar o seu consumo.

O Govérno Federal poderd endossar as operagdes de crédito
que, para ésse fim, fizerem os governos dos lstados interessados,
uma vez que sejam observadas as seguintes condi¢des:

a) os Estados assegurario & Unifdo uma garantia em ouro,
suficiente para o servigo de pagamento de juros e amor-
tizagdo do empréstimo;

b) essa garantia terd cardter definitivo para todo o prazo do
empréstimo e nfo ficard dependendo de leis de efeito
anual; revogdveis de um ano para outro pelo poder legis-
lativo dos Estados;

¢) o produto da operagio de crédito sé6 poderd ser aplicado
a manter um prego minimo para o café de exportagfio,
nfio podendo ser destinado a empréstimo de qualquer
natureza ou adiantamento a lavradores, comissdrios e
exportadores ou a quem quer que seja, nem desviado
pelos Estados para qualquer outro fim.

d) a importincia do empréstimo serd depositada no Tesouro
Nacional ou nas Delegacias ¥iscais, sendo entregue &
medida das necessidades e, liquidadas as operagdes, o
produto liqiido delas serd recolhido ao respective de-
pésito;

e} todos os lucros realizados nas operagbes de valorizagio
serdo aplicados & amortizagio do empréstimo’.

Os Estados interessados puseram-se imediatamente
em campo e, em 25 de fevereiro de 1906, scus Presidentes
assinaram em Taubaté, pequena cidade do Estado de
Sao Paulo, o acérdo conhecido pela denominagio de
Convénio de Taubaté.

Fsse documento, realmente extraordindrio do ponto
de vista econ6mico, merece ser resumido.

418



SEGUNDA PARTE: NA REPUBLICA

Os Estados contratantes comprometiam-se a man-
ter, enquanto i1sso fOsse vantajoso ¢ durante o primeiro
ano, no mercado nacional, o preco minimo de 55 a 65
francos em ouro ou moeda corrente, por saca de sessenta
quilos de café do tipo 7, de Nova Iorque. Esse prego
poderia ser elevado a 70 francos, segundo as convenién-
cias do mercado. Os outros tipos teriam pregos propor-
cionais & escala adotada pela classificagdio norte-ame-
ricana.

Comprometiam-se os governos contratantes a di-
ficultar a exportacio de cafés de qualidades inferiores e
a desenvolver, na medida do possivel, seu consumo no
Brasil.

Foi criado um servigo de propaganda comum, com
a dupla finalidade de ampliar os mercados consumidores
e combater as fraudes e sucedineos do café.

Foi prevista a criagdo de tipos nacionais désse artigo,
assim como bolsas e cdmaras sindicais de café.

A melhoria das qualidades produzidas seria esti-
mulada pela criagio de instalacdes especiais, destinadas
a0 tratamento das safras.

Seria institufda uma sobretaxa de exportagio, de
3 francos por saca, que poderia ser aumentada ou dimi-
nuida; a limitagho das culturas existentes seria mantida
durante dois anos, prorrogdveis mediante acordo.

A sobretaxa seria percebida pela Unido, o seu pro-
duto aplicado nos serviges dos capitais destinados 2
execucio do acdrdo; o excedente désse servigo retor-
naria aos Estados, que o empregariam no pagamento
das despesas resultantes do acdérdo. Os capitais seriam
fornecidos mediante empréstimo de 15 milhdes de ester-
linos, que o Estado de Sdo Paulo ficava encarregado de
negociar, dando como garantia o produto da sobretaxa
de 3 francos por saca e a responsabilidade soliddria dos
trés Estados contratantes.
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Para evitar as oscilagdoes em papel do valor désse
empréstimo em ouro, os 15 milhdes constituiriam o
depésito de uma caixa de emissdo e conversio a ser
criada pelo Poder Legislativo federal, a fim de fixar o
valor da moeda. O produto da emissiao seria empregado
na regularizagdo do comércio do café e na valorizagéo
désse produto, ao lado de outros recursos que pudessem
ser criados em lei. O empréstimo sé seria conclufdo ap6s
a aprovacido de seus térmos pela Unido e os Estados
contratantes. No caso de tornar-se necessiria garantia
federal, seria ela solicitada de acérdo com as estipulag¢des
da lei de 1905.

O mecanismo administrativo destinado & diregédo
das medidas estabelecidas pelo Convénio foi organizado
sob a alta inspe¢do do Estado de Sao Paulo, o principal
interessado. O Presidente da Reptblica foi aceito como
arbitro de tédas as desinteligéneias que sobreviessem
entre os Estados. O Convénio sé entraria em vigor
ap6s sua aprovagio pelo Govérno Federal.

Conforme demonstra éste resumo, os trés Presi-
dentes nfo se limitaram a acordar medidas que diziam
respeito ao café. Com desenvoltura sem igual, haviam
tles estipulado termos para os quais era nula sna auto-
ridade constitucional: como, por exemplo, legislagéo
monetaria, assunto em que o Congresso Federal era
cxclusivo juiz.

Esse abuso de poder foi ainda acentuado pcla ma-
neira imperiosa com a qual o porta-voz do Convénio,
o Presidente de Sao Paulo, comunicando o resultado dessa
reuniio, levou a0 conhecimento do Presidente da Rept-
blica que “a solu¢do da questdo monetiria, medida
julgada da maior urgéneia, reclamava de Sua Exa., nos
térmos do N.° 10, do art. 48 da Constitui¢io Federal,
a convocac¢ao extraordinaria do Congresso Federal para
a vota¢do das leis necessarias’.
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A reclamagdo assim feita aplicava-se a umsa das
prerrogativas do Poder Executivo, da qual era éle o
finico arbitro. ..

A resposta do Presidente Rodrigues Alves foi sim-
ples e digna: o Convénio seria transmitido ao Congresso
para que o mesmo tomasse déle conhecimento, sobretudo
quanto aos pontos nos quais deveria exercer sua com-
peténcia privativa; quanto a convocacgio extraordiniria
do Congresso, o Presidente nio concordava em provo-
cid-la, dada a iminéncia de sua reunifio ordiniria e a
necessidade primordial da apuragio das elei¢bes para a
Presidéncia da Reptblica relativamente ao novo periodo
de 1906-1910.

Ora, tudo se processava em contririo & Lei de 1905.
Esta havia estabelecido a necessidade de um aco6rdo
entre o Presidente da Reptblica e os Estados, e o
Convénio era uma estipulagio contratual entre os Esta-
dos, excluido o Govérno Federal. A Lei de 1905 previa
o end6sso da Unido ao indispensidvel empréstimo; o
novo documento previa antes a possibilidade de ela
abster-se de tal coisa. O contrato assinado em Taubaté
exorbitava dos podercs constitucionais das partes con-
tratantes. Podendo o empréstimo ser feito sem a cola-
boragio federal, que adiantaria, pois, a Caixa de Con-
versio, se 0 empréstimo forneceria 0s recursos necessirios
as operagoes, sendo absurdo exigir-se emissio conver-
sivel de um Govérno oposto a tal politica ?

Os trés Estados signatdrios do Convénio, diante da
resposta negativa do Govérno Tederal, e premidos pela
urgéncia do momento, modificaram o acordo primitivo.

Em 4 de julho de 1906, o documento complementar
fol assinado em Belo Horizonte.

O artigo primeiro do Convénio fol substituido pelo
seguinte: os Estados coniratantes comprometiam-se a
manter, durante um prazo conveniente, no primeiro ano
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e no mercado nacional, o pre¢co miximo de 32%000 a
368000 por saca de sessenta quilos de café tipo 7, de
Nova Torque; ésse minimo poderia ser mais tarde ele-
vado a 408000, segundo as conveniéneias désse mercado.
As qualidades superiores, segundo a classificacio norte-
amcricana, variariam de preco de acordo com a eseala
adotada nesse palis.

Foi ainda estipulado que as opera¢des de crédito
necessarias seriam efetuadas diretamente pelos trés Esta-
dos sem endbsso ou garantia da Unido, seria a sobretaxa
percebida pelos Estados ¢ o produto depositado para o
fim de garantir o servico de pagamentos do empréstimo,
Wssa pereepedo comeearia quando os Dstados o deter-
minassem.

Fnquanto ndo funcionasse a Caixa de Conversio
ou enquanto nio fdsse criada, poderiam os Estados
aplicar o empréstimo diretamente as exigénecias da valo-
rizacio.

O Govérno de Sio Paulo, antes de decidir a operacio
de crédito, teria de submeter suas estipulagdes ao conhe-
cimento ¢ & aprovacao dos Estados interessados, bem
como & do Govérno Federal, no caso de haver éste dado
enddsso ou garantia Aquela, devendo as responsabili-
dades de cada qual ser fixadas nessa aprovacio.

O Congresso Federal, de posse dos dois textos con-
tratuais, deu assentimento aos mesmos pela lei de 6 de
ago6sto de 1906, ficando o artigo relativo & Caixa de Con-
versio reservado para uma discussio especial. Neste
caso, ainda, comprometeu-se a responsabilidade do
Presidente Rodrigues Alves, porquanto ndo opds seu
veto a uma proposicio, offja influéneia perniciosa conhe-
cla melhor do que ninguém.

Embora ndo pertenga inteiramente ao quadro do
nosso estudo, nio é inteiramente fora do propdsito dar
uma idéia aproximada da evolu¢io que sucedeu 4 apli-
cacdo das medidas de valoriza¢io.
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O “Jornal do Coméreio’” do Rio de Janeiro, perfeita-
mente esclarecido, resumiu as operagdes na resenha anual
publicada sbbre a situagdo comercial. Néle colhemos a
maior parte de nossas informagdes.

A base do mecanismo proposto era o empréstimo
destinado a retirar do mercado, durante prazo indeter-
minado, o excesso da produg¢do sbbre a procura. Ora,
aprovado o Convénio, e havendo desaparecido a possibi-
lidade de acérdo com a Unido a fim de obter sua cola-
boragiio, os Estados s6 poderiam contar com o préprio
erédito. Foi-lhes possivel verificar de imediato que,
nesse particular, haviam éles com demasiada leviandade
confiado em intermediarios desprovidos de escripulos e
que os milhdes prometidos eram problematicos. Os produ-~
tores, a seu turno, levando em conta os pregos de Taubaté,
retinham as safras até o funcionamento ntegral do
acordo.

A impossibilidade pritica de realizar o empréstimo
arruinava o Convénio. Fol preciso, por consegulnte que
Sdo Paulo agisse sdzinho.

O Congresso Estadual autorizou o Govérno do
Estado a sobretaxar o café, mesmo antes da valorizagio,
exatamente o contririo do que féra resolvido entre os
trés Presidentes.

O mesmo Govérno celebrou com as principais casas
exportadoras um acordo nio divulgado em todos os seus
pormenores, justamente aquelas contra as quais o Con-
vénio féra realizado, pois a acusagdo era dos ganhos
ilicitamente aumentados désses intermedidrios.

Tal capitulagdo procedeu-se nos seguintes térmos:
ésses exportadores adiantavam 809, do valor do café
retido, sob garantia do préprio café; os 209, restantes
seriam pagos pelo Estado; sbébre os 809, adiantados
pelo consortium, as taxas pagas pelo produto ascende-
riam a 159, aproximadamente; a duragdo do contrato
nio era exatamente conhecida.
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Nio se tratava do mecanismo do Convénio mas de
um paliativo para aguardéd-lo. Os pregos deveriam variar,
portanto. Efetivamente, o acordo de Taubaté estipu-
lara a quantia de 55 a 65 francos por saca, ou seja 98000
por arroba; a modificagio de Belo Horizonte reduzira
1ss0 de 328000 a 363000, ou seja 88000 pela mesma uni-
dade; o novo acdérdo com os exportadores estabeleceu
a quantia de 7$000. Mas, de fato, as exigéncias désses
intermedidrios eram tais que o prego nio era pago para
o tipo 7, base das negociagdes, mas para um tipo mais
elevado, o 6, de sorte que o valor real de compra da
qualidade que servia de base ao acordo, o tipo 7, era
reduzido a 6$600.

Tudo se processando fora do Convénio, é claro que
os Estados de Minas Gerais e do Rio de Janeiro ndo
tiveram nisso qualquer participagido. A operagio pesava,
désse modo, integralmente sébre Sio Paulo, conforme
seus contratos particulares celebrados com os exporta-
dores Theodor Wille & Cia.

Disso resultou séria crise. As exigéneias dessa firma
forgaram o prego do café de tipo 6; os possuidores de
qualidades inferiores, dos tipos 7, 8§ e 9, exportados em
grande parte pelo p6rto do Rio, ndo encontravam a
quem vendé-las, e seus antigos comissirios recusavam-se
a adiantar dinheiro sbbre essas qualidades do produto,
exigindo o reembdlso das somas emprestadas antes da
colheita para as despesas correntes das fazendas.

Chegaram as reclamagdes a tal ponto que os gover-
nos do Rio de Janeiro e de Minas Gerais tiveram de agir,
de acérdo com o da Unido, e tomaram as seguintes
resolugdes: o Banco do Brasil emprestaria 6 000:000$000
para a compra de café dos tipos 8 e 9, por intermédio
de uma firma nacional, agindo de concérto com Theodor
Wille & Cia.; a Unifo daria o seu concurso, de entio
em diante considerado indispensdvel, para a obteng¢io
do empréstimo, cavilha mestra da obra de Taubaté.
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Esse empréstimo foi tentado diretamente em janeiro
de 1907 pelo Govérno Federal, o que lhe valeu da parte
de nossos agentes financeiros em Londres a resposta,
sincera mas dura, de que nio poderiam ligar seu nome e
sua responsabilidade a tdo ousada manobra de especulagio,
condenada pelo senso comercial e financeiro de todo o
mundo. Nessa ocasifo, a Presidéncia j4 nfdo estava em
mios de Rodrigues Alves, mas nas de seu sucessor,
Afonso Pena.

O que foram essas questoes do café, o Retrospecto
Comercial de 1907 bem as qualifica: “As compras
feitas em tal escala, relativamente inferior is entradas,
s6 beneficiaram os intermedidrios compradores, que paga-
vam os pregos do Convénio pelos cafés adquiridos por
terceiros a precgos irrisérios e que recebiam ainda, do
Govérno e acima do mercado, a comissiao devida pelo
seu trabalho”.

O produto das colheitas afluindo aos mercados de
Santos e do Rio, o Convénio os comprava a pregos de
favor, distribuidos preferencialmente a uma clientela
especial, a0 passo que balxavam as cotagdes no mercado
livre.

A agitagdo continuava. O Govérno reiterou, com
igual maldgro, suas tentativas de empréstimo, na Ingla-
terra e na Bélgica. Foi ainda o Banco do Brasil que teve
de fornecer 12 000:000$000 para essa especulagio imoral.
Em agbdsto de 1906, um empréstimo de £ 1,000,000 a
vencer-se em 12 meses, fol concedido a Sdo Paulo pelo
Disconlo Gesellschaft; em dezembro, um segundo emprés-
timo de £ 2,000,000 foi contraido com J. Henry Schroder
& Cia., de Londres, e um terceiro, de £ 1,000,000, com o
National Cily Bank de Nova forque. Sio Paulo, a seu
turno, para manter-se no mercado, teve de sacrificar a
Estrada de Ferro Sorocabana, comprada aoc Govérno
Federal, e de arrendé-la, em maio a um sindicato, o
que lhe permitiu obter £ 2,000,000 emitidas a 909, por

425



A POLITICA MONETARIA DO BRASIL

intermédio da Société Généralec. Poucos dias depois, o
Dresdner Bank concedeu-lhe outro empréstimo, de
£ 2.000.000. Finalmente, em junho, o Estado exigiu ga-
rantia federal para uma nova operagio de £ 3.000.000,
que o Congresso autorizou em julho e que nossos agentes
financeiros em Londres emitiram em outubro, pois,
havendo-se recusado a associar-se a uma ospeculacio
s6bre o café, estavam sempre prontos a ajudar o crédito
brasileiro, ¢ Sio Paulo conseguira realizar sua aventura
de valorizacio & base de um empréstimo federal. Em
14 de julho de 1908, Sdo Paulo comprara um cstoque de
8 474 623 sacas de café de qualidade, em média acima
do tipo 7.

Néo poderia perdurar tal situa¢io artificial. lm
maio de 1908, o café do estoque pertencente a Sfo Paulo
comecou a ser vendido. O Banco de Franga anunciou,
em 14 de maio, que ndo receberia mals warrants a prazo,
calculados acima de 40 francos. Os comerciantes do
Havre declararam que a valorizagio deveria renunciar
4 idéia de fixar os pregos, tendo ji essa pretensio lhes
causado grandes prejuizos; as cotagdes poderiam por
vézes ser acidentalmente excedidas por uma ou outra
venda, mas nada desencorajava tanto os compradores
como as vas tentativas de luta pelo café nido vendido
nos leildes e cedido mais tarde, clandestinamente, a
pre¢o vil.

A Cimara de Comérecio do Havre, em fins de no-
vembro do mesmo ano, discutindo a questio, foi uninime
em condenar essa especulagdo atentatoria da liberdade
de comércio, e pretendeu entravar o recebimento da
quota do novo empréstimo, de £ 15,000,000, enquanto
ndo fossem feitas declaragdes tranqiilizadoras pelo Go-
vérno Brasileiro, de que ndo interviria mais no mercado
para perturbar a evolugdo normal das cotagoes.

Pouco antes, por volta do meio do ano, o Estado de
Sao Paulo solicitara novamente auxilio do Govérno Fede-
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ral a fim de contrair, com sua garantia, um empréstimo
para liquidacio das operacdes precedentes, até o limite
de £ 15,000,000.

Nessa ocasiio, os compromissos de Sdo Paulo, exclu-
sio feita do emprégo de recursos produzidos pela receita
normal, ascendiam a £ 12,707,074+ 9-5. O cstoque era
de aproximadamente 7 milhdes de sacas; o valor da
unidade era, pois, no minimo igual a 43 xelins, ou seja,
mais ou menos 54 francos. A cotagio do momento era
de 37 a 39 francos por 50 quilos, emn média, e o estoque
de Sio Paulo, composto em parte de cafés de qualidades
superiores, poderia valer 40 francos; a saca de 60 quilos
valia, portanto, 48 francos. A margem de 6 francos
representava nessa data, portanto, o prejufzo por uni-
dade devido As manobras da valorizacio, ou seja,
42 milhes para a totalidade do estoque.

A nova intervencio federal s6 poderia agravar a
situacdo, de um lado pelo aumento de valor do café
cm conseqiiéneia dos gastos de armazenagem, manuten-
¢do, juros, seguro, fiscalizacio, etc., e, do outro, pela
perspectiva da formagio de novos estoques, que pesariam
nas cotagdes, em resultado do desenvolvimento da pro-
dugio e da possibilidade de uma nova colheita pelo menos
semelhante & de 1906-1907. O aumento do valor poderia
ser calculado & razdo de 6,60 francos por saca e por
ano, segundo as cifras de 1909, quando 7 milhdes de
sacas exigiram uma despesa total de £ 1,850,000; a
depreciacio das cotagdes sob influéneia das grandes
safras previsiveis nio pode ser estabelecida.

Bisses dois elementos, demasiado complexos e espe-
clais para que sejam aqui tratados, figuraram entre os
principais motivos da oposicio de uma minoria da
Camara dos Deputados, quando o Presidente Afonso
Pena lhes transmitiu a mensagem do Govérno de Sio
Paulo, acompanhada de sua opiniio pessoal favoravel
4 nova operagio.
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Todas as objecdes cldssicas contra a prorrogacéo
désse corner oficial do café foram levadas so debate.
Relembrou-se a ineficdcia e a violéncia da intromissio
governamental na fixacio natural da cotagio de um
artigo, do qual o pafs nio possuia o monopédlio e cujo
mercado consumidor encontrava-se no estrangeiro; nio
era, ademais, artigo de primeira necessidade, possuindo
numerosos suceddneos prontos a ocupar o vazio criado
pela rarefacdo consecutiva A alta dos pregos. Essa alta
era contriria aos interdsses legitimos dos produtores,
cujos lucros estavam em relagio com o aumento do
consumo, insepardvel da baixa do prego de venda; a
alta s6 poderia, cm dltima anilise, favorecer as inds-
trias de falsificagéio do café — a torrefagdo de figos, bolo-
tas, cereais, etc., os produtos de substituigio, tais como
a chicdérea, os préprios suceddneos naturais como o
mate, o cacau e o chi. O Estado, mau negociante, pois
falta-lhe o estimulo do lucro, nao se encontrava em boa
posicdo para gerir emprésas comerciais, sobretudo da
amplitude dessa.

Kra imoral, finalmente, impor novas taxas aos con-
tribuintes, exigic déles novos sacrificios, que atenuassem
as dificuldades financeiras de uma classe particular, e
isso numa fase em quc todas as inddstrias ligadas ao
comércio do café continuavam a fruir os mesmos lucros,
as mesmas vantagens, scm impor a si préprias a menor
restrigio nos ganhos, que viesse ajudar os produtores
cue lhes permitiam viver.

As erfticas mais fundadas foram impotentes para
vencer a corrente de opiniao intervencionista e, em 9
de dezembro de 1908, a autoriza¢io tornava-se lel.

Foi assim permitido ao Presidente da Repiblica
garantir, até o minimo de 15 milhoes de csterlinos, o
empréstimo que Sao Paulo iria contrair para liquidar o
desembolso da valorizagdo ¢ converter em divida con-
solidada a divida flutuante criada por essas operagdes.
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Para atendé-lo, o Estado de Sdo Paulo compro-
metia-se a depositar semanalmente, nos estabelecimen-
tos designados pelo Govérno Federal, o produto da
sobretaxa de 5 francos por saca de café, criada pela
Lei Estadual de 25 de agdsto de 1908; essas somas seriam
aplicadas no servigo do empréstimo e nfio poderiam, a
pretexto algum, ter aplica¢do diferente. No caso de
serem insuficientes, S0 Paulo se comprometeria a com-
pletar a diferenga, de sorte que jamais deixassec em
atraso o servigo do empréstimo.

Todos os excedentes seriam conservados a fim de
suprir déficits ulteriores.

O contrato do empréstimo poderia estabelecer que
as 6994 920 sacas de café depositadas na Europa e nos
Estados Unidos seriam dadas como garantia aos cre-
dores; mas deveria ser igualmente nele estipulado que
a venda désse café s6 poderia ser efetuada mediante
acdrdo entre o Govérno da Unido e o de Sdo Paulo, e
com autoriza¢io do primeiro.

O produto da venda seria aplicado exclusivamente
na amortizagdo do empréstimo.

Se Sio Paulo, ndo importa por que motivo, redu-
zisse scus Impostos de exportagdo, a sobretaxa conti-
nuaria inalterada. O Estado comprometia-se¢ a manter
as medidas da lei Fstadual de 25 de agdsto de 1908
até a liquidagio do empréstimo, salvo novo acordo com
o Governo Federal, que pusesse térmo as limitagdes da
exportacio do café, mencionada nesse documento legis-
lativo.

Essa restrigio consistia num imposto adicional de
209, ad valorem sbbre o café cxportado, que excedesse
de 9 milhoes de sacas no perfodo de 1908-1909, 91/2
milhdes no de 1909-1910 e 10 milhdes nos seguintes,
contados os perfodos de 1.° de julho a 30 de junho.

O Presidente da Reptblica era ainda autorizado a
adotar as medidas e exigir as garantias necessirias ao
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N

éxito da operacio ¢ 3 climinag¢io dos riscos do Tesouro
Nacional.

Assim, o plano de valorizagio culminava na venda
de oito e meio milhdes de sacas pertencentes a felizes
privilegiados, a precos muito acima das cotacdrs, sdbre
uma preducaoe total cinco vézes maior de 41 milhoes de
sacas (1906-1909). Os precos niio haviam sofrido alta
aprecidvel devido a essa intervencfo, e tinham variado
sob a influéneia preponderante do mercado livre: o
estoque da valoriza¢do contribuira apenas para onerar
as cotag¢Bes. (s produtores compensaram-se com uma
sobretaxa de trés francos por saeca, logo clevada a cinco.
Tal foi o balanco desta aventura para o fazendeiro.

Para a liquidagio do estoque oficial, era preciso
eriar um organismo que desse inteira seguranca 4 maneira
pela qual seria vendido o café dado em garantia. IFoi o
Comité de Gestio do Café do Govérno de Sao Paulo,
mals correntemente denominado Comité de Vendas,
composto de sels membros designados pelos dois consér-
cios de banqueiros (J. Henry Schréder & Cia. e a Société
Générale de Paris) e de um delegado do Govérno de Siao
Paulo, com direito de veto das decisdes do Comité,;
nesse caso, o Banco da Inglaterra deecidiria em iiltima
instincia, na qualidade de 4rbitro.

Até aquéle momento (maio de 1910), as vendas s6
se haviam verificado em 5 de fevereiro de 1910, ua
Furopa (50 000 sacas no Havre, 