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MEIO CIRCULANTE

BANCOS DE EMISSAQ. SOCIEDADES ANONYMAS
- Credito hypothecario e movel

.. A inscripciio deste capitulo corresponde & materia dos quatro de-
cretos de janeiro deste anno, cuja defesa encontrareis, em appendice a
este relatorio letra A, na exposi¢iio de motivos, que os precedeu. O fim
desses decretos, systematicamente relacionados entre si, era, reorga-
nizando e, n’algumas partes, creando as nossas leis de credito, esta-
belecer, a0 mesmo tempo, um regimen de circulagdo, que viesse sub-
stituir o papel moeda do Estado pela emissdo bancaria, cujas vantagens
sobre elle ninguem hoje desconhece.

Desses decretos : .

~ 0 1o prové & organiza¢do dos bancos de emissio ;

O 20 reforma a lein. 3170, de £ de novembro de 1882, que regulou o
estabelecimento de companhias e sociedades anonymas ; |

0 30 disple sobre as operacdes de credito movel a beneficio da
laveura e das industrias auxiliares :

O 4o substitue as leis ns. 1237, de 24 de setembro de 18364, que
reformou a legislacdo hypothecaria, e estabeleceu as bases das socie-
dades decredito real, e 3272, de 5 de outubro de 1883, que alterou diver-
sas disposicOes referentes 4s execucdes civeis e commerciaes.

Ndo me cabe rememorar. agora a serie de modificacdes, por que
passou esse systema, até chegar ao termo definitivo de sua evolu¢fo
no decreto de 10 de dezembro de 1890. No capitulo concernente & unifi-
cacdo do meio circulante encontrareis a justificacdo dessas medidas,
o vinculo de cohereneia intima entre essas transformagdes, que succes-
sivamente percorreu a situagdo creada no principio do anno transacto.

A’s - tempestuosas lutas. que assignalaram o advento dessa
reforma, em seus primeiros mezes, succedeu a calma da reflexdo,
a tranquillidade do assentimento inspirado na experiencia directa dos
factos. O publico acabou por comprehender que se tinham illudido



“a'si mesmos, ou o haviam illudido com especiosas exploragdes, os
promotores dessa tormenta, que felizmente ndio lograram os seus fins.

Alvorotou-se a industria, procurando fazer ver d4s classes pro-
ductoras, nos estabelecimentos planejados pelo decreto de 17 de janeiro,
especislmente no grande banco da capital, centros de privilegio,
armados de favores monstruosos para matar, e devorar, no trabalho e
na producclo da riqueza, toda a espontaneidade, toda adiversidade,
toda a liberdade em proveito de um monopolio insaciavel. Inquie-
taram-se 0s inferesses commerciaes, divulgando-se 0 prognostico
de que a nova circulacdo transbordaria, pelo seu descomedimento,
os canaes do credito, conduzindo-nos a uma depreciaciio geral dos
valores e a uma crise monetaria semelhante 4 da Republica Argentina.
A industria, porém, ndo tardou em ver que as novas instituicdes
eram os melhores auxiliares para o seu desenvolvimento, que os
favores outorgados a ellas ndo transpunham a linha das concessdes
usuaes a emprehendimentos de muito menor vulto, e que, longe de
coarctar a expansfio industrial do paiz, os bancos emissores, que dells
principalmente haviam de viver, representavam o maior interesse em
fomental-a. E, quanto ao receio de que as emissdes permittidas exce-
dessem a capacidade da nossa circulacdo, ndo foi mister muito tempo,
para se verificar a improcedencia de taes apprehensdes, num paiz
cujas condi¢des e habitos commerciaes, ainda rudimentares nesta par-
ticularidade, retardam incalculavelmente o movimento do meio circu-
lante, e onde a opulencia da uma natureza prodigiosa espera apenas
a facilidade dos instrumentos de permuta, para animar o trabalhoa
fecundar os recursos esterilizados sob o regimen da desconfianca e da
indolencia, que a monarchia consolidara entre nés.

Das questdes que se ligam a este assumpto, fallarei de espago no
capitulo seguinte, (*)

Agora me limitarei a vos dar conta do estado do meio circulante,
considerado em 30 de setembro do anno transacto.

Estado da circulagio em 30 de setembro de 1850

Em notas do Thesouro.. ....... Crrebaer canas erereenene seaes Seeeiarans 170,781: 4148000
Em notas de bancos emit-
tidas em virtude de con-
cessdes anteriores ao
Decreto n. 163, de 17 de
janeiro de 1890 :
Conversiveis em ouro : .
Banco Nacional do Brazil 320:100$000
Banco de S. Paulo...... 41:6603000 361 :7608000

. (*) Pag. 85 - 103.



N&o conversiveis em ouro:
Banco do Brazil, cuiza

111: 11 5 ¥ RN
Caixzas filiares.cccoveoes

Banco da Bahia,,e......
Banco do Maranhio.....

Em notas de Bancos emit-
tidas de conformidade
com o Dacreto n. 165, de
17dejaneiro de 189), sob
garantia de apolices:

Banco dos Estados Unidos

Banco Unido de S. Paulo

Banco Emissor do Sul...

Banco Emissor da Bahia

Banco Emissor do Norte. .

Em notas de Bancos emit-
tidas de conformidade
com o Decreto n. 253, da
S de margo de 1890, sobre
base metallica :

Banco do Brazil.........

Banco Nacional do Brazil

11.047:0908000

290:2603000

11.337: 3508000
904:150%000

19.999:0408000
5.800:0003000
3.000: 0003900
5.500:0003000

1.000:0033000

21,299:6098000

28.553:8603000

154:8518000 12,396:3508000

6535, 299: 0103007

12.853:4603000 127.910:6105000

208.692: 0243000

As instruccdes de 26 de marco e as circulares dec 31 de julhoe 6 de
agosto ultimo deram as precisasprovidencis para a substituicdio das
notas de $500 por moedas de prata do mesmo valor.

Para esse fim teem sido remettidas, até a ultima data :

A’ Caixa de Amortizacdo. .
A’ Thesouraria de Fazenda das L&laf*oas

»
»
»
»
»
»
»
»
»
»
»
»
»

»
»

»
»

»
»
»
»
»
»
»
»
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»
»
»
»

»
»
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- . .

do Amazonas . .
daBahia. . . .
do Ceara . . .
do EspiritoSanto .
do Maranhdo . .
de Matto Grosso .
de Minas Geraes .
doPara . .

da Parahyba.
doParand . . .
de Pernambuco . .
do Piauhy. . .
do Rio Grande do
Norte. . . .

do Ric Grande do
Sul. . . . . .
de Santa Catharina
de S. Paulo . .

de Sergipe . .

300:0008

50:000%
20:0203
100:0008
60:0008
20:0003
60:0003
50:0008
50:0008
100:0008
50:0008
50:0008
100:0003
20:0003

20:000%

100: 0003
30:0008
100:000%

30:0005 1.310:000%
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A operacfio estd sendo feita um pouco lentamente, pela difficuldade,
que sempre se manifesta em taes occasides, de obter do portador das
notas odiminuto servico de apresental-as ao troco nas repartxgées de
fazenda.

Para a emissdio sobre apolices, nos termos do decreto n. 165, ficaram,
pelode n. 251 A, de 17 de marco, os Estados do norte consti-
tuindo tres regides, cada uma dotada do seu banco, com o capital de
90.000:0008: a 1% composta dos do Amazonas, Pars, Maranhfio e
Pisuhy; a 28, dos do Ceard, Rio Grande do Norte, Parahyba e Per-
nambuco; a 38, dos de Alagodas, Sergipe e Bahia.

Pelo decreto n. 19), de 29 de janeiro, e nos termos dos de 17 e 19
do mesmo mez, concedeu-se autorizacfio ao Banco dos Estados Unidos
do Brasil, para funccionar, estabelecendo-se a sua séde nesta capital,
e abrangendo a sua circumscripcdo os Estados do Rio de Janeiro,
S. Paulo, Minas Geraes, Espirito Santo, Parang, Santa Catharina,
e podendo elle, para facilitar as suas funcgdes, estabelecer caixas
filiaes, ou agencias, onde convenha, de accordo com 0 governo.

Pelo decreto n. 194, de 31 do mesmo mez, foi creado um banco
de emissdio, para os Estados de S. Paulo e Goyaz.

Pelo de n. 336 B, de 16 de abril, foi autorizada a incorporag¢do do
Banco. emissor da regido dos Estados do Rio Grande de Sul e de
Matto Grosso.

Pelo decreto n. 367 A, de 30 do mesmo mez, foram approvados 0s
estatuitos do Banco Sul Americano de Pernambuco, fixando-se-lhe
a séde no Recife, e dando-se-lhe por circumscrip¢io os Estados
de Pernambuco, Parahyba de Norte, Rio Grande do Norte e
Ceara.

Pelo decreto n. 391, de 12 de maio, foram approvados os estatutos
do Banco emissor da Bahia, com séde em S. Salvador, abrangendo a
sua circumscripgdo esse Estado com os de Sergipe e das Alagoas.

Pelo decreto n. 499, de 19 de junho, foram approvados os estatutos
do Banco Emissor do Norte para a regido composta dos Estados do
Amazonas, Pard, Maranhdo e Piauhy.

Pelo decreto n. 700 A, de 29 de agosto, foi autorizado o Banco dos
Estados Unidos do Brasil a emittir bilhetes ao portador até aoduplo da
quantia de 25.000:000%, que depositara em moeda metallica no The-
souro Nacional, nas mesmas condicOes da concessdo feita ao Banco do
Brasil e ao Banco Nacional do Brasil pelo decreto n. 253, de 8 de margo
do anmno transacto, art. 1° e seus paragraphos, fixandc-se-lhe em
100.000:0003 o capital.

Varios, e cada qual mais concludente, foram os motxvos, em que
se estmbou esse decreto.
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Primeiro:

O decreto n. 194, de 31 de janeiro de 1890, que fixou definilivamente
a quota da emiss8o distribuida a cada um dos bancos regionaes, qui-
nhoara ao Banco dos Estados Unidos a emisséio de cem mil contos,

Eis a sua disposi¢io peremptoria, no art, 2¢:

« B’ fixada em duzentos mil contos de réis a emissdo total sobre
apolices pelos quatro bancos emissores, tocando cem mil contos d
regido do centro e cem mil 4s outras.»

Esta prescripcéo ndo fora, até entdo, revogada, nem podia sel-o no
tocante & regidio do centro, sem que simulianeamente o fosse para as
outras. O contrario seria, ndo s6 desigualdade, desproporc¢io, como
inversdo palpavel do senso commum, qual a de deixar menos favo=
recida a regido incomparavelmente mais importante, das tres zonas
bancarias em que se dividia o paiz.

Segundo:

A reduccdo estatuida pelo decreto n. 253, de 8 de marco de 1890, nio
importara na derbga(;z‘io do artigo supra transcripto do decreto de 31 de
Janeiro : representavaapenas uma transac¢do provisoria, cujo caracter
de interinidade se achava expressamente declarado no proprio texto.

Diz elle, com effeito, no art.20:

« B’ fixado, por emquanto, em cincoenta mil contos o capital e a
emissdo concedidos ao Banco dos Estados Unidos do Brasil.. .»

Essa provisdo, pois, deixou em vigor a do decreto de 31 de janeiro,
modificando-lhe apenas momentaneamente a execucdo, de accdrdo com
circumstancias cuja natureza passageira ficou assignalada no proprio
contexto do acto legislativo. '

Terceiro :

Esta intelligencia tornava-se¢ mais clara, anle a clausula pela qual
acaba o artigo, cuja primeira parte citei. Essa clausula terminal reza :

« ... podendo o governo alargal-os, desde que as necessidades da
circulacdo o reclamarem.»

A providencia adoptada no decreto de 29 de agostondo apresentava,
pois, a importancia de reforma legislativa. Era simplesmente um
acto de administracdo, de expediente financeiro, que se ndo podia
recusar, quando o estavam dictando as circumstancias, a que a
propria lettra do decreto de 8 de mar¢o positivamente alludia.

Quarlo:

A medida consagrada no decrcto de 8 de margo ndo se adoptara sendo
a requerimento do Banco dos Estados Unidos do Brasil, que, vindo
para esse fim ao encontro do governo, suggerira elle mesmo essa re-
duccgo temporaria nas vantagens asseguradas ao seu capital pelos seus

estatutos e pelo decreto de 31 de janeiro. Procedendo assim, esse esta-
};l ‘il



belecimento servira & administragfo publica, facilitando a concesséo,
que com o auxilio desse espontaneo concurso entdio se fez, da emissdo no
duplo da base metallica aos outros dous grandes bancos desta Capital.

E n#o seria razoavel, nem justo, nem leal que, utilizando-se desse
servigo, o0 governo o convertesse em prejuizo contra a instituicdo, de
cuja espontaneidade nos aproveitdramos na solucdo de uma crise.

Quinto:

Na conferencia celebrada aos 8 de marco, no Thesouro, entre o
Ministro da Fazenda, o presidente do Banco dos Estados Unidos do
Brasil, o do Banco do Brasil e 0 do Banco Nacional, conferencia cujas
deliberacdes serviram de base ao decreto dessa data, ficara explicita-
mente reconhecido por mim e pelos representantes dos dous ultimos
estabelecimentos o direito do primeiro a uma emissdo igual & outor-
gada aos outros.

Sexto:

Sindo fosse a confianga dessa institui¢do,.obra benefica do governo
republicano, no direito por que pugnava, confianc¢a justificada por
compromissos explicitos da administracgo federal, o0 Banco dos Estados
Unidos do Brasil ndo teria assumido as responsabilidades, que, apoiado
nos seus estatutos, assumiu, nem poderia ter cooperado para o admi-
ravel movimento economico danossa praga com essa immensa con-
tribuicdo de forgas, sem'a qual esse movimento ndo se explicaria.

Com uma emissdo apenas de 50.000:0008 esse estabelecimento ndo
poderia estreiar a sua existencia financeira, emprestando 10.000:0008 a
um s6 Estado, como emprestou, nem animar, mediante a sua inter-
vencdo directa, a notavel evolucdo industrial a que temos assistido, na
qual, si nem tudo é aproveitavel, ha, em todo o caso, elementos incal-
culaveis de prosperidade e renova¢do para o paiz.

Desse estabelecimento receberam animag¢do consideravel os seus
congeneres em S. Paulo, no Rio Grande do Sul, na Bahia, no Para.
Raras s&o as emprezas lan¢adas o anno passado, aqui, ou em S. Paulo,
quendo tenham sido efficaz e poderosamente coadjuvadas pelo Banco
dos Estados Unidos do Brasil e seus auxiliares.

Ora, esse papel bemfazejo, vivificante, creador, nio lhe seria
possivel, sio Banco dos Estados Unidos do Brasil pudesse dispor
apenas de uma emissdo restricta a 50.000:000$ ; si n3o devesse firmar
os seus calculos na boa f& da promessa legislativa, que estipulara no
duplo dessa quantia as propor¢des da sua ac¢do financeira e a impor-
tancia dos seus meios de desenvolvimento.

Setimo:

O valor dos hancos e companhias registrados na Junta Commercial
desta cidade entre 8 de julho de 1889 e 17 de agosto de 1890 elevava-sea
1.148.000:000%, dos quaes mais de oitocentos mil contos pertenciam ao
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periodo republicano, que,=a este respeito, se pode datar da fundacfo
do Banco dos Estados Unidos do Brasil. E nesse computo s6 entram
as emprezas legalmente matriculadas.

Ora, a necessidade de realizaciio da quarta parte, supponhamos,
desse capital, bastaria para impor aos accionistas um desembolso
approximadamentede trezentos mil contos, quando a circulagfio dos
tres bancos emissores, cujas cedulas teem curso nesta regido, ndo
excedia a metade desse valor;cumprindo advertir em que s6 a emissdo
do Banco dos Estados Unidos do Brasil chegara ao seu limite, ea
dos outros, gyrando pelo paiztodo, nfo se localizara senfio em parte
no mercado da Capital.

Daqui se segue que ndo estariamos seguros contra riscos de
~crise, si ndo dessemos largueza maior ao mejo circulante, e que a
emissdo addicional reclamada n&o tardaria em ser absorvida pelas
necessidades immediatas da c1rculagﬁo, sem sobrecarregal-a.

Oitavo:

A funccdo. eminente, que 0 Banco dos Estados-Unidos do Brasil
estava exercendo nesta praga, impunha-se irrecusavelmente a quem
quer que alguma noticia tivesse do seu movimento quotidiano, no
qual as notas desse estabelecimento eram o instrumento geral dss
transacgdes. A propor¢do do seu papel, comparado & massa actual da
moeda bancaria nesta regifio, ascendia talvez a 80 ou 90 ¢/, encon-
trando-se apenas em quantidade mui exigua os bilhetes de outra
procedencia.

A necessidade, pois, de dar & emissdo desse banco toda a elas-
ticidade calculada, franqueando-lhe os meios de acgdo previstos no
seu compromisso e no decreto a que se lhe deve a existencia, era
das mais indeclinaveis.

A rapida assimila¢do de todo o papel bancario emittido em 1880 5
a fecundacdio que elle trouxe &s industrias; a ascensio do camblo
apenas alterada por depressdes passageiras ; a conveniencia de am-
pliar o meio circulante na proporcio do augmento crescente de
trabalho remunerado, gragas & exlinccdo do elemento servil e ao
desenvolvimento da immigra¢do; as reclamagdes, que n&o cessavam
de chegar ao Ministerio da Fazenda, sobre a urgencia de acudir &
praca, mal provida de recursos para o bom exito de especulagdes
fundadas nas mais legitimas espectativas, estavam demonstrando
que ndo poderiamos retardar este passo.

A coexistencia da circulagdo sobre apolices com a emissio sobre
ouro no mesmo estabelecimento de credito nfo era novi
offerecia inconveniente. Ella existe, entre outros, nosol‘)r;(:;(ci)es:’ ::\Irlreicrar-l
ricgnos, e estava admittida entre nds, ndo so no decreto n. 165, de 17
de janeiro, ert. 5°, que deu aos institutos emissores a sua organi-
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zaclio actual, como nos proprios estatutos do Banco dos* Estados-Uni-
dos do Brasil, art. 10, § 3°.

Pelo decrefo n. 370, de 2 de maio, mandou-se observar o regula-
mento sobre operacdes de credito movel, para execugio dos decretos
ns. 165 A e 169 A.

Pelo decreto n. 785 A, de 25 de setembro, os bancos de circu-
lacdo, creados em virtude do de n. 165, foram autorizados a
effectuar sobre ouro metads da sua emissdio, nos mesmos termos da
concessdo feita ao Banco dos Estados Unidos do Brasil, ndo podendo,
porém, encetal-a,salvo permissdo especial do Ministerio daFazenda,
antes de concluida a emissdo sobre apolices. Esse mesmo decreto
elevou a 40.000:000§ a-emissdo do Banco UnidodeS. Paulo, a cuja regido
passaram a pertencer os Estados do Parana e Santa Catharina, compro-
mettendo-se esse estabelecimento a fazer aos Estados da sua zona, inde-
pendentemente de garantia do Thesouro Federal, nas condicdes mais
favoraveis que a situacdo do mercado permittisse, os emprestimos,
necessarios para a reorganizacdo das suas financas ; outorgou
ao banco emissor, que se organizasse em Pemambuco, uma emisséo
addicional de 10.000:0008, nos termos do decreto n. 253, de 18 de
marco de 189), art. 1°, sob a clausula e para o fim de realizar,
logo depois de constituido, um emprestimo de 10.000:0003 a esse
Estado, nas condicdes que o Ministerio da Fazenda estabelecesse,
sem garantia federal ; obrigou os bancos de circula¢io sobre ouro
e os de emissdo sobre titulos da divida publica a receberem as
notas uns dos outros, pena de liquidacdo do estabelecimento que
O recusasse, nos termos da.lei n. 3463, de 24 de novembro de 1888,
art. 1°, §1°, n. 1V, e, finalmente, restabeleceu ao Banco da Bahia,
a faculdade de emiss@o, que lhe outorgavam os seus antigos estitutos,
até & quantia de 10.000:0003, sobre deposito em ouro na importancia
de metade desse valor.

Em toda a parte as leis do commercio, para assegurar a seriedade
necessaria na organizac¢do das sociedades anonymas, e defender contra
0 jogo da especulac8o os credores sociaes, submettem a constituicdo
dessas associagdes a clausula da realizagdo prévia de parte, mais
ou menos consideravel, do capital -subscripto.

Aqui, segundo as nossas leis, a taxa dessa entrada preliminar era
apenas de 10°/o, e a experiencia demonstrou, por exemplos deplo-
raveis, a insufficiencia dessa proporgdo.

A exiguidade della ndo aproveitava sendo ao artificio de exploracdes
inconfessaveis, contribuindo para entreter no mercado uma animacéo
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superficial e exagerada, mediante o’ apparato de emprezas desti-
tuidas de vitalidade real, incapazes de vingar, engenhadas unica-
mente para utilizar, em detrimento dos inexpe{rtos, a beneficio dos
sagazes, a affluencia de elementos de credito abundantes neste periodo
auspicioso e dignos de melhor applicacio.

Essa superfetaciio de especulacdes estereis, damninhase perfidas,
poderia, nfio atalhada, assumir as propor¢les de grave perigo, e
tendia a neutralizar, ou, pelos menos, a diminuir consideravelmente
os bheneficios reservados ao paiz por tantos e tdo importantes com-
mettimentos, como 0s que ido e vio assignalando, e recommendando 4
confianc¢a dos capitalistas nacionaes e estrangeiros a éra republicana.

Os meios disponiveis, entre as attribuicdes do governo, para
acudir a esse mal eram limitados e indirectos, nfo lhe sendo licito
attentar contra os principios de liberdade, em que se molda ore-
gimen das sociedade anonymas.

Urgia providenciar, pois, como se fez pelo decreto de 13 de outubro,
alterando a legisla¢do vigente, quanto 4 realizagiio do capital das socie-
dades eanonymas.

" Esse decreto estatuiu:

que de entdo em deante ellas ndo se haveriam por deflnitivamente
constituidas, sendo depois de subscripto por inteiro o capital social e
effectivamente depositados em banco, 4 escolha da maioria dos subscri-
plores, £0°/o em dinheiro, si maior propor¢do ndo estipulassem os
prospectos, do valor de cada accdo, ficando nulla de pleno direito a
sociedade que se désse por constituida em contravencdo deste preceito ;

que ndo se poderiam negociar as accdes antes de realizados 40 °/,
do capital subscripto, nem effectuar transferencias por procuragdes
em causa propria, ficando irritos os contractos que assim se fizessem ;

que, quando o accionista ndo effectuar as entradas no prazo esti-
pulado, cabera 4 sociedade, salva a sua accdo de pagamento contra
os subscriptores e cessionarios, o direito de fazer vender em 1leildo as
acgdes por conta e risco de seu dono, 4 cotacio do dia, depois de no-
tificado 0 accionista mediante intimacfo judicial, publicada por dez
vezes, durante um mez, em duas das folhas de maior circniacio
na séde da companhia ;

que, quando a venda se ndo effectuar por falta de compradores,
poderd a sociedade declarar perdida a acciio, € apropriar-se das entra-
das feitas, ou exercer contra o subscriptor e os cessionarios os direitos
derivados desua responsabilidade :

que o deposito dos 30°/, s6 podera effectuar-se nos bancos de
emissdo e em outros sujeitos 4 fiscalizagio do Governo, ou que para
esse fim se sujeitarem a ella, mediante documento do respectivo
fiscal certificando a realidade da entrada do dinheiro no cofre do



estabelecimento e sua escripturacfo nos livros da casa a credito da
companhia projectada’; podendo, nos logares onde nfo houver estabe-
lecimento bancario em taes condigdes, effectuar-se o deposito nas
collectorias ou thesourarias de Fazenda, provando-se por certiddo
dessas estagOes flscaes.

Tendo-se suscitado duvidas quanto ao alcance desse decreto,
fiz declarar, no Diario Official do dia 15, quea phrase «Sociedades
Anonymas que de ora em deante se constituirem », usada no referido
decreto, excluia do disposto nos arts. 1°, 2° e 3° aquellas que, com-
- quanto ainda nfo completamente constituidas, j4 tivessem assignalado
oseu processo de constituicio por actos destinados a tornal-a publica
e definitiva, como s realizacfio de entradas, a effectuaciio do deposito
exigido no art. 3° do decreto n. 164, de 17 de janeiro de 1890, e a
convocagdo pela imprensa de suas assembléas contituintes.

Na mesma data, em aviso 4 Directoria Geral do Contencioso do The-
souro Nacional, para evitar incertezas sobre a intelligencia do art.
1o desse decreto, quanto & realizacdio do capital das sociedades ano-
nymas necessario para se considerarem constituidas, declarei que
os 309/, 8lli estipulados se referiam assim ao capital primitivo das
companhias, como 4s addicdes que elle ulteriormente fosse rece-
bendo ; isto &, que, para se haver por legalmente augmentado o capital
nominal de taes associa¢les, cumpria que previamenie se realizasse,
em relagio a cada accrescentamento, a mesma porcentagem estabele-
cida a respeito do capital inicial. _

Sendo, porém, intuito do decreto de 13 outubro n&o embaragar as
emprezes de reconhecida utilidade publica, mas apenas atalhar os
abusos da especulagdo, e ndo podendo taes abusos achar terreno ade-
quado s suas combina¢des nos commettimentos, cuja vantagem e exe-
quibilidade se ache reconhecida por actos do governo, taes como 0s que
sob garantia deste se destinam a promover obras favoraveis ao des-
envolvimento da agriculturs,da navegacdo, da viacdo publica, dispoz
o decreto n. 997, de 11 de novembro, que as emprezas consagradas,
sob garantia publica de juros, 4 realizacdo de melhoramentos mate-
riges concedidos pelo governo federal, continuam a se reger pelas
disposigdes do decreto 17 de janeiro, arts. 3° e 7° § 20; podendo as com-
panhias desse genero, que se destinarem a explorar concessdes garan-
tidas pelos governos dos estados, constituir-se nas respectivas pracas
sob o regimen do decreto de 17 de janeiro, ou nas da Capital Federal sob o
do decreto de 13 de outubro, effectuando as sociedades anonymas, a que
se refere este decreto, o seu deposito, & escolha dos incorporado-
res, nos bancos flscalizados pelo governo, ou no Thesouro, nas the-
sourarias e collectorias, fixado o capital de accordo com os or¢a-
mentos officialmente approvados.



UNIFICACAO GRADUAL DO MEIO
CIRCULANTE E RESGATE DO PAPEL-MOEDA

Com o plano de reforma bancaria, que a fusdo solicitada por duas
grandes instituicdes de credito desta praca me habilitou a formular,
" teve o Governo Provisorio opportunidade adequadissima, para fechar
o periodo preparatorio, em que de janeiro a dezembro de 1890 se
desenvolvera esta questfio, com uma providencia de consolida¢éo de-
finitiva, na qual se enfeixassem as duas solu¢des: a subordinagdo
do nosso regimen circulatorio a um systema progressivamente unifor-
mizador e o resgate do papel-moeda.

Essa deliberagdo obrigou-me a algumas ponderac¢des explicativas,
que seme affigura conveniente reproduzir aqui. Antes, porém, de
ventilar a questdo financeira, cujo exame se abrird na ultima parte
desta justificacdo, parece-me conveniente esclarecer um aspecto
politico do assumpto, atalhando no¢Ges erroneas, que se teem gerado
em alguns espiritos sobre a posi¢do reciproca do Governo Federal
edos Estados no tocante 4 fundacdo de bancos emissores. Bem que
a medida adoptada no decreto ndo dependa essencialmente da opinido
que se adopte a esse respeito, ha, todavia, grandes relacdes de
conveniencia, que nos aconselham a projectar sobre esta materia a
claridade de uma investigacdo recta, leal e completa.

EMISSAO E FEDERACAO

Ou se reconheca, ou se negue 80s governos locaes, no regimen
federativo, o direito de autorizar a creacdo de bancos emissores, numa,
ou noutra hypothese, sempre reservado ao Governo da Unido ficara o
arbitrio de adoptar, na circulagdo. instituida sob os seus auspicios, a
. pluralidade bancaria, ou preferir a esta a unidade. Numa federag¢do
onde ndo se deixasse aos Estados o direito de crear bancos emissores,
o Governo Federal poderia estabelecer a polyemisséio; ao passo que,



BANCO HYPOTHECARIO NACIONAL

Dentre os grandes problemas nacionaes, que, ha mais de um quarto
de seculo, atravez de reiterados mallogros, aguardam até hoje solugso,
nenhum poz mais 4 prova o engenho dos nossos legisladores, dos
nossos economistas, dos nossos homens de estado, sob o regimen
extincto, do que o dos auxilios d lavoura.

AUXILIOS A LLAVOURA

Tambem nenhum foi mais explorado pela astucia dos partidos, que,
nesta questdo, como na do elemento servil, nfio cessaram de utilizar as
necessidades da classe agricola e a sua boa fé para lhe illaquear a
credulidade, e captar-lhe os suffragios illudidos. Disso ainda tivemos
exemplo colossal no derradeiro ministerio da monarchia, quando, para
salval-a dos temporaes republicanos na eleicéio de 1889, se lancou 4s
ondas agitadas, como oleo abonancador, o famoso emprestimo de cem
mil contos, rotulado como presente & lavoura sequiosa.

Ainda agora nos resoa aos ouvidos, entre os ultimos echos do
imperio desmoronado, a declamacéo da propaganda estrepitosa, com
que se divinisou o gabinete 7 de junho & custa dos meritos dessa
operacdo esteril e desastrosa, cujos onus varias geracdes terdo de
carregar, sem que nem a contemporanea lhe experimente beneficios.
Com punho firme e habil na manipulacdo eleitoral, o governo em-
penhou logo 86.000:0008 dessa quantia, distribuidos por varios es-
tabelecimentos de credito, com o fim de se emprestarem 4 lavoura.
Dessa importancia, por forca dos contractos celebrados, alguns dos
quaes deixaram manietada a administracdo publica ante os abusos a
que era evidentemente occasionada essa combinagdo illusoria para o
Estado e para a agricultura, tem-se consumido cerca de 46.000:0008.
E com que resultado? Uma decepcdo geral, queixas innumeraveis
dos lavradores, accusacdes insistentes contra os bancos. E, si deixas-
semos aberto esse rombo no Thesouro, em quatro ou seis mezes
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se teria escoado a somma total representada pelos ajustes do ministerio
7 de junho, sem que as circumstancias apresentassem & menor
melhora.

De feito, os vicios desse systema, que o bom senso popular caracte-
risou desde 0s seus primeiros ensaios, averbando-o de auzilios d
monarchia, e, em boa parte, no passou de auxilio aos amigos poli-
ticos, s80 organicos, sfo essenciaes e, portanto, irremediaveis. Elle
entrega a lavoura 4 cobice dos seus exploradores habituaes, tende natu-
ralmente, pela pressﬁd das relacdes entre o lavrador e os seus interme-
diarios, a se empregar na liquidacfio das dividas antigas, a converter-se
em auxilio do commercio de commissdes contra as fortunas arruinadas;
acode apenas 8s urgencias individuaes da parte decadente e incuravel
da antiga cultura, sem propagar nutricdo, que dé alimento 4 nova ; ndo
offerece estimulos § iniciativa industriosa dos que principiam ; furta-se
4s aspiragdes da pequena propriedade ; affaga os protegidos da politica,
ou da especulacfio; promove entre os proprietarios territoriaes esses
habitos de indigencia aristocratica, que s8o a ruina do trabalho,- de-
struindo na agricultura a independencia, a altivez civica, o espirito de
confianca em si mesma, e transformando-a numa classe de postulantes
fidalgos, empsrelhada 4 dos pretendentes a funcgdes officiaes. Em
semelhante regimen muitas precisdes individuaes poderiam achar
pasto e conforto, muitas miserias particulares encontrar rehabilitacéo
e fortuna. Mas a lavoura nacional ndo se levantaria, o principio da vida
nova pela sciencia, pela instrucgdo, pela mutuagfio espontanea de.
servicos entre o trabalho e o capital ndo comecaria a penetral-s, ainda
quando todo o emprestimo Ouro Preto, muitas vezes multiplicado por si
mesmo, seentornasse do Thesouro pelo vehiculo dos bancos favorecidos.
Em nada lesa, pois, aos verdadeiros interesses da lavoura a medida
que adoptei, pondo termo a tdo inuteis qudo ruinosas liberalidades,

e poupando & Fazenda Nacional quasi 40.000:0008, j4 compromettidos
nos contractos da situagdo transacta.

LEI DE 6 DE NOVEMBRO DE 1875

Néo se poderis, entretanto, contestar que, na serie de experiencias
tentadas para beneficiar a lavoura por actos do Estado, se haja concen-
trado algumas vezes boa somma do patriotismo, observa ¢do e criterio,
procedendo-se sob inspira¢des sinceras, intelligentes e elevadas, foéra
dos artificios da velha politica eleitoral. Na ordem dos esforgos legislati-

vos, que merecem essa honrosa qualificagdo, avulta o que se tradu-
ziu na lei de 6de novembro de 1875.
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Largos debates precederam essa resolu¢fo nas duas camaras.
Na dos deputados constituiu-se, para estudar o assumpto, uma com-
missdo especial, que, reunida 4 de fazenda, apresentou, na sessfio de 20
de julho desseanno, laborioso parecer, onde se estudavam, sob cinco
aspectos differentes, as necessidades da lavoura e os meios de pro-
ver-lhe ao melhoramento. O ultimo desses aspectos era a escassez
de capitaes, que as duas commissdes parlamentares pretendiam reme-
diar, organizando, mediante auxilios do Estedo, o credito territorial.

Com esse intuito suggerisam ellas dois alvitres: ,_

Primeiro: Contractar-se um emprestimo no valor de 50.000:0003
(cujos juros o Estado pagaria ao mutuante), para os mutuar sem juros
aos bancos de credito real, que se propuzessem a fazer emprestimos &
lavoura, a juro nunca maiorde 6 °/o ¢ com a amortizacdo de 2 a 4 °/,.
Os bancos leriam capital equivalente ao que lhes ministrasse o Esta-
do, e amortizariam annualmente parte do emprestimo contrahido.

Segundo : Garantir o juro addicional de 4 °/, até o limite desses

50.000:0008 aos bancos, que preferissem esse auxilio ao emprestimo
sem juros, e proporcionassem & lavoura as mesmas vantagens.
. As commissdes inclinavam-se & primeira alternativa, por se lhes
affigurar « a mais directa, prompta e efficaz para o levantamento de
capitaes no estado actual de contraccdo do credito nas diversas pragas
do Imperio. » Todavia, consignavam no projecto o segundo alvitre,
que, « seria talvez, em alguns casos, preferivel, »

Consagraram-se, pois, no plano da reférma, essas duas idéas,
entre as quaes se deixavaao governo a op¢io, nestes termos:

« Art. 1.0 E’ autorizado o governo a auxiliar com a metade do
respectivo fundo, até o mazimum de 50.000:000%, os bancos de credito
territorial, que facilitarem capitaes 4 propriedade immovel, a juro
nunca excedente de 6 ¢/, e amortiza¢dio de 2 a 4°/,, calculada sobre o
total da quantia originariamente fornecida aos mutuarios.

« § 3.° Poder4 o governo, nos limites da sobredita quantia de
50.000:0008, garantir o juroaddicionai até 4 ©/o, sobre o capital effecti-
vamente empregado, aos estabelecimentos de credito_territorial, que
preferirem este auxilio ao emprstimo sem juro. »

Preponderou, portanto, naquella casa do parlamento, o erro, que
14 annos mais tarde havia de reviver sob a politica do gabinete
que enterrou o Imperio: entregar gratuitamente aos bancos dezenas de
milhares de contos, para que esses estabelecimentos os mutuassem
com juro & agricultura. Mas essa grosseira enormidade, que a dicta-
dura do ministerio 7 de junho regalvanizou, confiado na irresponsa-
bilidade que the assegurava a mais insigne corrupcdo das urnas
eleitoraes, foi encontrar barreira insuperavel no senado.

Nessa camara o projecto da outra passou por uma substitui¢dio
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radical, sob a iniciativa predominante do visconde de Inhomerim,
que, reprovando a idéa vencedora no ramo temporario do parlamento,
abundouem consideracdes de obvia opportunidade agora a proposito
da deliberacio do Governo Provisorio em nfo proseguir na execucfio
dos contractos de auxilio nominal 4 lavoura.

« Em que consiste o projecto da camara dos deputados? » per-
guntava elle. « Em favorecer o estabelecimento de um banco de
hypothecas com o emprestimo de um capital de 50.000:0003, sem
juros, ou com um donativo de 4 ¢/, da mesma quantia, si 0s accionistas
preferissem este ao outro presente. Esta subvencfio garantiria aos
accionistas 12 °/,.

« Em breve seria absorvido o pequeno capital de 100.000:0008,
incluidos os donativos do governo, em emprestimos concedidos &
lavoura das diversas provincias do Imperio.

« Isto feito e esgotado o capital, as directorias dos bancos teriam de
fechar as portas, agradecidas 4 liberalidade do governo imperial, e
iriam tomar ares, para voltar no fim dos semestres, afim de tratar do
recebimento dos juros e pagamento dos dividendos.

« Quanto a letras hypothecarias, a lei nada exige. Nem os bancos
teem interesse algum em emittil-as ; porque, sendo difficil a negociaciio
de taes letras, elles ndo as poderiam negociar sendo acima de 6 °/,, que
¢ quanto recebem dos mutuarios; e entdo seria preciso tirar a diffe-
renca do seu proprio lucro, e 0 negocioniio se tornaria bom para elles.

« Portanto, reduz-se o projecto a dar o Estado 50.000:0003 sem
juros, para se tornar possivel a creacéio de um banco esteril, mes-
quinho, inefficaz, por falta de emissfo. E’ um banco da classe dos
hypothecarios, porém de especie nova. »

No mesmo sentido se pronunciava, oito dias depois (sesséio de 6 de
outubro), o bardo de Cotegipe, qualificando como original o alvitre de
« contrahir o governo um emprestimo, para fornecer fundos aos bancos,
sem vencimento de juro. »

Este systema, ponderava aquelle senador, ministro da fazenda a
esse tempo, « embora pudesse trazer provisoriamente algum auxilio &
lavoura, ndo dava solugfio completa ao problema, era inefficaz, e, de
-IMais 4 mais, mui oneroso ao Thesouro. Era inefficaz; porque todos
comprehendem, & primeira vista, que um capital de 50.000:0008,
emprestado gratuitamente aos bancos, junto a outro igual, com que
esses bancos houvessem entrado, ou, por outra, 100.000:0038, néo
era recurso sendo provisorio para o estado da agricultura do paiz ».

O projecto, accrescentava elle, « era onerosissime ao Thesouro;
porque havia o dispendio infallivel de uma quantia, que, calculando-se
em 30 annos a amortiza¢gdc do emprestimo, quz o governo con-
trahisse a juro de 6°/o, si a emissdo do emprestimo fosse abaixo do
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par, andaria em 244.580:153%, a juros compostos, accumulados de seis
em seis annos; pois assim s#o elles pagos. »

Por estes algarismos se pode avaliar o sacrificio a que veio con-
demnar o paiz o emprestimo de 1389, considerando-se que este elevou
aoduplo a somma, antea qual recuava em 1875 o ministerio conser-
vador. O actode 1889 foi, pois, apenas c6pia ampliatoria do desacerto,
alvitrado, mas refugado, em 1875,

Impugnando-o energicamente, enunciavam-se assim, em 23 de
setembro, as commissdes do senado :

« Insignificante, ou quasi nullo, seria o prestimo do banco hypo-
thecario, que, na impossibilidade de negociar os titulos, e estender os
recursos do credito, circumscrevesse suas operacdes na limitada
esphera do seu fundo social em numerario, restringindo assim os seus
servicos, diminuindo os seus lucros, difficultando a modicidade dos
juros, e impossibilitando a amortizagio alongos prazos. Esse ndo
seria 0 banco hypothecario, tal como os que florescem em algumas
regies da Europa, e cujas vantagens justamente se preconizam.
Esses emprestam directamente o seu credito sob a f6rma de letras, ou
‘entdo emprestam o numerario, que representa o producto da renda
dessas mesmas letras, por elles negociadas, servindo a maxima parte
do capital social unicamente de fundo de garantia para as emissoes.

« Operando unicamente com oseu proprio capital, os bancos assim
delineados pelo projecto da camara dos deputados estariam acaso em
proporcdo com as necessidades de credito, que se fazem sentir na
lavoura em todos os pontos do Imperio 2 Ndo seria uma protec¢do insuf-
ficiente, inefficaz, incompleta, e que provavelmente faria esse primeiro
manancial da nossa riqueza permanecer no mesmo estado de crise,
depois de aggravar nossas finangas com 0 peso de um sacrificio desne-
cessario ? Por outro lado, os juros artificiaes, que o projecto promette,
com violacdo da lei natural dos mercados, sémente serviriam como
palliativos illusorios, sem attingir os fins, (ue se teem em vista. Outros
sd0 0s meios, que conviria applicar, para superar as difficuldades, que
rodeiam, na actualidade, este grave problema, sem ser precisoimpor
a0 Estado enormes vexames, que alids nem « propria lavoura
reclama. »

Com este pensamento as commissdes communicavam novo caracter
A0 projecto, imprimindo-lhe, no art. 1°, modificagdes substanciaes,
(ue assentaram o auxilio do Estado num systema de emisséo de letras
hypothecarias, afiancadas pelo Thesouro:

« Art. 1.° E’ o0 governo autorizado a garantir os juros e amorti-
zacd@o das letras hypothecarias emittidas por bancos de credito real,
que se fundarem sobre o plano tragado na lei n. 1237, de 24 de
setembro de 1864.
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« § 1.9 A disposicio deste artigo s6 6 applicavel aos bancos, cujas
emissdes tiverem logar principalmente nas pragas da Europa, e que
emprestarem sobre a garantia de propriedades ruraes, a juro que ndo
exceda de 7°/, e com a amortizac8io de2°/,.

« § 4.° A séde destes bancos serd sempre no Imperio, onde
funccionard a sua directoria...

« § 5.© Competird ao governo a nomeac¢iio do presidente da admi-
nistracdio central...

« § 6.0 O total do capital social dos bancos, por cujas emissdes
o Estado assumir a responsabilidade, ndo excederé de 40:000:0003000.

« § 8.0 A duragdo destes bancos serd de 40 annos. »

A discuss8o, na camars vitalicia, alterou, o typo, em alguns ele-
mentos fundamentaes, ao plano tracado pelas suas commissdes, con-
centrando num s6 banco a organizacfio, que o projecto distribuia por
varios, circumscrevendo os privilegiosalli estatuidos aos estabeleci-
mentos cujas emissdes se effectnassem exclusivamente nas pracas
européas, e submettendo a amortizacdo, fixada em 2°/o no projecto
da outra camara, a uma escala variavel conforme a dura¢do dos
emprestimos euntre cinco a trinta annos. E dest’arte se gerou o decreto
legislativon. 2687,de 6de novembro de 1875.

A expectativa da organiza¢io do credito hypothecario continuava,
portanto, a fundar-se na cooperacéo do Estado pela garantia das letras
emittidas.

Justificando-a, diziam'as commissdes de fazenda e agricultura, no
senado:

«Por dois meios diversos pdde operar-seesse concurso do Estado,
para firmar a confianga no titulo: o primeiro consistiria em garantir
elle o pagamento dos juros e da amortizacdo das obrigacdes emittidas,
exigindo, por sua vez, das companhias todas as segurancas capazes de
resalvar a sua responsabilidade de quaesquer eventualidades sinistras.

« Garantindo o pagamento ao portador dos titulos, ficaria elle mesmo
garantido com o valor total dos immoveis hypothecados, com o
capital social convertido em titulos da divida publica ecom o fundo de
reserva posto 4 sua disposicdo para aquelle.

« Esta responsabilidade, que nenhum onus traria comsigo, dar-lhe-
hia o direito de ter a direcgdo suprema dos bancos, e fiscalizar todas
as operacdes por meio_dos seus agentes. Si em semelhante systema a
seguranga da letra é completa, com a intervenc¢do de um fiador sempre
solvavel, como é o governo, tambem este nada teria que receiar,
achando-se defendido por uma triplice barreira de solidas garantias

contra as causas ordinarias, que perturbam a marcha de taes estabele-
cimentos. '



— 157 —

«O outro modo de protecgiio, que o Estado lhe pudera prestar,
seria tomar cada anno, por conta do Thesouro, uma somma mais ou
menos consideravel de letras hypothecarias, afim de favore-er a
emissdo, e animar com o seu exemplo todos quantos procuram em-
prego seguro .para suas accumula¢des. Este expediente, que limita a
responsabilidade do governo, e ¢ tio economico como o precedente,
pois o dispendio feitc pelo Thesouro teria applica¢do rendosa, que o
indemnizaria do onus de qualquer emprestimo, & todavia, menos
efficaz e menos energico, em seus effeitos, do que a garantia dos juros
e amortizagdo das obrigacdes hypothecarias. Sdémente esta ultima
medida conseguiria estabelecer uma vaste corrente de importagdo dos
capitaes europeus para o Imperio.»

CAPITAES ESTRANGEIROS

Com effeito, reflectiam as commissdes, «ndo podendo por ora o
Brasil encontrar em seu seio os elementos precisos, para dar impulso
&s emissOes dos bancos hypothecarios, as quaes constituem seus in-
strumentos fecundos de prosperidade, torna-se evidente que qualquer
plano de organizag¢do sobre esta materia deve ter por bases a impor-
tagdo de capital estrangeiro e a emissdo das obrigagdes hypothecarias
nas prag¢as ricas e populosas da Europa.

«Mas, para conseguir este desideratum, inspirando plena con-
fianca nesses titulos, ndo basta a garantia dos bens itmmoveis e do
capital social das companhias. E’ ainda preciso que elle se fortifique,
ante os olhos dos capitalistas, com o prestigio do credito do governo,
unindo os seus aos interesses da companhiq .»

Preconizando as vantagens inestimaveis das instituicoes destinadas
a mobilizar o solo pelo moderno mecanismo do credito, o senado
punha imprescindivelmente como clausulas supremas 4 exequibilidade
desse progresso entre nés o.recurso aos mercados estrangeiros, pos-
sibilitado pela garantia do erario nacional. «O principal merito dessas
instituigdes », dizia elle, por orgdo das commissdes, cujas idéas
abracou, «derivando-se do grande desenvolvimento, que deve ter a
emissdo das suas letras hypothecariss, multiplicadas até o decuplo do
valor do seu fundo social, resulta em que ellas encontram insuperaveis
difficuldades, para se levantar e prosperar em paizes novos, onde 0s
capitaes disponiveis sio sempre escassos em relagdo 4s variadas e
numerosas difficuldades das industrias e melhoramentos que 0s
. reclamam. Este € o caso, em que se acha o Brasil; e seria preciso
fechar os olhos d luz de tantas experiencias recentes, para se esperar
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bom exito da-emisstio de titulos hypothecarios em escala assas vasta,
que corresponda ¢ magnitude dos fins, a que siio applicados.»

Francisco Octaviano dizia:

« Dentro do paiz cstamos todos de accurdo em que fullecem os
capitaes, Por conseguinte, que era essencial 2 Pdr em contacto com
a lavoura brasileira as associagdes de credito da Europa.

« E omeio de conseguir isto qual poderia ser ? O credito do go-
verno. O governo vem, pois, aqui abonar o lavrador nacional junto
ds associacgdes de credito da Europa.

« E, como ndo seria um mecanismo facil entender-se o governo
directamente com as associa¢Oes da Europa, creou-se uma associacdo,
que necessariamente tem de jogar com essas; creou-se uma associagdo,
que, com o abono do governo, nos possa trazer capitaes para a
lavoura.

« Desde que o sr. Nabuco de Araujo luctou, no parlamento, por con-
seguir a lei da reforma hypothecaria, era bem claro que se visava a
creacdo dos estabelecimentos de credito real. Fes-se o ensaio com a
prata de casa; o ensaio joi improductivo. Que se devia faser, para
completar o pensamento da lei de 18642 Procurar auxilio fora do
pais, para que ella ndo seja apenas lei escripla, para que ella se
realize.» (Annaes do senado, 1875, vol. VI, p. 32.)

E ndo houve, a tal respeito, opinido discrepante, dentro ou féra das
CaImaras.

MALLOGRO DESSA EXPECTATIVA

N&o obstante, porém, o alto premio, com que se acenava & concur-
rencia dos capitaes estrangeiros, ndo obstante o offerecimento franco
do credito do Estado & especulagdo européa, nunca Se conseguiu a
satisfacéio das esperancas postas pelo Imperio no regimen creado pela
lei de 1875. Dessa decepgio dava conta 4s camaras, em 1877, no seu
relatorio, o ministro da fazenda, pugnando pela necessidade urgente
de submetter-se o Estado a novos e ainda maiores sacrificios, quantos
precisos fossem, para se traduzir em realidade o pensamento daquella
tentativa.

«Logo que foi promulgada a lei n. 2387, de 6 de novembro de 1875,
dirigi exemplares della 4s nossas legacGes em Franca e Inglaterra, re-
commendando-lhes qus dessem publicidade 4s suas disposicoes, e
prestassem as informacdes e esclarecimentos, que lhes fossem solici-
tados por pessoas competentes, que se propuzessem fundar o esta-
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belecimento de credito real de accordo com as disposicdes da
mesma lei.

« Com effeito, os respectivos ministros apressaram-se em dar
execucdo ao que lhes foi recommendado, e, sinto dizel-o, sémente
os srs. Frémy e A. Laski, que tendo obtido, pelos decretos n. 5219,
de 1 de fevereiro de 1873, e n. 55354, de 7 de fevereiro de 1874, conces-
sdo para fundarem um estobelecimento de identica natureza, ndo o
levaram a effeito, por lhes parecerem insufficientes as condicdes dos
ditos decretos, apresentaram um memorial, 4 que veiu junto um im-
portante trabalbo, devido a penna do illustre escriptor o sr. Josseau,
apontando varios inconvenientes, que, em sua opinido, se oppdem A
fundaciio de um banco de credito territorial com as condi¢Oes exigidas
pela lei de 6 de novembro, e propondo algumas modifica¢des, que
alteram profundamente a mesma lei. Sujeitei 0 memorial e o trabalho
do sr. Josseau ao exame da secciio de Fazenda do Conselho de Estado,
cujo parecer ha deser distribuido em avulso com aquelles documentos.
Toi relator o sempre lembrado visconde de Inhomerim, que tdo con-
spicua parte tomou na discussdo da citada lei; e & esteo derradeiro
fructo da sua vasta e cultivada intelligencia.

« Em Inglaterra, onde contavam encontrar capitaes para fundacio
do projectado banco, foi a lei recebida com certa repugnancia, mas
sem formal reprovacgdo.

« O principal inconveniente, que nella enxergaram alguns, foi a
concurrencia, que as letras hypothecarias iriam fazer aos titulos de
nossa divida externa.

« Todavia, esse inconveniente poderia ser sanado, si a emissdo
das letras hypothecarias fosse feita por um agente do governo e
conforme o estado do mercado.

« Acredito que o retrahimento dos capitaes para todas as em-
prezas, durante o anno findo, em consequencia de prejuizos soffri-
dos, e uma especie de estremeciment> nas transacgdes commer-
ciaes em quasi todos os Estados, coincidindo com a incerteza da
paz na Europa, entraram por muito no resultado negativo, que alli
teve a lel.

« Entretanto, a nossa lavoura pede e necessita auxilios. A
colonizacdo européa ndo Ih'os di, nem podde dar; ella creard, no
futuro, novas fontes de producc¢do; mas ndo amparara o que estd
creado, que cumpre conservar, e augmentar. O brago escravo escasséa
de diaem dia, e j& ndo dista muito a época, em que deixarad de
ser instrumento de trabalho. E’ especialmente para lutar com essa
transformacéio que o lavrador precisa ser auxilindo. Um conjuncto
de medidas reflectidas e execuladas com perseveranga ha de attenuar,
sendo remover, a crise, que todos preveem, e temem.
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« A fundacfio de estabelecimentos de credito real é o que deve me- ...

recer primazia. Si alei votada é inexequivel, como parece ser, ao
menos por algum tempo, cumpre adoptar outro systema, ainda que
mais oneroso Seja.»

IMPRATICABILIDADE DA LEI DE 1875

Um dos concessionarios a que se referia, nessas palavess, o bardo
de Cotegipe, o sr. Frémy, occupava, em Franca, a alta situa¢fio finan-
ceira de presidente do Crédit Foncier. Mas, a despeito da sua eminente
autoridade technica e do seu prestigio official, ndo lhe foi possivel re-
unir um grupo de capitalistas importantes, que assumissem o com-
promisso de fundar, neste paiz, um Banco Territorial. «Aprés un
examen de la question », dizia o illustre bangueiro, na sua peti¢ao
de 22 de dezembro ao governo imperial, «fondé sur notre expérience des
instituitions de crédit foncier en France, en Allemagne et aux E'tats-
Unis, nous ne nous sommes pas.crus 4 méme de présenter une
demande au governement brésilien, sans nous étre au préalable
assuré de ses intentions relativement a linterprétation de quelques
unes des dispositions de la nouvelle loi.» De facto, porém, nao se tra-
tava de inferpretar anova lei bancaria, mas de alferal-a em dispo-
si¢cdes de grande alcance.

A critica de Josseau, com effeito, exarada no memorial annexo
ao requerimento Frémy, descobria ndo menos de seis obstaculos &
satisfacdo dos designios do legislador brasileiro. Taes eram: a re-
stric¢cdo da garantia 4s hypothecss ruraes; a fixac8o dataxa dos juros
em 7 °/o; a duracdo dos emprestimos, limitados entre cinco e trinta
annos; a obrigacdo de crear succursaes, distribuindo entre ellas o
capital social ; a defermina¢do da quota de reserva, com prescrip¢do
de um dividendo maximo; o prazo de quarenta annos estipulado &
duracdo do banco.

Ouvido o Conselho de Estado, pela seccéo de fazenda, sendo relator
o visconde de Inhomerim, combateu este, na sua quasi totalidade, as
objecgbes do autor do Tratado de Credito Territorial, e o ministerio
parece que se conformou com as suas conclusdes, apezar de reba-
tidas com vantagem, em alguns topicos, pelo visconde do Rio Branco
e pelo marquez de S. Vicente. _

0 eminente economista predissera, no seu memorial inédito, que, a
ndo se adoptarem no systema as correcgdes, que elle alvilrara, 0
almejado instituto de credito territorial nunca se estabeleceria. « En
resume, sices prescriptions sont maintenues, on ne saurait entre-
pendre de fonder une societé de Crédit Foncier sérieuse et durable au
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présil. Il se peut que des spéculateurs offrent au Gouvernement d’opé-
rer sur ces bases, esperant profiter des circonstances, tant qu’elles
seront favorables. Mais viennent les crises et les temps difficiles, et
Pédifice ainsi élevé s’ébranlera. 1l faudra modifier le systéme, recou-
rir & de nouvelles mesures législatives, sous peine de voir tout le
fardeau de Ventreprise retomber a4 la charge du Gouvernement par
sa garantie. Ne vaut-il pas mieux, dés le début, offrir & la banque
les moyens d'établir son crédit, d’assurer la négociatibn de ses titres
sur tous les marchés, et, tout en realisant des profits qui rendent
la garantie du Gouvernement nominale, de faire des préts & des con-
ditions avantageuses aux emprunteurs? Cestld le conseil que je
donnerais au Gouvernement Brésilien.» Mas o governo brasileiro
ndo deu ouvidos ao conselho, ¢ o prognostico fatal verificou-se.

CONFIANGCA PERSISTENTE NO CREDITO HYPOTHECARIO

Comtudo, os homens, que, no Brasil, estudavam estes assumptos,
ndo cessaram de voltar os olhos para o horisonte, que nos rasgara a lei
de 1875, enxergando sempre mna organizacdo do credito hypothecario
um dos maiores elementos vitaes para a agricultura e, em geral, para.
a expansio economica das nossas forcas.

Da persistencia dessa conviccdo deixou-nos vestigios o congresso
agricola, reunido em 1878, por convocacdo do ministerio Sinimbu.
« Convencido collaborador, como fui, da lei de 6 de novembro de 1875 »
dizia, perante elle, o presidente do conselho, « penso, ainda agora, que
é no seu vasto plano, mais ou menos modificado, que possivel seré
encontrar a solugdo do problema do credito agricola terriforial. N&o
presumo que a reforma da nossa legislacdo hypothecaria e algum
systema de auxilios a institui¢cGes desta natureza, que sirvam a cir-
cumscrip¢des limitadas, resolvam a questdo. Taes instituicGes ndo
poderiam acudir 4 necessidade da justa reparti¢dio de credito territorial
por todas as zonas, e a solucdo seria ainda, por um lado, incompleta,
além de desigual e odiosa. Ponto é, para mim, a salvode contestacdo,
que ndo ha, no paiz, capitaes, com que se deva contar para esse mister.
Ora, si os temos de pedir a estranhos, melhor serd que, em vez de
repetidas tentativas e operagdes successivas para a creagio de peque-
nos bancos, se promova a fizndacdo de um grande estabelecimento,
que, estendendo os beneficios do credito territorial a todo o Imperio,

fomente a prosperidade gersl, e ndo sémente a de algumas circum-
scripcdes.»
e 11
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" Nesta opinifio insistia o sr. de Sinimbu, perante a camara qua-
triennal em sess#o de 10 de janeiro de 1879, accrescentando:

¢« A lei de 7 de novembro de 1873 foi muito estudada e discutida no
senado. O sr. visconde de Inhomerim, cuja morte deploro, 0 eminente
parlamentar Zacarias de. Goes e Vasconcellos, de sempre saudosa
memoria, assim como outros membros daquella casa, foram accordes,
pondo de parte prevencdes partidarias, no principio, em que devia
assentar esta lei: reconheceram que o capital para o estabelecimento
da instituicdo de credito s6 nos poderia vir dos grandes mercados
monetarios. Com effeito, procurar levantar no Brasil os 400 mil
contos necessarios para tal instituicdo fora anniquillar nossas in-
dustrias, féra comprometter o trabalho nacional. Mas, para attrahir
da Europa este capital, duas condi¢des eram precisas: 1° assegurar a
sua remuneracdo, garantindo-lhe o juro, e estabelecendo a proporc¢io
de 27 pence por mil réis ; 2° assegurar o seu retorno, sua volta. A lei
attendeu a ambas estas condigdes. J4 vé a camara que o systema era
simples; pois firmava o credito sobre a propriedade. Mas era este
justamente o ponto vulneravel do systema. Nossa propriedade esté
atravessando uma época de transi¢do muito delicada, perigosa mesmo, -
posso dizel-o. O trabalho servil tem de acabar, e logo seremos obri-
gados a substituil-o pelo trabalho livre».

No mesmo anno, o ministerio da fazenda, commettido entdo ao sr.
Silveira Martins, escrevia, em seu relatorio ao parlamento: « Q relato-
rio do ministerio a meu cargo, apresentado 4s camaras legislativas na
12 gess#o de 1877 » { ministro o bardo de Cotegipe ) « tfrouxe ao vosso
conhecimento as diligencias empregadas pelo governo para aexecucéo
da lei n. 2.687, de 6 denovembro de 1875. (*)Infelizmente foram ellas in-
fructiferas. As condi¢Oes em que se tem achado as pracas da Europa,
pareceque sfo ainda pouco animadoras para qualquer importante
empreza. Definhando, cada vez mais, a nossa lavoura, j4 pela cres-
cente falta de bragos, j& pela sécca, que tdo tenazmente ha flagellado
algumas provincias do norte, com sensivel detrimento da produccéo
e do commercio, confio em dque tomareis as medidas, que melhor
aconselharem as nossas condi¢des economicas, e que mais prompta e
efficazmente possam satisfazer os fins da citada lei.»

O governo ainda ndo desesperara, entretanto, apezar de todos esses
embaracos, no proposito de leval-a a effeito ; tanto assim que, na pro-
posta do orgamento de despeza para o ministerio da fazenda (& pag. 15
desse relatorio), se 1, no § 3o:

« A » ( despeza ) « que se tornar precisa para o pagamento da garan-
tia de juro 4s lettras hypothecarias, nos termos da resolucéo legisla-
tiva n. 2.687, de 6 de novembro de 1875. »

(*) Ver p, 15860 deste relatorio.
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Consignando essa verba, tinha o governo évidentemente em mira
habilitar-se, para executar a lei que prometlia 4 agricultura uma era
nova, apenas se lhe offerecessem proponentes idoneos, sem mais inter-
ferencia do corpo legislativo para a votac8o dos recursos necessarios &
iniciacfio da empreza. Tal era a anciedade pela inauguragdo do credito
hypothecario sobre uma buse segura e verdadeiramente nacional pela
sua extensdo e durabilidade, mas assentado exclusivamente na confi-
anca do capital estrangeiro.

Muitos, ja ndo crendo na exequibilidade da lei existente, enge-
nhavam tragas de addital-a com outras vantagens, que pudessem
captar o capital europeu, timido, vacillante e rebelde 4s seducgdes da
offerta, em que tantas esperancgas tinham posto homens de alto espirito,
como Zacharias, Cotegipe, Sinimbu e Teixeira Jnnior, cooperadores no
acto legislativo de 1875. Esse intuito inspirou o projecto, discutido e
rejeitado em 1879, que ampliava os favores da lei de 6 de novembro a
mais 2 °/, de garantia, fazendo-se para esse servigo uma emisséo de
apolices no valor de 120.000:0003000.

TENTATIVA COM CAPITAES NACIONAES

Depois de Laski e Frémy em 4875 nunca mais houve capitaes es-
trangeiros, que se propuzessem a contractar com o governo a creac¢fio
do estabelecimento comtemplado na lei daquelle anno. Induzidos pela
ausencia desse concurso, com que exclusivamente contaram os autores
dessa lei, varios capitalistas do paiz, entre os quaes o sr. Mayrink,
solicitaram, em 1881, as vantagens delle para a emissdo hypothecaria
de um estabelecimento, que se instituisse sobre capitaes nacionaes.
Mas, sob consulta do Conselho de Estado, subscripta pelos srs. Pau-
lino, Teixeira Junior e conde de Prados, o ministerio Saraiva indefariu
a peticio, em 18 de julho de 1881, estribando-se, com todo o funda-
mento, na impossibilidade legal, para ndo fallar na inconveniencia eco-
nomica, .de sanccionar o emprego de capitaes brasileiros nessa
applicacdo, que o legislador refiectida e peremptoriamente reservara
ao capital europeu.

Mas em vdo aguardava a lei de 1875 o concurso do capital eu-
ropeu ; desiderando este por cuja satisfucdo se mostravam &vidos, entre
nos, todos os competentes no assumpto, liberaes e conservadores,
salvo alguns espiritos inclinados, por idiosyncrasia, ao paradoxo
como o sr. Martinho de Campos, chegando o sr. Martim [rancisco a
declarar, em um notavel discurso, que por essa lei, na qual via « uma
obra prima de organisacio em materia hypothecaria » sacrificaria
até, si preciso fosse, o partido liberal. Oradores de todos os credos
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politicos, os melhores talentos das NOSSas CamMAaras, empenharam-se
na defesa della, sustentando a interpretacio de serem, ndo faculta-
tivos, mas obrigatorios para o governo 0s seus termos, e deplorando
como infortunio publico a reserva guardada pelos capitacs europeus
ante as nossas liberalidades.

NOVA ERA. CONFRONTO. O PROJECTO ACTUAL

Felizmente entramos agora em melhores dias. O que a monarchia
ndo conseguiu em quatorze annos de esforgos, sempre frustraneos, a
Republica, ao que parece, vird realizar, dentro em pouco e
em proporgdes incomparavelmente mais grandiosas. A’ organizagdo
do credito hypothecario entre nds se oppunham duas causas formida-
veis nos dous ultimos decennios do regimen imperial: a crise da escra-
viddo, comecada em 1871, e a crise do throno, declarada em 18388 e
resolvida em 1839. Mas a eliminacéio desses dois obstaculos ndo bas-
taria, para animar os capitaes europeus a porem a sua confianga na
situagiio do Brasil, si a Republica se ndo tivesse imposto, pela sua
seriedade, pela sua indole calma, conservadora, organizadora, honesfta,
laboriosa, ao respeito ¢ 4s sympathias do mundo civilizado.

Gracas aos effeitos bemfazejos dessas circumstancias, pelas quaes
devemos louvar, sobretudo as excellentes qualidades da nagdo, em que
se apoia o Governo Provisorio, podemos, afinal, utilizar-nos do pen-
samento da leide 1875, mas em condi¢cdes incalculavalmente mais
generosas para com as necessidades do paiz, e, de mais a mais, sem «
minima responsabilidade para os cofres do Estado.

Outorgava, com effeito, o decreto de 6 de novembro o privilegio de
emissdo hypothecaria, no paiz, durante 40 annos, ao banco que se esta-
belecesse mediante capitaes estrangeiros no valor de 40.000:0003,
garantindo-lhe, com o abonodo Thesouro, os juros e a amortizacdo
sobreessa quantia. Ora, o estabelecimento hypothecario, cuja institui¢do
se regula no decreto do anno passado, e cujo capital ascenderd a
100.000:0008, prescinde absolutamente de garantia do governo.

Dest’arte, a0 mesmo passo que o capital offerecido por esse insti-
tuto de credito 4s industrias do paiz se elevara 1509/, acima do calcu-
lado na lei de 1875, a fazenda nacional fica de todo em todo immune aos
riscos e gravames, a que essalei, no seu plano, a obrigava. Dupla e
estupenda vantagem, que, nm anno atraz, seria o mais irrealizavel dos
sonhos, mas cue bastaram alguns mezes de actividade republicana,
para c¢onverter em proxima realidade.



- {65 —

PROJECTO INEDITO DO GABINETE 7 DE JUNHO

Nas vesperas da revolugdo de 15 de novembro o governo imperial
chegéra, ao que parece, & certeza absoluta da irrealizabilidade dessa
aspiracéio, ainda com a garantia prescripta na lei de 1875. O ministerio
Ouro Preto comprechendera a necessidade de procurar outro rumo, e
commetiera a um cidaddio eminente o encargo de delinear um meca-
nismo bancario, que, auxiliado pela accdo directa do Estado, pudesse
communijcar vida aoplano dalei de 6 de novembro. Esse trabalho,
ainda inédito, mas que ja achei composto na Imprensa Nacional, pro-
jecta a creacfio de um banco de credito real e movel, cujo typo se cara-
cteriza no art. 1°, concehido assim:

« A um banco, que se organizarna férma das leis ns. 1.237, de 24 de
setembro de 1834, e 3.272, de 5 de outubro de 1885, para o fim exclusivo
de fornecer 4 lavoura e &s industrias que a ella se referem, e prendem ,
capital a juro nunca excedente de6°/,, sob hypotheca e penhor agricola,
e emittindo letras hypothecarias e pignoraticias, emprestard o Governo,
sem juros, ¢ somma de 100.000:000%, por 50 annos, que Serda o prazo
da sua duracdo, entrando o banco logo com igual quantia.»

- Era, como se vé, 0 mesmo principio consagrado no systema dos
recentes emprestimos 4 lavoura. Sommada aos outros cem mil contos,
cuja distribuicdo pelos bancos o ministerio 7 de junho deixou quasi
concluida, essa importancia elevaria a 200.000:0408 os sacrificios
directos da Fazenda. O contraste entre essa combinacéio, que esmagaria
o Thesouro sob o peso dos favores liberalizados 4 especulacio bancaria,
e o plano que adoptei, onde o Estado néio emprega um real, em moeda,
ou garantia, define as duas situacOes, e pde um abysmo entre ellas.

Creava esse projecto um hanco hypothecario, prodigalizando aos seus
fundadores cem mil contos do Thesouro, por um emprestimo sem juros
ao prazo de cincoenta annos. Ora, como um capital dado a juros com-
postos de 3 o/, dobra de valor no prazode vinte e tres annos e meio, esse
emprestimo, por cincoenta annos de algumas centenas de mil contos,
equivalia a um desembolso deduzentos mil contos por parte do Estado,
tornando-se puramente nominal o concurso dos cem mil, que figuram
no art. 1° do projecto como contribuicdo dos concessionarios, os quaes
teriam apenas de adeantar a primeira entrada para constituir oestabe-
lecimento. Era, pois, em ultima analyse, um presente de cem mil
contos, dado de mio beijada aos exploradores dessa concessdo, a flor
das concessdes.

N&o querendo inspirar-se em tfo arrojado exemplo, e cingindo-se
4 concepgdo da lei de 1875, poderia o Governo Provisorio empenhar a
garantia do Thesouro sobre uma emissdo hypothecaria de quatroeentos



- 166 —

mil contos, pois a tanto montaria, na férma da lei de 24 de setembro de
1854, a circulacfio em obrigacdes territoriaes de um bancoinstituido
com o capital de quarenta mil. Masnem a isso precisei de recorrer ;
porque o decreto abre, sem a minima garantia dos cofres publicos,
uma emissdo hypothecaria de um milhdo de contos de réis, instituindo,
sem o menor concurso do Thesouro, um Banco Territorial de cem mil
contos de réis, colhidos exclusivamente no capital particular.

ALTERACOES A LEI DE 6 DE NOVEMBRO

Apenas deslisei do plano da lei de 1875 em tres disposicQes, cuja
inconveniencia ja foi objecto das criticas mais abalizadas e concludentes
perante o governo imperial, no antigo parlamento e no conselho de
estado, mas que, ainda quando admissiveis no regimen de um banco
estabelecido sob a garantia do Thesouro, ndo teriam defesa node uma
institui¢do mantida exclusivamente & custa do credito privado.

Refiro-me : a) & exclusio das hypothecas urbanas, b) & fixacdo
do prazo do banco em quarenta annos, e ¢) & nomeacdo do seu presi-
dente pelo governo. No projecto de decreto o presidente € eleito pelos
representantes do capital, sob o prazme do governo, a existencia do
banco alarga-se a cincoenta annos, e admittem-se as hypothecas
urbanas, a par das ruraes.

Convem considerar de per si cada um destes tres topicos.

a) Admissdo de hypothecas urbanas

A restricgdo da garantia de juros aos emprestimos sobre proprieda-
des ruraes, inspirada alids no pensamento de favorecer os emprestimos
a agricultura, ndo é nem util, nem pratica: seria até, nociva, eactuaria
' contra o fim, que se teve em mente.

E, para ndo se presumir que bebo este juizo em impressdes da
occasifio, transcreverei do Memorial redigido por Josseau, umadas
maiores autoridades européas na materia, as reflexdes com que elle
oppugnava, nesta parte, a lei de 1875.

« Precisamente » (sdio as palavras suas) « ella » (essa restriccdo)
« tem um alcance maior do que se parece crer; pois o seu resul-
~ tado immediato ser4, ndo so6 limitar a garantia do Estado ao juro das
obrigagdes emitlidas em representacio de emprestimos ruraes, como
reduzir exclusivamente a essa cathegoria de em prestimos as obrigagdes
da sociedade. Por esse systema, com effeito, si a sociedade quizesse
tambem emprestar sobre immoveis urbanos, teria de emittir dous ge-
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neros de obrigacOes : as ruraes, de juro assegurado pelo Estado, e as
urbanas, privadas dessa vantagem ; reunindo as primeiras como pe-
nhor o conjuncto dos hens ruraes, sobre que se justassem os empresti-
mos, e as segundas como garantia os immoveis urbanos, umas procu-
radas pelos capitalistas, outras refugadas, ou circulando apenas sob
cotacdes inferiores.

« Serd isso possivel? Evidentemente nd0. Uma sociedade de credito
territorial ndo p6de emprestar a taxas vantajosas para o mutuario,
sem que por sua vez tome emprestado o dinheiro a taxas favoraveis.
Ora, para que os capitalistas acceitem sob uina cota¢dio visinha do par
os titulos que ella emitte, indispensavel & uma condicio: a unidade da
garantia em relacéio a todos. Cumpre que todos os titulos tenham por
penhor o complexo dos immoveis hypothecados, e que todos esses ti-
tulos assentem na garantia de juros, a que o Estado se comprommette.

« Poroutra : o descredito dos titulos urbanos interessaria o credito
dos titulos ruraes, e o desenvolvimento da sociedade embaracar-se-
hia, em detrimento dos mutuarios : ella seria, pois, inevitavel e
promptamente levada a sé outorgar emprestimos ruraes.

« Mas convém que a esta especie de bens se circumscrevam as van-
tagens do credito immobiliario 2 Certo que ndo.

~ «Primeiramente, nfo & isenta de embaracos a discriminacgoentre
0s bens ruraes e os urbanos. N&o se acha tracada por toda apartea
linha divisoria entre a cidade e o campo. Haveriamos de attribuir a
qualificacdo de bens ruraes unicamente ao solo, recusando-a 4s
construcgdes, ainda quando estas demorem no campo ? Como se clas-
sificaria uma vivenda com jardim numa aldeia, uma casa utilizada no
servi¢o da exploracio de uma herdade, etc 2

« Supponhamos, porém, que se aplainem essas difficuldades. Pois
ndo se percebe o inconveniente, que se daria em limitar os empresti-
mos unicamente aos bens ruraes 2 Nos primeiros annos os pedidos de
emprestimos viriam com extrema lentiddo. Sabe-se, com effeito, quéo
difficil é fazer penetrar no campo a idéa das vantagens offerecidas
pelas institui¢des de credito. Por toda a parte onde se teem creado so-
ciedades de credito real, os proprietarios urbanos sdo o0s primeiros
a comprehender os servicos, que ellas lhes podem trazer, e os primei-
ros a aproveital-os. Ndo &, certamente, esse o fim determinante de
institui¢des taes ; mas, emquantondo acodem os emprestimos ruraes,
a sociedade faz transacgdes, adquirindo assim o credito, de que mais
tarde os campos aproveitardo.

« Endo ha, de mais, notaveis servigos, que prestar tambem & pro-
priedade urbana ? Porque excluil-a do beneficio de uma instituiggo,
que assume o titulo geral de Credito Immobiliario 2 E’ assim que, em
toda a parte, onde se teem fundado sociedades desta especie, na Alle-
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manha, na Hespanhg, na Polonia e na Franga, ellas teem estendido as
suas operacSes a todos os immoveis susceptiveis de hypotheca ; e
aquelles que flzeram ao Crédit Foncier de Franca a injusta increpacdo
de emprestar muito mais, nos primeiros annos, sobre construccdes
urbanas do que sobre immoveis ruraes, acabaram por comprehender
que os emprestimos desse instituto sobre ediflcacdes lhe serviram po-
derosamente, para o elevar 4 situa¢iio financeira, que hoje occupa. E’
essa situa¢lio que, assegurando &s suas obriga¢des um-credito de pri-
meira ordem, allivia, pelo seu curso estavel ao par em tempos
normaes, 0os onus que o emprestimo impde a0s proprietarios agri-
colas.

« Restringir, logo, a garantia de juro&s obriga¢des emittidas sobre
emprestimos ruraes, seria constranger a sociedade, que se fundasse, a
reduzir as suas operag¢des; seria, por consequencia, paralyzar-lhe o
desenvolvimento, e prejudicar-lhe o credito de modo t&o serio, que,
apezar do meu firme desejo de ver estenderem-se aos campos o0s be-
neficios deste systema, eu ndo aconselharia nunca a um grupo finan-
ceiro que se submettesse a semelhante clausula. »

Essas ponderacdes calaram em espiritos competentes, um dos
quaes, o actual presidente doBanco do Brasil, o sr. Dantas, expres-
sava-se, na camara dos deputados, em 1877 (sessédo de 21 de junho),
deste modo :

~«0 nosso fim foi garantir os emprestimos ruraes. Mas alguma
cousa deste grande capital, que nds vamos garantir para a agricultura,
poderia talvez empregar-se em emprestimos urbanos, siesta fosse a
condi¢do unica da incorporac¢do da companhia. Em todo o caso dahi
néo viria perigo parao Estado. Enfraquecia a imporlancia consagrada
aemprestimos ruraes. Mas acho que a promessa foi tdo grande:
400.000:000$000 ! »

Sustentando a restricco adoptada na lei de 4875, o visconde de
Inhomerim, no seu parecer como conselheiro de estado, em 1876, accu-
mulou varias consideragges, cujo merito ndo importa agora examinar;
porque todas se referem & hypothese de um banco nutrido pela
garantia do Estado. « A propriedade urbana », dizia elle, « ndo carece
de proteccdo directa do Estado para suas operagdes de credito. A lei
ndo curou da propriedade urbana, a qual nenhum favor excepcional
pedia ao Estado em materia de credito. Empenhar, e comprometter,
em tal caso, a garantia do governo seria violar os mais sd0s principios
de administragfo, que ndo permitie envolver a responsabilidade do
Estado nos negocios das companhias, sendo quando ndo houver outro
meijo de proleger, ou resalvar, grandes interesses publicos, conucxos
com elles. »

Estas objecges, portanto, desapparecem, tratando-se de uma con-
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cessiio, que ndn arma & garantia official, que ndo induz responsabili-
dade do governo.

Superiores sfio dc certoos direitos da agricultura a todos os oulros,
em materia de credito hypotheecario, attenta a primazia dos interesses
nacionaes que com clla prendem, Mas nem por isso licito sera esquecer
o papel notavel, essencial, que toca 4 essa especie de credito em relagdo
ao desenvolvimento da propriedade urbana, e o0s bheneficios que esse
ramo do commercio bancario ¢ destinado a grangrear, por este lado,
a0 paiz. _

Quanto nfio deve, nesta parte, a Iran¢a ao seu Crédit Foncier?
Um dos livros mais recentes sobre o assumpto assignalava, ainda
ha um anno, esses grandes e insuppriveis servigos, cuja ausencia
teria prejudicado em proporcdes incalculaveis a expanséio do progresso
naquella nacionalidade. «Importantes servicos», diz o autor desse
estudo, « tem prestado o Crédi¢ Foncier aos departamentos e muni-
cipios. O modo do cmprestimo a longo prazo, amortizavel por annui-
dades, adapta-se particularmente bem &s precisles e aos recursos
dessas collectividades. E' menos oneroso para ellas do que 0s empre-
stimos a longo termo, contractados com particulares. Grandes obras
devem a sua consummacio a esse concursc do Credito Immobiliario.
E’, gragas aos adeantamentos feitos por elle sobre os bons de déléga-
tion que Pariz se transformou completamente, sob a administra¢do de
Haussmann, abrindo-se novas ruas, espagosas, amplas, que levaram
ar eluz ao coracfio da cidade. N3o fallando nos trabalhos, que afor-
mosearam a capital, muitas sdo as communas, que devem a empresti-
mos contrahidos nesse estabelecimento a construccio de casas de
camaras, edificios escolarese tempios. Allega-se que seexcedeua me-
dida, oberando-se em demasia as municipalidades. Mas qudo deplo-
ravel ndo seria a sua posicdo, si houvessem de pedir a emprestimos
confrahidos em mdos particulares todo o dinheiro, que lhes tem mu-
tuado o Crédit Foncier 2 O desenvolvimento mesmo alcangado por elle
em Franga, o logar consideravel e inconcusso que occupa no mundo
financeiro teem contribuido para o augmento da riqueza nacional.
Declamam, bem o sabemos, contra a « feudalidade financeira ». Tam-
hem no¢s, sem duvida, condemnamos altamente esses syndicatos de
especuladores imprudentes, que preparam lances de bolsa 4 custa da
economia nacional, acabando, as mais das vezes, por abysmal-a em
fallencias ignominiosas. Mas estabelecimentos como o Crédit Foncier
€ 0 Banco de Franca, administrados por mio firme e prudente, e limi-
tados a operacdes puramente regulamentares, ndo podem sendo prestar
Servicos ao paiz e ao proprio Estado, que muitas vezas tem tido a for-
tuna de recorrer-lhes ao credito .» ( GIRAULT : Le Crédit Foncier et
ses priviléges, Paris, 1889, pag. 38.)



- 170 —

No Rio da Prata a experiencia é igualmente favoravel em extremo
4 essa applicacdio da hypotheca, a respeito da qual o dr. H. Quesada
seestende em encomios, no seu livro sobre El Credito Territorial en
la Republica Argentina ( Buenos Ayres, 1888, pag. 41 ) :

« Ninguna operacion ofrece al Banco mayor garantia que la de
esta clase de préstamos, y ninguna en realidad debiera merecer de los
poderes publicos mayor preferencia por lo que ella importa, no solo
para el progreso general, sino por quanto tiende a aumentar considera-
blemente la riqueza privada y mucho mas aun la renta publica.»

0 outro argumento allegado pelos propugnadores da lei de 1875 con-

. sistia na inconveniencia de distrahir, a beneficio da propriedade urhana,
parte mais ou menos avultada dos recursos da companhia, desfal-
cando assim, sem utilidade, os estahelecimentos ruraes do capital
que demandam. Mas esta observagdo, quando pudesse proceder a
respeito de um estabelecimento dotado de quarenta mil contos de ca-
pital, ndo colheria em relacdo a um, como este, cujo capital se eleve a
cem mil contos, com a faculdade, ainda em cima, de ampliar-se ao
dobro. Em uma emissdo hypothecariade um a dous milhdes de contos
cabem, e caberdo evidentemente, por muito tempo, as necessidades de
credito da nossa propriedade rural e urbana, e ndo seré lesfo 4 pri-
meira o quinhdo do cabedal bancario applicado a auxiliar a segunda.

b) Duragdo do banco

A reducgdo da existencia do estabelecimento a quarenta annos, na
¢ lei de 1875 (art. 1°, § 80), est4d ligada 4 fixacdo do prazo maximo dos
emprestimos agricolas em trinta annos (art. 1° § 10).

Ora, si 0 objecto dessas institui¢des consiste em supprir recursos 4
lavoura na proporcdo das suas necessidades, parece obvio que 0 prazo
maximo de trinta annos ndo corresponde inteiramente a essa especta-
tiva. Planejando a organizacgio do credito immobiliario sob a garantia
directa do Estado, o legislador brasileiro manifestamente cedeu & pre-
occupacdo de limitar ao minimo termo possivel a responsabilidade, a
que sujeitava o Thesouro. Mas, ainda assim, ndo era razoavel querer
um fim, e recuar ante os meios.

A limitag@o dosemprestimos hypothecarios entre os extremos de cinco
atrinta annos copia odecreto’francez de 31 de agosto de 1863, que auto-
rizou a fundagdo de uma sociedade’ de credito immobiliario colonial.
N&o conhecemos os resultados dessa dispcsicéio nas colonias francezas-
Mas, em Franga, a-restriccdo legal, que a esse respeito se estabeleceu
pelo decreto de 28 de fevereiro de 1852, 0 qual introduziu naquelle paiz o
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credito territorial, {oi rejeitada pela sociedade que para esse fim se orga-
nizou, e cuja resistencia encontroti'satisfacio completa nos decretos de
28 de marco, que commetteram ao governo o encargo de regulara taxa
da amortizacdo em termos taes que a duracdodas annuidades se estenda
entre vinte e cincocnia annos, e permittiram & companhia do Crédit
Foncier dar o prazo de dez a sessenta 4s suas operacdes de mutuo.

« Que inconvenientes acarreta esse estado de coisas ? » diz Josseau.
«Nenhum. Mui poucos emprestimos a breve prazo se teem contrahido.
Quasi todos . se solicitaram e ajustaram a prazo maior de trinta annos.
Quem percorrer com os olhos uma taboa de amortiza¢go, verd quio
onerosa ¢ uma annuidade calculada sobre periodo tiio breve. Si se accei-
tasse o termo de trinta annos como 0 maximo de dura¢fo dos empre-
stimos, quantos proprietarins nédo recuariam ante um contracto, que os
gravaria com uma contribuicfio superior aos seus recursos ! Quantos
ndo se veriam impossibilitados, até, de solicitar o emprestimo,
ante a judiciosa regra que exige pelo menos equivalencia entre a
annuidade e a renda dos immoveis consignados a garantia de taes
operacOes ? Ndo serd preferivel, para a maioria dos mutuarios, conven-
cionar prazo mais extenso, desde que se lhes deixa a faculdade de
quitarem a divida antecipadamente, escolhendo a opportunidade que
mais propicia lhes pareca? »

Eis a questdo sob a face dos interesses do mutuario. Mas ainda
pela das conveniencias do Estado, ndo é menos obvia a desvantagem
dessa restric¢do, creada, alids, no intuito de favorecel-os. « Ngo fallo
aqui no interesse da associacdo », pondera a mesma autoridade finan-
ceira. « Claro estd que a associacdio ¢ interessada em outorgar empre-
stimos de dura¢do mais longa ; pois dest’arte arrecadard por mais
tempo a sua commiss&o, e essa facilidade grangear-lhe-ha maior nu-
mero de opera¢des. Tal interesse, todavia, ndo péde ser indifferente ao
Estado, cuja garantia assim adquirird moisprobabilidades de tornar-
se puramente nominal. »

Aessa argumentagdoirresistivel ndo pdde responder, com todo
0 seu talento e competencis, o visconde de Inhomerim, limitando-se a
redarguir, em phrases vagas, que, quando as camaras brasileiras
marcaram 0 prazo de 30 annos, «tinham presentes consideracGes
suggeridas pela situag@io da industria agricola no Brasil, que ellas
conheciam melhor do que podem conhecel-a estrangeiros. »

Mas, no proprio conselho de estado, Torres Homem ficou em uni-
dade, nessa consulta, em que foi relator. Os outros dous membros da
sec¢éio de fazenda eram o visconde do Rio Branco e o marguez de
S. Vicente,

Desses, 0 primeiro opinou assim :

« Para os emprestimos a longo prazo, n&0 vejo perigo em que o



-— 172 —

maximo de 30 annos, que so6 aproveitard &s operagdes dos 10 primeiros
annos, seja alargado até 50, ou mesmo 60, ampliando-se igualmente a
duracio da sociedade, cujo limite a lei fixou em 4) annos. A objecgdo
8o primeiro desses prazos, tirada das taboas de amortizacdo, é fundada,
e tem por fim tornar menos onerosos os pagamentos annuaes dos
proprietarios ruraes. »

0 segundo enunciou-se nestes termos :

«Pensa que aduragdo dos emprestimos péde ser espagada até
45 annos, tempo sufficiente para uma moderada remissdo da divida
com beneficio reciproco.

« E’ claro que, desde que se espace o prazo da solucdo das dividas,
cumpre prolongar a duraciio do estabelecimento. Dird mesmo que,
ainda quando nio fosse essa rasdo, opinaria pelo prazo de 80 annos.

«Si durante 40 annos, os mais difficeis, o banco, em vez de acabar
por uma liquidacao forcada, se mantiver prestando bons servigos, para
que pol-o na necessidade de ir ja antes enervando a sua ac¢do anima-
dora ? Ndo ¢ de presumir que a lavoura brazileira, susceptivel de um
desenvolvimento extraordinario em seu amplissimo e fertil territorio,
possa, no curto periodo de 40 annos, independer de proteccdo governa-
mental. Ndo é tambem de presumir que o governo ainda entdo lhe
possa ser util, no sentido de que se trata, sem assumir compromissos
serios. A simples renovacido do privilegio e mais favores ndo bastaria,
para neutralizar os inconvenientes do curto prazo e suas conse-
quencias. »

Josseau exprime-se a este respeito nestas palavras:

« E’ do coracter peculiar 4&s sociedades de credito fazerem em-
prestimos a longo prazo : deve-se suppor que os facam todo o anno, até
ofim da sua existencia. Ora, admittindo, com a lei de 6 de novembro de
1875, que o maximo da dura¢iio dos emprestimos seja apenas de
30 annos, os que se effectuassem no ultimo ndo expirariam sindo cerca
de trinta ap6s o termo da sociedade».

Concebem-se alids as hesitacdes do legislador hrasileiro, meticuloso
em n&o comprometer além do strictamente imprescindivel a respon-
sabilidade do Estado, no systema dos buncos garantidos pela nagio.
Ainda assim, o projecto (de que acima demos noticia) elaborado sob as
inspira¢des do ministerio 7de junho, dava a um estabelecimento creado,
por assim dizer, exclusivamente por um emprestimo do Thesouro, a
uma sociedade particular sustentada pelo Estado, a dura¢éo de 50 annos.

Que duvida poderiamos ter, pois, em alongar o prazo da lei de 1875
em relacfo a um instituto de credito estabelecido sem o concurso dos
capitaes, ou, siquer, da garantia do Estado?

A lei de credito hypothecario votada em junho do anno corrente
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nas camaras italianas confere a duraciio de meio seculo ao banco,
que manda fundar:

« La societd avrd la durata di 50 anni, alla scadenza dei quali essa
non potrd, senza una nuova concessione, fare nuove operazioni di
mutui, n¢ quindi emettere nuove cartelle, ma continuera ad esistere
per liquidare le operazioni gia fatte. »

Essa é a duragéio que abracei tambem, ficando aquem, portanto,
da admittida pela maioria dos conselheiros de estado em 1876, E deste
modo se permittirio os emprestimos ao prazo até de 40 annos;
limite moderado, si attendermos a que ha estabelecimentos modelos
neste genero, como o de Franca e o do Hanover, onde elle se estende a

60, e si considerarmos que a duracdo, por exemplo, do Crédit Foncier
¢ fixada em 99 annos.

¢) Iiscalizagido do governo

A lei de 6 de novembro de 18735, art. 1°, § 4° prescreve: « Competira
ao governo a nomeacdo do presidente da directoria e de um dos
membros da administracdo na Europa e de cada uma das caixas
filiaes. »

Ainda sob o regimen da garantia da emissdo hypothecaria pelo
Estado essa disposicio passou com o protesto de opinides das mais
venerandas e insuspeitas. O senador Zacharias, cuja indole ndo péde
incorrer na taxa de tendencia a diminuir as prerogativas do poder
publico, ou descuidar-se de zelar os interesses do Thesouro, manifes-
tava-se, perante o senado ( sessdo de 3 de outubro de 1875 ), no sentido
que vou reproduzir:

« O orador quer para o governo toda a fiscalizacdo; mas a presi-
dencia deve ser deixada a escolha dos accionistas.

« O orador ndo deseja que o governo faca uma tal nomeacdo: deve
ser um logar pingue, pago pela companhia, e para ld ird um me-
dalhdo.

« E’ um presente politico.

« Quando se organizou 0 Banco do Brasil, tendo o presidente
10:000$, o maior vencimento que entdo existia, como as cousas se
passaram ? O autor do projecto, o sr. visconde de Itaborahy, era
ministro, e nomeou o primeiro presidente do banco, o conseiheiro
Serra. Logo depois que este falleceu, foi presidente do banco o mi-
nistro, que o creou, ¢ assim foi sempre preenchido o logar, até que o
orador chamou, para dirigir o banco, em uma situagéo critica, o nobre
visconde de Inhomerim.

-« Mas que proveito tirou o Banco do Brasil com esses presidenties
officiaes ¢ de ostentacdo 2 Nenhum. Nada embaracou que elle se des-
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viasse da sends, que devia seguir por lei. E, pois, amestrado pela
experiencis, o orador ndo pdde approvar o pensamento de ser nomeado
pelo governo o presidente do banco. 0 presidente deve ser o que for
indicado pelos accionistas: comece por ahi‘a sua responsabilidade,

« O governo que quer dar impulso 4s institui¢Ses bancarias de hy-
potheca com a idéa de garantia de juro, tenha, ndo um presidente, que
ainda de longe se assemelhe ao presidente do Banco do Brasil, se-
gundo as attribuicdes que lhe forem dadas, mas um fiscal. O fiscal é
de menos ostentacdo, & certo, do que o presidente, mas vae exercer
funcciio mais util, qual a de assignar as letras hypothecarias, que
teem de ser langadas em circulagdo.

« Ndo ha necessidade do presidente : basta o fiscal na séde do
banco, e nfio em Londres, logares desnecessarios e destinados a
amigos.

« Como ha de suppor que, creando-se agora, no Brasil, um banco
sob a presidencia de um distincto cidaddo, esse banco va ser melhor
dirigido do que foi o Banco do Brasil, que o foi pessimamente? N&o
péde acreditar nisto. Acredita mais na fiscalizacdo; porque, na
ordem dos individuos que nfo sdo bardes, nem viscondes, ha muitos
capazes de ser fiscaes.

« Em que responsabilidade n&o incorrerd o nobre ministro da fa-
zenda, si facilitar qualquer cousa neste negocio 2

« O grande banco hypothecario de Franca tem presidente nomeado
pelo governo. Mas a principio ndofoi assim: apenas o governo alli
tinha fiscaes.

« Cumpre notar uma circumstancia. Napolefio tomou o pulso &
Franca, entendeu que era um outro Luis XIV, entendeu que devia
assumir a direc¢dio do banco mediante delegado seu. Mas deve-se ter
em vista que se trata da creagio de um grande estabelecimento de
credito hypothecario com capitaes principalmente de um paiz onde se
liga 4 autonomia em materia de industria a mais alta importancia. »

Sdo verdades ensinadas pela observacdo das coisas e dos homens de
nossa terra a um estadista, que os conheceu intimamente, e cujas idéas
administrativas o predispunham antes a exaggerar, do que a enfraque-
cer as regalias da autoridade. Com razioenxergava ellena escolha do
presidente do banco hypothecario nacional pelo governo a mais larga
porta aberta 4 invasdo dos interesses politicos no dominio de um
assumpto, onde esse elemento seria o mais desastroso principio de
desmoralizagdo e ruina.

Outros pensaram, nessa discussdo, differentemente. Mas néo
teriam de certo opinado assim, si, em vez de um estabelecimento fun-
dado na garantia do Thesouro, o projecto de ento contemplasse um
banco instituido e alimentado exclusivamente pelo credito particular.
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E’ 0 que acontece no caso vertente.

Para asegurar as condi¢des de vida bemfazeja, a que estd indisso-
luvelmente associada a prosperidade do novo instituto, para garantir a
moralidade da emiss#o, a regularidade dos emprestimos, a observan-
cia geral da lei, basta a inspecgiio, qual a estabeleci nos arts. 57 e 58
do decreto.

Mesmo no decreto de 1875 o pensamento do legislador ndo era asso-
ciar o Estado 4 administracdo do banco, superintendel-a, actuar nella,
mas apenas fiscalizal-a. E* o que confessava, no senado, um dos
membros mais activos das commissdes reunidas, o sr. Teixeira Junior,
que se mostrou disposto a renunciar & clausula da nomeagdo do pre-
sidente pelo governo, comtanto que se assegurasse a este, nas opera-
¢bes da companhia, uma inspecgdo efficaz por delegado seu, a quem
ficasse incumbido esse munus.

Eis as suas palavras, na sessdo de 30 de setembro de 1875 :

« A razdo pela qual, no § 5°do projecto da commisséo, se estableceu
a clausula de competir a0 governo a nomeacdo do presidente da
administracdo central e de um dos membros da commissio na Europa,
acha-se explicada no proprio paragrapho: para preencher as funcgdes
de seu fiscal.

« Ndo pretendémos que o governo intervenha na administracso,
nem na direc¢dio da companhia. Quizemos apenas reconhecer um di-
reito incontestavel do Estado, qual o de fiscalizar essas operagdes,
desde que assumir a responsabilidade da garantia dos juros ¢ a
amortizacdo da elevada somma de 400.000:0003000.

« O nobre senador » (Zacarias) « ndo contestou essa fiscalizacdo.
Contestou apenas a conveniencia de se inserir no projecto o direito de
nomear 0 governo o presidente; porque, como muito bem explicou
S. ex., o logar de presidente deve competir d propria directoria, como
¢ geral em todas as pragas.

« Sobre este ponto creio que as commissdes ndo fardo nenhuma
objecgdo ; e ndo ha inconveniente em se adoptar o artigo, salva a
redacgdo. Substitua-se o termo presidente, e diga-se : o governo terd
o direito de nomear um fiscal. »

E’ o0 que se faz no decreto de 1890.

JUROS DOS EMPRESTIMOS

Fixou alei de 6 de novembro de 1875 em 7 o/, 0 juro maximo dos
emprestimos 4 lavoura pelo estabelecimento que se fundasse sob as
disposigdes desse acto legislativo.
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Essa limitacdo foi combatida com grande vantagem por josseau.

« Releva ndo perder de vista que o banco territorial & apenas um
intermediario entre o capitalista e os proprietarios. Para emprestar a
estes em condi¢des taes, necessario serd encontrar entre aquelles con-
dicOes ainda melhores, que lhe deixem certa ensancha, para cobrir as
suas despezas, obviar ds eventualidades de prejuizo, e obter lucro.
Esté de certo esse bhanco em situagiio mais favoravel, para o conseguir
do que outro qualquer mutuario; porque offerece em garantia aocs
mutuantes o capital das suas proprias hypothecas, estribado em im-
moveis de valor duplo do seu, em obriga¢des negociaveis ao portador,
num conjuncto de precau¢des ¢ privilegios, em sumima, (ue asseguram
aos capitaes um dos mais solidos empregos. Mas, apezar de taes van-
tagens, ndo cabe ao banco o poder de senhorear os acontecimentos, as
crises politicas, ou financeiras, que possam elevar a taxa do dinheiro.
O proprio governo ndo dispde de forca bastante, para decretar a estabi-
lidade do prego dos capitaes. Como, pois, obrigar o banco, sujeilo &
variacdo do curso dos valores, a manter perennemente, em seus em-
prestimos, a mesma taxa_de juro? O resultado mais certo de seme-
lhante medida seria deter a marcha da sociedade, precisamente quando
mais necessidade tivesse do seu concurso a propriedade territorial. »

A experiencia da Franca é, a este respeito, a mais concludente das
licdes. O decreto de 28 de fevereiro de 1852 (art. 5°) estipulou alli em
50/, a taxa do juro, e 0 de 10 de dezmbro do mesmo anno, esten-
dendo 4 Franca inteira o privilegio do Banco Territorial de Paris, im-
poz-lhe a obrigacdo de emprestar sobre hypotheca até 4 somma de 200
milhdes, mediante annuidades de 5 ©/,, comprehendidos nesta osjuros,
a amortizacdo, as despezas de administracdio, e remindo-se o debito em
50 annos. Mas dentro em breve se reconheceu a impossibilidade
de observar essa exigencia. Elevando-se o curso dos capitaes, teve o
governo que expedir novo decreto em 21 de dezembro de 1833, que
substituiu a taxa de 5 °/, por uma escala movel.

« Mas isso ainda ndo foi sufficiente », observa o illustre especialista,
a que, ha pouco, alludi. « Era apenas esse palliativo destinado a
prover 4s necessidades do momento, mas insufficiente para dar ao
credito territorial o poder de ac¢do, de que carecia, e habilital-o a,
superando as crises, consummar a obra que se lheconfiara. Assim,
quando o governo, em julho de 1854, o reorganizou sobre novas bases,
assumindo sobre a direccdo delle influencia mais decisiva, mediante a no-
meacéo do governador e dos sub-governadores, supprimiu os maximos
fixados pelos decretos de 10 de dezembro de 1852 ¢ 21 de dezembro de
1853. Desse momento em deante & que a instituicdio entrou numa phase
de consolidacio ¢ desenvolvimento progressivos; e, quando, sob a
direcgdo do novo governador, M. Frémy, o systema dos emprestimos
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em dinheiro se substitulu de todo em todo pelo dos emprestimos em
obrigagdes territoriaes, immenso foi o impulso da sociedade, crescendo
em propor¢des consideraveis a importancia das transac¢des. A so-
ciedade pdde emprestar entdio sem outros limites mais que as necessi-
dades da propriedade immobiliaria mesma, O curso das obrigagdes
seguin movimento ascendente; e ao cabo do anno de 1859 estava
resolvido o problema. A lei commum, a lei do mercado era acceita
por mutuarios e mutuantes. A sociedade j& ndo se via obrigada a tomar
de emprestimo com uma das maos, e emprestar pela outra, modificando
as condi¢Oes propostas aos seus mutuarios, conforme as clausulas, tdo
variaveis, que lhe dictassem os seus mutuantes. O que de entdo em
deante emprestou aos proprietarios, foi o proprio credito dos seus
immoveis, sob a férma aperfeicoada de obrigagdes hypothecarias, e a
annuidade, que lhes impoz, ficou, dahi avante, ao abrigo das va-
riagbes do curso dos valores publicos. Na realidade, é certo, ataxa,
sob que se celebra o emprestimo, varia, consoante o pregoa que se
negocia a letra de penhor. Mas de que poderia queixar-se o mutuario 2
Submetta-se 4 lei do mercado. O credito real no p6de ter mais do que
o credito pessoal a pretensdo de evital-a. E depois, afinal de contas,
o proprietario néo tem meio de achar noutro mutuante vantagens com-
paraveis ds que lhe depara o banco territorial. »

Ora, 0 maior beneficio a que se pdde aspirar com a instituicdo de
taes estabelecimentos, é justamente este : assegurar, mediante elles, 4
propriedade immovel condicdes de credito mais benignas, mais acces-
siveis, mais generosas do que as possiveis noutra qualquer classe de
mutuantes, e ndo apparelhar-lhe, féra de todas as leis economicas, uma
excepcdo artificial, creada a poder de concessdes arbitrarias, violentas,
sem elasticidade proporcional 4 exigencia das necessidades naturaes, e
alimentadas & custa de sacrificios do Estado, nos quaes a propria classe
afagada por esse regimen é, afinal, a0 mesmo tempo, a mais tributada
pelas multiplas confribui¢des do imposto destinado a sustental-o.

E’ um grave erro economico. Mas € um dos que entre nés langaram
mais sérias raizes, incrustando-se nos espiritos mais esclarecidos. Sob
a preoccupacdo, bem inspirada alids em sua origem, de servir 4 la-
voura, insinuou-se-lhe uma idéa falsa, um ridiculo preconceito, qual o
de suppor que a interferencia do Estado omnipotente deve e tem meios
de crear para ella uma situac¢iio economica alheia e superior &s con-
digdes da realidade. Dest’arte a prejudicaram, em vez de auxilial-a,
creando obices insuperaveis & organizacdo do credito territorial até
hoje, e inoculando no espirito da mais importante classe da nagdio uma
prevengéo viciosa, de que essa classe mesma ¢é a primeira victima.

O decreto n. 370, de 2 de maio deste anno, modificou, nesta parte, o

de 6 de novembro de 1875, estatuindo no art. 300, que, « quando a so-
F. 12
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ciedade de creditoreal for exclusiva em uma circumscripgdio, o maximo
dos juros seré de 8 9/,.»

Claro estd que ndo podiamos adoptar para o grande hanco novo un
maximo inferior. Nosso pendor agora seria, pelo contrario, a suppres-
s8o de toda clausula limitativa, no decreto. Razdes ha, porém, que nos
aconselharam a lransigir. Mas, fazendo-o, pareceu-me conveniente
estipular certas precaugdes, indicadas pela previdencia, que sirvam
de correctivo a males possiveis..

Esse correctivo consiste em :

a) limitar a restricciio do maximo aos emprestimos em beneficio
da lavoura;

b) permittir a alteragdo dessa taxa, de accOrdo com o governo, logo
que a situacfio dos mercados estrangeiros o exigir.

O proprio visconde de Inhomerim, resistindo alias, com quantos re-
cursos lhe proporcionava a sua capacidade, d critica de Josseau contra
essa clausula da lei de 1875, reconhecia a necessidade de cedcer 4 evi-
dencia, eliminando esse embarago, desde (ue os factos o denunciassem
pelos seus effeitos. « A experiencia » dizia clle, « poderd mostrar a exa-
ctiddo das previsoes dos proponentes ; € convém esperar por ella, antes
de alterar a lei no sentido da proposta.»

UNIDADE, OU PLURALIDADE ?

Para solver esta questdo, ndo devemos pairar na regido abstracta
das theorias, mas descer ao terreno raso da historia, da pratica, da ex-
periencia accumulada. Ella € decisiva.

A multiplicidade, no systema dos bhancos hypothecarios, ndo se
concebe sensatamente, sendo nos paizes que possam alimental-o dos
seus proprios capitaes, nos paizes onde superabunda o dinheiro, que
habilite a iniciativa particular a levantar e desenvolver esses estabe-
lecimentcs sem o concurso da riqueza estrangeira. Mas, especialmente
nos Estados novos, como 0 nosso, e em todos aquelles onde a economia
indigena carece de empregar-se noutras operagdes, onde ndo a seduz a
renda modica obtida nas transaccOes sobre a propriedade dosolo, onde
seria até pernicioso ao progresso nascente das industrias a absorpgfio
do capital nacional nos negecios de lenta circulacdo, a que a hypotheca
vem servir, — em taes paizes o credito immobiliario é inconciliavel com
a pluralidade dos bancoes.

Esta verdade & dec bom senso elementar. « Eu ndo duvido » dizia,
em 1875, o bardo de Cotegipe, « nfio duvido que, si pudessemos esiabe-
lecer 0% bancos territoriaes com capital nacional, este » (o da plura-
lidade bancaria) « deva ser o systema preferido. Mas, desde que néo
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se trata de um estabelecimento da natureza desses, desde que, por
accordo geral, se declara que nfio ha capitaes no paiz para a fundagéio
de taes bancos, e ¢ mister ir buscal-os a0 estrangeiro, quer tomando
o governo directamente emprestado, quer promovendo a organizagfo
de companhias, que fornecam esses capitaes ; desde que assim succede,
ndo podemos admittir outra instituicdio, que ndio seja a de um banco
unico, cujas letras, conforme o projecto, sejam emittidas na Europa.

« Ora, que succederia, si tivessemos diversos bancos da mesma
natureza, nas diversas provincias, ou em diversas circumscrip¢des
marcadas pelo governo, fazendo-se na Europa uma concurrencia com
letras todas garantidas pelo governo ?

« Dizem que se mata a concurrencia ; mas a concurrencia, neste
caso, € que seria a morte das emprezas.»

E, si esse perigo era evidente na competencia entre letras hypothe-
carias todas garantidas pelo governo, — que ni#o se deveria esperar,
quando ella se travasse entre titulos de varios estabelecimentos de-
stituidos todos elles dessa garantia ?

Aos que teem de dar o dinheiro, observava o senador Zacharias,.
« ndo ¢indifferente que exista um banco s6, uma larga circumscrip¢éo,
ou pluralidade de bancos. A opinido publica esté feita sobre a segu-
ranca de um estabelecimento unico no paiz: ¢ mais facil a cada
capitalista formar seu juizo a este respeito, do que havendo muitos
bancos sujeitos & concurrencia. A circumstancia de haver garantia de
Juro ndo altera a questéoem si: independentemente de tal garantia, o
systema hypothecario prefer: a unidade bancaria 4 pluralidade de
bancos.»

Entre as nacdes européas, presentemente, a tendencia é para unificar
0s bancos hypothecarios. Ainda recentemente nos acaba de dar este
exemplo a Italia, com a creaciio de um grande banco de Estado sob a
denominagdo de Credito Fondiario, na qual collaboraram, ao lado do
ministro das financas Giolitti, autor do projecto, financeiros e econo-
mistas como Luzzati, Ferraris, Doda, Saracco e outros. E qual foi o
reparo mais consideravel, articulado alli contra a organizagdo desse in-
stituto ? Lamentou-se que o plano do governo lhe ndo désse todas as
proporcdes desejaveis de grandeza, solidez e concentracdo necessarias
a um estabelecimento nacional, « al quale tutti, in vista dei benefisi
che avrebbe dato, aviebbero consentito a farei pii grandi sacrifizi, e
ad acordare le pii ample facoltc. » (La Tribuna, 26 de jun.)

Pessas censuras fez-s2 orgiio o depatado Sciarra, na sessdo de 25 de
junho de 1890: « Allorché fu annunziata la creazione di un istituto di
credito fondiario, 'ambiente non era contrario al concetto di un istituto
unico ; io credette leggere fra li righe del disegno ministeriale una ten-
denza allistituzione di un credito fondiario unico, mitigato da taluni
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riguardi verso gli istituti e verso interessi considerevoli esistenti. Mi
sembrdche tale tendenza del Governo non chiedesse che di essere inco-
raggiata per dichiararsi piu apertamente. In conseguenza di questo mio
aprezzamento tuto personale, che talune circostanze perd rendevano
molto plausibile, credei alla formazione di un grande istituto dicredito
fondiario, nel quale si sarebbero, forse, fusi tutti gli istituti preesis-
tenti, Esso abrebbe fatto appello alla fiducia del publico con una car-
tella unica garantita da un vistoso capitale, cogli utili dei mutui gia fatti
e con quelli che avrebbe accordato in seguito. Sorto sotto gli auspici
dei grandi istituti italiani, presentato all’estero da grondi istituti esteri,
esso era destinato a trovare presso i capitali stranieri la fortuna che
ebbe in Francia il Crédit Foncier. Come questo, esso avrebbe pro-
ceduto mediante emissione di cartelle fatta nei momenti piu proficui
del mercato per racoglieri i capitali da investire in mutui. Ed a
tale istituto io non avrei negato né il monopolio, ne una lunga esis-
tenza, come la richiedeva il Governo nel primitivo disegno di legge, ed
in cambio mi avrei atteso che la proprietd fondiaria ne avesse ritratto
il vantaggio di mutui a lungo ammortamento e un interesse piu che
modesto.»

Da multiplicidade bancaria em materia de credito territorial temos,
por outro lado, uma experiencia nada invejavel nas licdes da Republica
Argentina, onde nos offerece amostra expressiva dos males desse sys-
tema a vida rachitica do Banco Hypothecario da Capital, instituido em
1889 com o capital de vinte milhdes de pesos ouro.

Os doutrinarios, os allucinados pelo prestigio de formulas conven-
cionaes, os diletantti em questdes sociaes, que ndo apanham nellas
sendo a sonoridade das palavras consagradas, os artistas em phrases
de effeito orchestral, os fanaticos da logica a todo transe, os que sacrifi-
cariam a ordem, a liberdade real, o futurointeiro do paiza um syllo-
gismo de escola, poderdo levantar os clamores habituaes da ignorancia,
da imprevidencia, da cegueira radical, o maior flagello do progresso
pratico e o inimigo mais damninho das instituicdes livres. Mas a
verdade verdadeira é que n&o teremos nunca o credito territorial em
‘acglio, em florescencia, em fructificacdo entre nés, sengo mediante um
grande banco hypothecario nacional.

" N&o desconhego 0s embaragos, quea esse objectivo oppde o prin-
cipio federalista ; e 0 nosso decreto resalvou-o completamente, deixando
illesa a autonomia dos Estados. Mas toda a autoridade federal, convem
empregal-a num estabelacimento s6, abstendo-se o governo da Unido
de conceder a outros bancos, durante o prazo da existencia deste, a
emissdo hypothecaria.

Creado em taes condi¢des, o banco federal, operando sobre uma zona
que abranja todo o territorio do paiz, ndo péde temer a concurrencia de
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estabelecimentos congeneres, circumscriptos a campos de operagho
locaes. « Supponha-se que nfio ha a garantia do governo », dizia o
senador Zacarias (5 de outubro de 1875); « os capitalistas julgam-se
mais seguros, emprestando a um grande banco, que tem por limites
um imperio como o Brazil, do que offerecendo seu capital para a pro-
vincia do Pard, do Amazonas, de Sergipe, da Parahyba.»

O instincto do proprio interesse, do interesse bem entendido, do
interesse commum actuard naturalmente sobre osgovernos dos Es-
tados, para se ndo abalancarem 4 imprudencia inutil, impotente, de
levantar estabelecimentos locaes de credito territorial, emquanto o
banco federal o servir bem, num ramo de industria em que tdo cedo
esses institutos de 4rea limitada n&o encontrardo na propriedade das
suas circumscripc¢des, j4 explorada pelo grande instituto nacional,
elementos de vida independentes e seguros.

Nem o capital eslrangeiro, 0 unico de que taes emprezas por mauito
tempo ainda poder#o viver entre nés, acudird ao appello de especula¢des
tdo ephemeras e sem horizonte, emquanto houverem de lutar contra
uma forga financeira ramificada pelo paiz todo, como a que este
plano se destina a crear.

Eis o que, a0 meu ver, assegura o porvir a este organismo central,
entre as tendencias divergentes dos varios Estados unidos e descentrali-
zados pela federacdo, imprimindo-lhe o caracter de um vinculo de

allianca entre as forcas prcductoras da na¢do,neste regimen de expansdo
local.

OS ESTABELECIMENTOS ACTUAES DE CREDITO REAL

Nenhum aggravo faz aos bancos existentes anova instituicéo, pelos
motivos que, j& ha muito, compendiava o sr. Teixeira Junior. «Disse-se,»
observava elle no senado (4nn., 1875,v0l. V, p. 388), « que o privilegio que
estabelecia o projecto para as zonas que fossem marcadas a0 banco, ou
a cada banco, que se autorizar, prejudicaria de alguma férma conces-
sGes j4 feitas a0 Banco do Brazil e ao Banco Predial para emiss8io de
letras hypothecarias segundo as bases estabelecidas pela lei de 24 de
setembro de 1884. A este respeito me parece que ao Banco do Brazil,
assim como ao Banco Predial, nenhuma lesdo resultard da adopgéo do
projecto que discutimos; porque, si o Banco do Brazil tivesse podido
usar da faculdade, que lhe foi concedida nos termos da lei de 1864; si
tivesse podido alargar a emissdo hypothecaria, como se compro-
metteu a fazer, n6s ndo teriamos necessidade de aventurar o Estado a

tomar compromisso tdo importante, como aquelle que se debate neste
momento. »
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"0 decrelo de 1875 ndo tocou nesses direitos adquiridos, ¢ o nosso
nfdo os respeita menos. Entretanto, nenhuma conveniencia publica se
liga & manutencdo desses restos mutilados ¢ esparsos de tentativas
condemnadas & impotencia por um defeito incuravel de origem. Da
maior vantagem seria, pelo contrario, assimilarem-se todos na massa
do novo estabelecimento, capaz de fecundal-o0s, ¢ desenvolvel-os seria=
mente,

Referindo-se 4 situncfio em Franca, diz Josseau, num trabalho re-
centissimo :

« Acreacdo de varias sociedades de credito immobiliario dentro em
pouco veio tornar-se embaraco ac credito dellas. Asobrigacdes emitti-
das por essas diversas sociedades achavam difficuldade em se collocar,
moérmente nos departamentos. Titulos taes evidentemente nédo podiam
negociar-se quotidianamente e sem depreciacio inquietadora, a ndo
ser num grande mercado de capitacs, como o da capital, onde abun-
dam recursos, e os valores fiduciarios p6dem encontrar maior numero
de compradores. Teve o governo, pois, que se deliberar a absorver
todas as sociedades departamentaes num so instituto, escolhendo o
Bangque fonciére de Pariz, afim de constituir o grande instrumento de
credito, com que resolvera dotar a propriedade immobiliaria. Uma
convencéo celebrada entre ¢ ministro da agricultura e esse estabeleci-
mento, aos 18 de outubro de 1852, e approvada por decrelo de 10 de
dezembro subsequente, ampliou o privilegio desse banco a todos 0s
departamentos, onde niio houvesse sociedade de credito territorial,
autorizou-o a encorporar em si as de Nevers e Marseille, e fez delle,
sob o titulo de Crédit foncier de France, um verdadeiro banco nacional
da propriedade immobiliaria. » (Dictionn. des finances, de L. Say,
vol. I, p. 1323.)

E’ aresultados analogos que se aspira no decreto do anno transacto,
mas isso mediante um estabelecimento de iniciativa particular, sem
dotagdo do Estado e revestido apenas do privilegio de emissdo hypo-
thecaria. Constituido esse estabelecimento, a pouco e pouco, por obra do
proprio banco, da sua ac¢do economica, da sua expansio legal, ir-se-hdo
resgatando as faculdades hypothecarias investidas noutros institutos
por lei geral, para se virem aggregar num s6 organismo, distribuido
pelo paiz inteiro. Da esterilidade em que vegetam, e continuariam a ve-
gelar nesses pequenos nucleos dispersos, improficuos, incapazes de dar
4 emissfo hypothecaria proporcdes correspondentes 4s nacessidades do
cred\ito agricola e industrisi, no seio de um povo exuberante de vida,
esses privilegios passariam a um estado de actividade opulenta, explo-

rados e dirigidos por uma vasta associacdo de capitaes, apoiada nos
grandes mercados estrangeiros.

Essa incorporacéo, porém, deve effectuar-se poraccessiio espontanea
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dos bancos empossados presentemente em privilegios de credito terri-
iorial. E, com esse fim, elegi por modelo a reférma italiona do
mno passado, que dispde um systema de transaccdes, para consolidar
no Credito Fondiario as instituicdes, (que actualmente exercitam esse
commercio no reino, isto ¢, a carteira hypothecaria do Banco Nacional,
do Banco de Napoles, do Banco da Sicilia, da Caixa Economica da
Lembardia, do AMonte de Paschi, de Siena e¢ do Banco do Espirito Santo
de Roma. Esses estabelecimentos sdo autorizados, todos elles, a
fundir os seus intercsses hypothecarios no grande banco, entrando
como coparticipes na sua formacdo, e cessando ipso Jjacto de funccio-
nar autonomicamente em relacéo ao credito territorial.
0 nosso decreto abraca uma combinacdo semelhante.

CONCLUSAO

A rotina paralytica e cega ha de duvidar, certamente, da plausibili-
dade das esperancas postas por nos no futuro dessa instituicéio, na sua
maravilhosa iufluencia creadora. Pois ainda haverd, na propriedade
existente, materia que submetterdhypotheca? Pois, assim nas cidades,
como nos campos, 0s estabelecimentos actuaes ji ndo terdo absorvido
todos os valores susceptiveis de utilizar-se nessa especie de exploracdo,
e ndo os trazem presos aos seus contractos, encerrados nas suas cartei-
ras? Que vastaregido é essa de capitaes, esquecida e desoccupada, com
que este novo gigante financeiro conta para nutriciio de suas forgas,
expansio da sua actividade ¢ desenvolvimento das suas vastas espe-
culagdes ?

Taes interrogaches explicam-se nos que imaginam (que a orga-
nizagdo geral do credito hypothecario péde cogitar em viver apenas da
propriedade existente, dos valores j& consolidados e immobilizados
hoje na terra, na agricultura, na edificacéio urbana.

Mas a grande funccdo do credito hypothecario néo & subsistir do
que achou feito : é crear « propriedade hypothecavel.

Elle extrahe de si, por assim dizer, os seus elemenlos de vida.
Transforma os baldios em campos cobertos de mésses, a poder dos
recursos que offerece ao trabalho, cujos fructos o virdlo remunerar.
Offerece o deserto ao colono, proporcionar.do-lhe recursos, para o con-
verter em povoado florescente, cuja industria contribuird, mais
tarde, para enriquecer o capital, que com as suas antecipa¢des o gerou.
Transforma, pela desapropriacéo e pela edificagdio, as velhas cidades,
e improvisa pelos processos modernos cidades novas, mediante sim-
Plesmente as transacgdes da hypotheca aperfeigoada e adaptada 4
rapida circulacsio commercial da propriedade immovel pelos titulosde
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credito emittidos como uma especie de moeda internacional, acceita em
todas as pracas do mundo. Entre o trabalhador e o solo medeia um
obstaculo desesperador: a indigencia dos capitaes de exploragiio, a
mingua de meios para a subsistencia durante o primeiro amanho ca
gleba e a primeira cultura das suas propriedades productoras. O cre-
dilo hypothecario suppre-lhe essas necessidades, cuja satisfacgo,
desentranhando-se em renda, lhe compensard com usura os sacrificios
adeantados. Entre o architecto, edificador de cidades, entre o hygie-
nista, saneador dos grandes centros populosos, e 0s seus projectos
magnificos em belleza, em utilidade, em opulencia, em conforto, em
saude e vida para as populacdes urbanas, interpde-se uma impos-
sibilidade invencivel : a escassez do credito. A hypotheca offerece-lh’o,
recebe, em troco das sommas, que lhe facilita, a garantia dessas
mesmas creacdes, que ella vai levantar, e que serdo amanhd a retri-
buicdio da sua liberalidade. E’ assim que se faz o progresso na Aus-
tralia, na Nova Zelandia, na America do Norte, na Republica Ar-
gentina.

Estamos vendo aflancarem-se juros, pelo Estado, para a creagdo
de burgos agricolas. O credito hypothecario péde multiplical-os sem
essa garantia. Vemos debater-se o problema supremo da immigracgo,
o grande problema nacional, exclusivamente no circulo estreito dos
favores officiaes, dos auxilios directos do Estado. Pois bem : organizae
o credito hypothecario em todas as suas condicles de fecundidade e
energia, e tereis creado para a solucdo desse problema o mais pode-
roso dos instrumentos. Vemos pensar-se em dar 4s capitaes desacre-
ditadas pela sua insalubridade, pelo anachronismo da sua edificagdo,
pela insufficiencia da viac8o que as serve, uma reputacdo honrosa ao
paiz e seductora para o estrangeiro. E nfo se lembram sendo de ir im-
petrar o milagre ao credito do Estado. Mas constitui o credito hypo-
thecario ; eelle dard 4s emprezaas particulares, 4 iniciativa individual,
os meios de transfigurar, aformosear, ‘sanificar as nossas cidades.
Basta-lhes para isso o direito de desappropriacdo e o concurso do
banco.

Perigos, n&o os ha nesse regimen, desde que a emissfo das letras
hypothecarias assentar em garantias, como as que o projecto esta-
belece. Sias grandes emissdes de cedulas hypothecarias na Republica
Argentina actuaram no sentido da crise financeira, que tala esse paiz,
é que motivos especiaes turbaram alli as funccdes naturaes do
systema. :

Primeiramente, os capitaes ndo eram, em geral, estrangeiros. A
especulagio jogava-se toda entre Buenos-Ayres e Montevidéo. Os in-
teresses commerciaes illudiam-se reciprocamente de uma a outra
praca. Para fundar o Banco Nacional, em Montevidéo, se depreciavam
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alli como imaginarios os capitaes argentinos, ao passo que Buenos-
Ayres ecebia transitoriamente as libras esterlinas dos especuladores
orientaes, aflm de comprar terras, que se elevavam hypotheticamente
as nuvens, mediante exaggeradissimos pre¢os. Ora, manifesta é a diffe-
renca entre o dinheiro ephemero, angariado entre dous paizes que n&o
teem mercado financeiro, e os capitaes negociados nas grandes pracas
do mundo.

Por outro lado, os emprestimos estrangeiros, agigantando o
acervo dos compromissos, a mi administra¢io dos hancos officiaes,
alargando-se em favores 4s influencias politicas, e a exploracio das
emprezas de centros agricolas, utilizando-se a beneficio de interesses
de partido, cooperaram largamente, para desvalorizar os titulos,
abalando o credito dos estabelecimentos emissores. Assim as cedulas
da ultima serie, lettra ¥, no Banco Hypothecario da provincia baixaram
de 100, valor nominal, até 45. Maso Banco Nacional, que tinha parte
dos seus titulos em ouro, conseguiu, nas suas operac¢des em Londres,
cotar os seus titulos dessa especie até 110 e 120, quando ndo passa de
100 o seu valor nominal.

Os perigos da intervengéio do espirito politico neste ramo de activi-
dade industrial sdo formidaveis, e 0s seus effeitos incalculavelmente
calamitosos. Os bancos estrangeiros, seja nas republicas platinas,
seja na brazileira, assignalam-se pela seguranca das suas operacdes,
pela solidez do seu regimen. O compadrio local néo os p6éde invadir ;
as especulagdes viciosas sdo, pois, inflexivelmente joeiradas; e os
estabelecimentos apuram do gyro de seus recursos. tudo o que delles
se p6de extrahir em beneficio de cada instituicdo. Nos bancos na-
cionass, pelo contrario, a intrusfio do elemento pessoal, de camara-
dagem indigena, da emulacdo politica, dos corrilhos pessoaes que [ella
fomenta, é irresistivel. As transaccgdes de proteccdio pullulam, inevi-
taveis. O commercio bancario atrophia-se, disvirtuado, empohrecido,
rebaixado pelos conluios particulares, em prejuizo do dinheiro dos
accionistas, da dignidade do trabalho, do caracter dos estabeleci-
mentos, da riqueza nacional. Eis os riscos, que jme‘empenhei em
fugir, entregando ao capital estrangeiro, e pondo féra de toda a acgéo
official a administracio do bancn, mediante a escolha de toda a
directoria, inclusive oseu presidente, pelos interessados. E tdo pro-
funda ¢, neste ponto, a minha convicgdo, que, ainda quaendo elles se
offerecessem a abrir mio voluntariamente desse direito (o que ndo
seria agora difficil obter), eu ndo hesitaria em recusar o sacrificio.

Lacuna deploravel em nossa civilizacfio e incompativel com o0 nosso
desenvolvimento,— a verdadeira hypotheca, isto ¢, a operagio facil, ao
alcance de toda a propriedade immobiliaria, servida por uma extensa
mobilizagdo dosseus instrumentos de credito, ainda ndo existe entre
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nos. As carteiras reservadas a essa funccdo resentem-se de ca-
chetica mesquinhez. Crearam-se bancos brazileiros de credito real
sem garantia de juros. Mas ahiestd palpavel a sua inefficacia, a im-
potencia congenita do seu organismo. Ndo se logrou, até hoje, valo-
rizar a letra hypothecaria, que se arrastard, rara, depreciadac
infecunda, pagando os agricultores 10 a 12 °/, de premio em em-
prestimos tdo onerosos, quio regateados. E’ que o capital do paiz
ndo p6de empregar-se em valores de juro inferior a essa taxa : além
de que o estlio a reclamar outras industrias mais remuneradoras,
para as quaes ja é insufficiente. Da mais alta conveniencia serd,
pois, desentranhal-o da hypotheca, substituindo-o pelo capital estran-
geiro, que o jurode 4 e 59/, péde encaminhar copiosamente para o
Brazil.

A vida nova transfundida & nac¢do pelo regimen republicano
permitte-ros fazer do pensamento da leide 6 de novembro, para este
fim, o uso mais inesperado, escoimando-a dos seus defeitos originaes,
desembaracando-a das responsabilidades colossaes, que a sua appli-
cacdo stricta acarretaria ao Estado, achando nos capitaes estrangeiros
a confianca que a monarchia, em longos 15 annos de aspiracdo activa,
nunca lhes conseguiu inspirar, e erguendo exclusivamente sobre a
iniciativa particular o edificio do nosso credito real em propor¢des
quasi triplas daquellas que de balde viveu a sonhar por tres lustros
0 antigo regimen.

Si, como é de esperar, este projecto se traduzir brevemente em
séria realidade, serd, depois da lei de 13 de maio, o maior passo dado,
entre nos, para a reconstituicio da lavoura, o desenvolvimento da
colonizacdio e a transformacdo da propriedade pelo credito associado
a0 solo e ao trabalho.

Taes foram as razdes em que assentou o decreto n. 612, de 3 de

julho de 1890, que concedeu a creagdo do Banco Hypothecario Naci-
onal.

Respondendo ao officio, que, sob n. 36, me dirigiu, em 9 de agosto, 0
governador do Estado de S. Paulo, consultando si, em vista do disposto
no art. 20 desse decreto, podiam os governadores dos Estados, sem
autorizagdo do Governo Provisorio, fazer concessdes, como a que foi
requerida pelo dr. Francisco Rangel Pestana e outros, de imcorpora-
rem nesse Estado uma sociedade anonyma modelada pelos decretos
ns. 165 A e 169 A, de17 e 19de janeiro ¢ 2 de maio, 451 B, de 31 de
maioe 31 de julho, e solicitando, no caso negativo, essa faculdade, afim
de poder resolver sobre a referida concessdo, declarei que o direito,
resalvado aos Estados peloart. 20 desse decreto, de autorizarem bancos
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de emissfo hypothecaria circumscripta 4s suas respectivas regides,
pFe'é“uppOe a entrada em vigor da Constituicdio da Republica dos Estados
Unidos do Brazil, cuja execucdio tirard do Governo da Uniflo muitas
das suas attribuicdes actuaes, transferindo-as para os governos dos
Estados. Emquanto, porém, ndo for adoptado e executadoo novo pacto
constitucional, subsiste intacta no governo da nac¢dio a autoridade priva-
tiva, que lhe confere alegislacéio existente (decreto n. 164 de 17 de
janeiro de 1890, art. 1o, §2°), de permittir a creacfio de estabelecimentos
de credito real ; e dessa attribuicdo ndo pdde elle usar para com
outras sociedades que ndo a do Banco Hypothecario Nacional, em pre-
senca dos termos peremptorios do citado decreto de 31 de julho proxi-
mo findo, art. 20, 1* parte, pelos quaes estd adstricto o governo a néo
conceder a emiss@io de letras hypothecarias no paiz a outras compa-
nhias.

Segundo as informacoes que chegam ao meu conhecimento, ndo
tardard em se apresentar an governo o projecto de estatutos desse
estabelecimento, devendo-se a demora na organizacio da companhia
4 crise inesperada e grave, que tem agitado ultimamente, na Europa,
o0 mercado dos capitaes.

Tractando-se apenas da approvaciio de estatutos destinados &
realizacio de um emprehendimento, cuja concessdo se funda em acto
legislativo especial, e sobre a qual os concessionarios dispdem de direi-
tos solemnemente adquiridos, o despacho do governo ndo pode fazer-
se esperar, apenas os interessados lhe submettam o plano de estatutos
conforme ao decreto creador dessa instituicdo.
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EMISSAO E CREDITO

- EXPOSIQAO AQ CHEFE DO GOVERNO PROVISORIO

At Foy Bar Ll o G fuecedn 4850,

St. Rarechal,

Quando no parlamento se debateu, ndo ha dous annos, o problema
dos bancos de circulacdo, a todos os collaboradores do projecto, depois
transformado na lei de 24 de novembro, se impunha a evidencia da
impossibilidade da emissdo bancaria sobre base em metal, nas con-
di¢des economicas e monetarias deste paiz.

Nesse sentido se exprimia entio o meu antecessor nesta pasta; e
como elle se pronunciaram os outros dous co-auctores dessa reforma: o
Visconde do Cruzeiro e o ex-senador Lafayette. Rejeitando, por incom-
possivel com a existencia do  papel-moeda, a emissdo sobre lastro
metallico, pendiam todos para o modelo dos dbancos nacionaes ame-
ricanos, tdo fecundos nos Estados Unidos. « A maior difficuldade »,
opinava o primeiro desses dous parlamentares, « de adoptar os bancos
de emissdo sobre base metallica consiste na eventualidade, a que esta-
riam expostos, de verem escoar-se os seus depositos; porque a depre-
ciagdo do papel-moedd em relagfio ao ouro expelliria da circulagfo a
emiss8o dos bancos, que concorreria ao troco». Fallava assim o
Visconde do Cruzeiro na sessfio de 19 de junho de 4888. E, sete dias
mais tarde, na mesma camara, o sr. Lafayette, em phrase ainda mais
peremptoria, negava de todo a exequibilidade aos estabelecimentos de
emissdo com assento em metal: « E’ isso absolutamente impossivel em
um paiz, como o Brazil, onde a balang¢a do commercio sempre nos é
desfavoravel. Os importadores, que tém de fazer pagamentos na
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Europa, sujeitos a um cambio a que o orador chamar4 feroz, si no paiz
houvesse um banco como desejam alguns senadores, procurariam
obter bilhetes delle, leval-os-hiam ao mesmo banco, para os trocar em
ouro, e com este fariam os seus pagamentos no estrangeiro. Isso repe-
tir-se-hia sempre, e teriamos o caso do fonel das Danaides. N&oO
podemos, portanto », cancluia elle, « constituir bancos sobre base me-
tallica ».

Menos de um mez depois, entretanto, estando o projecto ja na ultima
discuss8o, e essa adeantada, o derradeiro ministro das flnangas da
monarchia assignava, com o Sr. Lafayette, a emenda, que prevaleceu,
constituindo, na lei de 1888, o art. 6°, origem da tentativa, frustrada logo
4 nascenca, da emissfo metallica entre nés: « Tambem podera ser
elevada ao triplo do referido capital a emissdo dos bancos, que o con-
stituirem em moeda metallica, e se ohrigarem a trocar por esta os seus
bilhetes». Idéa que passou, captando a muitos apenas a adhesfo de
tolerancia dos que, certos da inexequibilidade do ensaio, capacitados
de que n#o encontraria, a0 menos, quem o ousasse, reputavam indif-
ferente a condescendencia e salva assim a responsabilidade do legis-
lador.

N&o nos é licito aprofundar o exame historico além dos factos, per-
scrutando na consciencia dos dous autores do projecto as razdes, que 0s
levaram subitamente da incredulidade & confianga na praticabilidade
desse systema de emisséio.

Mas a origem dessa evolugio parece ter estado na perspectiva da
importacdo imminente de cabedaes estrangeiros para o Brazil, deter-
minada pela negociagio de algumas emprezas consideraveis, que se
achavam em via de incorporagcdo no mercado europeu.

Na alta do cambio consequente a esse facto puzeram illimitada f&
esses espiritos, quando manifestamente o phenomeno augurado seria
forgosamente de natureza transitoria, e devia, dentro em pouco tempo,
mallograr, como hoje estamos presenceando, esperancas tdo mal
ponderadas.

Gragas a essa illusdio, autorisou a lein. 3403 de 24 de novembro
de 1883 duas especies distinctas de bancos emissores, tendo uns a sua
base em titulos publicos, outros em metal, alvitre este que acabou por
fixar as preferencias do governo. O cambio, superior a 27 como entfio
se achava, justificaria essa solu¢fio, si houvesse estabilidade na taxa.
Mas obviamente ella ndo é normal. N&o podia, _portanto, servir de
alicerce a0 novo regimen de emissgo, que, no pensamento dos seus
fundadores, deve succeder 4 moeda fiduciaria do Estado, depois de
resgatal-a.

Para que ngo incorressem nessa decepgdo, bastaria considerarem o
movimento commercial ¢ monetario do paiz nas suas rela¢des com o
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exterior. Tomando, por exemplo, o exercicio liquidado de 1886-1887,
com o semestre addicional, temos:
. De um lado,

a) Importa¢lio demercadorias . . .  162.000:000$000
b) Remessa de cambiaes para juros
da divida externa. . . . . . ..  20.000:000$000
c¢) Garantia de juros. .. ... .. 7.000:000$000
d) Legagdes, encommendas de ma- |
terial bellico, de estradasde ferro,

obras publicas,etc . . . . . .. 10.000:000$000

e) Juros e dividendos, alugueis, de
particulares . . .. ... ... 22.000:000$000
221.000:000$000
Do outro, ‘

a) Exportagio de mercadorias. . .  151.000:000$000
b) Dinheiro entrado da Europa. . .  20.000:000$000.

171.000:000$000

Deficit. . . . .. 50.000:000$000

Essa differenca entre o activo e o passivo do paiz, no jogo das suas
transacg¢des monetarias e commerciaes com o estrangeiro, isto &, entre
a exportacdo e a importagdo de capitaes e mercadorias, impunha-nos,
estd claro, a necessidade absoluta de recorrer ao credito, contrahindo
obrigagdes gravosas ao futuro e absolutamente irreproductivas. Em
taes condi¢des a cotag¢do do cambio, naturalmente, si ndo concorressem
circumstancias excepcionaes, ou ndo o auxiliassem os subterfugios
usuaes na administra¢do das nossas financas, longe de elevar-se a 27,
desceria muito abaixo do par. Esses cincoenta mil contos de deficit,
com effeito, equivaliam a 25 ©/, na massa da nossa circulacdo fiduciaria
(Thesouro e Banco do Brazil) a esse tempo; 0 que corresponde a cinco
dinheiros sterlinos, representando, pois, no cambio, uma differenca,
que o deveria reduzir a 22.

E, nfo obstante, ¢ vimos ascender 4 culminagfo de 27, excedendo-a,
e librando-se nessa altura, ainda que pouco ou nada melhorasse, de
entfio para c4, a situacdo economica do paiz.

E’ que, gracas ao artificio tradicional de illudir os deficits orgamen-
tarios, alargando as proporgdes da divida publica, e preoccupados
unicamente em salvar apparencias, por satisfeitos se d&o os nossos
governos, desde queevitam pedir & praga as cambiaes necessarias, para
desempenhar, no estrangeiro, os compromissos do Thesouro, reser-
vando, nas m&os dos seus banqueiros, mediante emprestimos externos,
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meios - sufficientes para prover ao servico da divida e arrostar os
outros encargos da fazenda nacional no mercado europeu.

Diminuindo consideravelmente a procura das cambiaes no mercado
interior, a ausencia desse poderoso concurrente apparelha a a{ta do
cambio, excluindo um dos elementos mais sensiveis da sua deprem‘aq&o,
mas a puro beneficio de um embuste, que dissimula a reahdad.e
economica do paiz em um dos seus caracteres normaes, tecendo peri-
gosas ciladas ao commercio e 4s finangas da Nacéo.

A alta do cambio deixou, pois, de marcar, entre nés, prosperidade,
para assignalar apenas a pressfo crescente dos nossos gravames. Uma
successfio de dividas nacionaes e particulares equilibra miraculo-
samente essa elevagio, 4 medida que cresce a despeza esteril, e se
agigantam cada vez mais os encargos do Estado. Ndo deve a outras
causas o nosso ingenuo orgulho nacional o espectaculo dg alta do cambio,
em que, ha tres annos, nos apascentamos, satisfeitos e confiados., S6
de 1836 a 1889 contrahimos, em Londres, tres dividas no valor de doze
milhdes de libras, ou cerca de cem mil contos de réis, aféra centoe cin-
coenta mil em emprestimos internos. E parte desses encargos, contra-
himol-o0s sob o engodo de poupar tres mil contos pelo abatimento do
juro nas apolices de 5°/o; com 0 que economis&mos tres, para onerar
as financas publicas em seis ou sete.

Exhaustos os recursos ephemeros, que a sustentam, essa situagfio
illusoria infallivelmente ha de cahir. E, para espacar esse desenlace, o
governo ha de perpetusr a fallacia do regimen financeiro, cuja lei
consiste em matar adivida a poder de dividas maiores, ou deixar o
cambio & sua evolugdo espontanea, de tal arte que as suas indicagdes,
extremes dos vicios officiaes que o tém corrompido, inspirem con-
flanca, e definam com sinceridade a situagdio do mercado. '

Acabamos de assistir a novas provas da fallibilidade desse registro
economico entre nés. No dia immediato & revolucdo, quando tudo
eram apprehensdes &cerca do presente e duvidas sobre o futuro, vimos
‘0 cambio pairar em uma elevacfio ultra-normal. Mais tarde, quando de
toda a parte renascia a esperanca e a confianga publica, o applauso do
commercio, a adhesio de todas as classes laboriosas entraram a
solidar-se de dia em dia, firmando-se profundamente esta situacfo de
tranquillidade, de credito, de trabalho, que nos rodeia, comegou a taxa
a cahir acceleradamente. Em seguida vimol-a reascender, oscillar, fir-
mar-se, fluctuar ainda 4 mercé de influencias cujo segredo se murmura,
mas cujos interesses talvez ndo se confessem. E’ que, desde que faltou
4 alta’a cumplicidade do sophisma official, o phenomeno natural
procura o seu nivel, libertando-se das pressdes que o falseavam, e
dissipando as sombras inimigas da verdade.

Bastou a ac¢dio desta por algumas Semanas, para se desvanecer de
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todo a miragem financeira, com que a monarchia planejava rehabi=
litar-se para o terceiro relnado. Uma retraccfio de numerario, em
importancia relativamente diminuta, encheu de difficuldades e temores
a praca., O governo viu-ss exorado a soccorrer a estabelecimentos e a
particulares, subministrando recursos ao mercado monetario. A
emissfo metallica, entretanto, existia ; n&o estava pluralisada ainda na
execucdio; ainda nfo podia amedrontar-se com os receios da super-
abundancia do papel derramado simultaneamente por varios bancos -
emissores. Todavia, essa emissfo recolheu-se, precisamente quando
mais necessaria era, quando mais interesse tinha em comprovar o seu
ministerio bemfazejo. E o estabelecimento armado dessa faculdade,
saudada ainda hontem como um manancial de meios para os apuros
da praca, via-se obrigado a buscar em emprestimos do Thesouro o
papel reclamado pelas necessidades, a que a sua emissfio bancaria
deveria prover. E’certo que, procedendo assim, esse estabelecimento
respeitavel cedeu & forca do caso; mas implicitamente confessou a
inopportunidade do systema de emiss§o, que representa. |

O sentimento da fraqueza do cambio, apezar da sua elevagio, a
evidencia do caracter ficticio desta, os symptomas da sua instabilidade
dictavam ao banco de emissfio essa norma de prudencia trivial. Sobradas
razdes lhe assistiam para temer a affluencia das cedulas apresentadas
a troco, sob o impulso da menor especulacfo, que poderia arrastar o
estabelecimento a serios perigos, originando uma crise na praga, e
baixando por sua vez o cambio, ja baixo ou vacillante. O menor abalo
neste gerard o panico e a crise, contra a qual, mallograda ao nascedouro
a emissfo de base metallica, os recursos continuaro a ser os empre-
stimos do Thesouro, em que o governo ndo deve persistir, ou o curso
forcado, que presentemente deve evitar a todo transe.

O dilemma actual &, portanto, este: ou proseguir na carreira desas-
trosa dos emprestimos em apoio de um systema erroneo e cada vez
mais fatal, ou resistir 4s tentagdes do credito, levantando paradeiro ao
systema de dividas crescentes, e estabelecendo, a0 mesmo tempo, um
regimen de emiss#o capaz de satisfazer, na actualidade, as necessidades
monetarias do paiz, sem invaséo official no dominio dos factos econo-
micos, a que o cambio deve obedecer.

Em um paiz, onde o equilibrio do cambio seja estavel, denotando
a compensagdo normal das suas despezas pelos seus recursos naturaes,
a emissdo sobre metal &, sem duvida nenhums, a solucéio racional e
legitima, efficaz e creadora; porque, assentando a circulagdo em ele-
mentos infalliveis e facilmente realizaveis, influe confian¢a absoluta, e
tem na sua elasticidade a precaugdo contra os seus riscos. Mas, exacta-
mente por isso, necessarioé que o principio dessa conflanca esteja
superior a incertezas, e que, a qualquer abalo, disponha o estabe-
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lecimento de meios, para restabelecel-a, mediante a satisfagfio plena e
immediata das suas obrigacdes para com o publico, na conversfo do
papel emittido.

Preenche esses dous requisitos a emissgo bancaria, qual a temos?

Evidentemente n8o.

N&o ; porque esté subordinada ao cambio de 27, e ha de recuar ante
as suas depressdes, sempre imminentes e graves, cuja occurrencia

.imporia a0 estabelecimento incalculaveis prejuizos, obrigando-o & trocar
em ouro a0 par notas cotadas abaixo delle. E tal & o receio deste perigo
que, agora mesmo, nfio obstante a ascensdo progressiva da taxas
apparentemente firme a 26 neste momento, de dia em dia mais, ao passo
que cresce a retracgiio do numerario, vai-se retrahindo tambem a cir-
culagéo do banco emissor.

N&o, ainda ; porque, cobrindo o ouro apenas o terco da emiss&o, a
exigencia do troco, determinada pelas baixas do cambio, encontraria o
estabelecimento desarmado para acudir aos seus compromissos, pro-
duzindo no mercado incalculaveis catastrophes.

Logo, si a emiss&o bancaria constitue uma necessidade, o que, em
nossos dias, difficil seria contestar, a especie que nos resta €, das duas
admittidas na lei de 1888, a que n#o foi executada: a circula¢fio sobre
titulos do Estado. Egregios exemplos autorisam esse expediente. Do
papel do Banco de Inglaterra, 16.200.000 libras circulam sem garantia
metallica, representadas unicamente nos 11.000.000 esterlinos, em
que consiste o debito do Estado para com esse estabelecimento, e em
5.200.000 libras de securities, ou fundos publicos de primeira ordem,
adquiridos pelo banco para lastro de seu servigo de emissdo. Nos
Estados-Unidos a circulagdo dos bancos emissores, assente na lei de
25 de fevereiro de 1863 e no acto de 3 de junho de 1884, que a emendou,
corresponde a 90 por cento do valor do deposito em titulos nacionaes,
feito pelos estabelecimentos emissores no thesouro da Unido.

Verdade seja que, no mecanismo da emissgo sobre fundos, a notanao
e conversivel.E sobre esta desvantagem se ergue triumphante a grande
objecgdo contra esse systema. Note-se, porém, primeiramente, que, no
regimen da circulagdo fiduciaria elevada ao triplo do metal em deposito,
a conversibilidade ndo é real, exequivel, segura, senfo quanto ao tergo
do papel emittido. Por outro lado, ainda inconversivel, ndo é menos certo
que a cedula bancaria, afiangada por titulos do Estado, reune as condi-
¢Oes essenciaes a esse factor economico para auxiliar o desenvolvimento
da riqueza do paiz. Tudo est4 em nio se sobrecarregar a circulacéo,
e em que se observe sempre a regra da equivalencia entre o instru-
mento convencional das transacgdes e as necessidades da praga.

Néo poderia corresponder a essa exigencia capital o Estado, que n8o
faz operagGes commerciaes: emitte, e resgata apenas, por assim dizer,
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mecanicamente, quando autorisado. Demais, em um plano, como o
que ora adoptamos, onde se confere 4 emissfo bancaria a funcgfio de
reduzir o debito nacional, ndo se poderia dizer que se exagere a tens&o
do credito: antes se lhe addiciona um principio novo, solido e poderoso
de conflanca.

N#&o ¢, por consequencia, decisiva a objeccdo da inconversibilidade,
que, a se lhe attribuir preponderancia absoluta, viria privar-nos agora
do menos defeituoso de todos os systemas de circulacfio flduciaria
possivel no momento actual. Contar hoje com a emissfio sobre metal,
seria fechar voluntariamente os olhos em presen¢a da realidade.
Augmentar a massa do papel do Estado fora aggravar, sem compen-
sacdo, o debito publico, em vez de entrar resolutamente, como nos
cumpre, no systema de reducgdo persistente e progressiva.

A consciencia nacional impde-nos esse caminho. Della se fez orgéo,
desde os primeiros dias immediatos 4 revolugéio, em brilhante movi-
mento de propaganda, a classe militar. Ora, o systema da circulagdo
sobre apolices accommoda-se simultaneamente aos dous fins: expandir
o meio circulante, proporcionando ao desenvolvimento economico do
paiz os recursos de que necessita, e minorar, si ndo extinguir, as
obrigacgdes da divida nacional, cujo servico absorve immensa parte da
nossa receita.

Para adaptar a esse desideratum 0 mecanismo que vamos instituir,
osbancos, que 0 servirem, acceitaréo, desde o come¢o das suas opera-
¢Oes, diminuicdo consideravel no juro dasapolices que lhes compuzerem
o fundo social, diminuicdo que avultara de anno em anno, até se extin-
guir ao cabo de seis o0 premio desses titulos em beneficio do Estado.

Ainda mais: da massa dos lucros brutos retirard cada anno o
estabelecimento uma quota nunca inferior a 10 °/o, para, com a
accumulacdio dos juros semestraes de 6 °/o, constituir um fundo repre-
sentativo do capital em apolices, que, no termo do prazo de existencia
dos bancos, se considerara eliminado.

Dous intuitos, dest’arte, se preenchem :

1) Fecundar a riqueza publica, mediante a facilitacdo de recursos 4s
classes productoras ;

2) Cercear a despeza, eliminando progressivamente, o servico da
divida interna.

A divida consolidada da Republica consistia em:

Apolices papel5°/, . . . . . . . . 381.599:3008000
» ouro 4° . .. ... .. 100.000:0003000
» »  41/29%, .. .. .. 34.435:5003000
» » B%0 . v ..o L 18.953:5008000

Total . . . .. ... .. 534.988:3003000



Excluindo-se a de 4 © /o, creada pelo emprestimo de 1889, essa divida

- representa em jures, um servigo, mais ou menos, de 26,061 : 000$000.

Ahatida a importancia em ouro, fica o debito em papel exprimido
na somma de 381.599:3003000.

Suppondo que os tres bancos, correspondentes 4s tres regioes —
norte, centro e sul — nas quaes divide o paiz 0 decreto que ora vos
propomos, absorvessem no seu lastro 300.000:0008, teriamos, feita a
reducgdo do premio : '

Servigo restante

No1eannode2¢, em5°a . . . 9.000:0008000

No2 » de21/29,em50. . . .  7.500:0008000
No3 » de3°, em5%. ... 6.000:0003000
No4 » de31/2°%emb5°%. . . .  4.500:000$000
No5 » de4°/ emb5°. ... 3,000:000%000
No6 » de41/2°0emb5o. . . . 1.500:000$000
No7 » deb°, em5°o . . . $
Ora, essas reducgdes exprimiriam uma economia de :
NO10@NNO . . .« « v v v v o v o o & 6.000:0008000
NO20 » . v v v v v v e e . 7.500: 0008000
NO3 » . o v v i vt ee e 9.000:0003000
NO4 » . . o v v i v i e 10.500:0308000
NOB® » v v e e et et e e e 12.000:000%000
NOoB° » . v v v v v e i et e 13.500: 0003000
Total, nos seis annos. . . .  58.500:0003000

Dahi em diante a economia seria de 15.000:0003 annuaes, ou, nos 44
annos remanescentes 4 existencia desses estabelecimentos, mais
660.000:000% poupados pelo erario. Addicionada ao total supra, essa
vantagem ascende a 718.000:0008. Accrescente-se a esse o valor do
capital em apolices, cujo completo resgate entdo se terd concluido, e
teremos 1.018.000:0003, salvos por esse meio, em 50 annos, ao sorve-
douro da divida publica.

Mas esta organisacfio péde assumir mais uma face de utilidade na-
cional, que o decreto lhe d4, fertilisando successivamente essas eco-
nomias mediante 0 seu emprego systematico em auxilios 4 lavoura. A
enorme somma de capitaes do Estado, quasi de todo improficuamente
applicados até hoje em emprestimos classificados nessa categoria,
traduz a confiss8o official da insufficiencia dos recursos monetarios da
praca destinados a esse ramo da nossa actividade. A esta penuria
devem acudir tambem os novos estabelecimentos, instituindo para
isso carteiras especiaes, e recebendo como auxilio a essas transacgdes
apenas quantia equivalente & reducg8o operada por elles no juro das
apolices, at&¢ ao anno em que elle se extinguir; de entdo em diante
esse subsidio ficara reduzido & metade.
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Essas sommas accumular-se-hdo em um fundo especialmente con-
signado a garantir o servigo das letras hypothecarias, emittidas em
emprestimos 4 lavoura e suas industrias auxiliares.

Dest’arte se canalisard para fontes reproductivas a economia no juro
das apolices, que constituirem o fundo desses bancos, sem gravame para
as finangas nacionaes; pois o governo se limitaré a entregar ao estabe-
lecimento, nos seis annos iniciaes, o que elle lhe poupa, adjuvando-o,
dahi avante, apenas com metade do premio, e lucrando, portanto, a outra
metade, aféra o capital todo das apolices immobilisadas, que, no fim de
cincoenta annos, se achard redimido pelo estabelecimento emissor.

Claro estd que, garantido assim por um fundo especial e prove-
niente do Estado, o servigo da letra hypothecaria, crescerd, no mer-
cado, a estimacéo desta, abrindo-se-lhe curso franco. E, como seu juro
n&o pdde ser inferior a 5 ou 6 °/,, maior, pois, sempre que o da apolice
actual, grande procura encontrardo esses titulos para emprego de
capitaes, valorisando-se assim lisonjeiramente em beneficio do paiz.

Amplia esta reforma ainda mais a ac¢do salutar desses papeis de
credito, facultando 4 letra. hypothecaria applicagdes até agora exclusi-
vamente reservadas 4s apolices, providencia alids imprescindivel, para
acudir ao vazio aberto pela retirada instantanea de grande massa de
titulos nacionaes, que perdurardo inalienaveis durante a existencia do
banco, expirando com elle.

A’ funccdo eliminativa que a esses mstltutos se commette em relacdo
& divida consolidada, accresce, no systema da reforma, o encargo da
conversibilidade da sua propria emisséo, desde que o cambio attingir a
cotagdo de 27, e nella se mantiver fixamente por um anno; assumindo,
a0 mesmo tempo, esses bancos o compromisso de permutarem igual-
mente, desde entdo, em especies metallicas, & vontade do portador e &
vista, as notas do governo, que em circulagdo existirem. Isso sem’in-
demnisacdo alguma.

Insensato seria, porém, emprehender uma organisa¢iio bancaria
nas propor¢des que vimos de esbogar, si ndo abrangessemosno am-
bito da reforma a legislacdo das sociedades anonymas, bem como a
das hypothecas e onus reaes, e ndo langassemos as bases de um regi-
men scientifico para o credito movel. Todas essas fransformagdes s&o
essencialmente associadas, constituindo uma vasta reconstruc¢do. E
aquiesté por que ndo péde subsistir actualmente, entre nés, a antiga
tradicdio regulamentar, que ligava a outros ramos da ac¢fo administra-
tiva essas questdes, hoje necessariamente subordinadas, pela natureza
dos interesses nellas preponderantes, ao Ministerio da Fazenda.

N&o se podia, por exemplo, dar & letra hypothecaria o seu verda-
deiro papel economice, apoiando-a nessa confianga, que é o principio
vital da sua circulacéo, sem alterar a lei n. 1237, de 24 de setembro
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de 1864, e a de 5 de outubro de 1885, em todo o tocante &s instituicdes
de credito real, dando ao credor todas as segurangas convenientes, para
que o credito se facilite aos que necessitarem de solicital-o. Entre as
providencias tendentes a esse resultado sobresahe a que estende a
jurisdiccdo commercial aos lavradores que firmarem letras, ou
papeis de credito, & ordem e prazo fixo, N&o iremos t#o longe, neste
ponto, quanto a Inglaterra, cujas leis obrigam o agricultor ao uso de
livros commercises. Commereialisando os actos, sem commercialisar
as pessoas, teremos obtido a vantagem desejavel.

A agricultura tem altas aspiragdes, dizia, ndo ha muito, em um
notavel estudo ainda inedito, o Baro de Paranapiacaba: «e, para se
elevar ao nivel da industria e do commercio, s6 lhe faltam os meios de
que a industria e o commercio dispdem, ha muitos annos. Como o
commercio e a industria, quer ella sahir do direito commum ; pois se
vé peada pelas delongas e degpezas da lei civil, verdadeiro espantalho
para os capitaes. A administracfio da justi¢a conserva supersticioso
respeito a certos ritos, que ndo sfo de nossos tempos, e que consti-
tuem verdadeiros rémoras para a circulacdo dos valores agricolas e
para incrementoda riqueza publica. Entre a agricultura no immenso
movimento da circulagdo fiduciaria, que dos grandes estabelecimentos
bancarios se derrama em credito por todas as veias do organismo
social. Applique-seao papel de credito agricola, convertido em com-
merecial, a legislacfo mereantil, sujeitando o lavrador assignatario do
bilhete de credito 4 sancg8o por ella imposta aos commerciantes ».

Dessa eminente comprehensdo das funcgdes modernas do credito
applicado & lavoura resultam consequencias, a que procuraremos dar
corpo, especialmente nos dous decretos desta serie, simplificando as
transacgdes do credito agricola, equiparando-o 80 commercial, acce-
lerando o curso judiciario das suas reparagdes, e mobilisando-lhe
os valores.

Ahitendes o espirito em que nos inspirdmos ao elaborar a estru-
ctura desses quatro decretos que vamos submetter & vossa acquies-
cencia, e onde se encadeia systematicamente, como nas grandes partes
de um todo indivisivel, o pensamento de encarnar as leis do credito,
condicdio de toda a produccio e de toda a riqueza, em um vasto
organismo complexo, homogeneo e robusto como as suas aspira¢des,
as suas adaptagGes e 0s seus direitos no seio de uma naggo que renasce
ao ambiente da vida americana sob o influxo da democracia pacifica,
Yiberal e creadora. .

Capital Federal, 18 de janeiro de 1890.

Ruy Barbosa,

Ministro da fazenda.
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