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DISCU RSO

PRONUNGIADO

Has sessbes de 7, 8 ¢ 9 de novempro do 1921
A defesa do café

0 Sr. Mario Brant — Sr. Presidente, ¢omego invocatido &
indulgencia de V. Ex, e da Camara para a minha oligadia em
intervir na discussdo de um dos assumptos, que pela sua na-—
tureza, pelo vulto dos interesses que abrangem e pela sua
funda repercussio ma seconomia macional, sio habitualmente
peservados aos homens publicos de mais competencia e reg-
ponsabilidade.. :

Muito hesitel autes de abalancar-me a tratar do projecto
do defesa do café, por dous motivos principaes. O primeiro 4
que tenho a nogdo clara da dlsLanma que medeia entre a minhs
" incompetencia. . :

‘ 0 8r. S.\Mpmo VIDAL — Ndo apoindc. .

O Sr. Mar1o BRANT < ...€ 8 grande autoridade dos deli—-
neadores ¢ defenscres do plano 0O segundo é0 retrahimpnt
ingenito qne me afasta da tribung, na qual me sinto canhestro.
deshabituado que sou ao exercicio da palavra publica. A eir-
pumstancia, porém, de achar-se em causs um producto quo
exarce papel proponderante na economia Ao meu Eslado e do
paiz, ¢ de estarem preconjzadas 1o projecto medidas contra as
quaes se levantaro mo meu espirito sérias objecefes, impel- '
le<me & tribupa, affrontando aquelles dous obstaculos, pelo
dever de consciencia de expor 4 Camara, com & opinifio de
outros, portadores da autoridade que me falia, e com factos e
algarismos, 08 motxvos que ditarem minha Tesolugdo.



Entro no debate, Sr, Presidente, com a minha exclusiva
responsabilidade, sem ter submettido 4 censura dos chefes da~
politica mineira as emendas que venho propugnar, €Omo ja
lhes nfo havia solicitado o «placel» para os projectos de im-
postos que apresentei 4 Camara em comego do mez findo, ha
dias aqui commentados pelo Sr. Deputado Lconcio Galrio.
A disciplina, como 6 entendida no nosso partido, respeita as
convicedes de seus membros, nio lhes diminue a personalidade,
niio lhes veda, em materias estranhas 4 politica, as iniciativas '
que julguem conducentes ao bem publico. Esta declaragho,
superflua para a maioria da Camara, eu & fago para prevenir
novos equivoeos e illagBes incabiveis. como as que extrahiu
daquelles projectos o nobre Deputado pela Bahia, pretendendo
Tepartir eom o eminente Presidente de Minas a respongabili—
dade de minha . attitude. Rejeito, e creio que toda a Camara
rejeitard commigo esss, cancepgdo canonica da solidaricdade
partidaria que converteria os representantes da naglio em
oblatos dos seus partldoq, sem o direito de terem e defenderem
suag idéas, esterilizando-lhes o mandato. (Mmto bem.)

ar. Presidente — Temos uma tendencia natural a pmlr
&0 Governo o remedio a lodos as conjuncturas criticas da eco-
nomia macional, como si o Governo ndo fosse o primeiro a
sentir nas finangas publicas o sua repercussiio, traduzida om
difficuldades s vezes insuperaveis. A therapeutica official
dispde de alguns medicamentos efficazes, mas estes sfio amar-
gos ¢ mal acceitos pelos reclamantes, que preferem o8 opia—~
ceos e 08 unguentos maravilhosos, dos quaes falava o marquesz
‘do Cortina, representante da. Hespanhn na Confereneia de
Fruxellas. !

A intervenefio do Governo no jogo dos factores economi-
cos, com o fim de contrarial-o ¢, na maioria das vezes, nociva.
‘No. 6 este, felizmente, o caso do commercio (o café, pela si-
tuacdo especial desse producto. Até hoje o0s. lavradores, sem
apparelhamenio de crodito que 1lhes permitia a resistencia o
sem organizac¢io, se acham completamente desarmados perante
os grandes. compradores que, em menor numero e mais hem
-apparelhados de recursos, impdem ao mercado 03 Seus pregos.
O Brasil produz dous ter¢os do eafé consumido no mundo, estd,
pois, em condicBes de orgonizar a defesa desse producto.
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" T neeessarie, porém, ter em vista que, si @ especulacdo
suga a produccfio cafeeira, nilo ¢ ella o unieo, nem talvez séja
¢ seu principal’ inimigo. Independente da especulaglio, outros
factores desecorogoam a lavoura ndo s6 do café como de ouiros
_productos nationaes: falta de capital, falla de bragos, insta—
bilidade dos pregos. , ’

A falta de capital é devida precipuamante & impossibili-
dade- em que se acha a lavoura de sonstituil~o, sob o barbaro
re"xmen dos 1mpoqtoq de exportacfio, os (uaes, com a sobre-
taxa, montam mais ou menos & dez per cento do valor do calé,
0 euislo de producefio, uns annos pelos outros, reg ula dous ter~
pos do preco de venda e com 0% fretes e commissdes, excede
urdmarlamentp essa porcentagem. De modo que o imposto de
exportacilo repreqenta 30 por cenlo e mais do luero liquido do
‘fazendeiro. B’ uma taxacfio ahsurda; nfo permltte a0 1p-
yrador aceumular reservas que venham a formar depois a seu
gapital de movimento. B’ esse 0 primeiro ‘motivo por que o
producto que constitue a riquesa prineipal do paiz nidq enri-
quece os productores, cuja maioria se arrasta entre dif‘ficulda—
des permanen{es,

0 segundo ¢ a instabilidade dos pregos. Ksta deriva de
duas causas principaes: a irregularidade das eafras, que se
alternam em annos abundantes e annos escasgos, ¢ 09 gcambios
erralicos. Vivendo am jour le jour, os productores voaem-~ge
foreados a dispdr do café o mais cedo possivel para satisfa
¢do de seus eompromissos, ¢ o atropello da offerta deprime
0s preos, que 86 melhoram quando o0s supprimentos comegam
a escassear. A ossas oscillagles se juntam- as oscillagfes im-
previsias resultantes da dansa do cambip, cujas causas ex- '
porei daqui a pouco.

O terceiro cstorvo da lavoura cafcoeira e da produccfw
agricola em geral, a falta do bragos, 6, como & instahilidade
dos preeos, devida em grande parlo ao regimen da inflac@ao
monetaria’ ém que vivemos, como mostrarei..

A defesa do café consisle, pads, em m‘ovxdencms paralle«§
lag: oredito agricola, regularizacip da offerta, saneamento da
rmoeda. Aquelle nio poderd ser organizado efficazmente em--
quantn o lavrador trabalhar quasi sémente para o fiseg e para
o8 intermediarios, -porque copitaes nio se ghonam a quem
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delles necessita, mas a quem offerece -seguranga de 08 re--
stituir ..

A regularizagho da offerta, .porém, é possxvel de conse-
guir-se, nomeadamente pelo processo largamente experimen-
tado, seguro, simples e pouco oneroso — o Kartell. Nos domi-.
nios da producedo e circulacdo da riqueza, nota-se hoje uma
tendencia irresistivel 4 concentragho, a qual, nos seus graos
mais avangados, chega 4 integragfo. Da integragio denomi-.
pada pélos economistas «verticals, é exemplo a grande indus-~
tria metallurgica, abrangendo a jazida de minerio, a de carvéo,
3 usina, os meios de transporte. As cooperativas de consumo,
.08 grandes armazens, offerecem exemplo da’ integragfio cha-
.[nada <horizontaly. Q- Karfell corresponde a uma phase menos
avangada da- concentragdo. Costuma-se confundil-o com o
trust que é uma organizagfo 1ndustr1a1 commercial e finan-
cema, de vantagem economica e moral dlscutlvel uma organi-
zacdp de ataque, N&o é tfo pouco monopoho 0 Kartell é ym
méro econvenio commercial, para eliminar as asperezas da con-
currencia enfre os productores e defender os pregos, deixando
Ei'quelles a sua aufonomia e liberdade de pr'oducgﬁo,' ery quanti-
dade e qualidade. Os Estados modernos, mesmo o0s que pergs-
guem 08 trusts, tendem a favorecer o Kartell, notadamente a
Allemanha. O Eartell di estabilidade aos pregos, regulariza a
offerta, extingue 3 especulagﬁo baixista. No commercio intor-
nacional é um instrumento excellente de <contrdles do mer-
cado externo como observa Truchy (Cours  d'Econ. - Polit,,
1919 tomo I, pag. 194) que accentda os beneficios colhidos
dessas ‘organizagBes pela industria allemd, para desenvolver
a sua exportagﬁo.

‘S8em ‘autoridade péra orientar nesse sentido a defesa do
calg, _incluso, em emendas a0 promcto o adopcao facultafwa
do Kartell

No regimen da livre produeqﬁo, 86 esse apparellio pdde
“determinar o prego vantajoso do producto de que possua o
<contrdles, de ‘modo a extrahir dells os proventos  maximos
para a geonomis nacional, A defesa do.café pela retengio de
*grandes stocks 6 uma pratica fallivel & perigosa. Aos artiges
" da’ mdustma, e8sd proces$o & applicavel- com menos riseos,
“pobghe a sua producglio péde ser graduada e sustada no rmo-
~ménto “opporturo..-Mas o oafé-hdo estd neste -caso « O -mieto
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empirico de valorizagfio. actualmente empregado, que o pro-
jecto visa systematizar, pode acarretar dous effeitos contra-
dietorios: reducciio do consumo entre as classes menos abasta-
das e augmento da producgdio pelo desenvolvimento das plan-
fagdes . .

.0 8r, Samparo VIDAL — Ests em desaccordo com os factos,
950 tres valorizagdes que demonstram o contrario; e a ex:-
‘pansda do consumo revela que nfio haverd esse perigo..

_ 0 Sm. Mamio Brant — B 'preciso nio esguecer que s
duas valorizagies anteriores tiveram bom exito principalmen-
te devido & safra escassa de 91l o 4 geada ultima, de 1918. Da
actual nfio podemos ainda saber o resuitado. .

0 Sr. Sampaip ViDAL — Foram tres a8 valorizagbes, todas
bem succedidas. Da primeira, o Estado de 8. Paulo vae Te-
ceher, agora, da Allemanha, avultada importancia gue repre-
genta os lucres da operagio. A segunda, levado a effcjﬁo com
‘05 110.000:000% de erhissfo, que a Unifo emprestou a. Sio
paulo. A terceira é a quo cstd sendo realizada ‘com grande
“brilho,, Por isso, digo gue 0S factos estdo patenteando exacta-
‘mento as assignaladas vantagens do processo..

O Sr. Mario BraNT — O certo 6 que as leis economicas
gutorizam essa previsio a que alludo, o -devemos faze-la, por
BEEULANCA . . ‘ :

O SR, SAMPAI0 VIDAL -— As leig teem de corresponder 4
realidade dos factos. As leis sfio relagdes necossariag, deriva-
-das da natureza das cousas; desde que mio correspondem &
raalidade, nfio $%o leis.’ o '

O SR. Mario BraNy — Proseguindo, direi que cumpre
ninda congiderar que o retenglo de grandes reservas de uma '
mercadoria por uma firms em moratoria, “de finangas ava.
rindas e credito desfallecente, como 0 Governo Federal, nfio ¢
de natureza & sustentar em alta o8 pregos dessa mercadoria,
nem & desenvolver o seu commereio, ameaqado permanente-
mente de abarrotamento do mercado, pela venda do stock.em
. emorgencia premente para o seu detentor. S

No caso de nfio serem prohibidas novas plantac;ﬁes,nag-
turalmento estimuladas pela defesa do prego, péde vir & §uc-
ceder a esse producto o que estd acontecendo & horracha do
‘Oriente. Dentro de alguns annds 6 de receiar a superprodu-

egflo, pols, .ainda que a valerizagho nfo rediiza. o consumo- (a0
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contrario do que indicam a razfo e a experiencia); 1o regimen
dos prei;os elevados este nfio péde desenvolver-se na mesma
propor¢io e rapidez das plantacfes.. '

‘As valorizagdes anteriores teem sido coadjuvadas pela in-
tervengdo da Providencia, com a safra falha de 1914 ¢ as gea-
das de 1918 — elementos qgue nfio podem entrar no caleulo
de um plano commercial, como o do projecto.,

O plane mais prudente de defesa do café, consistiria em
concentrar as operagdes para. a exportagdo em um organismo
que afastasse a concurrencia entre 08 lavradores, que se atro-
Dellam periodicamente a vender suas colheitas quasi ao mé,s_mo
tempo, ¢ supprimisse as opportunidades da especulagio bai- -
xiéta, reghlarizando 08 pregos, procurando quanto possivel es-
tabilizal-os sem insistir em contrariar as condigSes do’ mer-
eado, porque as leis economicas teem sanceles inelutaveis.,

O Sr. 8ampa10 VIDAL — O projecto niio exclue essas pro-
videncias. Sfo complementares, o

O Si. MARI0O BRANT ~ N0 cstou combatendo o projecto,
a0 qual em prineipio sou favoravel, Apenas suggiro emendas
Lendentes, no meu vér, a melhoral-o, Por isso muilto apreein
oslesclareoimentos dos apartes do illustre Deputado.

Esso organismo, que proponho,  chamenios-l1he Convenin,
Cooperativa, ou Karfcli, estabeleceria o Prego para pagamen—
to do productor, em papel, e, para o exportador, em ouro, eli-
minando,.pela; elevagdo. gradual deste, & proporedio da subida
do cambio, o eonflicto permancnte entre os inferesses da lg-
Youra do café, o de'outros generos de exportacio, que se og~
foren. pelo eambio haixo (pelos proventos, emborn transitorios
¢ fallazes que lhe traz) o os inleresse geracs do paiz, @ ro-
megar pelo das finan¢as publicas, v :

Mas ainda que prevaleca na defosa do calé a orienlagho
opposta, de extrair. do produclo o rendimento maximo immo—
diato, sem preoccupagdos quanto 4 extensfio do geu congume,
alnda assim o Kartell ¢ o meio mais aderuado  de  atlingir
ess¢ objeclivo. : .

- A" medida quo se alteln o preco de um artigo, cameca o
baixar o seu consumg, continuando a avolumar-se a receitn
global, Chega um momento em gue esta cessa de erescer para
entrar a doclinar, Rste ¢ o punctum optimum  dos pregos,
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para .08 trusts industriacs, que i)odeim graduar & vontade a
producgio. ‘

0 schema abaixo esclarece mellor o explicaciio. Suppo-
pha-se uma safra de nove milhdes de saccas que, vendidas na
‘média a 60§, produzem 540 mil contos. Elevando-se gradual-
mente o prego, o resultado seria, por. exemplo, o seguinte:

Prago ) : : Montanta
de saces I Vanda em contos
C de réis

609000 ..ol I vevow 8,000, 000  540.000
653000 ...vvni i e ‘e 3.5‘0‘0.0‘010 552,500
TOSO0D . .vv v £.000.000 - 560.000
758000 ... e 7.500.000  562.500
80B00I0 vour i s 7.000.000 560,000

BOS000 . 6.500.000 5
BOF000 . vvvyvrnmeivrvmrsornransoans 6,000,000 540.000

Nesta hypothese, 7658 6 0 po,mct'u,m optimam dos pragos.
Encontral-o e fixal-o sd ¢ possivel tocteando os mercados,
por um apparetho central como 0 Kartell .

B este n syslema scientifico de estabilisaciio de pregos
comprovado por experiencin j4 larga e victoriosa. $6 osta or-
ganizagfio permitte executar com 0 maximo resuitado aguella
das politicas economicas que for adoptada — a do proveilo
jmmediato (pre¢o maximo, embora ' com cercoamento  do
constimo) ou & do prowveito mediato ‘(alargamento do consu-
mo, emhora gacrificando o rendimento muximo actual do
prego) . :

Esta allernativa suscita outra questfio oujo exame, em-

bora pertinente ao assumpto, Nnos levapia muito longe e que
por isso nfo abordo neste momento. o

Sfo ostas as roazdes pelas quaes preconiso o Kartell como

a organizacfio mais conveniente para o defesa do cafd; seja
qual for a orientachio do emprehendimento. f\

A participaqab do Goverho_

O projcolo- estabeleco que o defesa do café serd dirigida
por um conselho’ composto dos Ministros . da Fazenda e da
Agricultura ¢ mais einco membros nomeados, pelo Prasidente
da Republicas . - . - S y

e
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Vejo ' nesta organizagio quatro defeitos | graves.  Como
bem diz o illustre autor do plano, o servigo deve ser dirigido
por homens competentes e perfeitos conhecedores do” assum-~
‘pto: e péde acontecer que nfo se achem neste caso os Mi-
nistros da Fazenda e da Agricultura, Nem se diga que a fun-
c¢lo do Ministro se limita a vetar as resolugfes do Congelho,
Para exercer essa funcgfio 6 necessario conhecer perfeitamen—
le o assumpto, e ainda que para tal lhe sobrasse competenma
Taltaria o tempo.

A segunds objecgdo & mais seria que a primeira. Péde
dar-se o caso de vir a occupar a pasta da Fazenda um Mi-
nistro cque d1scorde do systéma de defesa do projecto e in-
terprete a lei no sentido das doutrinas liberaes, abstendo-se
de intervir na formacfo dos pregos, vetando deliheradamente
a retirada do café do mercado ou permlttmdo apenas a re—-
’cencéo de quantldades tdo exiguas, que inutilize o plano e
contrarie o objectivo da operacho.

O SR. Sampato VAL — A redacgdo do projecto & ‘bas-~
tante clara, nesse ponto. O wéfo do Ministro apenas attinge
-as deliberagies contrarias 4s disposicdes expressas . da lei.,

O Sr.. Mario Brant — Supponha V. Ex. que o Conse-
Iho resolva, em certo momento, & retirada do mercado de
um grande stock, ¢ o Ministro véte essa resolugdo.

O Sr. Sampalp ViaL — O véto nfo pdde ser exercido
senfio sobre deliberagfio -que contrarie disposiclio = expressa
‘da lef. A" warrantagem, a compra, se contém na disposigdes
expressas. Se o Conselho deliberasse applicar o dinheiro em
cousas differentes, por exemplo, em desconto de letras, entio
-8im,.0 Ministro poderia vetar; mas, desde que o Conselho re~
solva applicar o dinheiro em cousas que nfo contrariem dis-
posicbes expressas, nfio poderd ter logar o wéto. 1O véto 6
‘restrieto. Fora disso, desapparecia o Conselho, A delibera—
‘ ¢80 e execugfio das intervencfes nos mercados sdo privativas
do Conselho. O Ministro ndo pdéde vetal—as

O BrR. Mamlo BRANT —— 0 terceiro mconveniente que en-
xergo na subordinagfo desse servico 4 Unifio ¢ a exigencia
dos productores de outros artigos, de que se lhes estendn o
mesmo processo de defesa, sem attenderem a que, se pode—
mos exercer o <contréles sobre o preco do café, pela eircum-
staneia de conservarmos o quasi imonopolio ds sua produ-
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cedo, mio nos é absolutamente possivel influir, por ‘exemplo,‘
no preco da borracha, que ha de ser ditado, sem appellagio,
pelas plantagGes aziaticas, actualmente. em crise de superpro-
ducecdo, ou no do assucar, do cacdu, etec., pois néo estd abso-

lutamente nas nossas mios subtrahil-os a

o jogo da coneur-
rencia, ,

Finalmente receio ver o Governo da Unifio superinten-
dendo ‘e dirigindo uma organizagho que o illﬁstre autor do
projecto assimila, e muito bem, a um escriptorio commercial.
Os- Governos, quando acecumulam suas funcgBes com as de
industrial ou negociante, sacrificam sempre o inferesse coim-
mercial ao interesse politico, quando estes entram em colli-
sio, o gue & frequente. Além disso no & aconselhavel asso-
ciar a responsabilidade do Governo Federal & sorte de um
emprehendimento que, pelo facto de ser humano, nio 6 de
exito infallivel, ¢ pelo facto de ser commercial & de ‘sua pro-
pria natuyreza aleatorio, por inaiores que sejam  as probabi-
' lidades de bom successo.. N&o convém calar outra considera-
¢io, a de que achando-se & testa de__ um emprehendimento
commercial de elevagio ou manutencio do prego de um pro~
ducto de largo consumo 10S paizes mais importantes, o Go-
verno estd sujeito a reprezalias aduaneirag contra as quaes
lhe falleceria autoridade e forca moral para protestar.
Por todas estas razdes e ainda por ‘motivos politicos 80~
bre os quaes ndo desejo insistir, julgo preferivel limitar a-
participacio do Governo, No funecionamento dessa empreza,
& fiscalizacdo por pessda de sua confianga, competoente e avi-
sada, para garantir a applica¢io prudente dos fundos forne-
cidos pela Unjfo. I esse o objectivo, collimado pelas emgndas
que apresento aos arts. 1° e 9¢ do projeoto.,

‘

Capital e credito

© O illustre autor do parecer preconisa a Qmiggﬁq_wge pa-~

pel-moeda para constituir o fundovqo;m,d&fgs,‘;gdom.c,afé porque

“sé asdimt poderemos obter o grande cepital mecessario, s€m

o énorme “encargo de juros”. - ‘ S .

‘@80 dous equivocos ma mesma sentenga. Nem “papel-

moeda 6 capital, nem oconstitue emprestimo gratuito. A0 ‘0_01'1-':

{fario, 6 o meio maig oneroso que ¢ conhpce dd recurso A0
o s e M.«"

L
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-eredito,” cujos juros sdo pagus em tresdobro pela economia
nacional e pelo Thesouro, sob a férma: de differenca de cam-~
bio nas suas despezas em ouro.

A confusfio de papel-moeda .com capital origina-se do
nogdes erroneas sobre ¢ .eapital o credito — illusio que
tem sido fatal ao desenvolvimento do paiz, e que Ja é tempo
de abandonar.. ‘ .

Desde o comoego do s‘e'c_;ulo pagsado, a catastrophe do
systema de Law demonstrou 4 Franca e 4 Europa que o
credito 56 pode assentar no capital, que nfioc péde substi-
tuil-o, @ muito menos creal-o. E que 6 o capital ? 6 uma
parte da riqueza poupada ao consumo do seu dono o desti
nada 4 producgdo. A fabrica, a charrus, o barco, o animal:
de tiro sdo capitass que se denominam “fixos”, porque pro-
duzem riquezas sem ser transformados ou -consumidos, As
manufacturas, a materia prima, os mantimentos, a moerca-
doria que serve da intermediaria nas trocas — a moeda me-
talica — sfio capitaes circulantes porque sio transformados,
escambados ou consumidos para produzirem outras rique-
zas. Credito 6 a permissdo quo o detentor de capitaes di a
outrem para que use delles proficuamente,  restituido-os em
especie ou em valor, Por conseguinte sé péde conceder cro—
dito quem dispde de capital; o o governo nilo estd nosse caso.,
Emitta-ge —. respondemw~nos. Mas esta solugdo do proble-
ma ¢ ficticia, A emissfo 180 cria capitaes..

O SR. SaMPAl0 ViDL — Com que foram creados 08800
milhdes de pés de cafg de . Paulo, que valem mais de 2 mi~
IhGes de contos, mais que toda a circulagdio actual 9

O SR. MaARIo BRANT ~- Com o trabalho dos paulistas. e.,q

0 SR, SAMPAIQ VIDAL ~ Com papel-moeda. Foi nessa
moeda que se pagou o trabalho dag Dblantagbes.,

O SR, MARI0 BRANT—. .. com capitaes accumulados poIa’
economia : viveres ¢ vesfuarios, ete.

0 Br. SAMPAIO VIDAL — Os 800 milhdes de pds do cafs,
em 8. Paulo, foram creados com emissdo.

0 SR. MARIO BRANT — Ez nihilo, nilil fir,

O SR, SAMPAlp. ViDAL — Todas as riquezas nacionaes
‘nﬁo provieram de outra cousa, porque ouro ndo . temos. A
emissiio, com applicagiio roproductiva, nuncs “dey prejuizo;
emissio para fazor face a deficits, essa, 8im, 6 um desagtre.,
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0 Sn. <Afanto Brant — No dia seguinie a uma ‘emissio
de milhJes, a rigueza publica niio estd augmentada de uma
fabrica, de wm kilo de materia prima, de ums. poca de nu-
merario.. No emtantu, as emissbes sobre nada feem algum
valor.

0 valor debsas cedulas nilo o chrahe do vagcuo .. De on-
de sae cntio elle?

B subtrabido ao meio circulante. 11' um - emprestimo
forgado o sem jurog convencionaoes, tomado ao salario dos
operarios, a0s vencimentos do funccmnah&mo, a0 soldo do
Exercito o da Marinha, a todos os que recchem em papel
moeda o producto de seu trabalho, a todos os credores na-
gionhaes, aos capilalistas, aos trabalhadores e ao publice em
geral, em Dbeneficio dos productores do ecafds '

0 SR SAMPAIO VIDAL — Note-se quo, em certo ponto,
soncordo com V. FEx., porquo s6 comprehendo a emissio
que corresponda o um valor real, que corresponda, no. ©caso
especial, 4 sacea de café, que reputo ouro.

O Sn. MARIO BRANT — I como a cmissio ndo retornard
ap Thesoure sendo para ser de novo posta em ecirculaglo,
pois quo a defesa tem caracter permanente, & peor do que
um emprestimo forgado — & um confisco.

0 Sn, SAMPAl0 VIDAL — Mas as notas sfio incineradas,
8 o sacen do cafd se converls em ouro ow em cambial ouro.,

O Sn. Manlo BRaANT — A nota enfva por um guichet do
banco pare ser ineinerada o sae 10 dia seguinte pelo outro,
para a compra de ouira sacca.

O SR, SaMpalo VIDAL - Mag o oulrn sacca tambem 6
ouro.

0 Sn. MAnio BoanT — Para quoe nfo so désse inflacedo,
goria nccessarlo recolher o incinerar tambem as notas gue
pagaram os mantimentos, vestusrio e outros bons consumi-
doy na produccio do café..

O lastro café

Costumam dizer s inflaccionistas que a aversiio ao papel-
moeda ¢ uma seita, uma religifo, ¢ que com os obgessos  de¢
<terror mysticos que. elle inspira néo ha discutir. Mas que re-
ligifo 6 ossa que ndo reconheco dogmos, néo admitte thauma-~
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turgos, nio cré nos illuminados que lhe promettem a Lemaven-
furanga por obra e graca das machinas de imprimir, para 6
orer nos factos, nos algarismos, na experiencia diuturna e unji-
versal ?-Beita serd o inflaccionismo, suja £6 nio se abala ante
a evidencia dos factas, que acredita nos milagres do papel pin-
tado, que tetm a sua euclaristia no dogma da transubsbanclaqao
da cellulose em ouro.

Os russos morrem de fome enire montSes de ruhlos ; a
Austria asphyxia-se afogada em cordas. A ligio nio lhes apro-

“veita, pirque as leis economicas que - imperam no resto de
mundeo nfo agem no Brasil..

Os inflaccionistas moderados admittem que a emissfo pura,
e-simplés é nociva, mas nfio assim a emiss&o sobre lastro café.
Seu raciocinio 6 este: o café vale ouro, por conseguinte a emls—
580 sobre café & tio garantida como a emissdo sobre ouro,
Jiste raciocinio é um erro de la'gloa, uma ignoratio elenchi,, A
conclusdo extravia-se da premissa. Nio 6 o valor da garantia
que assegura e mantem o valor do bilhete. Porventura, a Fran-
¢a, com as suas riquezas, nfo vale 38 hilhdes de fraricos ? No
entanto 08 bilhetes dy Banco «de Franga, garantidos pelo cre-
dito ¢ pela fortuna nacional e mais por’' B e mein bilhfes de
ouro, e 275 nulhoes de prata, estdo depreciados de 64,5 %. 0
iraneo papel vale apenas 7,3 centavos do dollar, em vez de 19,
que & 2 sua paridade. Haverd moeda, mais garantida do que a
eurrency note do Thesouro da Gri Bretanha, cujo montante de
325 milh8es esterlinos estd lastreado por um fundo de resgate
de 48 milhges, & pelo -credito da Inglaterra, com seus or¢a-
mentos equlhbrados, a divida publiecs a dlmlnulr a honra @

- a riqueza nacional hypothecadas ao seu pagament~ ? Offerece
a libra ingléza garantias menos solidas que o florim da Hol-

landa, a coréa da Suecia, o franco helvetico, o bolivar de Va-:

nezuela; a piastra do Egypto e o yen Japonez, que . teem agio
actualmente sobre aquella moeda ¢ No entanto, a moeda mgleza
estd desvalorizada de 24 %, Uma £ vale $3.70 em do $4.86.
E’ que o valor da moeda flduclarm, que € uma promessa de pa-
- gamento, - esté em relagiio con: -0 numerarie destinado 4 egse
pagamento, ¢ n3o com .0s hens do emissor, estejam ou mio cau-

cionados 4. sahsfacao da divida; consistam elles em palacios,
navms, mercadorlas café ou gualquer outra. Factores ha, oomay
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o jogo dos pagamentos internacionaes, que modificam esse Vi~
lor para mais ou para menos. Mas ¢ que demonstya a expe-
riencia universal e resalta com covideneia das nogdes mais ele-
mentares sobre a moeda e suas funcefes, 6 que a unica mer-
cadoria que se presta para lasiro de emissdes ¢ o metal ama-
rello, porque ¢ a unica gue tem valor estavel, aceeitagfo uni-
versal, yequeno volume, facilidade de. transporfe, conservagio
indefinida.,

Se fosse possivel lastrear uma emissfio de bhilhetes com
outra cousa que nfio ouro, nensam os Srs. Depulados que essa
maravilhosa. descoberta teria ficado resorvada a nds brasi-
leiros ? Bm todos os paizes existem financistas, homens de Hs-
tado, banqueiros, e ha Qous seculos que todos elles dio tratos
4 mente para descobrir wn subsbituto do ouro na lastragfio da
moeda fiduciaria. A Franca experimentou o0s- «assignadosy ga-
rantidos pelos hens do clero; a Italia, a «obrigagles ceeldsias-
ticasy e muitos paizes a cinissfio sobro titulos do Estado, Neste
erro ingidiram atd os Istadas Unidos, nio porque os scus es-—
tadistas alimentassem a illus@io de garantir uma divida com
gulra divida do mesmo devedor, mas porgue foi esse o unico
meio que se lhes deparou de custearem a guerra de Sossecein.

"Ha excesso de papel moeda

Niio ha neste momenlo escasses do dinhoiro disponivel para
operagdes vantajosas, mas falta de confianga naquelles que os
solivitam aos bancos. Os cofres destes acham-se abarrotados de
papel-moeda. Os encaixes veem seguindo esta progressao, nos
ultimos ¢inco annos:

1017 o 30 do S6LEIIDID +vinrvieverisiersa 366.876:000$000
1918 em 30 de SeLemMDI0. . cvs e crsannnsowa e 454.4056:0008000
1919 om 30 do SOLOMBI0 v v e v vrie v e sany 504, 267:0003000
1920 em 80 do SotembIo. v viverrirevuainn .o T54.214:0008000
1024 om 31 de MALGO. o iureeveeanserassaios 956,000:0008000 -

0O 8n., SAMPAIO VIDAL — Epnlrotanto, as crises de numera-
rin teem suffocado ¢ dado prejuizos enormes-4 Nagho.

0 Sr. Mamo Brant — Os ultimos algarismos parciaes pu-
blicados referentes a selembro mostram que continda a con-

gestBo das carxhs dos bancos. O milhfo j& for attingido, sinfo
5888 , ' v 2
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excedido. B a carteira de redescontos, contrarianda o jogo dos
factores economicos ,langou na cirenlacio um jorra de 200 mil
contos |

i8R, SamPpalo VIDAL — Apesar de tudo isso, conlinuam

as crises de numerario a asphyxiar a produc¢lo & o commer-
cin, accumulando fallencias e continuos desmoronamentos na
economia nacional.
-~ O Sr. Mario BmanT — O medico que, chamado a acudir
um  plethorico, afacado de congestdo de um orgdo central,
abrisse um dos vasos do doente e por elle lhe transfundisse
na circulacfo algung litros de sangue, commaetieria um erro
funesto, B’ esta, entretanto, a therapeutica que esba,mos ap-
plicando a0 organismo nacional.

0O Sg. SAMPAIO VipaL — A verdadeira therapeutica é fazer
oom que o organismo funccione bemn, que a hydraulica do 5o~
ragfio funccione perfeitamente e fornega o sangue regular-
mente. B isso que nfo temos na nossa economip social, 6 a
falta do elasterio que s6 assegura uma boa organizagio ban-
caria. Dio-se essas congestBes nos bancos, ficando a economia
racional a morrer por falta de recursos.

O Sr. MARIO Brawt — Tambemn na IFranca, a retracgdo do
. eredito suscitou reclamos: por novas emissdes do Banco de

' Franga. Mas eis como a essas pretengdes respondia André

Liesse no Economiste (mars b, 1924): «Si elles (les bangues)
refusent de fournir des resources & des operations qu'elles
Jugent aleatoires, pourquoi ces risques seralent-ils pris par
notre grand établisspment d'emission, dont nbus avone des
rajsons superieures, suprémes, peut-on dire, de conserver ls
credif, et le prestige?s Linhas alrds diz o mesmo oonomista :
«Lorsqu'on. s’abandonne au dangereux mirage do linfla-
tion fidueiaire, on‘va inconsciemment jusqu'au bout, et I'on
eait -oe  qu'est 1l'aboutlissant fatal vers lequel on est atiirg,
i 'histoire est 14, 1mp1acable et brutalu, pour le demonlrer par
les faits.s i IR
" Os clamores surgiram tambem nos Dstadoa Umeb, guandy
0 eneurtamento do eredilo fez cahirem os pregos do trinta o
quarenta por -cento. O Nationgl City Bank, esclorccondo os
seus clientes, dizia-lhes no Boletim de janeiro do correate
amno: «A banker is under oligations to the customers who Pro~
v1do the funds in his custody, and to make Lhc most oqu;ta»«
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ble and helpful distribution in his powe?, but it is a mistake
to suppose that he has the power to grant credit at will»
<A bank of itself does not create welth. It is not an industry;
it does mnot carry on production, snd cannot of itself supply
welth to the communitys <«It is important to keep this in
. mind, because whenever people begin to complain that the -
banks or the governemen! should make money easy, it is time
to ntter a warning.» .

Na Inglaterra a crise commercial levantou a mesma ce-
Ieuma. Pullularam na 1mprensa os conselheiros, que nfo ti-
veram animo de propor o augmento da circulagio, mas recla-
maram contra & disposicio do. governo de desinflar o meio
circulante, digposicio traduzida no inicio do seu resgate. Os
pangueiros intervieram- eom seu alvifré, em uma mensagem
ao governo, assignada por vinte e seis nomes do major con-
coilo na alta financa, B o que pediram ao governo foi simi-
plesmente que se abstivesse de intervir nos negoeios do com-
“mereio. Kis um topico desse manifesto que merece lido e re-
Jide neste momento: <Political interference with the natural
course of commerce without regard to economic laws, inva-
riably does mischief. British trade needs nothing so. rauch- for
ils recuvery. as freedom to deal with ils own difficulties, to
study and provide for ibs own interests and to work oub-its
own salvations (The HEconomist, London, may 14, 1921,
pg, 964). ) IR TE T '

o

A inflacgdo e os precos

Ao abordar este assumplo, é mister recordar noqaes ele~
mentares sobre 8 moeda, que tdo haralhadas andam neste mo~
monto. A moeda ¢ um peso de metal cunhado e aceeilo por
semsenso geral, o pela lei, como mercadoria intermediaria. para
o8 pagamentos. A insufficieneia.da moeda metalliea para mo-
bilizar a rigueza crescente dag naces saseitou a idéa de erear-
g0 um vehiculo juridico para cssa mobilizagfio. Esse vehiculo
6. o bilhete bancario, promessa de pagmmento, cujo valor re-
pousa na confianga de que este sord satisfeitp, quando exigidos
DPalil a denominacio de moeda fiduciaria, do latim «J.’ldumu»,
confianea.

A mosda melallics, mercadoma que &, 'nao deve em theo-
ria oscopar & lei da offerta e da.procura. A experisneis congs
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tante o universal demonsiva que assim suecede de facto.
Quanto 4 moeda fiduciaria, considerando- s¢ esta um vale
cobravel sobre o conjunto da riqueza social, o seu valor estd
em relagio com o valor dog hens gue clla representa. «Si, diz
Truchy (Cours d'Eeon. Polit, 1919, vol.. I, pg. 430) perma-
- necendo 0 mesmo o conjunto da riqueza sobre a qual sio paga-
veis estes bonus, o numero destes augmenta, como deixard do
minguar a parcella de riqueza representada por cada bonus?
e 8. 0 seu numero diminue, como deixard essa parte de au~
gmentar?s

Eis ahi o fundamento da theoria quantitativa, gue & ver-
dadexra, si: nfio Ihe quizermos dar a formula mabhemabloa en
ue ¢ 4s vezos aprosentada, que <o valor da moeda & inver-
samente proporcional & sua quantidade»

Os phenomenos cconomicos ndo sio susceplivels, ‘pel'a s1ia
complexidade,. de uma demonstracio numerica precisa. Péde
{ornar-so extensive a elles 0 dito de Dean Switt relativo aos
impostos  alfandegarios: «Na arithmetica aduancira dous e
dous nem sempre fazem qualror. Alids, a preeisio mathematica
nem sempre se cncontra nas sciencias chamadas positivas,
porgue ha varios factores de ordem secundaria, que escapam
4 apreciacio e\:acta ¢ que influem na aprésentaglo dos phe-
No116108,

Sernpre que, om um paiz, se augmenta a quanmdade de
moeda ou credito, nio havendo acerescimo ecquivalente na ri-
quéza nacional, a moeda soffre uma depreciacdo que se traduz
na alla dos pregos. Si ¢ meio cireulante diminue, a moeda va-
loriza-se, o8 precos haixam. X' evidento que um accrescenta~
menio de moeda pdde coincidir com um augmen'to da rigueza
rublica g, si ha equivalencia entre os.dous acerescimos, os pre-~
¢0s niio se alteram, Os bancos emissoves de bilhetes conversi-
veis exercemr essa  Tuncedo, de proporcidnar a quanti-
dade da moeda fiduciaria ds necessidades da circulagio da ri-
queza, e ¢ esso exactamente o seu grande titulo do merito. O
papel-moeda, a0 contrario, provoca sempre inflacgdo, ainda
que emittido como remedio a pressfes monetarias. Porque
nesle caso, como o seu valor nfo assenta sobre ouro, tem de
ser {omado per emprestimo ao meio ci‘rculanb‘e, reduzindo. a
capacidade acquisitiva de cada unidade deste, ¢ o rprohlema 80
recebe uma soluoao apparente«
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Emissio- de papel-moeda para fomentar a produccfc é
cnnirasenso Para produzir ¢ necessario consumir, & uma me-
dida cujo primeivo effeito ¢ depreciar- a moeda, reduzindo a
capacidade acquisitiva dos consumidores, diminuindo o ren-
dimento e o estimulo do trabalho, 0 que causa é declinio e niio
meremento da produceiio. Houvera ainda qﬁem pudesse entro-

ter essa illusfio e bastaria, para seu desengano, langar ps,olrhos
ac Paraguay, onde a fartura de papel-moeda aviltou a produ-
ecfio ou 4 Russia, onde a abundancia de rublos destruin os ine-
ceritivos do trabalho, desalentou os camponezes que se limita~
ram o plantar apenas o sufficiente para o proprio sustento ¢
acarretou a fome que estd dizimando aquella nagio infeliz.
Em toda parte, nos periodos de inflaccio, se ouvem vozes

que confestam 2 'sua existencia e que attribuem g alta de

pregos & diminuicio dos productos. [Esses taes admittem &

influzencia da cépia e da escassez sobre o vamr das merca-

doriag, ‘mMAs negam-na,- com singular incoherencia, sobre o

valor da moeda, que é mereadoria como as outras. Essa dou-

{rina ndn & privativa dos nossos geonomistas, a quem, por

symetria litteraria, chamarei “romanticos” em opposicdo a

“olassicos”, epitheto que arrevessam como. uma pécha. sobre

as que bebem a ligiio cconomica na experiencia ,na estatis-

tiea, na historia e ma realidade dos factos, em vez de 8 des~

tilarem nos alambiques da Tantasia, J& ha dous annos  (Litt,

Digest, sugust 23, 1919), o professor Cassel, da Succia, diziay

«a inflacciio tem sido sempre, quando se manitests, negada

pola mndoria dos homens praticos. Na época actual, da maior

intlacedo monetarin que a historia j4 viu, todas as naghes

se nagam 8 reeonhecer a depreciacdio de sua propria moeda,

embora comprehendam claramente a. da moéda estrangeira”.

Um anno depois, na Conferencia de Bruxellas, este sabio €co-

nomista observava (Aectas, tom, V), ‘analysando. as causas ‘da

alta dos progos: “Si a quantidade de 'productos em existencia
goffren uma diminuigho. de algumas dezenay por cento, o an=

gmento ‘dos meios de pagamento, 20 contrario, - avulton de

algumas centenas por cento, A oscasses dos productos’ fem,

por- consequeneia, - do-ponto ‘de vista monetario, ‘importancia

muitq menor, do qug a geralmente attribuide a esde faetor”,
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Na Inglaterra tambem surgiu a idéa, gue nfo sei si nos
vein de 14 importada, de que a inflacclo foi effeito e mnlo
causa da alta dos pregos. Kis como rebatia esse erro o Eco-
‘nomist (March, 19, 1921) : “Sob o systema monetario dos Kis-
. tados modernos, & alla de precos e ¢ inimaginavel (inthinkable),
seom que se verifique préviamente inflacgdo . da circulacho.
Nenhum pedido de precos altos péde elevar effectivaments 0
valor das cousas, si nfio hi os meios correspondentes de pa-
gaiaas. Dizer que o augmento do meio eirculante é effeito
e nio causa da inflaccfio dos precos, indica uma erronea con-~
cep(,ao do termo preco. No seu sentido economico, pPrego nao:
é uma etiqueta arbitraria posta a uma mercadoma pelo dono,
mas o seu valor de troca”

‘O SR. BEnTo DE MIRANDA — Mas, V. Bx. nfio péde negar
que com essa mesma grande massa de papel-moeda 08 Precos
cahiram, em dado momento, de mais de 30 %.

O Sr. MaARio BRANT — Crise, proveniente da inflacglo.

‘0 SR. BENTO DE MiRANDA — Com a mesma massa de
pape1~moeda 08 precos cahiram.

0 Si. MARIO BRANT ~— Mas, cahiram apenas de 30 %
sobre um augmento, em’ média, de 300 %. Conseguencia,
como disse, da inflactlio gue, depreciando a moeda, reduz &
vapacidade de compra do consumidor, provoca o depressio
do commerecio ‘e uma baixa de pregos, fie Tunes chegam.
entretafito, ao -hivel anterior, :

‘Trvidg TFisher, o eminente professor da Universidade de
Yals, nos Kstatlos Unidos, mestre dos mestres em assumptos
“monatarios, teve tambem de rebater, naquelte paiz, o equl
voco ‘de que a carestin provinha da escassez de meocadorias.,
“Al alta quasi universal de pregos —- diz elle — (Magazine of
Wall Street, august, 2, 1949), nfo péde ser atiribuida 4 es-
cassez.  Nos Estados Unidos, emquanto alguns artigos se tor-
naram  eseassos, inclusive certos generos alimentieios, - a
massa geral dos productos augmentou em consequencia da
guerra. As materias primas empregadas no paiz em 1918 ex-
ceddram de 16 % 4s de 1913 ¢ § % s de 1947, A verdads
& que as principaes causas da alta de prepos, nos tempos de
guerra, sio monetarias”. :Depois mostra. que a subida dos
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Pregos sorresponde em toda parte ao augmento da inflaccao,
citando a ordem em {ue 0 phenomeno s¢ observava naguelle
momento em diversos paizes, a CcOmMEcHr dos menos para o8
'mais inflados: India, Australia, Nova Zelandia, Estados
Unidos, Canadd, Japdo, Sueocia, Stiigsa, Dinamarca, Ttalia, Hol-
Janda, Inglaterra, Noruege, [Franga, 'Allemanha, ‘Austria- e
Russia®. B accrescenta: “As altas o baixas dos pregos cor- -
respondem aos altos e baixos do melo eirculante. Através de
toda higtoria assim tem’sido”. “Nos Bstados Unidos a curva
da guantidade de dinhieiro em girculagdo corre continuamente
parallela com a curva dos numeros indices dos pregos, esto
acompanhando aquella 4 distancia de um a tres megzes.” &
terming a sua irrespondivel demonstragio: “E’ curioso que,
em -cada periodd de inflacgho verificada neste paiz, o POVO
precise ser reeducado. Os desastres do papel-moeds colonial
o continental foram esquecidos pela geragio da guerra pivil,
o as calamidades dos greenbacks desta se ohliteraram na me-
moria do povo, na ultima guerra” . '
Seis mezes depois do armisticio houve 108 Estacio_s Unidos
um momento de abalo nos negocios, na pspectativa da queda‘
dos pregos, que era considerada fatal. Os boletins dos bancos
annuneiavam a baixa e o servigo de estatistica da Camara de
Commercio manifestava cspanto de que olles * continuassem
attos without any reason under the Sum. Houve nesss 00ca-
gifio a Conferencia de Governadores © Prefeitos no White
House, o o professor Fisher, chamado a pronunciar-se sobre
o assumpto, deelarou que, tanto quanto lhe era possivel pre-
vor, pelas leis oconomicas, pergigtiria ainda a nscencio. dos
pregos durante mais ou ménos um anno, para entéo verifi-
car-sp 1ma pavsa ¢ comecar a depressho. Annunciando &
erigse, com precisio -quasi mathematica (porque o inflacedo
dos pregos continuou por 14 mezes, para entdo abrir-sé a
phase actual de depressio) o sabio goonomista adduzia as
razBes que tinha para sud previsiio, ¢ que eram-as soguintes:
a) a importagio de ouro nos Rstados Unidos, proveniente
de ¢ompras. e pagamentos curopeus, por haver terminado 0
regimen de¢ vendas o erodito, estabelecido durante & guerrsy;
b) a politica monetaria dos Foederal Reserve Banks, mantendo

Ll

Pt . .
baixas taxas de desconto, ‘0 (ue BEETavava a inflacgfio mone-
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taria eom a inflacpfio de credito. Em artigo récente (The
American Rev. of Rev., july 1921, pag. 68 passim) Irving .
Tisher relembra estes factos e frisa a sua . confirmagiin,
acerescentando que “A presente depressfio é realmente uma
das. peior{as ‘que 0 paiz jamais viu. Assim ndo se reconhece
porque ella mio tomou a feigio dramatica de um panico,
como tem sidor usual nas- nossas grandes criscs, gragas ao
systema da Federal Reserve”.

A opinido dos economistas sobre a inflacglo de pre(;,os.,
como effeito da inflacgio monetaria, 6 uniforme. Em 1920
o eminente Sr. Vissering, delegado da Hollanda 4 Conferencia
do Bruxellas, relatando as conclusdes da Commissfo Moncta-
rih da qual era presidente, fazia essa affirmagfio. Gide, allu-
dindo 4s causas da alta dos pregos durante. a guerra, mon-
clona algumas de importancia secundaria, attribuindo a pri-
-mazia 4 inflacgfio monetaria, ¢ acercscenfa “Mas, quando apds
a gue-rrq'(éste passo cra eseripto em 1947) cessarem de agir
estas causas, o a superabundancia de papel-moeda, se os go-
-vernos a ndo puderem baixar ao nivel antigo, so fizer gentir
isolada, & provavel que a theoria quantitativa encontrard nova
e grandiosa confirmagde™ (Cours d'Econ. Polit., ed. 1920) .

Mas quero agqui dar uma boa nova aos nossos papelistas.
~Ha um economista que ainda nfo aleangou, talvez injusta-
mente; notoriedade, 0 gqual negn relagio de causalidade cntre
o ‘augmento-do meio eirculante ¢ a alta dos pregos — o que
6 a mesma-cousa. Bsse autor ¢ Domenico Berardi, professor
de Bolonha, na sua ohra “La Moneta npi suoi Rapporti Quan-
titetivl” (Turim, 1912) .. Diz clle que “la dottrina quantita-
1iva, anzituito, ¢ smentita dai fatti" (pag. 98). Mas os fa-
ctos com que sustenta & sua these limitani-se a “um exemplo”,,
«Un esempio cho.vale per tutti gli altri possibilis. B donde
tira este exemplo? da Italia? Nfio. Dos Estados Unidos. Das
estatisticas e da historip monetarin americana? Tambem nfo..
O exemplo e vem de segunda méo, da obra de um- oniro
autor. o :

. Bsto profesgor, que opina sobre questdes monétariaa dos
Estados Unidos, sem ter versado 03 trabalhos de Fisher, nfo
receberd o labéo de elassico. T um romantico que nfiofbaixa
a0 terra.g terrn dos factos, O que mostra a propriedade da
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expressic ingleza applicada 4 litteratura dos romantieos
(mesmo economistas) — litteratura de ficgdo..

Exposta, que ostd, ‘a opinifio dos economistas, passarei’
do argumento de autoridade, ao  argumento arithmetico. Ao
lado dag opiniBes, os factos. 0 quadro que apresento foi
oxtrahido de documentos officiaes, da Conferencia de Bruxel-
las, completado, quanto ao Brasil, ¢om numeros indices que
organizei sohre quatro grupos: alimentagdo, tecidos, vestua-
rio (inclusive calpados) '@ miscellaned (inclusive combusti-
wvel, mohiliario, ete.) Mcus numeros indices nio sdo rigorosos
ombora os tivesse extrahido do publicacbes officiaes e de
informagdes colhidas mas principaes casas de commereio. de
cada grupo, porque cstas informag0es, em alguns ©as0s va-
riam sensivelmente. Entretanto offerecem’ approximagio  suf-
ficiente para demonstrar a correlagio entre o carestia ¢ as
- emissBes’ de ‘papel-moeda.. Hsse guadro confirma nas suas
linhas geraes, o observacio de Fisher, que a ordem do enca-
recimento da vida segue & ordem do augmento do meio eir-
culante. O paiz, dentre os comparados, em que 08 precos mais
se elevaram, a Italia, foi aquellc em que o meio eirculante
augmentou em maior proporgdo. O secgundo logar cahe & -
Franga. O terceiro & Suecia. A correspondencia numerica
nio se observa rigorosamente -em outros casos, pela. interfe-
yeneia de factores que néo «io difficeis de descobrir. Por
exemplo, & Inglaterra & 0 quinto paiz ma ordem da inflacgio
e o quarto na do encarceimento. Mas ‘¢ Taeil atinar eom 0
motivo., T que as “eurrency notes”, pciu lei de Gresham,
" afugentaram da cireulagio as notas conversiveis do Banco de
Tnglatorra, como aqui quecedeu -em. agosto de 1914 com 8s
potas «la Coixa de Gonvefsﬁo. Os Tstados Unidos soffreram
jnflacelio menor que.-o Brasil, o maior alta de pregos. ¥ na-
“tural que assim sucoedesse, porque a velocidade da cireula-
¢fo & maior MOs Rstados Unidos, «co_mo‘maior 6 a quantidade
fos meiog supplementares de-pagamento. '

4



— 26 -

QUADRO N, 1

Augmento do meio circulante e dos pregos, em janeiro
de 19020, tomando para base, 100, o periodo immediatamente
anterior & guerra
- ’ Meio circulants  Pregos em

PAIZES :giax;?;u.uio a {8}%%7»,2».
Reino Unido . .+ eveeeeavraenaoraes ‘ 250 317
FILONER « o ¢ cvvenssosnssvonsennans 378 425
TEAlI| o o ¢ eamerecrermreinaanaenn 649 457
Canadd . . . ¢ seeevernenaes e 209 233
JADAD o , ¢ b weerieaaiarenne 281 801
QUECIA « « v v arecsasreeansiesas ey 312 347
TEatados Unidos . . + ceeeveversores 172 249
Brasil . « v ceevranenn e - 492 202

Tste outro quadro (n. 2) mostra a relacdo que se obser-
you entre o augmento dos precos e o augmento da eirculacdo,
cada anno, em confronto com o anno anterior,

QUADRO N. 2

R

Augmento. dos pregos e das emlssdes de bilhetes bhanca-
Tios e notas do Governo em cada anno,’em relagho ao anno im-
mediatamente anterior, tomado como base 4100

PAIZES 1913 1914 1945 4046 - 1047 1918 1019

- Reino. Unido: ‘
Cireulaclo . ..... .... 100 252 486 437 4137 4152 143
PUOEOS . cevvvreensrs. 400 110 129 130 120 4106 120

Franca: )
Gireulacdo « c.eveeens 100, 4756 183 125 . 134 435 423
Precos « veevicneenes 400 446 146 422 450 116 120
Tlalia:
Crreulagho . weveennes 100 129 441 125 161 186 434
Pregos . eveveviennn 100 401 469 437 4566 420 4123
Suecia: ‘

CireulacBo . ......... 100 430 4108 427 437 4142 92

PTOEOS . vuvnverenesss 400 446 425 128 432 139 97
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PAIZES 3913 1044 1915 1916 1917 1918 1919
Fstados Unidos: '
CHrouiagho . .eeevenos 100 104 108 414 424 104 4140
TPreCOS » « vecvereres o100 100 401 123 142 144 109
cangdé: ‘
Circulagio . .eveesese 100 148 445 4113 433 446 105
Progos . .ovive.s..on 1000400 448 420 124 143 102
Japlo: ' _
Gireulagho . c.evenees 100 90 412 440 138 4138, 136
PTOGOS « vreovrsescrs 100 91 149 422 127 428 435
Brasil : ' '
Girculagho s ...ver .. 100 109 401 424 422 424 402
PrOGOS .+ vseeoncrenns . 100 114 119 122 445 107 403

Por este quadro se v8, primeiro, que a um augmento de
‘siveulagdo corresponde Sempre, dentro do anno, augmento de '
pregoé; gegundo, (que a um acercseimo avultado no meio eir-
pulante acompanha alta consideravel nos pregos, ao Dasso que
a inflacedo monetaria, Menos vultuoss, acarreta alta mais mo-
derada. O prazo em gue a inflacefio repercule nos pregos é
varigvel. Irving Fisher observou que, nos Estados . Unidos,
- varia de 4 a 12 semanas. Sem apparclhamento de credito tio
perfeito, o Brasil ‘experimenta os prejuizos das - emissdes com’
mais tardeza. Mas experimenta-os fatalmente, coma succeda
em toda parte.’ ' '

Actualmente a Europa se acha afogada em um diluvio de
papel-moeda, cujo valor nominal excede o de todo ouro eX-
trahido no mundo desde 0 ‘descobrimento da ‘America. Eis-a
propor¢do em que augmentou a cireulagio de variog paizes,
de 1914 para junho do corrente anno: ’
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Estes algarismos patenteiam em que proporgdes 2ssom-
brosas sc avolumou a ecirculagio fiduciaria nos paizes envol-
vidos na guorra.’ \Ia Austria o augmento foi de 47 tahtos, e
0 que admira nfo 6 que as suas notas de einco cordas ostejam
sendo empregadas pelos cervejeiros para rotulos de garralas,
mas que ainda continuem a sahir dos prelos do Governo, por-
gue valem menos do qgue custam. Na Allemanha, a circula-
cédo multiplicou-se 35 vezes e perdeu 97,3 % do seu valor. Os
hilhetes do Banco de Franga quintuplicaram e soffrem neste
momento depreciacdo de 61,5 6. A cireulacdo italiona ¢ oito
vezos a de 1914 ¢ a lira perden 78 % do scu valor. Na Ingla-
terra as <currency noless, sommadas ‘aos bilhetes do Baneo,
Llevaram 13 vezes o meio eirculante. Como os bilhetes. sdo
conversiveis 4 vista, ¢ o Governo estd chamando parcialments -
o rosgale as cedulas do Thesouro, a libra gslerling - perdet
apenas 24 % do valor em confronto com o dollar, Mas con~
siderando que¢ 0 dollar em rolagio ao qual estdo feitos os cal-
culos de depreciagiio das mocdas mencionadas, perdeu por sua:
vez, devido & infl'wcﬁo aurea dos Estados Unidos, 40 90 do seu
poder de compra, verifica-se como ostd  reduzido o valor
:lG(jU.]‘SILlVO da mooeda européa, e & facil imaginar que transtor-
nos ‘causa ossa situacfio 4 economia daguelies paizes, 8 (que
privagdes o soffrimentas acarrela 4s suas populagdes. Nio 6
necessario procurar outros: motivos Dpara a intrancquillidade
geml que. alli reina, propiciando o terreno ap alastramento do
porigo russo. Nds vamos manchando - despreoecupadaments
para esse baratro. O mil réis vale seis dinheiros ouro; per-
deu 77,7 % do seu valor; ¢ com a emissio pedida de 300 mil -
contos, dentro am breve terd veneido a lira np maeabro steeple~
chase para a voragem, emparelhard com o mareo para, quaein
sahe, tombar alé onde se afundou a corda austriaca.  Porgue
nesse caminho, como.em qualquer outro, ndo-se péde avangar
gompre sem atlingir ao fim. O nosso papel-moeda j& desceu
77 em uma escada de 100 degrfios, o si novas ‘emissdes con-
linuarem a. pesar sohre clle, ndo tardard ao termo. B esle
termo ¢ o dos bilhetes de Law e dos enssignadoss na Franga;
do Banco-Zettel, na Austria, em’ 1841; dos bilhotes  coloniaes,
nos Estados Unidos, onde chegaram a servir para empapelar
a3 paredes’ dos barbeiros; do Portugal em 4847; do Perti, em
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1897; da Colombia; dos nossos bilhetes da Extrac¢fio, e do di-
nheiro na Russia actual, onde, segundo telegramma de 30 de
agosto findo, que certamente lestes nos jornaes desta cidade,
«um jantar composto de sopa, «rbast-beef» e café, custa 30.000
rublos (quer dizer 72:000$ pelo valor do rublo em 1914). O
pio custa 700 rublos (1:6008) meio kilo. Por um hanho pe-
dirain a0 correspondente da <«Associated Presss 4.000 rublos_l
(2:4008) ou uma porgdo de assucar.

Sr. Presidente, estando terminada a hora, pe¢o a V. Ex.
me considere inscripto para continuar o meu diseurso na
sessdo de amanhd., (Muito bem; muilo bem.) :

ook sk
As emissdes e o cambio

0 Sr. Mario Brant — Sr. Presidente, quando a hora do -
‘encerramento da sessiio cortou hontem ‘o fio de minhas con-~
sideracBes, eu me abeirava de um assumpto cujo esclarepi-
"mento é da maior relévancia para o politica financeira do
paiz. Quero alludir 4 influencia das vamaqoes da massa de
papel-moeda sobre o cambio.

Nos paizes de clrculagao metallica, e naquelles que - se
acham sob o curso forgado, com a massa ¢irculante cstaciona-
ria ,a causa essencial das variagbes do cambio é o desequili-
brio no halango internacional de contas, E' cssa a ligRo dos
cconomistas, ‘consubstanciada no topico da plataforma do emij~
nente candidato da convengdo de 8 de junho, que fére 0 88«
sumpto. - Aquelle documento exemplifica a these com o conw
fronto da taxa cambial no primeiro semestre de 1920 o no de
1921, dous periodos em gue, mantendo-se praticamente inal-
terada a massa circulante .(pois a emissfio da carteira de re-
* descontos s6 comecou a actuar no fim do scgundo) um saldo
de £ 15 milhdes se expressou na taxa de 16 d. e um deficit
de £ 11 milhdes na taxa de 8 d.. ‘

~Bm resumo, a doutrina dos economistds, seguida pela
plataforma (neste ponto mal interpretada por alguns come
mentadores}, ¢ que, servalis servandis, a taxa cambial resulls
do halanco de contas internacionacs; convindo accrescentar quo
a influencia do deficit para a laixa ¢ incomparavelments
mais activa do que a.influencia do saldo para a alta.
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Em discurse memoravel, cujos écos ainda resdam nesia
Casa, dizia, em setembro do anno passado, o illustre Sr. Cin-
cinato Braga que, para entrar nessa materia, 6 mistér munir-
se cada gual de uma “lanterna de nogbes essenciaes” e accres-
centava: * A mais importante destas é a seguinte: a taxa
cambial de um paiz é a resultante direecta do saldo desse paiz
nas permutas internacionaes”. Houvesse 8. Ex. se limitado
a cssa assercio o mada haveria que objectar.. Mas nio ¢é oste
o pensamento que resalta de ouiro topico, alhures, no mesmo
discurso; “No Bragil, para vergonha nossa, ha ainda muita
gente lettrada a pensar gque o cambio sébe porque se reduz a
massa de papel circulante, e que o cambio desce porque se
augmenta a magsa de papel circulante.”,
~ Alfrontando opinido tdo prestigiosa, pego permissdo para
incluir-me na classe dos que pensam deste modo, pelos mo-
tivos que passo a exphr.. '

Quando se instaura em um paiz o curso foreado, isto,
6, quando esse paiz perde o padrio ouro e cahe no padrio
papel, o ouro desappsircce immediatamente da eirculagio,
mesmo antes cde- accentuar-se o depreciagiio dos bilhetes, A
mooda de ouro recusa nivelar-se 4 moeda de celluloge, abdica
a funcco monetaria ¢ recolhe-se ao papel exclusivo de mer-
cadoria. Nessa situaclo o seu prego (notai bem, o seu prego,
niio o sew valor de {roca por outra mercadoria) cresee ou
baixa, conforme, o papel-mocda augmenta ou diminue, o que
vale dizer, conforme o papel so deprecia ou se’ valoriza. Qra,
que ¢ {axa cambial 2 ¢ o prego, em moeda nacional, de uma
moeda estrangoira ou de numa promossa de pagamento de
moeda estrangeira (letva de ecambio) . Tomemos, por exemplo,
para maior clareza de oxposighp, o nosso case. Nosso padreda
monetario official 6 o da lei de 1846: 4% por oilava de ouro
de 22 quilates. A esse padriio, 1% ouro oquivale a 27 pence.
F* esse o par do cambio do mil réis com a moeda ingleza. Cas
0 Brasil no regimon das emissfes, as moedas de ouro desappas
recem nos cadinbos dos ourives ou cmigram e fico 56 em
campo o nota do Thesouro, que entra a depreciar-se, 4 me-
dida -que se avolumsa a sua quantidade. Do quéda em ‘quéda,
o mil réis perde, supponhamos, 40,74 % do sew valor .de

- compra de todas as mercadoriag, inclusive o ouro em eSpecie ou
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om cambiaes opassa @ comprar apenas 16" pence em vez de
a7. Diz-se que 6 cambio estd a 16 d. Supponha-st que 0 pa-
pel moeda conserva durante certo tempo o scu valor estavel,
Estabelece-se uma accomodacio de todos os pregos a essa taxa
de cambio.. A libra custard 15$; uma tonelada de carvio, um
chapéo, 30 kilos de café, custario 308 ou £ 2, indifferente~
mente, si o comprador preferir pagar em ouro. Imagine-se
que, conservando-se inalteradas as condigfes do paiz, o ba-
lanco de contas internacionacs equilibrado, e firme o prego
do café no exterior, ha nova emissio de papel-moeda.. O va~
lor deste diminue, a sua depreciagiio vae por exemplo, a
55,55 9% . A tonelada de carvio, o chapéo, 30 kilog de caf¢,
£ 2, passam de 30 a valer 40$000. Custando a libra 208, 12
pence custam 18000. O cambio esld a 42 d.. Si succede o con~
rtrario, ¢, sempre cacteris paribus, o Governo retira da civeula-
gio e destrée uma parte do papel-moeda, este se valoviza, a
sua depreciagiio passa, digdmos, de 55,66% a 33,33 %.. Aquel-
las quantidades de ‘mercadoria equivalenles a duas  libras
'baix'am de prego, a 268666. A libra cusla agora 13$333, core
respondentes a 18 pence por mil réis. O cambio subiu, estd a
18.. I, pois, perfeitamente comprehensivel ¢ a experiencia de
um seculo o demonstra, que as variagdes na quantidade de pa-
pel-moeda podem causar grandes oscillagdes camblaes do seis
pontos, dc 18 d a, 12 d.. ¢ maiores..
10 Jan.. Antonio CGARLOS — A exporiencia, nfo aponas no
- Brasil, mas em todo o. mundo.

O -8n, Sampaio VAL — Provarei ao nobre orador com
guadros e demonsirages, que isto ndo exprime iuna lei eco-
nomica. Provarei opportunamente, que 0. oxcesso das emis-
sdes péde ser um factor apenas. = S

.0._8Ry Maro BeANT — Diz muito bem Vi léx. (dirigin-
do-se. ao 8r., Antonio Carles) experiencia de todo mundo.
Alids a influencia da massa circulante sobre o cambio 6 uin
facto pacificamente admiltido em toda parle. S6 no Brasil
¢ que ainda se discute, ‘

0O Sr., S8ampaio Vipar—Como ¢ que V. Ex. oxplica a cle~
Vagfio do cambio a 18, em 1919, com o formidavel galdo ?
Sleria algum outro factor ? Puramenie o saldo.

0 8R.. AnToNIOo CARLOS —~ S0 0gse, 0 factor.
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O Bn. Mario BoaNT — Esse factor, conjugado com ou-
fro, que passou despercchido na occasifip —— g depreciagio da
moeda estrangeira. Quando os Estados Unidos suspenderara
¢ regimen de ercdilos coneedidos durante a guerra aos allia-
dos, e estes cessaram de exportar titulos de divida (que &
uma forma de- exportacfio), para pagamento de suas comprasg
¢ liveram de comprar dollars, esta moeda subiu de prego, o8
cambios européus foram baixando, A libra chegou a depre-
ciar-se de 30 %. Nessa occasiio o nosso cambio, que se
achava apparenienente a 18 d., estava na realidade a
12 d. 9, ouro.

0 Sr. AnTonio CARLOS — E, apezar <o saldo de 50 mi-
Thdes, o camhio néo se elevou acima de 8.

O 8R. SAMPAI0 VDAL —- Essa decantada massa de papel
moeda nfo deprimiu o cambio; ao contrario, elevou-o g 18.

O Sn. MARIO BRANT — Apparentemente apenas.

O SR. SAMPAIO VIDAL — V. Ex, nega que livesse su—
bhido a 18 ¢

O Sn. Manio Brant ~ Nio nego que o cambio fosse a
- 18 d. em papel moeda inglez; mas a libra esterlina soffria
uma depreciagio de 30 %, do modo que 0 nosso cambio es-
lava realmente a 42 d., ouro, ¢ uma fraccio.

O Sn. Bampalo VipaL - Se V. X¥x. focha os olhos &
rcalidade dos Taclos, assim & guasi impossivel discutir,

O 8r., MAR1O Brant — O nosso padriio monelario ¢ ©
scguinle: uma oitava de ouro de 22 (uilates, igual a 4§, Hs—
tabelecemos & correspondencia cnlre o valor deste ouro e o
valor da moeda ingleza ouro (¢ ndo papel); e chegamos &
c¢quagio: 1§ igual a 27 d, O nosso cambio real ¢ a corres—
pondencia entre um mil réis e tantos pence; ouro, ¢ nio tan-
tos penee papel. Ora, o cambio do 18, a que allude o nobre
Dopulado por 8. Paulo, se refere 4 libra papel.

0 8R. ANTONID CARLOS ~— Que, Por sua vez, ostd sof-
Trendo “depreciagio.

0 Sr. MARIO BRANT ~- Estd com’ a -deprecidelio actual
de 24 %, mas jb chegou a 80 %.

O 8u. SaMpalo VDAL — Deante da realidade dog factos,
nio ha recurso seénio enirar mo terreno das subtilezas..:

Si ag leois falham & porque nio sio leig: sio pseudo-lois.
5988 , s



O Sr. MaRIO BRANT — Voltemos & hypothese do cam-
bio wastabilizado a 16 d. Eis que conservando-se os outros fa-
clores invariaveis, ha um desequilibrio no balango de contas
com o exterior. Temos de pagar £ 50 milhdes, provenientes
das mercadorias importadas, e mais o servico da divida ex-
terna, juros e dividendos de capitaes estrangeiros empregados
no pafz, remessas de ocolonos, etc. ao passo que nossa ex-
portagiio produz nesse anno ‘apenas £ 40 milhGes. Entra om
jogo a lei da offerta e da procura. Ha compradores para
50 milhdes e vendedores apenas para 40, Estes sabem que
as mercadorias teem de ser pagas, que o Governo néo pdde dei-
xar de sat1sfazer Seus compromissos cxternos; e especulam.
Otferecem suas libras cambiaes a 468, Os pretendentes af-
fluem e compram. Os vende'd‘orcs elevam o prego a 178, a
188, a 198. A certo i)onto, os colonos deixam de comprar
cambio ; reservam-se. para fazel-o depois, quando o
preco da cambial haixar. As emprezas esirangeiras sustam
88 remessas para pagar os ‘dividendos aos seus aceionistas
e recolhem 0 dinheiro aos bancos, 4 espera dus acontecimen-—
tos .Continua a lieitaglo entre os devedores que, fendo no
caso empenhado o seu credito ou a sua honra, se submettem
a0s pregos. de 203, 228, 24%. Nesse meio tempo, 08 qus pu-—
deram, compraram -café, borracha, cacdo, ou manganez, cujos
pregos sobem mais lentamente que o do oure, ¢ remetleram
para ser vendido na Europa ¢ paga a sua divida, Assim, umni
deficit no balanco de contas péde baixar consideravelmente
0 cambio, de 16 d, a 10 e'a 8 d.

Supponhamos agora o caso contrario. A exportacho ren-
den £ 50 mﬂhoes e todos os nossos pagamentos ndo exigem
mais de £ 40 milhdes. Ha vendedores para 50 milhdes o
compradores para 40. Intervem ainda o jogo da offerts ¢ da
procura. O vendedor offerece a libra a 44$800, 149500, O
comprador offerece 14% que equivale 4 taxa de 17 % d. Os
vendedores resistemi e nfio acceitam a imposigdo porque o
caso d differente. A libra esterlina ¢ moeda internacional. Se
nfio ha quem offereca por ella, em moeda brasileira, impor-
tancia  equivalente a0 seu valor acquisitive de mereadorias,
nos mercados estrangeiros, remettem as cambiaes para - as
praeas onde teem de ser pagas e empregam o producto na



compra de outras moedas ou mercadorias que, importadas no
Brasil agui obteem pre¢os compensadores.

Niio precisamn barateal-as. O sacrificio a que se resignam
é apenas equivalente & pequena despeza da exportacio das
suas -cambiaes. Nessas condieles, os devedores se veem for-
cados a compral-as com o pequeno rebate que lthes dio. O
cambio experimenta uma alta diminuta. ,

Eis ahi como, no regimen do papel-moeda, o deficit no
balango de contas provoca baixa consideravel nas taxas cam-
biaes, a0 passo que o saldo traz alta pouco sensivel. Os fa-
otos nfo se passam com a simplicidade schematica deste
exemplo. Mas no conjuncto ¢ isto: gue succede e 08 rasultados
sfio estes.

No regimen do curso foreado ha um cambio nominal,
que é o da lel ¢ uma paridade real, que obedece 4 tendencia
natural- do estabilizar-se, pela -adaptacio das condigcfes am-
bientes a0 valor do papel-moeda. Lsta paridade varia len-
tamente porque depende da prosperidade ou do entorpeei-
mento do paiz, que nio procedem por saltos. Por elle se: es-
tabelece o nivelamento dos pregos de todas as ‘mercadorias,
inelusive as cambiaes., Assim, a taxa cambial, o poder de
compra do papel-moeda, & 0s pregos de todas as mercadorias,
sfio termos de uma equagio, gque se conservam estayeis ou se
alteram conforme a pressiio da offerta e da procura. Desdo
que augmentam as disponibilidades de uma mercadoria, di-
minue o sen preco de venda om moeds ¢ o seu valor de troca
.em relagfio a todas as outras mercadorias, inclusive a cam-
bial; mas estes oufros termos conservam todos entre si a sua
relago anterior. 81 a quantidade de mercadoria, & disposi-
¢80 do consumo, diminue, suceede o inverso, augmenta o seu
prego em moeda e o seu valor de troca. ®i a variaghio se dd
na quantidade -de papel-moeda,0 phenomeno se fraduz por

uma alte geral nos precos de todas as mercadorias (a cam- -

bial inclusive) e a correspondencia entre os valores destas se
estabelece, apds algumas oscilagBes que cessam, quando estes
valores ‘encontram o seu equilibrio mutuo. Quando a altera-
¢io se di na quantidade de cambiaes, pars menos, estas so-
hem 10','20, 50, 100 por cento, até o limite além do dual os
vendedores nfio podem mais comprar ¢ se resolvem a abrix
fallencia ou’ pedir concordata. A cambial em paiz de papel«
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moeda, desde gue escasseie, sobe de preco desmesuradamente,
eomo o pio em praca sitiada e pelo mesmo motivo. — por-
que & uma mercadoria vital, insubstituivel. A libra cambial
estd neste momento a 30%, horqgue nio ha compradores que
possam dar mais por ella, quer seja para pagamento de di-
vida quer para realizar compras do exterior. Mas guando as
cambiaes sio abundantes, os seus donas s6 se conformam em
baixal-as de prego 2, 5, 10 9% mo maximo. Nio precisam ba-
rateal-as além de certo limite, abaixo do seu poder de {roca
pelas outras mercadorias. Nio sfo for¢ados a fazer como 0
productor. de café, quando éste excede os reclamos do con-
sumo, nem como o productor de leite ou de legumes, o qual
se niio acceitar a offerta do consumidor, perde 0s seus pro-
ductos; aquelle, se quizer resistir, tem de conservar o café
em seu poder ou warrantal-o, com despezas e rigeos, mas o0
portador da cambial, que ¢ em regra um banco, e banco es-
,tl‘angeiro, nfio necessita de .vendel-a no Brasil na bacia das
almas, porque ella tem procura illimitada e prego {irme em
outras partes do mundo.

Em resumo: 0 deficié no balango internacional de con-
{as faz subir desproporcionadamente, no paiz de curso for-
cado, 0 preco da moeda estrangeira ou da leltra nesta moeda
pagavel. O saldo no balango de contas nfio produz o effeito
correspondente; baixa'o pre¢o da moeda externa e da cain-
bial apenas de somma igual 4 despeza da remessa da mesma
para cobranga no exterior, despeze mui reduzida que se limita
4 commissio do banco incumbido da cobranga e 4 perda do
jure neste intervallo. - L
. A relagdo directa entre a taxa cambial e o balango de
pagamentos ¢ cvidente nos paizes de ecirculagdo metallica.
Nestes, a taxa do cambio ¢ a oxpressiio real do desequilibrio
dos pagamentos; mag nos paizes de papel-moeda, ¢ em. Lorno
do valor acquisitivo deste, (delerminado pela sua guanti-
dade) gue os cambios oscillam consideravelmente para baixo,
si 0 balanco de contas ¢ desfavoravel ¢ pouco para eima, $¢
¢ favoravel. Nestes paizes s6 a conjugacio de tres factores
pode operar a melhora gradual, segura, eslavel do cambio:
suspensio de novas emissdes, scja para que fim for...

0 ‘SR. SaMPAIo VDAL — Ainda que seja para augmenﬂar
a riquezia nacional ¢ 8i V. Ex. me dd licongd para um apap-
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te, pergunto se augmenta ou nio. S8 V. Ex, defender uma
eafra de oito milhdes, vendel-a-ha por 600 mil contos.
nfio o defender, vendel-a-ha por 400 mil contos. Augmenta
ou nio augmenta ? Augmenta o oure da oxportacio on nio ?

0 Sn. ANTONIO CARLOS — Quod probandum. ..

0 Sr. Sampal0 VDAL — V. Ex. tem o exemplo este
anno: o café estava & 8 cents. passou a 12, Temos um saldo
do corca de 300 mil contos para a naciio brasileira. '

V. Ex. foge 4 roalidade dos factos. Augmenta ou nio
augmenta a riqueza nacional ?

0 Sr., ANTONIoO CARLOS — Vamos vér o reverso da me-
dalha.. '

O SrR. MAmio BraNT — Vou responder a0 aparte do illustre
Deputado por 8. Paulo...

O Sr. SaMpAlo VIDAL — V. Ex. estd no terreno das sub-
tilezas. B positivo que, em marco, o café estava a oito cen~

timos, em Nova York; passou a 12 centimos. Isso em moeda’

nacional corresponde a mais de 300 mil contos. A Nacgio ga-
aghou ou nfio ganhou ? A emissio deu ou nio deu a0 paiz
300 mil contos & mais ?

O S8r. Mario BraNT - Ao paiz, nio.

0 Si. ANTONIO CARLOS ~- Resta provar que a subida tenha
gido em consequencia desse facto. ‘ '

.0 Sr. Sampato VipaL - Facto, positivo, inetuctavel, Con-
{ra factos nio ha mesmo argumentos. ‘ '

0 SR. ANTONIO CARLOS ~— O post hoe, ergo propter hoe
nem sempre ¢ verdadeiro.. '

0 Sr. Souza FiuHo — Demais, nio podemos saber ainda '

por guanto o Governo vae vender o seu sfock actual. O nobre
Deputado por §. Paulo argumenta como gi a venda ji esti-
vesse feita; quem sabe si dahi nio vae resultar grande pre-~
juizo para.a Nagdio, embora os fazendeiros tenham lucrado ?
O SR. SAMPAIO VIDAL — V. Ex. é que estd fallando con-
tra a evidencia dos factos: a historia das valorizaghes mostra
que nenhums, dellas deu prejuizo; e néo seria agorg, que & 8i-
tuagdio estatistica do café & de primeira ordem, que tal eir-
cumstancia se haveria de verificar: producgio om deolinio e

consumo -em franca expansdo.. Bste anno jié se,rcgistra um .

augmento de. 200,000 saccas a mais por mez no £onsuMmMo JpUD-~

dial,, o P ,
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O BRr. GONGALVES MA1A — Pois presentemente esta 86 Ve~
rificando.

O Sr. SamMparo VIDAL — Fallo com dados estatisticos, e
VV. EEx. apenas com palavras e s6 palavras.

O Br. Marro BRaNT ~ Vou responder ao aparte do nobhre
Deputado por 8. Paulo.

Si defendermos uma safra de café, ou a industria nacio-
nal, ou qualquer artigo mnosso, com ums emissio de papel-
moeda, poderemos dar aos productores um lucro de 200, de
300, de 400 mil contos, mas a Naglo terd sempre prejuizo; ao
passo que, si fizermos essa defesa por outros mleios aconse-
lIhaveis, ainda que pedindo recursos aos capitaes nacionaes
ou estrangeirds, em vez de subtrahil-os ao valor do meio cir-
culante, por uma emissdo, e estimulando as forgas productivas
do paiz, ‘valorizando a moeda, nfo sé lucrarfio os productores,
0 que ¢ de foda a justica, como luerard a Nacfo inteira..
(Apoiados; muito bem.) , o

0 Sr. SamMpAIo VDAL — Uma Nacfio que incorpora 30 mi-
IhBes esterlinos 4 sua riqueza, tem prejuizo 2 | E esse tal pre-
‘juizo ‘da emissfio lastrada ¢ imponderavel, V. Ex, nfioc me
pdde dizer qual o prejuizo dessa emissfio 9

0 SR. MarIo BRANT — Os prejuizos das emissies estﬁo aqui
representados graphicamente; si V. Ex. tiver a paciencia e
me ouvir, ha de vel-os..

0.8r, AnToNIo CARLOS — Mais 300 mil contps emittidos, .
s8p 16 % de prejuizo para cada um de nés, para todos..

O SR. Mario BRANT — Todos nés que nio produzimos ar-
tigos. ds e‘cportaqao estamos - fintados em 50 por. cento do
nossos rendimentos, devido 4s emissGes de 4914 para cé..

-0 Sr. 8aMpAl0 VAL — E' ainda uma simples subtilaza
imponderavel.. , , : _ _ '

O 8r. NapoLEAo GomES ~ Os prejuizos ahi estfio, evi-
dentes: uma importagio major em 1920 custou meros do que
. ‘a.importagio menor, em 1924 :

0 Sr. BAmpAl0 VDAL — Que repreSents isso deante do
argumento do valor da exportagho 9

0 Sr. NaporLEfo GomEs -—— Quer dizer que tivemos de
gastar mais dmheiro ‘para comprar menor volume de. mer-
cadomas o
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O Br. Sampato VibAL — Pelo interesse dos debates estou -
.a interromper o nobre orador que me ha de desculpar. Isto
revela a consideragfio que merece o brilhante collega..

O Sr. MARI0O BRaANT — Og apartes de V. Ex. muito me
desvanecem, Reato as observagdes que vinha fazendo.

Nos paizes de curso forgado, s6 a conjugacdo de tres fa-
ctores pdéde operar a melhora estavel do cambio: suspensio
de novas emissbes, seja para que fim fOr; reduceio da des-
peza publica aos limifes da receita, forrando o Governo 4 ne-
cessidade de recorrer aog prélos de imprimir notas ou aos em-
prestimos externos; saldo nas permutas internacionaes., N#o
inclio entre esses factores a prosperidade do paiz, porque esta
¢ effeito ¢ néo causa de uma hoa politica orcamentaria e mo~
netaria, como reconhecem hoje todos os paizes.

-0 BR. ARMAND0 BurpLAMaQul — E, -quando se encontram
apertados, emittem !

0 8Rr. GONCALVES MAIA — Hoje, 1o se emitie mais,

O Sr. ARMANDO BURLAMAQUI ~ Poig digo a V, Ix. gue
o governo inglez acaba de fazer emissdo..

O Sr. Mario BranT — Ighoro esse facto.

O Bn. GONQALVES Mara — Sobre lastro oure, é possivel,

O SR. ARMANDO BURLAMAQU! — Emissfio de honus, férma
disfar¢ada do papel-moeda..

O Sr. Anronio Carros — Nio apoiado, Titulo de credito -
nunca foi moeda. A differenga é capital.. ,

0O Sn. NaroLeXo Gomeg — Emittir uma nota promissoria,
por exemplo, serd o mesmo que atirar 4 eirculagfo, como di-
nheu'o, um cartdozinho, dizendo «Vale tantos ? '

O 8nr. Manio BranNT — Esta € a demonstragiio theorica.
Pasgo 4s ‘opinib’cs. das autoridades estrangeirds, sem citar,
por conhecida da Camara, a ligho de todos os eminentes fi-
nancistas brasileiros que feem passado pelo Governo. Per«
mitta a Camara que eu comece por Goschen. A obra do repu-
tado financista e homem do. Estado, sobre os cambios estran-
 geiros, data de 60 annos, Mas a confirmagdo das suas theo-
rias pelos lactos posteriores tornou-a o canon da materia.
" Parece ler sido escripta mos nossos dias, aproveitando a ex-
periencia de um seculo. ‘

«Bm.um paiz onde ha muito grande ciroulaqﬁ_o de papel
ineonversivel, diz Goschen (Theoria des Ch. “Etrang., trad,
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de Léon Say, pag. 144) ‘os metaes preciosod teem tendencia
de abandonar sua tio importante furccdo de agente da cir-
culagfo, para fazerem sobresahir o seu caracter de merca-

doria como qualquer outra. Como - existe outro agente do
circulagio, ao qual elles nio sio de nenhum modo identi-
¢os, o3 metaes preciosos cessam de constituir padrio de va-
lor, e tornam-se, de si mesmos submettidos a outro padrio,

Assim, quando em relagdo a este novo padrao, 0. prego de
todas as mercadorias enfra a variar, o numerario soffre
as mesmas influencias que o resto; e quando, em- consequen- -
cia de emissfes sucecessivas de papel-moeda, solbrevem uma
alta geral dos pregos, o preco do ouro, medido em papel-
moeda, se eleva com o resto.s .

E na pagina seguinte: O <juro do dinheiro, um 'eXceqso
de d1v1das sobre os creditos, um panico, a distancia e o restn,
fazem variar os cambios mas em propor¢do insignifi-
cante. Uma variagdo de 10 % devida a todas ecstas circum-
stancias combinadas, 6 considerada cousa extraordinaria, e
nio se encontra senfio nos casos mais raros. Mas logo que a
depremag,ao da circulagfio entra como um dos elementos da
variagdo, pdde-se chegar, como j4 vimos, -por exémplo, no
cambio de Vienna, a differenca de 50 % .»

Ougamos Fontana Russo: ‘

«Julgamos mal fundada, diz este autor (T'.‘ de Pol,,
Comm., cap. V, n. 38) a opinifio daquelles que eréem que
o augmento da exportagio e, por consequenecia, da intengi-
dade de procura das mercadorias elevando-lhes o prego
‘(avaliado em ouro) de um lado, e do outro provocando maior
offerta de ouro possa conduzir rapidamente 4 desapparipie
do agio, (isto 6, & elevagdo do cambio). E' verdade que, si
outras causas ndo actuassem cm - sentido contrario, 6s pre-
¢os em duro deveriam augmentar e o agio, em consequencia
de maiores disponibilidades de ouro, deveria- diminuir. Mag
a historia economica nio regisira nemhuma dessas maravi-
Thosas correcgdes nafuraes e automaticas, que nfo parecom
possiveis senfic na theoria pura. De facto, o agio nio des-
apparece completamente senfo pela aboligio do curso. for-
xgad‘o, posto que as causas acima enumeradas tenham ten~



dencig a elevar o valor do papel moeda, tantoc 8m relagio ao
ouro como #4s mercadorias.y

Eis o que diz o prof. gg_s_ggll,& da Sudeia, que ganhou
reputaciio mundial com a sua aceiio na Conferencia de Bru-
xellas. ’ '

«Quando o cambio varia contra um paiz, isto &, quando

a moeda circulanie nesse paiz bhaixza em valor internacional,
a explicacdo vulgar desse facto & que elle resulta da balanca
de commercio desfavoravel. Mas esta explicagfo ¢ eviden-
temente incabivel, si a variagio do cambio ¢ consideravel,
e si nio teve caracter inteiramente temporario. Porque si
um paiz compra mais a outro do que the vende, o saldo deve
ser pago de qualquer maneira ou por exportagﬁo de valores
ou por emprestimo mno paiz eredor.

Assim o halango de pagamentos ha de eqmlll)rar-se, 0
nio ha raziio para uma alteragio permanente nas taxas do
camhio. Sc tal alteracfio se verifica, deve ser considerada
como prove de uma inflacgde, que deprimiu o valor interno
da unidade monetaria desse paiz e causou uma alta geral
de pregqs.i (Prof. Cassel, Memorandum & Conf. de Bru-
xellas, Actas. ‘Tom. V, pg. 50).

Pinalmente demos a palavra a lord Chalmers, delegado

A g TSN SO i
da Inglaterra na Conferencia, da qual foi uma das figuras
mais eminentes. ‘

«E' necessario desfazer. a opinido vuigar '(popular,
theory) de qua os cambios depreciados podem  ser corrigi-
dos pelo cstabelecimento do equilibrio na balanga commor-
cial, De faclo, acrediln-se geralmente que um paiz que viu
o valor de sua moeda cahir abaixo da paridade que vigora-
va antes da guerra, serd capaz, depois da guerra, de resta-
belecer o antigo cambio, pelo simples augmento do suas ex-
portagdes. Isto serd cerlamente possivel, si a depreciagio
internacional da moeda desse paiz foi caunsada ‘exclusivamen-
te por embaragos 4 sua exportaciio. Mas, 8i ha symptomas
de depreciacfio interna do valor da moeda, nenhum desen-
volvimento das exporfagles péde melhorar o seu cambio...»

0 Sn. ArRMANDO BunramMaQur -— Nunca ouvi, fosse
ﬁuem fosge, dizer o contrario. \

T

T

T,
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O Sr. Mario Brant — Estou contestando a opinifo do
illusire*Sr. Cincinato Braga, que affirma existir relaglo di-
recta entre a taxa de cambio e o movimento do balanco de

- permutas internacionaes, negando a influencia das emisses
na depressio cambial, ’

O BR. BaMPalo VDAL — O Sr. Cincinato estd com s
verdade. : e ‘
0 'SrR. MARIO BRANT — (Continuando a lér):

«Esse cambio serd, no futuro, governado exclusivamenta
pelas paridades do seu poder de compra, e nfo poderd pois,
ser melhorado, sinfo si o paiz conseguir reduzir a sua infla-
celio e der assim maior valor interno 4 sua noedasy

Vejamos agora os factos.

Toda a nossa historia financeira vem mostrando,: ha um
seculo, a influencia irresistivel da circulacdo sobre o cambio.
Quando se observa um periodo qualquer mais o1 menos lon-
80, na nossa historia monetaria, a acgdo dos emprestimos
e dos saldos do balanco ‘de pagamentos sobre a taxa cambial
é quasi sempre superada pela acedo das. variages do meio
circulante, verifica-se alta ¢ baixa do 6ambio com e sem em~
prestimos, com saldos e com deficits da exportacio, Mas oi-
tenta vezes em cem se obscrva baixa cambial apds augmento
" do meio circulante, e elevagio das taxas em seguida 4 reti-
rada de papel-moeda. Esta porecentagem sdbe de 80 a 95
vezes e meia si levarmos em conta sémente as emisses e
retiradas de 5,000 contos para cima. Examinando, no periodo
de ciue possuimos dados officiacs precisos, o que suceede nos-
£asos raros (4,5 % apenas) que parecem contrariar esta affir-
magio, verifica-se que nesses casos 0 augmento da eirculgeio
coincidiu com avultado emprestimo externo, ou que a reti-
rada de somma diminuta de papel-moeda foi annullada por
forte deficit ne balanco commercial, :

 Vejamos. O primeiro anno da nossa independencia en-
controu o cambio a 50 3/4 d, por mil Téis e um meio eir-
culanle de 9.900 contos. De 1823 a 1828 o meio circulante
subiu a 24,300 contos e 0 cambio baixou a 35 1/4 d. Em 1829
a reducefio de 2.000 contos na ecireulagio ndo poude impedir
a baixa do cambio a 24 3/8 d. Em 1830 temol-0 a 22 3/16 e

como a circulaglo se maniem sem augmento nos quairo annos
‘ seguintes, a taxa sébe, em 1833, a 37 3/8. Nesse anno se alfera

"
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o padrfio de 1$600 para 28500 por oitava de ouro de 22 qui-
lates, correspondente a 43 4/2 dinheiros esterlinos por mil
réis. Tsse padriio vigorou até 1846, e aqui estd a sua historia
neste

GRAPHICO N, 1

Relagdo entre o cambio, o meio circulante, os saldos do balango
commercial e os do orgamento de 1834 a 1846
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para o qual peco a attenglio da Camara. A’ simples inspecgfo:
rosalta a symetria que reina cntre as linhas do meio ecir-
culante e do cambio, ao passo gue ndo se apprehende corres-
pondencia enire este e o linha dos saldos do halango com-
mereial, Bm 18406 ¢ novamenfe guebrado o padriio para 4§ a
oitava de ouro correspondente a 27 d. por mil réis. O gra-
“phico n. 2,
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abrange todo o periodo do move padrio, de 1847 até hoje.
Basta lancar a vista a esse desenho para notar a opposigio
evidonte entre a linha do cambio e a do papel-moeda; aquella
cahe 4 medida que esta s6bo e sohe 4 medida que esla cahe.
Nio se observa ahi relagio entre os saldos do balango com-
mereial 8 o cambio. Este mantem-se alto com deficit o com
saldos exiguos, ¢ baixo com saldos vultuosos. Encontra-se o
cambio a baixar com saldos crescentes ¢ a subir com saldos
diminuenles ¢ até com defieits. Verifica-se até, que o perioda
dos oumblos baixos coincide com o dos saldos altos,

E«Lc assumpto costuma ser tralado com estatisticas de
decennios, de quinquennios e até com cotejo de annos dis-
{antes um do outro, methodo viefoso que ndo pdde absoluta-
mente impor as suas conclusfes A base da, ostatislica ¢ a lei
dog grandes numeros. 30 as médias, extrahidas da numerosaa
obgervactes em longos periodos, podem indicar o rumo 8 ay
tendencias dos fenomoenos economices e permiftem formular
as suas leis. E s3o cstas, eslatisticas que eu aqui trago em
demonstragio da minha these, abrangendo todo o periedo da
nossa historia monetaria e niio um trecho qualquer della.

Tomando para cxame mais pormenorizado o tempo que

vem desde 1850 ald o ostabelecimento da Caixa de Conversio,

que fixou as laxas, verificamos oxto grandes osmllncbea
rithmicas do cambio; ascensfo o declinio aliernativo. O qua-
dro que aqui estd {quadro n. 4) deixa patenle do modo mais
flagrante, a influencia secundaria dos saldos da cxportagdo
sobre a taxa cambial, em confronto com 08 augmentos ¢ 18-
ducedes do meio eirculante. Dividindo este tempo em oito
periodos, correspondentes &3 oito grandes oscillagbes, verifi-
ca-5e 0 seguinle:

“1° periodo, 1850-60, deficit na cxporlacdo; augmonta o
meio civculante; o cambio cahe de 29 a 28.

2 periodo, 1860-63, saldo; reduz-se 0 meio circulante; o
cambm gdhe de 26 a 27.

3¢ periodo, 1863-68, saldo maior; avoluma~w 0 maio eir-
eulanle; o cambio cahe de 27 a 17.

4 periodo, 1869-75, saldo; diminue o meio cuoulunte,

cambio séhe de 18 a 26.
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i5° periodo, 1875-86, saldo; augmenta o meio ecirculante;
o cambio desce de 26 a 18. .

6° periodo, 1886-89, saldo; contrahe-se n meio cireulante;
0 cambio séhe. de 18 a 27.

7° periodo, 1889-99, saldo; augmenta o meio clrculante,
0 cambio cde de 27 a 7.

8° periodo, 1899-906, saldo; reduz-se o meio ciroulante;
o cambio séhe de 7 a 16.

. Ha, enkistado nesse longo espago de %0 annos, am, o da
68-69, no qual houve augmenfo do meio circulante e elevagdo
cambial de 17 a 48 13[46. Mas nesse anno, além do considera-
vel saldo de exporta¢fo, que subiu a £2.800,000, contra &
média de £1.500.000 no periodo anterior, o Governo (era
entdo Ministro da Fazenda o conselheiro Zacharias) adoplou
medidas, cujo effeito ngo podia falhar., Uma dellas foi a
consolidagio de 50.000 contos da divida fluctuante; reduzindo
a inflacgdo de credito gque sempre provocam as dividas do' Go-
verno, objecto e causa de transacgdes banearias e particulas
res, porquanto os vredores, em. geral commerciantes fornece-
“dores, nio podem immobhilizar og seus haveres, a0 pPasso que
as apolicos sdo Litulos de repouso, absorvidos l1ogo pelos ea-
pitalistas. A -segunda providencia governamental foi a pra-
tica de severas cconomias, que comcearam pela dispensa de
105 empregades do Thespuro e 264 das alfnndegas, numero
consideravel para a época.

Os effeitos da circulagio sobre o cambip sfo tdo prom-
ptos, embora nfio fulminantes, que sele a oito vezes em 10
se manifestam dentro do mesmo anno, o que vale dizer, den~
iro de poucos mezes. B quando deixam de apparecer sem. de-
mora, ¢ porque a modifica¢fio da massa fiduciaria foi insigni-
ficante, ou porque um saldo ou deficit da exporta¢fo os re-

tarda por algum tempo. Eis aqui a prova.

Schema da influenecia do meio circulante sobre -a -laxa
sambial dentro do mesmo anno, de 1850 a 1921, excluido o
periodo da Caixa de Conversio, 1907-1914.

Meio eirculante crescente, 35 vezes:

Cambio deSee, .. vvvrrivierinriions 27 vezes (TH1 %)

Cambio- 86be oot 7 vezes (20 %)
Cambio estavel ......vevivivesina. B 4 vez
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Meio circulante decrescente, 26 vezes:
Cambio sébe ....... e i, 10 vezes (73,1 % )
Cambio desce ...... vinaaes e : 7 vezes (26,9 %)

Meio circulante inalterado, 2 vezes:

Cambio baixa ..... 2 vezes

Neste schema que abrange toda a historia damhial desde
1850, até o anno corrente, excluido o periodo de fixagfio da
Caixa de Conversdo, se v& o seguinte: 35 vezes o anno se en-
cerra com uma eirculagdo maior do ‘que aguella com que
abrira. Nessas 35, a média do cambio baixa 27 vezes (77,1 %)
gdbe sete vezes (20 %), mantem-se estavel uma vez. 26
annos encerram-se com uma eirculagde inferior 4 de janeiro;
o nesse numero, o cambio séhe 19 vezes (73,1 %) e baixa
sete vezes (26,0%). Duas vezes o meio circulanie se conserva
no mesmo nivel do anno anterior ¢ o cambio baixa; em 1852,
consequencia do grande deficit no balango  commercial de
1851, que montow a £ 3.181.000, o major até entdo verificado,
conlinuando o balanco desfavoravel em 1852; e em 1876, con-
sequencia de ter sido sustada nesse anno o reducedio do meio
circulante, que se vinha realizando desde 1870.

Analysemos agora, o schema. Aunnos em que augmentou
o meio circulante, ¢ o cambio subiu; 1853, 62, 63, 60, 88, 917
e 920. R : ‘
1858 — Aug‘incnto do 4.330 contos. cmprestimo externo
de £1.040.000.

1862 — Augmento de 2.649 conlos, Saldo, no balango
commercial, de £ 2.711.000. o
- 18063 — Augmento de  17.831 -conlos. Emprestimo de
£ 3.855.300. , .

1869 — Augmento de 29.000 contos. Saldos consideraveis
nos cinco annos anteriores. . ‘

1888 — Augmento de 997 contos. Bmprestimo de
% 6.207.000. . '

1917 — Guerra na Europa. ,

4920 — Depreciacdoe das circulacdes europdas ein consé-
quencia da inflaccdo. . ‘



Vejamos agora 0s ¢asos em que g reducefio do meio eir-
culante se encontra no mesmo anno com 2 haixa do cambia.

1857 — Reducc¢do de 2.500 contos. Defieif, no balanco
commercial, de £ 3.777.000.

1859 — Reducgdo de 7.883 contos. Deficit de £ 2.182.000
pa exportacio. -

1861 — Reducedo de 2.948 contos. Cambio cae 1]8 d.

1874 -~ Reduegfo, de 1.862 contos, em uma circulagio de
183.094 contos.

1879 — Redueccdo de 1.245 contos, em uma massa de
246,912 contos. Cambio cahe 316 4.

1822 — Reduccio de 1.243 contos em 242,239 conlos.
Cambio cahe 112 d.

1884 — Reduegdio do 4,960 conlos, Gambio chhe menos de
1 d. ' ‘ _

Evtes dados siio extrahidos dos relatorios dos ministros
da Tazenda, dos boletins da Estatistica Commereial e do An-
nuario da Directoria Geral de Bstatistice (vol. Economia o
Financas) .

Conclusdo. No periodo de 1850 a 1917, oxeluidos os annos
em que o -cambio esteve fixado pela Calxa de. Conversio, todas
as vezes que denlro do anno, cresceu o circulacfio de mais de
5,000 contos, o cambio haixou, ¢ todos as vezes (que houve
uma, rodixccﬁo, do 5.000 ou mais, o:cambio subiu. Em 67
annos houve ftres unicas excepedes, em 63, quando um em-
prestimo de £ 3,855,300, foz subir o cambio, apezar de um
augmento de 17.831 contos na ecirculagiio, em. 4186¢, -anno
atraz analysado, e em 1859, em que houve um deficit de

£ 2.182.000 no balan¢o commercial, cujo efleito ndo poude wer
: annullado pela retirada de 7.883 contos de papel-moeda. Em
resumo 95,5 vezes em 100, uma cmissfio de mais de 5,000 con~
tos fez cahir o cambio, ¢ uma reducgio mmor de 5.000 contos
no meio circulante fel-o subir,

Fis ahi os lactos, Sr. Pregidente, As Jeis cconomicas, em
que pese aos seus impugnadores, sio inelulaveis e niio conhe-
cem isengbes gnograplncas Ellag actuam na Europa como na

Amerw't, no Brasil como Da Franga, na Golombm como . na
832 ) 4
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Russia. A logica inexpugnavel destes factos nio deixa & de-
nodada phalange dos emissionistas de papel-moeda outro re-
curso sendo icar a bandeira branca. Mas vamos ainda apertar
0 cerco.

As emissoes e a exportagho .

,. l i ',,' H

Parece dommar em certos meios do paiz a theoria que 0
interesse dos productores deve prevalecer sobre o dos consu-
midores.

Tssa doutrinag conduz. os seus propugnadores a reclama-
fem emissGes de papel moeda para fomento o defesa da pro-
ducedo agricola o desenvolvimento da exportaciio, muito em-—
Lora a alta dos precos infelicite e empobrega mais 08 consu-
midores e a dopreciagio do meio circulante desequilibre as
financas publicas.

Contesto essa <doutrina, ‘do ponto de vista moral, pelo selt
egoismo e do ponto de vista economico pela sua incongruen-
cia, pois a fortuna dos productores s0 péde {fundar-se 1
prosperidade dos consumidores, no dcsenvolvxmento da capa—
ridade acquisitiva destes.

Nio 866 erronea a doutrina como sio falsas as conclusdes
que della tiram, nio devendo deixar de considerar-se.que 0S

- productores sdio tambem consumidores e vice-versa.

' falso que as emisstes de papel-moeda estimulem a
produccgfio agricola,

T falso quoe desenvolvam a exportacio. v

Comecarei por demonstrar esta ultima assercio.

OQuando jorra uma emissio de papel-moeda, a deprecia~
¢do deste se manifesta em velagho 4 mocda estrangeira, an-
tes de repercutir nos precos internos. Antes de subir o prego
do ‘café, da borracha, dos outros productos, sobe o valor da
libra, do doliar. De modo que o comprador estrangeiro, corn
2 mesma somma cm dinheiro do seu paiz adquire maior
quantidade de nossos productos. As compras destes se acti-
vam, alé que a‘intensifieagaé da produra de um lado, e a des~
valorizagdo gradual do - papel-moeda, do outro, elevam o
prego do producto macional, e-o equilibrio se restabelece. I

i



nesse intervallo, que ¢ sempre curto, que houve ? Os produ-
ctores venderam maior quantidade de mercadoria do que
vendiam antes, no Mesmo espago de  ftempo — mas ~essa
venda rendeu para o paiz menor quantidade de dinheiro es-
trangeiro, porlanto, menor quantidade de mercadorias es-
- trangeiras com clle compraveis. Quando a alta dos pregos se
generaliza, o que nfo tarda, o productor, a menos que con-
siga lesar os scus frabalhadores recusando pagar-lhes maior
salario, verd estancados os lucros dessa proveniencia.. -

Asgsim, o estimulo da exportagfo, decorrente da baixa do
cambio, traduz-se no seguinte: algum luero passageiro para
o productor de artigo exportavel; prejuizo permanente para
0 paiz. '

Na Franca surgiram as mesmas theorias dos nossos in-
flaccionistas. Tambem I4 pediram novas emissdes, para esti-
mular a exporfagio, allegando-se o caso da Allemanha, que
a quéda do marco permitte conmcorrer vaniajosamente com
0s oulros paizes nos mercados externos. A resposta foi-lhes
dada por Georges Bonnet (Les finances de la France, 1921,
pag. 347). “A resposta € facll — diz o autor — A desordem
financeira nfo traz fatalmente um reerguimento ecconomico;
véde a Ausiria, a Russia. A prosperidade de uma nagiio de-
pende da inlensidade de sua producegfio.. Ora, a Allemanha
estd admiravelmenle apparelhada para produzir, ¢ geu appa-
relhamento Toi poupade pela guerra. Sem duvids a depre-
ciagdo da moeda attrahe o comprador estrangeiro, mas ella
é tambem causa de uma alta de pregos no interior. Péde suc-
ceder que a haixa do cambio preceda a alta dos pregos; mas
6 fatal que esta a acompanhe de perto e que o equilibrio se
restabelgea. Os pregos acabarfo por ser iguaes ao prego das
mesmas mercadorias nos paizes de moeda  si. Noste mo-
mento, o estrangeiro suspenderd as compras. O aviltamento
do nosso papel nfio ¢ remedio para esta crise econsmica, Nés
0 soffremos, mas serd loucura querer aggraval..”

Ndo pensa de outro modo o professor Germain Martin
(Revue Blew, 4 de junho de 41921, pag. 343): “A inflacedio
nfo ¢ sinfio um estimulante faeticio. I8 a strychnina finan-
ceira - empregada pelos Estados que soffrem deficits orgix-
mentarios chronicos, O uso prolongado do remedio ndo poéde



sinfo peiorar a situacio do doente e apressar a eclosio de
difficuldades insuperaveis.”

Da mesma maneira se manifestava na Sociedade de Heo-
nomia Polilics de Paris, em 5 de abril deste anno, 0 emi-
nente economista Truchy: “A moeda depreciada no exterior
‘0 & lambem no interior, e o premio & exportagio nfo pdde
ser sindo igual ao desvio entre as duas depreciages, ao ex-

“cedente da depreciagfo cxterna sobre a depreciacio interna.
De outro lade os inconvenientes de uma moeda desvalorizada
sdo taes, que excedem as vantagens que podem beneficiar as
exportacfes; custo mais elevado das compras no .exterior, en-
cargos mais pesados dos emprestimos externos, e sobretude
a instahildiade ao cursc dos cambios e por conseguencia, dc
todas as coperacfes commerciaes. X' verdadeiramente uma

“burla (ume duperie) proclamar os beneficios da moeda de-
preciada.”. (I’Economiste Frangais, 23 de abril de 1921.)

Ao mesmo fempo que os inflaccionistas francezes apa-
drinham as suas inculeas com o excmplo da pi‘osperidade
germanica, eis como & apreciam os allemfes que, de dentro
de seu. paiz, estio em melhor situagiio para avalial-a.

Na Vossische Zeitung (n. 272, de 12 de junho de 1921)
vem um artigo assignado por Georg Miinch cuja epigraphe,
«Prosperidade chimerica», indica o seu contexto. Ksse autor
nata qus os algarismos vertiginosos dos ralatorios dog bancos ¢
sociedades anonymas illudem aquelles que ndo levam em conta
a depreciacio do marco. «Os algarismos sempre crescentes
tanto do capital em gyro como dos lucros, despertam. a im-
pressio de prosperidade, emquanto, na realidade, os negocios,
convertidos em productos, diminuiram extraordinariamentes.
Proseguinde na demonsiracho de suas affirmacbes, diz adeante
«Péde-se deduzir da estatistica official do commercio allem&o
de exportacfo, quanto diminuiu a quantidade de mercadorias
exportadas, em comparagio com. 08 anpnos antes da guerra.
A estatistica accusa, para os primeiros 10 mezes de 1920, uma
exportagio no peso total de 162,8 milhdes de quintaes. Expor~
tamos no mesmo periodo de 1943 mercadorias no peso total
de 611,7 milhdes de quintses (Doppelzeniner). Allingiu por
conseguinte nossa exportacfo, no anno de 1920, apenas 4
quarta parte da de 1913».
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As emissBes, aviltando o cambio, proporcionam 4s vendas
para o exterior um premio ephemero ¢ illusorio. Nio tarda a
estabelecer-se o eqguilibrio entre 0s precos e a depreciacio do
meio ecirculante e esta comega a exercer a sua influencia de-
pressora sobre a exportacfo. “

A inflacedo ¢ um estimulo fugaz, mas um impecilho per-
manente ao desenvolvimento da exportacio, porgue desco—
rogha o trabalho e a produccdo.
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QUADRO
. Commercio inter-
G & B
-
. &8 o8 Sw
Axnos go &2 g°
. = 2N @
| B | EE
& 3 &8
35.52% 31.666 165.380
39.124 29.402 245,411
33.80 31.347 - 28%. 744
32.050 32.70% 367.358
36.293 3%.754 337.354
31.654 32.408 371,644
32.243 25.982 754,958
30.023 27,708 779,965
29,330 26.562 733.727
33.461 25,454 699.634
Total dos 10 annos........ 333,300 9208.688
Média annoal....cieveiane 33.330 20,860 571,086
. T
1904, .. venns T, A s0.622 24,377 680,454
1002, 1 asrneasacsenioanes 36. 437 o897 675,536
4003, .00 iiveccnarsininns 36.885 24.208 674,978
1905, ... 39.430 25,915 673.739
L) 4k, 643 20.830 660.492
4009, v ni e PUDT 53,089 33,204 664.792
11y R 84177 40.528 643,534
1908. ... ciiiri i iiaiaae kBB 3,491 634.682
1900, ... ih taraaeis 63.7%% 37.139 628.459
1940..c0cveneen 63.092 47.872 621.008
Total dos 40 annos,.,....:} 476,222 318.843
Média annual,. .. ceiviens %7.692 31,884 656,635
1040, v vvvnnnansns vessss]| . 66,839 52.822 641,519
K 74,6849 63.425 607.025
1943 cevariinnnnnisens erel| . 64,849 66,466 601.4R8
L 46.527 35,476 822,496
1M5..0 0000 P A - B3.954 30,088 982,089
R 56.462 40,369 1.4122.549
L PR : 63.034 44,510 1.389.41%
19048....... ieswerisens 50.946 (1) B1.761 1.679.176
1049, i i iiii vt « o 148,785 69.578 1.'729.061
1920, cicveviennnn 77.844 90.070 4.730.000
Total dos 10 annos........ 679.880 Bhk, 265
Média annunal........ veses 07.988 54,420 1.437.482

(1) O valor da £-ouro em 408 & calenlado com a depreciagio
£:64.468.000 vale nesse anno apenas £ 59,946,000, que & o algarismo
ciagio média da £ de 41 °/, 0 0 de 1920 com a de 27,6 ¢/, segundo os

Em 1918 Exp. de £ (cambiacs) 64.168.000 == £ {ouro
Em 1919 Exp. da £ (cambiaes) 130,085,000 = £ (ouro
Em 1920 Exp. de £ (cambiaes) 107.544.000 == £ (ouro

#r
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nacional do Brasil
iz SEiLe e
B FRERT R 5S .-
o~ o= -l Ei 3 4
& ﬁ = S & A & 5_‘_‘ G as
28] ﬁ<w’*‘?o <Em, cha
< @ B Q% E SHE% E B
g =aasad A8« 23
e 5 R o
100 100 100 61.8
140 103 130 49,9
93 106 473 48.0
20 109 222 4.8
102 : 442 204 4.2
89 116 295 37.5
90 149 487 3.4
84 423 472 29.7
82 Y &bk : 50,7
93 131 442 39.0
93 116 285 39.7
114 135 £14 £1.8
102 139 400 » 49,8
104 © 143 409 9.7
144 147 408 50.7
1925 153 408 65.3
149 156 £03 C 864
181 161 390 62.9
124 166 38& 62.6
170 471 . 380 62.7
171 176 376 67.1
136 152 ‘ 397 58.4
18 4184 370 66.6
20 186 367 66.7
182 102 : 3% 66.7
134 108 408 62,5
152 204 595 51,7
159 240 680 £9.7
471 217 844 53,0
168 - 223 4.018 52,6
322 229 4.047 541
219 ) 233 : 1.04&7 43.3
190 S 682 56.3

de 2 % da £ papel, gue houve nesse ahno, da modo que a exporiagho
adoptado nesto. quadro. O caleulo sobre 4949 & foito com a depre-
dados officiaes da Conferencia de Bruxellas (vol. V, pag.27). .
50,946,000 Imp. £ (c) 52,817,010 ==£ (ouro) $1.,761,000
418.785.000 - Jmp. £ {¢) 78.477.000 == £ (ouro 69,578,000
77.844.,000 Imp. £ (c) 424,406,000 == £ (ouro) 90.070.000

¢
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Neste quadro (quadro n. 5}, estd o confronto do nosso eom-
mercio exterior com o meio- circulante, nos ultimos trinta
annos, No primeiro decennio a média da circulagdao sébe a
285 % o a da exportacdo baixa a 93 % em relagdo ao primeiro
anno do periodo, quando a média 1108 paizes velhos (e nfo nos
novos onde deve ser muilto maior) é de 114, 4 razdo de 3 %
annuaes, No segundo decennio a média do meio civculante sébe
a 397 % ¢ a da exportacio a 136 % em vez do minimo de
152 %. Nos ultimos dez annos a média do meio circulante vae
a 682 % e a da exportacio (apezar das compras dos bellige-
rantes durante a guerra), chegou apenas a 190 % sem attingir
08 207 % dos paizes cansados.

Verifica-se assim que, sob o regimen da inflacedo, as
exportagbes nio attingiram nem ac menos o progresso médio
do corijunto da Europa nos ultimos cincoenta annos, ¢ o seu
incremento se manteve muifo abaixo da média observada nos
paizes prosperos da America.

" {Portanio, o papel-moeda no Brasil, nfo tem alentado,
como dizem o0s em.issioni‘stas,‘ a exportaciio. Este desenho
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Relagdo entre o mclo circulante e o volume da exportap
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deixa-c patente & primeira visla. Os algarismos que acabo
de apresentar vrepresentam: o progiesso -da - exportacie
cm - valor, ¢ esle cresceu - prineipalmente ne  ultimo
quinquennio devido 4 alla 'de pregos durante a guerra, ¢ do
outro lado pela desvalorizagfio interna do meio cireculante. A
idéa real do desenvolvimento da exportacio é dada pelo seu
volume, Reparac neste graphico, si ba alguma correspondencia
“entre a inflacedo de papel-moeds e o augmento da exportagio.
A linha coticada representa o excesso da exportagio de man-
ganez sobre a média da sahida desse minerio nos tres ultimos
annos anteriores a 1915, Creio que, sendo notorias as causas
desse facto: -— impedimento da exportagiio russa e avulla-
mento da producgdo siderurgica para as necessidades da
guerra, nd0 ¢ possivel attribuil-o. a estimulo da baixa cam-
hial consequenie 4s emissfes.

Demonstrado que ¢ falsa a affirmagio de que 0s cambios
baixos constifuem estimulo duravel da exportacho, vou agora
provar —— nfio com pequenos periodos salteados, mas com um
quadro que abrapnge todo o periodo da Republica; nfo pelo
eonfronto de uns annos com outros adrede escolhidos, mas com
médias — que a verdade é exactamente o contrario; o regimen
de cambio em declinio desalenla & exportagdo, ao passo quo-a
aseensfo ou a estabilidade cambial a estimula,

' ‘As grandes oscillacGes cambises na Republica seguem esto
rythmo: de 1891 a 99, declinio; de 99 a 906, ascensdo; 906 a
013, estabilidade; 913 a 916, baixa; 916 a 920 elevagio.
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Examinemos o effeito destas oscillagSes sobre a exporia-
“ghos :

1° periodo, 1891 & 1899, descenso do cambio — a média
annual da exportacio baixa de £ 35.524.000, do primeiro anno
"do periodo, a £ 33.682.

" 20 periodo, 1899 a 1906, subida do cambio — a média

da exportaciio sobe de £ 33,682.000 a £ 40.605.000. -
3 periodo, 1906 a 1913, cambio estavel — a média da
exportacdio cresce de £ 40.605.000 a £ 61.640.000

4° periodo, 1913 a 1916, declinio do cambio — a média
da. exportacio baixa de £ 61,640.000 a £ 52.405.000.

5o periodo, 1916 a 19020, elevago cambial — a média
da exportacio sdébe de £ 52.405.000 a £ 90.426.000.

Deitai a vista & este tragado
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o véde se ha meio de sophismar a sua ligdo.

J4 lobrigo "a bandeira branca a panejar sobre as trin-
cheirag dos emissionistas. Mas estreitemos o ecirculo de fer-
ro. A rendigio ha de ser sem condipfes. '

Asg emissoes e o degenvolvimento do paixz

»

O argumenlo  Achilles dos emisgionistas é que a abun-
dancia de papel moeda augmenta. a producefio e enriquece o
paiz. Bdo duas inexaebiddes na mesma affirmapio. O jacto
de papel moeda age como wm excitante do organismo eco-
nomien; mas o seu effeito ¢ passageiro, desapparece rapida-
mente, deixando a capacidade produetiva e a capacidade de
consumo deprimidas, em  wnivel inferior Squelle em que se
achavam no momento do comego da inflacciin. Este estado
de depressio, $im, ¢ duravel, Péde melhorar, se a inflacedo’
se reduz; Lornar-se chroniecn como mo Paraguay, se a circula-
¢fio continta  superabundante; ouw aggravar-se se ella conti-
mia a augmenlar como na Austria ¢ na Russia, que, com o
diluvio de rubles, perdeu até o estimulo de produzir para o
proprio sustento. No emlanto o Russia era, antes da inflaceiio,
o celeiro do oriente e de algumas nagdes do occidente.

O primeiro elleito de inflacefio ¢ aguilboar a producgio
indualrial. O papel moeda avugmenta transitoriamente o po-
der acquisitivo do paiz.e susecita. compradores para o0s pro-
ductos induslriacs ~- mas nfo pars os agro-pecuarios, por-
que si o pova, vendo acereseido o seu poder de compra, entra-
ri o adquirir mais roupa, ealgados, chapdéus, artigos de luxo,
nio passard o almogar duag vezes nem jantar dobrado. Os
salarios do operariado indostrial sobem, pela procura de bra-
cos, altrahindo para as cidades os melhores i{rabalhadores
agricolas, aquelles que feem maig aplidio para o trabalho o
mais clementos para prosperar,

Nunea falba este clfeite da inflacgiio - aggravar o pro-
blema do brago para a lavoura, porque esta nio pdéde pagar
aog colonosg os salarios de 148 que ganham os officiaes nas
sidades; nom os 9% que vencem os ajudanfes o 63 que percé~
bem os aprendizes. Bm toda parle onde a inflacgfio se deu,
verificaram~ge simultaneamente estes dous phenomenos: falla
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de bracos para a agricultura e falta de habita¢Ses nas cida-
des. Apresentou—se mais um problema de soluglo premente
— 8 necessidade de casas para operarios, ac mesmo tempo que
os campos se desertavam. Emissdo significa deruralisacio do
paiz..

Emguanto lavra essa febre nas industrias, os pregos co-
mecam a altear; pela desvalorizagfio fatal da circulagdo infia-
da. Os ganhos da populacio nfio sobem em proporgio inversa
- 4 baixa do valor da moeda, de modo gue a capacidade de com-
pra comecs & diminuir, Diminte a procura. A industria ndo
p6de manter o mesmo teor de produccic e vé-se na contin-
gencia de reduzir os salarios, de um modo ou de outro; ou
diminuindo as tabellas, solugio difficil e ds vezes impratica-
vel, ou reduzindo a somma global despendida na mio de
obra, pelo fechamento das fabricas algung dias na semana ou
pela despedida de operarios, 0s quaes se cncontram enire as
duas aspas deste dilema. — cérie no salario ou «chémages.
De um anno para cd, pela primeira vez na historia industrial,
‘se conseguem praticar cdéries mais ou menos consideraveis
nos salarios. Nos Dstados Unidos, de 16 a 25 % ¢ na Ingla-
terra, de 15 2 20 %. Ainda assim ha neste momenfo, nos
Estados Unidos, 3 milhdes e quinhentos mil. operarios sem
_trabalho, e o numero destes é consideravel tambem na Ingla-
tcrra‘, na Italia, na Franca, onde ha 148 mil recebendo do
Tstado pensdes de “chémage”. R

0 mundo atravessa hoje este periodo de depresséio, que
se traduz nos algarismos do commerecio internacional.
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J4 antes mencionei o decreseimo da produscdo allemd em
consequencia da inflaccfio. Vejamos em outros paizes. O
Brasil exportou mos primeiros sefe mezes deste anno
£ 34.516.000 confra £ 73.685.000 em igual pericdo de 1920,
reducedo de 56,9 %. Imporiamos 47 contra 62 milhdes, ou me-~
nos 30,4 %. A Inglalerra de janeiro a julho exportou £ 369
milhdes contra 637 o anno passado; diminuicto de 42,1 %. '
Importoun £ 582 milhdes contra £ 4 bilh8o; menos 43,7 % . Os
Istados Unidos, nos primeiros cinco mezes deste anno expor-
taram $2.200 milhGes contra $3.600 em igual periodo do anno
passado; quéda de 38,9 % o importaram $1,400 milhdes, con-
tra $1.900; decroscimo de 40,9 %. A Franga exportou em
seig mezes de 41924 frs. 10,8 bilhoes contra 12,2 o anno pas-
sado; reduceiio de 12 %; e importou 10 contra 26 bilhGes o
anno passado, menos 64 %. A Italia, em quatro mezes de 1924,
pxporton liras 2.200 milhdes contra 2.500 em 4920; diminui-
pio de 11,3 9. Importou 5.300 milhdes contra 4.700, au-
gmento de 12,7 %.

Por nsse molivo se acham ociosos, nos porfos norte ame-
ricanos, inglezes o cscandinavos, navios argqueando einco mi-
Ihdes de toneladas. (The Americas, march, 1921).

A nilo ser pegueno - augmenio  na importagho da Ita-
lia, que nfio infirma nossa assercho, estes algarismos de-
menstram que nos paizes de circulagfo inflada (ainda que
gonversivel), docahiram ao mesmo tempo & producciio e ca-
pacidade de consumo.

Todas essas nagdes estdo vmponhadas na- «deflacefioy do
meio eireulants, A Inglaterra fixou o maximo das.currency-
notess pare 4921 om £ 847 mi’Ges, conlra £ 320 milhdes,
quantidade adoptada para o anno passado e augmenton o seu
fundo de rvesgaite de £ 32.500.000, em janeiro de 1920 a
£ 47.950.000 cm janeiro do corrente anno.

Os Estados Unidos, nio podendo ineinerar o seu ouro, que
¢ incombustivel, nem offerecel-o gratis pro Deo, aos outros
povos,: procuram emprostal-o aos estrangeiros a juros em ro-
lucto com o credito abalado dos devedores, Comecaram a em-
prestar a 8 %, depois a 7'1]2 e afinal 4 7 %.

A Tranca cogita de reduzir de 37 a 26 bilhdes a sua oir-
cwlapdo fidueiarin., Entretanto nfo falta alli, mesmo no Par-
famento, quem defenda a continuagdo das emissOes para sup-



prir as necessidades do governo. Ris o que a este respeito dizia
no Senado, em junho ultimo, o Sr. Ribot, dirigindo-se ao mi-
nistro da Fazenda: ‘

«3. Ribot — Durante a guerra todos os paizes, a comegar
"da. Francga, emittiram bilheles que ndo tinham outro contra-
peso além do eredito do Baneco sobre o Estado. Mas em tempo
de' paz, & quando o orgamento estd em deficit da somma que
ves digo, emittir bilbetes que cousa &, senfio preparar a fal-
lencia a prazo muilo curto?... B impossivel; nfio o podeis
fazer; nfo o fareis! Tenho confianca em vos!

0 -ministre das Finangas — Bem sabeis que o nfio favei,

M. Ribot — Tu o sei; mas todavia procura-se envensnar
a opinifio com estas theorias muito commodas, e na verdade
muito faceis. Islo ¢ a perdn ircemediavel das nossas financas.»
(Le Pour et le Contre, junho 5, 1921).

A Ifalia, na mesma orientagio. Bm primeiro de janeiro
deste anno a sua circulagdo de bilhetes banearios ¢ notas do
Thesouro de cinco e 10 liras montava a 22,000 milhdes. Em
20 de junho tinha baixado a liras 18.827 milhdes. Houve uma
retirada de cerca de 2,200 milhdes.

E neste concerto, que fazemos? Abrimos as comportas do
papel- moeda, através do guichet do Banco do Brasil, ¢ ainda
cogilamos de oulra emissfio de fresentos mil contos.

A lihra desceu 25 % e a Inglaterra adoptou medidas ener-~
gicas para sustar-lhe a quéda. O {ranco baixou 60 % e o ave-
jfio da bancarrota j4 assombra vs estadistas francezes, que pa-

" raram resolutos no perigoso caminho. A lira tombou 78 % e
a - Italia susteve-a nesse. limite, meltendo mfios resolutas 4
tarcta da deflacedo. A nossa moeda cahiu-ag nivel da lira, e
queremos aviltal-a ainda mais com a derrama de papell

B facil prever até onde chegaremos se nfio se amerceiar
de nés a Providencia. ‘

Sr. Presidente; tendo j& fallado duas vezes sobre o art. i°
peco. a V. Ex, me permitia rematar o meu discurso, occupando-
me do art. 2°, na sessiio de amanhd. (Muito bem; muitc bem.)

£ % %
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0 Br. Mario Brant — Sr, Presidente, quando fui inter-
rompido hontem, por ter-se esgotado a lora da sessdo, pro-
seguia nas explanagdes que vinha fazendo em defesa das mi-
nhas emendas ao projecto em discussio.

Tratava, naquelle momento, da parte referente & emissio
de papel-moeda, que cu tinha proposto substituir por em -
prestimos; pelo recurso oo .credito interno ou externo, e, em
ultimo easo, pelo emprestimo de uma parte do fundo de ga-
rgntia do papel-moeda, ao servico de defesa do café..

Nessa exposiclo, tinha mostrado a inanidade da crenga
de que o café pdde servir de laglro de uma emissdo de moeda.

Procurei demonstrar, em seguida, que temos excesso de
meio cireulante. -Tratei, depois, da inflaccio e dos pregos,
mostrando a relagfio dirccta que ha entre a massa do meio
oirculante ¢ os pregos. Depois entrei na parte referente - 4s
emissGes e o cambio. Ahi, expliquei o meecanismo pelo qual
a magsa de papel-moeda influe sobre a taxa do eambio. Ex-
puz ag opiniGes das autoridades mais cminentes, neste mo-
mento, Complefel o minha demonstracfio  com algarismos,
com 0s quaes acredito haver provado irrecusavelmente, que
95 o meia vezes em cem, om toda a nossa historia monceta-
ria, quando o meio cireulanie augmenta, dentro de um anno,
de eineo mil confos para cima, o cambio baixa ¢ quando den-
tro de um #anno o meio cireulante diminue de cinco mil con-
_Yo0s ou mais, o cambio sdhe. _

Entrel; depois, na parle referenle 4 emissdes o 4 expor=-
tagfio, mostrando que a emissio de papel-moeda, a0 envez de
alentar, faz diminuir a mdédia da exportaqao gue nos pomu—
dos de cambio em ascensfio a exportacdo sébe, diminue nos
periodos de descengfio e no periodo de estabilidade de cambio
toma alenlo especial,

Finalmente, tratei da parte relativa aoc desenvolvimento
do paiz e enfrei no exame das emissdes, mostrando que estas
ndo podem estimular s prosperidade nacional, porque, reda-
zindo o valor da moeda, diminuindo & eapacidade aequisitiva
doa consumidores, nfo podem ser, por consequencia, eslimulo
da produccio. ‘ N

No final de. minhas ponderagdes, falando eu sobre os
effeitos -da inflacefio, -0 illustre Sr. -Armando Burlamacui

aparteon, - allegando - que nos Bslados Unidos, onde ha grande
5882 &



— B — L

quantidade de ouro; e fazem sentir, tambem, nesle momento,

Esperava terminar a minha exposiglo

os. mesmos effeitos.
e Deputado

sobre o cambio para entrar na resposta ao illustr
% o que vou neste momento fazer, mostrandoe

pelo Piauhy.
o naguelle paiz.

as consequencias da superabundancia do our

Inflagéio de ouro

T sempre noeciva @ abuvndancia de moeda, ainda, que de
ouro. A theoria quanticaliva recebe neste momento a demon-
stracdo mais flagrante gue ainda se pode apresentar desse

postulado. Estando hoje suspensa circulagio livre do me-
tal amarello, verificam-se sobre o seu valor, nos diversos
paizes, phenomenos aparentemente contradictorios, . inexpli~
caveis para os inexpertos nas leis economicas. No Brasil o
poder  acquisitivo do ouro augmentou, isto ¢, houve haixa
real dos precos, facto que se dd tambem na Allemanha, na
‘Austria e na-Russia, e indica oxtremo aviltamento da eir-
culacio. Ao passo (ue, um objeeto que nos Istados Unidos
custava, em 1914, $1.00 custa hoje $1.66, no Brasil o artigo
do valor de 1§ ouro antes da guerra estd hoje por $750. Pa—
gavam-se entfo por-um costume, em um alfaiate de primeira
ordem, 200$ ou, em ouro, ao eambio de 16 d, £ 13.15sh. Hoje
- pusta 4008 ou £ 10,5, Baixon de preco 22 Yo. A mesma roupd
ern uma casa de igual categoria, custava e Nova York $40
¢ hoje $66. O -motivo é o seguinhe: nos paizes de moeda mui
aviltada nioc entra ouro, 0 pouco que existe nos cambistas é
solicitado pela: ourivesaria de um lado e do outro pelos via—
jantes para. o exterior, Na Inglaterra e nos Tstados Unidos,
dé-se o inverso. Na Inglaterra continda prohibida a exporta-
_eio mefallica. O ouro perdeu a sua funegfo primaria de moc—
da internacional para pagamento da differenga no commer—
¢io enire paizes differentes. Emgquanto o phenomeno se tro-
duz apenas na carcstia, o publico sempre e a imprensa em
geral mfio o comprehendem. Interpretam-no como «alta de
pregos”, pois ndo ¢ possivel fazer entender ao vulgo que a
moeda de papel, quanto mais a de ouro, diminue de valor, E
por isso- alguns factos naturaes causam estranbeza. Em no-
’vembro dn .anno passado o Banco de Inglaterra comprou uma
,pa-_rtida de 242.436 libras esterlinas, a peso, ao prego de
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"7 sh.41% d. a onga, quando o valor offlclal da on(:,a de ouro,
¢ de 84 sh. 113 4. : S e

O Sr. ARMANDO BURLAMAQUI — E' um phenomeno que se
ndo explica racionalmente: que uma mercadoria que todo o
mundo cobiga, haixe de preco quando é exposto % venda.

O Sr. MARIO BranT — Nio admira que o facto cause es-
tranheza a V. Ex. quando fez espanto ao proprio Times. No
emtanto, uma consulla aos rudimentos da sciencia cco-
nomica (que na Inglaterra nfio ¢ malsinada como no Brasil};
teria logo esclarecido que, havendo perdido a libra esterlipa,
émquanto defesa a sua sahida, & funcgdo de moeda interna-
cional, passou a ser simples mercadoria, cotada por compa-
ragfio do seu valor de troca com outpas mercadorias.

Nos Iistados Unidos a deprecingfio do ouro  provém do
causa differcnte. .

A produccdo umvcrsal de 1495 a 1943 montou a 22.924
toneladas no valor de £ 2.870 milhdes, De 1044 a 4920 foi
de £ 587 milhdes ou £ 83.800 em mddia annual. Caleula—se
que, do ouro extrahido, no valor de £ 3.457 milhOes, ests
amoedada ccrea de metade, oy sejam £ 1.728 milhdes. O
stock monetario dos Eslados Unidos compde-se hoje de 8.830
milhdes de dollars, no valor do £ 684.239.000, corresponden-
tes a 89,6% do stock mundial, contra 22% antes da guerra.
De 1820 a 1920, em um secculo, os Estados Unidos exporta-

-ram 4,688 milhdes de dollars em ouro e importaram 5.045
milhdes, De 4914 a 1020 a exportagio foi de 1.412 milhdes
contra a importacfo de 2.607.800.000, Assim nos seis ulti—
mos annos o paiz importou mais ouro do que nos 94 ante-
riores. No anno corrente jd alli entraram 4150 milhdes de dol-
lars em moedas. Ista situagio & desaslrosa para o paiz. A
exportaghio metallica algum tempo prohibida fdurante a guor-
ra, estd de novo livre. Mas exportar como e para onde, se
lodos os paizes sfo hoje devedores dos Estados Unidos? O
recurso que lhes resla ¢ emprestar o séu duro ds outras na-
(Bes, ¢ para isso j4 estfio baixando o juro de 8%, quo des-,’
cnoorajava ovs pretendentes. 8o nfo largarem mio de . seu
ouro para elevar os - cambios estrangeiros, e conservarem-no
consigo, mantendo a inflacgfo dos pregos, os Estados Unidos
estlio ameagados de ver os mercados externos cerrados aos



o (8

seus productos, pelos pregos prohibitivos . destes, o de assistir
a ruina ddas emprezas . americanas que empregaram ocapitaes
e operam no exterior.
Os algarismos do declinio da cxportagdo norte-ameri-
cana- sio instructivos. .
Exportagio total dos Estados Unidos, em . milhges de
dollars :

‘ Mozes 1031 1920
JOIHBITO ¢ ivsreonnnnatsosorantmenes i 655 - 722
‘Fevereiro T R R R 189  04b
MATEO . eevevneneennsaasmvrnsasnreesaessens 387 820
A T R PRI PR 340 - 684
TS U : L L

Tostes exemplos bastam para abalar a supersticio do be-
gerro de ouro, que ainda conta adeptos. 0O ouro sé & preciso
na. quantidade indispensavel para garantir o reembolso da
cimula@ﬁo fidueciaria e para pagamento das differencas no
balango de contas internacionaes. '

" A formagio de um stock metallico excedente a essas ne-
cossidades representa immobilizagio esteril de capitaes, que
poderiam ser mais proveitosamente empregados em IMerca-
doridas de usc ou consumo productivo, ou collocados no ox-
terior a render juras, como sempre fez & Inglaterra.

" Eis o motivo porque, conforme propuz na minha emen-
~da, julgo preferivel o emprestimo. ..

O Sr. SAmparo VAL — A defesa pelos emprestimos 6
carissima. : :

0O Sr. Axvonio CAmnos — Todos nds queremos a defesa
da produccdo..

O Sr.. BENTO DE MIRANDA — Mas, guando se propsdo
qualquer medida, V. Ex. vota contra.
O Sg., Marto BRANT — ...ou langar mfo do fundo de

garantia, emprestando-o ao servigo de defesa do calé, a uma
nova derrama de papel-moeda. Desse modo o fundo de ga-
rantia exercerd, emhora de modo differente do previsto pelo
legislador, a missio para que foi ereado, deé garantir o valor
do meip circulante, impedindo o sen aviltamento..
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" A guantidade de meio circulante necessaria

Ouvimos repetir a cada passo, em justificagio das emis-
sdes, que o Brasil necessita de maior quantidade de moeda
que outros paizes de populacfo mais densa, porque fem uma
vasta extensfio territorial e carece de meios de communi-
cacio faeil. o ‘

Adduzem mais os inflaccionistas gue contamos eircula-
eflo per capite inferior 4 de outros povos e que, POr conse-
quencia, precisamos de mais emissdes. '

Antes de responder a estas allegagles, ¢ necessario exa-
minarmos qual o criterio para avaliar-se a quantidade de
moeda necessaria a um paiz.

Este assumpto tem sido fratado pelos economistas, mas
nenhum delles, que me conste, sustentou jamais que o meio
circulante deva manter qualquer relagio com o numero de
tiabitantes do paiz. T pelo mesmo motivo por gue nenhwm
engenheiro ainda sustentou que o numero de vagdes de carga
de uma via ferrea deve ser proporcional & populagiio da zona
por ella servida., O vagio é um vehiculo material, - assim
como a moeda (inelusive a de ouro, que possue tambem valor
inlrinsecn), ¢ precipuamente um vehiculo. juridico da eir-
culacfio da riqueza. Sabe.se que o material rodante de uma
estradla ¢ excessivo quando os seus carros se acham encos-
tados mos depositos ou ecirculam vasios, com a lotagio no-
minal incompleta. Assim, {ambem se pdde affirmar que a
moeda ¢ superabundante, guando sc¢ acha accumulada nas
caixas dos hancos ou circula fransportando apenas uma parte
do seu valor official. Poderfio retrucar.me que para a moeda,
qualquer que seja a sua quantidade, ha sempre procura an-
ciosa, como sc di neste momento, em que o commereio e
outras classes a reelamam com soffregiddo. Mas, a estes
responderei ainda com a comparagio das estradas de ferro,
que nio fornecem eorros para o fransporte de mercadorias
que niio possam pagar o frote, como se¢ dd actualmente com
o manganez, que forma montanhas § margem das linhas da
Gentral, no interior ; ¢ nio acceitam nos seus combolos ar-
tigns porigosos, como og explosivos instaveis ou productos
facilmente derrancaveis., A estrada nfo emprestaria 0s va-
gdos para. acarretarem, a prazo, productos desvalorizados, com
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receio de perder a importancia do aluguel. Assim. tambem
procedem os bancos, com maioria de razio, porque correm .
o risco de perder o aluguel — e o proprio vehiculo.,

Creio que este simile responde satisfactoriamente 4s al-
legagGes dos papelistas.

r e‘zacto em parte, que o nosso meio eirculante ¢ in-
ferior, per Capife, so da maioria das nagles.. Era-o mesmo
antes da guerra, como se v do guadro gue apresento.
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A licgdo deste quadro ndo abona a these dos papelistas. Ha
paizes florescentes com mais e os ha com menos moeda do que
o Brasil. Mas todos os paizes pobres ou decadentes tém sempre
maior circulagdo per capita‘do que os prosperos. .Convertidas
as moedas estrangeiras em mil réis, ao cambio da época, ve-
mos que em 1914 nds contavamos 33$800. por cabega. A Gre-
cia tinha 73% e a Franca 24$.. A Espanha 588 o a Inglaterra 318.
A. Argentina 145%, mas o Japfio 12§.. Portugal 57 e a Suissa
6%. A Allemanha se contetava com 378000..

' Vejamos se si observh algums . correspondencia entre a
circulagiio e a despeza publica. Os algarismos e os respectivos
caloulos de porcentagem constam do quadro n. 9.

QUADRO N, 9

Relacdo, em varios paizos, entre o meio circulante & a
despeza publiea, orgada para 1913-1914 (em milhdes) .

Circulagio Despezn ofo de
. A B A para B
Belgica, francoS......... e, 1.124 5042 . 2229
Franga, francos.............. : 7.535 4£.504,9 167,3
Italia, libras............. waors 2,897 2.607 114
Portugal, escudo .....vvn... 1021 63,7 160
Inglaterra, 1ibras.......... 91 172,9 52,6
Hollanda, florim ....... 386,4 214,3 1828
Suecig, CorO8..cheriione N » e R937 266,06 110
Noruega, corda...coivueersaes 133,41 118,06 142
Dinamarea, GOTOR. ..is s avaiaa 183,3 120,6 452
Estados Unidos, dollars.....,... - 1.000, 735,14 241
Argentina, peso...... wreeeaen 823 384,7 215,8
Japho;, ¥en,.i.iiieans e e ek 568 544,6 104,9
Brasil, mil réis......ovntuiiun 980 581 1068,6

No ultimo anno anterior 4 guerra, a cireulaglo era superior
4 despeza publica em quasi todos os paizes. A proporcio era a
seguinte.. Na Belgica, ultrapassava a . despeza do Istado em -
123 % ; nos Tstados Unidos em 141 % ; na Argenting em 1416 %
na Hollanda em 83 %; no Brasil em 69 %; na Franga em 67 %;
éem Portugal, em 60 %; na Dinamarca em 52 %3 na Noruega
‘ém 12 %; na Italia em 41 %; na Suecia em 10 %; no Japio em
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5 % . Na Inglaterra a circulagiio era apenas de 52,5 % da des-
posa annual. .

Este confronto ainda nmenhuma illagio nos permitte tirar,
porque encontramos nos extremos da lista dous paizes prospe-
ros, e no meio, indifferentemente, Estados mais e menos flo-
rescentes.

0 Sr. ARMANDO BURLAMAQUI — Seria talvez mais accerta-
do procurar uma proporcionalidade entre a circulaglo 6 o vo-
lumo dos negocios..

0 8n, Manrio BraNT — V., Bx, verd que nfic me escapou
tambem cste aspecto da gquestio..

Nio me esqueei de estudar a relagio entre a circulagfo per
captta ¢ o commercio exterior, tambem per capita, nas diversas
nagoes de que pude encontrar dados officiaes, para vér se desse
oxame era possivel extrahir algumas conclusbes sobre a quan-
tidade de moeda necessaria aos paizes em geral e ao Brasil em
particular. O resultado de minhas investigages consts deste
quadro:

QAUADRO N. 10

Relaclo entre o meio circulanie ¢ o commereip interna-
cional, per capita, no anno de 1913:

£ > g %:3 g, ao
. =P R
Paizes §§ g g g ﬁ '§;§. :g ©
vm BO Ba 3% oH
. g g8 2 o
g 38 S 5 =
A B c D ofa
Inglaterra, . . .  5.760 180,2° 402§ 383 T
Allemanhn, . . . 4,054 62,4 19287 37%4 19,4
Franca . . . . . 2,953 745 2308 2456 10,6
Boelgica, . RN 1.596 215,0 663%9 008 ‘18,0
CItalin . . . . . 2,530 70,7 21883 L78h 24,8
Canadd . . . . . 1,000 165,0 51293 . 7586- - 451
Estadog Unidos, . £.205 43,7 . 13489 5688 424
Argenlina, . ., . 280 1205 378%2 14588 38,4
Japdo .+ v e v e e 675 9,9 3085 1284 40,6

Brasil, . . 4 .+ 644 247 7082 ":;132158“ 43,0



- Vejamos que ligio nos ensinam estes algarismos, que
converti em moeda nacional, para maior facilidade de con-
fronto. '

A Gré-Bretanha apresentava, no ultimo anno anterior 4
guerra um commercio exterior de 402% por .cabega, com uma
cireulagio de 318 por individuo; a relagfio desta para aquelle
era de 7,7 %. A Franca offerecia a porcentagem de 10,6 %.
A Belgica de 135 %. O Canadd de 151 %. A Allemanha de
19,4 % . A Ttalia de 21,8 %. A Argentina, de 38,4 %. O Ja-
péo de 40,6 9% . Os Estadog Unidos, de 42,1 9. O Brasil, de
43 %. O Brasil era, pois, desses dez paizes .0 que apresen-
tava maior quantidade de moeda em relagfio a0 seu commer-
cio. exferior, per capifa.

Que 1illagdes devemos tirar destes algarismos? A ppi-

meira, e in-eon'testavel, é que, em regra, quantd maior a, quan-
tidade de moeda correspondente a cada individuo, tanto me-
nor a efficicneia dests no ponto de vista commereial ¢, a0
mesmo tempo, a sua productividade. A segunda 6 que g nossa.
eirculagio, em vez de insufficiente tem sido excessiva Dara o
meneio do nosso commereio exterior..
, Fagamos agora os calculos em oure (em dollar, que ¢ a
unica moeda ao par) e tiremos poreentagem globaes, para
vermos se, examinado o assumpto por essa face, buseando a
proporgio entre a massa da eirculacio e o volume dog Nego-
oios, como lembrava ainda ha pouco o illustre Deputado nelo
Piauhy, por essa face, 03 resultados siio differentes. Pego o
nttengﬁo dos ' Srs. Deputados para os algarismos constantes
deste quadro;

QUADRO N, 11

Melbd oir-
o Tmport, Export. Tetal culante  ofs da
Paizen A B s} D D para C

Inglaterra . . . 3.208  2.554  5.760 W40 2.4 %
Allemanha . ." . 2,567 = .487 4,054 . 692 17.4
Frapea. . . . . 4.625 1.328 2.953  1.301 44.0
Belgica, . . . 895 701 - 4.596 . 480 14.2
Ttalia. . . . . . 704 1.835 2,530 482 20.9
Canadd. . . . . 659 436 1,095 162 14,7
Estados Unidos . 1.757 2.448  4.205 M.056 25.1
Argentina, . . . 479 504 . 980 . 428 43.6
Japgo. . . .. . 362 813 875 159 3.5
Brasil . ., . . o ' 3268 © 818 ° 64k - 200 5.0
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Nota — '0s dados deste quadro e:do n. 12, sobre o com-
mercio internacional sio dos annaes da Conf. Financ. de Bru-
xellas, vol. IV. Os calculos sobre o meio circulante baseiam-
se no estudo do Sr. 0. P. Austin (The Americas, nov, 1920).
Os algarismos sobre o Brasil sfo calculados ao cambio médio
do dollar, 33089 em 1943 ¢ 3.820 em 1919.

Foitos 0s calculos em ouro; os resultados sfo e conjun-
cto os mesmos. Dentre os dez paizes estudados, o Brasil, no
momento em que & guerra européa veiu subverter as condi-
¢Ges ceonomicas internacionaes, era o0 que apreseniava
maior quentidade de moeda cm relagio ac seu commercio
exberior. Ao passo que a Inglaterra entretinha um movi-
mento commercial quarenta vezes superior 4-.sua circulagfio,
nés realizavamos o nosso com 46 % de moeda. Iste dese-
nho
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GRAPHICO N. 5

Relagdio do meio circulante para o commercio infernacional em 1913
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a4 uma idéa mais colara da relagfio entre os dous termos,
eirculagio e commercio exterior; ¢ deixa patente gue ndo 6
por falta de moeda que o nosso desenvolvimento comrmercial
se tem operado t8o lentamente,
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Isto era anies da guerra, dir-me-%o, como j& foi dito
nesta casa. As condipSes hojo sfp differentes. “Comi a alta
de pregos, precisamos de mais “numerario” para custear as
nossas importacbes @ exportaces”, Esta impropriedade  de
{ermos presta-se a confusfes. Numerario quer dizer-moeda
ouro. Cs proprios bilhetes de banco -coaversiveis nio se pa-
voneiam com esse titulo. O papel-moeda ¢ uma simpies
promessa (no Nosso caso insincera) de pagamento em nume-
rario. O ouroc repelle essa cquiparacio de nomes, e hio ooden-
do protestar por palavras, protesta por factos. Fechado ez~
te parenthese, vejamos se as condigbes. do nosso commer-
eio exterior depois da guerra justificam ampliagfes do meio
pirenlanto. Oz ultimos dados completos que pude reunir re-
forem-so. a0 anno de 1919, ¢ constam deste

QUADRQ N. 12

Relagfo entro o meio circulante ¢ o commercio infer-
nocional em 1919, a0 cambio médio do anno, em milhdes
de dollars :

Melo cle- .
Import. Bxport, Total culante . ©fq de
Paisos A B c D D para C

Inglaterra . . . . 6,401 ~ 3.454& - 9.8556 2.132 21 %
Allemanbha, . . . 2.407 302  2.799 . 7.504 277

Franga . . . . . . 4,064 4.444 5.158 7,286 144
Belgica.. .. . . . - 685 271 936 909 96
Ttalia . . ... . 485 530 4.024 3.085 301
Canadd . . . . . 006 1.195 2.101 300 14
Estados Unidos . .  38.733 . 7.754 44,448 4.051 35
Argenting . . .+ 604 Q948  1.549 513 33
Japdo . . . . . . 1.120 4.072  2.192 532 24
Brasil . . .. . . 849 570 919 452 49

'NOTA — Vide nota ao quadro n. 41.
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Tica patente destes dados que, ainda = hoje mantemos
propercionalmente ao commercio exterior, uma civculagao
muito superior ao dos ouiros paizes estudados, exeeptuados
apenas aquelles que tiveram de alargar suas emissOes para
custeio da guerra. As proporcOes sfio respectivamente as
seguintes : Canadd, 14 %; Inglaterra, 21 %; Japdo, 24 %;
Argentina, 33 %; Estados Unidos, 35 % Brasil, 49 %. Se-
guem-se 0§ paizes inflados por  contingencia -~ de . guerra :
Belgica, 96 %; Franca, 141 %; Allemanha, 227 %; Ila-
lia, 304 9%. Do cotejo do guadro n. 12 com o de numero 7,
resalta o grande declinio do commercio exterior mos paizes
de eireulagiio inflada. ‘ ‘

Deante dos algarismos ¢ impossivel negar um. nexo de
causalidade entre a inflaccdio - monetaria e o abatimento
do commeorcio externo, ¢ por conseguinte tambem do com-
mercio interno, porque aquelle ¢ um indice da capacidade
internacional de COmprar ¢ de vender, o gque vale dizer : de
produzir e de consumir. Notai que o phenomeno se mani-
festa - com a mesma intensidade, embora por motivos diffe-
rentes; nos paizes de inflaccho atrea, como os Bstados Uni-
dos.. Nao sendo possivel filiar a inflaccho européa e ameri-
¢ana a0 declinio do commercio, nfo 86 porque aquella pre-~
cedeu a este, comp porque as suas causas sio notorias, so-
mos- forgados a concluir que a decadencia do commergio ¢
effeito da superabundancia de moeda. Ahi estd comd os fa-
ctos, os algarismos actuacs confirmam in. fotum as conelu-
sdes ‘dos economistas, extrahidas da observaglo dos factos
passados. ‘

Eis porque, depois de enumerar 08 prejuizos que acar-
reta. & economia nacional a depreciaciio da moeda fiduciaria,
ou .agio do ouro, que sio manitestagies do mesm: phenome-
no — a inflace§o, termina Fontana Russo': “Sendo dada esta
accfio nefasta, o agio (do ouro) mio pdde encontrar outros
defensores senfio o commerciante’ que fez sortimoento a cve~
dito, o banqueiro que especulou seohre titulos e lelras, o in-
dustrial que teme a concurrencia externa, o devedor que
conta com ums depreciagio ulterior da moeda. Mas todos
estes sAo interesses particulares que ndo podem triumphar
sendo. em detrimenfo dos interesses geraes. O inferesse  da
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cconomia geral tem maior importancia, e toda mesquinha
vantagem individual ¢ despresivel ante os dammos infligidos
4 Nacgio. ‘

O B8R, Sampalo VDAL — Responderei a V. Ix. opportu-
namente. Mas, frizemos bem: V. Ex, disse que ainda néo
se descobriu um meio de deicrmumr 0 qucmtum da eir-
culagho.. :

0 Sr. Manio Brant — Nio. Disse que eu nio conhecia 0
oriterio para fixar com anlecedencia a quantidade de meio
cireulanio necessaria a um paiz.

0 SR, 8AMPAIO VIDAL — Todos os povos organizados de-
{erminam o maximo da eirculacfo. A propria Inglaterra tem

neste momento a sua ciroulagfo. fixada em 320 mithdes  de
libras.

0 SR Manio BI{AN'L‘ — Nosso -caso 6 chffcrcnl,c. N&0 Do~
demos limilar o maximo, porque no Brasil este & estd exce~
dido, ‘A Inglaterra ostd fixando para haixo.

0 $n. 8amparo Vioan - O Brasil no lem " organizacdo
monelaria. Serin diffieil lfixor a sua cirveulagfo. 86 os fa-
clos provam o deficiencia du meio circulante, sohretudo pela
falta do elasterio. A Inglalerra conta com multiplos recursos -
que suppiem a moeda cireulante.

0 8n. MarIo Brant — I8 verdade, 320 milhGes parn 1920,
Mas para 1921 j& lixou a circulaghio em 317 milhdes. Esld se
desintlando. :

0 Sn. ARMANDO BURLAMAQUI — Nfo serve para nds o
exemplo da inglaterva porque 14 o cheque é uma das modali-
dacles da circulagio da riqueza.

0 SR SAMPAWO VIDAL — Vem isto justamente em abono
do que estou affirmando.

O &n, Manio Brant (dirigindo-se ao Sr. Sampaio Vidal)
— Dessa maneira, concordo em que sc fixasse o limite da
nossa circulagdo, por exemplo, em um milhdo de contos. ’
0 Bre BAMPAIO VipaL — Monsetariamente, somos um palds -
por nrganizar., V. Ix. acha que um milhdo de contos daria
parp nossas neeessidades. Podenios jurar que o Brasil nfo
tem 700 mil contos em effectiva eirculagdo. A questio nio
¢ tanto da .quanmdacle mas do ¢lasterio da eirculagdo, para
acudir as mecessidades a hora e a tempo.. :
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O BB, Armanpo Burramagul — No Piauby falta nume-
rario.

O SR. Mario Brant — O dinheiro estd todo em circulacio.
Creio que j4 disse no decorrer ca minha exposicio. Porque
dinheiro em circulagio nfo & sdmente o dinheiro em poder
do commercio, mas o que se acha 4 disposigio deste, para
mercadorias que hajam de ser megociadas. Esse dinheiro que
ha nos bancos mio estd preso, estd 4 espera de transacgbes
legitimas e convidativas, Quando o banco nfo empresta, &
que ha motivo forte e poderoso para nfo se arriscar g ope-
ragdes perigosas. Assim & que elle nfo empresta para man-~
ter em alta, retirados do mercado, productos e mercadorias
gue se acham em baixa. O negocio principal dos bancos &
emprestar dinheiro, para auferirem o lucro dos juros. Desde
que elles reteem o dinheiro em caixa ¢ porgue ou nio ha
transaegGes que o solicitem, ou as que apparecem nfo sfo se-
guras, nfio lhes mecerem confianca. ;

0 B8R, Sampalo VipAL - Grande parbe do deposity dos
bancos é dinheiro retirado da. circulago. Em um paiz sem
organizagio segura e prompla de redescontos o deposito se
impde como garantia aos depositantes. Grande parte do pa-
pel-moeda estd positivamente immobilizado nos bancos.

0O 8r. Marig BranT — A populagdo, a despeza publica, o
commermo per capita, o commercio global ndo nos olfferecem,
como acabei de demonstrar, indicagdes que permitiam avaliar
a quantidade necossaria de meio circulante para o desenvol-
vimento normal de um paiz.

N&o havera entio um criterio seguro para essa avaliacfo?

Ha. Ha wum estalfo exacto, positivo, infallivel, tanto
quanto ¢ possivel a infallihilidade nas cousas humanas; este
¢ ‘a paridade do valor real da moeda fiduciaria com o seu
valor legal. _

A moeda ¢ um vehiculo juridico de valores. Quando
esses vehiculos trafegam com a lotacdo incompleta, condu-
zindo apenas metade dovalor que comportam, (o seu valor
nominal), isso indica que ha em trafego o dobro da quanti-
dade necessaria para fazer cireular a riqueza do paiz. Quan-
do trafegam. supercarregados, com a sua lotagda preenchida
(valor nmominal), e mais uma tara (agio), mostra esse facto
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que o seu numero ¢ insufficiente para movimentar a riqueza
publica, e logo novos vehiculos de valor, (moedas do ouro),
acodem aulomaticamente, de onde quér que seja, para sup-
prir as necessidades do trafego. Fol o que succedeu quando a
Caixa de Conversfio fixou o valor maximo que podia conter
a cedula de mil réis. .

O Sr.. SAMPAI0 VIDAL — V. Bx, certamente nio assis-
tiu a uma crisc de itransportes.

O Sr. Mario Brant — Quando nfo se péde transpor-
tar, é porque ha falta de vehiculos.

O 8r. SAMPAIO VIDAL — A moeda 6 exactamente o ve-
hiculo dos valores produzidos. : '

O Sr. Marip BRANT ~— Moeda {emol-a - em  excesso,
como eston mostrando,

Eu dizia que a Caixa de Conversiio fixou o valor ma-—
ximo comportavel em uma nota de mil réis.

Apenas ‘altingido esse wvalor, comegou a enfrar ouro.
Nio houvesse a lotagio maxima de mil réis sido fixada em
16 pence, o augmento da riqueza publica se iria distribuin-
do pelo meio eirculante o dentro de cada mil réis iria  se
accommodando o valor de 418, 20.ou 22 pence.

Quando os bhilhetes circulam com. a sua lolagdo exacta
(a0 par do seu valor legal), significa essec facto qué elles
ngo siio de mais nem de menos.

B’ esse o eriterio da quantidade de moeda necessaria
a cada paiz, o . '

Dir-me~hfio que 0 Brasil s¢ acha em -casp especial,
por ser paiz muito extensy, de communicagfes escassas e
demoradas, de populagio disseminada, ¢ nio . possuir or-
ganizagdo de creditn, de modo que quasi lodas as  trans-
acedes so realizam om mooda, ¢ porlanto necessita de
maior quantidade desta. Bu poderia allegar quo a Camara
de Compensacdo j4 se acha em regular aclividade e liqui-
dou, s6 na ultima semana, sem emprege de - moeda, trans-
acedes no monlante de mais de com mil contos. Xntretanto,
admitto quo todas essas allegagdes  sejamn verdadeiras, mas a
eonelusio & falsa,  Com effeilo  si, apezar do ser o Dpaiz
vasto, de communicagdes lentas o populag@o esparsa o sem
nutros meios de movimenlagdo da riqueza além da. moeda

5898 8
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fiduciaria, ests circula com a sua lotagio de valor néo
" preenchida e ainda existe ~ociosa mos . depositos  (bancos)
grande quantidade, evidente ¢ a sua superabundancia. Se
uma réde ferroviaria serve zona exlensa e populosa, onde
nio se empregam -Jutros Processos .de transporte, e ape-
zar de seus ecarros tralegarem em marcha lenta, e meio va-
zi0s, sobra grande numero delles encostados 108 depositos,
que indica csse facto ? falla de vagbes 7 nio; revela o sou
8XCessO. ' '

Vou ao encontro da objecefio de que o simile néo & per~
feito, porque ndo abranje todas as funccdes da moeda. Con-
venho. Se fosse perfeito ndo seria um simile, mas uma
" identidade ¢ esla nfo cxisle nas cougas contingentes. Iden-
tidade, s6 nas abstraccfes. Esta allegoria ndy abrange  as
funeebes secundarias- da moeda, - mas faz resaltar a princi-
pal, a que sobreleva & (odas as outras — funegio de yehi-
culo juridico para Lransmissio de bens. HEseolhi esla fieglo,
porque ella acelara a quesiio, tdo baralhada nas diseussSes.
do parlamento e da imprensa, da quantidade de moeda ne-
cessaria 4 vida economica do paiz.

Poderdo revidar-me que, sendo a emissio. do - projeelo
deshnada precipuamente 4 acquisi@ﬁo de café, isto €, a me-
near uma rigueza ji oreads, nio eausard inflacefio. Engano.
Para produzir -café mo valor de wm conbo de réis foram
eonsumidos . (viveres, vestuario, usura das imachinas e inglru-
mentos, :combustivel para o transporte, ete), no valor de
7008, Por consequenci‘a, parg evitar a inflacefio, seria mistér
que, 4 medida que entrasse na ciroulagio um conto de réis
para vehicular o valor do café, fossem della retirados ¢
destruidos 7008, correspondentes ao0s -capitass - consumidos
para produzir esse café. B esse o phenomeno que se ve-
rifica automaticamente noy regimen dos bancos de emissdo
eonversivel. ' '

Papel-moeda nfio € riqueza nem a cria,

O Sa. ‘SAMPAIO VIpAL -- V. Ex. nfilo me respondeu,
desde hontem, com que foram feitos os 800 milhdes de pés
- de. café de Sao Paulo ?

0 S. Manio BRANT — Respondi que foi com o trabalho
dos paulistas.
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O Sn. Samparo Vian — 86 ? qual foi o capital ?

O %. Manrro BranT -—— Foram os bens consumidos pelos
trabalhadores, as machinas agricolas; os <capitaess, emfim.
© O Sn. Sampalo VDAL — Mas o capifal era expresso pela
moeda. Qual Toi a moeda com que se pagaram as plania-
gdes ? ‘

0 8r. ALVARY BAPTISTA — N'aquellc tempo.  havia até
ouro,

O Sn SaMPAl0 VIDAL — Mas qual foi a moeda com queﬂ
se pagaram ag planticdes. "

0 $r. Manio Beant — Era 0 papol moeda das emis~
sbos que reprosentava um valor, exborqmdav por emprestima
forgado, a todo o meio circulante. Ji disse que fodos;, que
ndo sl productores de artigns de exportacdo, estdio a per-
der melade. dos sous reudimentss, de 1914 para cd, devido
ds emissos que depreciaram de 50 % o dinheiro do paiz.

Contbintio, Um Tazendeiro morrveria de fome e de frio,
tendo no eolre milhares de contos emprestados pely  baneo;
se nilo encontrasse, jd produzidos; vivercs o tecidos -para
alimento ¢ vestusrio do seu pessoal; pois cste ndo se man-
tom com as Liras de papel que recche de salario; mass.com. 08
viveres o roupa que com ellas adquire. Por outro lado estes
viveres 6 roupas nio foram nem podiam ter sido produzi~
dos com papel, mas com' trabalho e ecapitaes poupados pars
a reproduceefio (outros viveres, materias primas, machinas,
instrumentos, agricolas, ete). '

Papel-moedsa niio promove nem alimenta 0 trabalho, He.
milhdes de laveadores e operariog russos anciosos por trea-
balliar ¢ confenas de bilhdes de rubles 4 disposiclio do So-
viet para salarial-os; mas faltam-lhes capitaes, generos ali-
menticios, materias primas, que possam ser adquiridos eom
csses salarios pars ser transformadds ¢ multiplicadqs am
outrag riquezas,

Tm- 944 finhamos em clroulacao 900 mil contos com
valor de 60 milhdes osterlinos (cambio a 168 4.) . Hoje confa-
mos 1,900,000 contos com valor de 50 milhGes de. libras
oury (eambio a & 1}4 d. ouro). Qualquer nova emissdo in~
conversivel diluird esse valor por toda 8 massa pireulante,
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reduzindo o valor de cada unidade, pois, como j4 explanei,
0 que importa para a movinentagio da riqueza ¢ eslipendio
do trabalho, ndo ¢ a massa material da sireulacio mas a sua
massa-valor ‘

Conclugdo

Vou terminar, Sr. Presidente, pedindo 4 Camara absol-
vigio do abuso da sua benevolencia, a que fui levado pelas
- apprehensdes sombrias que me assaltam ante a despreoccuna-
6o com que vamos impellindo o paiz para o descalabro. X’
uma illusdo suppdr que poderemos assentar a defesa do calé
em nova, emissiio de <assignadoss...

O Sr.. SamMpA10 VIDAL — Comparar notas garantidas com
café corversivel em ouro acs assignados francezes, parece
pilheria de V. Ex. ‘

O Sr., Manio BranT — Os outros eram lastrados com Lor-
ras, que ndo sio um producto perecivel, corrupbwe'l como 0
café..

O Sm. Sampalo VinaL — Entdo, V. Ex prelere lasbrar com
terras uma circulagio  que péde repousar em milhdes slor-

- linps..
E' uma’ curiosa theoria, _
0 Sr. AwTonio CARLOS — O ouro é a unica mercadoria
que representa valor real.

0. 8. Sampa0 VDAL — B um verdadeiro fetichismo.
Entio as oulras riquezas produzidas nfo teem valor real ¢
0 café que se converle em ouro nio tem valor real ?

O Sr., AnTONIO CARLOS — N#o se pédc admittir a emissio
sem a eonversibilidade. .

O Sr. Samparo VDAL — As proprias nolas bancarias re~
pousam mais na confianga da restituipfio. do que no ouro.
A prova -estd em. que ¢ ouro representa apenas um terco do
lastro nas. organizagles modernas,

0 Sr. ANTONIO CARLOS — Porquc teem a conversibi-
lldade

‘0 8r. ARMANDO Buanamagur — Eu pergunto a V, Ex,:
§i todos 0s portadorss de notas 1‘eceberem em otiro ?

0 Snr. ANTONIO CARLOS — ISs0 6 uma hypothese que
nunea se realiza !

“a
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0 8r. BAMPAT0 Vmarn — Eis ahi, T a confianca ‘do por-
tador da noia, porque si todos quizessem receher oure nfio
s¢ realizaria & conversiio porque o ouro  representa geral-
menie a terga parte do lasiro.

0 Br. Mario Brant — I o auro. _

0. 8r.. Anronio Cannogs — Neste epso, fapamos Iranca-
mente o emissdo de papel-mooeda.

0 Sn  ArMANDO BURLAMAQUI — Si pudermos garantil-a
com 0s productos |

0O Sr. AnToNIo CArLoS — 8i o quesliio ¢ rlo valer ourq,
tudo vale ouvo |

O Sn. MArto BraNT — Niio podemons, Sr. Presidente, ha-
sear a defesa do eald om uma cmissio de papel-moeda,'que
avillard ainda mais o valdr do meio eirculanle; precipitard
o camhio abaixo dos ¢ dinheiros ouro da taxa aclual; elevard
tndos os preens; augmentard o enearecimento da vida alé 4
agitaelio das ruas; sugard para as cidades os hracos cjuo‘ainc'h
Isboram mnog campos; reduzird a capacidade de ennsumoe da
grande maioria do povn, abatendo. portanto o produecio: e
arruinard as finangas publicas, impadindo a satisfacfo dos
compromissos da divida exlerna.

0 Sn. SAmpAaI VIDAL « Tudo isso ¢ conlrario & aviden-
ein dog factos, NAo ha de ser com a defesa da producedn que
chegaremos & ruing.

0 Sn. ANToNID. CARLOS — Apoiado, menos com 0 papel-
maoeda.,

0 Sn. Samparo VipaL — TFortes siio os paizes que pro-
duzem muilo e defendem o sua producgio,

O SR.. MARI0 BRANT — Queira Deus nio. Lenhamos de vér
arvoradas nas alfandegas as bandeiras esfrangeiras que es-
peramos saudar no fopn dos pavilhdes da oxposicfio.

Defendamos n cafd, colummna mestra da econnmia nacio-
nal, mas nfio o plantemos sobre as Tninas da Naciio. 0 que
importa no meio cireulanie de um paiz nfig & a massa-quan-
tidade, mas o massa-valor, pois as Ilransaceles nilo se TG~
Hzam por numern de notas, mas pelo valor aequisitivo que ellas
representam, Multipliquemos ao infinilo os signaes moneta-
ring, o nfio teremos augmentado de um real o valor do meio
eireulante, Para esse emprehendimento cuja utilidade recQ—
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nheco, poderia o governo pedir recursos aos capitalistas ma-
cionaes ou aos extrangeiros, formas de appello a0 credito
. muito menos onerosas, de juros muito mais suaves do que ©
emprestimo fomado compulsoriamente ao valor do melo eir-
culante sob a forma de emissdo de papel-moeda.

Este 6 de todos o peior, 6 um emprestimo gnzenario,
palo qual 0 povo e o Thesouro pagam juros - de Bhyloek.
Mas, se temeis emprestimos, ahi ests o fundo de garantia,
que. nenhuma melhor applicagio péde ter do que & de ampa~
rar o meio eirculante de maior aviltamento.

" Appello desta tribuna para o patriotisma do Sr. Presi-
dente da Republica figura eminente que foi do governo sal-
vzi‘dor' (tas financas.e do eredito do paiz, e em cuja capaci-
dadé-e erergia repousa a confianca da Nagdo. A politica do
menor es'fo'i’éO'é" commoda. O recurss § machina de imprimir,
seductor. Facms est descensus Averni. Mas j& palmilhimos
esse tr:lho até o’ passo em que & necessario parar e retro-
~ceder. Se'o ‘{ranspuzermos, nio teremos do jornadear no des-
cdhheoidd, fiados na Providencia. A estrada é uma sé, nfio en-
cruzilha. E* o caminho percorrido no passado pelos paizes
que s desmandaram na orgia das emissGes e hoje pela Aus-
tria, a Polonia e a Russia. Os Estados modernos nfo herda-
ram o privilegio do rei Midas. Os que se deixam colher na
illusfo de due descobriam o segredo @a pedra philosophal, néo
fardam a desenganar-se de que o gue forjam nidg ¢ ouro, mas
duropel; e por. pouco que insistam, vém-no eonvertido nas
suas mios em cinzas, como aquelle que fabricavam na idade
media o8 pactarios do:diaho.

N#o sou, Sre. Deputados, pessimista. Conheqo as rique-
7ag do nosso solo, ereio nas energias da nossa raga, tenho fé
nos destinos do Brasil. Mas todos os bons angurios de nosso
futuro serio Trustrados, se proscguwmos nestes dous eri-
‘mes de lesa-patrla augmento veruginoao da despeza publica
@ derramads papel-moeda, O anno que encerrs o primeiro
seculo da nossa emancipagdo politica deve marcar o termo
dessa insania. Mostremo-nos & altura das mossas responsabi-
lidades votando-nos resolutos 4 politica dos saerificios neces-
sarios, da economia nog gastos puhllcos do equilibrio since~
ro dos orgamentos, da valorizaglo da moeds, com o fecho
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definitivo das omissdes, para restauracio das finamgas publi-
oas -—— unico servigo gue espera o Brasil dos seus dirigentes
para pocer trabalhar, prosperar, engrandecer=se e conquistar
no concerto das magdes, ainda na nossa geragdo, o logar que
lhe suguravam os sonhos da reracio da Independencia. '

(Mwito bem; muito bem. O orador é vivamente cumpri-
mentado. Palmas no recinto.)

o “!;.ﬁg-ﬁ\ ﬁfr&“’f&p
iy
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0 MAL DAS FINANGAS E SEUS REMEDIOS

Exposicdo apresentada 4 Coumisgo dg Finangas, S00re 0 OTGAELED
para 1922, pelo deprtado Mario Braut

Quando epviei & Mosa da Camara em comego do mez pas-
sado dous projectos de impostos, a Commissio de Finan¢as se
manifestava infensa a novos appellos ao contribuinte. A situa-
¢iio financeira ndo se linha ainda apresentado ao espirito dos
Srs. deputados, com a triste clareza aclual. Creio porém ser
chogado o momonto de vollar a esta materia, hoje que o Re~
lator da Receila annunoia um deficit de 77 mil contos, somma
que & experiencia invariavel mostra, apparecerd triplicada ou
quadruplicada na apuragiio das contas do exercicio..

0 mal financeiro

Na diseuss@io do projeclo de defesa do café expuz os alga-
rimismos do marcha lentigrada do desenvolvimento do paiz.
0 nosso progresso, depois da Republiea gue veiu remover o ul-
timo pretexto do atrazo nacional, continuda a avangar 110 Passo
tardo das nagdes cangadas. Os indices do commereio externo
n da reneita publicg, ji que faltam estatisticas dos outros ag-
pectos do nosso croscimento economico, denotam uma prospe-
ridade mais vagarosa que a. dos paizes cujas fontes de riqueza
se acham. exploradas até proximo dos seus limiles e algumas
até o depauperamento. Quanito aocs paizes em condigdés se-
melhantes 4s nossas, com terras inoccupadas, riquezas naturaes
virgens, e ospago 4 larga para desenvolvimento da populagéo,
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como o Canad4, a Argentina, a Austraha a Africa do Sul, esses
deixam o Brasil lastimavelmente distanciado para trds. Do ex~
"gesso de populagdo que transborda da Furopa para a America,
nos téea um contingente minimo. Dos capitaes que se expa-
triam em busca de applicagfo, cabem-nos as sobras. Qual a
sausa desse fagto ? Serd o clima ? Possuimos uma drea habi-
tavel palas racas de escolha, superior 4 de qualquer outra nagio
inclusive o Canadd; e o calor de nossos tropicos nio é com-
paravel aos 44 grios escaldantes de Cordoba, na Argentina.
Serg a raga ? Esta 6 a mesma que creou a civilizacio lating,
e o caldeamento de uma parte da populagio com outros typoq
de humanidade "inferior em intelligedcia, mas superior em
resistencia na luta com a natureza, nfio explica completamente,
ou explicard apenas em parte, o phénomeno economico brasi-
lairo. Ha pars elle uma causa mais évidente e mais incontesta-
vel — & a desordem financeira em que tem. vivido o paiz. ‘
Nio desejo extenuar a paciencia da Camara com o exame DOr-
menorizado deste assumpto desde a independencia. Basta men-
cionar que desde quando alean¢am os informes fidedignos, em
um periodo de 95 annos, os orcamentos s¢ registram saldos 19
vezes e accusam deficits 76 vezes. Os responsavels pela gestio
da cousa publica no Brasil, parecem ignorar tradiecionalmente
que as nagdes, como os individuos, precisam viver dos sous
rendimentos ¢ nio do eredito e de expedientes. As quatro ge-
rapBes politicas, que se succederam 4 separacio do puiz da
metropole, téem trinsmittido, cada qual 4 seguinle, o legado
de uma inconsciencia financeira que destda da sabedoria pro-
vada pelos nossos estadistas na solugio de outros problemns
nacionaes. O ultimo dccenmo ultrapassou todos os outros no
delirio dos gastos sem conta. Vimos -sacando inconsiderada-
merite gobre o futuro sem attender a que o futuro nfo guarda as
suas. lefras; desconta-as no presente, e a juro de Shylock. Os
19 saldos do or¢gamento que témos registrado montam por junto
a 209,414 contfos, somma inférior ao deficit de qualquer dos
ultimos seis annos anteriores & 4920. .

O quadro da divida publica no ultimo decennio mostra a
progresséo dos encargos que viio pesando sobre a Nacfo. ;
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Neste quadro estd incluido, como faz a conlabilidade de
{adas as nagdes, o papel—moeda, porque esta é a divida mais
pesada, a férma mais onerosa que existe de rceursa ao credito
publico. Nfio se:illuda a Commissiio, como enganados andam o8
inflacionistas, subpondo que o papel-moeda niio vence juros..
Nem por ser & emissio um emprestimo forgado e apparente-
menle gratuito; pesa menos sobre o Thesouro. 0s seus juros
nio figuram no opcamento, mas apparecem na liquidacio do
exercicio, pois, sio os que o paiz desembolsa om primeiro logar,
0 milhdo ¢ trésentos mil contos de papel emittidos de 1914 para
ed augmentaram a divida publica, com a baixa do cambio, de
1.830.000 contos. A despeza ouro da proposta do Governo, na
importancia de 63.470 contos, que cxigiria ao cambio de 16 d.,
107.100 contos, vae custar-nos o dobro com o eambio de 8 d..
214.200 contos. Eis ahi os juros do papel-moeda, 107 mil enn-
{os em um exercicio. '

T notai Que ermprego 8 expressio <«despoza ouroy, por ser
da nossa Lerminologia oreamentaria.. Pm’cmc, na realidade, nio
temos, e ainda hem, divida em ouro, dentro nem féra do paiz.,
Tereorre o texlo de varios eoniractns de emprestimos externos,
antigos o modernos, ¢ em nenhum delles encontrarcis a clau-
sula do pagamento dos juros e amortizagfo em ouro, mas fm
librag ou francos. Como o soberano custa hoje 388, em vez de
318$ que ¢ o preco da libra fidueiaria, ¢ o franco ouro vale
1$600 em vez de 570 réis, taxa actual dos cambios sobre Paris,
é facil imaginar quio difficil seria a situagfio da Unifio e doa
Tistados, 81 os emprestimos externos houveram sido contrahidos
om ouro, o que aggravaria de 33 % o servico da divida ingleza,
¢ de 133 % o da divida franceza. Tanto a Inglaterra comn o
Tranca estio empenhadas np wvalorizacio da sua moeds, ¢ &
mais uma. perspeetiva pouco lisongeira, DAra’ as nossas Tinanras
federaes e estaduaes. - R

Mas, continuando., A divida publica creseceu de 2.600.000
contos em: 1940, a cinco mithdes em 1924, ou, mais exacta-
mente, a 6.800.000 contos, si avaliarmos os compromissos ox-
ternos aos cambios actuaes. Apezar da depreciagio da libro o
do franco, os encargos o paiz cresceram de 163 % em des
annos. A divida per capila, que serin de 1678, com os cam-
hios de 1914, ¢ hojo dp 2288, ¢ serd amanhd maior, pela valo-
rizagdo da moeda ingleza e franceza. Gonsiderando que essa
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propor¢io sd ¢ excédida pelos paizes que cstiveram g¢mpenha- '
dos realmente na guerra, ¢ néio foi aleangado pelos que nella
tiveram ingereneia superior ou igual 4 nossa e por aquelles
que, contiguos ao theatro da luta, tiveram de soffrer as suas
ropercussdes violentas, nfio podemos cncarar tranguillos essa
gituagho..

As condigdes financeiras do paiz ndo poderiio deixar de alar-
mar-vos se deitardes os olhos ao quadro dos balangos orgamen-
tarios no ultimo decennio, convertida em papel a receita e a
despeza em ouro..
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Deste quadro vereis que em um decennio o defz‘éit- subiv
vertiginosamente 4 somma de 2.289.000 contosl

Nio ¢ possivel continuar neste caminho. Elle estd hor-
dado de precipicios e conduz ¢m linha recta ao maior de todos,.
cujo mome 6 necessario pronunciar com clareza neste mo-
menlo — a bancarrota.

N&o nos illudamos, Senmhores. O credito «das mnagdes,
como o dos individuos, tem limites. A guitarra de fazer di-
nheiro, montada mo Banco do Brasil ndo depararg remedio
a osta situacdo, antes a aggravard cada vez mais. Do abalo do
nosso orvedito externo ha indicios patentes. Os americanos,
com ouro em abundgngia a escaldar-lhes as méos e a desor—
ganizar a vida cconomica do paiz, arneiosos. por lhe - darem
salida, s6 noy cederam uma poredo, minima para elles, a juro
da avenbtura, em condicdes de preco e de seguranga mais ri-
gorosas do que as exigidas & Frangs, que os seus jornaes fi-~
nanceiros deelaram em fallencia, a ponto de ser nelles as-
sumpto de controversia permancnte o cancellamento da divida
de guerra {ranceza. Ao Chile e 4 Argentina deram condigdes
muito mais vantajosas.

0 deficit orgamentario — eis 0 grande mal, Esta doenga
chronica vem minando 0 OTganismo. economico  tornmando-o
cachebico. B o inimigo maximo do progresso do paiz.

Si langastes os olhos aos graphicos que apresentei 4 Ca-
mara quando discuti o projecto de defesa do-calé, deveis ter
verificado, com clareza meridians, a verdade do que affirmo.
O cyclo fatal vem se renovando indefinidamente com’  as
mesmas phrases, O peccado ‘original das finangas -6 o deficit
do orcamento, Para cobril-0 ha dous expedientes que sd.o
cmpregados allernativa o ds vezes simultaneamente; omissao
de papel-moeda o emprestimo, O papel-moeda deprime ©
cambio como enlic demonstrei exhaustivamente, O empres—
timo externo apenas lhoe amortece a quéda temporariamente
para deixal-o tombar com maior peso no anno geguinte, Bai-
wando o cambio, sébe o chamado saldo da exportagio, nome
com que costumamos designar erradamente os deficits no
balanco de nossas permutas com 0 exterior,

e .. ¢
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Saldos que sdo ‘-deficits’’

Saldo do balanco commercial, ou mesmeo do balango eco-
nomico, nio ¢ um ente de razio, (me( ge possa apreciar in
absiracto. ' um phenomeno relativo, condicionado, que se
deve examinar aute as suas causas e os geus cffeitos. 86 csse
estudo permitte a sua qualificacio, que pade ser ou nio lison-
jeira, O nosso halango de comtas com o exterior decomple~se
do seguinte modo, para sé mencionar os titulos principaes:

Entradas:
Pelas mercadorias exportadas ........ooicianen, $
Producte dos emprestimos oxternos,......oveaus 3
Capitaes que veem empregar-se no paiz.......... 3
Despezas do corpo diplomatico, consular estrangeiro
evia,jantes.........~.~.............v..,.......~ 3
Sahidas: ;
Pelas mercadorias importadas . vveveeeniinniiiey . B
Juros e amortizagio das dividas da. Unido, Estados
8 MUNICIPIOS. v L v i e e e e §
Remessa dos lueros das estradas.de ferro, ba.ncos )
oufras emprezas estrangeiras - que operam 10
Brasil v v i e e e e $
- Remessa de colonos ‘¢ de . estrangeiros aqui - resi-
dentes, para suas familias ou collocagbes o
exLETIOr o .y i $
Passagenf' "g fretes em companhias de navegagio
OSTTaNgeITaS .0 i e e i e $
. Compras do Governo e despezas dos vasos de guerr
hrasileiros no extérior . ... . il vinad &
Pagamentos ao corpo ‘diplomatico, constlar e com-
- missionados no estrangeiro ... $
" Subseripeio - de - emprestimos extcrnos, ohulo de
S Pedro, oo, o fuiviiiaee it e i $

O resumo do balango de contas estsd indieado no . ¢uadro
i 3, que vae organizado, para maior clareza, Gm exportagiio e

imporlagio de mercadorias ¢ numerario, —
”NW""’”“
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Procuremos nesse quadro os annos de maiores excedentes
da exportagfo, annos excepcionalmente felizes, na opinifo dos
neo-marcantilistas, e vejamos o que significa esse phendc-
meno. Em {1915, por exemplo exporlamos £ 54.000.000 em
mercadorias e 1mpor£amos £ 30.000.000. Os inflaccionistas
(que sfo exactamente os néo—mercantilistas) batem as palmas
e feligitam-sa effusivamente: «Grande saldo na exportacio!
O paiz estd prozperando! Prova de que as emissGes de papel-
moeda estdo desenvolvendo a rigueza publical> Todo esse ra-
cioeinjo, baseado no prestigio da palavra «saldos, um dos idola
fori mais incensados na imprensa e no Parlamento, ndo resiste
4 primeira inspecgio do quadro que vos apresentei. Vejamos,
. Houve um «saldo» de 24 milhdes esterlinos, dizem eclles, Mas,
ohservo eu, si € saldo, deve {or sido pago de qualquer modo,
pois o Brasil ndo estd amealhando dinheiro nos hancos ew-
xopeus. Q dinheiro, entretanto, nio enirou; vieram, de nu-
merario, aponas 45.00Q libras. [Por eonsequencia, 0 supposly
saldo representa o pagamento de juros e amortizacio do di-
- vidas, gastos no exterior, remessas de emprezas e particulares
e oapitaes que se evadiram do paiz. O movimento da enirada
¢ sahida de numerario 6 a contraprova desse faoto, j4 de si
claro. Com effeito, nesse anno emigraram £ 5.150.006 em
ouro. De modo que fal <saldo», festejado (o jubilosawsente,
nio é saldo; mas defictt, e quanio maior, mais desastrosy, por-
que indica maior divida, maior despeza externa e maisr emi-
gracdo de capitaes.

Ao {ratar, na Camara, da influensia do balango de contas
sobre o cambio, adoptel os termos deficit e saldo na accepgfo
corrente, para tornar claro o meu pensamento, pois nio. ers
entdio o ensejo proprio para entrar na discussio do assumplo,

Quando exportamos 100 milhdes e importamss 80 mi--
Ihdes de mercadorias, ndo quer isso dizer necessariamento gue
se haja verificado um saldo de 20 milhdes. Si estes entrom
para o paiz em ouro, ou si sio applicados em titulos de Estados
.0U emprezas estrangeiras oujos juros virdo um dia augmentar
a2 nossa riqueza, houve realmente saldo. Mas si esses 20 milhfes
representam pagamentos de dividas publicas, dividsndos de
Lmprezas que operam no Brasil, capitaes que emigiatarn soD
a férma de produetes nae‘ionaes,‘ entio ndo houve saldn mas
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deficit. B este, infelizmente, 0 nosso caso nes ultimos annos,
- menos o de 1920.

E' necessario, pois, mudar a terminologia mersentilisis,
usada nas nossas discussbes sobre o assumpto, ¢ adoplar a
designacdo moderna, commercial. O paiz, como qualguer em-
preza- ou particular, apresenta deficit, quando abandona mais
o reeche menos, e saldo quando entrega menos e recehe mais.
Do producto da nossa exporfacdo de mercadorias: E, ferd de
sahir o dinheire para pagamento das mercadorias importadas:
I/, e para a emigracfio de capitaes e todas as outras despezas
que acabo de enumerar: D, 8 que representam ds vezes perdas
para o paiz. O que resta deve entrar em ouro, e $6 a este po-
demos, ainda que nfo com perfeita propriedade, chamar
«sakdos: ¥, Desta equaciio E=I4+D4-S resalta que, guanfo
maior for [ em relaco a B, maior vantagem advem ao paiz.
I representa a pareella productiva: material ferroviario, ma~
‘chinag, instrumentos agrieolas, combustiveis, tecidos que nao
fabricamos, productos chimicos, efe. artigos esses que veem
asugmentar o apparelhamento, cconornico do paiz, incrementar
a producedo e enriguecer-nos. D ropresents capitaes que se
evadem do paiz. S o dinheiro que nos sobra no balango, Como
& possivel festejar o suecesso quando mingua I e avulta D, o
S 6 igual & zero? ,

Quando as nagSes européas desaferrolharem o ouro, de~
veremos renunciar temporariamente 4 compra de algumas
mercadorias estrangelras, afim de recebermos uma quanti-
"dade de metal bastante para organisarmos o nosso appareiho
monetarin sob o regimen conversivel. Mas os excedentes da
exportaciio sobre a importacfo que ndo se traduzem em moe-
das amarellas, ¢ que os inflaccionistas apresentam como prova
do bheneficio das emissdes ndo sho saldo, s8o deficits, & pro~
vam, exactamente o contrario do gue elles inculeam.

Encerrando - esta digressin, destinada a demomnstrar que
o supposte e¢saldoy da exportagho sobre a imporbacéb é quasi

sempre. wm deficit, retorno ¢ minha demonstragio.

O deficit orgamentario aearreta, para cobril-o, emissdo
de papel-moeds ou emprestimo externo, A emissfo baixa de
prompto 0 cambio; o emprestimo, & prazo mais ou menos
breve, O cambio haixo augmento as despezas do Governo em
ourc e diminue a receita nessa especie, pois reduz a impor-

#



s

- 400 —

iagdo, Importagdo reduzida (v supposto ‘saldo dos mercanti-
listas) traduz-so em defieit do exercicio. Deficit traz novas
emissfes, novos emprestimos, e assim indefinidamente.

0 paiz lem girado um seculo dentro desse circulo vi-
cioso, do qual ¢ necessario sahir. Folheando a nossa historia
{inanceira, vemos que o defirit ovcamentario lem sido sem-—
gre tratado com os palliativos do papel-moeda, ¢ do empres—
timo interno e externo. I‘oram contralndos para colzlllx:,ude-
fzcl(«s,; 08.. emprestunos cxterpos de 1852 58~ ~59w 60, 63, 65
74,75, 18, 83, 8¢, 88, 89 95 38 913 14,e _mais
L.estmado as obl'ask porto 2 CQEEQE?HEP em paga—
mento dc compronmﬂos do T ——

Fu nao levantaria nsste mdmento minhak"voz Sem pres-
tigio nesta Casa e sem éco Mo paiz, si néo fora para lembrar
os conselhos da estadistas cvisados o os exemplos dos paizes
bem dirigidos, em emergoneizs como esta que nos defromta.

Peco licenca 4 Camara para repelir as. palavras de.lord
Chalmers, delegado da Gran Bretanha 4 Gonferenqni‘gﬂ Tinan-
ceira de Bruxmla;,.,.l).-,& Sesslonile, 7 de outubro:

Mﬁ:ﬁ’“ﬂ;hecessamo chamar a atten¢io publica para o faclo
‘que a baixa dos pregos e o restabelecimento da prosperidade
dependem do augmento da producgdo e o def‘ﬂ"fm?ﬂi%ﬂﬁ“
vio, resultante do cxeesso permanente da despeza sobre s
receita, conslitng um.dos. mais sérios obstaculos ao Augmento
da proglggg;gﬁg,_ porgue.. mais wedo oy mais, | Lardc acmmmﬂm&ﬁm
Q‘_‘E}R&LS CONSCOUARGIAS

a) nova mflacmo do cre(hto [t} da circulagio;

b)" depreciaciio do poder acquisitivo da mooda nagional
¢ ainda maior instabilidade -Jo cambio;

¢) nova alla dos precos e do custo da vida,

O paiz que acceita a poiitica dos deficils orcamentarios
esté descendo um resvaladouro que conduz 4 ruina geral,
para fugir 4 qual nenhum sacrificio ¢ demasiado (¢lo escape
fiom that path no sacrifice 1s too greals).

Tste trocho foi adoptado por unanimidadé como uma das
resolugbes’ da Conferencia de Bruxellas.,

E’ nesle .,pas's_o, gque nos encontramos ¢ cou pergunto 4 il- '
{re Commissiio de Financas, em cuja cwpueidade e palriotis-
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.

mo repousa o confianca da Camara e do paiz, qual é o plano

‘que lhe suggerem as condigdes deste momento, j4 nio digo
para afaslar o dia da ierceira moratoria, mas para suster o
paiz neste declive, no fermo o qual estio 4 nossa espera a
Austria ¢ a Russia.

Mais emprestimos exfernos ? J4 temos abusado do cre-
dito maeional eunjo ‘desfallecimento ¢ notorio. O nosso Llra-
dicional e tolerante eredor euaropen estd com os corddes da
bolsa tomados, emquanto nfo se refaz dos ahalps da guérra.
Tim Sam nos acenou eom os tres bolas douradas, mas para
attender-nos exigin que deixassemos o relogio, X nio pode-~
mos queixar-nos de que assim trate um paiz, cuja receita
subiu .em um deeennin. de 490 a 590 mil contog apenas, ao
mesmo lempo que a despeza cresceu de 600 a 920 mil,

Ao papel-moeda ndo crew que o Governo se anime ain-
da a recorror. B si o fizer, que mands por de sentido as
tropas e pulic as armas, porque a carostia da  subsistencia
chegou ao ponto, além do qual nos espreita o agitagio das
rias e o doesordem. Demais, desde aquelle lieeneiado, de que
falla n padre Manoel Bernardes, que emburithou tres merea-
dores hespanhdes, fabricando ouro 4 sua vista, com a pedra
onaglro (qUr 0 MeESmMON vem'a 86T que gasneirfios, explica ma-
liciosamente o padre), alé a ¢guitarras que multlplwou 08
an0" conlos do. Baneo do Brasil, a arte de fabricar dinheiro
com pedra o1 com: papel acaba sempre em desillusio o pre—
juizns. Comp dizia Salles Torres Homem e reeentemente agui
vepelin, muilo a propositn, o illustre Relator da receita, Qr.
Antonio Carlos, na. seienein cconomica nio ha lampada de
Aladino, ; AT

Niio ha. Em financas nfio ha thaumaturgos.

Drocisamos desenganar-nos emquanto ¢ tempo, das thera-
peulicas de fantasia para a nossa avaria financeira, e retcor-
ror qos dons remedios unieos, provados, e sempre -efficazes
reduceflo da despeza ¢ augmento da receitn.  B' necesasria a
eombinaelio judiciosa esses dous remedios. Necessaria e
possivel desde que o Congresso se muna, com apoio do Go-
verno, de coragem parlamentar para cortar fundo nos gastos
puhliens adiavels, e da coragem fiscal, para farer um  vaid
a4 eamnpos tributarios cnmsi inexplorados, qie os ha no pais.
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0s remedios — Cértes nas d’espezas

Os orcamentos da despeza j4 se foram para o Senado,
sem que as discussdes partidarias, em que se tem esterilizado
toda esta sessfio, nos permittissem fazer nos gastos publicos os
céries que a sitmagfio financeira exige do paftriotismo do Con-
gresso. Depois da declaracio do illustre relator da receita 4
Commigsic d¢ Finaneas, de que a arrecadacie do proximo
exereicio, estimada ecom optimismo, serd inferior em 77 mil
contos 4 despeza votada pela Camara, devemos penifenciar-
nos da nossa culpa ¢ appellar para o Senado, para corrigir o
10880 EIT0,

E' certo, porém, Sr, Presidente, que & outra Camara nio
poderd estabelecer o equilibrio do orcamento, com simples
cdrtes na despeza. Portanto, além dos impostos a cuja neces-
sidade se rendeu a Commissio de Financas, creio que deve-
mos asudir ao Governo com autorizacdes gue, converienie-
ments utilizadas, desafogarfio consideravelmente o Thesouro,

Toda vez que nesta Casa se aventa a idda de egonomia, ag
vistas se voltam para o funeccionalismo publico, ' uma injus—
tica, j& uma vez traduzida em impostos onzenarios, que nfo
puderam ser mantidos. Os funceionarios do Estado exercem
tuncedio util e indispensaval, e, em beneficio da administracio
" o,do desenvolvimento do paiz, ¢ necessario que sejam em nu-~
mero sufficiente e hem remunerados. Nfio 6 paossivel cogitar
de reduzir-lhes os vencimentos, j& de facto hastante Jiminui-
. dos pelo encarecimento da vida. Mas 6 necessario reduzir o
S6U DUEro excessivo, respeitados integralmente os direitos
adquiridos dos que os tenham pelas leis em vigor, o a3 mesmo
tempo dignificar & elasse estabelecendo que, pﬁra o fafuro, a
garantia da conservaglo dos cargos publicos resida no mere-
cimento e nos servigos do funceionario, e no no simples
lapso de tempo .em que o pensionou o Thesouro.

O parlamento italiano nomeou recentemente uma Com-
missdo de inquerita sobre a burocrasia, a qual apresentou
rrojecto de lei com medidas drasticas de economia, que niao
acho praticaveis enfre nds, O projecto adopta as digposicdes
que Tesumo do Eeonomista d'Ttalia, 15 junho 41924: <O Go-
verno ¢ autorizade a reorganizar e simplificar os servigos U
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plicos, supprimindo os organs e institutos nfo estrictamente
-nocessarios, reduzindo o pessoal e organizando novas tabellas
de vencimentos (Art. 4.°) Denfro de dous wnezes os ministros
levantario a lista dos empregados que em razio da idade ou
antiguidade de servigo devam ser aposentados, e daquelles
que, por motivo de saude, incapacidade ou escasso rendimento
de trabalho devam ser exonerados. (Art. 2.°) 8i ainds assim
restar um numero de empregados excedente ao neccséario
.para o servigo, serfio postos em disponibilidade aquelles que
em cada classe gocupam o8 ultimos postos, até a eliminacio
do cxcesso. Bela disponibilidade durard tres annos, durante
08 quaes o empregado receberd, no primsiro atne 3{4, no se—
gundo metade e no terceiro. 1|3 dos geus vencimentos,

Findo esse prazo, se nio houver sido aproveitado, deixard
de poertencer an quadro do funceionalismo, podendo liquidar
a pensfio de aposcntadoria, si a ella tiver direito- (arl. 3%
Os outros digpositivos sfo do mesmo tedr. |

Nao cereio que seja conveniente nem util imitar esse
exemplo. Bastu, além das medidas que proponho, gue o Con-
- gresso n&o reincida no abuso, gque se tornou costumeiro, de
delegar ao Bxecutivo as funegdes, gue a Constituicfo Ihe con-
Teriu privativamente,y' de crear ompregos publicos, fixar-lhes
as attribuicbes o estipular-lbes. os vencimentos, e que por
outro lado, sejam exscutadas as disposiges vigentes sobre o
aproveitamentos dos addidos.

Lembro tambem 4 Commissio a posmblhdade de conce-
der ao Gloverno, ® a este a de acceilar a autorizagfio para
antrar em aceordo com as nagbes que julgue conveniente, afim
de sorem attenuadas as despezas militares émquanto esliver
preearia a siluagfo financeira do paiz realizando economias
naquillo que nfio prejudiear a efficiencia da defesa nacional.
Meraoo todos os applausos a politica iniciada pelo grande Rio
Branen ¢ proscguida com pqumemo pelos governos poste-
riores, do apparelhamento para a manutencio da integridade
o da honra da Nagio, Os beneficios dessa orientaglo ié se
tornaram manifestos no reerguimento. do Exercito e da Ma-
rinhé, Possuimos hoje um Exercito de cidadios gue ndo. de
mercenarios, e a mocidade de todas as classes passada pelas
{ileiras, reen_t_ra'no, ‘g,qcigdadre‘ civil irazendo e propagando,
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da dignidade da farda uma idéa que nunca poderia formar,
nio regimen anterior ao servico militar obrigatario. Davernos
eontinuar no aperfcicoamento technico das forcas de ferra o
mar. Ha porém, algumas classes de despezas militares que
devem ser accommodadas 4 situaglio financeira. E como esla,
precaria no Brasil, nfo deixa de ser premente 1nos - outrog
paizes que pudessemos vir a convidar para um aeedrdo nesse
sentido, creio que a idéa nidg ieria acolhimento inferior 4 DPro-
posta dos Esta_dos Unidos 4 Europa e ao Japio. Ainda hoje,
eomo no tempo de frei Jodo de Rabelais, «os nervos das ba-
ialhas sf0 as pecuniasy. T quando fallecem as pecunias, cemo
no momento presenie, é necessario rendermo-nos a, essg eon-
fingencia, desde gue fique resalvada a Séguranca nacional,

E' de receiar.que o or¢amento, ji tho onerado de despozas
certas, ainda mais 0 venha a ser com o preparo e custeio da,
exposiclio. do, eentenaric. Qnando ‘se sugeitaram- na  Camara
esses temores, o Governo .a tranquillison com a perspectiva
da renda desee certamen e g promessa de que 0s bonus do
projecto official cobririam as despezas. Eston cerlo de que o
Governo tinha .os melhores fundamentos para esse calculo,
mas nfio é menos eerto que a estimativa do custo das ohras
publicas falha com frequencia nos tempos ordinarios, o mais
que sempre em époeas como esta, de cambins erraticos o pres-
cos e salarios  crescentes. Aons emprehendimentos  publicos
faltam os elementos de equilibrio financeiro dos' emprehendi-
mentos particulams. Lemhbro portanto & Camara. a convenion-
cia de anforizar o Governo & transferir a exposiefin, eom seus
onuLs, Tecursns o proventos 4 empreza privada que s apre-
sentar com melhores garantias e vantagens & aceeitar a con-
cessdo, sem onlros favores officines além da -occupagin gra~
tuita do terreno gor prazo que seja julgado compensador.
.Bssa providenéia, si Togse addptada, libertaria de um pesa~
delo a Camara que, seja-me licito dizel-o, 86 deixou de adiar
0 certamen, para dar ao Governn uma prova do apoin-n con-
fanga,  sem- {lodavia participar inteiramenta do sen opti-
mismo. ‘ ' ‘ ‘

Em materia de obras publicas, parece prevalecer na Ca-
mara a opinido perigosa de que nfo devem ger auspensas
aquellas que forem proc]ucl;ivas._ Tisse eriterio levarin o paiz
a 'proseg'uir nas construcedes com a mesma intensidade dos
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periodos de fTinancas folgadas, pois todag ellas sfo mais ou
menos compensadoras em futuro proximo ou remoto. A pro-
duetividade, ainda de obras meramsnte sumpluarias, encontira
sempre advogados eloquenies e econvencidos. O criterio nfo
pdde ser esse, mas sim as condicles financeiras do paiz. O
erescimento dos nossos encargos provenientes de obras pu-
blicas, vae emx marcha muito mais rapida do que o desenval-
vimento do paiz, avaliado pelo indice de que dispomos, em
~ falta de estatisticas, ‘que é 0 algarismo da exportacio. Exami-
nae estes algarismos (quadro n. 4):
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Da tonelagem da exportagio excluo o manganez excedenie
a0 total da exportacfio de 1918, porque a causa da sahida desse
excesso foi a intensificacio da produeccio siderurgica, por
necessidade de guerra, com precos excepeionalmente albos, que
permit{iram o transporte de minerio de baixo te0r, ainda
assim com prejuizo da Esirada de Ferro Central, o que vale
cizer, do Thesouro. .

Este quadro mostra que a marcha da produecfio nacional,
aferida pelo indice do volume da exportagio nfo tem podido
acompanhar o avan¢o da construegdo de estradas de ferro,
portos o outros melhoramentos, Nio entro na apreciagéio da
convenienecia, ou inconveniencia dessa politica. Quero apenas
moslrar que a pausa de um ou dous annos, nas despezas dessa
naturcza, imposta pelas condigBes financeiras, extraordina-
riamente precarias, nenhum embarago trard no -desenvolvi-
mento do paiz, que poderd triplicar folgadamentie nesse pe-
riodo, dentro do apparclhamento economico que {4 possuimos,
a porcentagem mdédia do augmento da sua produceio. Em
exercicios eomo o corrente e o proximo, de receita insuffi-
ciente para os gastos ordinarios da administraglo, collocando
n Governo na contingencia de appellar para expedienies one-
rosos, & (que nunca teve precisio de recorrer nas vieigssitudes
mais sérias da nossa vida financeira, como emprestimos in-
terno a 7 % o externo a 8 %, & de elementar bom senso nfo
aggravar desnecessariamente essa situaciio melindrosa com
despezas que nfo sejam ostrictaments indispensaveis.

A Conferenca de Bruxellas votou uma resolugdo, acun-
selhando todos o paizes a: a) renunciarem a toda despeza
exlraordinaria nio productiva; b) a restringirem o mais pos-
civel mesmo as despezas extranrdinarias productivass. No de-
pate sobre esta resoluclo verificou-se o accHrdo dos mem-
bros da conferenciz mna opinifo de que sio injustificaveis
actualmente despozas que excedam o «minimo estriclamentle
necessario para manutengfio da seguranca nacional ¢ do admi-
nistragio publica», ¢ aquellas que ndo sejam immediatamente
produelivas.

Em um momento em que o credito publico desfalece 6 a
inflacedo. chegou 20 limite que ndo péde. ser ultrapassado e
pem mesmo mantido sem risco de desorganizacio do paiz, o
primeiro dever do Congresso e do Governo, ¢*dever que sobre~
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leva a todos os eufros, o dever supremo, 6 o de equilibrar o
orgamento, de enquadrar resolutamente as despezas deniro da
receita. .
Apello para o Governo e a Commissido de Financas, alim
de que atteniem nos perigos a que explem 0 paiz, impellin-
do-0 para a insolvencia com os orcamentos que enviamos ao
Senado, «

Nosso peogramma, neste momento, deve S56r°0 qUe Pro-
punha Hollanda Csvaleanti ao Governo, em 1846: «Gustar o
menos possivel e arrecadar ¢ mais que puders,

Como a receila publica niio é bastante para custear 08
gastos indispensavels da administracio, mesmo com cdértes
extremos na despeza, ¢ necessario valvermos a. vista: para o
recurso que resta -— os impostos.

.

Impostos

' claramente impraticavel baixar a despeza publiea, ain-
da ‘que desgravada de todos os gastos extraogdinarios, ao nivel
actual da receita. ) ’

Seria- tentar illudir-nos & nds mesmas, ladear essa diffi-
culdade com o equilibrio simulado, no papel. Devemos mos-
frar-nos dignos do mosso mandato, repallinde esse expediente
jnsincero e enfrentando-a com decisdo. '
O deficit no orgamento do Centenario niio serd.  apenas
erro_grave; poderd redundar em desastre de serias consequen-
cias para a economia e o credilo nacional durante toda uma
keracio. O 77 mil contos de deficit _accusa(los no papel, j4
foram, calculados, neste recinto em 200 mil. Mas o que néo
foi ainda & tribuna da Camara sfo as apprehensdes aqui susci-
tadas de que, no impulse em cme vio as despezas, ¢ na mar—
cha retardia em que vem s arrecadacio, ¢ Governo S¢ encon-
trard, depois de apagadas as luminarias das festas da Indepen—
dencia, eom 600 mil contos de encargos: descobertos, cem” que
se possa atinar com os meiog de satisfazel-os, -

Nio descubro, no campo das realidades, para egsa silua-
¢flo, outro recurso que o appello 4§ capzicidadn tribataria. do
paiz. ‘ : '
Temos de render-nos & necessidade de pedir acs contri-
huintes os recursos necessarios para o equilibrio da receita
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gom a despeza. Mas a nds faltard forga moral para Tazer cste

appello, e ao contribuinte bea vonlade para corresponder-lhe,
si a0 mesmo tempo nio for reduzida a despeza 4 imprescindi-
vol para o custeio da administragio orvdinaria.

A sabedoria da politica de appello aos impostos, de prele-
rencia aos emprestimos; e a cstes de preferencia ao  papel-
moeda, recebeu demonstragfio cabal na ultima guerra ¢ no pe-
riodo subsequente até hoje,’

A Austria recorreu, desde as primeiras- difficuldades fi-
nanceiras, as emissdes de curse forgado. A Allemanha, confia- -
do na victoria, entrow a custear as operagdoes com empresti-
mos, para cujo pagamento contava com collossaes indemniza-
¢iies de guerra. Ao mesmo tempo foi posto a funccinar en-
gonhoso apparelho de emisséo fiduciaria; prewamcnre orga«
nizado para esse fim. :

Quando a seguranca da victoria comecou a vaeillar, o Go-
vorno imperial recorreu 4 ampliagio dos impostos. A Franga,
eushbeon ‘o8 primeiros annos da luta tom emissdes hancariag e
emprestimos a curto prazo, nio podendo dar 4 tribulacio a
latitude que foi lomando depois gradativamente, devido &
Jdesorganizacfio oconomiecs em gue se encontrava o paiz, ecom a
sua regido mais rica © productiva oecupada pelo inimigo, A
siluagdo da Italia era mais favoravel, e este paiz, mo hestou
cin catabelecer desde logo. novos impostos. ,

"Qfo os seguintos os algarismos das despezas de  guerrd
dessas tres maedes, com a parle que coube aos -~ emprestimos,
inclusive a8 cmissdos bhancarias, ¢ a que tocou ans impostos,
incluida na receita geral. .

Recoitas. de

Daspesas de guorea am bilhdes " Bmprosiimos ;‘;‘.}‘::"3: ,
maonopolios
Allemanha «— marcos — 170uavraeranass 153 17
Frauga — francos — 181y svrsvainnnnas 159 22

Ita”a‘*"uras*"gon-ntu-u»ou-nucwnuno 64 26

Confronie-sc esla situagio com o das dcmocracias anglo-
saxoning. ‘ S i

A Inglatorru, apenas envolvidy no lala, rocorrcu sem Lie~
sitar 4 tribulacfo. De 1945 o 1919, inclusive, as suas Jdespezas

N
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montaram a 9.590 milhdes esterlinos, dos guaes 24, & %, ou
2.390 milhGes foram cobhertos pelos impostos.

Nos Estados Unidos, quando o Governo rompeu a neutra-
iidade, levaniou-se a questdo dos recursos para a guerra. O
celebre memorial de Minnesota sustentava a Lhese ape as des-
pezas de guerra deviam ser custeadas inteiramente com im-
postos de guerra. Do lado opposto se achavam os que preev-
nisavam o appello, de prefercncia, aos emprestimos.. O pre-
sidente Wilson proclamou a theoria dos 50 %, isto 6, metade
por impostos e metade por emprestimes, 1& precurow conser-
var essa proporedie, mas dentro em pouco as. despezas se tor-
haram vertiginosas, e a quota dos impostos nio poude acom-
panhal-as. De abril de 1917 a junho de 1919, a despeza de
guerra dos Estados Unidos subiu a 23,159 milhées de dollars,
dos quaes 7.526 producto dos impostos de guerra; ou 32,6 % ..

Uonfrontai estes algarismos, A receita total da Allemanha,
exclusive os emprestimos, nio hastou para custear 10 % da
guerra. A da Franga foi apenas de 412 Y% ; inferior & receita
ordinaria anterior a 1914. A Franca, pois, nio retirou da
tributagiio recurso nenhum para as despezas de guerra. A
Italia poude apenas com as novas taxacGes, obter o sufficients
para-a divida que a guerra lhe ereou. A Gran Bretanha pedin
a0s tributos 25 % das despezas com a campantia, e os Estados
Unidos 32 %. Véde se esta ovdem ndio corresponde exacta-
mente 4 escala das difficuldades em que gse debatem hoje essas
nagles. As que seguiram a politica. do menor esforgo; em-
prestimos e papel-moeda, encontram-se em situaglo cuja
gravidade 6 proporcional ao emprego desses recursos. Aquellas
que pediram meios ao imposto, multiplicado, crescente, até
‘om exagero, estas se acham com o seu credito intacto, as suas
fidangas fortalécidas, a sua economia pujante..

Tiremos desta ligho, que 6 contemporanea e flagrante, as
inspiragdes que andames a pedir & fantasia. ‘

Permitia a Commissio que 1o tome alguns instantes, que
serdo breves a recordar os «eanones da tributacdos, conculen-
dos pelo regimen fiscal da Unifio e ainda mais pelos dos K-
tados..

A primeira consideragio a que se deve attender, para a
adopgéio de um imposto é a sua sproductividades, a qual de-
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pende do seu maior ou menor griu de ¢elasticidade». E' este
o ¢oriterio fiscals. O segundo é o «eriterio administrativos da
officiencia, a qual exige que o imposto seja <certos, & nlo su-
jeilo a arbitrio do exactor; «commodo», quanto possivel, ao
contribuinte poupando-lhe vexames; e «economico», devendo
ger refugados aguelles de arrecadaclo dispendiosa. Este obje~
ctivo se aleanga <concentrandoy a ftaxagiio cm numero limitado
de artigos, em vez de «diffundil-a» por muitos. O tereeiro cri-
terio 6 o <economicos, que exige seja o imposto <inocuor &
economin do paiz ou nio lhe traga estorvos sensiveis. O 4°
6 o «criterio ethicos. A <justigas do taxaglo consiste em ser
ella. euniversaly, abrangendo todes os individuos, e <igual», ndo
do igualdade absoluta, que seris suprema injustigs, mas de
jgualdade relativa, proporeional 4 capacidade de eada qual de
concorror para a manulengio do Hstado. Examinando a ma-
teria & luz destes prineipios, chega-se 4 conclusfo de que o
impesto deve recahir tanto sobre a riqueza (exemplo: os rem-
‘dimentos) como sobre a despeza (scilicet: consumo). Mencionoe
apenas esiag classes, por sereny as que interessam immediata-
mente ao ponto para que me encaminho.

Nio ha impostos perfeitos ou socises ou ideaes. A sabia
politica fiscal cousiste na oseolha daquelles, que, sendo mais
rendosos, sojam menos injustes, menos vexatorios ao indwiduu
e menos estorvantes do desenvolvimento do paiz.

. .

Uapacidade tributaria do paiz

Ao entrar na parte pratica desta materia, prefiguro a
objecgdo infallivel dos contribuintes, que ndo deixard de ecoar
no Congresso ¢ na imprensa. Hao de allegar que se acha ex-
goltada @ capacidade tribukaria do paiz — o que é absoluba—
mente inexaeto, como passo a demonstrar,

Admitte de bem grade, que $o nocives & demasiadaments
olevados os direites de importaclio, & 0s impostos de conmsumo
sobre alguns objectos e generos de primeira necessidade, assim
como os percebidos pelos Estados sobre a exportagio. Mas es-
tes escapsm 4 nosss algada, © daquelles ew nfo hesitaria em
propdr a reduceio, se as eireumstaneias actuaes o permittis-
gom. O que se d& no paiz6 a md distribuiclo dos impostos, de
modo que s80 exiguamente productivos ¢ pesam fortemente



sobre - as. classes populares, aggravando o encarecimento da
subsistencia. Isso somente significa que a capacidade {ribu-
taria estd explorada em direccdes erradas, demando apenas £y~
florados os veios mais ricos.. .
) De treze paizes constantes desta relaglio, sobre og quaes
pude ‘obter dados seguros, o Brasil ¢ o que apresenta menor
taxat;ao por cabeca.

QUADRO N, 5

 Impostos per capite em. varios paizes, nos orcamentos de
1920-24, convertidas as diversas moedas em mil réis, ao cam-
Iio medio actual de cada uma. dellas.

Paizes Unidads Montante Corrospon»

: monetaria. .  do imposto dentes a
Belgica ivveaivvn.ns. .  France 1749 110$000.
Franga ..........vvv.0n  Franco 374,9 240$000
Talia woovevvnvnan, s Lira 209,8 738600
‘Inglaterra o............. Libra 22,1 6618550
Hollanda, ...... sreesanis Florin 66,5 2298560
Espanha «...o.voveeviyen. Peseta 61,2 T 668700
Suissa uviyiiniii.ia, .. Franeo §5,6° 638840
Suecis ....vviiiieienie.s Corda 86,2 21588200
Noruega .....v.o0.. iveow Coroa 179,90 1928500
‘BEstados Unides........... Dollar . 53,8 4528500
Dinamarea ......ooe.ee.w Goroa 1774 21418375
Allemanha & ovuveininnn.. . Marcos 687,0 748196
Brasil «......vveeaia...o Mil 26is 33,2 338208

Neste quadro nfio sio incluidas as rvendas industriacs,
rendas de monopolios, venda de ‘bens publicos ¢ oulros re-
cursos - extraordinarios  dos orgamentos, mas. somente os im-
o postos. A estimativa para o Brasil comprehende os impog-
tos federaes, 90 % da receita tolal dos 20 Tstados ¢ do. Di-
s{riclo {Federal, em 1919, anno excepeionalmente mcndoso,
deixados 10 % para aquellas categorias de proventos, ¢ 120
mijl contos para os impostos municipaes, algarismo caleula-
do sobre a roceita total” das municipalidades em 1912, com
o acerescimo de 50 %. .
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Ao passo que os algarismos da nossa taxacio per capita
abrangem os impostos federaes, estaduases e municipaes, o8
dos outros paizes nio comprehendem as taxacgOes locaes. Ain-
da assim, nos achames no ultimo logar da lista com 338203
per capul, 80 Dasso que o suisso paga em cifra arredondada,
648; o hespanhol 67$; o italiano 738 e o allemfo 74% ape-
zar da enorme depreciacio do marco e da lira; o belga 1408;
0 sudeo 4155% o norueguez 192% o dinamarquez 210$; o hol-
landez 221%; o francez 240%; o norte-americano 4528 e o
inglez 6618000,

Tste confronto fala por si s6. Com pequeno esforgo po-
deriamos, pois, dobrar a receita dos impostos, medianle
nma escolha judicioss, ¢ ainda assim ficariamos menos one-
rados do que os nacionaes dos oulros doze paizes oonfronta-
- dos que foram, ropito, os unicos de que pude colher dados
Tidedignos. Nio ouso, enlretanto, propér o augmento da re-
ceita messa proporgfio. Limito-me a tactear o .campo- tribu-
tario, para vér em que sentido poderemos dar alguns pas-
808 BOEUrOs e proveitosoes.

Clomego pelo consumo,

Impostos de consumo

Os impostos de consumo siio productivos e pouco vexa-
" torios; mas sfo dos menos justos e dos mais nocives a0 in-
cremento da producgdo, pois, o objeciivo da preducgio ¢ o
consumo, e desde que oste 6 de qualquer modo cerceado,
digso se resente aquella. Demais sfio em regra injustos, por-
que recahem com peso igual sobre os pobres e os. ricos, e
soriam inadmisgiveis numa democracia, $i essa despropor-
¢fio nilo pudesse ser corrigida por taxacbes de outro natureza, -
Lsse campo tribulario, porém, ainda nfo manifesta indicios
de exgoltamento. Ao contrario, péde continuar a ser ex-
plorado prudentemente nos consumos superfluos, - poupados
0s goneros ¢ artigos de primeira necessidade, afim de nio
aggravar-se o encarceimento da vida. A experiencia demons-
ira que a tributagio do consumo do aleool é extremamente
elastica. Sem. intuitos moralizadores ou sanitarios, apenas
com. objcotivo fiscal, podemos sem receio elevar o imposto
gobre as bebidas alcoolicas em geral, O alcool ndo é u;n pro-
5888 ; -
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ducto de absorpglo necessaria nem a0 menos util. Si essa
, elevacio, a0 contrario do que 9o verifica em todos 08 pai-
zes, reduzisse sensivelmente o consumo, ainda assim lucra-
ria a economia nacional, porque as Sommas delle desviadas
seriam empregadas na acquisicio de outras utilidades. Por
outro. lado n’aday perderia o productor, que poderia desnatu-
ral-o para fins industriaes, se nio preferisse empregar a
materia prima em outras applicagdes.

) Como 0 aleool, 0 fumo é em toda parte um artigo de elei~
cdo para o fisco. A sua tributaciio péde alargar-se conside~
ravelménte antes de chegar ao ponto em gue a receita €o-
meca a declinar, sem risco de prejudicar a producedo, por-
quanto ¢ artigo de sahida illimitada; e a quantidade que se
queimasse de menos no paiz, emigraria para vollar trans-
,fox;x:;ada em ouro ou mercadorias. Convém ainda o augmen~
to do imposto sobre harallios e objectos de adorno.

Nesta classe ndo creio que-:se deva ir mais longe. Klle
encerra alguhs impostos g6 comparaveis a0s tributos medie~
vaes, como os do sal, da menteiga e de outros produclos ali~
menlicios, e os de phosphoros, vestuario, ete., que pesam
insupportavelmente sobre os. pobres. .

Aproveito o ensejo, que. se me offerece, de apoiar sem
reservas & condemnagio ‘agui recentemente lavrada cpﬁtra
os impostos de exportaco, que formam a base da receita de
todos os Estados. Procuramos sempre explicar ‘0 moroso des~
envolvimento da industria agricola pela falta de bragos &
de capifaes, Carencia de bragos em rigor ndo existe, possui-
mol-08 em numero. de 60 milhdes, Falta de capitaes, sim;
g, accrescento eu, impdssibilidade de constituil%o. JPorque
‘0 capital se compde exclusivamente pela econiomia, deixan-
do .de lado uma parte da riquezd produzida, afim de empre-~
gal-s na reproducedo de outras. O custo de produéqﬁo dos
‘generos que formam a nossa principal. riqueza agricola poéde
avaliar-se, na média, era 66-% do preco da venda. 0s 33 %
restantes sio o luero do layrador, para sua manutengio e
‘para veservas. Mas, oS Tstados tributam a exportago em
8 %, e vAo aos 10 ‘9 das alcavalas de Affonso II, ultrapas-
sam-nos e chegam 2 1 e a perto de 20 % do prego, isto é,
taxam o productor em 30,50 e 60 % do seu luero. Esses
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impostos desmarcados absorvem foda a quota do lucro deg-
tinada a formar o capital do lavrador, e entram frequen-
temenfe na parie nccessaria para a sua manutencio. Eis
ahi porque a nossa lavoura é achacada da falta chronica de

bragos — 6 porque o imposto nio lhe de1xa sobx'as para
constituil-os.

0 imposto sobre as vendas

Na classe dos impostos sobre a despeza inclue-se o de
1 % sobre as vendas, proposto pelo illustre Deputado se-
nhor Jodo Cabral, que delle espera pingues recursos pars o
orcamento. I esta uma das modalidades mais antigas da
tributacfo. Exislia na Romsa de Augusto sob o titulo «cente-
sima rerum venaliumy. Na idade média a taxa chegou até
10 % com & ¢alcavalar. Nos Estados modernos iem sido ex-
perimentado, com mais ou menbs eoxito, e algumas  vezes

"abandonado ,sendo cerlo que pdde produnr renda cons:de-

ravel em alguns casos
Em comego do anno passado o banqueiro de Nova York
gr, Oito H. Kahn publicou um folheto que teve grande di-

~vulgagdio, propondo a “sales-tax” de 1 % sobre a venda de. {o-

dos o artigos o até a transferencia da propriedade immovel.
O seu objectivo era procurar um succedaneo 4 “excess-pro-
fite tax”, que continiia a ser cobrada ao - contribuinte norte-
americano, levando alli o imposto sobre a renda 4 extravagan-
gin de 73 % . Immediatamente (et pour cause...) se formeu
uma, liga de millionarios, a «Tax League of Americas, para
defender @ idéa, que penctrou no- Congresso em um projecto
do Senador Smoot, Ha mais de um anno a “sales-lax" vem
sendo exaustivamente debatida pels imprenss, defendida pelos
orgiios plulocraticos, impugnada pelos. jornaes- e associagOes
populares ¢ pela lavoura, que ovganizm.t 3 “Farmer’s Federal
Tax League" para dar-lhe combate. O congressista Frear -de-
nuneiou & campanha a favor desse imposto como uma tentativa
de transladar para as costas do povo e das classea médias o

" poso dos 800 milhdes a um bilhio de dollars PAgos actualmente,

pelm millignarios, com a “excess~profits tax".
~Esse imposto, que jé foi tentado em Minas Geraes e Mo
logrouw approvacio, fere os canones modernos da trlbutagao,
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e ndo posso dar-lhe meu voto por varias razbes, das quaes
citarei a principal — porque equivale a um imposto addicio-
nal de 2 a 3 °10 no ‘minimo sobre a producgdo agricola do
paiz. As industrias que operam transformages multiplas no
materia prima antes de apresenfarem o artigo ao commercio,
poderiam supportal-o. N&o assim a lavoura, cuja producefio
¢ entregue ao consumidor em ser ou com ligeiros beneficia-
mentos que nio alteram gensivelmente 0 pPrego. Exemplifiod,
com o caso do meu Estado, considerando apenas as mercado-
rias exportadas. A exportagdo mineira em 1920, elevou-se a
i55.000 contos, e pagou de. imposto 23.500 contos, ou 5,1 of°
em média. Admitlindo que éssasv mercadorias passem apenas
por duas mios — o minimo possivel — antes de entregues ao
consumo, isto & do productor ao atacadista ou exportador ¢
deste wo comprador de féra do Estado, vé-se que o imposto de
1. % sobre as vendas gravaria a exportaciio mineira de 9.100
contos, correspondentes a um “onus” de 38,7 % sthre a re-
coita global do imposto de exportagfio ¢ 4 majoragio de 39,2 %
sobre a taxa média de 5,1 % . Julgo pois esse tributo ahso-
lutamente inadmissivel. B creio que do mesmo modo hio de
pensar os representantes dos Estados que se¢ acham empenha-
dos na aboligio gradual do imposto de exportagfo.
His o que diz sobre este imposio o mestre dcs mestres
em materia tributaria, o economista Seligman: “A sales-laz
é um imposto. de renda. 4s avessas, que descansa o sew Dpeso
onde cste menos péde ser supportado... A sales-faz nio é ex-
pedienté anglo-saxfio, mas latino-americano, ¢ repugna essen-
cialmente aos instinctos de uma communidade democratica»
(The North American Review, August, 1924, pag. 156).
Deixemos essa figura fiseal ad exira, para casos especiaes
que se podem apresentar mais cedo ou mais tarde..

Impostos sobre a riqueza

A Richelieu respondeu certa vez um prelado, recaleitrants
4 contribuicfio do clero para a despeza publica, que “o povd
foi feito para contribuir com seu dinheiro, o nobreza cdm
seu sangue e o clero com suas oragdes”. Ksta resposto resume
o systema tributario do antigo regimen na Franga, Causa, tal-
vez, principal da revolugéo..
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gem adoptar confessadamente essa maxima, vimol-a Do~
ticamente na Republica, que outra cousa ndo sio as gabellag
do sal, dos tecidos de algoddo, do caleado, do chapéo, do phos-
phoro, da louga e de productos alimentares de primeira neces-
sidade para a populagfo, em sua grande maioria composta de
intividuos que ganham apenas o sufficiente para viver. En-
tretanto, deixamos quasi virgem o campo tributario que ns
demoeracias devem explorar de prefereneia — © dos rendi~
mentos. T

A tributacio progressiva da renda 6 a férma democratica
por excellencia de proveér as necegsidades do Estado. Esta ra-
7o politica que bastaria por si €6 para fixar a preferencia
da Renublica nessa taxagdo, ¢ accrescida pela consideracio de
que esse imposto & entre todos os adoptados no Estado mo~
derno. o que reune maig vantagens e menos inconvenientes.

To ponto de vista fiscal, 6 o mais productivo ¢ o mais
olastico, tendn sido elevado gradualmente em alpuns paizes
duranie a ultima guerra a 50. 70 e 80 %, taxas que ainda per-
giglem, tres annos depois'de firmada a vaz, e que ceriam inal-
tinziveis em c¢ualauer outra férma tributaria, soh pena de
descovogoamento da producedio e desorganizacfio social.

Considorada sob o aspecto administrativo, apresenta
grande . efficiencia, demonsteada na patica. T da percepcio
pouco digpendiosa e pddo ser adoptada no. paiz, dentro dn
apparelhc actun! as arres adagdo, OU. fOM Peqre augmento
pa fiscalizagfo. J4& foi produzida contra o imposte da renda
a allegacéio de ser do arrseadacio pomplicada e exix'r grande
pessoal, T’ uma objeccdo improcedents. N&o sei gque tenha
surgido na Inglaterrs e nos Estados Unidos, onde essa taxacio
foi lavada ao extremo limite. Na Franga, para desenvolver a
peceita, de 4.500 Dbilhfes em 1914; a 14 bhithdes em 4919,
augmento na sua quasi totalidade de impostos directos, bastou
a elevactio do pessoal de 38.000 a 39.000.

Examinado sob o criterio economico é. de todos, o im-
posto mais inocuo a0 desenvolvimento do paiz e, com taxas
moderadas, antes o estimula.

Enoarado pelo aspecto ethico, 6 o mais- justo de todos.
Com & victoria universal das idéas democraticas, principat
cohsequencia da ultima guerra, & hoje inadmissival wm paiz
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dé instiﬂuigﬁes liberacs, prineipalmente uma: republica,  sem »
imposto geral o progressivo sobre a renda.. ‘

Allegam-se contra este tres defeitos. Primeiro, o de per-
furbar a accumulacdo dos capitaes. Este defeito & inherente
Y natuveza de todos os tributos, neste, porém, em menor grio
que em qualquer outro, salvo quando elevada a norcentagem
quasi até o confisco, como as sobre-taxas de guerra da Gran-
Bretanha e Estados Unidos. Ora, as taxas que propuz 830 BX~
{remamente modicas. O maximo da tabella que offerego &
inferior a0 juro minimo corrente no ecommercio — e NUNRCA §8
allegou que ;|uros razoaveis estorvem a tonstituicio - de ca-
pitaes.

Qutro .defeito ‘irvogado a ecssa modalidade  {ributaria é ©
vexame imposto ao contribuinte. 0 processo de langamento
aue engenhei, de acedrdo. com: as condiefes do nosso meio, re~-
duz g0 minimo esse vexame, si-o nio supprime inteiramente.
O terceiro sinfio 6 a falta de certeza da materia {ributada.,
Certeza rigorosa é com effeito impossivel de conseguir na ava-
liagio: de certos rendimentos. Mas' p6de-se abter approximas-
¢io assds satisfactoria para o objeclivo visado.

Dado o balango 4s vantagens e aos defeitos do imposto de
renda, cabe dquellas grande saldo, bastanie para ditar a nossa .
‘ preferencia. .

A relagio que se segue, mostra a tendencia dos Tslados
‘modernos a pechrom aos impostos directos, ¢ quasi sémente
2o sobre a renda,. coangente cada vez maior para 2. receita
publica.
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Note-se que em todos esses paizes cresceu de modo con-
sideravel, nio 86 o producto dos impostos directos — na sua
quasi totalidade impostos sobre & renda — -como a poroen-
tagem com que coniribuem para a receita gerar.

O ponto importante a considerar neste imposto é a taxa.

Na Franca depois de varias alteragdes, as taxas eram em 1920
de 1,5 % a 20 %, eom isencio das rendas inferiores a 5.000
francos. A lei de 256 de junho de 1920 medificou a antevior,
elevou a isericio a 6.000 francos, por motivo da carestia de
subsistencia, e a taxa vae de 2 a 49 % sobre a renda Lributa-
vel, excluidas desta ainda algumas sommas de encargos de
familia. O syslema francez adopta a férma cedular e. cumu-
lativo com esta, um imposto geral.
k Na Inglaterra a income-ta comeea a partir de £ 130, &
razdio de £ pence, por libra (3,8 %), até 6 shillings (30 %),
quando 2 renda attinge 2.500 libras. Sobre esta ha ainda a
supertax de 48, 6 d..a 10 s. por libra (22 % a 50 %), que
contintia- em vigor, elevando o imposto até 80 % da rends
liquida ! o :

Nos Estados Unidos as laxas normaes da income-tax sio
de & a 8% e, mais, addicionaes que a elevam a 21 %. Sobre
estas ainda existe a taxa fixa de guerra de 2 % e mais outra
progressiva de 4 a 50 % sobre os lucros de 5.000 a um mi-
Ihfo de dollars, de'modo que os millionarios norte americanos
sdo finlados em 73 % da sua renda liguida para a despeza do
Tstado' I A reduceiic destes impostos excessivos 6 um proble~
ma que nfo encontrou ainda soluefio, continuando elles a vi-
gorar. ' . ‘

Deante destas faxas, as qgue proponho sdo insignificantes.
E' uma - expléracio cautelosa desse campo tributario. cuja
productividade nfio se pdde determinar por falta absolnta de
estatistica ‘ecnnomica. Hsta serd levantada pelo lancamento do
imposto, pernittindo entﬁo ao Congresso fazer uma redistri-
bnicfio conveniente das taxas. Em toda - parte, mesmo nos
paizes que pussuem o inventario approximado da sua riquezs,
psse imposto tem comecado por tacteamentos. Assim succedeu
na Inglaterra, assim aconfeceu nos Estados Unidos, apezar do
geu perfeito servico censitario e estd se dando na Franza.

Para estimativas do numero e proporcio dos contribuin-
tes e da receita provavel sé poderemos recorrer a dados indi-
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rectos,. de approximagdo muito precaria. Adoptei per isso
para meus calculos algarismos minimos,

A estatistica dos rendiinentos na Franga, em 1906 accusou
os seguintes resultados:

Renda média de 1.400 francos, 10.063.000 contribuintes
ou 26 % da populagdo.
, Renda média de 6.500 francos, 863,000 confribuintes ou
2,2 % da populagio.

Renda média de 32.800 francos, 51.000 contribuintes ou
0,13 % da populagio.

Renda média de 94.400 francos, 13.200 contribuintes ou
0,03 % da populacin.

Heje, essas rendas’ devem estar pelo menos tmphcauda
com a inflacedo menetarig determinads pela guerra.

Os algarismos da Inglatérra, em 1909, eram os seguintes:

Renda, média de £ 55,6 s., 19.400.000 ou 43 % do popu-
Iavao.

Renda média de £ 1,000, 800.000 ou 1,7 % da populagio.

Renda madia de £ 125,000, 11.500 ou 0,03 % da paopu-
tagdo. )

Na Allemanha, 3 proporcio era em 1921 a seguinte:

Renda média de 1,500 marcos, 6.128,000 ha])itantes ou
a5 9% da popnlacdo.

Renda média de 8,000 mareos, 6 900.000 habitantes ou
40,5 % da populagfio.

Renda mdédia de 250.000 marecos, 4.500 Imbitanl:es ou
0,007 ¢5 da populagio, '

Dostes algarismos, que estio hojo excedidos ires, quatro
o mais vezes, pola inflaceio monetaria geral, ndo so pdde in-
duzir nenhwma ostimativa sobre o montante da renda do nosso
paiz, Servem porém para dar idéa do modo de distribuigio
da riqueza na sociedade moderna. Foram apenas es slas pro-
porgdes que anroveilei no quadro que sc segue, 1o qual exa~-
gerei proposiladamente. a 10839 pobreza, avaliando a totali-
dade dos conlribuintes em pouco mais de 4 % da populaqao,
apezar de abranger nesse NUINEro rendas que, por muito
exiguas, sio excluidas dag uya.hacoes dos ouiros paizes, pols &
{endencia democratica ¢ reduzir ao minimo até supprimir as
isengbes, gencralizando & taxa¢o a todos, na ,proporgj‘ao dos
meios de cada qual.
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Na falta de outros indices de rigueza publica, que for-
negam elementos para o caleulo, procurei estudar a rela-
¢do verificada entre o montante dos impostos directos e a
exportagdo, em diversos paizes (Quadro n. 8). E ainda para
colejo entre o republicanismo da nossa politiea fiscal com
g de oulros dez paizes, enire os quacs sete- monarchias, apre-~
gsento o quadro m. 9. Nio. esld nessas relagdes incluida a
Allemanha, onde os impostos directos, especialmente o da
renda, que 6 o que nos interessa, gfio em grande parte da al-
cada dos Islados confederados.

QUADRO N. 8

Relagdo entre a receita dos impostos directos, orcada para o©
exercicio de 1920-~1921 e o montante da exportagdo ‘de 1019, em
diversos paizes.

' Expressos [Impostos di-
PAIZES em milhdes,| rectos, em 9o, de .
cm KQIQ milhﬁgs 1020} B pata A

Suecia, Cotsrerrransnanses 1.589 304 19,29/
Hol[anda, F‘npnun-oun-t-n- 1»4’11 R 275 19,4
Bclgic&, Fi‘.....-...u..u . 2.296 : 771 33,5
Dinamarca, Corississesncne 743 337 45,2
Noruega, Cor. (1918)...... 753 . 365 48,4
]talia, IJJ!.‘DQ'O.IOO!IO!‘C 5!189 20550 49,‘
Estados Unidos, $eeevrees 7.750 3.044 50,8
Inglaterra, Aeeeseanansndasl 798 661 82,6
Franga, Frosvessiasssaness] 7.420 | - 6.423 86,4
Medi&ger&l.....u...-..-. - el 48,3
Brasil, Mil 1éis.ccoersnees 2.178 148 0,6
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Si o nosso orcamento pedisse ao imposto directo a re-
ceita minima que se encontra nesse quadro, em relagio &
exportagdo, que é de 19,2 % obhteria 418.176 contos, somma
dotupla da que caleulo, e quasi quadrupla da que produziria
o imposto geral e progressivo que proponho, associado aos
do titulo IV do projecto da receita.

Exominando a questio sob o aspecto da contribuigo
per capita, (Quadro 9) desse exame resalta que 3 média do
imposto directo por cabeca 6, nos dez paizes estudados, de
74$449, calouladas as suas moedas ao cambio de 16 d., para
contrabalangar a. depreciagio do franco e da lira. Calculada
pelos valores actuaes, & quota do norte americano é de 2283,
a do inglez de 316%, a do hespanhol 348, a do brasileiro de
495 1éis | Minha proposta ecleval-a-ia, incluidas as cedulas
j& adoptadas no orcamento a 3%900 — & octogesima parte
da. contribuicdio do inglez e um nono apenas da quota do
hespanhol, cuja riqueza eatd muito longe dessa Proporcio
para 4 nossa,

Conclusdo

gr. Presidente, néio se enquadram dentro das convoeniens
" eiag partidarias assumptos como este, que dizem com allos
jnteresses permanentes da Nacfio, e que por isso devem ser
collocados, - pelos seus repi'esentantos, a0 lado, e acima da
politica. Assim penso e agsim. procedo. Falla-me pendor
para Cassandra, mas nfio posso fechar olhos 4 geriedade de
uma situagfio sem precedentes no paiz, no momento em que
j& comegamos @ armar 08 pavezes ¢ golhardetes para o8 fes~
tejos que ahi véem: a divida publica abeirando-se de sote
milhes de contos; dous milhfes e tresontos mil contos de
defteit mo ultimo decennio; a moeda mnacional aviltada de
80 9%; a receita em declinio: a despeza publica em augmen-~
to:; as barragens do papel-moeda abertas; a aread da eco~
nomia popular ragpada até o fundo pelos emprestimos. in-
ternos; os encargos da divida externa dobrados pelo  abati~
mento do cambio; e, peior do que isso, senhores, a despre-
occupacho com que vae O Congresso elaborando, para cele-
brar o centenario, o o_rgamento da bancarrota,
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Em -occasiGes destas, corre a cada repretentante da na-
¢do o dever de expor com franqueza a sua apinifo e os seus
receios, e & o que faco com estas consideragGes, pedindo 4
Commissfio releve a minha impertinencia, attendendo ‘aos
motivos que a inspiraram. R

6432 - Rio dé Janeira — Impronsa Nacional — 1921
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