A reducao do valor da nota

“ Continua a dar-nos a honra da sua bela colaboragio o il-

Justre financeiro Quirino de Jesus, que nas paginas da Seara
Nova vai tratar dos nossos mais importantes problemas eco-
nomicos, com a proficiéncia de todos conhecida.

Todos conhecem o caso do americano optimista.
Ele morava num vigésimo andar de New York.
Um dia, debrucando-se para o lado da rua, caiu do
alto.” Mas, & medida que ia passando em frente de
cada janela dos pisos inferiores, o homem comuni-
cava aos inquilinos de cada um deles esta boa no-
ticia: Al right up to now! Até agora tudo yai bem!

A populagio portuguesa, despenhada de um cen-
tésimo andar, vem pms.;mdo 5 sentindo, p]‘am,d-
mente, como 0 nosso yankee. Tristezas ndo pagam
as dividas de uma queda formiddvel.

A catdstrofe econdémica e financeira continta a
desenrolar-se, como os desabamentos numa derro-
cada sem fim. Os govérnos, os partidos, as classes
fazem tudo o que € preciso para que a ruina seja
cada vez maior, ¢ também cada vez mais rdpida.
Em oposicdo a estas destruicdes titinicas ndo hd
1o pais nenhum coméco de reconstrugio efectiva.

‘Quando os males do Tesouro, do cambio, do
trabalho, da produgio, do consumo e da vida che-
gam 4 expressdo trdgica hoje assumida pelos nos-

&

sos, ndo oferece duvida que os unicos remédios
cficazes téem de ser bem radicais, ainda que fos- =
sem empregados por conservadores. Por isso éles i
vdo sendo sempre adiados. Tanto doem, tanto se¢
opoem a tendéncia geral para apenas se arrastar a
crise! Apenas um govérno de organizagdo mui ex-
traordindria poderd adoptd-los e aplicd-los severa-
mente por cima de todos. : 3
Amda awm as necess1dades viao ap(_rtandu tant@.v_

cadas como capazes de irem até a raiz das enfer'
midades. Corremos, portanto, o risco de se mete-
rem por caminhos . ainda mais funestos, porque
déles ndo ¢ possivel uma reforma radical de justica
econdmica e financeira.

Na foz de toda a nossa torrente de calamidades -
estd o cambio desastroso, encarecendo e infernando
a vida. Dai vem que especialmente para aquéle
grande mal se pedem grandes remédios. Um dos
que se julgam tais ¢ a reducdo brutal da moeda a0
seu valor éfectivo ¢ real. Nos ultimos tempos éle
vem sendo preconizado por alguns na propria im-
prensa. Nas conversagdes. particulares ainda mais
se fala déle a cada momento. Chegou-se mesm



rfécentemente a dizer que estavam 4 ser preParacfos
projectos governativos a tal respeito. E’ crivel que
~néste sentido haja propostas no parlamento, ao

~ exame dos problemas, acha mewtavel ou receia,
- que cheguernos dquele resultado fiducidrio, mais
cedo ou mais tarde. Por outras palavras: a qudsi
todos parece absolutamente necessdria a faléncia
posmva do Estado e de cidaddos numerosos, por
uma definitiva desvalorizagdo da nota. E hd ainda
a grave circunstancia de que jd alguns desejam que
e]a se]a feita oficialmente, em franca declaracdo e
- imposi¢do da bancarrota.

~ Consideremos bem éste problema. de cirurgia
; somal Nos sabiamos todos que se podem cortar a
-_um individuo as pernas, os bragos, o nariz, os la-
bios, as orelhas, um rim e pedagos do intestino,
- continuando éle a viver, com o nome de homem.
-Agord véem dizer-nos que depois de tudo isso
ainda se lhe pode decepar a cabega, ou tirar-lhe o
- coragdo, ou o figado, ficando sempre com vida, e
3 mesmo com formosura. O’ estupefac¢do! o Pro-
meteu portugues, até depois de mutilado e morto,

Ve;amos isto. O que se entende pela redugio da
- moeda ao seu valor intrinseco?
1 Na operagdo mais simplista, éle seria determi-
- nado apenas pelas reservas de ouro. Estas, no sen-
. tido lato, sdo de cérca de 28:000 contos, compreen-
~ dendo o metal amarelo em caixa, o depdsito no
. Banco de Inglaterra, o fundo de amortizacdo e as
3 "':obngag;oes dos Caminhos de Ferro postas pelo Es-
- tado em garantia. A circulagiio fiducidria de cérea
- g;le 730:000 contos valeria apenas os 28:000. Cada
100.000700 de notas ficaria em 3.830m00 e cada
100700 em 3783. Numa palavra a perda seria de
- 96,17 por cento. g
Para ai ninguem iria? Mas se tomassem como
- base da conversio o cdmbio médio, o mutilado
daria a mesma impressdo a vista, porque apenas a
poda feita nos membros seria menos curta. Ele
tem sido de cérca de 5 sobre Londres, nos tltimos
€mpos, o que representa 48700 para a libra-che-
que. Os 730.000 contos de circulagio valeriam
08.400 contos. Cada 100.000100 baixaria a
36000 e cada 10000 a 9p36. Seria ainda uma
perda superior a go por cento. Se o ponto de re-
réncia fosse o valor do dolar, unica moeda mun-
ial de ouro, praticamente, a quebra seria ainda
maior. :
- Suponhamos que a solugiio adoptada seria aquela,
U qualquer outra que tivesse aproximadamente o
esmo poder de amputacdo monetdria, E’ evidente

-que seria impossivel examiriartse num $6 artigo a
série dos seus efeitos economicos e financeiros.
Mas, a nosso ver, basta a consideragdo de alguns
dos mais importantes para se compreender que ¢
inteiramente impossivel uma conversio de moeda
com a base de um dgio cambial de mais de 1000
por cento. Nunca se fez nem se fard essa barbari-
dade em nenhum Estado.

Figuremos, primeiro, embora com rapidez, a si-
tuagdo que dai resultaria para algumas classes.

Um funciondrio publico recebia, por exemplo,
cérca de 1.000700 em 1914, ¢ desprezemos nisso,
como no mais, o prémio que tinha entio o ouro.
Ele agora vence 4.000%00, mais ou menos, em
média, com as subvengées. T

Feita a conversdo, o Estado iria dar-lhe 1.000%00
como antigamente ? Nésse caso, o Estado, cuja des-
pesa passava a ser feita em ouro, dar-lhe-ia mais
do débro do que lhe estd hoje dando. Porqué?
Porque 1.000%00 em libras vale pelo cdmbio de 5
sébre Londres cérca de 10.000m00.

Pode o Estado elevar a mais do duplo a despesa
dos seus 'servigos? Ndo: o funciondrio obrigaria o
Estado a falir novamente. :

Mas ficaria bem éle proprio? Nem sequer no
comégo, quanto mais depois de provocar a segunda
crise e a segunda bancarrota. Em 1914 éle vivia
mal com o vencimento de 1.000m00. Como havia
de viver com isso, estando a vida muito mais cara’
Esta ndo baratearia tanto como os cdlculos sim-
plistas supoem. Mas ainda que viesse prowisoria-
mente para o quddruplo do que era em 1914, as
dificuldades pessoais e domésticas de um tal em-
pregado seriam sempre muito grandes.

Imaginemos uma pessoa que tem o capital de
50.000100, vindo de antes da guerra. Ela ficaria
tendo. agora apenas cérca de 4.500%00. Em 1914
0s seus rendimentos efectivos seriam de 2.500%00,
Eles baixariam agora para 225700, tudo aproxi-
madamente. A ruina, pois, seria formiddvel, niio
havendo, néste caso, nenhuma compensagio.

Ou aquele capital esteja representado em notas,
ou em obrigagbes publicas ou particulares de qual-
quer espécie, o mal ¢ sempre o mesmo na sua
esséncia. A razio ¢ simples. Em todas essas hipo-
teses hd créditos, e so @stes sdo atingidos directa-
mente pela faléngia.

Héd muitos capitalistas e Ubrlgauomstds, gran-
des, medianos e pequenos, que seriam fulminados
assim pela conversdo. Entre éles contam-se entida-
des de assisténcia publica, especialmente misericor-
dias. Todos éstes elementos, j4 muito gravemente
sacrificados pelas desordens do nosso organismo

— 15 —




social, seriam afundados em maiores abismos. Se- .

ria muito grande o nimero de familias e individuos
assim arrastados mais depressa para a desgraca,
para a miséria e para a morte.

Figuremos agora os operdrios em geral. Aceita-
rtam éles apenas os saldrios de 1914 pagos em
ouro? Todos sabem que nio. Isto complicaria,
portanto, gravemente os problemas de toda a cco-
nomia nacional. Destruiria pela base a propria con-
versao.

~ Mas suponhamos que se conformayam? Ficariam
em melhores condigbes do que em 19142 Manifes-
tamente em piores, porque a vida seria trés, quatro
ou cinco vezes mais cara do que entdo, mesmo’ no
principio do novo periodo.

No entretanto, pagando-se-lhes os saldrios de
1914 em ouro, paga-se muito mais do que se estd
pagando agora. Suponhamos um obreiro que em
1914 ganhava 4o centavos por dia e que hoje ga-
nha 3woo0. Voltando a ganhar 40 centavos em ouro,
¢ como se hoje recebesse pelo menos 4700, ainda
que desprezemos o dgio de 114

Haveria muitos casos em que-as diferengas ainda
seriam maiores. (Cresceria, portanto, em muitos
milhares de contos, ouro, a despesa do trabalho
nacional, como a dos servigos publices. Tudo nos
impeliria depressa para a segunda faléncia.

Agora imaginemos um individuo ou uma socie-
dade que em 1g14 tinha uma propriedade, urbana
ou rustica, ou uma fébrica, no valor de 500.000700.
Terd éle ou ela qualquer perda com a mudanga
monetdria:

Terd lucros, ¢ decerto grandes. O Estado nio
lhe impoz nenhum desfalque no capital, e pelo con-
trario aumentou o valor da moeda em que éste e
os seus rendimentos sio expressos. Os pregos de
venda da propriedade ¢ dos seus produtos.serdo
muito maiores do que os de 1914, mesmo nomi-
nalmente, por causa das situagdes ¢ tendéncias
adquiridas, dos instintos desencadeados ¢ das des-
confiangas e receios subsistentes. E como sdo pa-
gos em ouro, as vantagens ai sio notdveis.

O mesmo podemos dizer, essencialmente daque-
les que tenham stocks de mercadorias nos seus
depésitos, armazens e lojas. Na sua produgido ou
na sua compra tiveram como instrumento a nota
desvalorizada. Mas ndo as venderdo apenas por um
preco que represente dez por cento do actual, base
da ¢onversdo! Fardo o menor abatimento possivel,
para fazerem a colheita abundante do ouro, que hd
de vir ndo sabemos donde! O Estado ndo lhes
impoz uma peniténcia: deu-lhes um regaboie Eles
nio o deitardo fora.
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Em geral teriamos resultados andlogos quanto
aos valores mobildrios ainda nio considerados.
Suponhamos uma ac¢do’ de 1oomoo que estd hoje -
cotada a 250700 e que dd um dividendo de 20 %o,
ou de 20100, correspondendo aquela a cérca de
2500 e éste a cérca de 2moo, em ouro. Mas se ;
fosse feita a Tonversio, ela seria cotada pelo me-
nos a 1oogoo e o seu rendimento nio seria inferior
decerto a 3300, eni moeda nova. O primeiro valor
teria ido a0 quddruplo e o segundo a mais do
débro. 3

Consideremos a riqueza constituida depois de
1914 em bens imoveis de qualquer espécie. Apa-
rentemente ela sofreria perdas com tal conversao =
monetaria. Um individuo teve depois de 1914 um =
lucro liquido de 5o0.000m00, por exemplo, ¢ em-
pregou-o num prédio. Pode ser que éste lhe nio
valha 100.000#00, apesar da resisténcia oposta a
grande queda dos valores nominais. Mas éstes
100.000300, ouro, sio hoje mais de 1.000.000700
da moeda corrente. Diferencas aproximadamente
iguais iamos encontrar nos rendimentos. Seria 0
ceu dos senhorios, sem falarmos nos restantes.
Simplesmente ndo se vé como possa haver tanta &
felicidade, quando o nosso jankee estd qudsi a =
chegar ao rez-do-chao. g

Olhemos agora para o Estado. A sua divida in-
terna de todas as espécies andard por 1.500.000
contos. Viria a ficar em 150.000 contos, mais para
aqui mais para acold, pela conversio. Ha espiritos
simplistas que pouco mais ou menos pensam numa B
solucdo destas! 3

De repente, haveria um imposto, ou uonhqco, ou
nao sabemos o qué, no valor nominal de 1.350.000
contos, com a circunstdncia agravante de que éle =
no fundo seria real, em grande parte! Com efeito,
o crédito de muitos dos credores internos do Es
tado representa, origindriamente, um emprégo de
ouro, ao par, ou com dgios relativamente pequenos
Seria uma devastacio, como quando um exército &
vencedor varre a fortuna do pais vencido. .

Mas € so isto? Os encargos anuais de toda aquela
divida interna actual, por mais que andemos no -
escuro, devem orgar por 25.000 contos, papel, ot
cérca de 2.500 contos, ouro. Mas os da nova, sa
tisfeitos nesta moeda, seriam pelo menos de 7.500
contos, ou o triplo E\autamente, pois ¢ favor Lalﬁ
cularmos apenas um servigo médio de 5 . KX
como se acrescentdssemos 50.000 contos presente
mente nas despesas orgamentais. Mais outro gran
factor, portanto, a empurrar depois o Estado pard
outra faléncia. : g

Os partiddrios da conversao pretendem que
Estado cobre em ouro todas as suas receitas. Estal



foram calculadas em cérca de 210.000 contos para
1921-22, excluidas as dos empréstimos e as que
_representam apenasjogo de contas. Se o Estado

. as exigisse em ouro, teriamos o pais a dar-lhe tanto

~ como 2.100.000 contos da actual moeda corrente.
A nacdo guebraria logo no. primeiro ano!l. Quem
imagina que ela pode pagar em ouro,. pelos im-
postos e restantes rendimentos do Estado, trés
vezes .0 .que pagava em 1914?! Pois se ela, pelo
contrdrio, estd muito mais pobre, verdadeiramente
arruinada! '

Seja como for encarada a conversio, o Estado
teria de aumentar as suas despesas em muitos mi-
lhares de contos, ouro, equivalentes pelo menos a
algumas centenas de milhares de contos da moeda
actual. Donde viriam? Dos impostos gerais? Mas o
deficit jd é presentemente de muito mais dé400.000

contos. A tributagio comum nido pode chegar-para; -
~encher tantos abismos. Ela nas condi¢ées de agora: .
~ apenas pode alargd-los e multiplicd-los, como.se"
~ tem visto e se ha de ver! : '

Viria ouro de fora? Mas quem o emprest'lma
para éstes e outros efeitos ruinosos? Onde estdo -
as garantias reais e morais para os sonhados em-;

préstimos? Onde as receitas para os juros déstes, -
~ em agravamento dos encargos orga.mentalsf Man-

tidas, como era inevitdvel na sua esséncia, as res-
tantes situacoes e tendéncias actuais, ésse camznho
alids impraticdvel, seria o pior de todos. :

- Como resultante de tudo isso, teriamos a maior
. carestia da vida. Aparentemente a conversdo a ba-
~ ratearia em grau elevado. Uma economia domés-
tica hoje custeada, por exemplo; com 10.000800
. num ano, poderia talvez sustentar-se com 3600300,
© 0u 4.000100: Mas estas verbas representariam hoje
30.0Q07100 € 40.000700! :
A contabilidade ndo se pode destruir. Se as des-
pesas de todoes 0s servigos do Estado e do traba-
lho geral e-os rendimentos de uma grande parte
dos-‘capitais, e da 'agricultura, da induastria e do
| coméreio téem de crescer intrinsecamente na tran-
| si¢do para-a moeda de ouro, quem o pagard no
. fim de tudo é o consumo, com mais desequilibrios,
* dividas e misérias. Em-ultima andlise, a vida seria
- realmente umas poucas de vezes-mais cara do que
- hoje para: satisfazer todas essas necessidades eco-
némicas-e financeiras, Tanto vale como dizer que
a nova bancarrota nacional viria mais raplda e
- mais formiddvel. -

Mas quem, afinal ganhana com toda esta-marcha
, da desorganizagio publica e privada? Os que, num
. pais onde por calamidades trdgicas .o Estado teve
. perdas .de mais de 2.000.000 .contos, da moeda

‘perdessem mais:

‘corrente, e a propria economia nacional as teve
muito. superiores, tiveram lucros. liquidos maiores
do -que .as primeiras. A maior parte: désses ganhos
foram capitalizados .em prédios, em acgGes; em
objectos moveis, que  aumentariam de valor intrin-
seco pela conversio, como vimos, e em colocagdes
e depdsitos de ouro, talvez de mais de yinte. mi-
Jhées de libras, no estrangeiro: . ;

O Estado, néste penodo, emitiu 630 000 contos
de notas para que ésses elementos obtivessem os
seus lucros, a sua nova riqueza, com ésse instru-
mento de espoliagdo nacional. Para que éles fizes-
sem o maior confisco possivel, ndo langou nenhuma
tributagdo | espec:lal sobre jos-ganhos'de guerra. Iii-
mitéu-Se no fim a auméntar os impostos geriis,
principalmente os de consumo. Os que perderam,
os que medraram, pagassem
pouco. E éles se encarregariam ainda de transferir
para os outros, em aumentos de preos, o péso

“dos seus encargos.
* 2. Por ultimo, o préprio Estado viria fazer uma
" conversdo. monetdria cujo resultado principal seria

a consolidagdo e valorizagdo das fortunas assim

feitas no meio da ruina geral. E far-se-ia isso a

custa de uma faléncia estrondosa, de aumentos

-enormes nas despesas publicas e particulares, de

novas imposigoes e novas dividas assim inevitdveis,
~de outras futuras crises cambiais e bancarrotas fi-
nanceiras e economxcas, e de quantas perturbagées
politicas e sociais tivessem de recrescer por tal
caminho.

A reforma da moeda ou regulariza¢io da nossa
raluta ha de vir necessdriamente, como viera, an-
tes da guerra, na Austria na Russia, no Japdo; no
Brazil, e noutros paises da América latina. Mas s6
quando o cdmbio estiver pouco distante do par e
ja se ache num periodo de relativa estabilidade,
para que ndo haja maiores desorganizagGes e injus-
ticas colossais. Fstamos bem longe disso ainda,
infelizmente!

Nas condicoes poh'ucas, sociais e.economicas de
agora, a conyersiio da moeda, de mais a mais com
a base da equiparagdo cambial, seria apenas uma
habilidade de mau gosto para fazer mais uma es-
poliagdo gigantesca em favor dos que exploraram
e exploram a nagdo, Longe de resolver o pro-
blema, abrindo um periodo de ordem, de trabalho,
de producio, e de saldrios, vencimentos, precos e
valores estdveis, prorogaria em todos os aspectos
a crise actual, com novos agravamentos mais sé-
rios, pouco depois.

O comégo da obra da reorgapizagdo nacional
tem de ser muito diferente. As despesas, longe de
serem’ aumentadas, téem de ser fortemente dimi-
nuidas, tanto as:do Estado como’as dos particula-
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res. As' novas riquezas, em vez de serem consoli-
dadas e desenvolvidas, téem de ser finalmente
resgatadas para a nagdo em grande parte por tri-
‘buta¢bes de guerra convenientes. A produgido da
terra tem de ser multiplicada com rapidez, por
meio de uma- grande reforma agricola e agrdria,
que tem de dispor de recursos imensos de técnica,
de crédito e de auddcia.

86 nido serd ilusério, perigoso, contraprodu-

cente, o plano governativo que assente nésses trés

credos, cuja preterigio impenitente ¢ a causd im-
placdvel de termos uma vida pior do que a de
vencidos. Adoptados e seguidos por quem o possa
fazer, ‘estaremos no' caminho seguro da situagiio

que permita a seu tempo a justa e fecunda reforma

da moeda.
9
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