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. MINISTERIO DAS FINANGAS

Secretaria Geral

Decreto n.° 8:415

Para o servico de aquisi¢io de 50 por cento de cam-
biais de exportaglio, servi¢co que ficou a cargo do Banco
de Portugal, houve necessidade, como era nataral, para
a execugldo do respectivo diploma, duma importante mo-

bilizaglio didria do fundos em escudos saidos das dispo-

nibilidades do Tesouro.

Por algum tempo assim se procedeu, o no fim do ano
de 1922 reconheceu-se a conveniéncia de libertar a conta
corrente normal do Tesouro com o Banco de Portugal
désse encargo, abrindo-se com &ste Banco uma conta cor-
rente especial e auténoma, exclusivamente destinada a
constituir um fundo de maneio das exportacdes, estabe-
lecendo-se condi¢des que: ficaram concretizadas na con-
vencio de 29 de Dezembro do mesmo ano, publicada no
relatério do conselho ds administracdo do Banco de Por-
tagal, de Fevereiro de 1923, e no Didrio do Govérno,
1.% série, de 2 de Margo do mesmo ano.

-Quando se conclufram as negociagdes com o Banco de

Portugal, para se firmar a referida convengio, ficou
assente que o Tesouro faria um depdsito de valores-ouro
para se regularizar de momento a situagfio anterior e
também para o mesmo Banco poder encerrar as suas
contas em 31 de Dezembro de 1922, devidamente escla-
recidas. ’

Por outro lado, pels aludida conven¢do, o Govérno
ndo ficou com inteira liberdade de ordenar a utilizagdo
das cambiais de exportagho adquiridas. De sorte que a

"experiéncia demonstron a oportunidade de modificar os

termos dessa convencgio, modificagio de resto nela pre-
vista, e a urgéncia de concertar com o Banco de Portu-
gal outra forma da organizagio e funcionamento da conta
corrente destinada ao maneio das exportacdes de modo
que se liberte 5 depésito-ouro que o Tesouro fez quando
firmou essa convenc¢io e o Govérno nio encontre peias
para ordenar a utilizag30o das cambiais provenientes das
exportagdes. '
Eis o que é indispensdvel que se faga.

*

Como se sabe, o contrato de 29 de Abril de 1918 ce-
lebrado com o Banco de Portugal, em virtude do decreto
ditatorial de 23 de Abril de 1918, fixow novas bases, di-
versas das antgriormente adoptadas para os emprésti-
mos ou saprimentos a fazer ao Tesouro pelo Banco
emissor.

Resumidamente eis o processo adoptado nos termos
do contrato citado de Abril de 1918. O Tesouro solici-
tava ao Banco de Portugal um suprimento dentro dos
limites aatorizados e &ste Banco cmitia notas represen-
tativas de ouro, entregando-as & tesouraria em conta
corrente. O Govérno, do harmonia com as disposicBes
legais ¢ daquele contrato, mandava que a Junta do Cré-
dito Pablico emitisse titulos da divida péblica fundada
interna de -3 por cento necessirios para a caugfio das
notas do Banco de Portugal postas & disposicio do Te-
souro.

Durante todo o periodo em que se utilizou das facul-
dades estabelecidas no contrato de 29 de Abril de 1918,
adoptou-se 8sse processo deé emissdo e de cau¢do.

A lei n.° 1:074, de 27 de Novembro do 1920, autori-
zou o Banco de Portugal a fazer ao Estado novos em-
préstimos até 200:000 contos. O contrato de 21 de Abril
de 1922 ¢ 0 de 7 de Junho de 1923 elevaram a soma
dos débitos a0 Banco de Portugal mais de 880:000 contos
sObre os resultantes dos anteriores contratos. ¢ Em quo
condigdes foram feitos todos 8sses empréstimos? Qnal a
caucgiio entregue ao Banco de Portugal?

As condigdes désses empréstimos foram idénticas as
fixadas no contrato de 1918, ao qual, de resto, sempre
se fez expressa referéncia na legislagiio posterior. A
cauglio entregue ao Banco de Portugal foi idéntica tam-
bém: titulos da divida pablica fundada interna de 3 por
cento, e, provisdriamente, até se fazer a emissfo déstes
titulos, bilhectes do Tesouro.. .
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" Mas a lei n.° 1:501, de 29 de Novembro de 1923, que
ne sua base 1.* regunlarizon os suprimentos feitos pelo
referido Banco emissor ao Tesouro, desde a data em
que se esgotaram 08 recursos previstos pelo contrato
de 7 do Junho de 1923 até 15 de Novembro do mesmo
ano, veio estabelecer uma innovaglio em matéria de cau-
¢3o, estatuindo no sem artigo 3. que Gsses suprimentos
seriam garantidos por titulos consolidados de 6 /3 por
cento.

N30 se compreende o alcance desta innovagio. Prati-
camente ela é inconveniente. Os encargos de todos os
titulos da divida pablica, pertenga da Fazenda Nacional
e entregues em cauelo, figuram no Orcamento da des-
pesa do Ministério das Financas. De sorte que os juros
dos titulos de 6 !/2 por cento a caucionar os suprimentos
referidos na base 1.* da lei n.° 1:501 ¢ no contrata do
22 de Dezembro de 1923 serie inscritos nesse orea-
mento: por nm lado a importncia em eseudes ao par,
por outro ladp a importdncia correspondente a diferen-
¢as cambinis.

O Govérno nfo vé vantagem nesta complicagio de
escrita orgamental e & contririo a semelhante agrava-
mento de encargos, variando seguudo a evolucio do pré-
mio de ouro, cmbora Gles se limitem, na realidade, 3
simples escritaracio. Kntende, pelo contririo, o Govérno
que ¢ mais convenpiente integrar aqueles suprimentos no
regime dos anteriores, seudo cancionados, como os on-
tros, com titulos de divida fundada de 3 por cento, es.
tabelecendo-se, assim, perfeita uniformidade de condigdes
e de caucio. :

Eis o que se pretende conseguir com éste decreto.

Esgotados os recursos previstos pelo contrato de 7 de
Junho de 1923, e tendo a Tesouraria, de cooperagéio com
o Baneo de Portugal, lancado mao de meios que foram
regularizados pela base 1. da lei citada n.° 1:501, de
29 de Novembra de 1923, a caréncia de instrumentos
de pagamento que as caixas do Tesouro acusavam for-
caram o Poder Legislative a autorizar o' Poder Executi-
vo, pela base 2.* da aludida lei n.° 1:301, a obter do
Banco de Portngal, para utilizagio das necessidades
adwinistrativas do Estado, uma nova emissdo, um novo
agmento de circulaglo fiducifria.

Mas, em vez de dar essa autorizaciio em termos cla-
108 ¢ francos, como o foz pelas lois anteriores, determi-
non um processo nove. Ei-lo. O Estado venderia a prata
recolhida o arrecadada })or virtude do decreto n.° 3:296,
de 15 de Agosto de 1917; o seu valor efectivo em oure
ficaria depositado no Banco de Portugal e 8ste faria uma
emissdo de notas correspondentes até o limite désse va-
lor-ouro.

Mas —note-se bem — essa lei n.° 1:501, base 2.* re-
ferida, estatniu que, emquanto a prata n%o fosse ven-
dida, o Tesouro poderia pedir a0 Banco de Portugal que
antecipadamento fizesse a emissiio das suas notas vepre-
sentativas daquele futuro valor-ouro. E a citada lei
declarou que essa antecipaciio nZo seria saperior a
100:000.0(;105 até 81 de Dezembro de 1923, podendo uti-
lizar-se também por antecipaglo, da restante parte, de-
pois dessa data.

Ora sucede que assim se fez. A prata n#lo se venden
ainda, e todavia, antecipadamente, o Banco de Portugal
emitin as notas correspondentes © o Tesouro delas se
serviu até 31 de Dezembro de 1923, na importancia de

100:000.0008, tendo as restantes também sido emitidas .

e canstituindo o fundo das disponibilidades actunais do Es-
" tado dessa origem, ainda n#o esgotadas e gue chegarfo
para alimentar a tesouraria por algum tempo mais, n3o
contando com outros recursos e rendimentos,

Na realidade essas notas, emitidas nam montante de

160:751,090355, em representagio de um valor-ouro pro--
venjente da venda da prata, valor-ouro que sers deposi-
tado no Banco de Portegal num fataro préximo, sfo idén-
ticas 4s notas emitidas por virtude do contrato de 29 de-
Abril de 1918 e dos outros contratos subseqfientes 8 com-
plementares. Elag constituem a chamada circula¢io fidu-
cifria.

¢Porque se estatuiu para estas notas um regime di-
verso dos outrus?

Qual o alcance pritco déste novo regime?

f‘lao é facil encontrar scientificamento uma oxplicacio.
desta anomalia. A prata ni3o se vendeun; a lei fixon o
Frazo de wm ano para o fazer; conseqlientemente o va-
or efectivo em ouro, produto da venda dela, ainda n3o.
se realizou; o depésito a que a lei se refere s6 se faria
num futaro préximo.

Ora o Govérno nd@o vé raziio para que os emprésti-
mos que antecipadamente o Banco de Portugal fez ao-
Tesouro pela base 2.* da lei n.° 1:501 e pela base 2.2
do contrato de 22 de Dezembro de 1923 nilo participem
da mesma natureza jurfdica dos anteriormente realizados.
pelos contratos precedestes. Bem pelo contrdrio, o Go-
vérno ontende que é mester estabelecer uniformidade de-
critério e de condigdes no regime da cireulacdo fiducis--
ria, n30 vendo necessidade de manter a recente modifi-
cagfio do sistema emqnanto ndo se tornar possivel resta-
belecer a convertibilidade da nota do Banco de Portugal’
s0bre bases solidas, sérias e durdveis, considerando pre-
judiciais ao revigoramento do crédito nacional todos os.
sofismas ilusérios, quaisquer promessas artificiosas e
vis.

A prata disponfvel ¢ hoje pertenca integral do Estado,.
visto o Banco de Portugal ter jd sido reembolsado de-
18:955.1698, valor facial. A faculdade de alienar essa.
prata, autorizada por lei, quera o Govérno manter, jul-
gando o Govérno que o valor-ouro proveniente da venda.

a prata pode ser mais 1til para as neeessidades naeio- .
pais do coméreio, dv que ficar, num futuro préximo, em
depésito, como uma massa inerte, improdativa, nas cai--
xas do Banco de Portugal. O ouro que o comércio nio
pode obter é como se nio existisse.

*

A lei n.° 404, de 9 de Setembro de 1915, criou um
fando de amortizacio e reserva, counstituido por titulos
de crédito-ouro, de reconhecida seguranca, aplicado, na
sua totalidade, a0 pagamento ao Banco de Portugal das
dfvidas do Estado.

O contrato de 29 de Abril de 1918 com o Banco de
Portugal estabeleceu novas fontes de rendimento desti-
nado a 8sse fundo de amortizaclo.

Como se v8, est4 previsto o modo de amortizagdo dos:
débitos do Tesouro ao Banco emissor. Todavia, a lei
n.° 1:424,.de 15 de Maio de 1923, admitin na alinea b)
do artigo 6.° a possibilidade ‘de serem amortizados as
empréstimos que esta lei facultava. Os factos vieram
demonstrar que ésses empréstimos nio puderam ser
amortizados. .

Niao obstante esta experiéncia, a lei n.° 1:501, de 29
de Novembro de 1923, base 1.2, § #nico, admitin a amos~
tizagho dos débitos regularizados pela mesma base, em-
hora se declare: clogo que as circenstincias o peroj-
tam». Mas pela base 2.%, § 2.°, da referida lei, estatufu-se-
que o Govérno promovers que os débitos resultantes da.
autorizagho desta base sejam amortizados de um térgo até
30 de Junho de 1924 e integralmente pagos até 30 de-
Julho de 1925. :

As intencdes do legislador fixando estes preceitos fo-
ram manifestamente inspiradas num pensamento louvivel..
Mas as realidades sdo infelizmente pamco propicias para.
a execuglo déss.s preceitos.
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Com em deficit importante que o Orgamento Geral do
Estado acusa, como pensar em amortizar os débitos ao

Banco de.Portugal? Com a deficigncia dos recursos de

tesouraria, que ¢ obrigada, pela exigiidade da cobranga
dos impostes ¢ de ountros rendimentos, a aumentar pro-
gressivamente a divida flutnante, serd possivel cmbolsar
© Banco emissor de um térgo até 80 de Junho do cor-
vente ano e integralmente até 30 de Julho de 1925 a
divida contraida por virtude da cliusula 2.2 da lei
1:501, de 29 de Novembro de 19232
I preciso encarar estas questdes & face das realida-
"des econémicas e financeiras. Em matéria de inflacdio
de papel-moeda o que urge é deter as omissdes, 6 evitar
que se tenhe de recorver ao expediente fieil, mas peri-
&os0, dos aumentos constantes da circulacdo fidueisria
como meio de cobertura dos encarges do Tesguro, dos
-deficits orgamentais. O efreulo vicieso em que a adminis-
tragdo financeira do Estade se debate n3o eousente a
fixagfio de prazos certos para a amortizaciio dos débitos
do Estado ao Banco de.Portagal. O Parlamento frauces,
ela lei de 31 de Dezembro de 1921, deliberou que o
‘Tesouro amortizaria pama determinada percentagem
-anwal os débitos ae Banco de Franga, representada em
notas emitidas, e o Govérno francés nio pode cumprir
integralmente as disposi¢des legais, devido ao desequili-
brio das suas finangas.

O mais decidido empenho do Govarno ¢ evitar novos
-aumentos de circulagde fiducisria ¢ promever a progres-
#lo sueessiva das receitas provenientes de fontes nor-
mais, que devem bastar para alimentar as despesas in-
dispensdveis, cujo limite e enja fixaglio o Govérne espera
eonseguir por uma enérgica politica de ecosomias, pela
eliminagio implieivel de despesas improdutivas e ing-
Heis. ’

Quando o equilibrie orgamental for um facto o ao sis-
tema crémico dos deficits se substituir o regime dos sal-
dos orcamentais, conseqiiéneia da execugdo de Pprocessos
financeiros raciomais e metodicos, serd emtio ocasifio
‘oportana de se fixarem novas formas de amortizagio dos
débitos do Estado ao Banco de Portugal. Por emguanto
h4 conveniéneia em o Estado se limitar ao ecumprimento
da lei n.° 404, de 9 de Setembro de 1915, que eriou um
fundo de amortizagio e reserva, com aplicagiio, na sua
totalidade, para o reembolso désses débitos.

O artigo 9.° da lei de 15 de Maio de 1923 autorizou
o Poder Executivo a mandar cunhar e emitir moeds sub-
sididria de A50 e 15 até o limite maximo de 40:000.0008,
-de uma liga metdlica adequada, podendo ser alienada
uma fquantidade de cobre em barra que o Estado possui
armazenado na Casa da Moeda ¢ Valores Selados.

O mesmo preceito de lei, prevendo 2 hipétese da de-
mora da cunhagem, deu ao Poder Executivo s faculdade
de, em perfodo transitério, utilizar as notas existentes
-0 Banco de Portngal, daqueles valores, adquirindo-as
por_compra pelo pre¢o que eom o Banco ajustasse e fa-
zendo apor-lhes cm sobrecargn o distico «Repabtica Por-
tuguesa— Casa da Moedas. _

Como se v8, o Poder Executivo ficou autorizado a po-
der contar para as necessidades gerais com novos instru-
mentos’'de pagamento até o limite maximo de 40:000.0004.
O Poder Esecutivo, querendo utilizar-se dessa autoriza-
¢do, ordenou a cunhagem, para o que foi aberto um
" eencurso piblico para o fornecimento de discos met4li-
208, coreurso que foi anulado.

Por outro lado, se a Casa da Moeda encetasse a cunha-
gem das referidas moedas, ela s6 se concluiria num pe-
riodo de tempo superior 2 um ano, podendo finalizar-se
em seis ou oito meses 86 com um trabalbo intensivo,
-oxtraordindrio, além das horas regulamentares.

Tendo-se por estes motivos querido usar provisdria-
mente da faculdade de poder utilizar das notas do Banco
de Portugal nos termos do eitado artigo 9.° da lei refe-
rida, verificou-se que o custo delas, o prego da sua es-
tampagem, incluidas todas as despesas da emissdo, iria
absorver semas tam importantes que a operagio era ma-
nifestamente inconveniente e ruinosa.

¢Que fazor nestas cireunstfincias? ;Como remediar
ésses embarages que tém privado o Tesouro de instru-
mentos de pagamento com que j4 contava?

Sem prejuizo, porventura, da efectivagio da cunhagem,
se isso f0r possivel, a solugfo imediata estaria em o Go-
vérne poder eantabular com o Bance do Portugal wma
convengiio que torne vidvel a faenldade concedida pelo
artigo 9.° da lei de 15 de Maio de 1928. Déste modo
adiar-se-ia a alienagio das barras de cobre armazenado
na Casa da Moeda, podendo 8sses valores metslicos ser
reservades para operagdes de transfurmagiio cujos resul-
tades possam influir bendficamente no cambio:

*

Em vista do que ficou expesto e que eselarece, sem
rodeios, os intuitos que ingpiram &ste decreto;

Usando da antorizaglio concedida ao Poder Executivo
pela lei n.° 1:545:

. Hei por bem determinar:

Artigo 1.° O Ministro das Finangas poders celebrar
com o Banco de Portugal um acérdo ou acerdos neces-
s4rios que tenham por fim:

Modificar os termos da convencito de 29 do Dezembro
de 1922, de serte que o Govirno possa levantar e dis-
por do saldo do depésito-ouro feito pelo Tesouro e orde-
nar livremente a transferéncia e utilizacdo de cambiais
de exportagio adquiridas.

Rever os contratos de 7 de Junho de 1923 e de 22 de
Dezembre do mesmo ano, a fim de se estabelecer o se-
guinte :

-— que o8 suprimentos j& feitos por antecipagiio ao
Tesouro, em virtude da base 2.2 do contrato Jo 22 de
Dezembro de 1923, sejam integrados no regime dos dé-
bites contraidos nes termos do contrato de 29 de Abril
de 1918 e outros subseqgitentes, caucionados, nas mesmas
condigdes dos anteriores, com titulos de divida péblica
fundada interna de 3 por esnto; '

— que a venda auterizada da prata arrecadada e re-
colhida, em execucio do decreto n.® 3:298, de 15 de
Agosto de 1917, hoje pertenca integral do Estado, por
o Banco de Portugal ter sido reembolsado da importan-
cia das notas que emitiu para a operagdo da recolha, se
efectue como e quando o Govérno entender oportuno;

~— que o valor efective em ouro provemiente da refe-
rida prata possa ser livremente utilizado pelo Govérno,
caducando, conseqiientemente a obrigsglio de &sse valor-
-ouro ficar em depésito, a quo se refere a base 3.° do
contrato de 7 de Junho de 1923 ;

-~ que 0s suprimentos que o Bauco de Portugal fez
a0 Govérno até o dia 15 de Novembro de 1923, e regu-
larizados pela base 1.* do contrato e 22 de Dezetabro
d@sse ano, sejam integrados no régimo do eontrato de
29 do Abril de 1918 e outres sabsegientes, cauciona-
dos nas mesmas cendigdes por .titules da divida piblica
fundada interna de 3 por cento;

— que a amortizac3o dos débitos do Estado ao Baneo

.de Portugal prevista no § Gnico da base 1.> e no § 2.°

da base 2.* do eontrate de 22 de Dezembro de 1923
seja regulada em comvengilo especial a celebrar oportu-
namente e a executar-se sbmente quande o Orgamento
Geral do Estado acusar saldos favoriveis para o To-
S0RTO. :

Art. 2.° O Ministro das Finan¢as poderd também eon~
tratar com o Banco de Portugal um acdrde que torng
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vidvel sobre outras bases a faculdade conferida no ar-
tigo 9.% da lei de 15 de Maio de 1923 na parte referente
& utilizagilo das notas do mesmo Banco.

§ tinico. Se do acordo que se firmar em vista do dis-
posto nesto artigo for possivel dispensar-se a cunha-
gem dec moedas, o Ministro das Finangas poderd alienar
o cobre armazenado na Casa da Moeda, para o conver-
ter em valor efectivo em ouro, que dispord como for
11;;.9&5 conveniente para a regularizagiio do mercado cam-

ial.

Art. 8.° Os acordos a celebrar com o Banco de Por-
tugal por virtude déste decréto ndo carecerdo, para se-
rem firmados e cumpridos, da aprovagfio prévia da as-
semblea geral dos accionistas, bastando o consentimento
.do Conselho Geral.

§ 1.° Esses acordos serdio, todavia, submetidos pelo
Consetho Geral, depois de firmados e sem prejuizo da
sua imediata execucdio, & apreciagdo da assemblea geral.

§ 2.° So a assemble® geral negar a sua aprovaglo a
ésses acordos, o Ministro das Finangas submeterd as
resolucdes dela & deliberagio do Poder Legislativo em
estancia definitiva, continuando em execuglio neste intor-
valo os referidos acordos.

§ 8.° Ficam déste modo modificados, exclusivamente
para a celebragiio dos acordos autorizados por &ste de-
creto, os estatutos do Banco de Portugal e o seu regula-
mento administrativo. - .

Art. 4° A Junta do Créditq Piblico é autorizada a
emitir titulos de divida pablica fundada interna de 3 por
cento necessirios para as caugdes que forem precisas e
exigidas pelo Banco de Portugal para os acordos a con-
tratar em vista déste decreto, para o que serio cumpri-
das todas as formalidades das leis vigentes sobre emis-
sfio de titulos. )

Art. 5.° Este decreto entra imediatamente em execu-
¢do e revoga a legislagio em contrério.

O Presidente do Ministério e Ministro das Finangas o
os Ministros das demais Reparti¢des assim o tenbam en-
tendido e facam executar. Pagos do Govérno da Repiu-
‘blica, 11 de Fevereiro de 1924.— MANUEL TEIXEIRA Go-
uEs — Alvaro Xavier de Castro— Alfredo Ernesto de
S¢ Cardoso— José Domingues dos Santos — Anténio
Germano Guedes Ribeiro de Carvalho— Fernando Au-
gusto Pereira da Silva— Domingos Leite Pereira— An-
ténio Joaquim Ferreira da Fonseca — Mariano Martins —
Anténio Sérgio de Sousa— Julio Ernesto de Lima Du-
que— Mario de Azevedo Gomes.

Decreto n.° 9:416
Quando se criou o fundo consolidado de divida pt-

blica, liberado em libras esterlinas, de 6 4/2 por cento,
tanto o Govérno que propds a sua criagdo como o Par-.

lamento que autorizou a sua emissfio e a realizaglo ime-
dia.ta.. do capital nominal correspondente até 4.000:000
de libras, convenceram-se de que esta operagiio de cré-
dito, conjugada com outras medidas financeiras esboga-
das ou em preparaciio, seria de resultados benéficos para
as finangas do pafs.

Circunstdncias varias impediram que rapidamente fosse
convertida em lei a proposta ministerial e outros factos
inesperados modificaram a estrutura dos elementos que
serviram de base para as previsdes mais optimistas. De
sorte que a operagio do empréstimo representado no
novo fundo consolidado de 6 !/z por cento ficou isolada;
novas despesas phblicas sumentaram o desequilibrio or-
gamental anterior e o agravamento das condigdes gerais
Teflectin-se no cambio, manifestando-se pela tendéncia
‘para a firmeza das cotagdes.

Como se sabe, a lei n.® 1:424, de 15 de Maio de 1923,
-estatufu que o novo fundo consolidado venceria o juro
iannal de 6 Y2 por cento, pagivel aos trimestres venci-

dos, em ouro em Londres, ou em Lisboa em escudos a0
cambio médio do trimestre anterior.

Duas séries de emissio désse fundo foram antorizadas
pela mesma lei, cada uma do capital nominal de 4 milhdes-
de libras: a 1.* série, cujo capital seria logo realizado,
o que se fez por subscrigio pablica; a 2.* série para ser '
entregue ao Banco de Portugal, a fim de &sto substituir

pelo novo fundo consolidado as caugdes dos diversos dé-

bitos do Tesouro, podendo o mesmo Banco realizar o ca-
pital nominal correspondente quando o julgasse opor-
tuno.

Em vista destas disposigdes legais, no Orgamento Ge~
ral do Estado para 1923-1924 inscreveram-se, em re-
lagio ao capital nominal de 8.000:000 de libras, os en~
cargos correspondentes nesse ano €CON6Mico: juros ao
par, 2:340.0008; importincia complomentar resultante
de diferencas cambiais, avaliadas aproximadamente, to-
mando-se para base e em previsio orgamental o prémio
de ouro de 1:500 por cento, 35:100.0005.

Bste orcaments foi aprovado por lei de 13 de Julho
de 1923. Nest. data o prémio do ouro era, porém, de
2:320 por ce.to o que eleva necessiriamente aqueles en-
cargos derivados de diferengas cambiais a 56:649.3208.

Na propo-ta orgamental para 1924-1925 que o Go-
vérno apreseatou em 15 de Janeiro ultimo, na Cémara
dos Deputados, os encargos do novo fundo consolidado
de 61/2 por cento foram assim descritos: juros ao par
2:340.0003 ; importancia complementar resultante de di-
ferencas cambiais, avaliadas aproximadamente, tomando-
-so para base e em previsdlo orgamental o prémio de
ouro de 2:555 por cento, 59:787.0005.

O prémio de ouro estd, porém, em 3:060 por cento,
pouco ou mais menos, 0 que aumentard 0s encargos para o
ano econémico de 1924-1925, e serd de 73:955.4405, se
#sse prémio se mantiver, elevando-se 0s encargos mais
ainda se o prémio do ouro se agravar também.

Mas o Govérno vai confirmar neste decreto uma si-
taagdo de facto. A emissiio da 2. série de titulos provisé-
rios do fundo de 6 /a por cento e do capital nominal de 4
milhdes de libras, mandada fazer pelo decreto n.° 9:160,
de 2 de Outubro de 1923, niio se efectuou ainda devido
a decisdes tomadas por varios Ministros das Finangas.
Ora, pelo presente decreto, o Govérno determina a sus-
pensdo dessa emissdo emquanto se mantiverem as actuais
circunstancias econémicas e financeiras do pafs.

Deste modo os encargos orgamentais limitar-se hio
exclusivamente ao capital nominal de 4 milhdes de libras.

Segundo o orgamento em vigor para 1923-1924, e pelo
prémio do ouro de 1:500 por cento neste orcamento
previsto, 0s encargos s#io: juros a0 par, 1:170.0008;
diferengas cambiais, 17.550:0005. Segundo a proposta
orcamental para 1924-1923, ésses encargos foram cal-
culados ao prémio de ouro de 2:555 por cento, corres-
pondendo para 4.000:000 de libras: juros ao par,
1:170.0005; diferencas cambiais, 29:893.5004. Mas to-
mando-se para base o actual prémio do ouro, aproxi-

‘mado de 3:060 por cento, 0s encargos para 0 ano eco-

némico de 1924-1925 serdio de: juros ao par, 1:170.0008 ;
diferencas cambiais, 36:977.7205. '

' *

Eis agora como se tem realizado, praticamente, o ser-
vio do pagamento dos juros na Junta do Crédito Pié-
blico. ’

Nos termos da lei, o pagamento dos juros em es-

_ cudos do primeiro trimestre vencido em 15 de Setembro

foz-se a0 cimbio médio do trimestre anterior (Abril,
Maio, Junho) de 2 3/s, ou sejam 16442(1) por cada ti-
tulo de libras 10, a que corresponde, para 4 milhdes de °
libras, o encargo de 6:568.4008 relativamente a 8s8@
1.° trimestre, ou sejam 26:273.6008 por ano.



