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Minhas Senhoras:
llustres Confrades :

Meus Senhores:

¢Qual de entre nés, reportando-se a antes
da guerra, ndo editou por conta prdépria, en-
velhecendo-o dum século, o dito famoso de
Talleyrand — com renovada melancolia no seu
sab6r de agora: Quem ndo viveu antes de
1914, ndo conheceu a felicidade de viver?

Esta verdade europeia — ¢que digo eu? —
esta verdade das cinco partes do mundo é
de-certo igualmente uma verdade portuguesa.
¢Como nao haviamos de partilhar na desgraca
de todos? Mas os correntes signos meteoro-
I6gicos, que servem um pouco por téda a
parte para estabelecer o contraste entre as
misérias de hoje e a felicidade de outrora,
ndo bastam para definir o clima financeiro de
Portugal, se n6s ndo soubermos desprendé-los
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das interpretacdes em absoluto alheias aos
ventos que sopram no pais.

Tocadmos desta feita, precisamente, meus
senhores, em uma das causas profundas que
levaram a faceis enganos mais dum obser-
vador superficial das coisas portuguesas, e
fizeram pintar, para além fronteiras, dum mo-
délo visto a pressa, um retrato irreconhe-
civel.

O conciliador Montaigne escreveu: «Ver-
dade que estas montanhas confinam, é men-
tira para o mundo que se encontra para além
das mesmas ». Vereis no decurso desta con-
feréncia que, para lograr uma compreensao
meritéria, sera preciso mais duma vez fazer
profissdo de prudéncia e recorrer a éste par-
ticularismo indispensavel.

Para determinar a situacdo em que nos en-
contramos é preciso averiguar primeiro de
onde somos chegados.

A resposta €, simultdneamente, simples e
dificil.

De principio, esta parece, com efeito, resu-
mir-se em duas oragbes gramaticais. Como
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a Europa quési inteira, sob o signo da ver-
tigem, nés conhecemos, depois da guerra, a
grandeza e as misérias da inflaccdo, em que
fichmos mestres. [Essas sdo as paragens de
onde vimos. Mais profundamente atingidos
do que muitos outros, o préprio sentimento
do perigo levou-nos mais depressa a um res-
surgimento, cujos primeiros alicerces, solida-
mente estabelecidos antes de se desencadear
a crise mundial, serviram, por sinal, para nos
dar as oportunas forcas que precisamente nos
habilitam agora a resistir com éxito a tormenta
e a seguir caminho. Esta é a situagdo em que
nos encontramos.

A crise portuguesa parece, portanto, a pri-
meira vista, um simples exemplar do mos-
trudrio comum das crises de depois da guerra,
com a Unica diferenca de que, tendo a doenca
sido mais grave, a reaccdo decisiva devia por
suavez operar com mais rapidez e mais energia.

Mas seria, na verdade, simplificar dema-
siado as coisas, se nos limitdssemos a equi-
parar, pela existéncia dalguns tracos comuns
e pelo sincronismo dalguns acontecimentos
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marcantes, a crise portuguesa a crise geral de
depois da guerra.

O caso portugués possui o seu clima préprio
— e importa ndo o esquecer — seja quando
medirmos o alcance do mal, seja quando entre-
virmos as suas saidas possiveis.

Dois tragos peculiares avultam assim para
lhe dar feicdo privativa.

1. °— Para se compreender a crise portu-
guesa de depois da guerra (e contrariamente
ao caso geral) ha que estabelecer a sua ligacédo
de preferéncia com as mas tradi¢des finan-
ceiras do passado do que com a heranga
financeira material da guerra.

2. °— Para se avaliar a eficacia do nosso
ressurgimento recente, prosseguindo através
das reaccdes da crise mundial — é necessario
também, mais do que em qualquer outra parte,
ter presentes as possibilidades, por demasiado
tempo, menosprezadas do pais.

Eis o que nos impedira de seguir por ca-
minho errado e restituira, simultdneamente,
a cor local aos acontecimentos portugueses.

O plano da minha licdo encontra-se desta
feita implicitamente tragado. Resume-se a
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encontrar resposta para estas trés interroga-
cOes sucessivas:

1. °— dQual foi o nosso passado financeiro,
e que reservas intactas nos foram, pelo menos,
conservadas até a guerra?

2. °— ¢Qual foi o verdadeiro alcance do pe-
rigo corrido durante a crise temerosa de de-
pois da guerra— inventariando-se o apport
dos diferentes factores de perturbacdo e de
ruina ?

3. °— ¢Qual é o sentido do ressurgimento
financeiro portugués, a sua marcha, 0s seus
processos, as suas directrizes, 0 seu mérito —

a sua solidez contraprovada pelos reflexos da
crise mundial, as suas perspectivas derivadas
das proprias possibilidades do pais?

A primeira resposta — familiarizar-nos-a
com a fisionomia de Portugal.

A segunda conduzir-nos-a longe em um
declive perigoso.

A terceira estabelece as virtudes irredutiveis
em que tém de enquadrar-se as boas financas.



Financeiramente, o século xix e o0s pri-
meiros anos do século xx podem, em Por-
tugal, resumir-se nos tépicos seguintes:

1. °— Uma administracdo mediocre, sem
vistas largas, sem plano de conjunto, sem con-
tinuidade, sem clareza nas contas; algumas
rapidas tentativas de ressurgimento, verdade
seja (e das mais meritérias) mas em breve re-
caindo na mesma desordem ou no velho ma-
rasmo.

2. °— Um déficit crénico nos or¢gamentos e
nas contas, consequéncia natural da nossa
primeira afirmacédo; déficit ndo excessivo, seja
dito em seu abono, ndo ultrapassando alguns
digitos milhares de contos por ano; mas déficit
persistente e revelador para mim de sintomas
tanto mais graves que uma crise de vontade
parecia paralisar o doente, impedindo-o assim
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de formular ou de seguir o tratamento ade-
quado.

3.°— Uma utensilagem nitidamente insu-
ficiente, 0 que nem espanta nem destoa numa
administragdo tal como a definimos.

Se 0 ministério publico fésse incumbido de
fazer o processo a historia financeira de Por-
tugal de antes da guerra, ndo lhe seria dificil,
mantendo o negrume das tintas, de continuar
articulando, com severidade, na sua acusa-
cao.

Em primeiro lugar, as despesas, a-pesar-da
escassez do realizado, aumentaram 7 vezes
em menos dum século. E aproximadamente
a progressdo francesa, o débro da progressdo
no Estado central britanico, sensivelmente
dois tercos da progressdo dos belgas. Quere
dizer, as despesas seguem, no mesmo ritmo,
a curva ascendente geral, mas sem a mise-en-
oeuvre dos servigcos publicos que em terra
alheia oferece a contrapartida e a medida do
dinheiro gasto.

Em segundo lugar, a capitacdo da divida é
elevada. Vem logo a seguir a capitacdo fran-
cesa. E o que é peor. Os governantes pa-

u



INSTITUTO DE ALTOS ESTUDOS

rece ndo terem consciéncia de como se deve
recorrer ao crédito. Comega pela divida flu-
tuante externa— de mau aspecto, ndo exces-
siva, por certo, mas arrastando-se o bastante
para sombrear a fachada, agucar os apetites
da alta banca, obrigar o pais, vezes de mais,
a fazer figura de pedinte, e, sobretudo, a sofrer
as exigéncias de credores, por demasiado le-
vados a acreditar que aimminéncia dum reem-
bdlso tomaria as propor¢fes duma catéstrofe.
Depois, a divida flutuante interna, sem melhor
figuracdo também: mantida que esteve sempre
nos plenos dominios patolégicos, sem outra
saida além das consolidacdes da ultima hora,
porque em vez de ocorrer apenas as necessi-
dades momenténeas do tesouro, liguidando-se
em fim de exercicio, foi servindo vezes sem
conto para cobrir a sagrada eternidade do
déficit. O consolidado, copiado do inglés,
com uma taxa de juro inferior a razoavel, mal
cotado na bélsa. Crédito externo, compro-
metido, por sua vez, depois da crise de 1890,
em que se julgou melhor fazer acto de coragem
contra os crédores do que buscar remédio
contra alguns notérios abusos e deficiéncias
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da administracdo. Consolidado e amorti-
zavel, alids, quasi nunca em relagcdo, nem com
0 objecto da divida, nem com as viabilidades
orcamentais.

Em terceiro lugar, a mais falsa das constru-
cdes em matéria tributdria: os impostos ba-
seados sbbre o desconhecimento da matéria
colectavel, quere dizer, o arbitrario do fisco
tendo como parceiro a fraude dos contribuin-
tes, nestes novos jogos de Marivaux... da
mentira e do acaso.

Em daltimo lugar, é preciso ndo esquecer
gue fomos forgados, em 1891, a abandonar o
padrdo-ouro. A inconvertibilidade levava-nos,
seis anos depois, a termos de pagar pelo débro
uma libra esterlina. Pequeno fait-divers, de-
-certo, em matéria de cambios ... tais como
depois aprendemos todos, a nossa custa, a
conhecé-los. Tanto mais que a exclusiva
actuacao das fércas do pais ia permitir a éste
de reencontrar, em 1906, a antiga paridade
da sua moeda. Mas acontecimento de larga
envergadura para a sua época, pleno de mas
influéncias e de repercussbGes desfavoraveis
sdbre o orcamento; e exercendo, sobretudo,
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uma accdo desanimadora soObre a confianga
publica, primeiro suporte das financas.

A acusacdo, rigorosamente baseada assim
sObre o corpo de delito, ndo falta, nestas con-
di¢bes, nem severidade nem sugestdo. Admi-
nistragdo mediocre, déficitcrénico, utensilagem
visivelmente insuficiente, nivel de despesas
elevado sem contrapartida no high-standing
dos servicos publicos, forte capitacdo da di-
vida, divida flutuante patoldgica, deploravel
utilizacdo do crédito, desconfianca dos cré-
dores, desconhecimento da matéria colectavel,
abandono do padrdo ouro — havia ai na ver-
dade mais do que o preciso para desencadear
0s raios mortiferos, tais como Jupiter os fazia
descer dos céus, nos bons velhos tempos, em
que o sr. Paul Leroy Beaulieu escrevia sobre
0s perigos dos maus processos financeiros al-
gumas paginas admiraveis, sem davida, mas
que se deixaram atrasar um pouco.

Prognéstico reservado seria, no entanto,
indiscutivelmente aquele que tivesse por base
exclusiva um tdo precario atestado de cos-
tumes financeiros. E por isso que nos apres-

*4



AS FINANCAS PORTUGUESAS

samos agora a fazer intervir as circunstancias
particulares do pais, segundo as quais nos nao
serd dificil de vos pér em presenca duma ver-
dade inteiramente diversa. A verdade, nao
serd, com efeito, neste capitulo, como numa
peca de Pirandelo — ;toda ela relativa?

As razbes mais salientes, que bastam para
operar esta mudanca radical de cenario, cabem
nas poucas palavras que formam o postulado
seguinte:

Fundamentalmente, as fontes mesmas da
existéncia do pais e da fortuna publica ndo
tinham sido atingidas. O redemoinho era
como os do mar, a superficie: ndo tinha to-
cado no fundo. E o fundo permanecia in-
tacto— com a sua extensdo consideravel, a
sua rigueza nem sequer suspeitada e a sua
unidade perfeita.

Extensdo consideravel, comecei eu por dizer.
Vezes de mais, quando se evoca 0 0SSO home,
0 pensamento se concentra apenas na admi-
rdvel mas estreita facha de terra europeia,
onde os grandes antepassados estabeleceram
h& oito séculos as fronteiras da metrépole.
Mas na orgulhosa expressdo do Poeta, nos
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demos mundos ao mundo. E a-pesar-das
perdas sofridas, ainda nos resta, para além-
-mar, um largo dominio. ;Quem sabe mesmo?
Esse dominio é nosso ainda, porque a histéria
passaria demasiado talvez aos limites do pro-
digio e da lenda, se um destino benévolo nos
nao permitisse de conservar algumas provas
irrefutaveis das descobertas... Assim noés
chegdvamos a guerra, bons-terceiros, a-par
com os belgas, como detentores dum dos
maiores impérios coloniais do mundo; e o
que é mais, dum império marcado pelo nosso
cunho, inteiramente ocupado e pacificado.

Riqueza insuspeitada, proclamei eu, em se-
guida.

Com as maés finangas dissimulando a ca-
pricho os recursos do pais — ndo admira muito,
com efeito, que o pessimismo fosse de rigor,
ha um quarto de século.

Impressionados pelo déficit aparente consi-
deravel da balan¢a comercial — nenhum dos
melhores economistas de antes da guerra, por
exemplo, se apercebeu de que nds tinhamos
uma balanca de contas equilibrada, a-pesar-da
lenta ascensdo das cotacfes da moeda, re-
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N

gressada a paridade em 1906 pela accdo ex-
clusiva das forcas do pais.

Pelo contrario. O pretenso esgotamento
das faculdades do contribuinte, era, entdo,
opinido corrente. Fabula irriséria, num pais,
precisamente, em que o contribuinte, gozando
duma desordem expléndida em matéria fiscal,
se encontrava seguro, pode dizer-se, de que 0s
seus segredos de fortuna nunca seriam vio-
lados por alguma impertinente indiscrigdo do
fisco.

Riqueza insuspeitada :— pode, portanto,
afirmar-se afoitamente.

Falta a Ultima carta: a unidade perfeita do
pais.

Portugal, com efeito, chegou até 0s nossos
dias como uma das mais perfeitas unidades
nacionais da Europa: unidade moral, primeiro
que tudo, sem regionalismos centrifugos, ge-
radores de separatismos eventuais; unidade
intelectual forjada por uma sé lingua, sem
dialectos, falada do norte ao sul do pais; uni-
dade econdémica, finalmente, porque Portugal
é talvez, depois da Franca, e tanto quanto o
consente a interdependéncia humana, uma
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obra-prima nacionalista: um dos paises com
0 maior numero de possibilidades para se
aproximar do desideratum de se bastar a si
proprio: as colonias ingressando alids, admi-
ravelmente, para ésse efeito, no quadro da
unidade nacional.

Se perscrutarmos, por conseguinte, um
pouco, através do nevoeiro que o0s persistentes
erros dos homens s6 pareciam empenhados
em adensar, esta era, para mim, a verdadeira
fisionomia de Portugal, no momento em que
a guerra, a éle também, o vinha chamar as
armas.



Assim chegdvamos, portanto, a guerra.

No passivo do balanco, com uma Unica
epigrafe, mas de monta: a Administracdo ro-
tineira.

No activo, trés grandes valores: a extenséo,
a riqueza, e a unidade do pais.

Junte-se-lhe ainda uma mudanca de re-
gimen, que datava, entdo, de havia quatro
anos.

Ficaram sb6bre a mesa, me parece, desta
forma, os dados que habilitam a decifrar a si-
tuacdo portuguesa, tal como a guerra nos veio
surpreender. Mais ainda. Os proprios dados
gue explicam a violéncia da crise de depois
da guerra e as condi¢bes para reagir com
éxito.

Mas procedamos com ordem.
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Tentemos, primeiro, definir a natureza e o
potencial da crise.

Em seguida, apreciaremos a reac¢do e o
seu alcance.

¢Qual foi, exactamente, a heranca finan-
ceira da guerra, para Portugal?

Aqui ainda, nos cumpre fazer fé por alguns
tracos peculiares ao modélo portugués, se nédo
queremos cair no facil cliché das generaliza-
cOes precipitadas.

E digamo-lo, antes de mais nada. Nao ha
nenhuma relagdo entre a gravidade da nossa
crise de depois da guerra e a heranca finan-
ceira, tal como a guerra a estabeleceu mate-
rialmente para nés.

Nada permite, contra a soberania da evi-
déncia, de diminuir a grandeza do esfér¢o ou
do sacrificio realizados. Esfér¢co formidavel:
0 pais devia bater-se em Africa e na Franca.
Sacrificio enorme! a pluralidade e a distancia
das frentes de batalha s6 eram feitas para
agravar a despesa.

Mas nada permite também afirmar que a
participacdo na guerra haja minado decisiva-
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mente 0S NOSSOS recursos, ao passo que a crise
sobrevinda, abalou depois, por um momento,
0s proéprios alicerces do pais.

E facil demonstra-lo. As insuficiéncias dos
or¢camentos portugueses, para nos mantermos
em luta, haviam sido cobertas por um au-
mento da circulacdo fiduciaria, por uma ele-
vacdo da divida flutuante interna e pela di-
vida de guerra a Inglaterra. Era seguramente
mediocre como teoria das finangas de guerra.
Ao sr. prof. Edgard Alix ou ao sr. prof. Gaston
Jeze, meus categorizados ouvintes de Paris,
sobejariam por certo as razbes para se nado
declarar maravilhados. Mas ndo havia nada
de desesperado, em suma, nada que de longe
se comparasse, sobretudo, com 0 que nos veio
a acontecer depois. A circulacdo fiduciéria,
em 1919, deixou relativamente tranquilos os
precos e 0s cambios, ao passo que, cinco
anos mais tarde, a moeda nacional chegou a
desvalorizar-se mais de 3o vezes. Aos bilhetes
de tesouro, que dobraram apenas até a Paz,
ficavam reservadas, pelo menos, tdédas as
faceis possibilidades de consolidacéo, ao passo
gue, nos dez anos seguintes, iam decuplicar
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duas vezes. E para a propria divida a Ingla-
terra, 0 mais pesado encargo a suportar, mas
que de momento nos nado era exigido, havia
seguramente atenuacdes que desde logo trans-
pareceram, — tanto mais que nds ndo éramos
0s Unicos devedores na espécie, e que da pro-
pria natureza dessa divida, resultaria, pelo
menos, a concessdo de prazos muito largos
para a pagar.

Ao celebrar-se a Paz, ndo se encontravam,
pois, comprometidos, no seu fundamento, os
recursos do pais.

A mais grave heranca da Guerra era ainda
0 que todos nés chamamos o espirito da
guerra; quere dizer, o espirito de facilidade,
de menor esférgo, de ndo-contréle, de desper-
dicio, de descuido, de desordem. Mas ai
saimos nos profundamente feridos. Tanto
mais que uma mudanca recente de regime
estimulava ainda as causas de perturbacéo,
jA de si freqlentes e intensas. E a rotina
administrativa mal nos deixava aperceber
o declive para onde irresistivelmente nos em-
purravam os expedientes financeiros da mais
assustadora feicdo. ¢0 curso forcado néo
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vinha ja de 1891? (A divida flutuante ndo
tinha servido sempre de cobertura aos déficits
orgcamentais? Em boa verdade. A maquina
infernal tinha os seus direitos de cidade, em
Portugal. Um espirito maligno ia acelerar,
agora, o ritmo da danca demoniaca. E aver-
tigem ndo se féz esperar. Em poucos anos,
a longes termos se devia ir, com efeito, na
descida temerosa...

A loucura perdularia atinge entdo, o seu
pleno. O Diario do Govérno, é francamente
mobilizado como 6rgdo do aumento das des-
pesas publicas. Dos 70 ou 80 mil contos de
antes da Guerra vamos chegar depressa a 1
milhdo e 500 mil. Havendo as necessidades
publicas perdido em absoluto a sua ordem le-
gitima de precedéncia, as diferentes despesas
nao apresentam entre si nenhuma proporcao
equitativa. N&o h4, por assim dizer, sombra
de logica nem sentido de direc¢do— num
Estado que afinal ndo sabe o que quere nem
para onde vai. Adjectivando ao invés o fa-
moso dito de Le Play, o Estado convertera-se...
no mau patréo.

Acresce ainda que os expedientes finan-
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ceiros, de que o Estado se serviu para fazer
frente a0 aumento vertiginoso das despesas,
tornaram a crise mais aguda e mais perigosa.

Basta enuncié-los... para os julgar. S&o
guatro— e do que no género sabemos de
mais perfeito:

a) Aumento de circulagao fiduciaria;
b) Emissdo de bilhetes do tesouro;

c) Divida a Caixa Geral de Depdsitos;
d) Recurso a divida flutuante externa.

Com éste instrumental de fina escolha —
vai-se, na verdade, longe e depressa.

Em poucos anos, a circulagdo de notas de-
cuplicou; os bilhetes de tesouro elevaram-se
de cerca de 20 vezes; a divida a C. G. D.
atinge rapidamente 600 mil contos; o Tesouro
volta a fazer figura de pedinte junto dos ban-
qgueiros de Londres.

Conclusdo natural: o déficit que, logo a
seguir a Guerra, era de 100 mil contos, hum
ano alids particularmente dificil, sobe para
além de 500 mil contos em 1923 e de 600 mil
em 1927.
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Pregunto eu agora. ¢As cousas poderiam
passar-se de maneira diversa?

A verdade é que ndo se aniquilava o mal.
Marcava-se passo... nos seus dominios.

Em vez de reduzir o déficit, actuando sbbre
as causas, esperava-se passivamente pelos
seus efeitos. E uma vez chegados os efeitos,
o trabalho cifrava-se em procurar os meios de
pagamento, quere dizer, os meios dilatérios e
inoperantes para evitar a faléncia.

As engrenagens do sistema sdo faceis de
desmontar. Como precedéncia devida, a mé-
quina das notas desempenhou no certame
0 papel principal, o primeiro no tempo, tam-
bém. Mas a inflac¢do custa cara. Em alguns
anos o preco da vida tinha aumentado de
trinta vezes. As notas que se destinavam a
cobrir o déficit, descobriam um déficit inces-
santemente avolumado pelas suas reflexas.
E o dilema aparecia pdsto cada dia: ou parar
a maquina infernal, ou suspender os paga-
mentos. O limite da circulacdo foi mesmo
excedido uma vez. Mas o que era pior: o pa-
nico parecia haver atingido os alicerces do
pais. Os capitais tomavam, deliberadamente,
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0 caminho do estranjeiro. E como sempre,
0 receio da inflaccdo antecipava, nos seus
efeitos, a inflaccdo que se néo fizera ainda.

Perante o alarme geral, houve que mudar
de tatica no auge mesmo da crise. Mas, no
fundo, tudo ficou na mesma, uma vez que 0s
déficits continuaram como até ai.

Suspende-se, com efeito, o recurso a cir-
culacdo fiduciaria, e em seu lugar, para fazer
frente aos negativos persistentes do orcamento,
emitem-se bilhetes do Tesouro, e pede-se di-
nheiro emprestado a C. G. D. ;Mas o que se
ganhou com a mudanca? Um simples adia-
mento do dilema entre a inflaccdo e a faléncia.
¢Como evitar, com efeito, uma vez desenca-
deado o panico, a apresentacdo em massa nos
balcbes respectivos, ou dos bilhetes de te-
souro vencidos, ou dos cheques dos deposi-
tantes? ¢(E nesse momento, que outra saida
se apresentava, fora da faléncia ou da in-
flacgcéo ?

Este ¢ o sentido profundo da crise portu-
guesa de depois da Guerra, a sua figuracdo
dramatica.

O momento havia passado das dificuldades
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infantis e, no entanto, sempre deixadas em
suspenso, de antes da Guerra.

Encontrdvamo-nos, a bem dizer, ameacados
por um desmoronamento tornado quasi ine-
vitavel. E dispunhamos, para salvar-nos, de
uma administracdo que havia provado... do
gue era incapaz.

Compreende-se desta feita a inquietagdo
que se tornou geral no pais.

Em boa verdade. ;Para onde iamos nésP
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Mas era preciso encontrar uma saida.

Nao faltavam alids os precedentes anima-
dores. O pais tinha conhecido, ao longo de
todo um século de administracdo inferior (ja
o dissemos de comégo) alguns assomos de
ressurgimento, demasiado raros, infelizmente,
para fazerem escola, demasiado curtos tam-
bém para dominar a rotina. Mas essas poucas
tentativas ndo sdo falhas de interésse, ja pela
meritoria intencdo que as inspirou, jA& como
barémetro das prdéprias possibilidades portu-
guesas, tddas as vezes que uma vontade firme
imprimiu o seu cunho aos destinos nacionais.

Assim é que, em 850, depressa se cons-
truiu uma nova ordem financeira s6bre os
destrocos das lutas liberais; em 1892, também
se chegou a sair, com relativa rapidez, de
uma suspensdo de pagamentos; em 1907, a
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monarquia moribunda ensaiou, com o sr. Jodo
Franco, o seu uUltimo e curto voo; em 1914,
a Guerra veio justamente surpreender o sr.
dr. Afonso Costa, meu antigo e eminente di-
rector da Faculdade de Lisboa, quando éste
havia anulado, em menos de um ano, o dé-
ficit orcamental, e procurara obter assim,
com decisdo e inteligéncia, os melhores per-
gaminhos de nobreza para a Republica nas-
cente.

Os resultados déstes interregnos fugazes
nada tinham de desanimador. O esfér¢o para
Ihes dar consisténcia é que tinha durado, de
tobdas as vezes, muito pouco.

Mas, verdade seja: a crise de depois da
Guerra ndo parecia tdo facil de resolver, e nédo
nos parece também exagerada a afirmacéo
de que uma instabilidade ministerial, de fre-
guéncia notdria, se afigurava para tal efeito
como particularmente inoperante.

No entanto, algumas tentativas corajosas
se foram produzindo, em plena crise. H& que
assinalar, como primeiro esboco de reaccéo,
em 1924, a provocada melhoria cambial e um
vigoroso apélo ao contribuinte, tornado in-
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dispensavel. Entre 1926 e 1928, a resolucao,
também, de algumas questbes candentes:entre
outras, o regulamento da divida de guerra, em
condicdes semelhantes as alcancadas pelos de-
vedores mais favorecidos; a normalizagdo de
alguns servicos publicos, em pleno estado de
defecgdo, nomeadamente a reparacdo das es-
tradas; o novo regime dos tabacos; a liqui-
dacdo dos transportes maritimos; a passagem
a exploracdo privada dos caminhos de ferro
do Estado.

Era j& alguma coisa. Mas era muito pouco
ainda. A bem dizer, a crise perdurava, com
intensidade igual. Os déficits eram 0s mesmos,
guando ndo maiores. Um certo fundo de ma-
neio, em divisas estranjeiras, de 2 milhdes de
libras, meritoriamente constituido antes de
1926, havia desaparecido na voragem e dava,
outra vez, lugar, em Londres, a hovas e sempre
lamentaveis operagbes de crédito a curto
prazo. As notas do Banco, os bilhetes do Te-
souro e os depositos da Caixa Geral conti-
nuavam a financiar a Tesouraria. Quere dizer:
ninguém havia tocado nos pontos nevralgicos
da crise. A parte essencial, o centro do pro-
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blema ficara de fora, eu ndo direi ja de qual-
quer tentativa de resolugdo, mas da prépria
visdo de conjunto do problema.

E assim gue, numa hora mal inspirada, em
fins de 1927, nos lembrdmos de ir bater a
porta de Genebra. N&o era que um emprés-
timo, celebrado sob o patrocinio da Sociedade
das Nag0es, tivesse algo, por si proprio, de
chocante ou condenavel; mas, como em tddas
as anteriores e pouco felizes solicitacdes ao
crédito exterior, uma vez mais, 0 pais apa-
recia em Genebra, com ares de parente pobre,
pobre de ideas e de recursos. Quere dizer:
como criancga prodiga que sugeria facilmente
a tutela. Os conselhos do saber internacional
ndo faltaram neste transe: era quasi um curso
de financgas, na Faculdade, o que s por sija se
afigurava como excelente; chegaram mesmo
a oferecer-nos uma duzia de milhdes de libras,
0 que ainda parecia mais vantajoso. Sim-
plesmente, a Sociedades das Nagfes teimava
na exigéncia de um controle, ainda que dis-
creto e distante. ¢(Mas que querem V. Ex.d?
N&o se raciocina contra um sentimento. Nesse
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ponto, o homem do povo, em Portugal, tinha
uma singular obstinacdo, de que ndo queria
afastar-se, e 0 melhor técnico financeiro jamais
chegaria a convencé-lo do contrario. Com um
tal ambiente, o empréstimo externo malo-
grou-se, isto é, nés saiamos do intermédio de
Genebra mais desamparados e perplexos do
que nunca. A hora era qudsi de panico. Mas
0 homem do povo tinha razdo. Era em Lisboa,
e ndo a beira de um lago estranjeiro, que a
crise devia resolver-se. O problema nédo de-
mandava nenhuma férmula secreta. O pro-
blema era sobretudo de coragem. E em vez
de pedir aos outros que abrissem os olhos e
a bolsa, era preciso que nés préprios come-
cadssemos por fazé-lo, para medir a extenséo
do perigo e para agir.

A honra ia caber a um homem de enfrentar
e resolver a crise. Designei, como é notorio,
com estas palavras o sr. dr. Oliveira Salazar,
nomeado Ministro das Financas em 28 de
Abril de 1928, e mantido na geréncia da sua
pasta até agora. E o que tinha o seu interésse,
em ser sublinhado no terreno universitéario,
onde falei, em Paris: o sr. dr. Oliveira Sa-
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lazar trazia, como credencial, o seu diploma
de professor de finangas na Faculdade de Di-
reito de Coimbra. Digamo-lo, de resto, sem
demora: o Ministro das Financas permaneceu
fiel ao que sucessivamente aprendeu e ensinou
na Faculdade; ndo va procurar-se explicacao
diversa para o segrédo do seu éxito. E o
triunfo dos principios que encontram precisa-
mente na catedra os seus defensores profis-
sionais. E perante um ensino, desacreditado,
com estrondo, por aqueles mesmos, ou que 0
ignoram, ou que deliberadamente o péem de
lado — quere-me parecer que o caso fornece,
aos que o ministram como aos que o recebem,
motivo de sobra para lhes incutir desvaneci-
mento e estimulo.

Resta-me, portanto, apresentar-vos a obra
de saneamento financeiro que, em Portugal,
vem porfiadamente a realizar-se h& quési seis
anos, ininterruptos.

Fa-lo-ei, obedecendo a um ponto de vista
predominantemente objectivo. Mas sem pre-
juizo do direito de apreciar essa obra nos re-
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sultados adquiridos e nas possibilidades ima-
nentes, eu tentarei sobretudo pdr em relévo
a accdo dos impulsos predominantes que a
animam e que a esclarecem.

A estreia traz desde logo o cunho do autor.

Perante a desorientagdo quési geral que de-
mandava, antes de tudo, ordem nas ideas, o
Ministro das Financas julgou de seu dever
comecar pelo coméco — e tocando desta arte
em um dos pontos sensiveis da organizacdo
financeira, reclamou para si proprio, desde a
primeira hora, os mais latos poderes: o de
determinar para cada ministério o limite mé-
ximo dos seus gastos anuais; o direito de veto
contra todos os aumentos de despesa; a ne-
cessidade da sua concordancia para a edigdo
de qualquer medida que tivesse uma reper-
cusséo directa sObre as despesas ou sObre as
receitas; a sua colaboracdo obrigatdria em
tédas as iniciativas destinadas a promover o
equilibrio das contas.

Munido com estes descricionarios poderes
em relacdo aos seus colegas de gabinete,— o
Ministro das Financas teve como idea basica
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gue era preciso, antes de tudo e acima de
tudo, equilibrar o orcamento.

Esta a pedra de toque da obra empreen-
dida. Quem a quiser seguir, quem a quiser
julgar — é ai que tera de voltar a cada passo.
N&o nos furtaremos, por nossa parte, em o
fazer.

Tendo o Ministro das Financas assumido
0 poder em 28 de Abril e comecando o ano
financeiro em 1 de Julho — s6 lhe restavam
dois escassos meses para elaborar o orca-
mento novo.

Era um tour de force para quem queria
alterar o fundo das cousas. Féz um efeito
de teatro — a publicagdo do novo orcamento.
O pais, aturdido, encontrou-se, de subito, em
frente de uma mudanc¢a radical de cenario.
O déficit astronémico, objecto de temor e de
horror, desapareceu como por um algapdo.
Repetia-se a faganha de 1913. Simplesmente,
a inflaccdo das desgracgas publicas dera outra
amplitude aos saldos negativos das contas
portuguesas.

Passado o primeiro momento de compreen-
sivel surprésa, era facil concluir que nédo se
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tratava de um milagre. Os processos postos
em préatica eram afinal — e uma vez ainda —
as duas Unicas operacdes aritméticas aptas,
desde sempre, a sanear um orgamento dese-
quilibrado : diminuicdo de despesas, aumento
de receitas.

A diminuicdo de despesas ndo podia de-certo
resultar, em dois meses, de uma administra-
cdo curada repentinamente das suas taras.
Uma Unica senda surgia, como viavel: lo-
brigar o que de momento, sem perturbacdes
de maior, aqui e além, tivesse facil correccao;
tratar de ver claro na escrita, a-fim-de su-
primir a inflaccdo dos créditos ndo utilizaveis;
adiar certas obras menos urgentes; e, emfim,
cortar aqueles gastos que ndo afectassem o
rendimento dos servi¢cos ou os direitos adqui-
ridos do pessoal. 140 mil contos foram, assim,
diminuidos ao algarismo das despesas pu-
blicas.

Quanto ao aumento das receitas, onde era
preciso, por sua vez, encontrar uma maior
valia de 200 mil contos, também n&o havia
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que contar, em um prazo tdo curto, com a
possibilidade de serem postas em vigor quais-
guer reformas de larga envergadura. Sobre
os incertos alicerces da matéria colectavel
portuguesa, ¢;que se poderia construir... se-
nao castelos no ar? Para operar de urgéncia,
um uanico método parecia recomendéavel: nédo
fazer sofrer demasiado o paciente e ndo afectar
a economia do pais; quere dizer, a dissemi-
nacdo do esférco fiscal por taxas maltiplas, e
promover uma cobranca que se efectivasse
melhor. Esta foi a doutrina e atécnica do ci-
rurgido de 1928. O «1928» de Portugal pa-
rece-se assim um tanto com o «1926x» francés.
Com um ponto de referéncia ainda para faci-
litar o confronto. Devendo operar a quente,
as duas experiéncias estdo de ac6rdo para
proclamar as condi¢8es de éxito, em financas,
desta cirurgia arriscada. Em Franca, como
em Portugal, havia-se feito acto de confiancga.
E foi o sentimento do perigo, apelando para
0 espirito de sacrificio, que tornou possivel o
consentimento do pais.

O orgamento de 1928-1929 encontrava-se,
pois, equilibrado. Mas ésse or¢camento, que
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passou a historia, ndo fazia sozinho a sua en-
trada no mundo.

Um orgamento, por melhor equilibrado que
pareca, ndo se converte, vezes de mais, com
efeito, quando o executam, em um mero far-
rapo de papel? Compreende-se, déste modo,
a desconfiada prudéncia do ministro, que
julgou necessario defender o equilibrio das
suas previsGes, com a estratégia de algumas
regras passadas préviamente a lei.

Essas regras merecem, em boa justica, que
as consideremos por um instante. Nelas re-
side, com efeito, o suporte que vai permitir
ao equilibrio orgcamental de se manter. Mas
nelas se encontram, também, e ja norteadas,
as directrizes gue mais tarde s6 podem ganhar
em desenvolvimento e firmeza.

Essas regras resumem-se, de resto, em meia
duzia de palavras.

Regra da unidade orgamental, passada de-
pois & Constituicdo, como o fundamento do
préprio orcamento: um unico total de des-
pesas oposto a um Unico total de receitas,
sendo o Unico meio, na verdade, de se lhe
apurar o saldo liquido final.
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Cobertura das despesas normais do Estado,
integralmente efectuada pelas receitas normais
— isto &, com exclusdo absoluta dos emprés-
timos.

Restricdo legal apreciavel da nogéo de des-
pesas extraordindrias, Unicas admitindo a co-
bertura pelo empréstimo. De onde deriva
gue, tornando-se a maioria das despesas or-
dinérias implicitamente mais avultadas, sera
preciso recorrer em maior escala as receitas
normais, quere dizer, em Uultima analise ao
imposto. Regra severa, passada por sua vez
também a Constituicdo. Jbgo dificil, tanto
mais que uma preocupacgdo de elegancia em
elevar ao maximo as coberturas normais, se
converteu na pratica em um zélo porventura
excessivo. Mas certificado incontestavel de
sinceridade, e contraprova de solidez orca-
mental.

Outras prescri¢des ainda.

Proibicdo de financeamentos a empresas
privadas, sob qualquer pretexto de utilidade
geral: medida de ocasido para ndo deixar
criar raizes a alguns precedentes ruinosos.

Responsabilidade civil e penal para os
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chefes dos servigos, cujas despesas hajam ex-
cedido as autorizacdes legais.

Regulamentacdo apertada dos pagamentos
por conta dos exercicios findos, tendo como
primeira condi¢do a inscri¢do prévia da des-
pesa a efectuar no orcamento do ano cor-
rente. ¢(Quem ndo sabe que, precisamente ai,
costumam abrir-se as fendas de mais insidioso
risco para o equilibrio das contas?

Finalmente, defesa do or¢camento contra as
pressGes doentias das financas coloniais.

Eis aqui, portanto, meus Senhores, 0 ponto
de partida do saneamento financeiro portu-
gués : um orcamento equilibrado em dois
meses e uma armadura legal, préviamente im-
provisada, para permitir ao equilibrio de se
manter.

Pode éste conjunto parecer, porventura, um
pouco sumario. ¢Como havia éle de néao re-
flectir o ambiente da sua hora dificil? Mas
além de que ésse prefacio j& encerra alguns
dos melhores elementos da obra que depois se
prosseguiu — o0 pragmatismo mais exigente
terd, pelo menos, de se declarar satisfeito. O
orcamento de 1928, que ao ser elaborado,
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apresentava um excedente previsto de i.500
contos a favor das receitas, fechou com um
saldo efectivo de 285 mil contos.

Quasi seis anos ja sdo passados depois
déste inicio prometedor. Tenho agora que
dar balanco a obra realizada desde entdo. E
certo que essa obra vai seguindo ainda no seu
curso. Mas algumas conclusdes se inferem,
com tdda a evidéncia, ja. A falta dos desen-
volvimentos que ndo cabem numa hora, vou
tentar um esbog¢o sumaério, mas que vos dé
idea do caminho andado. A minha exposicéo
far-se-4, de resto, em dois tempos. Primeiro,
os resultados a que se chegou. Depois, 0s
processos seguidos para os alcancgar.

Em matéria de resultados adquiridos, ha
dois sobretudo que se devem sublinhar e que
bastam para dar conta da situacdo actual.

O primeiro é o facto — que, a partir de
1928, cinco orgamentos foram sucessivamente
encerrados com saldos positivos variando
entre 40 e 285 mil contos, e cuja soma sobe
a 710 mil contos. Tudo leva a prever que o
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orgcamento corrente seguird as tradi¢cdes dos
seus predecessores.

O segundo facto é a reducdo progressiva
da divida flutuante, que, regressada de um
total superior a 2 milhdes de contos, se en-
contra praticamente anulada ja, devendo em
30 de Junho préximo completar-se o paga-
mento integral dos bilhetes de tesouro em cir-
culacéo.

Equilibrio orcamental, facilidades de Tesou-
raria— ;ndo serdo estas as duas finalidades,
por exceléncia, de t6da a actividade finan-
ceira? O que me resta a descrever dos resul-
tados obtidos, derivara antes do estudo dos
processos que se seguiram para os alcancar.

A exposicdo dos processos ou meios de
accdo que produziram o saneamento portu-
gués, e pela razdo até de que a obra empreen-
dida teve de tocar um pouco em todos os do-
minios das financas publicas, parece mais
consentanea com um largo desenvolvimento
do que com o curto resumo, a que tenho de
me cingir. Haverd assim sobretudo certos
pormenores, que a-pesar-de provadamente
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operantes, eu sou forcado, com vivo desgosto,
a omitir.

Mas a esta primeira observacdo, uma outra
vem juntar-se por sua vez. Diversidade, na
ocorréncia, ndo quere dizer, dispersdo. E as
indispensaveis linhas gerais, de que eu me li-
mitarei a estabelecer o sentido, hdo-de des-
prender-se, afinal, com nitidez suficiente, dos
processos que vou referir.

Para a minha exposicdo — pedirei empres-
tados a divisdo classica da ciéncia das financas
0S seus quatro compartimentos — despesas,
receitas, crédito, orcamento — e, classificando
sob a sua égide os processos do ressurgimento
portugués, eu vou tentar, em poucas palavras,
de estabelecer o seu apport e de lhes medir o
alcance.

a) O primeiro capitulo — despesas publicas
— provoca facilmente para a obra empreen-
dida desde 1928, quere o assentimento, quere
a critica.

O assentimento, em primeiro lugar. E a
precedéncia, ndo Ihe pode ser regateada com
justica. Antes de mais nada, é preciso ndo
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esquecer, com efeito, que, mantido sempre,
alids, o equilibrio orcamental, se tem prosse-
guido incessanlemente, num esfor¢co dos mais
vigorosos, para criar a utensilagem que quasi
inteiramente nos faltava. As estradas estdo
reparadas, os caminhos vicinais a recons-
truir-se, os portos em construcdo ou amplia-
cao; a réde telefénica tem tido uma extenséo
consideravel; edificios escolares numerosos
encontram-se em via de acabamento, por todo
0 pais; alguns outros servi¢os publicos se tém
instalado com dignidade; hospitais, por sua
vez, de feicdo moderna, assim como arejados
bairros operarios, vao levantando as suas fa-
chadas e demonstrando intuitos de bem fazer.
Nao creio, de resto, que éste rol para nos de
grandezas inéditas fésse susceptivel, gquando
o referi, de produzir em Franga qualquer leve
efeito de admiracdo ou de aplauso, porque,
felizmente para ela, a Franca esteve sempre
longe de conhecer, neste particular, o que
constituiu, ndo sabemos bem, se a nossa mi-
séria, se a nossa vergonha.

Eu posso mesmo acrescentar ainda algumas
realizacbes honrosas que resultam de uma
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administragdo melhorada: o plano decenal,
financiado a ioo mil contos por ano, para
acabamento da nossa réde das estradas; os
progressos técnicos apreciaveis verificados
Gltimamente na construcdo dessa mesma via-
cdo ordinaria; a reducdo consideravel de
prazos e de custo na construcdo dos edificios
do Estado, assim como o inventario de tddas
as construcdes inacabadas para sua proxima
conclusdo; a multiplicidade de obras de inte-
resse local, com participagdo financeira do
Tesouro, para fazer frente ao desemprégo; a
progressdo dos créditos orgcamentais conce-
didos para despesas reprodutivas.

As economias tiveram, também, a sua parte
no esforgo realizado. Algumas provém de uma
tecnicidade melhor. Outras'sdo devidas a
uma fiscalizacdo mais severa ou a uma con-
tabilidade melhor estabelecida. Outras ainda
sdo a sancdo de alguns denunciados abusos.
N&ao serei eu quem lhes apouque as virtudes
exemplares. Mas dispersar-me-ia, se quisesse
inventaria-las aqui. Eu sdé quero destacar
agora uma medida, cujo alcance se faz notar,
guere pelos resultados, quere pelo sistema: a
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reducdo dos quadros do pessoal dos diferentes
servicos; os funcionarios em excesso ficando
na situagao de adidos, mobilizaveis, e as vagas
abrindo-se apenas quando se haja chegado a
algarismo inferior aos limites fixados para os
quadros remodelados. Ouvi dizer que as pri-
meiras vagas ja estavam perto de se abrir. O
sistema rocgaria pela obra prima politica, se néo
tivesse sido necessario reservar um lugar de-
masiadamente vasto a incompeténcia e se nao
se houvesse retardado, por tempo excessivo, a
salutar renovacdo dos servigcos pelos novos.

Mas ndo h& s6 o assentimento. A critica
tera foros de sugestdo quando reclamar uma
revisdo integral, que ndo po6de concluir-se
ainda, do quadro das nossas despesas pu-
blicas, a-fim-de melhor as dosear. A defesa
nacional e a ordem publica, sobretudo, cha-
mam sObre si a atencdo, porque os seus créditos
continuam a absorver entre um térco e um
guarto do orcamento. O problema ndo com-
porta solugdes simplistas. Nem os melindres
politicos nem as dificuldades internacionais do
momento lhe reduzem, decerto, a sua comple-
xiva acuidade. Mas se ao exército é devida a sa-
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tisfacdo moral de tudo se fazer para que ma-
terial earmamentos sejam dotados com verbas
satisfatérias, é preciso que a burocracia dos
ministérios da defesa nacional se ndo torne
inoperante ou um coito estratégico para urna
fiscalizagdo de despesas de menos acentuado
rigor. Exige-o a honra do exército, como a
defesa do contribuinte. A éste propoésito, um
sintoma concludente se nos apresenta, com a
construcdo, activamente prosseguida de um
primeiro tr6¢o do novo programa naval, tédo
imprescindivelmente ligado aos nossos des-
tinos de grande nacgdo colonizadora, e do
qual cinco unidades, s6bre catorze, ja fizeram
a sua entrada s6bre as aguas do Tejo. Aqui-
sicdes oportunas e avolumadas de material
de guerra, assim como o desenvolvimento da
aviagdo maritima, tém sido, por sua parte
também, o sinal evidente de que se esta
abrindo caminho em direc¢do oportuna.

Mas ndo importa. E preciso empreender,
com minucia acrescida, ndo direi sé, a revisao
das despesas militares, mas de tédas as des-
pesas publicas, o que comporta, por sua vez,
a revisdo necessaria das func¢des do Estado.
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Ai se encontra, como em todos 0s paises, 0
né vital do problema financeiro, perante as
receitas abaladas e perante a inflaccdo esta-
tista. Ai, de resto, ndo ha pequenas vitérias.
SO h& pequenas criticas. O peor é que a luta
se tornou demasiadamente desigual. A pro-
pria doutrina, que devia fornecer as melhores
armas de combate, ¢(ndo se deixou porventura,
ela também, mal-inspiradamente contaminar
por um cepticismo traigoeiro, contra o qual
temos todos assim de reagir com urgéncia?

A lei portuguesa de 27 de Marco de 1929,
j& se dedicou a forjar, com tb6das as suas
pecas, o instrumento que deve proceder a re-
visdo das despesas. E a Intendéncia Geral do
Orgamento — organismo néo destinado a fis-
calizar a legalidade das despesas (essa € a
missdo da Direccdo de Contabilidade), mas a
preparar o orgamento em ordem a estabelecer
0 edonismo dos servigos: quere dizer, em cada
caso, se a sua normalidade satisfatéria nao
poderia ser obtida com um dispéndio menor.
Idea inspirada na lei americana de 1921 e
gue deve, quanto a mim, fazer — e s6 Iho de-
sejo, glorioso — o seu caminho neste mundo.
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¢Simplesmente, estara a lei condenada a
ficar para sempre letra morta, a falta de se
poder forjar, também com tdédas as pecas, O
Intendente Geral, ésse novo Encoberto, de vir-
tudes ainda ndo pressentidas em ninguém?
¢virtudes alids imprescindiveis como condigdo
sine qua non de se fazer uma obra decisiva?

b) As receitas, constituiram naturalmente,
pelo seu lado, desde 1928, o objecto de nume-
rosos ensaios, tendendo com uma fortuna de-
sigual, quere a sua elevacdo, quere a sua me-
lhoria.

Mas ai, na verdade, sob o ponto de vista
da construcdo doutrinal, h4 muito pouco para
dizer do que possa interessar como eu queria
em Paris, um curso da Faculdade de Direito. O
interésse da licdo reside em objectivo distinto.

N&ao é que o espirito inventivo tivesse en-
trado em férias no Ministério das Finangas.
Com a crise mundial sobrevinda, foi preciso
alids, como em tbéda a parte, fazer frente a
baixa das receitas, que importava manter ao
nivel do primeiro orcamento equilibrado.

Mas ai o sentimento das realidades do Mi-
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nistro (e essa é a licdo do acontecido) devia so-
brepor-se ao gosto ilusério da novidade e
afastar, em consequéncia, alguns ultimos mo-
délos sedutores, mas perigosos.

Em compensagédo, tendo a rebusca da mi-
nucia passado ao primeiro plano, nada foi
posto de lado, podeis acreditar-me sob pa-
lavra, do que pudesse obstar a quaisquer
fugas da cobranca. Multiplicaram-se as me-
didas governamentais no sentido, quere de
obter dos servicos a pontual entrada dos im-
postos, quere de garantir o Estado contra a
mé& fé do contribuinte. Se alguma critica
houvesse a fazer, ela incidiria mesmo, de pre-
feréncia sbbre certos condenaveis exageros do
fisco, especialmente em matéria de organiza-
cdo e funcionamento dos tribunais de conten-
cioso dos impostos, a qual fere por vezes uma
sensibilidade juridica de exigéncias medianas.

¢Quere isto porventura dizer que, além de
um retoque detalhado na técnica dos servicos,
o legislador néo tivesse considerado o funda-
mento do imposto? Uma reforma geral do
sistema tributéario foi decretada, vai para cinco
anos. Mas é ai sobretudo, para me servir de
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certa linguagem, que tem as preferéncias da
gente moca, que V. Ex.s ndo verdo sair do
stadio ministerial uma super-producdo 1929.
Nada |4 se encontra, na verdade, do que
forma a aspiragdo desta época em direcgdo a
uma melhor justica fiscal, e de que nés pro-
prios alids ja haviamos feito o ensaio: quere
dizer, a técnica do imposto baseada, em har-
monia com as declaragfes fiscalizadas, sébre
a determinacdo do rendimento livre, e do-
seada, progressivamente, depois.

N&ao. O relatério da lei, a que nos repor-
tamos, ndo pretende de nenhum modo dissi-
mula-lo, o ministro declarando-se inapto a
preceder condi¢fes inexistentes, para gloria
Unica, e & custa do Tesouro, de alguma im-
provizacdo legal vistosa, mas enganadora.
¢Antes de se desentulhar a matéria coleclavel
do camoiiflage que a deforma — como pensar
em obter o rendimento real de cada contri-
buinte? E assim que o legislador julgou fazer
obra mais util, formulando transitoriamente o
principio do rendimento normal em vez do
rendimento real. Quere dizer, em lugar de se
aproximar, como de justica, de cada verdade
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concreta, mas dificil de apurar — estabelecer
uma média, em suma, arbitraria, obtida para
a matéria colectavel de cada imposto, em con-
formidade com certas indu¢Bes empiricas,
certas actualizacdes a cotacdo dos pregos e
certos indices exteriores.

iEvidentemente, a critica tem aqui um facil
campo de manobra! e talvez mesmo que o
maior merecimento houvesse sido em néao lhe
mostrar receio, tanto mais que ela se estriba,
todos o sabemos, em raizes doutrinarias e
politicas poderosas— e nada de mais arris-
cado nos nossos dias, a falta dos moinhos
desaparecidos, do que declarar guerra a certas
misticas.

Uma reforma dos impostos, talhada nestes
moldes, em 1929, tem um indiscutivel ar de
atrazo. Mas nos somos depressa transportados
de novo as ofensivas fiscais da actualidade —
ou se quiserem antes, a piedade maior do
contribuinte — se acrescentarmos que a re-
visdo da matéria colectavel se esta fazendo
apertadamente, em mais de um ramo de im-
postos, o que equivale a criar possibilidades
mais eficazes para uma reforma, adiada, por
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agora, em nome dum prudente oportunismo
financeiro.

Muito haverd que fazer igualmente para
conservar actualizados os impostos indirectos.
As tarifas aduaneiras, recentemente refun-
didas, sobretudo. Mas ai topamos, de prefe-
réncia, com o agastado embate das rivalidades
econdmicas — e é pela accdo dos outros, so-
bretudo, que nos teremos de pautar. No en-
tanto, agrada-me em demasia, para que me
abstenha de o sublinhar a passagem, o ca-
racter sendo moderado, pelo menos ndo agres-
sivo, da politica aduaneira portuguesa. Nao
destba esta assim, como sua réplica oportuna,
das facilidades existentes para as saidas de
dinheiro, cujos ultimos entraves tém ja so
entre ndés um mero sentido fiscalizador.

Se a ésse conceito temos todos de regressar,
segundo creio, para resolver a crise mundial,
felizmente déle ndo estamos demasiado longe.
E preciso ndo perder de vista, com efeito, que
0s nacionalismos, por mais exacerbados, terédo
sempre inconvenientes notérios cm alojar o
absurdo em sua casa, e que as antigas mu-
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ralhas da China também ndo contém o mate-
rial mais qualificado para construir com éle
as fronteiras europeias dos nossos dias. Mas
voltemos, sem perda de tempo, a nossa expo-
sicéo.

c) Para completar o quadro sumario dos
processos financeiros seguidos em Portugal,
a partir de 1928, sé nos falta, com o breve
acrescento de algumas palavras, falar na di-
vida publica e no or¢camento.

Vamos enfrentar déste modo o que ha de
mais interessante na obra empreendida.

Comegemos pela divida publica.

Se V. Ex.a&s se reportarem um instante ao
guadro que lhes desenhei da desordem cré-
nica que reinava entre nds, em matéria de
divida publica, a transformacdo operada roga
pelo prodigio: quanto a reduc¢do dos quanti-
tativos, e quanto a revisdo das ideas. Cada
cousa tende, com efeito, a tomar o seu lugar...
e a divida flutuante até a prescindir do seu.

Neste capitulo, o resultado, por assim dizer
central, prosseguido desde a primeira hora,
e que se espera atingir em 30 de Junho pro-
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7

ximo — é, com efeito, com uma Unica e mais
do que compensada excep¢do, o reembolso
integral da divida flutuante

As etapas merecem de ser reconstituidas.
O sr. dr. Salazar, seguindo neste particular o
sr. dr. Afonso Costa, comecou por reembolsar
a divida flutuante externa. Pouco tempo de-
pois suspendia a emissdo de novos bilhetes
do Tesouro. Em seguida, passou a reduzir o
montante dos bilhetes do Tesouro em circu-
lacdo: & medida que as facilidades crescentes
da Tesouraria o permitiam, publicava-se o
anuancio de que os bilhetes de um quantita-
tivo cada vez mais elevado ndo seriam refor-
mados no seu vencimento. Comegaram a ser
pagos os titulos de i conto. Pouco a pouco,
subiu-se até 9 contos: todos os bilhetes dessa
importancia ja4 eram reembolsados obrigato-
riamente o ano passado. E éste ano, reem-
bolsam-se todos, sem excepccdo. Em 30 de
Junho préximo completar-se-a éste pagamento
integral.

Resta a divida a Caixa Geral de Depésitos.
Ela também foi apreciavelmente reduzida:
de 584 a menos de 200 mil contos— além de
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gue essa ultima parcela da divida flutuante ja
é largamente ultrapassada pelas disponibili-
dades do Tesouro no Banco de Portugal e no
estranjeiro, que segundo os ultimos dados se
elevam a 750 mil contos. Mas ai, ndo deve
acolher-se sem reservas um rosado optimismo
oficial. A meu ver, se a C. G. D., estabeleci-
mento do Estado, for autorizada a receber,
além dos depésitos obrigatorios, os depdsitos
voluntarios, sem mais fortes restrigbes do que
as existentes — o Estado guarda talvez para
si um reservatorio formidavel, mas em relagéo
ao qual tédas as mas tentagcdes podem com-
prometer a liquidez do Tesouro, além de que
sO a réde complexa da banca privada se en-
contra em condigOes para assegurar a irri-
gacdo do dinheiro no Pais. (0 perigo sé se
fara sentir, se o Estado ocupar o polo oposto
da politica financeira actual? Evidentemente.
Mas, entéo, esta reserva poderia depressa tor-
nar-se decisiva.

Nada, no entanto, retira aos resultados
actudis o seu alcance consideravel, contido
nesta formula sumaria: que afuncao patol6-
gica da dividaflutuante, mal cronico em Por-
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tugal, deixa de existir. A funcdo normal da
divida a curto prazo anuncia-se mesmo ja,
para os tempos novos, em uma dupla dispo-
sicdo legal: a sua limitagdo a ioo mil contos,
ou sejam cérca de 5 por cento das receitas,
como méximo a atingir e como simples ante-
cipacdo dos rendimentos publicos; e a obriga-
cdo para o Tesouro, no fim de cada ano, ou de
reembolsar a divida flutuante, ou de guardar
em cofre as disponibilidades para o fazer.

A politica de reembdlso da divida flutuante
(a qual veiu juntar-se recentemente a das con-
versdes facultativas) e as obras de fomento,
em via de realizagdo, indicam por si mesmas
o apélo que ndo podia deixar de ser feito aos
empréstimos a longo prazo.

Mas ai, ainda, os processos seguidos re-
velam a prudéncia e os resultados adquiridos
exprimem-se por outros tantos éxitos.

Trés conclusdes, com efeito, se destacam.

A reducdo do capital total da divida.

A reducdo dos encargos.

A precisdo de manobra, que permitiu o en-
cadeamento das operacdes levadas a bom
térmo.
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Podemos cifra-lo, por demasia ainda, como
segue.

Quanto a reducdo do capital da divida: no
final do ultimo exercicio, o total da novas
emissOes de consolidado e amortizavel desde
1928, cifrava-se, aproximadamente, em contos
i.500.000; s6 para pagar divida flutuante,
gastaram-se 1.900.000 contos.

Quanto a reducdo dos encargos: 0s en-
cargos totais da divida publica diminuiram de
10 por cento em cinco anos. De 300 mil
contos, em 1928, passaram a 270 mil em ig 33.

Estes dois Unicos algarismos, do capital e
encargos reduzidos da divida publica, servem
para provar a precisdo de manobra no enca-
deamento das operag¢fes sucessivamente con-
sideradas, e produzindo resultados tdo mar-
cantes.

Basta, com efeito, atender:

Reembolsaram-se cérca de 2 milhdes de
contos de divida flutuante.

Comegou por se pedir emprestado a 6 ¥4
em 1929 e neste momento, precisamente, uma
larga emissdo é lancada a 4 1A, com um en-
cargo efectivo ndo superior a 5,25.
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Anuncia-se a conversao facultativa préoxima
do 6 */g, 1927, a uma taxa liquida de 4 i/i p. c.
Ai havera perto de 1 milhdo de contos a con-
verter, o que se traduzird em uma economia
anual para o Tesouro de alguns milhares de
contos.

O éxito desta conversdo parece, alias, ga-
rantido, quere pelas taxas de capitalizacdo
tornadas correntes, quere pelos dois ensaios
felizes que ultimamente unificaram e conver-
teram alguns empréstimos de fei¢ao dispersiva.

As cotagbes da Bolsa demonstram igual-
mente o grau de confianga publica que esta
na base de operacdes desta magnitude. Para
s6 falarmos do nosso empréstimo mais repre-
sentativo, o Externo 3 por cento — ainda co-
tado, em Londres, a 48, no fim de Junho de
1931— j& atinge, segundo a ultima cotacéo,
72 7,, 0 que o0 nivela quasi com o Funding
Brasileiro 5 por cento 1914, cotado a 76. As
facilidades de Tesouraria e a perfeita honora-
bilidade do devedor portugués recebem desta
forma o seu prémio de virtude.

d) Para terminar a rapida exposicdo fes
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lativa aos processos financeiros do ressurgi-
mento portugués, como seu quarto e ultimo
térmo, falta so referir-nos a reforma do orca-
mento.

Aqui também o quadro é impressionante.
E de justica elementar, de-certo, po-lo em di-
recta ligagdo com o esférco que vem desde
1907; que a Republica honrosamente conti-
nuou no sentido de tornar mais claras a es-
crita e as contas publicas: mas obedecemos a
mesma verdade, quando dissermos, que a re-
forma orcamental recente, s6 por si, dotou a
legislacdo portuguesa com uma das melhores
técnicas or¢camentais da Europa.

A primeira lei, de 14 de Maio de 1928, or-
ganizou os quadros preliminares do orca-
mento, de modo a oferecerem uma idea de
conjunto da situagdo financeira, e bem assim
a classificacdo das receitas publicas.

Mas o passo decisivo para uma organiza-
cdo orcamental-modélo resulta, a meu ver,
sobretudo, da lei de 27 de Marco de 1929, a
mesma que criou a Intendéncia Geral do Or-
camento.

A bondade do sistema deriva de que, em
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cada servico, as despesas serdo sempre des-
critas no orgcamento em obediéncia a um
quadro comum, onde até as ultimas sub-ru-
bricas a classificagdo sera sempre idéntica.

Desta maneira, se V. Ex.& quiserem co-
nhecer a despesa total do Estado em relacéo
a qualquer das sub-divisdes do orcamento —
como todos 0s servigos inscrevem sempre as
mesmas rubricas, uniformemente classificadas,
s6 haverd que fazer a totalizacdo respectiva.
E como o quadro, a que me estou referindo,
e tenho pena de ndo poder descrever, se impde
indiscutivelmente pela sua ordem e clareza,
ficamos assim com um orgamento facil de ler
e apto a reproduzir a imagem da verdade
financeira.

Trés corolarios foram oportunamente ti-
rados dos preceitos que reorganizaram 0 or-
camento para assegurar a sua execugdo e
equilibrio.

Em primeiro lugar, a regra que submete as
contas publicas @ mesma disposicdo técnica
do orcamento. Previsdo e realizacdo terédo
assim de ser escrituradas da mesma maneira;
a mesma disposicdo das rubricas tornando,
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por conseguinte, os dois documentos facil-
mente comparaveis. ¢(Como poderia o con-
trole exercer-se de outro modo, com proveito?

Em segundo lugar, a severidade extrema
gue limita as transferéncias de verbas: essas
mutacdes nos gastos s6 se podendo operar
entre as Ultimas rubricas, no interior de cada
classe. ¢(Como se respeitaria, de outro modo,
o plano orcamental, se na sua execucdo, as
dotacgbes livremente se pusessem a passear de
crédito para crédito?

Em terceiro lugar, as restricbes que res-
peitam a abertura de créditos extraordinarios
e suplementares e que 0s submetem a regra
da contrapartida integral, seja pelo aumento
das receitas, seja pela anulacdo de uma des-
pesa equivalente. ¢(Como se respeitaria, de
outro modo, por sua vez, o equilibrio orca-
mental, se durante o exercicio despesas novas
pudessem nascer como tortulhos e acrescen-
tar-se ao rol dos gastos, sem compensacdes
nem limites?

Assinalemos agora, para terminar, dois re-
sultados da nova lei de contabilidade de 24
de Maio de ig3o.
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A exposicdo desta lei formaria por si s6 o
objecto de um curso, e a mera severidade e
minucia com que ela se entrelem a contrariar
as fugas classicas do dinheiro — serviriam para
esbocar, em poucos tragos, o perfil do seu
autor. Mas os dois unicos resultados que me
permito destacar da lei referida, servirdo por
sua vez para dar-nos conta do ambiente
criado, o que foi e fica sendo a Unica ambicao
da minha conferéncia

Esses dois resultados séo os seguintes:

A possibilidade de encurtar os pra\os para
uma rapida publicacdo das contas. Em 17 de
Novembro ultimo, o Diario do Govérno inseria
os resultados do ano financeiro terminado em
30 de Junho.

A possibilidade de efeclivar, dentro dos prados
do exercicio, a quasi totalidade das receitas e
despesas previstas que orcamentalmente Ihe per-
tencem. Tdda uma réde de disposi¢hes legais
se estabeleceu nésse sentido, e com tanta mais
severidade que o exercicio financeiro sé é pro-
longado para ésse efeito de 45 dias (1 de Julho
a 14 de Agosto). Bastard talvez dizer-vos,
neste particular, que o legislador julgou haver
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conseguido o seu intento. As contas de ig3i-
-32 sO deixaram, com efeito, como heranca
para a geréncia seguinte, um refugo minimo
de 0,3 % da despesa total por pagar.

Minhas Senhoras:

Meus Senhores:

Um dos mestres da literatura portuguesa
do século xvii, Manuel Bernardes, escreveu o
gue a seguir se resume: «N&ao gasteis super-
fluamente o tempo dos outros, ainda que o
seu sofrimento se ndo mostre irritado. O
tempo é de todos e padecem muitos da sua
suma pobreza. ;Com que direito quere o
homem prolixo que seja somente déle?».

Decididamente, eu s6 guardei no ouvido,
déste oportuno conselho, a musica literaria
com que foi escrito. Perdoem-mo V. Ex.& E
gue me sirva, ao menos, de atenuante a humil-
dade com que o confesso.

Mas eu prometo concluir em poucas pa-
lavras.

Se nos limitarmos a considerar 0s meros
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sinais exteriores, 0 caso portugués resume-se
no seguinte. Em 1928 encontravamo-nos a
dois passos do descalabro. H& seis anos que
a situacdo mudou inteiramente.

Em vez de um déficit crénico, saldos orca-
mentais constantes, elevando-se a 700 mil
contos nos primeiros cinco exercicios encer-
rados.

Em vez de uma divida flutuante patoldgica
e progressiva, a divida a curto prazo regres-
sada a sua funcdo normal e praticamente anu-
lada.

Em i de Julho de 1934, nem um s bilhete
do Tesouro em circulacéo.

Alguns servigos essenciais ao progresso do
pais, outrora em abandono ou decadéncia,
acusando hoje no seu activo numerosas rea-
lizagbes e perspectivas consideraveis.

Uma tesouraria, que se havia habituado
aos embaragos quotidianos, hoje gozando de
facilidades notorias.

Se por um momento nos ndo desviarmos da
exclusiva consideracdo dos mesmos sinais ex-
teriores, a simples apresentacdo dos factos,
tais como éles se desenrolam perante 0s nossos
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olhos, conduzir-nos-4 porventura a pensar,
também, que a situacdo portuguesa tem qual-
guer cousa de um paradoxo.

Com efeito, emquanto os outros mantinham
a casa em ordem e parecia igualmente facil
para nés o consegui-lo — Portugal arrasta
quasi durante um século uma crise finan-
ceira.

No momento em que quési todos os outros,
pelo contréario, viram desfeito o equilibrio dos
seus orgcamentos e em que a crise abalou as
mais solidas e orgulhosas construcdes finan-
ceiras do mundo — o doente crénico do Oci-
dente, mal refeito de uma crise sem prece-
dentes, levanta orgulhosamente cabeca e,
perante o espanto e a admiracdo de todos,
exibe hoje um dos poucos atestados vigentes
de bom comportamento financeiro.

A contradi¢do, porém, é apenas aparente.
E a sua facil explicacdo, que resulta da expo-
sicdo anterior, s6 vem dar realce as possibi-
lidades portuguesas que saem, de modo in-
contestavel, singularmente engrandecidas da
liquidada aventura.

Com efeito, se nos foi dado salvar-nos vi-
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toriosamente da crise temerosa de depois da
guerra, passando através da crise mundial so-
brevinda, e longe de apaziguada alé hoje, é
gue, sob o signo e a sugestdo da coragem,
impulsos reconditos e reservas intactas nos
permitiram fazer frente ao perigo. Em boa
verdade, se o mal de outrora nos parecia
grave, a causa provinha talvez antes dos fac-
tores morais do que materiais— e a contra-
prova, também, tinha sido concludente, de
cada vez que um pouco de energia havia en-
frentado a desordem.

Trés interrogacdes se nos impdem, agora,
para acabar.

¢, 0 ressurgimento financeiro portugués, uma
vez que foi forcado a atravessar a crise mun-
dial sobrevinda — que repercussfes désse mal
veio a sofrer entre nos?

¢ 0 ressurgimento financeiro, havendo-nos
feito sair dos velhos embaracos quotidianos
— que perspectivas imediatas podem ser hoje
encaradas, como seu seguimento, para o pais?
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¢ O saneamento referido, alvo de discus-
sdes apaixonadas em Portugal e la fora, acaso
poderia ter tido como roteiro um caminho
mais afortunado?

Primeira resposta: A crise mundial actuou
sbbre o ressurgimento financeiro portugués
por um atrazo no seu desenvolvimento.

E de tdda a evidéncia, a-pesar-das vanta-
gens alcancgadas, que a crise do mundo nos
impediu de colher os resultados com que, em
qualquer outra ocorréncia, seriamos farta-
mente favorecidos. Sem a crise, sobretudo, a
curva da melhoria econdémica teria pronun-
ciado, com muito mais rapidez, o seu sentido
ascencional. Bastava a extin¢do dos bilhetes
do Tesouro, que veiu libertar tdo avultadas
guantias de dinheiro, para actuar de modo
decisivo no financeamento das industrias —
se a crise do mundo néo tivesse vindo, por
sua vez, paralizar os negécios, e tornar, como
por tdda a parte, o capital ocioso na réplica
impertinente do desemprégo. A paisagem
a-pesar*de haver mudado — esta longe ainda
de reflectir a plenitude dos beneficios que, sem
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a crise, teriam advindo para o pais. Mas néao
forcemos a nota plangente. E como o abade
Syeyés, perante a hecatombe, concluamos mo-
destamente .. .que temos vivido. Nos tempos
correntes... nao € pequena emprésa. ¢Onde
estariamos nos, com efeito, se 0 saneamento
financeiro ndo houvesse precedido a crise
mundial?

Segunda resposta. As perspectivas portu-
guesas podem ser encaradas favoravelmente,
mas com a condi¢cdo de nos ndo afastarmos
da linha seguida: quere dizer, evitar cautelo-
samente um mero instante de inatencdo, que
possa comprometer estes dois bens adquiridos,
tdo preciosos como precarios, e que se cha-
mam: o equilibrio orgamental e a paz pu-
blica.

E preciso reconhecer, de resto, que a obra
empreendida obedece a um plano, cujos de-
senvolvimentos ulteriores sdo precisamente o0s
de maior extensao.

E certo que algumas obras de monta, em
via de execugdo, testemunham j& o cuidado
em renovar a fisionomia alrazada do pais.

@
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Mas o que avulta, por emquanto, na obra
realizada, é o saneamento financeiro: a parte
mais sélida, se quiserem, mas a menos Vis-
tosa; os alicerces e ndo ainda o edificio tal
como nés queriamos construi-lo e habita-lo.

S6 depois de consolidado o equilibrio orga-
mental, e uma vez passadas as inquietactes
quasi didrias de uma tesouraria mal abaste-
cida, € que, com o0 regresso a tranquilidade,
chegou o0 momento de encarar as realizagdes
gue concretizem as possibilidades indefinidas
de Portugal. Obra de félego, em um pais de
riquezas variadas, de directrizes multiplas, de
sequéncia dificil, onde quasi tudo se encontra
por fazer; em que é preciso distinguir as pro-
dutividades imediatas das vantagens distantes
e das solugBes de prestigio; e onde, sobretudo,
é preciso tracar os planos que ultrapassam
sensivelmente o quadro dos financeamentos
sujeitos, todos os anos, a discussdo e a incer-
teza.

Desta obra que desponta apenas, a-pesar-
-das realizagbes numerosas que ja formam
mostruario honroso, do norte ao sul de Por-
tugal, é cedo ainda para vos falar. Uma vez
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mais, eu me dispersaria, se o fizesse. Eu s6
quero deixar marcado o espirito novo, que
anima sobretudo a mocidade, que penetra
mesmo nas provincias meio-adormecidas, — e
cujas exigéncias de progresso e de conforto
passaram a primeira plana das reivindicagoes
gerais.

O proprio Ministro das Financgas, elevado
a Presidente do Conselho, fala ja uma lin-
guagem inteiramente diversa. N&o que de
Sparta éle se houvesse mudado para Atenas.
O Presidente do Conselho ficou demasiado
Ministro das Finangas para o fazer. Mas o
problema financeiro, embora nédo perdesse a
sua situacdo central, como condicional da
vida do Estado, ja ndo representa a obsecacao
das primeiras horas. Comeca-se, felizmente,
a respirar mais fundo e a ver mais longe...

¢As perspectivas econémicas do pais?

Além dos saldos orcamentais, h& pelo menos
dois suportes, com que se pode também contar
desde ja, para construir com seguranga.

Uma balan¢a de pagamentos que voltou,
provadamente, ao seu equilibrio.

Uma moeda garantida com 42 °/Ode valores
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ouro; com mais de 30% de ouro metal; as
reservas metalicas havendo passado, em menos
de trés anos, de 2 a quési 8 milhdes de libras-
-ouro.

Falta s6 responder a interrogacao final.

¢Haveria outro caminho, com mais acen-
tuadas probabilidades de éxito?

E sempre muito facil discutir desta ma-
neira, uma vez que a condicional permite aima-
ginacdo trabalhar sem riscos de desmentido.

Escuso de dizer que ndo faltou quem o
fizesse. Mas antes de averiguarmos se um
outro caminho pode vir disputar quaisquer
platonicas preferéncias, julgo que mais vale
recordar o passo comedido e certo de que a
obra realizada se ndo afastou. V. Ex.®o
viram.

Desde 1928 sO se avangou devagar, com
uma prudéncia empenhada em fazer figura de
modéstia, e com o cuidado, quési exagerado
até, de s6 anunciar as realizagbes sucessivas
a medida das possibilidades mais que prova-
damente asseguradas. Um espirito eminen-

N

temente realista presidiu a obra feita, com
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um esférco visivel de concentracdo de todos os
meios disponiveis para transpor cada uma das
suas etapes. E € preciso acrescentar ainda:
foi por vezes impossivel, com a brevidade re-
guerida, obter dos servicos, de nenhuma forma
preparados para a subita ressurrei¢cdo do pais,
todos os estudos e projectos tornados indis-
pensaveis a obra a efectivar.

Mas se o ritmo das realizagcdes econdmicas
pareceu demasiado lento a legitima impa-
ciéncia do pais, pelo contrario, o Ministro foi
vivamente criticado, por excesso de veloci-
dade, quando anulou de um jacto, e no seu
primeiro orcamento, um déficit que passara
aos dominios da astronomia. A S. das N., por
exemplo, tinha marcado um prazo de 3 anos
para o conseguir sem abalo. O Ministro re-
plicou que um pais latino é sobretudo capaz
de entusiasmo, a persisténcia ndo sendo, por-
ventura, a sua mais vinculada virtude. Mas
seja como for: a crise mundial veio dar, neste
ponto, razdo ao Ministro. Basta repetir a
minha interrogacdo de h4 pouco: ~Aonde es-
tariamos agora, se o equilibrio orcamental
ndo houvesse sido alcangado de pronto ?
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Delimitado uma vez assim o problema, nédo
me parece que haja qualquer vantagem em
continuar discutindo, se um outro caminho de
salvagdo teria sido preferivel. ¢(Entdo o equi-
librio orcamental j& ndo esta na base da pros-
peridade de um pais? Dado o péso exercido
pelo Estado sOGbre a sociedade inteira, pode
acaso imaginar-se qualquer progresso dura-
douro sem a ordem pre-estabelecida nas fi-
nancas publicas ? ¢Ou sem as facilidades do
Tesouro, que permitiram empreender uma
réde consideravel de obras de fomento, teria
sido possivel dar combate vitorioso ao de-
semprégo ?

N&ao. Discutir nesse tom é ter a palavra...
em Bizancio.

E a nossa conclusao ultima formula-se desta
maneira.

Portugal afirmou, pelo seu ressurgimento
financeiro, que possibilidades imensas lhe
pertenciam felizmente ainda para guardar o
seu velho lugar no mundo. E demonstrou
também, uma vez mais que para se chegar a
financas sds, a dificuldade ndo estd, como
pretende certo preconceito, em fazer nao sei
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gue jogos malabares, de vistoso e enganoso
maneio; mas pelo contrario, que ndo hé
outros milagres em financas além dos que
provéem da clareza, da firmeza e do bom
senso.

Tenho dito.
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