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Senhores Deputados.— As medidas constantes da pro-
posta n.° 410-D, do Sr. Ministro das Finangas merecem a
aprovagio da vossa comissio de finangas. Combinadas
com outras j4 apresentadas ¢ por apresentar, destinam-
se a aparelhar o Estado para uma fase reconstrutora,
cujo advento depende essencial e fundamentalmente da res-
tauragio do crédito portugués.

Escusado é insistir na afirmativa de que n3o é pros-
pera a nossa situagio financeira. Aos que acaso a desco-
nheciam, deixou-a claramente desvendada o Sr. Ministro
das Finangas no honesto relatério que vos apresentou
na sessiio extraordindria de Novembro ultimo. NZo nos
aterrard, porém, a realidade, desde que estejais firme-
mente resolvidos a por termo de vez as despesas cres-
centes e nem sempre eficazes e a restringir os gastos pu-
blicos ao minimo reclamado pelos servigos indispensdveis ;
ndo haveri que prever a ruina se quiserdes, com inaba-
lavel decis3o, estancar o manancial perigoso da falsa re-
ceita pedida aos empréstimos; nfo nos humilbard o de-
ficit se das vossas deliberagdes resultar o convencimento
geral de que caminhamos para a sua extingio dentro
dum prazo curto,

Do regime financeiro em que temos vivido, disse alguém
que se resumia em saldar dividas velhas por meio de no-
vas dividas. Nisto nfo estaria grave mal, se porventura
o houvéssemos realizado com melhoria para o Tesouro.
Muito pelo contrario; essa pratica, determinada por pre-
mentes embaragos de momento, tem acarretado, por sis-
temdtica maneira, maiores 6nus para a Fazenda Piblica, e
nunca deixou de dar ao contribuinte a impressfio de que
as transitérias folgas produzidas eram imperfeita translac-
¢lo, para futuras geracdes, de encargos, cuja satisfagfio
ficava sempre por preparar.

Pretende-se com a presente proposta acautelar exacta-
mente os interésses das geragdes vindouras. Trata-se duma
liquidag3o de contas com uma parte considerivel dos cre-
dores do Estado. E pena é que o equilibrio politico, eco-
némico e financeiro do sistema internacional a que perten-
cemos nfo nos permita, nesta hora, encontrar disponibi-
lidades com que estender tal liquidaglio a toda a divida
nacional. Seria a reducfio, para os nossos descendentes,
désses encargos colossais que, como sabeis, representam
ndo raramente mais do dobro dos recursos obtidos pelo
Tesouro.

A unificagdo pendente do vosso exame incide, ainda
assim, sobre mais de metade do montante nominal da di-
vida portuguesa. Abrange a divida consolidada interna
de 3 por cento e as dividas amortizdveis de 4 por cento
(1890) e de 4 /2 por cento (1888 e 1889), que ascendem
4 importancia nominal de 578.205.186,88% escudos, as-
sim discriminada nesta data:

’

Consolidado interno de 3 por cento:

Em circulaglo....... 319.179.588
Em cangdes........ . 226.271.400
Disponiveis.......... 2.498.100
Com aplicagdes espe-
clais.....ovvvunn.. 5.268.100
Do fundo de amortiza-
("ﬁo ........ ceee e 1.'{78.888,888 554-996.076,888

Amortizdvel de 4 por cento, de 1890:

Em circulagdo .............. ..l 2,717,730
Amortizdvel de 4!/2 por cento, de
1888 e 1889:
Em circulagio....... 20.487.330
Na posse da Fazenda . 4.050 920.491.380

Capital nominal a converter.......... 578.205.186,388

It éstenominal que se vai converter no fundo consolidado
interno do juro de 5 por cento. Feita, de acordo com os
artigos 2.° e 4.° da proposta ministerial, a determinagio
do capital do novo fundo, acharemos:

Em substituige“i({ do consolidado de 3 por
cento......vouutn .+ 233.098.352.293
Em substituicdo do 4 por cento, de 1890  1.624.598,60
Em substituigio do 4 !/2 por cento, de :
1888 e 1889......ovivii.. . ... 13.364.933,40

Capital do novo fundo de 5 por cento.. 248.087.884,293
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H4, portanto, pela unificagio dos trés fundos, uma re-
dugio de 330.117.302,595 escudos no nominal da divida
portuguesa, o que, admitindo que é de 6.000:000 a
nossa populagio, reduz de 55,02 escudos a cifra da nossa
capitagio passiva, correntemente apresentada como de
£ 32 =144 escudos.

*
* *

Nio decorre desta conversio beneficio sensivel para
o Estado quanto aos encargos efectivos da sua divida.
Niio o teve em vista a proposta, nem o podia procurar,.
porquanto seria absurdo imaginar que os portadores acu-
diriam voluntiriamente, nas actuais circunstincias, 4 con-
versio, se esta lhes cerceasse os juros efectivos.

Tal reduglio seria possivel se abundassem nos nossos
mercados as disponibilidades e a sua oferta fosse a taxas
bastante inferiores 4 realmente produzida pelos titulos a
converter.

Mas tal situacdo, de que houve raros exemplos, consti-
tul uma excepglo a confirmar a regra pela qual os valores
mobilidrios andam sempre, nas suas cotagdes, nivelados
com os pregos do dinheiro oferecido.
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E sempre que semelhante facto se deu, como no fim
de peniltimo e no inicio do wltimo quartel do século XI1xX
nos Estados Unidos, denunciou a coexisténcia dalgum érro
administrativo, gravemente prejudicial ao crédito piblico,
com uma real prosperidade privada. O &rro grave dos
Estados Unidos fora, como sabeis, a excessiva circulagdo
fiducidria, que, permitindo &s vezes a oferta de notas a
baixo prego, niio podia senfio provocar receios aos porta-
dores da divida, os quais tinham confianga na consolidagio
do crédito do Estado e ciosa e inteligentemente guarda-
vam os seus titulos, defendendo-os do mivelamento que,
entio como em todos os casos idénticos, se teria de dar
pela alta das cotacles, tam sémente representativa da des-
valorizagio do meio circulante.

O que acontece em Portugal &, porém, muito diverso:
faltam as disponibilidades para tamanha operacio e as
ofertas, que aparecem, sio em regra a prego superior ao
juro efectivo do consolidado interno de 3 por cento.

Quanto & outra hipétese de converslio com reducio de
encargos, estd fora do nosso alcance: ¢ a dos titulos co-
tados acima do par e resgatados ao par quando ndo aco-
dem & conversio.

Nas condigBes presentes e na previsio de melhores
dias, o que se impde é a redugdo do capital devido. Di-
minuir o rendimento efectivo seria uma violéncia tnica-
mente explicivel pela bancarrota. Procura-se estabelecer
uma razio de juro, que, aproximando-se das melhores
obtidas nas operagBes comerciais do pais, represente uma
justa medida do crédito, a que podemos aspirar para
breve.

Essa taxa, que a proposta sensatamente fixou em D por
cento, determina, como vistes, o capital do novo fundo.

Os portadores do 3 por cento consolidado interno passam
a ter 42 por cento do antigo nominal. Quem possuir uma
inscrigio de 100 escudos continua, com o novo capital de
42 escudos, a perceber os mesmos 2,10 escudos que lhe
ficam depois de deduzido o imposto de rendimento.

Os portadores do 4 por cento amortizdvel de 1890
percebem, por obrigagiio de 90 escudos, 2,52 escudos de
juro; mas tem o prémio incerto decorrente da amortiza-
¢io ao par. Assim, podia realizar-se a conversio dan-
do-lhes 50,40 escudos, com o juro de b por eento, por
obrigagllo, e um titulo sem juro, de 90— 50,40 = 39,60
escudos, amortizdvel até 1963. Foi éste titulo que se
substituiu (para facilitar a conversiio heneficiando os por-
tadores actuais em vez de lhes fornecer um titulo s6
produtivo e sé negocidvel nas vizinhangas dos sorteios)
pele acréscimo, no juro, de 17 centavos, quantia que,
capitalizada na vida das actuais obrigagdes, equivale
iquele titulo sem juro. Deste modo o capital de cada
obrigagiio de 4 por cento de 1890 passa, no movo fundo
de 5 por cento, a ser representado por 53,80 escudos e
o seu juro eleva-se a 2,69 escudos.

Da mesma maneira se procedeu com o amortizivel de
4 Y5 de 1888 e 1889. Os seus portadores, que perce-
bem o juro liquido de 2,83 !/2 escudos por obrigagio de
90 escudos, terdo, pelo novo capital de 58,70 escudos,
o juro de 2,93 1/5 escudos, isto é, um acréscimo de 10
centavos «para substituir», como diz o relatério que
precede a proposta, cem equivaléncia matemdtica, o pré-
mio varidvel e eventual da amortizagio».

Comparemos agora, para esclarecimento dos que nio
lidam com estes assuntos, os encargos efectivos das trés
dividas, cuja unificagio se propde, com os do novo fundo
interno consolidado do juro de 5 por cento:

Encargos efectivos actuais

Consolidado de 3 por ecnto:
Juros de toda a emissfio

......

16.649.882,306

Deduz-se:

a) Imposto de rendi-
mento sdbre toda
a emssdo. . . .

b) Juros de titulos
na posse da TFa-
zenda liquidos do
imposto de rendi-

4.994 964,691

mento . . . . . 4.952.146,266
. 9TI0I5T 6 702,771,349
Adita-se:
Restitul¢io do imposto de rendimento . . . . . 292.273,355
Amortizdvel de 4 por cento:
Juros . .. ..o .- - 108.709,200
Deduz-se o imposto de rendimento 32 612,760 76,096,440
Adita-se:
AmortizagZo, tomando por base a do corrente ano
ECONOMICO -+ « o« & « « o = « o o« o . . 16.200,000
Amortizdvel de 4 1/, por cento:
Juros de toda a emissfio. . . . . . 922 112,100
Deduz-se:
a) Imposto de rendi-
mento sdbre toda
a emissfo . . . . 276.633,630
b) Juros de titulos
na posse da Fa-
zenda liquidos do
imposto de rendi-
mento . . . . . 127,575
- FOTOLAD  g45350,89
Adita-se:
a) Restituigfio do imposto de ren-
dimento . . . . .. ... .. 22.026,645
b) Amortizagio, como para o 4 por
Cento . .« o v e e e e e 105 300,000 197.326,645
7.860 018,684
Encargos efectivos futuros
1.2 Juros do novo fundo em circula-
¢do, a saber:
Por conversio de 319.179:588
escudos do 3 é)or cento (a) .134.055.426,960
Por conversiio de 2.717.730 es-
cudos do 4 por cento (a) . . 1.624 598,600
Por conversiio de 20 487 330 es-
cudos do 1!, por cento (@) 13.362.291,900
5 por cento sdbre . .149.042.317,460 7.452.115870
90 Juros dos titulos, no valor de 6 286 000 escudos
averbados para compensar, nos termos do artigo ,
50 da proposta, a restituigdo do imposto de ren-
dimento. « « v v o v v v e e e e e e e e 314.300,000
3.0 Juros dos titulos emitidos para fazer face is
despesas da conversdio (b)) . . . . . . . . .. 36.137,820
7.802 553,690

Comparando os encargos actuais e os futuros, verifi-
ca-se que, feita a conversiio, no Orgamento de 1913-1914
haverd nos encargos efectivos uma diminuigio de escu-
dos 57.464,994, ste lucro que, com o juro dos titulos

(@) Os titulos convertidos, aqui discriminados, sfo os que hoje
estio em circulagfo.

) Recaindo a conversio sbbre titulos representativos de escu-
dos 578 205.186,888 a despesa autorizada pelo artigo 7.° da pro-
posta serd no méiximo de escudos 722.756,483, que a b por cento
d3o a soma inscrita.
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representativos das despesas da conversio, subiria a
93.602,814 escudos, ¢ devido & actualizagfio do resgate
dos amortizdveis pelo novo juro adoptado. B o acréscimo
no juro que, capitalizado, d4 aos portadores a compen-
sagio do beneficio que o Estado agora realiza. Tal lu-
cro, calculado para a hipétese da mesma operagio se
efectuar mais tarde, seria tanto menor quanto mais vizi-
nha estivesse a sua realizagio do termo da vida das obri-
gagdes dos dois amortizdveis.

Na posse da Fazenda existem hoje:

Escudos
Em inscrigles............. e 235.816.488,888
Em amortizdveis de 4 /5 por cento.... 4.050,000

Com a conversdio estas parcelas transformar-se hio nas
seguintes :

Escudos do novo fundo

Em substituicio das inscrigdes........ 99.042.925,33
Em substituigdo do 4 /2 por cento..... 2.641,50
Ficam portanto na posse da Fazenda... 99.045.566.83

Temos que deduzir ésse total:
a) Titulos para compensar
a restituigio do imposto
de rendimento....... .
b) Titulos para despesas
da conversfio.........
¢) Fundo com aplicagdes
especiais 2.212.602,00
d) Fundo de amortizacio.  747.133,33

6.286.000,00
722.756,48

............

9.968.491,81
89.077.075,02

Disponivel do novo fando . . . .

Dentro déste disponivel, acrescido de quaisquer outros
titulos pertencentes ao Estado, ter4 o Govérno de proce-
der 4 alienagfo dos titulos necessirios para pagar a divida
flutuante interna, ou externa, no todo ou em parte, ou
para satisfazer encargos autorizados por leis vigentes,
contanto que o juro resultante dessa alienagio n3o exceda
os das dividas por-esta forma saldadas ou os limites das
auforizagBes legais.

IX a disposigiio do artigo 9.° da proposta.

Vejamos, agora, quanto, da nossa divida flutuante, dis-

pensa a consolidagdo autorizada.
' Temos, em primeiro lugar, arredondando para menos,
29.000.000 escudos congolidados pela reforma do Banco
de Portugal, também constante das propostas submetidas
a Camara pelo Sr. Ministro das Kinangas; e, como da
mesma proposta se vé, essa soma, com a de 22.000.000
escudos, de que o Govérno dispord sem juros, ascende 2
importancia de 51.000.000 escudos, que podemos desde
ja abater do total, arredondado por excesso, de noventa
milhdes de escudos da divida flutuante.

Nestes termos, a alienagio de titulos de 5 por cento,
mesmo na hipétese de se nio alienarem outros titulos do
Estado e de ser preciso resgatar toda a divida flutuante
restante, limitar-se hia a 39.000.000 escudos efectivos,
que com 10 por cento para despesas de colocagio subi-
riam a 42.900.000 escudos, capital, que, no novo fundo,
representariam o encargo anual de 2.145.000 escudos ou
menos 1.404.000 escudos que o servico da divida flutuante
inscrito no orgamento vigente.

No caso figurado duma emissiio de 42.900.000 escudos,
ficariam por emitir, do capital do novo fundo equivalente

o disponivel dos antigos , 46.177.075 escudos, o que o
mesmo é que dizer que a conversdo e a reforma do Banco
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nos permitiriam a anulagio de inscrigdes no valor nominal

de 109.945.400 escudos.

*

* *

"Tal é o mecanismo da conversfio, em cuja rapida ani-
lise deixdmos apenas esbogadas, ao lado das suas vanta-
gens materiais, as vantagens morais considerdveis que ela
acarretard o entre as quais nunca serd de mais citar a
atenuagio do indice individual de respounsabilidade passiva,
ou capitagfio, e a eliminaciio de outro indice, que também
nos ¢ noctvo, o das cotagies da divida, pela qual se mede
em toda a parte e sempre o crédito publico. £ bem certa
a afirmaciio do Ministro italiano Francesco Tedesco quan-
do, referindo-se & eloquéncia dos niimeros, disse que s0 a
tinham diante de olhos capazes de os entender. Infeliz-
mente, essa falaz eloqliéncia tem servido e ainda serve
para fortalecer o juizo deprimente que se forma geral-
mente do crédito portugués. S6 pelo facto de pdr termo
a tam prejudicial situagio mereceria o vosso patriético
aplauso a proposta aqui relatada. A operaglo nela contLda
néo 6, porém, conveniente e necessdria sé por essa razio.
E-o ainda porque, na previsio patridtica dum regime fi-
danceiro sélido, reduz de facto um capital, que, no ’_codo
ou em parte, um dia terd de ser pago; é-o, por ultimo,
porque tamanho nominal, ndo representando sequer uma
esperanga para o credor, estrangula o Estado devedor, ao
qual fecha os mercados ou cerceia o crédito nos que a
usura lhe entreabre. )
Outro elemento nocivo ao crédito portugués reside no
j& famoso imposto de rendimento de 30 por cento. Repele
os capitais que procuram emprégo em Portugal. E cada
vez menos explicivel: se h4 vinte anos os nossos credores
se lhe sujeitaram por nfo haver outro remédio, hoje que
a maioria dos portadores dos titulos sdbre que recai tama-
nha imposi¢io comegam a ser os herdeiros dos de 1892',
a dedugio de 30 por cento s6 serve para manter um equi-
voco, para dar a ilusio de se nio haver reduzidc o capi-
tal, que, em tltima anslise, ¢ sempre a vitima das medi-
das de salvagdo publica que incidem sdbre os juros.

Com a conversiio desaparece o espantalho do imposto
de rendimento de 30 por cento.

Desta operagio financeira resultard a entrada no nosso
frouxo mercado monetirio de parte das quantias prove-
nientes dos bilhetes da divida fAutuante, resgatados nos
termos do artigo 9.° da proposta. Vird ésse dinheiro con-
correr para a marcha descensional do desconto, promover,
pela procura, a alta dos titulos, abaixar os encargos dos
suprimentos eventuais ao Tesouro e, finalmente, animar,
por pouco que seja, iniciativas prometedoras, estagnadas
por falta de capitais disponiveis.

A conversfio -¢ facultativa ; mas os preceitos consigna-
dos na proposta e as condigdes especiais em que se con-
vertem os trés tipos de divida fundada garantem absoluto
éxito, 4 sua unificd¢io no novo fundo consolidado de 5 por
cento. !

A tais medidas desejaria a vossa comissBio de finangas
ver aditada a de que o novo fundo seria, de entre os da
divida interna, o primeiro a ter os seus juros pagos em
cada semestre. ‘

Afigura-se ainda 4 comissiio que no artigo 7.° convém
que se torne expresso que os titulos a alienar 'serdo do
novo fundo.

Entende a comissio de finangas que a proposta de que
se trata merece a aprovagio do Congresso por convir ao
crédito nacional, a cuja restauragio se destinam todas as
medidas apresentadas pelo Ministro das Finangas. Ela res-
peita, além disso, os legitimos interésses dos portadores e
é um passo seguro para a regeneragio financeira do pais.
| Com ela sairemos da iluséria pequenez da razdo nominal
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dos juros para a reconquista da confianga, que se afere
pela cotagio dos titulos.

E neste momento ocorre-nos um conceito de William
Jenks, aquele publicista americano que o estudo do meca-
nismo dos #rusts colocou entre as maiores sumidades da
sciéncia econémica contemporinea. Diz Jenks:

«O Estado que aproxima os seus titulos do par sente
que o seu crédito ndo periga. A simples observacio das
cousas diz-nos que tem procura os titulos que ndo dio
mais ou dio qudsi nada mais do que o juro nominal ; mas
tamb&m nos demonstra que se niio procuram, mas se ofe-
recem, aqueles que efectivamente rendem o ddbro do juro
nominal. ;Porqué? Porque quem adquire aqueles confia
no que possui e quem adquire estes ignora.o valor do que
possui, e ninguém confia no que j4 uma vez chegou a ven-

Pelo que fica exposto, deveis aprovar a proposta de con-
versio apresentada pelo Ministro das Finangas, com as
seguintes alteragles :

Ao artigo 3.° adite-se :

«e em cada semestre comegard pelo novo fundo o
pagamento dos juros da divida interna».

Ao artigo 7.° entre as expressdes titulos « alienar e na
posse do Hstado, adite-se:

«do novo fundo».

der-se por metade do custo primitivor.

Sala das sessdes da comissfio de finangas da Cdmara

¢

Assim parece 4 vossa comissiio de finangas.

dos Deputados, em 4 de Janeiro de 1913.

Inocéncio Camacho Rodrigues.

Alvaro de Castro.

Tomé José de Barros Quetroz.

Vitorino Mdximo de Carvalho Guimardes.
José Barbosa, relator.

L)

Proposta de

'

Senhores.— 13 certo que para estimativa econémica
e financeira da divida pablica nfo é o nominal dela, mas
o seu encargo efectivo, o valor de referéneia e de apre-
ciagiio; mas certo ¢ tambom que por facilidades de esta-
tistica comparada aquele nominal prepondera nas apre-
ciagdes de carga da divida sobre a riqueza nacional. A
desproporcio existente entre o nominal da nossa divida
piblica e o seu valor real avulta por forma tal que des-
favordvelmente influi no crédito do pais; e acresce ainda
que, sofrendo o juro nominal dela a redugfio pelo im-
posto de rendimento, aumentado em momento de eri-
tica situaglo pela lei de 26 de Fevereiro de 1892, ainda
mais errada se torna a apreciacdo.

Se a lei da conversdo da divida externa regulou duma
maneira difinitiva a situagio em relacio Aquela espécie
de divida, a divida interna permaneceu sem deliberacio
correlativa. Desde entdo, diferentes proposi¢des de lei
tem sido submetidas & apreciagiio dos poderes constitui-
dos e & critica da opinido, sendo esta concorde na con-
veniéneia de arrumar definitivamente éste assunto que
tanto influi na estimativa do crédito nacional.

Representa a presente proposta de lei de conversdio
a formula que o Govérno julgou mais 1til e conveniente
adoptar, baseando-a no actual rendimento liquido dos
portadores de divida, aproximando-a em valor nominal da
taxa efectiva que neste momento mede o crédito do Es-
tado, e conservando-lhe a natureza de fundo consolidado
perpétuo, como o mais consentdneo a um orgamento des-
equilibrado, onde as amortiza¢les contratuais obrigato-
rias j4 pesam bem rudemente.

Procurou o Govérno, redigindo a proposta de lei que
tem a honra de submeter & vossa apreciagfo, conciliar
todos os interésses dos portadores dos diferentes tipos de
divida a converter, unificando-os e rodeando o novo fundo
de 5 por cento perpétuo de todas as garantias e facili-
dades de colocacio que lhe déem preferéncia no merca-
do. Para esta unificacio, que pareceu ser altamente
conveniente, adoptou nos amortizaveis um acréscimo do
juro actual, suficiente para substituir em equivaléncia
matematica o prémio varidvel e eventual da amortizagio.

lei n.’ 410-B

Procedendo-se & unificacfio da divida interna sdbre que
recai pela sua importincia o maior efeito do juro re-
duzido, simultineamente o Govdrno se propde em mo-
mento oportuno consolidar a parte da divida flutuante
que também pela sua avultada soma tanto influi nas apre-
ciagdes do erédito do pais. Renovar &ste crédito dentro
das possibilidades actuais, preparando-lhe por todas as
formas, quer na aproximacio do desejado equilibrio or-
gamental, quer na liquidagiio de situagdes eriadas, o meio
mais propicio ao justo desenvolvimento, tal é o principal
empenho do Govérno, e para a efectivagio déle faz con-
vergir ao mesmo fim comum as diferentes propostas que
apresenta 3 consideracfio do Congresso.

A vossa comissdo de financas, quando apresentou o
seu parecer sobre o projecto do Orcamento para o dno
econdmico corrente de 1912-1913, documentou tam lar-.
ga e proficientemente a parte estatistica da divida pabli-
ca e seus encargos, que me dispensa de alongar-me ago-
ra em exposi¢io numérica e desenvolvimento da presente

PROPOSTA DE LEI

Artigo 1.° £ o Govérno autorizado a converter, uni-
ficando-as, a divida consolidada interna de 3 por cento,
a divida amortizavel interna de 4 por cento—1890, e as
dividas internas amortizdveis de 4 %2 por cento 1888-
1889 num novo fundo de divida consolidada interna do
juro de 5 por cento nos termos e nas condigdes da pre-
sente lei.

Art. 2.° A determinacdio do capital do novo fundo de
b por cento, correspondente ao capital dos titulos de 3
por. cento (inscrigbes) serd feita multiplicando por 20 o
juro deste, deduzido de 30 por cento de imposto de ren-
dimento, que ao presente pagam; e a determinagio do
capital do novo fundo, correspondente ao dos titulos
amortisdveis 4 por cento, 1890, e 4 %/ por cento,
1888-89, ser# feita multiplicando por 20 os juros actuais,
com a deduciio dos 30 por cento de imposto de rendi-
mento, aumentados, respectivamente, para escudos 2,69 e
para escudos 2,93 /s por obrigagio, como equivaléncia,




em juro, ao prémio eventual de amortizacio a receber
durante todo o periodo ainda a decorrer até sua extingfo
completa (1963-1965).

Art. 83.° O juro do novo fundo de 5 por cento, além
da garantia dos rendimentos gerais do Estado, como di-
vida ptblica, serd pago, em especial, pela dotagio da
Junta de Crédito Piablico nos rendimentos livres das al-
fandegas da metropole pela mesma forma, como actual-
mente; o novo fundo de 5 por cento fica isento, tanto
em juro como em capital, dos impostos de rendimento
e de sélo nos titulos.

§ 1.° A isencio de penhora concedida aos titulos de
divida pitblica serd aplicada inicamente ao novo fundo
de b por cento, uma vez terminado o prazo que for
fixado pelo Govérno para a conversio, e sémente os titu-
los do novo fundo de 5 por cento poderdio de futuro
ser averbados em condi¢Bes de imobilidade e servir para
cauglo e depositos de garantia em todos os casos em que
por disposi¢io legal sejam admissiveis os titulos de divi-
da ptblica interna. { .

§ 2.% O fundo actual de amortizacio e suas receitas,
a cargo da Junta do Crédito Pablico, serd constituido
por conversdo no novo fundo de 5 por cento e aplica-
do A amortizagfo déste por capitalizagio progressiva.

Art. 4.° A conversfio indicada no artigo 1.” seri fa-
cultativa, tornando-se, porém, obrigatéria para cada tipo
de divida a converter, desde que os portadores da maioria
do capital désse tipo a tenham aceitado, e presume-se
que aceitaram a conversdo os portadores de titulos que
os ndo apresentem para ser estampilhados no prazo que,
para Gsse fim, for designado.

§ tnico. Se por falta de maioria de capital ndo se tor-
nar obrigatéria a conversio de qualquer dos tipos de
divida & converter, poderd ser realizada a dos titulos
que a tenham preferido; as anuidades a inscrever no
Orgamento Geral do Estado, destinadas ao servigo dos
titulos ndo convertidos, serfo reduzidas na'proporgio
correspondente; e para estes titulos nfio convertidos a
taxa actual do imposto de rendimento nunca ser4d dimi-
nuida para que se mantenha em juro a equivaléncia com
os titulos convertidos.

Art. 5.° As instituicdes e corporacdes de beneficn-
cia e paroquiais nas condigdes expressas do artigo7.° da
lei de 26 de Fevereiro de 1892, a quem tem sido feitas
as restitulgdes pelo acréscimo de taxa do imposto de ren-
dimento sobre os titulos que possufam anteriormente Aquela
lei, receberdio, devidamente averbados, titulos ou certifi-

cados do novo fundo, cujo rendimento serd igual is resti-
tui¢des que lhes tem sido abonadas. )

Art. 6.° Serfio criados para representagio do capital
do novo fundo de 5 por cento consolidado, titulos de ca-
pital nominal de 100 escudos, de 500 cscudos e de 1:000
escudos, quer nominais, quer de coupon, bem como os
certificados de qualquer importancia nominal, nos termos
das leis vigentes. Serdo criadas as cautelag; de minimos
necessdrias para facilitar as conversdes. Os juros do novo
fundo de b por cento serdo veneciveis aos semestres, ¢ 0
seu pagamento, a cargo da Junta do Crédito Publico,
serd realizado nos termos da legislaciio que rege o das
dividas a unificar. o

§ tdnico. Em qualquer época poderdo ser substituldas
as cautelas de minimos por titulos definitivos do novo
fundo, quando o seu ntumero, apresentado & sub,stltulgao
perfaca um capital igual ou multiplo daqueles titulos; o
estas cautelas de minimos serfio incluidas na lista dos va-
lores admissiveis a transacgdes com a Caixa Geral de
Depositos, ‘a qual as poders adquirir, quando julgar con-
veniente. - .

Art. 7.° As despesas da conversfio ndo poderfio exce-
der a !/s por cento do valor nominal dos titulos a conver-
ter ¢ para o seu pagamento fica o Govérno autorizado a
alienar titulos na posse do Estado em quantidade suficiente
para lhes fazer face.

Art. 8.° O Governo decretard, ouvida a Junta do Cré-
dito Pablico, as providéncias e verba de trabalhos extraor-
dinArios, necessdrias para a execuglo desta lei, mc'lu‘m—
do a iniciagio, no todo ou em parte, do sistema de divida
inserita, se assim julgar mais conveniente. )

Art. 9.° E o Govérno autorizado a alienar, pelos meios
que julgar mais convenientes, os titulos do novo fundo
de b por cento, correspondentes aos que, nio tendo apli-
cagdes especiais, estejam na posse do Estado, bem como
quaisquer outros que lhe pertengam, em quant1dade que
for necessdria para pagar a divida flutuante, interna e
externa, no todo ou em parte, ou para satlsfaze}' encargos
autorizados por leis vigentes, contanto que o juro resul-
tante dessa alienagfio nfo exceda os das dividas que por
esta forma forem saldadas ou os limites das respectivas
autorizacdes. .

§ tunico. O Governo procederd, pela disponibilidade
de inscri¢des de 3 por cento que lhe pertencam, & anu-
lagdo das criadas para representaglio de receita, nos ter-
mos da legislacdo vigente. ' .

Art. 10.° Fica revogada a legislagio em contrério.

O Ministro das Financas, Vicente Ferreira.
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