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A “nova divida” - 1796-1803. A difusdo de uma nova poli-
tica financeira. Apresentam-se neste artigo os resultados da
investigagdo sobre o langamento dos dois primeiros emprés-
timos da administragdo régia (“pablicos”) que apresentaram
em Portugal as novas caracteristicas da divida inspiradas nas
politicas financeiras inovadoras na Europa dos anos finais
do século xviIr. Nesses anos, e nos primeiros anos do século
seguinte, o recurso ao crédito pela administragdo régia portu-
guesa mudou de forma, através da introdugdo do sistema de
divida titulada. Esta “nova divida” fundou-se em inovagoes
tributarias, socialmente orientadas para as rendas e os consu-
mos das classes superiores. Ao mesmo tempo, procurou-se a
instalagdo de uma administragao independente da divida, vista
como uma garantia suplementar dadas aos emprestadores.
O objetivo era a construgao politica da credibilidade financeira
do Estado, modelo que os governantes “ilustrados” perse-
guiam.

PALAVRAS-CHAVE: divida publica; titulos; credibilidade do
Estado; inovagao fiscal.

The “new debt” - 1796-1803. The diffusion of a new financial
policy. This article presents the results of research on the pri-
mary sources regarding the arrangement of the first two loans
by the royal administration in Portugal, which incorporated
new features inspired by the European financial policies of the
late 18th century. At that time and in the early 19th century
the Portuguese “public” debt took on a new character, now
resorting to bond issues. This “new debt” reflected the fiscal
innovation of taxing the revenues and consumption expendi-
tures of the upper classes. As the creation of a new bank was
unsuccessful, an independent administration was put into
place instead, tasked with establishing the financial credibility
of the State. The undertaking met with favor among enlight-
ened politicians.

KEYWORDS: public debt; bonds; State credibility; fiscal innova-
tion.
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A “nova divida” - 1796-1803.
A difusao de uma nova
politica financeira.

O tema deste artigo € a introdugao do sistema de divida titulada em Portugal
nos anos finais do século xvIII e nos primeiros anos do século x1x, época
de incerteza politica e militar. A criagdo da chamada “nova divida” fundou-
-se em inovagdes tributarias, socialmente orientadas para rendas e consumos
das classes superiores, cujas receitas estavam especificamente destinadas aos
novos encargos. Paralelamente, procurou-se a instalagdo de uma administra-
¢do independente da divida, vista como uma garantia suplementar dadas aos
emprestadores. O propdsito era a constru¢ao politica da credibilidade finan-
ceira do Estado. Era um modelo que os governantes “ilustrados” perseguiam.
A obtencao dos efeitos previstos era bem mais complexa.

Apresentam-se os resultados da investigagao sobre o langamento dos dois
primeiros empréstimos da administragdo régia (“publicos”), que em Portugal
apresentaram as novas caracteristicas da divida inspiradas nas novas politi-
cas financeiras na Europa da época dos anos finais do século xviir. Sendo a
resposta as dificuldades de uma época de crise politica e militar no 4mbito
de uma situagdo de crise financeira, perseguiram o propdsito de fundagao
da credibilidade, essa entidade etérea e fragil. Procuravam-se os resultados
da chamada “revoluc¢do financeira” ocorrida em Inglaterra (Dickson,1967,
Pp- 3-14). Embora suscitando muita polémica e debates sobre a sensatez que
deveria conduzir a uma limitagdo do endividamento, a dita revolugdo permi-
tia praticamente os “prodigios” (para o senso comum da época) que David

1 Este artigo apresenta de forma sintética alguns dos resultados de uma investiga¢ao que
conduziu a redagao de uma dissertagdo de Mestrado em Economia e Sociologia Histdricas con-
cluida em 1992 [Costa, 1992a] e defendida em margo de 1993. Tendo permanecido quase total-
mente inédita [alguns resultados foram publicados — Costa, 1992b], foi e continua a ser citada
como trabalho de referéncia no estudo deste periodo, caso das sinteses de Lains e Silva, 2005,
vol.1, Costa, Miranda e Lains, 2011 ou Cardoso e Lains, 2013.
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Hume descrevia: “Public securities are with us become a kind of money, and
pass as readily at the current price as gold or silver” Os seus detentores “can
dispose of them or pledge them to a banker in a question of a quarter of an
hour” (Hume, 1752, pp. 4-5). Para a sustentagdo dos novos encargos haveria
que recorrer a novos tributos e estes recairam sobre rendimentos socialmente
isentos e sobre consumos luxuosos. A exploragdo dos registos dos empresta-
dores possibilitou uma caracterizagao social dos grupos chamados a parti-
cipagdo e uma avaliacdo do nivel de sucesso das operacdes. As experiéncias
de inovagao no campo do “crédito publico” difundiram-se na Europa desses
anos finais do século xv1I e iniciais do século x1x e foram recolhidas por
homens “esclarecidos” como Rodrigo de Sousa Coutinho, mas a criagdo do
crédito revelou-se um fendémeno complexo. Este é o percurso proposto neste
artigo.

A abertura em novembro de 1796 do empréstimo que ficara significati-
vamente conhecido como o “primeiro’, iniciando o recurso a emissio da cha-
mada “nova divida’, ligou-se estreitamente as ameagas politicas e militares que
se pressentiam nesses meses. A possibilidade de um conflito bélico condu-
ziu a procura de receitas extraordinarias que sustentassem uma mobilizagao
geral do exército. Na sequéncia do tratado de Santo Ildefonso de 19 de agosto
desse ano, a Coroa portuguesa foi intimada a fechar os portos a frota britanica.
No horizonte passou a estar a possibilidade de um conflito com a Coroa de
Espanha, levada, por for¢a do tratado com a Republica Francesa, a uma impo-
si¢ao desse bloqueio pelas armas. Na pratica, o governo de Manuel Godoy ape-
nas vira a fazer a guerra a Portugal em 1801 de forma limitada e durante um
breve periodo de semanas. A pressdo era francesa, mas a orientagio no terreno
era de Madrid. Contudo, desde outubro de 1796, o governo de Lisboa enfren-
tou uma situa¢ao ambigua, de paz precaria, e que se prolongou, com altos e
baixos [Pedreira e Costa, 2006].

CARACTERISTICAS DA NOVA DIVIDA

Com a “nova divida” alterou-se o modo de representagdo dos titulos de divida
pela administracao régia, abandonando-se a forma de padroes de juro assen-
tados, forma que tinha uma longinqua origem no século xvi (Gomes,1883).
A divida tomava uma forma “moderna’, através de titulos e nao de assenta-
mentos. O seu trago fundamental era a facil transmissao. Os padroes de juro
estavam inscritos numa “estagdo fiscal’, como se dizia, sendo equiparados a
bens de raiz e a sua transa¢ao era feita com as formalidades inerentes a estes
bens. Uma parte deles estava inclusivamente integrada em vinculos, nao sendo
transacionavel. As apdlices da “nova divida’, pelo contrario, podiam passar de
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um proprietdrio a outro por meio de um simples endosso e ser assimiladas a
letras de cambio. Essa era a primeira garantia que o alvara de 13 de margo de
1797 definiu para o “primeiro empréstimo”. Além desta, determinava o alvara
que os credores da Fazenda por tengas, juros, ordenados e outras poderiam
requerer esse pagamento através de apolices, gozando um juro de 6%. Este
alvara definia um aumento geral do juro de 5% (que seria a regra definida)
para 6%, pois inicialmente apenas se previa este juro suplementar de 1% e
durante o periodo de 15 anos para o primeiro proprietario que entregasse
dinheiro efetivo. Também aos que concorressem com 40 contos e aceitassem
o juro de apenas 5% seriam atribuidas gratificagoes de honra, que ndo se expli-
citavam.

Mais relevante do que esta mudanga de forma, era a garantia de que gozava
o empréstimo nas receitas dos novos impostos que eram entao instituidos.
O empréstimo pode ser apresentado por isso mesmo como um adiantamento
sobre as receitas que destes iriam resultar. Tais tributos foram uma importante
inovagdo fiscal, se tivermos em conta a raridade com que se efetuaram tais
modificagdes da carga tributaria durante o Antigo Regime e principalmente
se se atender a que incidiram sobre os rendimentos até entdo protegidos pelas
tradicionais isengoes fiscais do clero e da fidalguia. Impuseram-se uma décima
sobre os rendimentos eclesiasticos e um quinto sobre os bens da Coroa e uma
décima sobre os rendimentos das comendas das Ordens Militares. Podemos
considerar que ha nesta escolha dos alvos das novidades fiscais uma dimen-
sdo “subversiva” da “constitui¢ao” do Antigo Regime. Esta carga social foi bem
entendida na época.

Esta iniciativa corresponderia a uma alteragdo parcial na relagio débil
entreafiscalidade régia e o seu “territdrio’, caracteristica da estrutura das finan-
¢as da monarquia portuguesa que ha muito foi assinalada (Godinho,1968).
A Coroa, alimentando-se sobretudo da exploragdo dos réditos fiscais prove-
niente do comércio intercontinental, ndo criou uma pressiao mais exigente no
“interior” do reino, proveniente de uma preocupacio com o valor dos rendi-
mentos que eram ai tributados, deixados em grande parte livres para o usu-
fruto das classes dominantes. Existiria consequentemente um amplo espago
potencial de expansio fiscal “interna” Estes novos tributos combatiam, ao
mesmo tempo, os efeitos de mal-estar inerente a desigualdade fiscal. Havia
sinais de uma contestagdo da posse de consideraveis fortunas rentistas pelas
casas da primeira nobreza e do alto clero. Nao sendo recente, é o préprio
D.Rodrigo de Sousa Coutinho, em cartade 11 dejunhode 1797 para o marqués
de Ponte de Lima, que comprovou essa incomodidade social ao afirmar que,
se fossem convenientemente cobrados os novos tributos, tornar-se-ia possivel
legitimar eventuais novos tributos sobre o povo, tendo-se atenuado o referido
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mal-estar.? Esta ilegitimidade da posse secular e hereditaria como donatérios
dos rendimentos de bens da Coroa e Ordens sem uma contrapartida de servi-
¢os militares ou outros é alids documentével desde o século xv11 (Santos,1973,
Pp- 391-393). A concentragdo das remuneragdes da Coroa nas casas da
nobreza titular por servi¢os que tinham sido dos seus antepassados era posta
em causa (Costa, 1998). Também ha muito tempo que era vista de modo
negativo a imobiliza¢ao nos patrimoénios das institui¢oes eclesiasticas de um
grande nimero de bens e rendas. D. Rodrigo de Sousa Coutinho iniciara a
possibilidade de disposigdo desses bens e seus rendimentos (Cardoso, 1989;
Silva, 2002-2006).

Constatamos que estas opg¢oes de politica financeira que afetavam os rendi-
mentos da fidalguia e do alto clero nao eram acompanhadas no campo politico
por propostas de tipo liberal, embora mais tarde tenha sido o regime liberal
vitorioso em 1834 que as veio a consagrar de modo mais amplo, embora essa
amplitude tenha sido em grande parte involuntaria (Martins da Silva, 1997;
Costa, 1988). Pelo contrario, no caso do futuro conde de Linhares (titulo que
receberd em 1808), a defesa da inovagéo fiscal e da moderna orienta¢ao do cré-
dito coexistia pacificamente com a defesa do governo de inspiragdo pombalina
e “absolutista’, a linha que afrontava a maior influéncia da fidalguia de Corte.

OS DOIS PARTIDOS NA CORTE DE D. JOAO

D. Rodrigo de Sousa Coutinho, secretario de Estado da Fazenda em 1801,
depois de o ter sido da Marinha e Ultramar desde 1796, ansiando pelo lugar
de “primeiro-ministro” do Principe D. Jodo, e o duque de Lafoes, o mais desta-
cado elemento da primeira nobreza, marechal general, comandante supremo
de todos os exércitos, nomeado ministro assistente ao despacho nos primeiros
dias de 1801, apds a morte do marqués de Ponte de Lima, estavam em aberta
colisao e desse confronto temos uma notavel noticia que se reporta ao ano
de 1800.%> A crer nesta informagédo, os dois homens ter-se-do afrontado até a
extremo ponto sobre a incursdo da Coroa na isen¢éo tradicional da fidalguia.

O relato do encontro é feito por D. Rodrigo na primeira pessoa. Fora ele a
casa do duque e este, afirmando querer reduzi-lo a razdo, tratara-o “o mais sin-
gularmente possivel”. Dissera o duque de Lafoes que o que iria dizer era uma

2 BNP, Reservados, Cod. 805, f. 186. Sobre o pensamento de Sousa Coutinho: Cardoso (1989);
Silva (2002-2006).

3 Memorial sobre os insultos dirigidos a D. Rodrigo de Sousa Coutinho pelo duque de Lafées
- s.d. - ANTT, ANR], 32, f. 183, identificado como “Relagdo do q. hontem me succedeo com o
Dugque, e q. necessita providencia”.
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prova de amizade e que se lhe desagradasse podia bater-se com ele [entenda-
-se, em duelo]. Afirmara depois que Sousa Coutinho s6 tinha cometido asnei-
ras, que queria arruinar o reino e que havia contra ele um édio universal,
circulando sobre ele versos ou satiras, que era comum circularem manuscritas
como “pasquins”. Ele era a causa da continuagdo da guerra.*

Mais ainda, afirmava que este “fazia perder o Reino o que Elle tinha de bom
que era o ndo haver impostos”. Ainda mais, que na marinha nada tinha feito e
ela de nada servia, que fora ele que se lembrara das mas operagdes como a das
apolices, “que a Junta que se reunia em Caza do Marquez” (referindo-se com
certeza a Junta Provisional do Real Erario) era o seu “vituperio’, que era ridi-
culo falar do seu desinteresse porque este era um dever e nao um merecimento.

A este discurso do duque, relatava D. Rodrigo que respondera com mode-
racao e lhe dissera que estava pronto a bater-se (pedindo para tal autorizagdo),
“salvo o ridiculo que rezultaria de ver bater hum Duque idozo, e hum Ministro
e Secretario do Estado”. A Europa “toda” o lisonjeava por aquilo que o duque
chamava “asneiras” e que “dezejava o aumento das Rendas Reaes, e por meio
de tributos menos onerozos do q. aquelles q. opprimido a Na¢ao Portugueza
sem serem produtivos”. A Europa julgaria diferentemente do duque a opera-
¢do das apdlices e que ndo era culpa sua se essa opera¢ao ndo tivesse surtido
melhor efeito. A junta que se reunia em casa do marqués provava que ele que-
ria que a verdade chegasse ao trono. O ponto em que o duque muito insistira
tinham sido os elogios feitos ao marqués de Pombal, a que D. Rodrigo dizia
ter respondido que ainda maiores faria no momento atual. O duque censurara
muito a conduta do rei D. José. Por fim, dissera que o governo existente era
uma anarquia e que era um muito mau governo, “mas que isto s6 me dizia
em confidencia, honra que provavelmente me concedeo de par com os seos
Jacobinos que o guido.” Ilustra este episddio espantoso o conflito de “partidos”
no interior do governo joanino, de que deu conta Domingos Vandelli no seus
escritos (Pedreira e Costa, 2006). O duque de Lafées, anti-pombalino, acusava
o futuro conde de Linhares, de subverter a ordem social do reino fazendo-o
perder o que tinha de benéfico — ndo ter impostos — e considerava o governo
da altura uma “anarquia’, sendo ele um homem “guiado por jacobinos”, termo
usado obviamente sem rigor e apenas para desqualificar o duque pelo seu
conhecido convivio com individuos franceses.

D. Rodrigo de Sousa Coutinho era um admirador de Pombal, defensor do
exercicio de um governo “absoluto’, ou seja, de um governo centralizado num
primeiro ministro, e criador de tributos que afetavam a primeira nobreza e o

4 Sobre a posi¢do do duque no que respeita a guerra em 1800-1801, v. Monteiro e Costa
(2006, pp. 93-131).
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estado eclesiastico. Sabemos que assim o fizera ja Pombal através da criagdo da
caixa das comendas vagas. Nesta, acumulavam-se os rendimentos das comendas
que, devido a auséncia de uma renovagao habitual da posse pelas casas de Gran-
des, se transformavam em fontes de rendimento régio (Monteiro e Costa, 2000).

A CONSTRUGCAO DO CREDITO

Através destes novos tributos criava-se a garantia “real” (ou seja, em dinheiro
efetivo obtido de receitas regulares) que permitiria uma operagao de crédito
em grande escala. D. Rodrigo de Sousa Coutinho foi o inspirador do modelo
do primeiro empréstimo®, embora nao fosse o tinico a apresentar ao governo
esse tipo de propostas, encontrando-se também nos multiplos escritos de
Domingos Vandelli (Cardoso, 1988; Vandelli, 1994; BNP, cod. 9909). Na refe-
rida carta de Sousa Coutinho partia-se da afirma¢ao (aparentemente banal)
de que as despesas extraordinarias apenas se poderiam cobrir com fundos
extraordinarios. Como estes eram necessariamente muito limitados quando
procurados pela via dos impostos, era indispensavel servir-se dos emprésti-
mos, fossem pactuados de antemdo como em Inglaterra ou por meio de obri-
gacdes em papel com vencimento de juro e em pagamento das dividas que se
contraiam, a hipotese que considerava.®
Acrescentava, contudo, um importante esclarecimento: nio falava

do Papel moeda forgado como os bilhetes da America na ultima Guerra, os assignados
em Franga ou os Bilhetes de S. M. Sarda, porque este recurso traz atraz de si tdo sinistras
consequencias que certamente nao julgo que possa lembrar sendo na ultima extremidade

[Vithrer, 1886; Houssay, 1907; Bonney, 2013].

Concluia que era sobre empréstimos “em dinheiro ou sobre Papel que
reprezente huma divida” que se deveriam procurar os recursos necessarios.
O primeiro meio deveria ter maiores favores, mas o segundo era aquele sobre
o qual deveria repousar a “confian¢a” Afastando o recurso ao papel-moeda,
colocava, a par do acolhimento de dinheiro efetivo (ou seja, moeda metalica),
o de papéis representando dividas correntes, deste modo reconhecidas e regu-
larizadas, que a construgdo da confianga ndo permitiria deixar esquecidas. Esta
opgdo definiria as caracteristicas do “primeiro empréstimo” e seria depois por
alguns criticada. Como tudo isto dependia do “restabelecimento do Credito
Publico”, Sousa Coutinho enunciava as garantias que deveriam ser dadas aos

5 Minuta de carta ao marqués de Ponte de Lima, AHU, Reino, Cx. 2655.
6  Sobre a “revolucdo financeira” britanica: Dickson ( 1967); O’Brien (1988).
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emprestadores que, uns meses depois, viriam a ser consagradas pelo ja citado
alvara de 13 de margo de 1797.

Mas uma notavel divergéncia entre o plano de Sousa Coutinho e o que se
estabeleceu deve ser assinalada. A administra¢ao autéonoma da divida que era
pensada no seu projeto estaria muito para além do que viria a ser a Junta dos
Juros, que, sendo inicialmente uma comissao transitoria, se transformaria em
“institui¢do”. Previa-se que os 30 negociantes encarregados da arrecadagio e
pagamento se formassem em banco publico em seu proveito, para antecipa-
¢do de juros, para rebate de papel régio dado em pagamentos, para depdsito
de negociantes que transferissem a sua contabilidade, grandes operagdes de
banca e transporte e venda de diamantes. Ficariam com o privilégio de nao
se poder estabelecer no reino outro banco com mais de seis socios (Funchal,
1908, pp. 241-250). Sousa Coutinho detalhara este projeto, nele incluindo
uma lista dos membros que previa que integrassem o banco (Macedo, 1963).
O banco néo era um elemento acessorio na construgdo do crédito. Este, sendo
uma operagao que conseguia atribuir valor aos papéis, com uma “magia” que
fascinava os contemporaneos, impunha um sistema que sustentasse essa cre-
dibilidade através de um desconto, a prova do reconhecimento desse valor
puramente ficticio. Sem o banco, toda a operagao estaria comprometida, pelo
menos parcialmente. As receitas consignadas, se ndo fossem desencaminha-
das, garantiam os juros, mas faltava a realidade do “capital”.

Nao se constituindo o banco, a Junta dos Juros permaneceria em funcio-
namento. Havia sido encarregada transitoriamente de receber as dotagoes e de
fazer o pagamento dos juros, sendo composta por dois destacados negociantes,
uma garantia suplementar para os detentores de apolices, e ainda pelo tesou-
reiro geral e pelo escrivao da tesouraria geral dos juros. Até 1808, passaram
pela Junta os grandes negociantes e capitalistas Jacinto Fernandes Bandeira,
Anténio Francisco Machado, Sebastidao Antonio da Cruz Sobral, José Pinheiro
de Sousa Caldas e Gaspar Pessoa Tavares de Amorim.

O PRIMEIRO EMPRESTIMO

As emissoes efetuadas no ambito do primeiro empréstimo, de apdlices gran-
des e de papel moeda (estas contra o parecer de Sousa Coutinho e antes que
tomasse a condugao da Fazenda) foram as seguintes” (v. Quadros 1 e 2).
Aparentemente, vistos os nimeros sem critica, a abertura do empréstimo
teria sido um éxito. O valor global das apodlices emitidas é muito significativo,
ultrapassando largamente o montante que fora definido inicialmente pela lei.

7  Costa, 1992a, p. 59.
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QUADRO 1 Podemos compara-lo com o total das recei-
Emissdo de ap6lices grandes tas do Erdrio Régio na época. A receita média
dos sete anos entre 1797 e 1803 foi de 8338,5

1796 660 823 264
contos.?
1797 1789 274 859 o A
Poder-se-ia imaginar a existéncia de lar-
1798 122124 803 gas somas de dinheiro que procuravam uma
1799 526 272 261 colocagdo e que aceitavam os cofres publicos
1800 291 823 306 como destino. A ser verdade, isso teria decisi-
vas e inesperadas consequéncias na avaliagao
das relacdes entre a Coroa e as classes deten-
QUADRO 2

toras de fortunas. Mas esta visdo superficial

Emissao de apdlices pequenas ’ s
desvanece-se quando verificamos quais sdo os

1797 1 859 780 000 seus pressupostos: o do mercado, um local de
1798 5 795 260 000 encontro de vontades em equivaléncia e em
que se tomavam decisoes de investimento; o
da prépria no¢ao de empréstimo, tomado no
sentido que mais frequentemente lhe damos.
Com efeito, a emissdo das apdlices foi pensada desde o inicio como uma

1799 8 858 680 000

operagdo de capitalizagdo de dividas. O “primeiro empréstimo” foi uma ope-
racdo com trés dimensdes. Apenas uma delas, a menos importante, consti-
tuiu um empréstimo efetivo, ou seja, a troca de dinheiro por papéis de divida
com garantias e compromissos da administragao régia. Mas a maior parte cor-
respondeu a emissdo de apolices como capitalizacio de uma divida corrente
acumulada, feita pela troca de documentos representativos desta por apdli-
ces com juro. O montante da entrada desse tipo de papéis é muito superior
a do dinheiro. Assim, entre junho e dezembro de 1797, de um total de 919
871 298 réis das apdlices emitidas, apenas 56 962 547 réis, pouco mais de 6%,
corresponde a entradas em dinheiro.® Afinal, verificamos que este nao afluiu
aos cofres. Emprestar aos cofres publicos ndo era uma op¢ao “racional” de
colocagdo de dinheiro efetivo e a tradicional desconfianga ndo se desvanecera.
A “racionalidade” a que me refiro é a estritamente econdémica (ou oiko-némica,
a que se refere ao beneficio da “casa”); a desconfianga tradicional decorria de
a administragdo se encontrar em tempos anteriores em constante bancarrota e
incumprimento, do qual se ndo podia recorrer.

8  Arquivo do Tribunal de Contas [aTc], Cartorios Avulsos [cA], cx. n.° 85, n.° 5, 32; Costa,
19924, 20-21. A média ilude uma muito ampla variagdo anual que vai dos 6442,8 contos em
1798 € 05 14418,7 em 1801.

9  ATC, Erério Régio [ER], L. 2163-2166.
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PAPEL-MOEDA

Esta revelacdo de que, sob a aparéncia de um empréstimo, se passou a troca
de dois tipos de papéis evidencia a coeréncia subjacente a emissao, feita a
par, de “apdlices grandes” e de “apdlices pequenas’, ou seja, de papel-moeda.
Apesar de todas as queixas, fundadas, quanto a falta de esclarecimento desta
medida no ambito da politica financeira, recaindo sobretudo sobre o marqués
de Ponte de Lima na Junta do Comércio [Ratton, 1813, pp. 134-135; 155; 333],
e da obscuridade em que foi tomada, existe nela uma coeréncia pragmatica.
Na falta de receitas efetivas, a solu¢ido de emissdo de papel para pagamen-
tos aparece como uma forma facil de satisfacdo, ou melhor, de dilagdo, das
despesas publicas. Ndo apenas se titulavam as dividas avultadas através das
“apOlices grandes”, como se pagavam as pequenas dividas com apolices de
pequenos valores nominais. O vencimento de um juro nas apoélices pequenas
representaria o reconhecimento de um “capital” nessa divida, pelo que ndo
haveria uma verdadeira diferenca entre os dois tipos de apdlices. Entende-se
arazdo que conduziu a que o papel moeda fosse criado como parte integrante
do primeiro empréstimo. Correspondia a emissao de apdlices para os paga-
mentos diarios.

A falta de esclarecimento dos autores da emissdo de papel-moeda con-
firmava-se. A adverténcia de Sousa Coutinho, ainda secretario de Estado da
Marinha e sem ter a seu cargo os assuntos das finangas, mas tentando nelas
influir com os seus pareceres, nao fora ouvida pelo seu antecessor, 0 marqués
de Ponte de Lima. As consequéncias da circulagiao dos dois tipos de apdli-
ces, grandes e pequenas, eram muito diversas. A emissdo de papel moeda
desorganizava a circulagdo e criava tensoes sociais. Passava a ser a primeira
preocupagao dos governantes no dominio financeiro até 1835. Varios proje-
tos de eliminacdo da sua circulagdo seriam apresentados nas décadas de 1820.
Alids, seria um plano de amortizagdo do papel moeda que estaria na origem
do Banco de Lisboa de 1821, o primeiro banco criado em Portugal e origem
do banco central emissor.

Sendo recusado ou aceite com grande relutancia como meio de pagamento
nas compras e pagamentos efetuados pelos que tinham sido for¢ados a toma-
-lo por via dos ordenados ou outros pagamentos feitos no Erdrio, o papel-
-moeda impunha aos que estavam for¢ados a compras de subsisténcia a sua
troca por metal através dos especuladores que a faziam com um desconto cres-
cente sobre o seu valor nominal. A quebra assim efetuada no poder de compra
dos homens comuns criava um ébvio mal-estar social, agravado por se viver
um periodo de grande subida dos pregos (Godinho, 1955). O negdcio espe-
culativo da compra e venda de papel moeda prosperava e celebrizavam-se os
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seus agentes mais diretos: os chamados “malteses”*® As enormes emissoes de
papel-moeda continuaram, como referido, até ao final de 1799. A derrapagem
financeira tera conduzido ao reconhecimento da incapacidade do marqués de
Ponte de Lima e a constituicdo de uma Junta Provisional do Erario, destinada
a encontrar colegialmente solugdes para o problema financeiro.™

A terceira dimensao do primeiro empréstimo ligou-se precisamente a uma
primeira tentativa para minorar os efeitos da emissao do papel-moeda. Propu-
nha-se pelo decreto de 23 de janeiro de 1801, nos primeiros dias do governo
financeiro de Sousa Coutinho, a troca deste por apdlices grandes, hipdtese que
tinha sido formulada pela Junta Provisional uns meses antes. Os detentores de
grandes quantidades de papel-moeda seriam levados por “comodidade”, como
se dizia, a efetuar a troca, sendo possivel ao Erario recolhé-lo. O artigo 3.°
do decreto determinava que “irremissivelmente” fosse “queimado para mais
ndo entrar no giro. As emissoes efetuadas desde o inicio de 1801 até ao seu
encerramento no inicio de 1803 atingiram um valor superior a 2844 contos, o
que corresponderia a um pouco mais de um quarto do total de papel moeda
a circular, cerca de 10 693 contos. Acontece porém que apenas uma parte das
entradas terdo resultado dessa operacdo, tal como foi assinalado pelos autores
da colecdo de contas de 1836.2

Mais de trés quartos das apdlices terdo correspondido a emissdes sem con-
trapartida, feitas ainda no &mbito da capitalizacdo de papéis de dividas corren-
tes. Entre as de particulares, avulta uma do destacado capitalista Joaquim Pedro
Quintela, no valor de 45 536 160 réis. A grande maioria, pela irregularidade
dos seus valores nominais, evidencia a operagdo de troca destes papéis por
apolices. Uma pequena parte podera eventualmente corresponder a entradas
de papel-moeda para troca ou até de metal. A Gnica receita disponivel (para
ser usada em operagdes de pagamento de dividas) teve origem nas organiza-
¢Oes tradicionais de imobilizagdo de fortunas e de crédito, confrarias, irman-
dades e misericdrdias, fundos de caixas de drfaos e de herancas. A operacédo de
troca de papel-moeda por apdlices tera sido um fracasso, que se traduziria na
marcha das amortizagdes.

Com a excec¢do da amortizagéo feita a 23 de abril de 1801, pouco depois
de Sousa Coutinho tomar a condugao das finangas, destruindo-se quase
553 contos de papel-moeda, as demais sdo insignificantes. Esta tera sido

10 Uma caixa de desconto, através da associagdo secreta de dez grandes capitalistas, foi criada
para tentar combater, sem éxito, os especuladores: Costa (1992a), pp. 123-129.

11 O espago disponivel ndo permite detalhar os seus trabalhos. V. Costa (1992a).

12 Collecgao de contas da commissao interina da Junta do Credito Publico até 10 de Setembro de
1836, Lisboa, 1836.
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o unico resultado da operagdo de troca. = QUADRO3
A maioria dos capitalistas terd optado pelos ~ Amortizacoes de papel moeda
lucros que o papel moeda proporcionava

_ 1801 577 245 200

através do desconto. Para mais, a compra
. . 1802 68 133 200

de papéis de divida com desconto, trocados
por apdlices que eram aceites para paga- 1803 22 474 400
mentos no Erario pelo seu valor nominal, 1804 34 594 400
era um bom negécio; do mesmo modo, o 1805 34 526 800

apel-moeda era um negbcio excelente
pap qaefa um - negocio 1806 6 338 400

pois permitia diminuir significativamente o
1807 5 545 000

valor dos pagamentos, sobretudo enquanto
o papel venceu juro.

Do mesmo modo, ndo podemos atribuir a agéo politica de Sousa Coutinho
a amortizagao que se verificou de apolices grandes. A amortizagdo dos titu-
los de divida ndo tinha nesta época nenhuma forma regular de amortizagao,
como um calendario de “reembolso do capital” ou de um mercado de compra
de apolices. Silveira Pinto confirmou em 1839 esta caracteristica, mas des-
vendava o modo do seu progressivo desaparecimento de circulagido: “como o
Artigo 10.° do Alvara de 13 de Margo de 1797
mandava receber as apodlices grandes como  quapro 4
dinheiro em muitos pagamentos deu-se um  Amortizagdes de apdlices
meio incerto de amortisacdo” [Pinto, 1836,  do primeiro empréstimo
p. 6]. Esta é a chave da significativa amor-

tizacdo de apdlices, contrastando com o o7 88 550307
que verificou nos empréstimos posteriores. 1798 159 897 051
O montante das amortizagdes até 1803 foi 1799 108 298 539
superior aos 1334 contos, um pouco mais de 1800 —
21% do total das apolices emitidas.** Quando 1801 346 490 306
foi encerrado, uma parte do empréstimo

fora ja anulada, mas apenas como resultado 1802 342719 409
da operacdo de reconhecimento de dividas 1803 288 587704

correntes em papel com juro admissivel em
pagamentos feitos ao Erario.

Estas apolices chegavam ao Erario aceites nos pagamentos como dinheiro.
No livro de contabilidade das espécies classificavam-se expressamente como
apolices “para queimar”.**

13 Collecgao de contas da commissao interina da Junta do Credito Publico até 10 de Setembro de
1836, Lisboa, 1836, mapa AA n.° 10.
14 Arquivo da Junta do Crédito Publico [ajcp], L. 938 [1988-1989].
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Podemos concluir que muito se esconde sob a no¢ao, aparentemente sim-
ples, de empréstimo. O “primeiro empréstimo” ndo constituiu, no essencial,
uma captacio de dinheiro pelo Estado aos particulares para alimentar os seus
cofres de meios para as suas despesas. Os livros de registo consultados nao per-
mitem saber com rigor qual o montante de dinheiro efetivo entrado. Pertence
ao dominio da capitaliza¢ao de dividas, forma de substituicdo dos pagamentos
regulares por papéis de crédito, aos quais se pretende garantir credibilidade
através dos juros e da admissdo nos pagamentos fiscais.

Esta orientagdo ndo foi uma exce¢ao na administracao da divida régia
portuguesa desta época. Considerando o periodo até 1834, sdo assinalaveis
15 operagdes de divida depois dos chamados segundo e do chamado terceiro
empréstimo de 1817-1818. Seis sdo explicitamente opera¢des de consolida-
¢do de dividas correntes: letras do comissariado de 1814-1816; papel-moeda
e titulos de divida; divida entre agosto de 1820 e setembro de 1822; divida da
Marinha e divida aos empreiteiros do palacio da Ajuda. Trés outras sdo efetua-
das pelo Banco de Lisboa: de dois mil contos em 1823; de mil contos em papel
moeda e de 2400 contos em 1827. Duas pelo capitalista conde da Pévoa e uma
outra pela Junta do Porto em 1808. Apenas os restantes podem eventualmente
pertencer ao dominio da “captacdo de capitais™ o de valor nominal de mil
contos de 1827 (na verdade, apenas 589,5 contos); o de 1010,5 contos de 1828
e o de dois mil contos de 1830.

O MERCADO AUSENTE

O que este panorama confirma é a auséncia do mercado, local ideal de um
encontro de vontades. O primeiro empréstimo manteve a aparéncia dos
empréstimos ditos “voluntarios” e ndo dos “forcados” Estes eram os que
resultavam de um constrangimento explicito & participagdo, com a reparti-
¢do de somas destinadas a cada “emprestador”. Eram pois formas de tributa-
¢do extraordinaria de determinados grupos. Mas também nos “voluntarios”,
caso do “primeiro’, ndo eram decisdes propriamente econémicas (em sentido
estrito), as respeitantes ao patrimdnio, que levavam a entrega de dinheiro.
Os emprestadores eram pressionados (ndo forcados) a fazerem as suas con-
tribui¢des. Essa pressao traduziu-se publicamente nas paginas da Gazeta.
Na edigdo de 10 de janeiro de 1797 publicou-se, por determinagao régia, uma
representacdo datada de 4 desse més assinada pelos “principaes e mais distinc-
tos Negociantes da Praga de Lisboa” que depois de mostrarem o desvelo pelo
“Real Servico” concluiam com expressdes que demonstravam a sua “lealdade e
amor patriotico”. Assim, “pois que VA se recusa generosamente as offertas par-
ciaes que se tem feito por alguns dos seus Membros, o que fez sustar em muitas
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outras que se intentavao’, tinham a honra “de se offerecerem a VAR juntos em
corpo, a propor¢do dos seus cabedaes, e até com as suas pessoas em massa,
sacrificando mesmo as proprias vidas”, como era habitual nestas circunstancias
afirmar.

Constatamos que o governo recusara as “ofertas parciais” dos negociantes
e disso se dera publicidade na edicdo da Gazeta de 8 de novembro de 1796,
a propdsito da que fora feita pelos negociantes Bento José Pacheco e filhos,
que tinham oferecido “os seus navios ‘Amizade e Santo Antonio’ e ‘Resolu¢io
e Nossa Senhora da Graga’ e, em caso de guerra e enquanto esta durasse, a
manuten¢ao de uma companhia de soldados. A noticia foi publicada para que
se soubesse que essa via nao era aceite pela Coroa. Os negociantes referidos,
Pacheco e filhos, fariam entrar mais tarde 40 contos em dinheiro nos cofres do
empréstimo. Os membros do grupo negocial e capitalista de Lisboa tentaram
escapar, por meio destes oferecimentos parciais que cada um definiria, a uma
contribui¢do mais efetiva. Os seus oferecimentos iniciais seriam plenamente
voluntarios e tomados como servigos feitos a Coroa, presume-se. Mas o grupo
foi forcado a mostrar outra disponibilidade como “corpo”. Também no ambito
do chamado “segundo empréstimo” se irdo encontrar mais provas da pressao
exercida pela administragdo para que os individuos entrassem no empréstimo.

Em conclusio, as nogdes estritas, hoje comuns, de tributacao e de emprés-
timo sdo ambas incapazes de caracterizar a relagao entre o Erario e os nego-
ciantes e os emprestadores em geral. Os negociantes ndo siao formalmente
obrigados a contribuir - tal seria um exercicio estritamente tributario - mas
ndo decidem “livremente” fazé-lo. Alguns ndo o fazem, pura e simplesmente.
A maior atragdo era o estatuto de “servico” que poderia ser associado ao
empréstimo. Emprestar a Coroa era algo que permitiria criar um desequilibro
na balanc¢a de um sistema de trocas de servicos por remuneragdes, honorificas
e econdmicas. Nalguns casos, a participagdo nos empréstimos podia ser uma
obrigacdo informal dos capitalistas que beneficiavam dos lucros dos contratos
da Coroa (Costa, 1992b)

AS INOVACOES TRIBUTARIAS

Tal como ja referido, a possibilidade da “nova divida” fundou-se num conjunto
de inovagoes tributarias e o empréstimo era apresentado como uma anteci-
pacdo dos novos tributos. Criaram-se sucessivamente trés caixas na Junta
dos Juros destinadas a recolha separada dos rendimentos dos novos tributos
aplicados ao primeiro empréstimo, aos juros e amortiza¢ao do papel-moeda
e ao segundo empréstimo (que se referira mais a frente). Estas caixas para a
acumulag¢ao de receitas consignadas eram, como dito, uma garantia dada aos
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emprestadores. As novas receitas ndo poderiam ser desviadas do seu propdsito
inicial, sendo recebidas, contabilizadas e administradas de forma separada.

Os novos tributos da primeira caixa recairam, como atras se indicou, sobre
os rendimentos que eram em grande parte os da primeira nobreza e do clero,
constituindo desse modo uma inovagao que tinha uma propositada carga poli-
tica e social. Os bens agora tributados, os bens da Coroa e das ordens militares e
os bens eclesiasticos, nunca haviam deixado de ter estatutos juridicos proprios e,
ao mesmo tempo, de serem vistos pela opinido comum como bens que tinham
um proposito social especifico, diferente dos bens comuns e patrimoniais dos
particulares. Por isso, como ja relatado, o inspirador desta orientagao, D. Rodrigo
de Sousa Coutinho, entrou em choque com as classes superiores da sociedade.

Uma décima eclesiastica estivera prevista durante a Guerra da Restaura-
¢d0, obtendo instrugdes para a sua arrecadagio por portaria de 5 de novembro
de 1641 [Ribeiro, 1818, p. 239] Mas nunca teve aplicagdo e no regimento de
9 de maio de 1654 foi substituida por um oferecimento de 150 mil cruzados
pelo estado eclesiastico. Anteriormente, nos tempos da unido das Coroas ibé-
ricas sob os reis da Casa de Austria, uma bula de 1629 autorizara a tributagio
do clero no real de agua por seis anos até 200 mil cruzados anuais e em 1634
fora a Igreja forcada a um donativo de 233 mil cruzados por uma s6 vez. Ape-
sar destas contribui¢des for¢adas episodicas, o clero ndo perdeu a sua autono-
mia e salvaguardava o seu estatuto préprio. Mesmo no periodo pombalino, a
décima langada sobre os bens detidos pelos eclesidsticos foi suspensa por uma
ordem de 15 de margo de 1763, clarificada por outra de 12 de abril de 1764.

A décima eclesiastica finalmente imposta pela carta régia de 15 de outubro
de 1796 refere-se aos bens verdadeiramente eclesiasticos, tal como os definiu o
decreto de 24 de outubro. Mas os sinais de resisténcia manifestavam-se e disso
dava noticia um aviso de 3 de marco de 1798 mandando que fosse langada e
cobrada pelos bispos com maior exatidao.

A situagdo excecional vivida no reino era naturalmente invocada na refe-
rida carta régia de 15 de outubro de 1796 para justificar a incursao na esfera
isenta. Para a preparagdo da defesa afirmava-se a necessidade do concurso das
pessoas e dos bens de todos os vassalos e sendo em beneficio de todos obrigava
a todos em geral e em especial os eclesiasticos “por ndo sofferem os perigos e
fadigas da guerra”. Era pois necessario e justo que pagassem a décima como os
seculares. Contudo, o langamento era deixado aos proprios. Embora se recla-
masse do “direito inauferivel” do poder régio de se servir dos bens do reino
e dominios, querendo imitar a piedade e moderagdo dos reis predecessores,
deixava-se a hierarquia a perce¢do de uma décima de todos os bens propor-
cionada a que pagavam os vassalos seculares, encarregando-se da cobranga
e esperando que a fizessem com a “suavidade” que o Principe louvaria. Esta
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insisténcia sobre a moderagao e suavidade deixavam uma larga margem aos
prelados e intacta a sua autoridade e o segredo sobre as suas rendas. Esta orien-
tacdo foi posta em causa por Jacinto Fernandes Bandeira em nome da Junta
dos Juros. A 12 de fevereiro, uma nova Carta Régia colocava como objetivo a
redefini¢do do valor da contribui¢ao. Sendo voz corrente que o que pagavam
estava muito longe da décima dos seus rendimentos, a Carta régia declarava
que a décima que entrara nos cofres ndo correspondia por diminuta ao que
devera produzir se fosse extraida e paga de todos os rendimentos dos ecle-
siasticos. Era de esperar que os que recebiam mais de 100 mil réis pagassem
exatamente a décima, sendo de esperar que cobrando-se nessa conformidade,
excederia uma ter¢a parte do que atualmente produzia. Algumas das respostas
a esta Carta confirmaram que se tinham mantido isengoes particulares.

As prestagdes viriam a ser aumentadas, nao porque tivesse tido lugar uma
avaliagdo dos rendimentos, mas pela aceitagdo do pagamento de mais uma
terca parte do valor anterior, tomada literalmente do teor da Carta régia, ou
seja, por implicita composi¢do entre as partes. Os bens monasticos ndo eram
equiparados a bens da Coroa, pagando apenas décima, mas estava implicita a
possibilidade de uma disponibilizagdo pela administragdo régia do “capital”
por eles imobilizado. A resisténcia ao pagamento dos novos impostos pelo
corpo eclesiastico e, em particular, pelas Ordens monasticas era previsivel.
Praticamente, a administracdo régia dispunha de poucos meios de pressao.
Um deles, a ameaga de uma investiga¢ao dos livros para um calculo dos ren-
dimentos efetivos, daria alguns resultados. Um aviso de 19 de junho de 1801
dirigido ao provedor da comarca de Leiria ordenava a suspensao dos exames
de que tinha sido incumbido “para fixar a verdadeira importancia” com que a
congregac¢do de S. Bernardo havia de contribuir anualmente. Com mais dez
mil cruzados, a congregacao mantinha os segredos dos seus réditos. Um pri-
meiro acordo, de 4 de novembro de 1796, fixou em 16 contos a contribui¢do
anual, mas era mantida uma ressalva sobre o seu carater provisorio, conti-
nuando as diligéncias para a fixacdo da sua “verdadeira importancia” Idéntico
foi o procedimento que se seguiu com as demais corporagdes mondsticas.

Estes sinais de resisténcia levar-nos-iam a prever uma contribuigao irregu-
lar, mas nao foi o que se verificou. No final de 1807, quando a situagao do reino
estava prestes a sofrer uma completa mudanga com a presenga napolednica,
quase todas as ordens monasticas haviam entregue os valores das prestagoes
convencionadas. O montante global das primeiras prestagcdes era de quase
50 contos e o das segundas um pouco mais de 62 contos, tendo acrescido 24,3%
no global. As trés grandes ordens, com 32 e depois 42,2 contos, faziam entrar
64% e depois 68% do total. Entre 1799 e 1807, esta contribui¢do monastica
correspondeu a transferéncia de 557 contos para a administragdo régia.
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Esta décima parece ter-se aproximado do seu valor nominal. O rendimento
global da ordem de S. Bernardo, em tempo de precos elevados (a evolugdo dos
precos levando a grandes flutuagdes nas avaliacdes das rendas), deve situar-
-se proximo dos 200 contos, o que parece ser confirmado por ser este o valor
considerado em 1810 para efeito da aplica¢ao da tributagdo extraordinaria da
terca parte das rendas imposta pela portaria de 2 de agosto desse ano (BNP,
Cod.6437,f.237). Otributo convencionadoem 1801 estaria proximo dadécima
parte do rendimento da ordem, mas estaria nesse caso longe da décima e do
quinto - ja que os monges cistercienses detinham avultados bens da Coroa -
embora a casa central de Alcobaga tivesse a seu cargo o pagamento de 5 200 000
réis, que ¢ provavelmente mais de um décimo das receitas, que seriam de
35 500 mil réis na média dos anos de 1795-1798 (Pereira, 1986, p. 631).
O panorama modificou-se, como era previsivel, depois de 1807.

Outro tributo paralelo era o do “quinto dos bens da Coroa”, ou seja a quinta
parte do rendimento desses bens. Permanecendo com um estatuto juridico
proprio e sendo identificados fundamentadamente na perce¢do comum como
os bens que os reis doavam aos que reclamavam servicos excecionais, nomea-
damente os feitos militares da sua primeira nobreza, deveriam ser objeto
de uma tributagao especial. Mas os bens da Coroa eram uma componente
importante das receitas das casas da primeira nobreza (Monteiro, 1998). Uma
parte deste tributo estava incluida nas prestacoes atras referidas das ordens
mondsticas enquanto donatarios dos bens da Coroa que faziam parte dos
seus patrimonios. A outra parte, imposta sobre os bens detidos pelos restan-
tes donatarios, ficou a cobranga dos corregedores e provedores das comarcas
e provedorias onde se localizavam os bens. O modo de langamento néo esta
bem documentado. Os oficiais régios terdo efetuado o levantamento dos bens
da comarca a seu cargo, como uma lista dos bens da de Aveiro datada de 2 de
Agosto de 1797 (Costa, 19924, pp. 106-107), e langado a quinta parte do ren-
dimento desses bens. Significativamente, na citada lista de Aveiro incluiam-se
bens de duvidosa natureza ou cuja natureza nao se conhecia. Embora néao se
tivesse verificado uma patrimonializagdo destes bens, havia casos em que se
perdera a informacédo sobre a origem dos bens em causa. Ocorreram também
algumas duvidas quanto ao ambito de aplicagdo: alguns provedores listaram
também comendas e capelas. As primeiras, bens das ordens militares, perma-
neceram — com hesitagdo - fora do dominio dos bens da Coroa. As capelas
apenas foram tributadas no 4mbito das leis sobre a divida publica na década
de 1820. Um corregedor, o de Braganga, perguntava se os bens da Casa de
Braganga na parte em que era donatdria, deveriam ser considerados, assim
como os bens dos ausentes e confiscados. Um outro ponto de davida referia-
-se aos pre¢os convencionados para as avaliagdes das prestagdes recebidas em
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espécie através dos quais se poderiam diminuir substancialmente os valores
a pagar.

Temos uma geografia dos bens da Coroa feita a partir dos langamentos
entre 1796 e 1807. Mais de 60% das receitas tem origem na prestagdo da Uni-
versidade e em quatro comarcas, Aveiro, Porto, Santarém e Coimbra. Parece
haver alguma coincidéncia com a geografia dos direitos de foral (Monteiro,
1989, pp. 259-271) mas trata-se de realidades diferentes. Até 1807, mais de
240 contos passaram por esta via dos donatdrios para a administragao régia.
Conclui-se que rendimentos significativos das ordens monasticas e dos bene-
ficiarios dos bens da Coroa passaram para a esfera da administragdo régia,
sustentando o pagamento dos encargos de um novo tipo de divida, a que se
pretende garantir credibilidade.

Um montante de cerca de 8oo contos destes dois novos tributos — sem con-
siderar o montante da décima das comendas — passou dos cofres da primeira
nobreza e do estado eclesiastico para os da administragao régia, sustentando a
nova divida. Era uma incursao no espago das rendas assentes sobre a atividade
produtiva interna em que o Estado tinha uma escassa penetragdo e que se des-
locavam das nobrezas eclesiastica e secular para o dominio régio e deste para
o dos emprestadores.

O SEGUNDO EMPRESTIMO

Um segundo empréstimo foi aberto por decreto de 7 de margo de 1801, quando
Sousa Coutinho ja se encontrava a frente da condugao da politica financeira.
Seguia de muito perto o plano que apresentara em 6 de dezembro de 1798
(Funchal, 1908, pp. 151-153) e, prevendo-se a obtenc¢ao de doze milhdes de
cruzados, chegou a uma emissao de apenas um pouco mais de cinco milhoes.
Defendido em 1798 como alternativa a criticada emissao de papel moeda, a
conjuntura internacional impunha de novo, em mar¢o de 1801, a procura de
receitas extraordindrias. Estava iminente a “Guerra das Laranjas’, unico con-
flito bélico até 1807. Ao contrario do primeiro, este segundo empréstimo des-
tinava-se a obtencao de receitas disponiveis sem a capitalizacdo de papéis de
divida.

Consignados aos seus encargos foram criados os chamados “novos impos-
tos’, que vao constituir a dotagdo da 3.* caixa da Junta dos Juros, vigorando
desde 1 de julho de 1801, sem privilégios, seculares ou eclesiasticos, todos der-
rogados para este efeito. Sao oito os novos tributos:

1. Sobre o algodao e o agticar: 200 e 100 réis.
2. Sobre os chapéus de consumo.
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3. 3% sobre todas as mercadorias até entdo isentas.
3% sobre as rendas dos prédios urbanos de Lisboa e do Porto, além da
décima.

5. 9600 réis sobre cada parelha de bestas de sege e liteira para uso parti-
cular e 4800 réis no caso de serem para aluguer.

6. 4000 réis sobre cada cavalo sem praga em regimento ou uso na agricul-
tura.

7. 1000 réis sobre cada besta de carga maior.

8. 800 réis sobre cada criado que nao fosse de agricultura.

Tratava-se de fazer recair a sustentagdo dos encargos resultantes do novo
empréstimo sobre produtos e consumos de “luxo’, orientagdo coerente com
a da dotag¢ao da caixa do primeiro empréstimo. Ao contrario de um imposto
genérico sobre consumos que atingisse a gente comum, pretende-se abarcar
apenas um certo dominio social. A tributagao das manufaturas indica que
para o legislador estas pertenciam ao campo dos produtos de luxo e nao ao de
uma atividade produtiva que devesse ser protegida por alguma das razdes que
viriam em épocas mais tardias a ser invocadas.

Os detalhes sobre a aplicagdo dos “novos impostos” foram alvo de esclare-
cimento por um alvara de 30 de julho. No que dizia respeito aos 3% sobre as
fabricas, por exemplo, havia-se estabelecido de inicio um sistema que impu-
nha a aposi¢do de um selo real nas mercadorias pelo ministro encarregado
disso que para esse efeito se deslocaria mensalmente. Se os fabricantes neces-
sitassem de vender mercadorias posteriormente manufaturadas seriam obri-
gados a convoca-los as suas custas. Previa-se que, no caso das fabricas situadas
a muitas léguas da residéncia do superintendente da décima, poderia ser o
magistrado local a desempenhar a sua tarefa. Este método, insustentavel para
os fabricantes, acabou por ser abandonado. O rigor inicial foi seguido por um
compromisso. Um decreto de 11 de maio de 1804 determinou que pudesse
ser o tributo pago através de uma avenca ou encabegamento. Isso explicara
provavelmente a evolugdo verificada nas receitas, com uma notavel quebra
precisamente no segundo semestre de 1804. Somos tentados a ver nisto a con-
firmacdo de uma “lei” da inovacéo fiscal: a determinagdo do valor real de um
tributo numa taxa efetiva que era o resultado de uma composi¢do com os tri-
butados que distanciava a taxa aplicada efetiva da taxa nominal inicial. Essa
composic¢do era uma inevitabilidade face a fraqueza da rede de administracao
e a pressao social da conveniéncia dos tributados. O que dispunham as leis que
instituiam e regulavam os detalhes da tributacao tinha de passar pelo teste da
execugdo e, depois disso, adaptar-se a “realidade”. Nao podemos, consequente-
mente, considerar que esta regra da “silenciosa negociagdo” foi o resultado da



A DIFUSAO DE UMA NOVA POLITICA FINANCEIRA EM PORTUGAL (1796-1803)

ordem politica de tipo dito liberal. Pelo contrdrio, com esta nova ordem poli-
tica (tomada pela sua doutrina e ndo pelas suas praticas, onde foram frequen-
tes tais negociagdes) procurava-se a obtencdo de um efeito de legitimidade
que diminuisse os efeitos das assinaladas resisténcias a quaisquer inovagdes,
reduzindo a necessidade de uma inevitavel composi¢do, o que nao quer dizer
que esse proposito fosse atingido.

O PERFIL SOCIAL DOS EMPRESTADORES

Quem participou nos novos empréstimos? Qual a importancia dos negocian-
tes e capitalistas, previsivelmente o grupo social que era chamado a fazé-lo?
Podemos ter uma imagem da distribui¢do regional dos subscritores de apdli-
ces?

Uma primeira abordagem possibilitada pelas listas de participantes nos
empréstimos permite uma abordagem da distribui¢ao regional no caso do
segundo empréstimo.*® Existiu uma preocupagio de obtengao de contribui-
¢oes em todo o territdrio e os corregedores e os provedores foram incumbidos
de exercer uma pressao local sobre os mais ricos nas varias regides. Os resul-
tados eram acompanhados, sendo feitos mapas do seu estado em dezembro de
1801 e em marg¢o de 1802.°

Monsenhor Horta, na sua critica a orientagao financeira do governo, con-
firma a existéncia da pressdo politica. Relatou que o “emprestimo titulavasse
voluntario, mas nas Provincias onde os executores do novo plano for¢avao
os Accionistas de suas amiassas, repartirdo se lhe foros de nobreza e novos
despachos sem outros servissos. Na Corte e seu termo seguiosse hum plano
ainda menos consertado, chamando-se accionistas a0 novo emprestimo por
Cartas Ministriaes dando lugar a comprometerse o nome de SA escapandosse
cada hum impunemente de obedecer”. Estes seriam “arbitrios muito ariscados”
(BNP, Res., Mss, Cx. 22, n.° 4, doc. n.° 3).

Dois mapas da época referiam-se a evolugdo desta distribuigao regional das
entradas, evidenciando deste modo esse objetivo. Os mapas sobre o “Estado
do Real Emprestimo’, respeitantes a dezembro de 1801 e a marco de 1802,
incluiam a informacao sobre o nimero de “ac¢des” (é o termo usado na altura)
subscritas em cada comarca, o seu valor global e o ponto de situagdo da subs-
crigdo faseada, tal como estava prevista, havendo somas por entrar nos cofres,
representadas por letras (ou seja, promessas de entradas futuras). No final de
1801, de um pouco mais de 2068 contos, estavam por realizar quase 573 contos

15 ajcp Livro n.° 1741 - Registo das entradas efetivas no empréstimo.
16 ATG, CA, Cx. 86, docs. 9 € 9A.
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em letras. Na verdade, em marco de 1802 tinham sido emitidas apenas 6638 %2
agoes no valor global de 1 593 240 ooo réis. No registo das entradas nos cofres
foi feita, a margem dos nomes e quantias, a proveniéncia local dos empresta-
dores, em geral, a comarca e por vezes o concelho (Ajcp, 1741 - recolha feita
em 1989). Inevitavelmente, as regides “Lisboa” e “Porto” estdo sobrevalorizadas
nos registos. Os homens ricos nas provincias tinham relagées com as grandes
cidades e podiam fazer entrar o seu dinheiro nos cofres por essa via.

Dispomos de alguns casos em que nos chegou informagao sobre a forma
como o empréstimo foi recebido e tratado a nivel local. Em Vila Vi¢osa, no dia
23 de maio de 1801, 0 empréstimo foi o assunto que conduziu a convocagio de
uma “assembleia do Clero, Nobreza e Povo, a fim de cada um contribuir com
o que pudesse”. Desta reunido resultou a decisao sobre a eventual participagao
de nove individuos, sendo alguns identificados como lavradores. Um deles é
Manuel Gongalves “da Fonte Grande” que “disse que ja tinha dado voluntaria-
mente 12 contos” (Espanca, 1983, p. 38). Aparece com efeito nos registos como
um dos primeiros emprestadores logo no ano de 1796, referido como lavrador
de Vila Vigosa. Também no segundo empréstimo participou com 8 160 0oo
réis (ATC, ER, 2160). Era também rendeiro da comenda de Nossa Senhora de
Monforte, pela qual pagou décima do primeiro semestre de 1797 (AJCP, 1741).
Constitui um exemplo de um lavrador e capitalista local que participou no
grupo dos grandes emprestadores. Mas ¢ um caso pouco comum. O valor da
sua participagdo encontra-se muito acima das entradas feitas pelos homens
através dos magistrados nas comarcas. Na verdade, dos outros oito poten-
ciais emprestadores de Vila Vigosa, apenas trés surgem nos registos. Podemos
depreender que os outros nao obedeceram.

A pressao feita a escala de Lisboa, que é referida por Horta, pode ser exem-
plificada pelo “aviso para o real empréstimo” recebido pela Casa da Moeda
mas que foi genericamente enderecado a todas as “corporagdes do reino” em
12 de maio de 1801 e assinada por D. Rodrigo de Sousa Coutinho. Neste se
declarava que o Principe Regente esperava que os “Ministros e mais Pessoas
sugeitas a este Tribunal hajdo de concorrer para o novo Emprestismo [...]
com o maior numero de acgoens que permitirem as faculdades de cada hum
dos seus Empregados”. Isto porque “alem do Interesse Publico’, resultaria o
aumento da seguranca das suas rendas. Uma lista dos “Offerentes e quantias”
se faria subir a “Real Prezenga de Sua Alteza Real” que teria isso como muito
recomendado.'’A pressio é informal, ndo se trata de uma ordem, mas de uma
“sugestao”. Contudo, a elaboragao de uma lista de subscritores era assaz clara.
Dessa “informalidade” se esperavam resultados.

17 Arquivo Histoérico da Casa da Moeda, L.° 1048, livro de registo geral n.° 11, fls. 214.
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No tratamento das listas, a auséncia de referéncia de comarca ou de conce-
lho foi tomada como correspondendo as entradas feitas em Lisboa, com o risco
assinalado de uma sobrevalorizagao. Também a designagao “Porto” abarca um
ambito muito mais alargado que a comarca do Porto, o que se evidencia por
nela se encontrarem varias instituigdes eclesiasticas de Braga e de Coimbra.
Em apenas trés comarcas teria havido uma subscri¢do de mais de 100 “ac¢des’
o Porto, com 1078 %, Vila Real, com 252, e Evora com 134 %. Todas as demais
sao inexpressivas. Sem considerar o “Porto”, foram subscritas apenas 1589
agoes no total, menos de 19%. A suscitacao de uma participagao regional tera
sido um fracasso e a diversificagdo dos emprestadores assaz limitada. Nao é de
crer que esta proporc¢do de participacdes tenha uma correspondéncia com a
distribuigao efetiva da riqueza disponivel.

Esta imagem de concentragao da riqueza liquida ¢é reforgada pela hierar-
quia dos emprestadores.*® Uma pequena parte destes abarca uma muito ampla
fracio do empréstimo. No caso do primeiro empréstimo, consideradas as
entradas efetivas de dinheiro que tiveram lugar até margo de 1797, verificamos
que 27 dos 228 participantes abarcaram 75% do valor global. Os sete indivi-
duos que entregaram 40 contos ou mais foram responsaveis por mais de 40%
do total.

A proveniéncia geografica apresenta-se muito simples. Apenas cinco
nomes sdo referidos a outras localidades para além de Lisboa e do Porto.
O mais destacado ¢ o ja atrds referido Manuel Gongalves de Vila Vigosa. Dois
outros sdo de Viana, um de Coimbra e outro de Evora. Os homens do Porto
sao 125 dos 182 elementos que fazem subscrigdes inferiores a trés contos, mas
estdo ausentes no grupo que fez as entregas de grandes valores. A maior soma
veio da Misericdrdia da cidade e o negociante mais destacado, Jodo Salgado de
Almeida, contribuiu com quatro contos.

Todos os grandes participantes no empréstimo sao negociantes de Lisboa,
pertencendo ao grupo que publicitou na Gazeta, como acima referido, a sua
disponibilidade para atender as exigéncias da Coroa. No entanto, alguns dos
membros desse grupo niao aparecem no empréstimo e encontramos alguns
casos de emprestadores que ndo tinham assinado o papel publicado, caso de
Jacinto José de Castro. Mas dele faziam parte os elementos cruciais da entrada de
dinheiro efetivo. Com a entrada de 40 contos ou de somas superiores encontra-
mos os célebres grandes capitalistas da cidade de Lisboa (Franga, 1983; Pedreira,
1995): Quintela, com 60 contos, mas sem renunciar ao juro suplementar de um
por cento, manifestando desta forma (como podemos presumir) o desprezo
pelas honras prometidas, Caldas, com quase 46 contos, Bandeira com 40. Além

18 ATC, ER, 2160-2161; Costa (1992a, pp. 164-178).
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destes, Jacinto José de Castro, com 50 contos, a segunda maior subscri¢ao, Bento
José Pacheco e filhos, José Pinheiro Salgado e Gaspar Pessoa Tavares, com 40
contos cada. Confirma-se deste modo a presenca deste grupo dos capitalistas
“muito ricos”. Das entradas superiores a dez contos, trés sdo institucionais: as das
direcoes das Obras das Aguas Livres, da Misericérdia do Porto e do Colégio dos
Nobres. Dos 15 participantes individuais, onze foram de negociantes de Lisboa.

Mas nido houve um comportamento padronizado dos negociantes.
Confrontado com o ja citado projeto de banco elaborado por D. Rodrigo de
Sousa Coutinho no ano de 1797 temos a confirmagdo do alheamento de uma
parte muito importante, uma larga maioria, dos participantes previstos para
a reunido imaginada do capital do banco. De um grupo de 71 - excluidos os
nomes ilegiveis e os ndo identificados e ainda as companhias seguradoras e
as de comércio extintas — apenas 14 efetuaram entradas no cofre do emprés-
timo. Estes 14 seriam apenas 23,6% do capital projetado do banco, mas no
empréstimo foram responsaveis por 47,1% das entradas. Ainda que o plano do
ministro possa criar alguma distor¢do da hierarquia interna do grupo, o cré-
dito potencial estard certamente sub-representado no empréstimo. Uma parte
permaneceu a margem das pressdes para integrar o empréstimo.

Mas, complementarmente, no outro lado da operagéao, o da capitalizagido
de papéis de divida, encontramos também alguns notaveis negociantes Mais
do que papéis de dividas da Coroa as suas pessoas, este serd previsivelmente
o resultado da sua atividade de desconto de papéis, uma atividade corrente
dos capitalistas.*® Neste campo, coexistem com outros detentores tradicionais
(e porventura agentes de desconto) de papéis de divida: a Misericérdia do Porto
e as irmandades do Santissimo Sacramento da freguesia de Nossa Senhora
dos Martires e do Senhor Jesus dos Passos da Graga. Segue-se um membro
da nobreza titular, a marquesa do Louricgal, que recebe a avultada quantia de
5 800 000 réis em apdlices, de que se serve de imediato para pagamentos a ter-
ceiros. Em trés anos, 20 das 25 apdlices foram usadas para pagamentos varios e
duas aparecem no padrao de juros n.° 54. Alguns daqueles a quem a marquesa
passou as apOlices, virdo a usa-las para o mesmo efeito. Podem ser, a0 mesmo
tempo, meios de pagamento e de entesouramento. Do primeiro empréstimo
ressaltam, em conclusédo, duas dimensdes complementares: uma forte concen-
tragdo das contribui¢des que foram decisivas para o montante obtido; o desin-
teresse de uma parte importante do corpo de negociantes pela operagao.?®

19 Os detentores de papéis de divida por resultado de desconto eram beneficiados pois viam
os papéis reconhecidos pelo seu valor nominal, vencendo juro e sendo aceites pela Fazenda
régia por esse mesmo valor.

20 Houve também obviamente outras contribuigoes de institui¢cdes e de individuos que —
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Vejamos em que medida o segundo empréstimo confirma esta imagem
(AJCP, 1741). Se o nimero total de intervenientes foi de 3114, 0 nimero dos
que subscreveram dez ou mais agdes foi de apenas 115 (3,7%) abarcando mais
de 53% do total. Se considerarmos os 225 emprestadores de cinco ou mais
acoOes, a importancia da sua contribuicio sobe para quase 63%.

A larga maioria dos intervenientes — 78% — tomou apenas uma ou meia
acao. Ha apolices subscritas em nome de varios individuos em associagao.
Realca-se o peso diminuto dos medianos. O niimero dos que obtém duas foi
de 321 e entre trés e nove foram apenas 250 (AJCP, 1741; Costa, 1992a, p. 170).
O empréstimo evidencia a presenga da “elite” dos grandes capitalistas. Cada
um dos grandes capitalistas: Bandeira, Caldas e Sobral subscreve 500 agdes, ou
seja, 120 contos. Perto deles, Quintela com 94 560 ooo réis. No conjunto, entre-
garam 454 560 000 réis, 22,2% do empréstimo. Algumas comparagdes per-
mitem contextualizar este valor: 455 contos correspondia aproximadamente
ao valor de um ano de receitas da décima do reino (antes de ser relancada).
Os rendimentos anuais das grandes casas da primeira nobreza estdo muito
longe dos 120 contos: o mais elevado, o dos marqueses de Marialva em 1803-
-1807 foi de menos de 32 contos (Monteiro, 1991, pp. 374-378). As grandes e
mais ricas ordens monasticas, as de S. Bernardo e de S. Bento, poderiam ter,
nas conjunturas de precgos elevados, o rendimento anual bruto avaliado em
cerca de 200 e de 100 contos, respetivamente.

A circunstancia dos trés grandes capitalistas terem entregue a mesma e tao
“redonda” soma leva-nos a imaginar que foi sugerido aos cabegas do contrato
do tabaco a entrega de um valor que se encontra préxima das avaliagdes mais
modestas dos lucros anuais do referido contrato. Isso nao significa que esteja
proximo do valor de lucros, que se desconhece. Alids, imagina-se que hou-
vesse uma sugestao de contribui¢do (que ndo era uma doagdo, gratuita), nao
uma imposi¢ao. Mas D. Rodrigo de Sousa Coutinho denunciara, pouco antes
da sua chegada ao topo da hierarquia financeira, as prorrogagdes contratuais
que favoreciam especialmente este grupo (Costa, 1992b). Sabemos que reunia
longamente com os negociantes da praga de Lisboa.”* Em 1808, nas instru-
¢des (que tém incontestavelmente a marca da sua redagdo) ao bispo e junta
do Porto, indicava com toda a clareza que procurassem ver se poderiam “sem
injustica, incorporar na Corda o contracto do tabaco, fazendo sessar a grande
perda que a Minha Real Fazenda sofria pelas imensas fortunas que algumas

ndo eram capitalistas e negociantes. Caso de elementos da hierarquia eclesidstica. A hierarquia
politica esta ausente, com exce¢do da princesa Carlota Joaquina que entrega 2 400 000 réis.

21 ATG, CA, Cx. 70, carta de Manuel da Costa Ferreira para D. Rodrigo de Sousa Coutinho em
6 de fevereiro de 1801.
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familias augmentardo com semelhantes contractos e que era tudo tirado rigo-
rosamente da minha Real Fazenda” (Capela, 1992, pp. 137-138).

Mas, no segundo plano, destacam-se outros capitalistas (Costa, 1992a,
p. 178). Foi possivel identificar como negociantes 464 participantes no segundo
empréstimo, sendo 385 portugueses e 79 estrangeiros (nestes se incluindo a
Feitoria inglesa do Porto), responsaveis pela entrada de 1 186 320 ooo réis, 58%
do empréstimo. Dos portugueses, 270 sdo de Lisboa e 110 do Porto, empres-
tadores de 71,5% e 36,4% do valor das respetivas regides (recordando-se o que
abarcam). Se tomados como grupo, apresentam - como seria de esperar —
um peso decisivo, mas a sua participagao foi muito desigual, ndo apenas entre
as duas regides (em Lisboa estdo os grandes capitalistas) mas no interior do
grupo. Grande numero nao teve uma participagdo marcante. A maioria subs-
creveu apenas uma ou duas agdes. Mais acentuadamente no Porto, onde apenas
19 individuos tomam mais de duas. Para além do caso de Manuel Lourengo
Mendes que faz entrar quase 40 contos, a presenca seguinte foi a de Mello,
Neiva e Cia., negociantes e rendeiros de numerosas comendas, com 4 800 000
réis.?? Isto indiciara a forte hierarquia de riqueza no interior do grupo, mas
articula-se por certo com a diversidade de decisdes perante a aquisicdo de ap6-
lices.

Tal leva-nos a perguntar se a hierarquia dos negociantes e capitalistas que é
detetada nas listas de participa¢do nos empréstimos se aproximaria da hierar-
quia de riqueza no interior do grupo?

Podemos comparar a hierarquia no interior do grupo dos negociantes tal
como se manifesta nos empréstimos com outras imagens dessa mesma hierar-
quia produzidas de modo diverso, as de duas imposi¢oes feitas sobre o corpo
de negociantes, uma pelo ocupante napolednico no final de 1807 e outra pela
reparti¢ao da contribuicdo de defesa em 1810; podemos ainda confrontar estas
imagens com a hierarquia dos acionistas do Banco de Lisboa em 1821 (Peres,
1971, pp. 71-72), como aproximacdo a sua representatividade face a distribui-
¢do da riqueza no seu interior.

Ao comparamos estas trés “imagens’, verificamos uma notavel coeréncia
entre elas e, a0 mesmo tempo, um contraste nitido com essa hierarquia no caso
do segundo empréstimo (Costa, 1992a, pp. 185-189).

Comprova-se que no empréstimo de 1801-1802 houve uma presenca exce-
cionalmente elevada do grupo dos grandes capitalistas. Nao se trata para nds
de fazer uma op¢do por uma ou outra das “imagens” como mais “verdadeira’,
mas da determinagdo da “verdade” de cada uma. A “verdade” especifica do
empréstimo ¢ a relagdo privilegiada, revelada nesse “peso excessivo’, de um

22 Ajcp, L.° 1992 - registo da entrada da décima das comendas.
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QUADRO 5
Comparagao da importéncia relativa dos participantes em quatro ocasides
de observagao*

% do universo 1808 1810 Banco de Lisboa Segundo
de participantes (234) (243)° (394)* empréstimo’
10% 41,9% 46,5% 44,6% 75,4%
20% 16,2% 11,5% 15,2% 8,7%
30% 10,9% 17,3% 11,6% 5,4%

1 A assimetria de condigdes € evidente, mas estas sao ocasides que permitem um exercicio de comparagao.

2 Observador Portuguez Historico e Politico, 2.2 ed., 1824, pp. 89-97.

3 ATC, CA, Cx. 113. Considerados os 343 elementos que participam com cem mil réis ou mais e considerada a
reparticdo do valor atribuido aos contratos nos seus cabegas.

4 Damiao Peres, Histéria do Banco de Portugal, Lisboa, 1971, pp. 71-72.

5 Considerados os 262 negociantes portugueses de Lisboa identificados, para nao se compararem universos de
diferente dimensao.

pequeno grupo com as solicitagdes da administracao régia. Era o outro lado
dessa relagdo. O lado organizador desta era o do acesso aos contratos régios
(Costa,1992b).

A DIFUSAO DE UMA NOVA POLITICA E OS SEUS LIMITES

Em conclusio, os dois primeiros empréstimos, correspondendo a necessidade
politica e militar de um maior recurso ao crédito em tempo de um risco de
conflito bélico latente, traduziram ao mesmo tempo a modificagdo do modo
de emissao de divida em apolices e alargada por meio de inovagdes fiscais que
se fizeram recair sobre os rendimentos das classes superiores, os eclesiasticos
e a primeira nobreza, complementarmente, sobre consumos considerados
luxuosos.

O montante de “juros” (a divida de tipo antigo) pago durante o periodo
1764-1776 foi em média de 381,26 contos (Tomaz, 1988, p. 380). Esse valor
seria nos anos 1796-1802 de cerca de 323 contos, mas o pagamento atrasado
fazia com que houvesse em divida cerca de 712 contos em 1802 (ATC, CA, Cx.
n.° 86, doc. 2, 3, 15; Costa, 1992a, p. 37). Os juros da “nova divida” alcanca-
riam em média nos anos 1803-1807 os 775,7 contos, a julgar pelas despesas
das trés caixas da Junta dos Juros (ajcp, L.° s. n.° — balangos semestrais da
Junta dos Juros; Costa,1992a, p.133). Os encargos com o endividamento régio
teriam triplicado com a “nova divida”. Se comparados com a média de receitas
anuais dos anos 1797-1803 — 8338 contos (ATC, ca, Cx. n.° 85, doc. 5, p. 32)
- temos uma divida cujos encargos anuais correspondem a 9,3% da receita.
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A antiga divida correspondia a menos de 4%. Se considerarmos uma avaliagao
da “renda nacional” proposta pelo Principal Sousa (que deve naturalmente ser
tomada como muita cautela) em 80 mil contos — “pelo menos” — a partir da ava-
liagao do dizimo global em 8 mil contos, o encargo conjunto de ambas as divi-
das seria de 1100 contos e, capitalizando esta a 5% (22 mil contos), seria 27,5%
da “renda nacional”. Muito longe dos padrées de endividamento britanico.

No campo financeiro, a nova divida de 1796-1803 foi guiada pelo objetivo
de criagao de credibilidade, essa chave misteriosa do dominio financeiro. Tra-
dicionalmente, um pedido de empréstimo vindo da administracao régia era
visto com grande desconfianga, ja que previa que as condigdes com que procu-
raria cativar os homens endinheirados nao seriam cumpridas e eles perderiam,
parcial ou totalmente, o seu cabedal. A bancarrota era vista como quase certa
e a perda do dinheiro cedido inevitavel.

Contudo, a possibilidade de fundamentar um crédito regular existia e a
Inglaterra exemplificava-o. Os papéis eram aceites e transacionados entre par-
ticulares porque se acreditava que o seu valor se poderia sempre realizar. Isto
explica porque foram varias as dimensoes do primeiro empréstimo, incluindo
a titularizagdo da divida corrente acumulada (divida que era a prova de que a
administragdo ndo cumpria os pagamentos a seu cargo) e a emissao de apoli-
ces para pagamentos, que ndo geravam receita, mas apenas despesa. Isto a par
da emissao de papel-moeda, que produziu efeitos muito negativos. D. Rodrigo
de Sousa Coutinho, conhecedor do que acontecia na Europa, foi o inspira-
dor desta orientagdo (com a excec¢do da introdugdo do papel-moeda) e como
ministro de D. Joao, o agente da difusdo da politica financeira inovadora. Mas
os resultados obtidos por determinadas politicas em certos Estados, caso da
Gra-Bretanha, ndo se verificariam noutros. A construcdo do crédito, além de
ser um processo longo, impunha um ambiente econdémico e politico favoravel.

Num parecer de 1804, monsenhor Horta, criticava a orientacio financeira
dos anos anteriores. Ao primeiro empréstimo unira o governo tantos esforgos
e tantos sacrificios de interesse e honra e de contabilidade que pusera em muita
desconfianca a execugdo das suas promessas.?®> O “excesso” de garantias asso-
ciadas a operagéo seria deste modo, paradoxalmente, um fator de agravamento
das desconfiangas tradicionais. Os capitalistas vé-las-iam como uma forma
capciosa de os convencerem. O governo, concluia, teria feito o que se cha-
mava “prodigalizar os motivos de confianga”. Incalculavel seria o prejuizo deste
arbitrio pelo qual comprara “tdo cara a preven¢ao que quiz inculcar da boa fé
deste emprestimo que hé dificultozo dezignar a grandeza do juro que corres-
ponde ao capital recebido” Deste ponto de vista, a operacio de credibilizagdo

23 BNP, Reservados, Mss. cx. 72, n.°4, doc. n.° 3.
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teria tido elevadissimos custos: se forem tomados em considerac¢do os valores
disponiveis obtidos por esta via e o juro pago globalmente pelas apoélices resul-
tantes de qualquer uma das varias dimensdes, o juro efetivo era exorbitante.
Mas este argumento pressupde que as dividas correntes reconhecidas e tro-
cadas por apolices ndo seriam pagas. De outro modo, esta era uma operagao
de capitalizagdo dessas dividas e ficava em duvida a taxa de juro. Tal como
assinalava Horta, atribuira-se um juro de 6% a dividas que o ndo impunham
(o que seria um outro sinal de um comportamento prodigo). Outra critica
recaia sobre a conjuga¢do de remuneragdes de graga e pecunidrias sem econo-
mizar em nenhuma delas e desvalorizando ambas.

A acusac¢do de Horta a politica financeira dos primeiros anos do século
XIX era a de ser guiada por um falso “esclarecimento” sobre os assuntos finan-
ceiros. Dava relevo as dimensées politico-sociais da confian¢a. No governo
despdtico era a autoridade o fundamento da tributacao e nos constitucionais
o fundamento era a confianca. Nestes, sendo sempre a utilidade ptblica o fun-
damento das leis, a confianca era a unica forma de mobilizar o povo para se
dispor a cooperar na sua propria utilidade. A eficicia da confianga seria tdo
poderosa que transmitia seguranca ao crédito do administrador que tributava,
confianga ao povo que era tributado e caugdo aos mutuantes que emprestarem
ao Estado os fundos exigidos. Esta construg¢ao constitucional da confianca era,
pela sua componente politica e social, diversa da perspetiva de D. Rodrigo de
Sousa Coutinho. Todos estes homens da época estavam fascinados pelo cré-
dito em Inglaterra. Uns anos mais tarde, em 1822, os membros de uma comis-
sao de melhoramento do comércio escreviam: “O maximo de numerario de
Inglaterra [...] he de 25 milhoes de libras esterlinas, e a sua divida sobe a 540
milhdes, o que faz exceder vinte vezes o valor do numerario; tanto pode hum
capital imaginario todas as vezes que o Credito tem voga” (Memoria, 1822,
p. 79). Sobrevalorizavam o papel da representacao politica, que, no caso inglés,
muito longe da limpidez, idealizavam.?* Os caminhos para a construgdo do
“capital imaginario” eram mais complexos.

O autor de um opusculo publicado em Londres distinguia os papéis que
eram ‘“crédito circulante” dos que eram “papel moeda”: os primeiros assen-
tavam na confianca e os segundos na autoridade. Eram deste altimo tipo,
“paper money”, os papéis que, como diz, circulavam na Russia ou na Austria
da época (Huskisson, 1810). Nao é o valor nominal dos papéis que diferen-
cia os dois géneros, ¢ a fonte da sua “autoridade” O ministro “esclarecido” de
D.Joao ndo desconhecia esta diferenca, mas ndo bastava promover aimportagiao
dos aspetos formais das experiéncias de crédito bem sucedidas noutros paises

24 Alguns autores apresentam na época imagens em contraste: Zimmerman (1799, p- 27).
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para a obtencao de resultados. Os ingleses tinham um século de experiéncia de
papel bancario aceite como convertivel em dinheiro metalico. Um sentimento
deste tipo ndo se criava em poucos anos. Para mais, o reconhecimento por
titularizagdo da “divida publica” corrente foi uma medida que pode ter tido o
efeito contrario ao que era desejado. A auséncia do banco planeado modificou
todo o quadro de aplicagao, no qual ndo tinha um papel dispensavel. Em todo
0 caso, a “nova divida” dos anos 1796 e 1803 foi uma alteragdo de vulto, algo de
pouco frequente na historia financeira portuguesa, pela introdugao de inova-
¢Oes tributarias que tinham inscrita uma marca de distribui¢ao dos énus abar-
cando as classes superiores e que praticamente podiam sustentar regularmente
os novos encargos. Contudo, na “nova divida” de 1796-1803 ressalta a relacao
privilegiada entre o grupo dos grandes capitalistas, detentores dos contratos
régios, nomeadamente o do tabaco, e a administragao.
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