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S. Paulo Northern Railroad Conspanv 

niSTOf=iic:o 
Temos publicado recentemente uma exposigãô, baseada em provas 

e refutando todas as accusações movidas contra a nossa Sociedade a 
respeito de actos de sua administração, depois Que adquiriu o activo 
da massa tallida da Companhia Araraquara. Easa exposição preencheu, 
crêmcs nós, o seu fim, e as lendas um pouco infantis, que se tinham 
feito correr ha alguns meses a respeito da nossa administração, já 
cahiram no esquecimento. 

CVêmoe, que, para acabar, não será mau destruirmos igualmente as 
I lendas que possam existir a proposito da nossa acquisição da massa 

fallida, e, com este intuito, vamos expôr, historicamente, em que con- 
dições efíectuou-se a referida aoquisfção. 

Quando foi declarada a fallencia da Companhia Araraquara, o 
nosso grupo possuía, com diversos dos seus amigos, uma quantidad-. 
importante dae debentures da sociedade fallida; como todos ca grupos 
interessados nessas debentures,o nossó grupo preoccupou-se do modo 
por que os interesses doa debenturistas seriam protegidos na fal- 
lencia. 

Nesse sentido, o nosso grupo entrou em accôrdo com os bancos 
emissores das debentures na França, e fez depositar os títulos em 
reu poder ou dos seus amigos (mais ou menos em numero de o.OOt 
eobre um total de 00.000), conferindo todos os poderes precisos para 
a representação dos meemos títulos na fallencia ao Banco J. Ahard 
& Cie um dos bancos írancezes que tinham emlttido as debentures 
na Europa. Vários dos outros grupos detentores dessas debentures 
procederam da mesma forma e o Banco J. AUard & Cie, oentralUo. 
assim poderes representando ceroa de 20.00U títulos sobre 60.000. 

Essa quantidade de titules era. porem, insutíiciente para asse 
.gurar aos debenturistas a maioria na fallencia, e os bancos f^ncezet. 
emissores das debentures. Banco J. Aliard & Cie., o Banque Trans 
atlantique, julgaram, assim como os outros grupos europeus in.er 
essados, preferível não enviar esses títulos para o Brasil e não intervi.' 
na íaüencia, onde a representação collectiva das 60.000 debentures 
era assegurada pelos ers. L. Bebrens & Sohne, '-trastes" dos debentu- 
ristas, em virtude do "trust deed" lavrado na occasião da emissão das 
debentures. 

Os ers. L. Beherens & Sohne fizeram reconhecer pelo juiz da 
fallencia a sua qualidade de "trustees" sendo essa decisão confirmada, 
depois, por accordam unanime da Camara dos. Aggravos do Tribuna 
de Justiça de São Paulo. 

Em todo esse processo, o reconhecimento da situação jurídica dís 
srs. E. Behrcns & Sohne, como legítimos representantes dd todas >■> 
d'/acutur -ccebeu eoustante apoio do governo francez. assim coB» ) 
de todos os bancos írancezes emissores desses títulos. 

Por contra, o nosso grupo nunca fez, em momento algum, acto 
algum para sustentar esse direito de representação doa ers. L. Behrenj 
& Sohne. direito esse que foi reconhecido inteiramente fõra do nosso 
grupo, pelas alludidas decisões judiciarias, nunca tepdo sido ulilisa- 
dos pelo Banco J. Aliard & Cie. e pelos motivos acima expostos, oa 
poderes relativos a 5.000 títulos (sobre 60.000) que o nosso grupõ 
tinha transferido ao mesmo Banco. 

Achando-se assim, os srs. E. Behrens & Sohne, representantes 
fegaes no Brasil de todos os debenturistas, em virtude de decisões ju- 
diciarias brasileiras, e de accôrdo com o desejo de todos os bancos 
eílropeus emissores das debentures e do governo francez, os grupos 
possuidores de debentures cessavam de poder exercer uma influencia 
qualquer sobre a marcha das operações da fallencia, e ficavam com 
plena liberdade de agir com respeito á apresentação eventual de pro-; 
postas no fim da fallencia. 

Bem definida esta situação e a eventualidade de uma concordata 
tendo sido repellida pelos principaes interessados, em vista do grande 
numero de acções falsas da Companhja Araraquara que exietibm, tor- 
nou-se evidente que o activo da fallida devia ser posto em venda. 

O nosso grupo, como era de seu absoluto direito, preoccupou-se 
então de preparar uma proposta que pudesse ser ofíerecida na occa- 
sião da venda. Foi debaixo dessas circumstancias que se constituiu, 
nos Estados Unidos, em Agcsto de 1915, a nossa sociedade. 

Diversas lendas foram postós em circulação, com referencia á 
regularidade da constituição da nossa companhia, e também, a res- 
peito das formalidades visando a consecução do decrefo autorieando 
a mesma a funccionar no Brasil. Essas lendas tiveram a sua origem 
no façto que, na época em que solicitámos o decreto em questão, não 
estávamos de posse de documentos revestidos das legalisações usuaes 
das autoridades consulares brasileiras nos Estados Unidos. Julgamos, 
portanto, conveniente lembrar, para acabar com os boatos absurdos 
que correram, que um prazo de dois mezes foi marcado á nossa com- 
panhia pelo Ministério Federal da Agricultura- para mandarmos vir 
novas documentos trazendo as legalisações usuaes, o que foi cumpri- 
do, como prova o seguinte despacho do exmo. sr. ministro da Agri- 
cultura: 

"Diário Official" federal, de 19 de Abril de 1916, pags. 4.762, 
co1. 2.; 

"Requerimento despachado: —-Dia 12 de Abril de 1916. 
"São Paulo "Northern Railroad Company", por seu procurador, 
"apresentando os origina es dos seus estatutos devidamente le- 
"galisados, de accôrdo com o termo de responsabilidade. — 
"Deferido. 

Mais tarde, tendo sido aberto inquérito administrativo a esse res- 
peito, em seguida a um pedido feito pelo sr. Teixeira Eeite á Junta 
Commercial, esse inquérito terminou-se pelo despacho seguinte, do 
exmo. sr. ministro da Agricultura: 

Expediente do Sr. Director Geral 
Dia 20 de Dezembro de 1916. 

"Cominunlcou-se ao presidente da Junta Commercial da 
"Capital Federal, em resposta ao seu officio de 2 do mez cor- 
"rente, com que transmittiu, devidamente informada, represen- 
"tação, por cópia, do dr. Euiz Antonio Teixeira Eeite,- pedindo 

' "a cassação do decreto que concedeu autorisaçâo á sociedade 
"anonyma The fíão Paulo Northern Railroad Company, por ir- 

"regularidade-s apresentadas no archivámento dos seus docu- 
"mentes na Junta Commercial de São Paulo, que o sr. minis- 
"tro, por despacho desta data, resolveu mandar archivar a 
"mesma representação, vistq ter a sociedade de que se trata 
"-atisfeifo todas as formalidades legaes. 

Se necessário fosse, poderíamos, aliás, reproduzir vários outros 
docnmentc-õ õm nossa sociedade, legalisados por autoridades consula- 
res nes Estados Unidos em 1915, e vários outros documentos, taes 
como recibos de impostos de constituição de gociedade, do Estado de 
.Delaware, etc. etc. estabelecendo que, contrariamente ás aliegações 
.calümnjosa? que foram postas em circulação, a nossa sociedade foi 
■bom e regularmente constituída em Agosto de 1915, seis meses antes 
de ser acoeita a sua proposta. 

Uma vez constituída, a nossa sociedade preoccupou-se de elaborar 
uma proposta que pudesse reunir o maior numero possível de proba- 
bilidades de êxito, por occasião da venda. 

Ao preparar essa proposta, a nossa sociedade teve que levar em 
conta um faeto capital que todos os interessados europeus ignoravam 
no principio da fallencia, isto é, que as debentures da Companhia 
E. F. Araraquara tinham sido lllegalmente emittidas, não tendo sido 
repreeentedo, na aaecmbléa d© accionistas que autorisou a referida 
emissão, um numero suíticiente de accionietas. De outra parte, allega- 
vam os credores chirographarlos que essa emissão de debentures tinha 
sido prejudicial aos interesses da Companhia, © que, por conseguinte, 
a emissão podia ser atacada como acoimada de nullidade; pareceu-nos, 
pois, que qualquer proposta para a compra da massa fallida devia, para 
ter probabilidade de exitq, ter em conta essa situação e procurar conci- 
liar os diversos interesses em presença, tendo em conta o valor respe- 
ctivo dos argumentos adduzidos. 

Pareceu-nos que o melhor modo*de alcançar tal resultado era fa- 
zer uma proposta que, mantendo ã situação privilegiada dos debentu- 
ristas nò que diz respeito aos juros dos seus títulos, não venha tolher 
aco credores chirographarlos toda a esperança de receber, mais tarde, 
um rendimento qualquer; não se nos deparou outro meio de obter tal 
resultado que o de autorisar a criação de debentures de prioridade 
para a extensão da rêde, assim como o expusemos na nossa proposta, 
como se segue: 

"E", com etfeito, possivel trazer-lhe um remedio, substi- 
"tuindo á administração precedente, uma administração ho- 
"nesta, e permittindo a esta procurar novos capitães para a 
"construcção do prolongamento e dos ramaes da linha actudl, 
"á proporção que a construcção destas linhas novas fôr julgada 
"como devendo dar resultados aproveitáveis. 

"Consideramos que, á vista da riqueza natural da zona 
* "tributaria da estrada de ferro, os ramaes projectados e a ex- 

tensão da linha principal da Araraquara, são destinados a dar 
"uma renda tão elevada sobre as somnias necesearias á sua 
"construcção, como receita actualmente obtida sobre as som- 
"mas etfectivãmente empregadas na construcção da rêde exis- 
tente. 

"Esta renda industrial, elevada, das linhas novas, não 
"sendo, como no caso da companhia fallida, enfraquecida pelos 
"r,ffeitos de uma supercapitalisação financeira, e a importância 
"das obrigações que se emittiram para a construcção dessas li- 
"nhas, devendo ser estrictamente limitada ás sommas Indis- 
pensáveis, calculamos que a renda liquida proveniente de sua 
"exploração (depois da dedueção dos juros das obrigações qe- 
cessarias á construeção). vindo reunir-se ás receitas da linha 
"actual, deve augmentar esta, de maneira a permittir chegar-se 
"itradualmente não sómente a assegurar o serviço integral da 
"divida actual, mas ainda a deixar^ mais tarde um excedente 
"de lucros. 

"Entrdtanto, pensamos que este resultado não pode ser 
"obtido, senão completando assim a insiifficiencia das receitas 
"da linha actual, em relação á sua divida por obrigações ao 
"portador, pela renda de novas linhas capitalisades peio seu 
"custo real de construcção. 

"Esta construcção de linhas novas pode, aliás, segundo as 
"circumstancias, tornar-se não sómente uma operação provei- 
"tosa, mas uma necessidade, porque .poderia tornar-se preciso 
"realisal-a para impedir a entrada das linhas das compailhiai 
"vizinhas na zona da Araraquara, que desviaria assim, não só- 
"mente os elementos de seu trafico futuro, porém, em certos 
"casos, uma perda do seu trafico presente. 

"A manutenção da eslructura financeira actual da compa- 
"nhia nos parece, por isso, coademnal-a a uma especie de sitio, 
"não sómente impedindo toda a perspective de futuro, mas 
ainda importando perigos para a manutenção de sua situação 
"actual. 

"Parece-nos, por conseqüência, indispensável não privar a 
"administração da.empresa da possibilidade de procurar os ca- 
pitães necessários a construcção d© novas linhas, ò que não é 
"possível se a emissão de obrigações com prioridade lhe não 
"fôr permittida. Ninguém quererá, com effeito, subscrever obri- 
"gaçõss que fiquem depois das obrigações actuaes,. cujos juros 
"não podem ser pagos com a renda liquida, da linha. 

"Estes princípios geraes são, aliás, de applicação corrente 
"na Europa e nos Estados Unidos, em matéria de fallencia de 
"estradas de ferro, euper-capitalisadas como o estava a Ara- 

„ "raquara. 
"E assim, por exemplo, que, na reorganisação da S, Louis- 

"S. Francisco, os obrigacionistas francezes, que possuem pouco 
"mais ou menos cento e cincoenta mirhões de obrigações hypo- 
"thecarias dessa estrada de ferro, acabam, depois de um inque- 
"rlto de um funccionario da administração franceza das finanças 
"de renunciar á sua Iiypotheca e de acceitar obrigações nao 
"hypothecarias de rendas variáveis em troca de seiis titules. 

"Esta renuncia teve por fim permittir a criação de obriga- 
"ções novas íom prioridade, cujo produeto será empregado em 
"trabalhos que augmentarão sensivelmente a receita desta 
"companhia que soffrc principalmente, como a Araraquara, o 
"encargo de estar gravada, com uma divida hypothecaria que- 
"não corresponde ao custo da construcção real de suas linhas. 

"O mesmo principio foi applicado com successo em quasl 

"todas as grandes reorganisações recentes de estradas de ferro 
"nos Estados Unidos (Southern Railroad, Atlantic Coarst Line, 
"Florida Ry-Steahord Air Line, Baltimore & Ohio, Kansas City 
"Southern, etc. etc.). 

"BUe. acaba de ser applicado igualmente na reorganisação 
"dos tramways de Curityba (Sul do Brasil), cujo presidente é 
"Hr. Quelienee, engenheiro-conselheiro do canal-de Suez; tendo 
"a Societé Générale, a Socièté Centrale, o Crédit Foncier d^I- 
"gérie recebido os títulos, de accôrdo com esta reorganisação. 

"Este principio vae ser, emfim, muito provavelmente ap- 
"plicado na reorganisação da Brazil Ry. Póde-se dizer, pois, 
"que em nove casos eobre dez, foi admittido nos mercados fi- 
nanceiros írancezes, inglezes e americanos, que a melhor ma- 
neira de proteger os interesses dos obrigacionistas e dos cre- 
"dores chirographarlos de uma linha de estrada de ferro, do- 
"tada de vitalidade, mas aupercapitalisada em conseqüência dos 
"desvios e da imprevidencia da sua gestão, é, reservando-^he a 
"possibilidade de emittir obrigações com prioridade, permittlr- 
"ihe elevar o rendimento de suas Unhas muito pesadamente gra- 
nadas, facilitando a construcção de novas linhas de um íendi- 
"mento igual, mas supportando o encargo de uma divida kilo- j 
"métrica menor, o excedente das receitas das novas linhas tendo 
"como resultado augmentar a renda média do conjunto das- 
"linhas antigas e novas. 

"Consideramos, por isso, Inspirando-nos nestes precedentes, 
"que é do interesse, ao mesmo tempo dos obrigacionistas e dos 
"credores chirographarios da Araraquara, permittir por este 
"systema augmentar sensivelmente sua renda pela construcção 
"progressiva de novas linhas, reservando-lhe a possibilidade de 
"obter capitães e condições favoráveis." 

Além da nossa proposta, apenas tres outras foram apresentadas: 
uma otferecendo o pagamento de 1.000.000 de francos a dinheiro; 
outra offerecia o pagamento de 2.000.000 de francos a dinheiro e a 
terceira reduzia o valor nominal das obrigações de 50 ojo. 

Cpmo temes exposto no "O Estado de S. Paulo" de l.o do corrente, 
parece evidente que se a nossa proposta encontrou tão pouca concorrên- 
cia. Isto foi devido principalmente aos riscos financeiros que essa pro- 
posta acarretava. "Verdade é que para tanto precisava assumir o com- 
"promisso de pegar a dinheiro todos os credores da fallencia que se 
"pretendessem reivíndicantes, ou seja cerca de 1.300 contog, os im- 
postos de transmissão e de eello, ou seja uma importância paga de 
"150 contos, e mais uma quantia addicional reclamada pela Fazenda 
"de S. Paulo de 850 contos, ou seja, com a importância precedente, 
"um total de 2.300 contos, ao qual tinha que se accrescentar o reem- 
bolso, em dinheiro, dos credores privilegiados que não os debentu- 
"ristas, o pagamento dos honorários dos liquidatarios e dos syndicos, 
"as despesas da fallencia. etc., sem falar nos riscos assumidos pelos 
"diversos processes que diversos credores nos moveram em seguida â 
"acceitação da nossa proposta." 

Nós témos assumido esses riscos, nós temos fornecido todas as 
garantias pedadas a seu respeito e temos cumprido, e continuaremos a 
cumprir com todos os nossos compromissos. 

Seja como fôr, a nossa proposta foi acceita unanimemente por to- 
dos os credores presentes ou representados na assembléa onde foram 
abertas as propostas, e também pelos tres liquidatarios, pelos repre- 
sentantes da sociedade fallida, pelo exmo. sr. curador das massas e, 
emfim, peio mm. juiz da fallencia. 

Como acima dissemos, a base do programma de conciliação, que 
buscamos realiear entre os debenturistas e os cbirographarids, era a 
criação da possibilidade de augmentar a extensão e, portanto, as re- 
ceitas da rêde por meio de emissão de obrigações de prioridade; para 
tal fim,' indispensável se tornava que os títulos dados aos antigos de- 
benturistas não fossem bypothecarios; o liquidatario representante 
dog chirographarios fez disso uma condição formal da sua acceitação 
da nossa proposta, condição essa que foi mantida pelo mm. juiz da fal- 
lencia no seu despacho que acceitou a nossa proposta e no alvará que 
determinou aos liquidatarios transferir-nos a massa fallida, de confor- 
midade com os termos da proposta, o que reduz a nada as absurdas 
accusações que foram formuladas a respeito da baixa da antiga by- 
potheca. 

Alguns debenturistas aggravaram dessa decisão, que foi, porém, 
mantida pelo Egrégio Tribunal de Justiça de S. Paulo, pelo seguinte 
accordam: 

"Accordam do Egrégio Tribunal de Justiça no aggra- 
'vo interposto pelo dr. João Sampaio em nõme dos deben- 
"turistas, Jacques Cohen, Zemette e Albert Cohen: 
"Accordam em Tribunal: vistos e discutidos estes autos em 

"que são aggravantes Jacques Cohen, Zemette e Albert Cohen, 
"e aggravade a massa fallida da Estrada de Ferro Araraquara, 
"não conhecer do recurso por ter sido interposto fõra do prazo 
"legal, como foi perfeitamente demonstrado por parte da ag-, 
"gravada cujas razões adoptam, pois estão de accôrdo com a 
"lei e obedecem a uma decisão deste Tribunal, passada em jul- 
"gado, qual a que reconheceu a firma L. Behrens & Sohne co- 
"mo credores representantes dos portadores das obrigações, de 
"fôrma que, ou os aggravantes não estão devidamente habilita- 

' "dos credores na fallencia, ou o estão por seus aliudidos repre- 
"sentantes L. Behrens & Sohne, e em qualquer hypothese não 
"ha-mais logar ao recurso interposto. Custas pelos aggravantes. 

"S. Paulo, 15 de Maio de 1916. 
XAVIER DE TOLEDO — P. 
BRITO BASTOS 
CAMPOS PEREIRA 
PHILADELPHO CASTRO 
ALMEIDA E SILVA. 

Julgamos dever accrescentar que, além das investigações judiciaes 
que resultaram nas decisões acimas referidas do mm. dr. juiz da fal- 
1. ncia, acceltando a nossa proposta, e aquella do Tribunal de Justiça, 
confirmando essa decisãz), foi igualmente aberto um inquérito admi- 
nistrativo pelo secretariado de Estado da Agricultura, quando solici- 
lamos do mesmo secretariado de Estado a transferencia das concessões, 
transferencia á qual podia oppôr-se, assim como a da massa fallida, em 
yirtude do art. 180 da lei das íallencias; 

«jgO. — a fallencia das empresas ou sociedades anony- 
"mas concessionárias de serviços públicos federaes, estaduaes e 
"municipaes, não interromperá esses serviços e a construcção 
"das obras necessárias constantes dos respectivos contratos... 

"Paragrapbo 4.0 — Depende de autorisaçâo da pessoa ad- 
ministrativa concedente a transferencia da concessão e direitos 
"delia decorrentes a terceiros por força da liquidação da massa 
"fallida." 

Todas as reclamações a que a nossa acquisição da massa faLida 
eria podido dar motivo foram, pois, naquelia época, examinadas admi- 
nstrativamente como, anteriormente, o tinham sido judicialmente e o 
■esultado de taes inquéritos foi favorável á nossa proposta, como fica 
lemonstrado pelo decreto n. 2652, com data de 30 de Março de 1916, 
lutorisafido a transferencia, e pelo termo de transferencia das conces- 
ões que firmamos com o Estado de S, Paulo, com data de 29 de 
ulho de 1916. 

Expuzemos, neste rápido histórico, como fomos levados a fazer 
nossa proposta; mostramos como • o nosso grupo não fez nenhum 

cto nem exerceu nenhuma influencia no sentido de provocar a decisão 
udlcial que reconheceu a situação jurídica dos "trustees" como re- 
resentantes dos debenturistas todos; temos explicado como o nosso gru- 
o gosa da mais ampla liberdade de agir no que se refere ás propostas 
ae podia apresentar para a compra da massa fallida e as razões pelas 
uaes julgamos que a nossa proposta era vantajosa ao mesmo tempo 
ara os debenturistas e para os chirographarios; temos emfim lem- 
rado a forma publica com que se fez- a venda, tendo a unanimidade dos 
itereseados considerado a nossa proposta, como a melhor de todas as 
iresentadas; temos, finalmente lembrado como a decisão judiciaria 
;la qual foi acoeita a nossa proposta foi confirmada pelo Egrégio Tri- 
inal de Justiça de S. Paulo. 

Só nos resta accrescentar, como já declarámos no "Estado de S. 
mio" de l.o do corrente, que as debentures cuja cotação era ABAIXO 
K 80 FRANCOS no momento da fallencia, estão agora cotadas ACER» 
\ DE 200 FRANCOS, o que parece demonstrar que os debenturistas 
nslderam que a sua situação foi melhorada com a acceitação da nossa 
oposta. 

Todos os factos acima expostos estão, de ha muito, conhecidos 
:• todas as pessoas que acompanharam o negocio de perto: pareceu- 
s, porém, que não era sem interesse lembral-os no momento actual, 

vista da campanha de diffamação e "chantage" de que a nossa com- 
ihia/está sendo alvo desde alguns mezes. 

Esse histórico da acquisição da massa fallida da Companhia Ara- 
tuara vem, pois, completar a exposição que recentemente fizemos, a 
.posito de todas as accusações até hoje formuladas com referencia 
nossa administração. Crêmos que o seu conjunto será sutficiente 
a levar a todas as pessoas de bôa fé a convicção de que a campanha 
■iada contra nós só pôde ser baseada em preoccupações inconfessáveis. 

6. PAULO NORTHERN RAILROAD COMPANY 


