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AO LEITOR

Ao elabOJ ar a ea'poszçao ele motiros do projecto

n. 3 que pende derdiscus!3ão no Senado, occor reu-me a

idéa de tirar do mesmo, uma edição em separado­

augmentando aquelJe trabalho de algumas considel'll­

ções geraes, afim de chamar a attenção do publico sobre

a materin relevonLissima do nosso meio circulante.

Dahi a r37.ão desla modesta publicnção.

Acredito que, no momento, é questão capital para o

paiz a da reforma de sua cÍ1'culação monetaria; temos

condescendido, por muito tempo, cm hesitações, OLl

com as meia medidas ...

Entretanto, ha uma convicção primeira, que me guia

no assumpt o, e que n50 quero deixar de significar

desde logo : é que não pertenço ao numero dos eles­

crentes quanto aos bons officios da moeela-pape,l.
. .

Entendo, ao contrario, que esta especie precisa conti-

nuar, em bem das nos~as proprias condições.

Falta-nos 7'ique:;a bastante para termos já, e de

modo perminienle, a c'ústosa moeda de ouro.

Aquella moecla não é .menos capaz, do que esta, de

prestar os mais assig'nalados serviços na producçâo e'

no a-Jgmeólõ:da fortuna publica.
J,
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Apenas é de urgencia dar-lhe o devido emprego,
~ ,

isto é, desviai-a das transacções ficticias, e libera-

lisal-a ás varias irid ustrias, aos misteres rio trabalho,

pelas di versas zonas deste vasto paiz,

O bom em prego do papel evita o seu excesso, e deste

s6mente, é que poderá provir a sua depreciação.

Ainda uma outra condição nos é imposta, até

como um dever de patriotismo: é abandonar, de uma

vaz, esse preconceito funesto contra a moeda-papel.

Outros povos terão graves accusações a fazer-lhe

com procedencia ... O Brazil" porém, deve-lhe im­

mensos favores, inclusive a propria sustentação da

sua independencia.

Trabalhemos todos para melhorar o meio circulante

nacional, para dar a este um valor de equi7falencia

universal, sem duvida'; mas o modo mais proficuo a

esse desideratum} não é aviltar, mas, ao contl'ario,

apreciar pela .confiança o instrumento, de que nos

ser'vimos, para aquelle fim.

O muito, que já devemos á moeda de papel, poderá

ser centuplicado, si tivermos constancia de fé, ou maior

lealdade no seu emprego.

Mesmo nas circumstancias, pouco lisongeiras do pre­

sente, seria injustiça grave accusar a nossa moeda

fraca, como sendo a causa do mal-estar!, ..

A origem deste é inteiramente diversa: procurp.m­

n}a nos desacertos econornico-financeiros que teem sido
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praticados, e na desorientação politica, com que se

tem levado as cousas da patria, logo ao encetar de um

noyo regimen, no qual foram postos as maiores espe­

ranças .....

Estas palavras não envolvem descrença; conteem

apenas uma ndvertencia.

- Mas seja como for; é pela moeda de papel que

havemos de proseguir em busca de melhoras para a

nossa situação.

Todavia, ha uma cousa, de que não podemos

prescindir nas cireumstancias: é o restabelecimento
da confiança geral.

A ninguem assiste o direito de negar o seu concurso
para este mister patriotico.

Rio, 22 de agosto de 1891.

o AUTOR.,





INrrRODuoçÃO

I

NOÇÃO GERAL DA MOEDA; A MOEDA METALLICÁ

A theoria ela moeda é um dos assumptos da sciencia
economica, que teem sido estudados e expostos com
grande lucidez por mestres, os mais clistinctos, desta
sciencia.

Não tenho, portanto, a necessidade de doutrinar
sobre uma materia, que cada um- poderàJ por si
mesmo, estudaI' com maiot' vantagem em taes autores.

Occupando-me da especie vou fazeI-o, como quem
trata de um objecto commum, conhecido, ambicionado
por todo) pelo seu uso constante, pela sua Iltilidade
maxima nos mistet'es da vida.

Pareceu-me comtudo que seria de conveniencia
emittit'J preliminarm,ente, algumas noções geraes so­
bre a natureza e condições da moeda, conformes ao
meu modo de vêr no assumpto, afim de que sirvam de
criterio aos juizos ou consideraçtJes conlusioas, que
outros pretendam acaso tirar de minhas ideas ultel'iores
a este respeito: daqui a razão de ser da curta exposição
que em seguida apresento. ~

A. 1.
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QUE ('OUSA J~ A l\10I'.O.\ ~

Segundo os principias ensinados pela sciencia, a
:yualüladc, ou antes, o poder que tem uma cousa
de adquirir outm pelo troco, constitue o que se
chama valor. E como essa qualidacle é 7'ecipl'oca ou
equ. ivalente nos objectos trocados (ou perm utados ),
o valaI' podet'ia ser expresso, dizendo- e simples­
mente - o objecto ou a mercadoriu a vale a mer­
cadoria ou o olJjecto b, ou ainda Dice-versa, - o
objecto b é o Dalol' da mercadorin a. E dahi tambem
o dizet'-se que) de modo geral, toda mercadoria 6
moeda, isto é, póde servir de medida de valol' de
qualquer outra.

Mas, tamnnha é o. divet'sidade) a desproporção ou
disparidade elos objectos, em si e nos seus vat'ios fins,
que cadu individuo precisa obter para a satisfação de
suas necessidades, que, uflnal, tornando-se, em muitos
casos, impossivel dat'-se a comparação exacla ou
equivalente dos "alores nos objectos tl'ocaveis; n con­
sequencia seriu difficultar ou mesmo impossibilitaI' Q

<;\cquisição, pela tt'oca, d'aquillo que caela um pre­
cisasse, "

Para evilar ou l'emOVeL' difficuldades semelhantes,
occorreu, cedo, aos homens de cada paiz n idéa de
adoptat'-se um mesmo termo ele compw'açrio, ou um
objecto detet'minado para set'viL' de medida comnwm
dDS valores das cousas divel'sas de que neces itassem,
quaesquet' que estas fossem.

Daqll i a invenção da moeda.
Em principio, qualquet' objecl'J ou met'cadot'ia con­

vencionada póde servil' de moeda; pot'que, como se
vê e se define, ello é apenas - um denominador ge­
l'al ou medida com,mwn do valor (st. Jevons).
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A historia está de inteiro occordo com esta definição,
adoptado na sciencia.

Entretanto os povo mais adiantados escolheram
para moeda - a mercadoria-metal, a qual dividi­
ram em pedaços ou fracções com certos signaes ou
cunhas impressos, para que fo~se facilmente reconhe­
cida e acceita com segurança, - como representativo
conoencional de unidades ou calores permutm·eis.

I ão preciso agora encareceI' as vantagens da moeda,
nem, tão pouco, demonstrar as razões Ó.l preferencia~

que se deli aos metaes para servir de moecla ...
Ensinam os economi tas orthodoxos, que a moeda

deve reunir estes requisitos: a) tel' um valor por si
mesmo; b) ser uma mercadoria; c) ser divisivel; d) ser
sempre iclentica (inalteravel) E como se presume que
todas es as qualidades reJel'iclas se encontram nos
dous metoes preciosos (o ouro e a prata), os quaes,
além di so, obLi veram desde muito cedo preferencia
para serem a moeda dos povos civilisados; elles os
econ mistos concluem que sómente daquclles metaes
se pod eró. fazer a verdadeira nweda.

A'cel'ca, porém, deste ponto, é mister observar que
nem a historia nem apropria theoria se oppoem a que
a moeda posso. ser de outra quolquer substancia'
uma vez qlle a sua condição essencial é, que ella seja
acceita, como instrumento cOlnmum das trocas ou
permutas.

O chã na Tal'tariu Chineza, - o tabaco na '\ irginia,-o
bacalhão (peixe) na Nova Inglaterra ,-o sal na Suma­
tra, - conchas, pequenos pedaços de couro, etc., etc.,
em outros paizes, tudo i so tem servido de moeda, e
todas essas especies differentes teem pl'ooado tão
verdadeiras entre os que as adoptaram, como os 111e­
taes pl'eciosos o foram e são para outros.

SI
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Essa prefel'encia, l'eclamada geralmente em favor
dos metaes preciosos, vem sobretudo da crença de
que a moeda deve ter um valor l'eal, absoluto, isto é,
um valor intrínseco, sempre e em toda parte.

No emtanto, a este respeito observa Yves Guyot:
entre os povo ci vilisados onde a moeda é considerada
1Tl-erO instrumento de circulação, ella é mais uma
presumpção de valor (um sentiment de valeur)
« segundo a expressão d8 Lord Castlereagh», do que
um valnr, propriamente dito.

De facto, accrescentarei por minha vez: - a moeda
metal1ica não tem sido, nem jamais poderá ser, um
valor real, sempre identico, em si e por si; como
qualquer mercadoria, ella não póde conservar o seu
valor de troca, invariavel ou constante em todo
tempo e em toda parte: essa unidade de valor legal ou
convencional, que o seu cunho indica, fica inteiramente
subordinada ao valor incerto e oscillante, que ella
oblém, eifectívamente, nas transacções do mercado.

Ao contrnrio, é forçoso confessar, que essa qualidade
de valor, absoluto ou intrinseco, que alguns procuram
ver na moeda metallica, nunca foi uma realidade
estavel, e nem mesmo lhe é essencial; porquanto, o
que é faci! de veriftcar,é, que elIa tem subsistido em
todos os paizes, no desempenho das suas multiplas
fnncções, sem possuir, na pratica, esse 7'equisito tão
apregoado ...

ElIa (a moeda metal1ica) é, como bem disse o
Sr. Yves Guyot, desde muito, um simples negocio
de fé.

Não sómente, pela alterüção dos padrões monetarios,
vêmos a moeda ( igual á certa quantidade de metal),
que valia doiS, passar a valer tres, quatro, ou mais;
mas ainda que a relação entre a offerta e a procura
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dos metaes predo os, ora eleva, ora abaixa o seu
poclel' aclquisitivo, sem guardar nenhuma attenção
para com o padrão estabelecido.

Nem sempre é cousa facil saber-se, qual é o valo1'
real da moeda em um momento dado; mas, desde que
se nota que é preciso dar maior somma delia para
adquerir « mercndorias de diversas especies, esco­
lhida para typos, em numero sufficiente, ha grande
fundamento para crer que o valor ou poder da moeda
enfraqueceu» (i).

Seguindo este methodo, o Sr. Michel Chevalier esta­
beleceu, como verdade patente que, a datar da desco­
berta das mina do Novo Mundo até 18'l , o valor da
moeda baixotl de 1 a 6 para a prata e de 1 a 4 para
o ouro.

Depois da descoberta e explornção das minas da
California e da Auslralia, isto é, a datar de 1'50, a
baixa do valor do" metaes preciosos fora relativa­
mente extraordinaria, calculada mesmo por alguns
em mais de 50 %; ainda que geralmente beneôca nos
re ultados que ella proporcionou ao commercio e á
industria u.niversal.

Tenha-se por facto, aliás eviclente, que, assim como
não ha um padrão estauel ou .fixo para as leis, para o
gosto, para os costumes e opiniões dos homens, assim
tambem, não será passiveI ter sempre uma meclida in­
va1'iavel, que regule o valor dos objectos na ordem
economica, cujas relações, só 1'aramente, serão iden­
ticas no tempo e no espaço.

Para servirmo-nos de exemplos de casa, e sem re­
montar mais longe, lembrarei: que no começo des~e

(I) P. Cnuwês. Ecoo. Politique.
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seculo uma oitava de ümo de 22 quilate amoedado
valia legalmente entl'e nós, ao mesmo tempo, -1$600
e 1,"'777,7/9,- e essa oitava de ouro de dOlls valores dif­
ferentes sel'via de nwdicla commwn de valor ás demais
mercadorias !

Nessa epoca o 1. brazileiro valia no mercado 70 (1808)
e até 96 (1814) dinheiros sterlinos, quando pelo padrão
legal devia valer muito menos.

Depois resolveu-se (1833) que uma oitava de ouro
amoedado valesse 25QO, Então já um mil réis nosso
pouco mais aC\quiria no mercado do que 30 dinheil'Os
sterlinos dUos,- dando-se agora a h) pothes contl'aria
- de ter um valor, effectivo, abaixo do legal eslabe­
lecido.

Mais tarde (1846) se mandou que uma oito va de ouro
fosse igual a 4~> valendo cada um destes apenas 27
dinheiros sterlinos, Coma sabemos, na pratica, d'alli
para cá, nem ao menos, este ulLimo valor tem sido
conservado ...

Entretanto, em todos estes periodos differentes, a
moeda de amo não deixou de ser o padr'üo legal ou a
medida do valor em todas as transacções e permutas!

E tudo isto não obstante, não tem faltado e nem fal­
tará jamais quem continue a affirmaI', que o nosso
maior m.al economico tem sido e é o uso da moeda
fiduciaria, pOl' seu valor incerto; que s6 a moeda me­
tallica é perfeita, porque só ella não eslá sujeita á
mudanças em seu valor intrinseco, isto é, â depre­
ciações constantes! . ..

Adduzirão, bem sei, que, justamente, essa oscillação
de valor da moeda metallica entre nós é uma resul­
tante da co-existencia do papel, como moeda legal ...

Esta allegação, porém, ainda que tenha tido sua
procedencia em dados casos, não subsiste como verdade
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gel'al, qual muita gente acredita; porquanto os factos
claquelta oedem não se deram, ou occorrem no BraziL
sómente, cujas condições monetarias teem sido sabi­
damenLe mú , de de os primeiros dias de sua vida
como nação, _ o contrario} não se conhece um só paiz,
cuja historia não regi tee sncce sos semelhante, e ás
vezes de maior força exemplificativa, ácerca da variação
constante dos valores metallicos amoedados.

Na mela-idade e até o Eeculo XVII, ninguem ignora,
as peças de moeda de toda a Europa não tinham
nenhum valor exactamente conheci lo daquelles que as
empregnvam, e dahi a gel'ul. inceeteza sobl'e o valor
real de um aque, tirado de uma para O~ltru praça.
1'01, accentuadamenle, para neutralisar essa condição
intolel'cwel ela moeda, que os bancos de deposito de
enlüo, de Veneza, Genova, Hamburgo e msterdam
resolveram crear uma moeda fiduciaeia, ou puramente
imaginaria, que Lo los prefeeiam ao propeio metal
cunhado, pagando mesmo pOl' aqueJla um agio bem
elevado. Em Amstel'uam esse agio chegon a ser
c1e5 % e mais. (I)

E agorn, sem querer justificar o facto ou o uso em
voga naquelles tempos, cumpl'e nttendel': « A alteração
das moeda, tantas veze praticadas pelo sobel'ano
ou goveJ'no dos povos, e tão vitupel'ac1a pelos eco­
nomistas cla sicos do moderna escola, tinham enlEio,
cm muitos casos, a sua explicação natural. Deixando
mesmo de parte a influencia da theoria, outr'ora
reinante, de que a moeda constituia a rique::a por
exceUencia, e dahi a idéa ele augmenltu' o seu numero
para Gugmentar a riqueza publica; - a multiplicação

{I} De Lhllilliel'.- T,'nu fUl'lllation Li. ln n\n~ue nt <111 sy t';II:O mou tair
eu Eul' pe, Pal'is t85 , ':t



da moeda, no menos nominalmente, quer pela dimi­
nuição de seu peso, quer pela liga, sem alterar a deno­
minação de seu valor; era ás vezes uma cousa neces­
saria nas circumstancias.

A' medida que a cifra da população crescia em cada
Estado, e com esta a expansão ou desenvolvimento
economico, e as relações sociaes, a moeda metallica
tornara-se de mais a mais insufficiente, e o credito,
qne podia, larga e satisfactoriamente, substituil-a, não
era ainda geralmente reconhecido, como possuindo
essa optima qualidade ...

Crises terriveis deviam com effeito succederem-se
umas as outras, nas quaes os possuidores de muita
riqueza, mas impossibilitados de obter o aureo metal,
deviam fazer bancarota !

A causa, porém, do mal ostentava-se, ao menos aos
olhos do presente, de modo certo e manifesto. A moeda,
sendo sempre e fatalmente insuff!ciente para fazer cir­
cular os productos que cresciam, deixava ao mesmo
tempo de ser um representativo exacto ou correspon­
dente dos valores, condição, que lhe é essencial, mas
que não era jamais possivel existir em uma moeda­
mercadoria privilegiada, cujo preço é, como de qual­
quer outra mercadoria, em razc70 inversa ela sua
offerta ... ( I )

Dahi a Dece sidnde de augmentar a moeda ( como
então seria passivei ('azel-o, havendo diminuição na
producção dos metaes 1) para que ella podesse fazer
face ás exigencias maiores da circulação.

« Qual seria hoje o gráci de desenvolvimento da in­
dustria prod uctiva, da verdadeira riqueza, se desde

(I) De Lhuilier, oh cito



-9-

aquella epoca de carencia [letal, assignalada sob a
denominação de meia-idade, esse desenvolvimento
não tivesse ido favorecido pela descoberta de um au­
xiliar á üquella antiga moeda, cujo offjcio exige que
ella se multiplique na razão da abundancia incesssan­
temente progre siva dos productos a pagar, mas
moeda, que a ua natureza condemna, entretanto, a
tornar-se de dia em dia mais insufficiente ~

« A letra de cambio, convertida em bilhete á ordem,
fora esse auxiliar'.

« Pela vulgarisação do seu uso, o commercio foi en­
riquecido ele UDl~ nova moeda, verdadeira emqu3nto
signal de um valor a receber em mercadorias, e de uma
extl'adicção mais faci! do que a do metal amoedado. »)

Mas, tal vez devido á idéa da sua destinação primor­
dial, o titulo de credito, mesmo elevado á calhegoria
ele moeda, tem sido admiLLido e acceito até ao presente,
não como representativo directo de um valor actual ou
de um pl'oducto que se obtenha, ofIerecendo-se-o em
troca; mas simplesmente, como sendo um substituto
provisorio OLlInera promes a de certa som ma da moeda
metallica.

o emtanto, ob erva o [lutar citado á nota: « a razão
quer que todo o devedor pague com o seu producto,
unica cousa, cuja posse depende da sua vontade ou
ao menos que, á falta da acceilação immediato. desse
producto pelo credor, o devedor possa representaI-o
por um signal de valor, sob o emblema do qual, con­
forn e o fim ela in sLituição monetaria, aquelle pro­
ducto circulando virtualmente chegue as suas mãos e
pela sua entrega ( livraison) conclua afinal a quitação
elo mesmo devedor»).

O commercio ver- e-hia, de certo, a cada pas o tro­
peçado por essa obrigacão impraticavel de pagar ex-

• 1>
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clusivamenLe em numeral'io, cuja obtençüo tOl'na-se
justamente mais difflcil no momento em que clle se
faz mai preci o ... As ruinas fl'equentes sel'iuo ine­
vitaveis !

Pat'eceria mesmo injusto e anti-economico ve!' tantos
individuas sinceros, tontas emprezas uteis, factores
da propl'ia riqueza publica, serem ás vezes declarados
fallidos ou banca-rotei!'os, possuindo aliús o duplo, ou
mais, do vEtlor que devem, em productos, só por não
terem no momento a moeda metallica, quando ~ dou­
trina corrente que esta nada mais é do que um repre­
sentativo elo valaI' de taes pl'Ocluctos. ~1uilo póde o
preconceito!

Ensina-se que a moeda, ab tmcçtío fcita da ma­
teria de que ella se compõe, ntío é uma riqueza;
que é simples I'epresentativo ou a medida de valo!'
(oalori-metro) nos permutas da riqueza, isto é, dos
productos; ent!'etanto, na pratico, desprezu-se, como
imprestavel, o producto, que ê o prop!'ia rirlueza, pura
preferir-se o vil metal que o repl'esenla ! .....

Ha, com effeito, verdadeiro conl!'aclicçuo enL!'o u
Lheoria e a pratico.

Ja, l1a qUDsi dOlls soculos, Boisguilbert, !'eferindo-se
á idolcd,'ia elo metal, exclamava: « On lu i a sacrifié
pour cent fois aulant de denrées les plus necessoires Ú

la vie qu'on en reçoit de co metal, qui, n'éLant intl'oduit,
ainsi qu'on a morquê que paul' facilite!' lo commerce
et l'écllOnge ; est devenu le bour!'eau de toutes classes,
par co qu'aucun n'a le pouvoi!' comme lui de servir et
de couvrir les crimes, en acquerant ou depensant .....
lui seul e t et s'appelle richesse .... Ii ne fout pns quo
l'esclave devienne mait!'e ou plutôt tyran et idole .....
L'errelll' consi te a vouloir tire!' de l'argent plus de
ser'oices qu'il n'en peut l'enelre et de mep!'iser ceLle
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autre mon11oie, quI en dépit cl'un obuusif previlégefait
vingt et trenteJoisplus ele COlnmerce que lui »

Essa outm moeda de que nos fedia Boisguilbert, não
6 preciso dizeI-o: é a moeda fiducinria ou a moneti-·
sação do cI'edilo. E em verdade, i, em vez de ser con~

siderada um representaLivo da moeda metallica, fos e
eUa tIda e havida legalmente como representativo di­
recto dos valores 01I productos, '0 monopolio daquellu
deIxaria de causal' tamanhos e tUo frequentes males, e
o emprego desta, regulado conforme as necessidades,
pos ivel como é de maiol' ou menor elasterio, impor­
taria uma vantagem incomparavelmente superior para.
os mistel'es geraes ela circulação.

II

A :\JOEDA FIDUCIARIA

Eis aqui mais uma nTancle utopia pal'a os economis­
tas orthodoxos ... , Plll'a elles ó lla uma moeda: a
moeda metallica ; tudo o mai que cil'cula ou se em­
prega como tal, é um simples signat ou rep7'esentativo­
impe7'j"eito daquella, e nada mais.

Entl'etanto, diz um escriptor eli tincto, (1)« essa utopia
parece fundada sobre a logica, e i a sua npplicação
vIesse a er possivo], seria inteIramente favornvel ao
interesse geral I).

« Desde que se acha natl1l'al que um imples C1­
cladJo obtenha credito sobre a sua unica assignatura
e Iue o pedaço de papel, abnixo elo qual elle põz o
seu nome, seja acceito e se tl'ansmitta ele 111JO em.

'l
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mão, como dinhei7'o, que razões podem ser invocadas
para não acceitar-se a assignatura do Estado, que é
infinitamente mais rico e deve inspirar maior con­
fiança ~ O motivos de honra e de interesse bem en­
tendido, que levam os particulares a serem fieis aos
seus compromissos, não se impoem com força maior
á collectividade dos cidadãos ~

c( E, pois, só pelo effeito ele um mero prejui~o é que
se recusa ao papel do Estado a confiança, que se dá ao
papel de um banco, ou mesmo de um simples com­
merciante. Que vantagens não proviriam do uso exclu­
sivo deste signal moneLario! ~ O emprego das especies
de ouro e praLa e os títulos de credito (eJlets de
commerce) não teem por fim sinão o regulamento
provisorio da::; operações da troca, porque, no fim de
contas, os productos são ,'ealmente pagos com out/'os
productos, ou com o trabalho que os crêa. Logo,
estaria no interesse geral adoptar, para essa funcção
temporarin, o instrumento ele troca, ou signal con­
vencional, menos custoso.

« .,. Tal era a these, que por estos e outras pon-
derações e argumentos su tentava, ha alguns annos,
um financeiro de merecida nomeada, e a quem a
França deve não pouco na popularisação da moeda
fiduciaria e de todos os instrumentos de credito no
paiz ... » (I)

A Fl'ança, porém, era talvez o Estado menos pro­
prio para admittir a providencia ou reforma pre­
suppo 'ta: - estava ainda bem viva na mente de todos
a lembl'~nça dos immensos desastres causados pelos
·assignaelo , cuja depreciação desceu ao ponto de dar-se

(') ~L E, Pereira, cito por Cuchevnl Clnri~ny, Les Fin:>.nces de ('!Lalie.
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a somma de 2.000 francos daquella moeda por um
par de botinas!

- Al1egue-se, entretanto, quanto se queira contra a
suggestão daquelle distincto financeiro, o cerlo é, que
a ninguem é licito affirmar que ella ainda não possa,
um dia, ser convertida em uma realidade pratico ...

Com effeito, o que é que se chama moeda fiduciaria ~

Sejn ella emittida pelo govemo (papel-nweda) ou por
instituições de credito (moeda-papel), (i) o que assim
se chamR, é o titulo representativo de um valor legal
convencionado, e como tal, um instrumento effectivo
de permutas, como qualquer moeda metallica.

E' preciso reduzir a moeda ás condições unicas que
deram lagar á sua invenção: representativo de pro­
ductos ou a medida convencional de valores que se
trocam. Não se póde presumir que entre povos, que
adoptaram uma concha) um pedaço de couro, etc.)
ou mesmo um pedaço de metal, predominasse logo a
idéa de que escolhiam, para sua moeda) um objecto de
valor l'eal ou intrin.seco, como mais tarde exigiram
os metal1istas.

Esta condição, aliás escusada, só foi additada, depois,
pelos parLidarios da moeda-metal. como uma das
razões da sua preferencia. O que motivou a invenção
da moeda, desta ou daquella maLeria, é manifesto, foi a
necessidade desse medium-commum, indicado pelas
circumstancias e acceito por convenção, LaciLa ou
expressa, dos interessados.

E' cerlo que, no estado actual das cousas, um EsLado
que adoptasse a moeda fiduciaria, como unico re­
presentativo de valores, verse-hia em posição assás

(I) USll.-se distinguir essas especies. dando ao paZJcl illco,wsrsirsl o primo!ro
d:""Juelles nomes, c ao papeJ conversível o segundo. ,!.D
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inferior nas relações do commercio internacional, o
qunl regula todas as suas pel'mLltas e pagamentos
-sómente pela moeda melalliea. E não ha que duvidAr:
·emquanto esta fôr a unica mercadoria de equivalencia
universal nas perm utas economicas, as van tagens
sabidas da moecla-pa pelou fiducinria serão tão sómente
uLilisadas em parte, nos v81'ios poizes ; donde a neces­
'sidade de, em qunlquer l'eforma monetnrin, cada Estado
-obedecer ás conveniencias da crençn universal.

Emborn demonstrado pela pratica que a moeda fidu­
ciaria é superior, n muitos respeitos, á moeda metal­
lícn, seria todavia impl'udencia e occasião de insuccesso
pretender o legislaclor de um paiz substitui!', no mo­
mento, o uso total desta moeda pelo daquella.

Nada se most·ra lUo supe"ior tt vontade do homem,
como a resistencia uaLural de um facto cconomico.

Encarado, pOl'ém, n rnoedn nos seus fins essenciaes de
medida ou denominadôl'-commum de valores -, se
vê que ornais importonte a verificar é, si a sua especie
é com offeito a odoptada, como legitima e legal. Ce!'ta­
mente, não é essencial que a sua materia seja o ouro
ou a pratfl, como os metallistns reclamam.

E não supponha alguem que, neste ponto, esteja eu
t1 ]Jl'é[jal' alguma innovuç5.o. Desde o philosopho grego
Aristoteles, qne se encontrA semelhante theoria sobre
.a moeda. Eis as suas palav!'as: « Mas a moeda por
-si mesma é umnjriuolidacle, uma/utilidade; ella só
tem valor pela lei e não por sua natureza, pois que
lima muclança nas convenções daquelles que deli a
fazem uso póde depreciaI-a completamente e tornaI-a
inleirnmente impropl'in n satisfazer qualquer de nossas
necessidades. ) (i)

(') Auf.'il' cit" P"lil,ic~, Lil"'o L·
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Do mesmo modo o jurisconsulto romano Paulus,
explicando a origem e rs.zuo de ser da moeda, assim
se exprime: ( Foi escolhida uma maleria cujo valor
legal e perpetuo obviasse as difficuldades do lrôco pela
equivalencia da qUDntia; e esta materia, marcada com
uma estampa official, Lira o seu uso e valor, não da sua
substancio, mas de sua quantidade (usam dominium­
que, non tam ex substantia prcebet, qucun ex quanti­
tate). »)

Na verdade, para cada um verificar que a moeda
subsiste como simples motor das pel'mutas ou v&lores,
bastaria enlrar em um grande mercado, e ver como as
cousas ahi se passam. Todos vão comprar e vender, isto
é, trocar productos -: quem tL'[lZ cereaes, troca estes
pelaja.:encla, o chapeo, o calçado, etc. ; quem traz o
o ferro, aço, etc., obtem por estes productos os generos
ülimenlicios de que carece; quem leva o gado, aoes,
peixe, etc., traz em troca dos seus productos, o ferro,
cereaes, etc. , etc. ; e assim succede mutuomenle com
os demois compl'üdores e vendedores.

Essas tl'[lOsacçàes podiam sei' lal vez directos, isto é,
tl'Ocando cado um os generos de sua propl'iedode pai'
nquelles que desejasse obter; mas, esse macio seria
mais difficil em I'eg'l'a geral, succedendo na maioria dos
casosqueopermlltaclorA,porexemplo, nüo precisas e
dos productos do permutadol' B, ou nua reconhecesse
nestes um valor equivolente ao de seus productos ; e
assim divel'samcnte entre os outros.

Portanto, para facilitar as acquisiç'àes yarias e di­
versas, todos trocam, primeiro, as suas mercadorias
pela nweda, e como esta exprime uma quantidade
certa de vulor para todos, - vão elles, depois, re­
trocaI-o pelos merc'Jc!orias differente<:; de que cado
um carece. l~
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Ora, si t"ll é o facto, que ninguem póde contestar,
- é facil de ver, que a funcção da moeda se reduz a
um simples intermeelio ele trocas, sem dahi resultar a
necessidade essencial de ser eUa feiLa de um certo peso
de metal precioso.

- E' verdade, que tambem se pretende, que a moeda
não I'eduz-se duma sii11ples meclicla} e que ella deve
ser um equivalente ou contra-valor da mercadol'ia, pela
qual é dada ou recebida.

Historicamente, todos sabemos, que esta pretenção
não se justifica, e na pratica commum, semelhante
qualidade de valor intrinseco é, por certo, dispensavel.

Referindo-se ás citações, que acima fiz, das idéas do
philosopho gr'ego, sobre a moeda, diz o Sr. E. da La­
veleye: « Segundo Aristoteles, a moeda é uma insti­
tuição publica. EUa tira o seu valor, não da natureza,
mas da lei. E' o uso, que se faz dos metaes preci')sos,
pouco uteis por si mesmos, que lhes dá o valor.
Donde resulta que, si a convenção ou a lei lhes re­
tirasse esse uso, o valor desa ppareceria quasi inteira­
mente.

( Nós achamos aqui, accrescenta aqueUe autor, indi­
cada pOl' Aristoteles, a causa da desordem monetaria,
que soffl'em neste momento os povos civilisados.»

Me parece que cada um, bem reflectindo sobre os
facto, não achará difficuldade em convencer-se deque
não é, ceetamente, esse pretend ido valor intrinseco o
que constitue a 1'a:ão ele ser da propria moéda metal­
lica : um pedaço de omo, oea maior, oea menor, tem
sido cunhado, sob o titulo de franco ou libra} e como
sendo o equivalente desta ou daquella mercadoria ou
de certo quantidade de serviço, etc., etc.

E que valo1' intrinseco é este, que ora é igual a 10,
oea a 20, ou oea tambem a 5, a 2, ou a 8 T.....
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A verdade resultante destes factos é, que o valor da
moeda tem u sua causa principal na convenção, - e
a suo causa accessoria na sua quantidade, e não na

- sua qualidade.
« O que procuro na moeda, a menos que eu não

seja um ourives, que deseje fazer delta uma joia, ou um
arbitl'agista, que faça remessa de numerario para o
estrangeiro, onde ella só é recebida como /71,etal " não
é a materia de que ella é feita, mas o poder de acqui­
sição que ella me dá. Uma peça de moeda ou um bi­
lhete de banco é um saque tirado sobre a totalidade das
mercadorias; elle me permitte escolher, á minha
vontade, productos até uma somma equivalente do seu
vEl10r nominaL

« Um bilhete de banco, inconversivel, vale para mim
exactamente tanto quanto um Luiz de OU7'O, si elle me
faz obter a mesma quantidade de objectos, non tam
ex substantia quam ex quantUate, como dizia Paulus.

« Acceitei-o, não para guardal-o; mas para despen­
deI-o; é elte recebido em todo o pagamento ao par;­
eis todo o serviço que eu reclamo. No fundo, na nossa
sociedade, como nas epocas primitivas, tudo se reduz
a trocos, product.os por productos, serviços por
serviços.

c( O essencial é, que o instrumento monetario que
agorll nos permitle realizar as permuLas pela compra
e pela venàa, substituidas ao troco, conserve um valor
estavel, e o conservará, desde que a sua quantidade
for mantida em relaçeio com as necessidades da
circulação.

« O papel- moeda não ~ inferiol' á moeda metallica
sinão por dous motivos: o primeiro, que não póde
servir para pagar ao estrangeiro; o segundo, que o
Estado póde augmental-o á vontade, e que, em todo o

A. 2 l}
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caso, lhe é dir-ticil manter a sua emissão ao nivel da
necessidade.

« De quanto precede, segue-se que a materia de que
é feita a moeda, não é necessariamente uma merca­
doria. A moeda é, antes de tudo, um meio legal de
pagamento, a medida commum dos valores, fixada por
lei, instrumento de permuta, cuja nntureza e perma­
nencia é determinada pela autoridade.

«Ella pode ser de pa pel sem nenhwn valo!' intrin­
seco; mas é melhor fazel-a de ouro ou de prata, afim
ele subtrahil-a aos abusos da emissão arbitraria.») (!).

Subscrevo inteiramente a theoria que vem de ser
exposta, com tanta conci <lo e verdade dos factos; fa­
zendo, apenas, um ligeiro reparo quanto á melhol'ía
dos metaes, no sentido de evitar as emissões arbitra­
rias, e é : fixado de moela categorico na lei o quantum
maminw da moeda fiduciaria, quer emiLtida pelo Estado
directamente, quer por bancos autorizados,- a sua
supposta inferioridade desappareceria igualmente.

Seja, porém, como for, essa preferencia do metal
para a moeda não vem do seu valor intrinseco, mas do
facto de ser elle adoptado para aquelle mister em todo
o Universo; ou por outra, deixasse o ouro de ser a
m,oeda, e fosse reduzido á simples condiç.úo de mer­
cadoria,- que já não veriam nelle tamanha razão de
excellencin ! ...

Agora mesmo, ahi está a baixa crescente do valor da
prata, só porque a Allemanha clesmonetisou-a, para
reforçar a minha conclusão ... E si o monometallismo
em ouro fosse por diante nos povos principaes do
globo, ver-se-hia, de uma vez, que essa permanencia

(I) E. de L:l\' leye, La JIonnaie et le Bimetallisme.
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de valor da prata, assim como do amo, é sobretudo o
effeito da lei que lhes fixa, desde logo, um valor legal.

O Estado crea a maior parte do valor dos metaes
preciosos, diz muito bem o Sr. E. de Laveleye, porque
crea a maior necessidade do seu emprego ou procura,
tornando-os agentes de todas as permutas e transac­
ções, isto é, de todas as compras e vendas das outras
mercadorias.

Considerado como mercado7'ia, não se nega que um
pedaço de ouro seja superior a um pedaço de papel ~

mas, sob o aspecto de moeda, ambos podem represen­
tar legalmente llma certa sommil de productos, ou
servir de denominador commum dos valores trocaveis.

A não ser a força do preconceito ou statu-quo, não sei
mesmo a que attribuil' tamanha insistencia dos ortho­
doxos em favor d~ preferencia metal1ica !

Na pratica dos povos civilisados, n50 ha quem ouse
conlestar que a moeda fiduciaria representa papel
nwis saliente, como sendo capaz de maiores resul­
tados, do que aquella.

Mesmo na mór parte dos paizes de circulação me­
tallica, se póde dizer que a moeda jiduciat'ia entra
(termo médio) por dous terços nas suas transacções.

A maior potencia economica do seculo não 6 o ouro,
mas o credito; a este se devem os maiores seccessos
das armas e das grandes industrias; e é sobre o ae­
dito, não preciso dizer, que se funda toda a sorte de
moeda fiducil1ria.

« O ouro (como moeda) lem de desapparecer por
sua vez, ao menos em uma larga escala, porque o
seu emprego é oneroso, e torna- e, de mais a mais,
inutil .

« Opapel é mais transportavel do que o OLlro' e é uma
consequencia do progresso da circulação: sempre que

!7
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se alleviam os orgãos de transmissão do movimento,
se diminue o peso morto.

« Newmarch, com razão, observa que o ouro já é a
moeda divisionaria do bilhete de banco; assim como
este é a moeda divisionaria do cheque ... » (J.)

Presteza e commodidade são os dous cal'acteristicos
predominantes do progresso no seculo actuaL ..

E converia talvez accrescentar qLle essa substituição
da especie monetaria, longe de ser um facto estranho,
estaria muito consequente com a sua propria historia
na vida dos povos.

Para não fallar de outros, cumpt'e recordar, que
dous povos illustres da antiguidade, os gregos e os
romanos, empregavam as cabeças de gado (certo nu­
mero de) como moeda, - e que, só mais tarde, admit­
tiram os 7netaes, para esse fim.

E " de notar: elies tambem não reconheceram
logo a moeda metalUca) como sendo um valor real;
empregaram-na por ver nos metaes outras qualidades
excellentes; mas ainda assim) como sendo simples
representativo provisorio, ou promessa de pagamento
da boa moeda do gado .

E' por isso que as moedas gregas e romanas tinham
por cunho ou en'/,blemas as cabeças de animaes (do boi
entre os gregos, e da ovelha entre os romanos).

A verdade deste facto resulta igualmente das defi­
nições que Aristoteles e o jurisconsulto Paulus deram
a moeda metallica, nas quaes não lhe reconhecem esse
il7tdispensavel valor intrinseco, reclamado depois pelos
orthod oxos.

Foi o uso commum e a pratica geral dos varias

(I) Yve Guyot. Sci8J1ce Economiqu8.
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povos, que veio, afinal, constituir- esse imperio i.nven­
civel da moeda metallica ...

E quanto durará elle ainda ~ ...
Não se póde, com effeito, calcular ao certo, nem

mesmo approximadamente, o movimento economico
total que se dá nos povos civilisados, servindo de
moeda os simples instrumentos de credito, mais ou
menos perfeitos. Só as varias Clearing- Houses dos
diversos paizes realizam transacções de milhões de
milhões, dispensando um real, siquer, de moeda
metallica.

A de New-York, por exemplo, no anno fiscal de
18 9 operou:
Cheques enviados á C1earing-House, dolls .

» recebidos da» » » .

Movimento totaL. .

Anno fiscal de 1890 :

Cheque enviados a Clearing-8ouse, dolls .
» t'ecebidos da» » » .

Movimento totaL , .

132.169.004,39
424.429.651,01

556.598.655,40

126.595.570,62
359.395.045,27

485.990.615,89

A de Londres tem, desde 1870, duplicado o seu mo­
vimento, e em 1890 liquidou transacções na somma
de J:, 94.612.588, que (ao cambio do projecto em dis­
cussão) equivaleriam a 946.125:880 000, da nossa
moeda.

A somma das operações da de Pariz é constante­
mente superior á quatro milhões defrancos, annual­
mente.

O numero dessas casas de liquidação já é grande
nos varios paizes.

Por occasião de tratar-se da sua ultima reforma
monetaria nos E tados Unidos do Norte, a qual fOi

31\,
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convel'tida e promulgada no Siluer Act de 14 de julho
do anno proximo passodo, foram alli feitos e publi­
cados trabalhos importantes sobre a materia, não só
fundados nos estatisticas elo paiz, mas, igualmente,
nos dados e informações obtidas das nações estran­
geiras.

Desses trabalhos verifica-se, que a circulação total
do ouro, exactamente conhecido, ou calculada con­
forme a sua cunhagem e o seu movimento da impor­
tação e expoL'taçâo, nos diversos paizAs do mundo,
era, apenas, da somma de dollars 3.727.018.869, ou
de 7 .454.037:738~ de nossa moeda.

Ao passo que a S0111ma depapel (moeda) cil'culallte}
em alguns desses paizes sómente, (1) não incluidos
siquer os da America do Sul, varios da do Norte,
etc" montava, em Dezembro de 1889, a dollars­
3.335.38~.761 ou n 6.670.785:522 000.

Juntundo a este total a cifra de mais tres nações, a
Republica Argentina, o Brazil e a Republica Norte
Americano, na importancia. de 2.942.664: 37W' (conforme
os dados ojJlciaes), Leremos como total do papel cir­
culanteno paizes alludidos a somma de 9.613.449:89 ,
isto é, superior em 2.159.4'12: 160i;., ao ouro circulante
no mundo inteiro.

Não é difficil calculaI', agora, a relação proporcional
dos serviços prestados ii. vida economica dos povos,
pelas duas moedas, ouro e papel, no momento.

Além disto, é bom não esquecer que me refiro ao
papelJ que corre como moeda legal, tão sómente; a

(I) Est:\ cifra ó muitas vezes maior, porque faltam as estatisticas ue muitos
paizes, cuja circulação consiste principnJmente de papel.

Os paize incluidos foram: Inglaterra e Irlanda, lndia, Frnnça, Delgica,
pissa, Ualia, Ue panha, Portuglil, 1l011anda, AJlemanha, .\ustr1a, - lIun"'l'Ía
nião candinava (Dinamarca, Noruega e . uecia), Hu ia, Colombin, flnyty,

Costa Hica, alvndol', Japão.
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cifra dos tilulos diversos de credito (cheques, bilhetes
á ordem" elc., elc.), que circulam e tambem fazem
pal'allelamente o officio de moeda nas transacções
muHiplas do commercio e das induslrias, aUingirá a
uma somma colossal, incalculavel mesmo!,.,

Muito alrasada eslaria, sem duvida, a humanidade,
si, para o desenvolvimenlo do seu bem eslar economico
e da ~Uf) ricflleza, sómenLe se tivesse até hoje soccorrido
ao emprego da moeda-melallica ! .

Partidario da moeda-papel, que, espero, virá a sub­
stituir, no fUtUl'O, a toda moeda metallica, enLre os
povos civilisados; não tenho em visLa fazer aqui a.
theoria que me parece mais acceitavel ou Pl'ojtcua
sobre tão importante assumplo.

Todavia, a minha orientação actual a esse respeito
poderá ser facilmente pel'cebida pelo leiLor dos poucos
e resumidos postulados, que ora seguem:

Os titulas de credito originam-se de duas operações
bem disLinctas: - ou são meros agentes circulaclores
de capitaes ou agentes de circulaç(lO real, - represen­
tativos dos productos.

- Quando alguem, subscrevendo a sua firma em
uma lelra, fal-a clescontw' ou trocar por dinheiro, sem
que esse titulo, assim cl'eado, represente o valor de um
bem (ou mercadoria) vendida ou (~fJecta á mesma
letra; - ha apenas mais um agente circulador do ca­
pital recebido, - sem, de modo algum, influir na
riqueza publica, isto é, ha apenas mudança de capital
de uma mão para outra. Essa opel'ação, que entra na
categoria da especulação, é, em regra, muito aleatoria.

Quando, porém, um productOl', reunindo seus produ­
ctos, - os vende, recebendo em troco uma letra, - que
é o represenlativo do valor daquelles, ha, então, um
agente real de circulação; si o valor do titulo é reali-

~r;
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zavel á vista e ao portador, - constitue verdadeira e
perfeita moeda, por ser elle proprio o representante
de um objecto de valor, e como tal trocavel por qual­
quer outro valor.

Si o valor é realizavel a um certo prazo, - a moeda,
que elle constitue, é impe11eita, - ou melhor dizendo,
carece de requisitos para ser a moeda, e é, apenas, um
simples titulo de credito.

A concluzão: si o fim da moeda é fazer circular os
productos ou valores em geral, os titulos de credito,
que a constituem, devem representar, realmente, esses
productos ou valores, e não ser meros papeis de espe­
culação ...

Mas daqui não se segue, de maneira alguma, que a
moeda fiducíaria deva representar, tão somente, a
promessa de certa quantidade de metal ;- o essen­
cial é, que ella represente sempre um producto ou valor
real,- por ser esta a l'a:;ão fundamental do seu valor,
da sua existencia.

Ainda mais: - si, em ultima analyse, são as proprias
mercadorias ou serviços que se compensam ou se
pagam mutuamente, servindo, por assim dizer, de
moeda, umas ás outras; os titulos rept'esentatilJos
destas podem e devem constituir a boa moeda fidu­
ciaria.

Letras de cambio para as relações do commercio ex­
terno, e bilhetes de credito (moeda papel), valol'isados
pela fórma que ficou dita, para o commercio interno, eu
acredito, farão, talvez um dia, o unico meio Cil'culante
dos povos civilisados ...

Resta, porém, muito que fazer, antes de lá chegar .
... ........... . .............. . . .. ... ....... . .........

Do modo, por que tenho discutido o ponto em questão,
não se queira concluir que, negando a necessidade



- 25-

actual da moeda metallica, pretenda ver desde já
adoptada a moeda fiduciaria no paiz, como devendo
ser o seu meio circulante excl usivo.

Erraria, de certo, quem assim julgasse. Em materia
economica, toda a reforma tira a sua razão de ser das
circumstancias preponde1'antes no tempo e lagar ...

As considerações alludidas tiveram, principalmente,
em vista deixar bem accentuado este asserto que
reputo fundamental na especie:- que nem a razão
theorica nem o uso pratico da moeda exigem que ella
seja de metal, por ter este um DaZor intrinseco.

Reduzida á sua flJncção propria de um mediwn ou
vehiculo, a sua qualidade essencial limita-se á da sua
conveniencia ou eificacia para o fim ou uso que se
tem em vista, e a nada mais.

Desde que ella não é destinada a ser um objecto de
consumo, isto é, a ser transformada no sen proprio
serviço, ou emprego;- não são ás suas qualidades in­
trinsecas que importa attender, mas simplesmente a
qualidades constitutivas de suas fllncções.

Ora, tal sendo o facto, ninguem poderá negar que
uma nota pagavel ao portador, seja emittida pelo go­
verno ou por corporações autorizadas, não tenha todas
as qualidades essenciaes de meio circulante ou de
moeda; e que, conseguintemente, já não ha razão de
tamanho alarma cl)ntrn a situação do paiz, crue, como
o nosso, não tiver podido ter uma circulação constante
de moeda metallica.

Em suas relações commercises com os outros povos,
nos quaes a moeda metallica constitue o medium cir­
culante, o Brazil, já em posição somenos a varias re­
speitos, maxime pela carencia de productos para
saldar as suas contas, resultantes não só do com­
mercio em geral, como ainda da sua divida externa e

j.~
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oukas; não ha duvida, muito precisa da moeda me­
tallicél, e urge empregar meios e.fficazes para obtel-a e
conserval-a na circulação.

Até aqui, de pleno accordo.
Não vejo, porém, nenhuma razão superior nem mo­

tivo imperioso para que seja entre nós supprimida a
moeda fiduciaria (mesmo o papel do Thesouro) quanto
antes, como um lnalJuncsto ; quando, ao contrario, ella
subsiste como uma conquista importante, já feit.a nos
habitos nacionaes, e com serviços assignalados á ordem
politica e economica em todo o paiz.

Nada impede que, aproveitando das circumstancias
ou dos beneficias de qualquer reforma legislativa, tra­
talhemos no empenho justificado de dar ao paiz a cir­
culação metal1ica bastante de que elle carece. Todavia
tenhamos pOl' verdade inconcussa, que, mesmo agora,
preci amos menos do ouro, do que daquillo com que
se adquere o OUl'O, isto é, de producção nacional abun­
dante.

Entre dous paizes, um com muito ouro, mas des­
provido de industria, e outro com a industria de en­
volvida mas sem ouro, será sempl'e pl'eferivcl o ultimo
como tendo em si o I ase e elementos _de real pros­
peridade.

Ahi e~tá a Hespanha, frequentemente citada para
exemplo, a qual, a despeito de receber, outr'ora, fre­
quentes galeões carregados de OLH'O, marchou, não
ob tante, de mais a mais, p8l'a o miseria, á falta de
producção nacional. O ouro entrado pelos galeões
vindos da America, sahia sem demora para comprar
no estrangeiro os prod uctos ou mercadorias de que ella
cal'ecia para satisfazer os necessidades da sua po­
pulação.
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III

o CAMOIO EXTERNO E A MOEDA FIDUCIARIA

Poucos questões de ordem publica teem sido tão
frequentemente debatidas enlre nós, como a das rela­
ções cambiaes do Brazil no seLl commercio intel'l1a­
cional.

SemeUlDnte facto tira, sem duvida, a sua razão de
ser, a mais natural e justificada, das condiçõe pe­
culiares, em que tem vivido o paiz desde os prlmeil'Os
dios da sua iodependencia.

Jão é mistel' fazer aqui a theol'ia elo cambio; esta é
por demais conhecida de todos; apenas, seja-me licito
dar, no momento, uma ligeira elefinição, afim de,
sobre ell0, fundaI' melhor os argumentos e conclusões
respecti vas.

O cam.bio (como diz a propriu palavra) é o troco da
moeda nacional por moeda estrangeil'il. Como sabe-se,
a moeda metallica (que é a unioersal) é composta de
certas unidades de meLaI puro, prata ou OUl'O, con­
fo['me o paelrão adoptado; de maneira que, estabele­
cida a equivalencia legal entre o valor do metal puro
da moeda de um poiz em confronto exacto com a quan­
tidade do mesmo metal contido na moeda de outro
paiz; diz-se que o cambio é jaooNtlJel quando a moeda
nacional consegue, em t7'oca, uma somma ao menos
igual (cambio-par) ou maior, de moeda estrangeil'a "
e, conseguintemente, que o cambio é eleifa?;oravel,
quando consegue, ao contrario, uma somma inferior.

Tomada para ex.emplo a libra sterlioa, e sabido
que a sua relação legal para a moeda brazileira é de
27 ds. sterlinos = 1- ; dizemos que o cambio esl-í ao
par quando com 1 da nossa moeda (ou a qum'taparte

.i~
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de 1/8 de ouro de 22 qLlilates) obtemos 27 ds. dilas na
Inglaterra; si obtivermos mais, temos a alta do cam­
bio em nosso favor; e quando conseguimos menos de
27 ds. por 1 , temos a baixa de cambio, isto é, desfa­
voravel -ao valor da nossa moeda.

Orn, simplificada deste modo a questão, vê-se que
toda ella se reduz á umn permuta de valores mone­
tarios de paizes differentes, e, conseguintemente, su­
bordinada á mesma lei geral, que regula o preço ou
valor corrente dos outros generos de commercio, isto
ê: a moeda de um paiz valel'á no cambio, mais ou me­
nos, segundo as condições da offerta ou procura da
moeda do outro paiz, em circumstancias dadas.

Em regra, a transacção não se dá entre moeda e
moeda, e, sim, entre a moeda de um paiz e a letra de
cambio ou cambial que se compra sobre as praças
estl'angeil'as.

Esta circumstancia, porém, não altera os termos da
questão; porque a cambial representa justamente
certa somma de moeda estl'angeira, realizavel em la­
gar determ inado.

Fazendo agora applicução ao no so caso, direi: o
Brazil precisa de dinheiro no estrangei7'o, pal'a saldar
as conta do seu movimento commercial reciproco,
para pagar juros de sua divida externa e para outros
mi teresdeorigen diver as; e o meio praLicode tel-o ali
(seja o resultado da sua producção, ou do seu credito)
é o cambio, o qual dependerá aqui, desde logo, de duas
condições: a maiorou menorprocu/Yl do dinheiro es­
trangeiro, e a sua maiol' ou menor offerta no mercad o
monetario. E como os tomaclores de cambiaes repre­
sentam a procura e os saccaclores a offerta, tambem
se poderia dizer: si a somma precisa aos tomaclores
for superior a offerecida pelos saccaclores, a conse-
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quencia será - termos o cambio desjavorcwel para o
Péliz; isto é, desde que precisamos de mais dinheiro
no e trangeiro, elo que a somma oJJerecicla no mercndo,
para obtel-o, havemos de pagar um agio (a taxa)
maior, do que o regular ou orclinario, facto aliás com­
mum na acquisição de qualquer producto, que escas­
seia no commercio, Si, porém, se der a hypothese
contrnria, então teremos o cambio javoravel para o
paiz; isto é, se nos offerer.endo maior somma de di­
nheiro do que precisamos, é natural que o obtenhamos
por preço baixo, o que corresponde a um agio em fa­
vor da moeda nacional.

Tudo isso, quanto venho ele considerar, é cousa pa­
tente, lJulgal' mesmo. Prosigamos, porém, na analyse
de vmias outras condições occurrentes.

Paiz novo e inexplorado qunnto aos grandes elemen­
tos de industria que possue, o commercio do Brazil
tem sido alé agora e continua a ser dominado pela
producção estrangeira; donde a sua posição constante­
mente:inferior nas contas do movimento internacional.
Succede sempre assim em toda a parte; em qualquer
paiz, cuja producção industrial for incipiente ( insuffi­
ciente ), o seu commercio externo serà sempre supe­
rior, e dominarà fatalmente o commercio interno; isto
é, salvo um ou outro anno eX'cepcional, aquelle ficarà
nas condições de devedor para com o estrangeiro.

Conseguintemente, ter cambio desjavoralJel, em
nossas circumstancias, é um facto natural, jacillimo
de comprehender; porque, em regra geral, carecemos
sempre de maior somma de dinheiro no estrangeiro

J

do q le, ordinariamente, nos advem elos prodllctos na-
cionaes exportados.

Aconteceu, porém: - o BraziL nunca teve a moeda +
meta!Lica ; - fez a SLla independencia' e sllstentou-a

u
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occorrendo a respectiva despeza com o papel moeda
de um Banco fallido, e de enlão para cá se tem man­
tido, e regulado os misteres da sua ordem economica e
financeira, com o papel emiLLido pelo Thesouro. E como
era cousa facil attl'ibuir a este a causa das fluctuações
cambiaes desfavoraveis ao paiz, ficou desde muito
entendido e prejulgado, que o papel-moeda tem sido o
factol' desse mal constante para o commeecio e para a
fortuna publica do Brazil.

Entretanto não duvido af.fiemor, que 110 grave erro
neste modo de vêr.

O nosso papel-moeda, exceptuados os periodos do
p1'imeiro 7'einet;lo e da 7'egencia, nos quaes o nosso
credito publico não estava por assim dizer ainda
Fundado, Mio tem sido jamais a causa do cambio
externo desfavoravel nas nossas relações interna­
cionaes.

A depreciação, que vêem ne11e, ao comprar cam­
biaes de moeda estrangeira, é, pUl'amente illusoria;
não é o valor do papel que diminuio, é, ao contrario> a
carencia maior do dinheiro estrangeiro, a qual, fazendo
subir o preço deste, requer por isso mesmo somma
maior de dinheiro nacional, seja este de papel ou fosse
de metal.

Si usassemos da moeda metallica em vez do papel,
como a nossa situação de devedor ao commercio
estrangeiro é permanente, seriamos obrigados a ex­
portar aquella para saldar os deficits annuaes; e então
diminuido o meio circulante elo paiz e, em consequen­
cia, difficulLada a producção nacional, o desfavor do
cambio devel'ia crescer de dia a dia, e quem sabe ~ ...
talvez acabando por determinar - crise interna> que
nos levas e fatalmente ao regimen do papel, como
unico meio sal\ ador ...
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E' uma questão ainda a responder: si dadas as nos­
sas condições, como povo de producção insufticienteJ a
moeda fiduciaria não tem sido acaso um grande bem
por essa ua qualidade negativl'l de não poder ser
exportada'? . . ão se póde negar que mais de uma vez
jà teria o nosso paiz ficado sob os effeitos de terrivel
pressão monetaria, si a sua moeda circulante fosse
capaz de elT:ligrar. Duranle a guerra do Paraguay, por
exemplo, quando os nossos compromissos exter-nos
excederam, em muiLo, o valor da nossa exporLação, si
a nossa moeda fosse então metallica, - toda elia teria
emigrado irremediavelmente. E no entretanLo servindo­
nos. do papel, o ouro, que obtivemos por emprestímo,
poude ser enviado para DS despezas da guerra, ao passo
que o nosso movimenLo economico interno foi bem
servido porpapel, c cousa notavel - o proprio cambio
exLerno melhorou com o augmenLo da emissão de -te.

A despeito dos grandes males que outros povos te­
nham soffrido do papel-moeda, o Brazil lhe deve im­
mensos favores, ca quasi-totalidade de seus progressos
na ordem economica; e emquanto perdurarem as suas
condições de inferioridade nas relações do commercio
internacional, aquelia especie de moeda, a mim me
parece, operará anLes como uma razão de bem, do que
a causa de males, como muiLa genLe affirma.

Dndo e recebido como 7'epresentativo legal dos va­
lores em Lodas as transacções do movimento economico
interno, o papel-moeda preenche effectivamenLe no
Bl'aziL as funcções refies da moeda; e o certo é, que
todos o querem e recebem, de preferencia, aos bens ou
aos outros valores que elle representa nas permutas.

Por minha parLe, longe de qualquer prevenção a este
respei to, não duvidaria declarar, que o reputo moeda
prejerivel para o movimento interno de qualquer paiz,;q



- 32-

mesmo nas actuaes circumstancias em que sómente o
Ollro é reconhecido, como moeda universal: primeiro,
por ser de acqnisição pouco custosa, permittindo qne o
ouro que elle snbstitue sit'va para adqnirir mi::tteria
prima e machinismo, no estrangeiro, em favor das in­
dnstrias do paiz, on para augmentar a reserva me­
lallica como precaução a favor do cambio externo;
segundo, por não ser exportavel para o estf'angeiro.

E' certo qu o paiz ficaria sem um meio directo ( a
moeda metal1ica ) de saldar os seus dejicits do com­
mercio externo, desde que os seus prodnctos expor­
tados fossem de menor valor do que os importados,
só lhe re tando o recursos extl'enws, ou a diminuição
da sua importação ou a negociação de algnm empresti­
mo externo.

No Bl'azil se tem recorrido ao ultimo de taes expe­
dientes, cujo' bons eJ'feito ,todos sabem, duram apenas
o tempo do sen recebimento; porque chegada a epoca
das remessas para o pagamento da taxa da amorti­
zação e juros do empl'estimo, aquelles bons effeitos se
tornam logo contrarias.

Sub 'iste, portanto, e não se nega, a necessidad.e de
obter, por modo estavel, a moeda' metal1ica indispen­
avel ao nossos dejicits internacionaes; mas sem qne

cl'ahi se possa logo concluir qne o papel-moeda cir­
culante importe num obstacnlo contra semelhante fim.

Conservado nos limites exigidos pelo movimento
economico do paiz, o papel-moeda póde e deve ser
considerado tão prestimoso e ejftcaz como a moeda
que mai for, e o facto de constitnir elle o nosso meio
circulante geral, em vez de servir ele obstaculo, facili­
tará o augmento ou a acquisição do ouro em quantidade
bastante para as necessidades externas.

Affirmnr, como irreflectidamente fazem, qne a baixa
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do cambio é uma resultante da depreciação da nossa
moeda fraca, é o mesmo que suppor, que a alta de
preço de qualquer mercadoria, tornada rara pela
prOCU7Yl, é um effeito daquella depreciação.

Simples preconceito!
Entre nós, é o papel que, como moeda, regula ou

representa o valor nas permutas em geral, na razão
directa da sua procura e na inversa da sua offerta
eJJectiua, relativamente a todas as mercadorias e
transacções, entre as quaes é mister comprehender a
moeda-ouro e as cambiaes sobre as praças estran­
geiras.

Não é, como a muitos parece, a oitava de ouro =
4.$000, que serve de medida commLlm aos valores que
no meecado se permutam; mos, ao contrArio, o proprio
ouro, reduzido a simples condição de mercadoria, tem o
seu" valor, medido pela moeda-circulante de papel, cujo
poder adquisitivo varia, conforme as circumstancias.

Toda vez que precisamos no estrangeiro de maior
quantidade de dinheiro do que a resultante dos pro­
ductos exportados, ,JS cambiaes aqui obtidas repre­
sentam emprestimos ou adiantamentos sobre as praças
estrangeiras, cujo pagamento só será effectivamente
realizado quando chegar a vez de novas remessa de
productos nacionaes, e a taxa do cambio, maior ou
menor, dependerá das circumstancias occorrentes do
commercio e outras, entre o paiz devedor e o paiz
credor.

Assim é, que, além da caUSD fuodmnental da baixa
Oll alta do cambio, - o deficit ou saldo na conta inter­
nacional, - ,influem tambem aeces oriamente, entre
outras, as seguintes:

a) a abundnncia ou escassez do dinheiro no pniz
credor;' ~Q

A. 3.
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b) a confiança, que a este inspire o paiz devedor, já
pela solidez dos seus meios economicos, já pela ordem
e estabilidade elas suas instituições e governo;

c) n depreciação da moeda do paiz devedor ou do
paiz credor, respectivamente.

Factos tôes influem, de certo, mais ou menos, nas
'oscillações cambiaes ; porém, nunca como a ra::;{io de­
.terminante das mesmas.

Dizem: « Urge resgatar o papel-moeda, porque do
-seu excesso resulta fi depreciação do proprio valor, e
'esta é a causa principal da baixa do cambio, que tanto
Item prej udicado ao paiz. »

Semelhante arguição bem se poderia chamar, como
em jurisprudencia, de materia velha, aliás não pro­
vada e1'11 muitos casos.

Ailegada durante os tempos do primeiro reinado,
quando a circulação moneLaria do paiz consistia 'de
papel de um banco fali ido, mais tarde, extincto, e de
cobre com curso illimitado ; 7'epetida durante o periodo
da 7'egencia, quando se fundoLl o nosso primeiro pa­
drão monetario, que falhou em seus resultados, e de­
pois, quando se adoptou o papel do Tllesouro, como
meio circulante nacional}' - empregada, como 7'{{.;:;ão
71wio7'J puro jusLificar a elevação do preço legol da oi­
tava ele ouro a 4 ,DOO pela reforma de 1846,- paro o
nwnopolio de emissllo, conferido ao Banco do Brazil em
1853, com a condição do 7'esgate do papel elo Thesouro,
- para destruir o systema ele lilJadade bancaria, esta­
belecido em 18-8, e para fazer promulgar a pessima lei
de 22 de agosto de 1860, que matou a liberdade de asso­
ciaç[!.o entre nós ;-levalltaela, como arma de oppo­
sição politica aos governos, até durante a guerra do
Paraguay, quando, si não fóra o papel-moeda, o paiz
teria sido levado á uma ruina completa; - malsinaela
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por vezes, quando a emissão fiducial'ia tem vindo em
auxilio dos bancos para o fim de evitar desastres immi­
nentes da pressão monetaria sobre o commercio e as
jndustrias;- aquella arguição, é intuitivo,- tem sido,
na maioria dos casos, si não um argumento tutil, sem
base na experiencia e nos factos,-l'ealmente carece­
dora de toda a procedencia.

E' forçoso convir em que, si essa arguiçlio, cootinua­
mente repetida, contivesse verdade, já, desde muito,
teriamos chegado á bancal'ota, á ruina completa.
Mas, ao contrario, a despeito dessa depreciação cre­
scente ou valor neg'ativo do papel-moeda; não ha
quem possa negar o desenvolvimento progressivo da
fortuna nacional,

Querem os orthodoxos, que o papel-moeda não seja
factor real de riquezas ... Perguntar-Ihes-hia, porém:
Com que moeda tem feito o Brazil o augmento con­
stante do seu commercio e industrias ~ Com que moeda
os Estados Unidos da Norte-America fizeram a sua
grandeza e prosperidade,- e até conseguiram chegar
á posse effectiva da boa circulação metallica ~, ..

E' mister não condescender tanto com a força do
preconceito: o peior cégo é o que não quer vêr!

Não ha duvida, que a depreciação da moeda fidu­
ciaria (como a da metallica) provirá de seu excesso
circulante; sendo, como é, um meio de circulação,
ella deve achar-se dentro dos limites da sua necessi­
dade.

O valor da moeda, disse o jurisconsulto Paulus e
antes delle Aristoteles, depende da sua quantidade e
não da sua substancia. Si eLla augmenta de quanti­
dade, cceteris pal'ibus, observa E, de Laveleye, os pre­
ços sobem; si ella diminue em quantidade, os preços
baixam. 2J
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No ultimo caso se diz que a moeda subia de valor,
no primeiro que diminuiu, ou está depreciada. Esta
regra é, porém, a mesma, ou se trate da moeda me­
tallica ou da moeda fiduciaria.

« Quando a caixa do banco de emissão (accrescenta
E. de Laveleye) está vasia) os bilhetes não represen­
tam os metaes) cujo pagamento promettem; porque
não podem ser reembolsados. Entretanto, conservam
todo o seu poder de acquisiçeto (valor), si a regra for­
mulada por Paulus for respeitada, isto é, não forem
emittidos em quantidade excessiva. Si a sua quanti­
dade for inferior á exigida pelas necessidRdes da cir­
culação, elles obterão mesmo agio, como se deu na
França, depois da revolução de 184'. »)

Igual facto se tem dado em outros paizes, e ainda
ultimamente, entre nós, durante uma parte do anno
de 1889.

Difficil cousa é averiguar, exactamente) em dado
periodo, si a quantidade da moeda é com eífeito ex­
cessiva.

Os factos da historia do Brazil, bem analysados,
depoem ordinariamente o contrario; porque, sendo o
papel-moeda o unico meio circulante, procurado e
recebido por todos, como boa moeda, em vez da sua
superabundancia, notou-se sempre a sua escassez,
cal'estia mesmo, nas diversas praças e localidades do
paiz.

As taxas do juro nas provincias, hoje Estados, re­
gularam (e continuam) na sua maior parte a ser
de 24 % no anno, o que tem sido, sem duvida, em­
baraço seria) constante para o desenvolvimento geral
da riqueza.

Digam quanto queiram: a abundancia ou barateza
do dinheiro é o factor mais poderoso das grandes em-
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prezas, do progresso das industrias; e, em contrario,
a sua falta ou carestia motiva logo o afrouxamento
das transacções, impossibilita a expansão dos ne­
gocias, retarda o movimento da producção, e até es­
terilisa a propria actividade nacional. ..

Já se passou o tempo, em que predominava a
crença orthodoxa, de que a reducção da moeda na­
cional é sempre vantajosa para o paiz ! (1) Hoje a
escola positiva manda aprender nos factos, de pre­
ferencia, á essas affirmações Lheoricas.

Pela abundancia da moeda, mesmo de papel, chega-se
ao augmento do trabalho e engrandecimento das in­
dustrias; os pl'Od uctos desta cream a riqueza, e com
esta virá tambem li propria moeda metallica, porque
o ouro procura a casa dos ricos. Foi assim que se fez
na America do Norte.

Mas, voltando á questão do excesso do papel e da
sua consequente depl'eciação no BriJzil, perguntarei
ainda: onde li demonstração provada do facto ~

Na subida geral dos preços, penso, poderão re­
sponder.

A resposta seria, certamente, aquella, que, se não
em outras épocas, ao menos no presente, se poderia
dar, como um facto patente.

Não negaI-a-hei, por minha vez; mas é preciso revis­
tal-o bem nos seus differentes aspectos, para aJJirmar
a verdade das suas consequencias.

Antes de tudo, importa inquirir: « é a moeda que
desceu ele valor, pela SLla quanLidade excessiva no paiz,
ou é o augmento das transacções, a escassez dos pro­
ductos e a subida consequente de preços destes pelo

).l.

(I) Opiniõ"r, de M. M. C/l8ualicr 8 J. B. Say.
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maior consumo, que ora requel'em maior p7'ocura da
moeda ~

Seria impossivel negar que os facLos da segunda
hypothese são reaes no momento.

EmquanLo por um lado as esta tisticas da producção
comprovam a diminuição de ,arios productos ou ge­
neros de primeira necessidade no mercado, por outro
vemos que u população tem crescido de modo extra­
ordinaeio, o que importa affirmar que o numero dos
conslJmidol'es tem talvez dobrado, ao passo que os
productos teem diminuido. Além disso, o sem-numero
de emprezas novas, com os multi pios serviços que
ellas occasionam, tel11poraria ou permanentemente,
operam, como outrDs Lantas causas de augmento ào
consumo, nos seus variados misteres.

Venl ainda, com o crescendo das em prezas, a maior
facilidade das collocações individuaes, e com estas
certas commodidades, a possibilidade de novos gozos,
- o que tudo, afinal, red unda tambem na necessidade
de consumo de nova e pecies.

E, pois, todos es es factos diversos, todas essas
circumstancias multiplas occ.orl'enLes não explicam
patentemente a subida constante dos preços, -em re­
correr á hypothese gratuita da depreciaçlio da moeda ~

Para que negai-o ~

Quando em algum tempo já se den nesta grande
cidade o facto de não haver uma só casa p07' alugar,
um só oehiculo de tmnsjJotte em disponibilidade ~

A falta de meios de transporte, para as pessoas e
cou as, aqui e por toda parLe, tem sido tal, que, além
das reclamações diarias da imprensa, jú motivou até
arguições everas no proprio Congresso NacionaL ..•

Quando entre nós já se viu tamanha expan ão de em­
prezas e companhias de toda ordem, exigindo cada
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uma milhares de contos de moeda para os seus mi ­
teres exclusivos ~

Como negar que condições semelhantes não exi­
jam, ignalmente, um ougrnento progressivo da moeda,
sendo ella o motor de todas os transacções, que accre­
sceram, ou'vehiculo de todos esses valores novos, que é
mister transportar continuamente ~

Não bosta ver que a moeda augmentou, talvez de
metade, entre nós para desde logo offlrmBr a sua depl'e­
ciaçüo; im porta> antes disto, veriôcor si esse augmento
não está na medida com os suas novas exigencias.

Guat'dondo-se rigorosamente o cceteris paribu', é
ruo se póde concluir com segurança sobre a ma teria.

Convenho que, em dados momentos, a emissão da
moeda nesta praça pareça excessiva; porque não se
dê logo o seu emprego em transacções reaes, ou não
seja ella applicada aos prodútctos do commerGio e da
ind ustria.

Direi mais: é justamente no bom emprego da moeda
que deve ser procurado o (juicl elo augmento do meio
circulante . ..

Mas, tenclo~se em vista o seu fim, ou a sua funcção
geral por todo o paiz, os misteres variadissimo que
elle vai regular, a sua circulação, relati(Jamen~e de­
morada, segundo as phases actuaes da vida econo­
mica em grande parte elo territol'io nacional, .não vejo
razão hastante que autorize a concluir pela sua quan­
tidade excessiva.

Os pI'oprios desastres tremendos da Republica
vizinha (a Argentina), o que ora assistimo , e nos
devem servir de a viso e lição, corroboram o asserto,
de que a abundancia da moeda só tornar-se-ha um mal,
quando o seu emprego fôr controrio ao proprio de tino
da mesma. :l,.';)
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Alli, todos sabemos, a moeda fiduciaria, emittida em
larga escala, fôra, principalmente, applicada á con­
strucção de palacios e monumentos sumptuosos, - á
acquisição de um sem-numero de objectos de luxo, e,
o que ainda foi peio7') 00 jomento da mais desenfreiada
jogalinn. Não e nega que tambem uma p::rte consi­
deravel fosse reservada ás industrias; mas a reloção
do seu empl'ego, realm,ente util, póde-se affirmar,
fôro insignificante, relativamente ás sommas fabu­
losas, que eram despendidas em actos de pw'ojausto
ou de consumo inteiramente irrep7'oductivo.

propria immigração de braços estrangeiros, que
tanto affluiu para aquella Republica nos unimos
tempos) e com a qllal muito despendera o seu go­
verno, lôra, na sua maior parte, não localisada nos
serviços das industrias vitaes, para que tinha o
paiz elementos naturdes bastantes a aproveitar, mas,
de preferencia, naquellas constl'ucções luxuosas e na

fabricação de producLo congeneres.
Houve, de certo, maior movimento, grande expansão

notavel na vida nacional. Ma , bem examinando, ver­
se-hia, que esse movimento como que accelercwa-se
sómente na peripheria do terreno economico ...

O E tado, por sua vez, não quiz ficaI' atrás nesse
cre cendo, que sobretudo manifestava-se, não pela
creação de novas 7'ique:;as de caracter estavel, mas
pela ab orpção maior do consumo geral; e para
corresponder DO momento, na falta de I'endas internas
bastantes,-obteve, por meio de emprestimos externos,
quanto pôde, e applicou, igualmente, o seu pl'Oducto
a misteres, que, em grande parte, -vieram, não aUi­
viar) mas redobrar os encargos do Thesouro Nacional.

Tudo, porém, não obstante, poderio. sub istir, e
talvez melhor I'egularisar-se com a ordem successiva
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dos factos, si, ràta a confiança publica pela revolução,
- a machina, que impulsionava todo esse movimento,
não fosse tão bruscamente parada, inutilisada mesmo
inteiramente! ...

Foi, então, que se viu o grave erro commettido, em
toda a sua nude::, pelo abuso tremendo do credito! E'
escusado dizer, que todo o merito deste desapparece,
desde que lhe falta a sua razão de ser, a confiança
publica ...

Sim, sem duvida: a moeda fiduciariD, por is:::o mesmo
que tem maiores vantagens, está tambem sujeita a
mais graves perigos.

Dá-se o mesmo a respeito dos outros progressos
mais aperfeiçoados. Tambem o trem de ferro, puxado a
papar, transpondo, em um só dia, centenas de leguas,
expõe o viandante a muito maiores e frequentes pe­
rigos, do que a conducção deste feita a caoaUo, exigindo
o tempo demorado de 20 dias ...

Como, porém, deixar de preferir o primeiro meio de
transporte com todos os beneficios e interesses dahi
resultantes, só por.que exige qlle se tenha maior pre­
caução no seu uso ~ - Convençamo-nos: o mal não
provém da moecla jiducia7"ia, propriamente, mas tão
sómente do máo emprego, ou do abuso que cleIla
se faz.

Insistem ainda: « Mas a baixa do cambio externo
ahi está como prova da. clepreciação da nossa moeda.»

Bastaria retorquir: « E por que tambem não attribuir
a mesma causa o facto da subida actual do aluguel de
prediGs, feita pelo proprietario, ás vezes, para mais do
duplo do que o era, um anno antes; muito embora
saiba-se, que a esse tempo o predio carecia de inqui­
lino, e que hoje estes se di-putam a preferencia pela
a lta ele preço offerecida ao proprietario ~») )
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Em um e outl'O caso, a razão de decidir prevalece a
mesma.

Não tive se o Brazil augmentado extraordinaria­
mente a procura ou a necessidade do dinheiro estran­
geiro, isto é, nüo continuasse elle na posição de
devedor para com os outros paizes, Iue não ver-se-l1ia
obrigado n pagar nenhum agia parn obter a moeda
destes.

Collocndo, porém, no papel de devedor, l1averin de
sujeitar-se á essa condição, fosse qual fosse a sua
moeda.

O argumento, n que se soccorrem, que, na hypothese
de termos n circalaçüo metallica, n baixa do cambio
teria. o seu limite rleteJ'lnitwelo,- igual á lespeza ela
remessa e seguro da moeda, nJo é LUo proceelente em
nossas condições, como a ni uitos parece.

Já o di se anteriormente, e agora repito: o paiz tem
tido, geralmente, o cambio externo elesjav07' avel,
porque não póde tel-o de outra sorte, desde que a sua
posiç'{70 normal é a de devedor ás praças estrangeims.
Infelizmente, ainda assim ha de cuntinuar, e talvez por
longo tempo! ...

E attenda-se: nUo bastará que a nossa prod UCçttO se
mostre capaz de satisfazer as necessidades individuses
ela collectivielacle: é preciso ainda que o paiz possua
elementos e taveis de riqueza tl'ibulavel, igualmente
capnzes ele oecorrer á exigencia do ThesoLll'o pu] lico ;
do contrario, haverá a contingencia ele novos e711pre-
tinws externo, e elaqui maior necessidade de dinheiro

e trangeiro para [\ clespeza, ulteriormente resultante
do emprestimos eontrahidos.

Por 01'[\, emquanLo [\ nossa importação é con lante
em escala crescente, mesmo como condição de nosso
progres~o, a nossa exportação permanece limitada a
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dous generos principaes sómente, o café e o assuca7'.
Demais, as mercadorias de que precisamos são impor­
tadas em qualquer época do anno, diariamente, e do
mesmo modo se effectual11 os outros factos ou com­
promissos, que augmentam a necessidade do dinheiro
estrangeiro; e no emLanto, os productos da nossa ex­
portação, com qllC deverão ser saldadas as nossas
contas no exterior, sao meramente da industria agri­
cola, isto é, apenas possiveis .em certa época do
anno.

Ora, em tão desvantajosas circumstancias econo,..
micas, pensasse o governo, agora, em obter a moeda
metallica, no. intuito de gONCl7' de melhor cambio, como
esperam os orthodoxos ou metallistas .

Não podendo conseguil-o da producção nacional,
teria de recorrer a um eml:irestinio externo de omma
bastante, como, ha 8nnos passado~, fez a ltalia.

Calclllando que a nosso. circulação é hoje de 450 mil
conto de l'éis, para obter soml11U equivalente 80 cam­
bio do dia, digamos mesmo a 18 tl- = 1 ; seria mister
um el11prestil110 de E 50,602.000 = 674.G7G:660:3000, o que
sobrecarregaria o Thesouro com I1ma divida externe
enorme, e cujos encargos allnuaes iriam absorver a
quasi-totalidade das rendas nacionaes !

E para que tômanho sflcrificio ~ Para ver todo esse
ouro voltar ás mãos do credor, em satisfação dos de­
ficits annuaes ?

Importa ainda attender, que os nossos paizes vizi­
nhos não teem circulação meLallica, como succede na
Europa, onde o ouro emigra, de paiz para paiz, alter­
nando-se recipl'ocamente.

Não faltam-nos exemplos da improficuidade ela
importação do OU7'O, no intuito de fazeI-o ficar na nossa
circulação; - êlquelle sómente ha de permanecer ne~,
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quando fór uma 7'esultante crescente da riqueza na­
cional.

E a meu ver, o poder publico concorreria, para apres­
sa7' ou auxiliar semelhante resultado, com a elabo­
ração bem pensada e reflectida de tres leis: - uma lei
ad~wneirade caracter proteccionista, em limite razoa­
vel: uma lei monetaria adaptada ás circumstancias,
e uma lei banca7'ia, que, pelo limite bem calculado da
emIssão, e por outras garantias offerecidas á confiança
publica, désse á moeda fiduciaria a maior efncacia
pratica de que ella é susceptivel.

Promovendo, com o concurso bem combinado dessa
legislação especial, o maior desenvolvimento possivel
dos elementos que ternos para as mais importantes in­
dustrias, chegariamos, sem duvida, á uma solução do
nosso problema economico, de modo tão satisfactorio,
quanto souberam fazeI-o os Americanos do Norte.

Não é com esta preven.;ão, anachronica e ínjustift­
cavel, contra o nosso papel circulante) que havemos
de fazer obra; - é, ao contrario, servindo-nos delle,
para fazer o desenvolvimento de nossas industrias, que
poderemos possuir uma moeda de valor mais seguro
ou estavel, seja ella de ouro ou mesmo de papel. ..

A.inda, quanto a esse mal terrível do cambio, que
tanto nos amedronta, tambem não seria descabido
ponderar: nem sempre a baixa elo cambio opera como
mal geral para os seus interesses economicos. Si a
baixa dura algum tempo, ella aproveita, sem duvida,
aos nossos productores e ao commercio exportador
pela alta do preço, que naturalmente se dará para os
geneeos nacíonaes exportados. Qualquer exportador
do nosso café, assucar ou borracha alegra-se com a
baixa elo cambio, por obter somma maior de dinheiro
estrangeiro em confronto com a moeda nacional.
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Esse aug'l11ento de dinheiro estrangeiro redunda como
um augmento da riqueza nacional realizada, e portnnto
pôde até vir influir, por sua vez, para melhorar,
reoersioamente, ao proprio cambio externo! E' certo,.
que a baixa elo cambio traz, ao seu turno, alta dos
preços dos generos importado~ para o consumo geral.

Mas o remedio eleste mal estaria na retirada do
popel-moeela, como se insinua desde a lei de 11 de se­
tembro de 1846 ~ Não, certamente.

Com a importação, embora a preço alto, veem os
elementos do trabalho e das industrias do paiz ; e para
bem aproveitar ou augmentar os sells productos, G

instrumento monetario que nos soccorre é esse mesmo
papel. RetiraI· o im prudentemente da circulação, seria
um grave erro, um obstaculo seria posto á marcha elos
interesses economicos, e da reducção destes resultaria,
afinal, não o melhoramento, mas baixa maior e con­
stante do proprio cambio.

E' preferível a alta elos preços concurrente com o
trabalho abundante pur toda a parte, com o melhora­
mento dos salarios dos que a elle se entregam, com
a collocação facil para todas as aptidões individuaes,
o aproveitamento dos varios elementos de nossas ri­
quezas, do que a baixa dos mesmo , contra-prova
manifesta do nosso atraso, ou da decadencia geral.

Nada de cont7YlCção monetaria, a pretexto de reme­
eliar, que, ao contrario, pôde tornar-se a causa de
funestos desastres .

O meio mais proficuo ou garantidor do bem-estar
commum das populações não é o baixo preço das
cousas necessarias, mas o trabalho remunerador ao
alcance de todos.

A vida barata é signal de pobreza.
~
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Si O excesso da nossa moeda fraca fosse a causa
da baixa do cambio, a sua prova mais eloquente devia
ser encontrada no facto de, a cada nova emissão, cor­
responder Ü accentuação maior da mesma baixa.

Todos sabemos, que a nossa historia não confirma
. emelhan!e hypothese.

Vejamos os factos relativamente recentes.
Ao começo da guerra com o Paraguay (1864) o papel­

moeda em circulação era na somma de 45.817:651',
cifl'a que a seu teemo attingil'a a cerca de 150.000:000' ,
isto é, a mais do triplo.

Entretanto, tão extraordinario augmfmto, em vez de
ter contribuido para peiorar as nossas l'elações cam­
biaes, ao contral'io, cooperando no paiz para o au­
gmenL da ptOducção e riqueza, operou beneficamente
pal'a que aquellas se mantivessem em condições rela­
tivamente melhores ou favoraveis.

Em jnneiro de 186" o cambio baixm~ precipitada­
mente a 14 lL3 por 1 , e então, como sempre, não
f-altou quem apregoasse que o facto era um resulLado
da nova emissão de 50.000:000., autorizada pela lei
de 12 de etembl'o de 1 66.

No entanto, o Ministro da Fazenda, (1) referindo-se ao
caso, refuta aquella supposição do modo seguinte:
« E a prova mais irrefragavel de que a emissão do pa­
pel-moeda não actuou sobre a situação monetaria pelo
modo extraordinario que a todos sorprehendeu, é que
o governo começou a realizul-a definitivamente na oc- .
casião da quéda precipitada do cambio e da alça do
preço dos metaes, e não obstante, a crise mais tarde
diminuiu de intensidade, e hoje, apezar de termos em

(I) Relatorio de 18G8.
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circulação mais 25.000:000$ do que em fins do anno
passado, o cambio reassumiu a cotação que tinha antes
da crise e o lweço dos metaes baixou na mesma pro­
porção, porque jú se effectuaram operações cambiaes
a 20 e os metaes foram vendidos a 12."000. I)

E de faeLo, apezar dessa. grande emissão de
50.000:000.. , augmentaclu logo pOI' outro, que se lhe
seguiu, de mais 23.000:COO;, fazendo o papel cir­
culante aLtingir ao total de mais ele 150.000:000
como utl'ás se disse, - o cambio desde então (1868),
longe de peioral', tornou-se de mais a mais firme entre
os cotnções de 18 a 20 Ils, sem que jámais volLasse o
baixa assustaclora, em que cahil'a antes de toes
emissões ...

Que o uso exclusivo do papel, como moeda nas trans­
acções internos do raiz, operou de modo assignalada­
mente benefico, é um facto que não se poderá contestar
e que resulta evidentemente dos poucos dodos que
adeonte se veem, comparados em periodos quinquen­
niaes:

Receita e clespe~a paúlica geral

186:;j-186!. Receita 5·4..000:000, -Despeza 56.000:000 000
1 70-1 71 II 101.000:000:'- » 103.000:000 000

lvledias quinquenniaes do oalor oJJlcial do commercio
externo

1859-1860 a 1863-1S64 Importnç20
I) I) » I) Exportoç'ão

1864-1865 G 18G8-1c 69 Importação
I) » » » Exportação

144.727:000,:'000
189.443:000:'000

314.170:000 000
J~



- 48-

Diffeeença maior sobre o quinquennio anterior>
77.668:000·000.

No anno de 1868-1869 foi a primeira vez em que a
cifra do valor official do nossa exporLação excedeu de
200.000:000· 000.
1869-1870 a 1873-1874 Inlportação

» ») ») J) Exportação
159.741:000'000
193.316:000-'000
353.057:0LJO O O

Differença maior sobre o quinquennio anterior
38.880:000 ,isto é, quasi a metade exactamente da
differença do augmento realizado no quinquennio du­
rante a guerra sobre igual periodo anterior.

Depois da guerra com o Paraguay, no quinquennio
que vai de '1870 a 1874 o cambio foi este:
1870 extremos 19 7/ a 23 7/S (sempre em alta)
1871 ») 23 314 a 25 i/4
1 82 ») 24 ifs a 25 3!4
1873 ») 25 9/W D 26 i!4
1874 ») 25 5h6 a 26 3Jr.

O papel-moeda circulante fôra no periodo, de
150.397:625 a 149.501:299 000.

Em 1"75 as cotações do primeiro semestre até maio
foram:

Janeiro 26 112 , fevereiro 26 H/i6 ; março 26 3/4 ; abril
25 5/S; maio ~6 7/ .

Emjunho emittio o governo 9.14 :500 para auxiliar­
as bancos, ommo. que esteve em circulação durante o
resto do anno sem recolhimento. O ministro da fazenda
foi severamente censurado e até denunciado ao par­
lamento por haver feito aquella emissão; mas tudo
isso não obstante, o cambio elevou-se desta forma:

Junho 27 3
16 ; Julho 26 5fs; agosto 27; setembro 27 ifs;

outubro 27 i/'!. ; novembro 2- 7/16 ; dezembro 27 i/W'
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Em começo de 1878 o cambio se achava entre 21 i/4 e
23 3/ S '

No mez de abril o governo promulgou um decreto
autorizando a emissão de mais 60.000:000 000.

O acto foi acremente censurado e o papel-emittido foi
mesmo qualificado de moeda falsa no parlamento;
entretanto o cambio não peiorou, como se vê:

Abril (mez da emissão) 22 i/4 a 23 3h ; maio 23 5/iü a
23 i31s2 ; junho a julho de 2;3 a 24, e continuou nessas
immediações até o mez de outubro.

Fora deante de taes ar~R1mentos, corroborados pela
verdade das cifras, que o Sr. Affonso Celso, quando
ministro da fazenda em 1879, ao concluir um dos seus
discursos, feito no parlamento, não duvidou lançar a
seguinte affirmação: «Logo, o papel-moeda não influe
para a baixa do cambio. »)

Depois, quando ministro da fazenda o Sr. F. Belisario,
o qual aliás não perclia ensejo de affirmar que o
excesso do papel-moeda circulante era a causa prin­
cipal da baixa do cambio; tivemos ainda occasião de
verificar a sem razão desse preconceito, pela contra­
prova que os facto se encarregaram de offeL'ecer, du­
rante a sua propria gestão financeira.

Em vez de reduzir o papel circulante, que no seu
entender era condição sine-qua para melhoramento
do cambio, aquelle ministl'o viu-se forçado a emittil-o,
no exercicio, em somma superior a 7.000:000 para
occorrer às necessidades da praça; e, no entanto, á
despeito da theoria contraria sustentada pelo ministro,
o cambio, que ao começo de seu governo e achava a
pouco mais de 17, ds., subio progressivamente até 25.

Sabe-se que para semelhante melhora influira na
occasião o concurso dessas tres cau as: ia) a abun­
daneia de dinheiro nas praças da Europa em procura

A. ~. ).g



- 50-

de collocação mais lucrativa; 2a) o saldo eutão resul­
tante em favor do Brazil dos seus productos expor­
tados; 3a) sommas avultadas de dinheiro estrangeiro
obtidas nas praças supraditas, já por um grande
emprestimo realizado pelo nosso governo, já por'
emprestimos de algumas das nossas emprezas par­
ticulares.

- Não é preciso accumular mais factos, para conven­
cer de que, entre nó > o augmento do papel-moeda não
confirma a supposição de que a baixa do cambio é um
effeito da sua depreciaçeto, e uma prova do seu exces­
so cil'c~tlante.

Recapitulando, porem, os differentes pontos da ma­
teria, que ficam discutidos ou anaJysados, pareceu-me
conveniente fazer a synthese de minhas idêas nos se­
guintes conceitos:

1) Reputo a moeda jiduciaria como sendo, sem du­
vida, capaz de bem desempenhar todas funcções de
um bom meio circulante, isto é, de servir de medida
legal dos valores permutaveis nas varias relações
internas da vida economica de um povo, uma vez que,
na confiança publico, seja ella dada e recebida como
verdadeiro representativo de taes valores.

Da moeda jiducial'ia considero pl'ejerivel a especie
bancaria; mas não julgo indispensavel á sua boa qua­
lidade que el1a represente sempre um fundo metallico
igual nos cofres dos bancos emissores, como pretendem
os bullionistas . ..

Penso mesmo que, em dados casos e condições, o
credito (resultado de permutas 7'eaes e não jicticias)
é assaz superior ao metal precioso.

E' condição essencial da boa 1íweda jiduciaria a
limitação da sua quantidade segundo as necessi­
dades reacs da circulação, o que equivale a dizer,
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que e11a seja emittida para fazer circular mercado­
rias ou pam representar o valor das tique::as ou dos
serviços, nas transacções.

2) Este modo de ver, ácerca dos vantagens da
moeda jlduciaria, não autoriza a suppôr que eu des­
conheça a excellencia actual da moeda metallica e a
sua necessidade para o paiz, sobretudo, porque esta 6,
ainda no presente, a moeda universalmente aceita,
e, conseguintemente, a reguladora dos compromissos
internacionaes da ordem economica.

Apenas advertirei, que, em nossas acLuaes círcl1m­
stancia economico-financeiras, não sou daquelles que
vêem na sua falta o maior obstaculo, que nos priva ou
nos tem privado de attingir ao grande desenvolvi­
mento e prosperidade de que tanto precisamos; isto
é, não entendo, como aliás se tem insinuado, que, para
termos a moeda metallica, se deve impol', já e já, ao
paiz toda sorte de sacrifícios, no. esperança lisongeira
de que dahi nos provenham todos os bens de que
carecemos ...

Esto. fé cega na omnipotencia do ouro ou metal pre­
cioso, já não se justifica, nem pela theorio, nem pela
historia.

A moeda de ouro, por isso mesmo que é muito
cara, só póde convir, ou ser conservada, de modo
permanente, nos paizes cuja rique::a eilectiva for
bastante, e em pé de continuo crescimento.

3) A um paiz novo, de industria incipiente, sem
grande riqueza accumulada, convem melhor o uso da
moedafiduciaria, não só por ser incomparavelmente
menos custosa, como ainda por não ser susceptível
de emigrar pa"ra saldar compromissos externos.

Regulado o movimento economico interno do paiz
com a boa 71weda ficluciaria, apenas deverá obter-se

;}.tt
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certa sornrna metallica, quanto baste, para saldar os
dejicits annuacs da conta internacional.

A carestia actual e crescente do ouro jà obriga a
mór parte dos paizes a subsistir, presentemente, nesse
regimen.

4) A conversão do papel ci7'culante em moeda me­
talHca, para um paiz que se constituio e tem vivido no
regimen exclu ivo da moedn fldllciaria; não é o mesmo
problema, como si tratassemos ele um paiz em que
esta' ultima moeda tem sido, ap nas, um meio de exce­
pçc7.o, em circumstancias transitorias...

E' preciso sondar com o maior criterio a occasião, o
momento, verdadeiramente opportuno, não cedendo
nem á vaidade nacional, nem ás reclame de interesses
illusorios. Si o terreno economico-flnanceiro do paiz
não estiver solidamente preparado, elle não compor­
tará em si, de modo duradouro, o peso da moeda
metallica ...

Em uma palavl'a, si perguntarem: Quer a moeda
metallica ~ Responderei: -- Sim.

Mas, si perguntarem: E' ella a nossa maior neces­
sidade economica, aquella sine qua non? ...

Responderei com inteira convicção:- Não, absolu­
tamente não.

E ta resposta, porém, não exclue a obrignção de em­
pregar os meios, passiveis na actualidade, para obter
a moeda metallica, ao menos, para o mister previ to
no numero antecedente.

5) Quanto ao cambio externo, direi sem reservas:
Não aceito essa theoria vulgar, ele que o papel
moeda ou moeda fraca seja a causa da sua oscillação
frequente, em geral desfavoravel ao nosso paiz.

A moeda, simplesmente fiduciaria, pode e deve ter,
muitas vezes, a sua influencia desfavoravel nas re1a-
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ções do cambio externo)' porém isso de modo circum­
stancialou acce 'sorio ). em outros Lermos: o cambio
póde ser desfavoravel ao paiz, mesmo tendo meio cir­
culante metallico, porque não é a moedaflduciaria que
crêa as suas oscillações, muito embora possa, em
dadas circumstancias, concorrer para aggravar o
estado de taes oscillações...

Este caso verifica-se sem duvida, desde que a moeda
flduciaria se achar depreciada, isto é, quando a sua
quantidade circulante fór excessiva.

Mas antes de aJftrmal-o) imporLa averiguar conlJe­
nientem,ente) si ~ offerta da moeda e tá em despro­
porção com a sua procura para os varios misteres da
ordem economica.

Partir da baixa do cambio externo, para offirmar,
desde logo, a depreciação do me~o circulante nacional,
é simplesmente decidir a questão pela questão ...

Isto é, tanto seria pIausi vel pretender que o valor do
papel baixou, como que o valor da cambial subiu,
requerendo por isso maior somma de dinheiro para
a sua compra. Como regra geral, a segunda 11y­
pothese será sempre de melhor conselho e acerto
entre nós.

Fique, todavia, assentado de uma vez:- o mal-estar
e~onomico do paiz não está e nem provém do cambio
externo; elle ha de perd urar emquanto a sua pro­
ducção industrial for insufficiente para bem satisfazer
as necessidades, publicas e privadas, da vida na­
cional.

E' pelo trabalho e pelas industrias que elle crêa, que
havemos de obter o cambio favoralJel, a boa moeda e
a prosperidade commum. 50
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IV

i\IOEDAS DO BRAZIL ANTES DE 1808

« Heinando (!) O Senhor D. Pedro II (de Portugal),
baixou em 9 de setembro de 168 o regulamento da
Casa da Moeda de Lisboa, pelo qual o marco ele ouro
de 22 quilRtes, dando 2'1 moedas do peso de Lres oitavas
com o valor de 4", euma de 3/4 de oitava com o de
1 ; comprado por 79$685 1/2, deixava a senhoreage/n
de 5:'314 1/2 lavrados e 18 grãos por lavrar; e o marco
de prata de 11 dinheiros) havido por preço de 5,"LUO,
era emittido por 5,'300 e dava a senhoreagem de 200
réis, nlém de alguns grãos por lavrar.

(e Em 14 de junho de 16 8, constando a El-Rei que ::l

moeda .era cerceada, mandou recolheI-a para ser en­
cordoada e cunhacla COln naDa orla)' ach8ndo, porém,
as autoridades competentes 4 milhões em estado de
cerceamento tal, que, só fundidos e novamente
cunhados, poderiam correr como moeda;-baixou a lei
de 4 de agosto do mesmo anno, - a qual levantou de
20 % o valor do ouro e da prata, recebendo, em con­
sequencia, a Casa da Moeda o marco de ouro de
0,9162/3 por 96~, e o da prata de igual lei por 6\::'" ­
sendo emiltic!o o daquelle, depois de amoedado, por
102:"400, e o desta por .:'40 ;- ficando por esta lei
e tabelecida a equiDalencia legal entre uma onça de

(I) .\0 enhOl' D. Ped,'o II sllccedera. EI-Rei D, ,João Y cm li03, o qunl
t ndD reinado al~ 17JO, fOI'a uccedirIo por D, .Jo ~ J. Este reinoll alé fever~iro
<lo 1777, quando t':tlleeendo, subiu ao th,'ono a ~ua filha. n. )[aria L, a qnal como
~abe-se. paI' molivo de g'I'aVe enfe""üdad foi s,'bstilHidl< no governo por seu
rilho, o Prin 'ipe D..Joio. 'ómenle em d~ 15 de julho 170'J tomou este ollício/­
monte a. re.;encia do Reino, quando, ali:is, jà g vernn.V:l, em nome de .. ua. au­
gusla Mãe. de~de 2 de fevel'eiro de 1792, A "uflencia dita e. tendeu-se aI' a~
:",no dr 1 l6, quando, dada a morte dr. Rainha, o Pl'incipe Regenle occapou
d,'(lllitil"Ul.ll'lltO o tbrono, sob e titulo de EI-Rei O. Joio Y1.
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ouro de 22 quilates e de-eseis de prata de 11 dinheiros,
isto é, 'l: 16.

(C Grande, como fàra sem du vida, esse levantamento
ele valor da moeda, operado pela lei de 4 de ago to;
- nilo obstante, aquella continuou a obter um valor
ainda maior em alguus paizes estrangeiros, e daqui a
suo exportação frequente, ou Q. ser cerceada pelos
especuladores.

« Conscio das consequencia , que resultariam da
sahida e cerceio da moeda, pedia o senado da Camara
da Bahia a El-Rei D. Pedro II uma Casa de moeda pro­
visoria, em que se lavrassem moedas provinciaes,
que tivessem tanto menor valor intrinseco, quanto
bastasse paUL se lhes não achaI' conta em a trans­
portar e fundir. E ta upplica, embora comba tida
po muitos conselheiros, deu em resultado a lei de 8
de março de 1694, que mandou crear unicamente na
Bahia uma Casa de moeda que funccionaria apenas
durante o tempo neces ario para o fim pedido.

cc Por esta lei foi o valor do ouro e da prata levantado
mais 10 % sobre o de 20 %, já ordenado, seis annos
antes, pela lei de 4 de agosto, acima citada.

« lei de 1694 não parece bem pen ada, pois man­
dando que o valor do ouro e da prata se levante 10 0/°
além do levantamento já determinado pela de 4 de
agosto de 1688, tomou como base desse levantamento
96';000 para o ouro, e para a prata 6~, emtaoto que
aquelle era o valor porque se comprava o marco de
ouro, e este o porque se emittia a prata.

« _ commissão encarregada de executar a lei de
1694, composta do Governador de Estado, D. João de
Alencastro, do Chanceller João da Hocha Pita e do
Provedor José Ribeiro Rangel, elevou o preço do marco
de amo amoedado a 112 '640 e da prata a 7:'600, esta-. 3J
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belecendo entre o ouro e a prata circulante a relação
1:14,82.

« Si a lei de 1694 fosse executada, v marco de ouro
seria cunhado com o valor de 105 600, e o da prata
com o de 7 040, e a relação entre as duas moedas seria
de 1 de ouro para 15 de prata.

({ Entretanto, apezar do marco de ouro dar cunhado
112$640, as partes só recebiam 105" 600 em moeda
desse metal, deixando na repartição 7,,040; e de 7 600
produzidos pela cunhagem do marco de prata, ellas só
cobravam 7 040, pois ficavam na fabrica 560 réis. »

Embora a Casa da Moeda tivesse sido creada provi­
soriamente e para funccionar na Bahia, pediram e
obtiveram os fluminenses que ella fosse transferida
para o Rio de Janeiro, encetando aqui os seus traba­
lhos em março de 1699. Ainda no a11110 seguinte (1700)
passou-se a referida Casa para a Capitania de Pernam­
buco, onde continuou a funccionar até fins de 1702,
quando fôra, de novo, transferida para esta cidade, e
aquiestabelecida, não mais provisol'ia, mas, já então,
com o caracter de permanencia.

« As moeda cunhadas, desde 1694 a 1702, nas tres
provincias, tinham: as de ouro os pesos de 164 grãos,
82 grãos e 41 grãos e os valores de 4. , 2.", e 1 ; as de
prata pesavam 5 oitavas e 28 grãos, (1) 2 oitavas e 50
grão ,1 oitava e 25 grãos, 48 J/2 grãos, 24 1/2 grãos
e 12 1/2 grãos, com os valores de 640, 320, 160, 80, 40
e 20 réis, e denominavam-se: duaspatacas) wna pa­
taca) meia pataca, quatro, dous, e ttm vintem .

(l) Querem "l"'uns autores p <"tugueze que a fi eda provincial de p"ata
de Mo s6 tivesse %oitavas, e as uas divisor'as, pesos p,·oporc,onaes. Estes
escriptore~ ou ignoram os factos ou não fize"am os calclllos; pois 5 oItavas e
28 graos valiam 639,93~, que diJlere de 6~0 pela fracção -0,0616.,. AZ"lll'eào
Coutinho.
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« As Casas de moeda provisorias, de que tra­
ta-se, cunharam em ouro 722:822 '64.0, - em prata
1.563:036$340, a saber: a da Bahia-1Q2:070, em
ouro, - 818:952 140 em prata; - a do Rio de Janeiro­
618:644 640 em ouro, - 255:694$940 em prata; a de
Pernambuco - 8:108;' em ouro e 488:363-'260 em
prata.»

E' tambem de notar que até essa epoca não se havia
cunhado moeda de cobre neste paiz; a que servia nos
pequenos trocos vinha de Portugal, e era dos valores
de 10, 5, 3 e 1 1/2 reis.

- « Estabelecida definitivamente a ca a de moeda
do Rio de Janeiro (1702-1703) lavrou esta, desde então
até ao anno de 1727, (em que se mandou ac~ui executar
a lei de 4 de abril de 1722) moedas de ouro com os
pesos de 3, 1 1/2 e 3/4 de oitavas, cujos valores eram
4 800, 2 400 e 1 200 réis, não obstante ler-se, acostado
ao escudo, - 4$, 2. e 1 000 ... »

As relações, agora adoptadas, entre as moedas de
ouro e de pL'ata foram: 1:14,82 entre as moedas
p7'ovinciaes, e 1:13,473 entre a nova moeda de ouro e
a prata provincial.

Em data ele 7 de maio daquelle anno (1703) ordenou
El-Rei que todo ouro apresentado á Casa da Moeda,
sendo bem limpo, fosse pago a razão de 1 200 reis por
oitava, - quantia essa, que junta ao quinto, prefazia
então a de 1",500, valor legal de uma oitava do mesmo
metal, fundido ele 22 quilates.

Pela carta régia de 10 de feveL'eiro de 1704 foi orde­
nado que as moedas de cobre de 20 e 10 réis africanas
circulassem tambem na colonia portugueza da Ame­
rica, como subsidiarias. Tinham os vintens af7'ica7ws
o peso de quatro oitavas e os de~ réis o de duas
oitavas. ~:t
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_ carta régia de 10 de fevereiro referido teve por fim,
·em parte, fazer sahir porção do cobre amoedado, que
circulava excessioameme em Angola ;-e em parte,
satisfazer a necessidade dessa moeda, que então sen­
tia-se no Brazil.

::VIas, sendo as novas moedas introduzidas para troco
de valores, relativamente [J7'aneles, o seu emprego
trouxe, sem duvida, varios inconvenientes.

Si a subsidiaria (moeda ele troco) tem por fim sub­
dividir a moeda, isto é, pôr em circulação, por meio de
um 7'epresentante, o valor das menores parcellas da
moeda, a de 1701: produzio effeito contrario, pois tirava
do gyro os representantes das pnrcellas minimas.

As novas subsidiarias, tornando clesnecessal'ias as
-antigas, estas foram levadas para Portugal, visto não
circular alli o cob7'e africano. A consequencia foi, por
tanto, comprar-se pOI' 10 réis o que até 1704 vendia-se
pOI' 1 1/ 2 réis. E pnrque com o apparecimento das
mina de ouro afrouxassem as restl'icções sobl'e a
nwecla, o vinlem de prata do BI'BZil fàra lambem) por
de necessario, tirado da circulação.

Em 1714, roi creada outra casa da moeda perma­
nente na cidade do Bahia.

No aono de 1715 se mandou cunhar em Portugal,
para circLtlal' no Bt'a...,il, novo cobre com os valores de
20, 10 e 5 réis, o qual começou; com effeito, a circular
neste paiz desde o anno seguinte.

A carta régia de i6 de fevereiro de 1716,- tratando
da especie, cletel'mina: cc dos 14 bart'is da moeda re­
metLido na frota, doze são para o Rio de Janeiro e
dous pal'U Santos, e o valor dessa remes, a voltará em

UfO na mesma fmIa ... »)

Por certo, não era máo o negocio: mandar para a
Calonia moedas de cobre com val07'es cluplos daquelles
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com que corriam em Portugal,- e exigir, além di so,
que o seu importe voltasse em ouro! ...

« Em 1722 fizeram -se ninda em Portugal para cir­
cular, só em lYlinas Gentes, moedas de 40 e 20 réis.
Minas Geraes, não podendo er abnstecida p r mar
e sendo pessimas e longas os estradas, que do Rio
de Janeiro e da Bahia á ella se dirigiam; tornava-se
indispensavel que seus habitanLes tirassem do prol1ric
solo, pelo menos, os generos de primeira necessidadc.

« Mas, emquanto 11 producção desse generos pouco
lucro dava a seus productores, a mineração do ouro
despertava nelles a esperança de rapidas e fabulosas
fortunas; era, p rtanto, neces ario levantar o preço
de taes generos, afim de encaminhar para a producção
delIes a parte menos aventlll'osa da população; e para
isso conseguir-se, o meio mais apl'OpI iado era e.'3tabe­
lecer nessa capitania uma unidade monelaria de valor
maior do que o do empregado nas outras; »)- e, as im
~ i o que s teve em visla> « supprimindo-se neIla as
moedas de 10 e 5 »)

Em 17:25 come.ou a funccionar mais uma Ca a de
moeda (na capitania de Minas Gcracs ), lavrDndo e
cunhando mo"das de 15 e 7 !/~ oitavas de ouro de 22
quilates, no- termos da ordem do Conselho Ultrama­
rino do anno de 1721, tendo as primeiras o valor de
20." e as segunàas o ele 1O:'OOJ.

A Casa da moeda de Minas Geraes funccionou apenas
durante dez annos.

Continuavam as Lres Casa de moeda brazileira a
cunhnt' as moedas que lhes eram ordenada , qUDndo,
em 20 de março de 1727, baixou a prbvistío, para ser
execulada a lei de 4 de abril de 1722, no lermo se­
guintes: « Dom João ... Hei por bem ordenar que e
façam moedos que se chamarão- Escudos - do toque

,3
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de 22 quilates ... e do peso de uma oitava, os quaes
E scudos terão de valor intrinseco 1 600, e por direito
de braçagem e senhoreagem 100 réis ;- bater-se-hão
tambem meios Escuclos de ouro... (800 reis); far·
se-hão dobras de ouro de duas oitavas de peso cada
uma, e correrão por preço de 3 200 réis ;- haverá,
finalmente, clob7'a de quatro, e de oito Escudos e
correrão por preço de 6 400 as primeiras, e de 12.'800
as maiores ... »

- As moeda, ora mandadas cunhar, vinham trazer
uma nova confusão nas suas relações com as outras
existentes, sem que se descubram os bons motivos de
semelhante innovação ...

- A lei de 4 de abril foi tambem mandada executar
no Brazil.

c( Pela carta régia de 8 de fevereiro de 1730 se
mandou expressamente cunhar em Villa Rica quartos
de Escudos ou cru::aclos com 18 grãos de ouro de 22
quilates e valor de 400 réis. (1)

« Tambem no mesmo anno de 1730, se mandou que
a Casa da moeda da Bahia cunhasse as chapinhas de
cobre de 10 a 5 réis, que lhe fossem remettidas do
Reino », e foram estas as primeiras moedas de cobre
cunhadas no Brazil. ..

« Por lei de 29 de novembro de 1732 foi prohibida a
lavragem das moedas de 12 800 e de.4 000 réis ; talvez,
diz-se, por terem apparecido algumas moedas falsas
destes valores.

- As im continuavam as relações das moedas
cunhadas no Brazil, quando por duas simples cartas

(1) <lo origem da pala","a c,.u:ado foi esta A.o teUlp~ em que D. A.IIon o V
re olveu tomar parte nas c,.,,:adas, cunhou-se no ReIDo uma moeda de ouro,
tendo em um dos lado uma cru:, e daqui lhe veio o nome ..• O crusado velllo
era de ouro e valia 0\00 réis; o C}'usaào "oco era de prata e valia. oi Oréis.
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escriptas em 1738 a Gomes Freire de Andrade se
mandou cunhar moeda de prata com 5 oitavas de peso
sómente, do valor 640 rêis,-e que fossem supprimidas
da antiga serie as moedas de prata de 20 e 40 rêis.

- Affirma-se mesmo, que a cunhagem de moedas
destes ultimas valores já havia cessado desde o fecha­
mento das casas de moeda provisorias no anno de 1702.

« Parece que o capitão-general (Gomes Freire) ou não
recebeu essas cartas ou simulou nilo as ter recebido,
porque em 1744, enviaram-lhe as segundas vias, com a
competente advertencia (cal'ta regia de 27 de março) e
pelo que a cunhagem dessas novas moedas começou
depois de 1145, tendo as duas patacas ~ 5 oitüvas.

A cunhagem ordenada continuou nas casas de moeda
do Rio de Janeiro e da Bahia até ao anno de 1756.

- Por uma Resolução régia, tomada sobre Consulta
do Coneelho de Fazenda de 2 de agosto de 1747 e Ordens
que se lhe seguiram, foi determinado que o marco de
prata de lei fosse comprado por 7 111 i/g e, depois de
lavrado, fosse emittido em Portugal por 7,,500 e no
Brazil por 8 250.

- Por esta Resolução (1) mais duas relações entre o
ouro e a prata appareceram no Brazil: uma entre as
moedas nacionaes de ouro e as novas de prata,- outra
entre estas e as de ouro provinciaes. A primeira era
de 1: 12,4, a segunda de 1: 13,65 i/g•

« Estas relações, juntas ás duas que já existiam,
elevaram o seu numero a quatro !»

« Por tal consulta entendeu-se na Colonia que a
oitava de prata de 11 dinheiros seria comprada por
'l11!/g, e que, depois de amoedada, seria posta em~-

(I) PIU' ce que Só foi mandada cuulpril' no Brazil em 17:'6.
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culação por 128,90625 OLl com a senhoreagem de
16,016 % ;- e como a pl'ata, que aqui se amoedaya,
pro, inha de pesos hespanhóes, comprados neste porto
por 750 réis ou dos l'emettidos pelos governadores das
capitanias do sul pelo preço àe 100 réis por oitava,
segue-se que a senhoreagem era de 28,9 pOl' 100.

« Foi, pois, o Conselho de Fazenda quem, fixando em
agosto ele 1747 o pl'eço de compra da prato. e o da
emissão dessa moeda, estabeleceu no Brazil a senho­
reagem della, e não a lei de 4 de agosto de 1688, como
querem alguns.» (1)

« Os homens, a quem em Portugal a capa e espada
ou a beca davam diploma de habeis financeiros, não se
contental'am com a existencia de quatro relüç.ães entre
o ouro e a prata no BL'azil. Entenderam, talvez, que
quanto mais confusão houvesse na moeda colonial,
mais ouro aftluiria da colonia americana para a
mãi-patria: assim fizel'am apparecer as moedas de
ouro de 4:' com 162 grãos. " »

Não se conhece a lei ou acto offlcial que mandasse
cunhar essa moeda e lhe marcasse o peso; a este res­
peito sabe-5e apenas do decreto de 12 de setembro
de 174 ,que mandou cunhaL' 8~: 000· em Lisboa para
serem remettidos para o Maranhão, sendo aquella
quantia composta de moedas de amo do 4,'" e de
moedas de prata e cobre. E' de suppar que foi nessa
occasião que teve logar a diminuição de 2 grãos no
peso da moedas de ouro de .4 ,em relaç'io as já.
existente.

{I} Os que livel'em li,lo n Jl[emoda.~ de Manoel Bernardo Lopes, pensa,'üo
que exa"erei p,'eço do murc de prata, pOI aquelle senhor lliL para l're,;o do
mesmo peso desemetal-7110 e eu 7.ill 'lo' Attenda-se, porem. que
sernndo a Consulla e Orelem do 'on elho- i3 'I. mnr~o de pl'atndeviaOl custar
o meSmo que 1 marco de ouro, isto é. 9GiiOOO, e que t porLanLo, o calculo,
arithmetico diz 'Iue euuncio a verdade. ,\ ::0'-6110 UOl/linho c1taC!o.
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cc Mas accrescenta o ex-prolJedor A. Coutinho, quando
mesmo existisse uma lei determinando tal cunhagem,
seria um acto clespotico e expoliadol'> visto continuar
no Brazil a lei de 4 de agosto de 1.688, embora modifi­
cada pela de 4 de abril de 1722, que creou as moedas
de 12~'800, 6 400, 3 200, 1."'600> etc., etc., com os pesos
de 8 oitavas, 4 oitavas, etc., etc. »)

A prata, por então lavrada em Lisboa e remettida
para o Maranhão, - o fora na razão, já sabida, de
8.250 por marco, - pesando u moeda de 640- apenas,
4 oitavas e G9,4"9> isto é, 4 8/ 8 e 69 grãos. O cobre fora
tambem cunhado com a metade do peso das moeda
portuguezas de iguaes valores, a saber, - 20, 10, e
5 réis.

c( Assegura-se que a Casa da moeda de Li boa con­
tinuou a cLU1har moeda provincial pf.l.ra o Brazil, as de­
ouro, de 1748 até 1796; as de prata até 1799; e RS de­
cobre até 1805.

« Em consequencia dessa cunhagem de 4,,: com O·

peso de 162 grãos, ficaram existindo no Brazil mais'
duas relações, que, com quatro que já dominavam no­
mercado brazileiro, pref1zeram seIs. Estas ultimas
relações eram de 1 do novo ouro para 13, 79 da moeda
de prata de 8· 250 por marco, - e daquelle para 14, ~r
da moeda de prata provincial, cunhada antes de 1703. »)

« Mas ainda não devia parar aqui o numero dessa
relações de valor entre o ouro e a prata circulante. »)

« Em 1751, accrescendo em Lisboa ao trabalho da
amoedagem nos reinados anteriores o lavor das
moedas insulanas e da de 40 réis de cobre, mandou-se
que no Rio de Janeiro tambem se cunhasse o pequeno
cobl'e, sendo remettido para isso a importancia de
8:000· em chapinhas de 10 e 5 réis», e segundo a
opinião do Sr. A. Coutinho, data lambem dahi a

'Y;
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primeira cunhagem de moeda de cobre, feita nesta
Capital.

Importa ainda recordar que até essa epoca, as moedas
de cobre, que tinham circulação geral no Brazil, eram
dos valores de 5, 10, e 20 réis, muitas das quaes ha­
viam sido fabricadas na Bahia no anno de 1730, como
já atrás o disse. As que deviam circular em Minas
Geraes tinham os valores de 20 e 40 réis e differiam
das primeiras até nas proprias mutras.

'\'1 as, como a Provisão do Conselho Ultramarino de
30 de março de 1750 tivesse generalisado a cunhagem
da moeda de cobre de 40 reis para todo o Brazil ; esta
tambem (a datar de 1753) tornou-se geral em toda a
colonia americana.

Em dato. de 2 de dezembro de 1750 havia tambem
baixado um Alvará com força de lei,- o qual, estabe­
lecendo medidas sobre o direito senhorial do quinto,
sobre a creação de casas de fundição e permuta de ouro
e intendencias em « cada uma das cabeças das co­
ltlarcas das minas do Brazil», etc. ; prohibiu, igual­
mente, que da data da publicação da lei a seis mezes,
corres e « dentro das minas moeda alguma de ouro,
nem ainda até 800 l'éis, sob pena de serem reputadas
falsas taes moedas e ficarem sujeitas as penas irro­
gadas por direito» ... ,-sendo substituidas no com­
mercio com a circulação do ouro em pó (como aliás já
se usava) e em barras, reduzido a diversos pesos ... ;
( e que o com mercio por miudo, inferior aos pequenos
pesos de ouro, fosse feito por moedas de prata e de
cobre, que para este effeito seriam cunhadas nas Casas
da moeda da Bahia e Rio de Janeiro .. ,»

De accordo com o disposto no Alvará de 2 de De­
zsmbro de 1850 foi publicada a Prov. de 13 de Março
de 1752, pela qual attendendo-se que os preços dos
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generosnas minas eram explicados em oitava}!f oitava,
i/q, e J~ ~ de oitava de ouro em pó, e sendo então o
valor desta de 1.'200, livre do quinto} conseguintemente,
a ~ oitava o de 600 1'S. etc., se mandou cunhal' moedas
de prata de 600, :300, 150 e 75 réis para repres8ntal" m
as fracções exactas da mesma oitava de ouro. Esta
provisão fàra obtida e mandada executar a pedido de
Gomes Freire de Andrade.

A ccnfusão introduzida na circulação monetaria do
Brazil pela variação frequente de relações entre as
moedas de ouro e ele prata continuou sem modificações
nos reinndos do Sr. D. José e de D. Maria I.

No reinado desta senhora, nos annos ele 1777 a 1779,
foram lavradas moedas de ouro, nos termos da lei de
4 de agosto de 1688, dos valores de 6 400, 3 200, 1 GOa,
e 1$200, 800 e 480 réis em Portugal} e dos valores ele;
6 '400 e 38200 no Brazi!.

Durante o meSl~O periodo e nos annos seguintes
tambem se continuou a cunhagem elas moedas de ouro
e prata, elitas prolJinciaes, tanto em Lisboa, como nas
Casas ela moeela do Brazi I.

O mesmo se praticou a respeito das moedas de cobre;
convindo, porém, accrescentar que, em relação ao cobre
amoedado, foi pelo governo da Metropole adoptada
a resolução ele mandar fobrical-o para o Brazil com os
antigos valores, mas com metade do peso s6mente,
isto 6, valendo cada oitava desse metal 10 réis ....

Semelhante resolução fOf, com effeito, executada, e
no anno ele 1803 fora remeLtidEl, só para o Rio de
Janeim, a som111a de 20:0008 dessa moecla, para
com a mesma ser aqui obtida uma S0111m11 igual em
ouro.

« A Junta da fazenda colonial, tendo
males que para a circula)io resultariam

.\.. ;:;
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de dous generos de moedas do mesmo metal, dos quaes
as especies de um, tendo metade do peso das do outro,
gyravam com valores respectivamente iguaes; repre­
sentou contra aquella resolução ...

« Ordem terminante acabou as duvidas da Junta; e
tal moeda não só entrou na circulação, como tf-lmbem,
a de outras remessas posteriormente recebidas .. , .. »)

Ahi tem o leitor uma breve noticia das disposições
legaes e modos da sua execução sobre as moedas do
Brazil-Colonia, a cujo respeito deixo de apresentar
3S considerações ou apreciações especiae.s, que,
no caso, deviam ser complementa7'es, por falta
.de dados seguros e exactos sobre a materia, não ha­
vendo nenhum serviço util em addicionar meras con­
jecturas. (i)

De grande parte das moedas, de que se deu noticia,
existem especimens no « Inedalheit'o» da Casa da
Moeda desta Capital.

(I) ,'ns ligeir''''' iufol'lIlnçõe', que ,lei ue'te capitulo, segui 6 tl'au"cl'o­
vi, de pret'el'encia, quanto me pareceu, das Ci"itc1'iosas compillacõc8 Cescriptos,
- publrcado nesh CIdade, ja. em artioos, jâ em j'olhctos, ]leIo ex-pr'ovedo!'
da Casa da. lIIoeda, DI'. Calldldo de Azel'edo Coutinho,



SENADO FEDERAL

PROJECTO :!:'T. 3 - 1891

Sobre a moeda metallica (l)

o Senado já approvou em la discussão O projecto n. 3 sobre
a cunhagem da moeda metallica, que tive a honra de apresentar
e sujeitar á sua sábia decisão.

Entretanto, verificando do mesmo projecto impresso, que se
deram algumas incorrecções typographicas e certas omi sões no
proprio texto, venho apresentar o seguinte substituti vo:

O Congresso Nacional resol ve :
Art. 1. 0 Terão curso legal e recebimento obrigatorio nas

estações pnblicas e na solução de quaesquer pagamentos as
moedas metallicas especificadas nesta lei, segundo o peso, valor
e condições que a me 'ma estabelece.

Art. 2. 0 A unidade minima ou ba~ica. do systema monetario
br'l.zileiro continúa a ser o real, cujo signo menor esta.mpado
será o vintem (20 réis), moeda di visionaria ou de troco, que
será cunhada com o peso de gramma 5,000 da liga 100 = cobre
95 + estanho 4 + zinco 1 (').

Paragrapho unico. O valor do "eal, como unidade monetaria,
corresponde, nos termos desta lei, á gramma 0,00073 de ouro
puro, ou ainda a gramma 0,00088 do ouro amoedado ao titulo de
900/JOOO.

Art. 3. 0 As moedas de ouro de cunho nacional são:
1 ) A lib,'a bra~ileirct com o valor de 10, nella estampado,

pesando gr·'. 8,064 de ouro ao titulo de 0,900, isto é. á razão de
1 237,5 cada gramma ou de l'eal 1,3375 cada milligramma; ou
ainda, á razão de 1 377, 9 cada gramma o a de real 1,3779
cada milligramma do metal puro. áquelle titulo;

2) A meia libra com o valor de 5 pesando 4,032 do mesmo
metal;

3) A dobla com o valor de 20 ' e com o peso duplo da libra,
isto é, gr', 16,128de igual titulo.

( I) Este projecto devia ter duas disposições complementares: uma, ele­
vando a taxa ila fundi~.a.o e toque do OUl'O na Ca da Moeda, quando taes
serviços na.o forem feitos elll vista da stia cunhagem; a outra, elevando igual­
mente o imposto de ~xportacão daquelle metal não amoedado.

, endo, porém, materia de impostos, é da iniciativa da outra Camara.
(' ) Na exposição em pregarei este silSoal = ent"e valores, para denotai'

a. sua equi1)cú~,w:ia. 7~
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Ad. 4.° As moedas auxiliares de prata de cunho nacional são:
I) 'Uma de 2 ,valor estampado, pesando grilo 25, 2,0 titulo de

0,900, ou á razão de 080 cada gramma ;
2) Uma de 1000, pesando, ao mesmo titulo, a metade da

anteceden te ;
3) Outra de . ':-00, pesando grs o 6,25 de prata, ao titulo

indicado.
O recebimento olJrigatorio n(1, especie de moedas deste artigo

não excederá de 10 em cada pagamento.
Art. 5.° Para servir de moeda divi. ionaria ou de troco,

Hubsistirão :
CL ) às chamadas de nickel, a saber:
I) Uma do va.lor de 'o 200 indicado na sua estampa, com o

peso de 12 1/2 grs. da Iiga 100 =nicltel 25 + cobre 75 ;
2) Outra do valor de $100, pesando 7 grammas do mesmo

met"I;
b) as de bronze, a saber :
I ) Uma do valor nella indicado de . '0'10, pesando la grs.

da liga 100 = cobre 95 + estanho 4 + ;;inco I ;
2) Outra do valor de 020 ( vintem ), pesando a metade do

mesmo metal.
Art. 6o° Ninguem será obrigado a receber em l?agamento, de

uma só vez, quantia superior a I" nas moedas mdicadas sob a
Iettra a) do artigo anteceden te, nem somma maior de $200 nas
moeda inLlicadas sob:lo lettra b) do mesmo artigo.

Art. 7. ° As moedas estrangeiras de ouro, não sendo de
titulo inferior as do cunho nacional, ou uma vez reduzidas a
este, poderão ser recebidas nas estações publicas e acceitas na
solução de quaesquer pagamentos, á razão de I 77,9 por gram­
ma de ouro puro, ou á de l"eal 1,3779 cada milligramma, des­
prezadas as fracções menores.

Art. 8.° O governQ fará desmonetisar todas as peças metal­
Iica correntes, que não se acharem nas relações estabelecidas
por esta lei.

§ 10 0 Todo o ouro levado á Casa da Moeda por particulares,
depois de fundido e ensaiado, sera comprado, pelo seu peso,
titulo e va1':>r legal, o que flquivale a sua cunhagem sem onus
algum para os respectivos proprietarios.

Para e to fim, o governo habilitará o thesoureiro da Casa da
Moeda com as quantias que forem precisas até um limite fixado
uo exercicio financeiro o

a) O p3gamento aos portadores de ouro, na fórma deste ar­
tigo, erá feito em moedas desse metal até o valor menor
das mesmas (5) e as fracções, em moeclas, auxiliar e clivi­
sionaria, relativamente à cada partida.

b) Si na occasião não houver em mão do tllesoureiro moeclas
de ouro de cunho nacional bastantes, o portador receberá ce?·ti­
ficados da importancia respectiva, que valerão ouro para todos
os fins e, oomo tal, serão recebidos no Thesouro Federal e em
quaesquer outras estações publicas.
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§ 2.° A transformaç,.'i.o da moeda estrangeira de ouro em
moeda nacional, uma vez conhecido o seu peso e titulo, sera
feita, gratuitamente na CaSit da Moeda.

Art. 9.° Fica prohibicla a amoeelag m da prata por conta dos
particulares.

O governo proverá á acquisiçiio desse metal e á sua cunhagem
por conta do Estado, á medida das necessidades do movimento
economico do paiz.

Art. 10. Na composição da moeda de ouro, a parte da prata
em liga não excederá de 0,014.

Art. II. Ficam revogadas as disposições em con trario.
Camara elo Senado, 8 de agosto ele 18UI.-ri. Caoalcanti.

A expostçao ele motioos do projecto supl'a assenta sobre as
razões e factos que resumidamente procuro desenvolver, ana­
lysando os itens seguintes:

I) A opportunidade ele termo uma reforma monetaria. COIl1­
prebensiva das diJIerentes especies metallicasj

II) Tirar do isolamento o nOS50 systema actual e pôl-o em
correlaçãe com o systema. francez, que parece tender a tornar-se
universal j

III ) Fixar o valor dos metaes a.moedados em corresponclencia
com o seu pl'eço actual de mel'cadoria e Li vista das nossas rela­
ções cambiaes com o estrangeiro; e, conseguintemente, facilitar
a cunhagem da m'beda nacional.

IV) Deolarar na lei o facto reclamado pela opinião dos com­
petentes, e pelas circumstancias economico-financeiras do paiz.

Tenho convicção inteit',t de que o estudo reflectido dos pontos
indlca.dos levara o legislador a concluir pela necessidade de con­
verter em lei o projecto (lue se discute.

Nunca tivemos UlUi' lei monetaria de caracter geral, que,
adaptando-se as conaições do paiz, procurasse satisfazer ii. esla
de suas necessidades, sem duvida algnma, da. maior importa.ncia,
como um dos elementos indispensaveis a consolidação e ao en­
grandecimen to da propria prosperidade.

Bastará fazer uma. resenha. das principaes leis, que teem vi­
gorado sobre a materia, para demonstrar a procedencia deste
primeiro asserto.

At6 ao anno de 1833, lião houve legislação do Imperio no
intuito de funda.r ne te um systema monetario qualquer.
Circulavam no Brazil; como moeda legal, peças de ouro e de
prata segundo o toque, pe o e valores que as leis coloniues lhes
attribuiam. P,lra. as moeda de ouro llavia dous padrões, isto é,
a oitava de ouro tinha nellas dous valores legaes differentes,
segundo tratava-se da peça portugueza ele 6, '4000 com '1 oitavas,
ou da moeda pl"ooincial de 4 contendo 2 1/4 oitavas daquelle

j3
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metal, resultando, conseguintemente, para a primeira o valor
de 1$600 por oitava, e para a segunda o de 1$7777/9.

O valor da oitava ue ouro de 22 quilates=1 600 era o fixado
pela ca,rta de lei de 4 de agosto de 1688 combinada, com a de
4 de abril de J722 .

As moedas de prata, que circula.vam geralmente até ao anno
supradito de 1833, eram ainda :lS chamadas patacas, com os
valores de 'MO, ,320, $160. , 080, tanto as cunhadas em virtude
de leis ou ordens anteriores, como aquellas qlle, sendo de 600,
$300, ,150, $075, pa saram a circll1ar com aquelles valores
maiores, ex vi do aivará de 18 de ahril de 1809.

Tamb m circulavam os pesos hespanhoe , mandados recunhar
e valer 960 pelo alvará de 20 de novembro deste ultimo anno.

Si condemnavel era o systema, adoptando dous padrõe legaes
para a cunhagem da moeda de ouro de um só quilate, como
acima se dissc, mais condeml1:lvel e mostrava ainda o mesmo
systema, si tivermos em vista que as leis e ordens relativas á
cunhagem da prata haviam sido tão impensadas e diver as, que
chegaram a crear nove j'elações diirel'entes entre o valor legal
de uma oita"Va de ouro e uma de prata amoedadas, como adeante
se vê: 1-13,673 ;-12,412 ;-12,5 ;-14,821 ;-13,653;-13,75 j­

14,97 ;-13,79;-13,888,
Eis al1i quanto tinlJa,mos atei então, como 1'egimen legal de

moeda, após 13 anno de existencia uo Imperio Brazileiro !
E na pratica, O que existia. era aluda peior; pois o nosso meio
circulante consisti:l no seguinte:-a) notas do Banco do Brazil
extincto, as do ve1J.o e novo padrão; - e) moédas de cobl'e sem
peso nem con ta certa, f,l1sidcadas e,em gra,nde parte, introduzidas
por contrabaudo, com curso obrigatorio illimitado; -i) cedulas
do Thesouro, emittidas especialmente para o troco do cobre
falso na Sahia; - o) conhecimentos mittidos, p"ovism'iamente,
na falta da cedula referidas. (')

Em 1833, além da lei e-pecial de 8 de outubro que mandou
rlcolher a moeda de cobre circulante e reduziu o seu receuimento
obrigatorio até il. qnantia de I , e uo decreto de I de junho desse
anno que mandou substituir definitivamente as notas do extincto
Banco do Bl'azil por papel do Thesouro Nacional; tivemos ainda
outra lei de 8 de outubro, promulgada no intuito de fundar o
systema monetario brazileiro, baseado no valor de uma, oitava
de ouro de 22 quilates=a 2$500.

O ar1. Iode a lei e onde se con têm a disposição geral e,
póde-se dizer, unica, do ystema funelado, reza assim:

« Na receita e despeza das estações publicas entmrão o ouro e
a, prata em barras ou em moedas nacionaes ou e trangeiras,
a 2 -00 por oitava de ouro de 22 quilates" :t

I'} Foi a lei D. 53 de 6 de ouLubro do 1'33, que generalisou o «papel-moeda.
d,) The 'ouro em todo o rmp rio, em sub LiLuiCáo definitiva dos varios papois
acima indicados, o bem assim, das noLas depois emiLLidas pejo mesmo Thesouro,
para o "osga to do cobre, nos Lel"mos dn loi d d' ouLubro de 1833.
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Com a presente di'posição teve o legislador . em du vida em
vista dar aos metaes amoedados um valor, correspondente, quanto
possivel, ao preço coneut'} elo mercado pal'a os mesmos; (I)
mas tão incompleto e o texto da lei, encarada como reforma
monetaria gemI, que, referindo-se no seu citado artigo á ambos
os metaes, nem siquer declarou o valor da prata em correspon­
dencia com o fixado para o outro metal.

Para supprir:1 deficiencia da lei, é certo, o ministro da fazenda,
embora ao meu ver incompetentemente, fez baixar a provisão de
18 do mesmo mez de outubro, na qual, não só estabeleceu a
relação entre o ouro e a prata de 1:155/8, como tambem regulou
em tabella annexa os di1ferentes valores, pelos quaes podiam ser
acceitas as moedas estrangeil'as, relativamente ao padrão esta­
belecido. (Viele tabella A infra. (')

(1) As moedas portuguezas de 6 400 tinham no mercado cotação superior
a 16 000. Nas relações cambiaes externas, o «par. era então: 671/2 dinheiros
inglezes=a l. , tomando por b3Se a «peça- portugueza dita; e 60 3/4 drs. in!!,!.
-l~ brazil. tomando POI' base a «peca» provincial de 4$000. Pela refol'ma
supra de 1833 o «cambio par» pas ou a ser de 43 1/5 ds.=l'OOO.

() TABELLA A- Provo de 18 de outubro de 1833

« 1 8 8 DE OURO IGUA L A 15 ~ DE PItATA DO ME ~ro TITULO

VALOR
DE:-\O:\IrNAÇÕES DAS MOEDAS DE OURO 01T. GRAOS TI'rULO EM UIl\UEIRO

NACIONAL

Peça, Bl'azil ou POl·~ugal ........... 0.0. 4. 0,917 10$000
(A meia peça em proporciio) ........... "2'" "iá .............. ............
lIIoeda de 4~, Bl·azil..................... .............. 5",25
Sobera.!I0' lnglatel'l'a, 1/, 2 e;; em pro-

porçao ............................... 2 16 . ............. 5 -55
Aguia, E. U. '/, e 1/. em pr0/c0rçiio ... ~ 60 .............. 12.~0 3
Peca de 40 fr.!'-ncos, Franc., O fr:tncos

3 ~3 0,\)00em proporçao ., ............ ' ......... 25
anca, Hespanba, '/, em proporção...••• 7 34 OJ~7:l 17 30

Moedas de prata

Patacão, Bratil; \',iasLI'a, Hespanha•....

( 7
lIlexico, Perú, C dle, E. Argentinos;
DoBar, E. _Unidos do Norte, '/. e '/. em 36 0,395 a 0.917 1$200

proporçao .......................... , \
Duas patacas~Brazil '), e '/" de pataca

5em proporcao ........................ .............. 00
Cruzado novo, PorLugal.... . .........•. 4 9 .............. 60
Peça de 5 irancos, França, ,/., 1 e 2

ft'ancos em proporção................. 6 G8 0,900 1.100
Shilliug... Inglalerra, 2 l/c e 5 eUI P"O-

porçao ................................ 1 40 0,925 $2:;0

)'''
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Nenhuma disposição da. nova lei autorisara o governo a
amoedar a prata. Entretanto, cunbaram-se depois moedas desse
metal com o valores de 1~200, 800, '400, ~200 e 100 com
os pesos de 7 1/2, 5, 2 1/2, 1 1/4 oitavas e finalmente com
40 grãos, que não correspondiam ex:actamente com a relação
legal. do valor estabelecido na provisão de 18 de outubro.

Tambem enteudeu o governo que, para' completllr ou antes
encher as lacunas da sua reforma, devia estabelecer, como fez,
por simples portaria" uma senhoriagem do 6 1/4 % no ouro e de
15 1/5 "lo na prata.

A insufficiencia, ou a improficuidade da reforma monetaria,
que se teve em vista, se manifesta das simples disposições en­
contradas e inefficazes que vcnho de referir.

Ora, no mercado não apparaciam metaes preciosos por preço
abaixo do seu valor legal amoedado, Como, pois, podeI-o adquirir
para a sua amoedagem, tendo ainda de elevar-lhes o custo de
mais de 6 1/4 para, o ouro e 15 1/5 p.1ri1 a prata 1 !

Além disto, dizia a lei, que as moedas estrangeiras de ouro
fossem recebidas à razão de 2$500 por oitava; entretanto, observa
Azeredo Coutinho, ex-provedor da Casa da Moeda, para tornaI-as
nacionaes, exigia-se uma senhoriagem de 6 1/4 % !

« Parece, lois, que se nCío queria circulação monetaria com typo
nacional.

« E haveria probabilidade de fazer, com tal expediente, entrar
na circulação a moeda estl'angeira I

« i a moeda nacional fôra da circulação expeli ida pelo dominio
elo cobre, entraria a moeda estrangeira no mercado, quando in­
vadido pelo papel 1»

- De certo que não: a experiencia já estava feita.
I a época da independoocÍ<\' a média da relação eutre o ouro e

a, prata sendo de 1: 12,5 no paiz, quando na Europa era geral­
mente de 1:15,5, explica a prompta sabida que se deu (quando
outras muitas causas não houvessem contribuido) do nosso ouro,
ainda então restante nas províncias, Veiu depois o cobre, cuja
relaÇ<'io legal com a prata" clevendo seI' de I: 12,8, era, geral.­
mente, de 1:40; i to é, uma libra daquelle metal, comprada nr:>
mercado por -'400 (e até por 320) valia, depois ele cunhada,
1$280; e dahi um lucro de 157 % no seu troco pela prn.ta, e,
conseguintemente, a expulsão completa desta moeda!

A reforma monetaria de 1833 visara um remedia de taes cír­
cum tancias, todos sabem.

Nada, porém, conseguiu, por ser inadequada .. ou antes, por
não ter b m comprehendido o alcance preponderante das mesmas
circumstancia '.

O mal-estar continuou, como d'ante , e para ou t:1r o de ca­
labro, que a falta do meio circulante traria ao desenvolvimento
da vida nacional, sobretudo na. ordem financeira, o legislador

iu-se forçado a recorrer ao papel do Thesouro, como sendo a
moeda mais t'o.cit nas condiçõe do paiz, ..

Com eJI'eito a generalisação do papel do Thesoul'o, como moeda
nacional de CUL'SO illill1itado, foi adoptada, na lei, como um expe-
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dic1'!te de occasiito, O remedia que se otrerecen aos olhos do poder
publico.

Si, ao contrario, recorrendo-se ao mesmo, houvesse a convicção
de que era elle a ~tnica moeda pos~i'/)et nas conclições politicas e
economicas do paiz naquella época j penso que maiores e me­
lhores haveriam sido os proven tos colhidos, e que foram alias
obstados pela desconfiança ou preconceito, ncio da Naçcio, mas dos
homens do governo, contra essa especie de moeda ...

Continuando a subsistir as ca~lsas. que impediam ao paiz de
ter uma circulação metallica e, consequentemente, tambem
persistindo as oscillações desfavoraveis do cambio externo;
aquella desconfiança contra o papel-moeda - augmentou de ra­
zões bem ou mat (uncladas, - e ao governo pareceu que era iu­
dispensavel uma segunda reforma sobre a cunhaO'em da moed1L
metallica, dentro do periodo de 13 annos, a datar da antecedente.

Com intuito semelbante foi elIectivamente promulgada a lei
ue 11 de setembro de 184.6, a qual estabeleceu:

I';) que fossem recebidas nas estações publicas as moedas de
ouro de 22 quilates na razão de 4$ por oitava, e as de prata na
razão que o goveruo determinasse j

2°) que o governo ficava autorisado a retirar da circulação a
somma de papel-moeda que fosse llecessaria para elev:.\1··o ao
valor do artigo antecedente, e nelle conservaI-o. (')

Pelo decreto de 28 de novembro deste mesmo anno foi publi­
cada a tabella, segundo a qual deveriam ser recebidas as moedas
de ouro e prata, nacionaes ou estrang'eiras, as de ouro na razão
de 4$ por oitava e as ue prata na relação de valor de 1 de ouro
para 155/8 de prata. (Vide tabella B tnt'ra.) (')

A reforma lllonetaria de 1846 fàra, sem duvida, uma necessi­
dade, sobretudo, no pensamento justificado de dar ao ouro amoe­
dado um valor correspondente á aUa do seu pl'eço, como merca­
doria, a esse tempo no paiz.

(1) Pelo p"eco legal da oitava d9 ouro, o « cambio-pato » tlcou sendo 21 lh·s.
sterlinos~ 1$ de nossa moeda.

c) 1\AllIDLLA II - Decrcto dc 30 de JlPVClIlbl'o dc 1846

Moedas àe ouro
Peças de PortuRal e Bl·azil ...•..

» ele 4$ - Brazil. ..
Soberano - Inglattdl'l'll .

Peso

4 8/a
2 » 18 grãos
2 » 16 »

Titulo
0,011..

Valo,. tlOlilillal

16$000
OSOOO
. la

(t, 2,5 em proporcão )

Moedas de prata

Palaciio - Brazi!. .... . .. . . . . .. .. . '7,3
Pesos duros - Hespanha ....... "
Duas patacas - Brazi!. ..•....•..
(i, ';'. ti,. em proporção)

0,017
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Entretanto, a preoccupação do poder publico de conservar o
valor legal do ouro pela retirada da circulação de certa somma
do papel circulante, a meu ver, foi, e é, a resultante ele um pre­
conceito, que não resiste nem aos principios geraes que regulam
a moeda nem à conclusão dos factos do nosso proprio paiz em
contrario.

Já então argwnentava-se que as oscillações desfavoraveis do
cambio externo e a falta ou impossibilidade da moeda metallica
em nossa circulação eram inteiramente devidas ao excesso do
papel-moeda circulante e à sua consequente clepl'eciação; e, si
bem que não houvesse uma demonstração s ientifica, ou pratica­
mente provada, em apoio de semelhante modo de entender: o
certo é, que a referida lei ou refórma de 1846 fóra principal­
meute realizada sob a influencia daquella persuasão.

E' verdade que no anno da reforma e llaqueUes que se lhe se­
guiram immediatos, o cambio externo conservou-se favoravel ao
paiz, isto é, nas immediações do par estabelecido ou acima deste.
Mas, para quem estudar os factos economicos e financeiros da
época, resultará c rtamente a convicção de que o favor do cam­
bio alludido fóraa consequencia de causas diversas, e uão um dos
bons elfeitos da reforma monetaria.

Além do facto importantissimo de ordem politica - a Maiori­
dade, que operou como razão de grande confiança para as cousas
publicas em geral, no paiz e fól'a deste, - podem ainda ser in­
dicadas como causas da maior coufianç,~ in ternacional nas rela­
çõe da ordem economica as seguintes:

1) Regularidade no pagél.mento dos juros e amortisação da
divida publica externa, que se achava em atraso;

2) Reforma da legi lação fiscal, comprehensiva dos impostos
principaes, mOaJime das tarifas aduaneiras (1844 a 1847), do que
proveiu augmento satbfactorio constante de rendas para o
Thesouro;

3) Varias melhoramentos realizados -na ordem economica, no­
ladamente no intuito de facilitar a viação interior do paiz e o
m vimento do seu commercio e indu tria incipiente e, conse­
guin temen te :

4) Auo-mento nm'mal constante da producção nacional e da sua
exportaÇc'io para u estrangeiro, cujo producto tornara,-se bas­
tante e ás vezes superiol' para fazer face ao valor da importa­
Çc'io do outros paizes.

Mesmo no exercicio financeiro de 1845-1846, a cifra total
do valores exportados excedeu em 3.019:564 à dos va­
lores importados; em 1846-1847 o valor total da importa­
ção foi contrabalançado pelo da exportação; em 1847-1848 os
valores exportados excederam em 9.000:000 " aos importados;
em 1848-1849 a cifra do:> primeiros ainda continuou a ser supe­
rior á do segundos. Tambem não se ignora que, no datar de
1850, o paiz entrou realmente em 1aróa via de desenvolvimento
e pro peridade.

De maneira que essa circumstancia e a prosperidade economica
manifesta de que o paiz começara a gozar ao temp da reforma
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monetaria (1846) e que continuou nos annos seguintes, explica­
riam bastante, por si sós, a melhora do nosso cambio nas relações
do com01ercio internacional, independentemente da influencia
benefica da mesma reforma,.

Não é, porém, esta a occasião mais opportuna de discutir ou
de encarar o assumpto por este aspecto. No emtanto, importa
ainda accrescentar que as conclusões tiradas sobre este ponto
estão de inteiro accordo com a opinião do propl'io ministro da
fazenda, executor da lei de 11 de setembro, o qual, em seu rela­
torio de 1847, disse:

« As circumstancias do paiz teem sitIo sufficientemente pros­
peras para que o cambio, que ao tempo da discussã.o tia lei se
achava de 26 3/4 a 27, tenha subido a 28 e 30 pence por 1 nas
principaes praças do imperio, elevando a i01 o valor do papel
em relao<1,o ao dos metaes nobres, o que tem até agora t01'nado
dispensavel a at~tol"isação concedida ao governo de l"etirar, pOjO

meio de operações de cl'edito, qualquer somma de papel Cil"­

culante. (')
Quanto ao e1reito directo, que se devia esperar da reforma, no

intuito de facilitar a circulação metallica do paiz, nã.o teve eUa a
efficaci::t desejada, e nem siquer houve desde logo a po sibilidade
da cunhagem das moerias de ouro e prata, nos termos do novo
padrão estabelecido.

Como disposições complementares da lei de 11 de etembro
foram depois promulgadas:

1) A lei de 20 de setembro do 1847, autorisaudo o governo a
cunhar moedas de ouro ele 22 quilates com os valores de 20, e
10 " e de prata de 2, , I e 500;

2) Odecreto de 28 de j u1ho de 1849, que fi xou o toque, pe o e
valor das moedas maodadas cuohar pela lei anterior e no'
termos da reforma de 1846, e declarou mai : que as moedas de
prata não seriam admittidas nas estações publicas, nem nos pa­
gamentos entre particulares (alvo o caso de mutuo consenti­
mento deste ), sinão até ã. quantia de 20;000,

Não será mister advertir, que as moedas de ouro manda­
das cunhar deviam pesar 5, e 2 1/2 oitava", e as de prata
7 oitavas e 8 gr,; 3 oitavas e,40 gl',; 1 oitava, e 56 grão,

As outras dispo içõe' 011 providencias legislativas que teem'
sido adoptadas no empenho de melhorar a circulação metal1ica
do paiz, constam da breve resenha que se segue:

a) Lei de setembro. de 1854, mandando cunhar moeda de ouro

(1) Auxiliou, sem duvida, nossa obra de prospe"idade ol'escenLe a creação
de bancos de deposUo. com o dil'eito de emitti,' vales, que corriam com o moetla­
papel nas p,'aças do Rio de Janeiro, Bahia e ~[araobão,

De onde se vê, portanto, o :lugmento c não ti.. diminuição uo papel, servindo
de moeda. Iro A..
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de5" com o peso de I 1/4 oitava, e moeda.s de pr:tta de $200
(foram desmonetisadas por leis posteriores);

b) Decreto de 24 de outubro de 1857, mandando reconhecer as
libras esterlinas, como moeda lJacional, com o valor de 8"'890;

c). Decreto de 2 de março de 1860, mandando entender por
0,9]7 milJesimos, tanto a expressão 22 quilates, como a da
11/12 dinheiros;

d) Lei ele 22 ele agosto de 1860, a qmtl, além elo mais, deter­
minou:

1) que fosse desmonetisaela a moeda de ouro de 5$000;
2) que fosse substituiela a moeda de cobre circulante por outra

de nova especie, debaixo elas ~eguintes bases: la, que o valor
nominal de cada peça não excedesse a 10 0 / 0 sobre a importancia
das despezas da sua liga e fabrico; 2a , que os pagamentos na.
novn. moeda só seriam obrigatorios até o valor da minima moeda
de prata, a qual devia ser de 500, logo que o governo tivesse
desmonetisado a ele $200, para o que ficava autorisaelo ;

3) que o governo só poderia permittir o cunho ela prata aos
particulares, em caso de neces~idade, devendo a senhoriagem
pertencer á Fazenda Publica.

e) Lei de 26 ele setembro ele 1867, mandanclo lavrar moedas
n.uxiliares de 2$ e 1 ' com 25 e 12,5 grammas de prata de 0,900 ;
e moedn. de $500 e '200 pesando 6,25 e 2,5 g'ramma ele prata ele
0,835; e bem assim, fabricar moeelas subsidiarias de , 020 e .010
da liga ternaria de cobre, estanho e zinco (são as moedas actuaes
lle bronze, que o projecto conserva) ;

f) Decrato de 30 de setembro ele 1867, dando e.xecução a lei
n.nterior sobre a cunhagem das moedas de pl'ata e determinando
i1 tolerancia, parn mais ou pal'a menos, no peso de taes moedas e
na compo ição da ua liga. Este decreto m),nteve a disposição
do de 28 ele julho de 1849 sobre o recebimento obrigatorio ela
pratn., isto é, fixou em 20,:000 p:tm as moedas de 2 'e 1" e em
IO~· parn. as de 500 e 200;

g) Decreto de 20 de novembl'o do mesmo anno (1867), danelo
execuçãlJ às leis ele 22 ele agosto e 26 de setembro, supra referidas,
i to é, mandando cunhar moedas de troco com 95 partes de cobre,
4 ele estn.nho e I de zinco, estaLJeleceuclo o seu valor, peso, mo­
dulo o tolerancia; e declarando que sejam daelas e recebielas até
ú quantia de 200, valor da moeda minima de prata;

h) Lei de 3 de setembro de 1870, mandando ·fn.bricar moedas
ele 200, 100 e $050 com 25 partes de nickel e 75 ele cobre e com
os pesos ele 15 10 e 7 grammas dessa liga; que as moedas de
prata cunhadas ele ora em deaute fo sem de 25,5, 12,75 e 6,37
gramma correspondeu tes ao valore de 2$, 1 . e 500 j que fos­
sem desmonelisadas as de prata do toque ele 0,900 e todas as de

200, restabelecendo-se o toque de 0,9] 7; que finalmente as es­
tações puLJlica acceitassem em pagamento a moeda de prata sem
limitação de quantia, não endo porém o seu recebimento obri­
gatorio para os particulares além de 20$000.
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Esta lei foi regulada pelo decreto de 18 de novembeo de
1871. (')

-Ahi fica, embora pel' swnma capita, a legislação monetaria
do imperio,

Si devessemos arej'ir o seu acerto, a sua opportunidade,
em mais de um caso, á vista dos resultados obtidos, qua. i
poeleria,mos, desde logo. affirmar o seu inteieo insuccesso em re­
lação ao pensamento impulsor do poder publico nas varias refor­
mas realizadas, a conversão metallica do nosso meio circulan te,

O que se manife ta, o que torna-se evidente da j'esenha feita,
é, que o imperio ClJreceu sempre de uma reforma geral, completa
sobre a materia, realizada como um todo, e adaptavel ás cir­
cumstancias do paiz em um dado momento; contentou- e de leüi
diversas continentes de medidas paj'ciaes, isoladas, ás vezes apa1'te
elas condições economicas e financeiras; e são estas que, bem ou
mal, continuam a vigor,u' sobre materia tão relevante,

Estas leis não satisfazem ao momento historico actual do Brazil,
nem podem corresponder as aspirações economicas da Republica
fundada: este ponto, espero, /jcará assaz elucidado pelos mo­
tivos que formam o conjuncto da presente exposição,

I I

Neste ~egundo ponto viso demonstrar que urge tirar do isola­
mento, em que se acha, o nOS30 systema monetario.

Grande inconveniencia é, sem duvida, esb para as relações
monetarias de um povo, e por isso são accórdes os autores e com
elles a expel'iencia em que, ttma das j'a;ões capitaes para a re­
forma da, legislação monetaria, é a de tornar o systema na mais
estreita r~lação ou correspondencia com os paizes estrangeiros
com os quaes se mantem commercio, (P, Oauwes, E conomie
Politique, I, pag. 49ô,)

Ainda, ha pouco, um dos nosso professores mais clistinctos, (')
escrevendo sobre a especie, observou: «é bem certo entretan to
que o nosso padrão monetario não tem corre pondente em ne­
nhum systema monetario, nem mesmo no systema portuguez
depois da lei de 1 54 que accommodou o novo padrão ao systema
inglez, admittido na circulação com o valor de 4 -00, O uuico
laço que liga o nosso systema ao inglez e a outros é o do toque,
embora representado officialmente por 917 millesimos de ouro
fino, quando geralmente o representam por 91ô 2/3 millesimo ;

(I) ri. lei ol'çnmeulal'ia do jl; de agoslo de 1873 auLorisou a e01is~ão de uolas
de $500 p,u'a sUPP"i<' a falta quasi absolula da pequeua moeda lluxilü,,' de prata,
e aulorisou igunlmeule a despoza com o fabrico no paiz das moedas de SOlO de
bronze, mandando fixar prazo para o recolhimento do aUligo cobre circulante.
O decrelo do 19 de novemb,'o desse auuo (1873) ,'eSU1ou a ulaleria contida nn
lei anterior.

(') DI', BOl'ja Cnslro. - Em publicaçãe no «Jornal do COlllllle,'cio " i U.
l.t1



-78 -

portanto o facto real é, - que nos achamos isolados no que diz
respeito à moeda, o que prova que preci amos de uma re­
forma. »

TO intuito de aftender à tão manii'esta necessidade do systema
monetario brazileiro, o projecto procurou adaptal-o convenien­
temente ao systema francez, seguindo, neste caso, o exemplo de
varias outros povo dos dilferentes pontos do globo.

Como sabe-se, pelas reformas successivamente operadas neste
seculo, o systema metrico francez já o é igualmente de 29 estados
com uma população uperior a 700.000.000 de individuas. Por
nossa parte, tambem já adoptámos o mesmo systema para outros
misteres; e, pois, logicamente estamos obrigados a fazel-o com
relação a moeda no.cional, e, não sem grandes vantagens, me
parece. Não preciso demonstrar que o nos o padrão actual de
0,917 ou 0,916, 2/3 está em desharmonia radical com o
syslema decimal <.le pesos e medidas, que é o legal do paiz, descle
muitos annos.

Talvez tenha servido de razão principal para conservar-se
essa incongruencia, a distincção de possuir o Brazil o mesmo
toque da moeda ingleza• ..

Não admira si assim tem sitlo: nós somos um povo essen­
cialmento vaidoso, e por isso seremos talvez capazes de
preferir uma moecla mais distincta (igual em toque li. da
rica Inglaterra!) segundo as disposições da lei; muito embora,
por is o mesmo, não possamos tel-a, de modo algum, para os
mistere da sua utilidad pratica ou real. ..

Entretanto, não se pense que o systema do pl'ojecto pretende
coHocar-nos em má companhia; ao contrario, Estados, que
possuem a maior circulaç"'o metallica eITectiva, como a França;
n:)çôes das mais poderosas e prosperas do seculo actual, como a
Allemanha e os E tados Unidos da Norte-America, e outras, e
que não subsistem, como o Brazil, sujeitas ao regimen exclusivo
do papel-moeda, foram os exemplos, que me occorreram e que
preferi pam a sua elaboração.

A prova matel'ial desta asserção resultaJ'á da simples inspecção
das duas tabellas que se encontram aqui em seguida, sob as
lettras C e D, uma olficial, e outI\\ por mim ol'ganisatla conforme
a documentos officiaes, e cuja vemcidaàe não poderil. ser posta
em duvida,

Dessas tabellas verifica-se: l°, que o toque ou titulo de
0,900 é o geral em toda Europa e America, salvo dous ou tres
paizes na primeira, tan to para as moedas de ouro como para as
de prata; 2°, que em alguns paizes esse titulo é ainda inferior;
3°, que o peso adoptado pelo pl'ojecto para a libra bmzileira
torna e ta em correspondencia exacta ou quasi exacta (a ditre­
rença está nos limites da tolel"ancia) com as moedas de um
grande numero <.le Estad03, notadamente, e desde já, com a
Fmn.ça, ltalia, Belgica, Grecia, He panha l Austria-Hungria,
Suecia," uissa, Finlandia, Bulgal'ia, Roumama, Russia, Servia,
Republlca Argentina, Perú, Venezuela, Hayti, etc. , etc.; e que,
finalmente, a sua comparação ou correlação torna-se ainda
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facillima com oS outros padt'ões, pelo meio das operações
decimaes, que forem applicaveis, pelo systema do pt·ojecto. (')

C) TABELLA C.- Das moedas do ouro o,trangoira, com o
poderão 8er recebidas uas etaçõ08 fisca do Miui torio
pagamento dos direitos de importação

l'alol'08 por que
da Fazonda, em

ACOlllPANHOU o DECRETO N. 391 o DE 10 Dl~ lIlAIO DE 190 PARA
o IlIlPOSTO DE 20 % EM OURO

:z ~I§ '"< o(

'" 0-
e> :z o

PArLES DENOMlNAÇÕE '"
OJ o(

'" o o:
'" oo " '"'" .. ..,

'" ;:: >o-
-------1----------1-----

l
100 franc9S 32,253
50 • .. 16,129

França e Belgica...... 20 " 6,4.52

. 19 : :::::::::::::::::::::: U~~
100 Eras 32,2[\8
[\0 " 16,129

Italia............... 20 » 6,4.52
10 " 3,226
5 " 1,613

900 35,315
17,657
7,063
3,531
1.765

900 33.31'-
17,6:;7
7,OJ3
3.531
1.765

f
20 1Ifarcos ..

AUemanha , .. . .. . . 10 .
5 ,.. o ••••••• o, ••• Oe •••••••

lfespauha ~

Inglatel'ru., .. " , .,. ..1

Dobrão de Isabel (10 escudos)
4. escudos ..
2 » .

Afi'ouso (2; pe etas) ...•.. , .. ,

Soberano .
"feio soberano .

8,37 900 9.1 1
3,355 3,672
1.677 1,836
8,OJ5 ').....
7,988 916,66 8,906
3,994 4.,4.53

7,955 900 8,720
3,92 4,360
1,9)1 2,180

Portugal {

E.~do, u,.o 1

Republica A,·geutiua.. j

10.-000 17,735916.66 19,775
5 000........................... 8.868 - 9, 7
2~000........................... 3,5-17 3,95-
1,,000 1,774 1,977

Aguia dupla ou 20 doUars 33,4.~2 900 3d,50í
Aguia 10 dollar ' 16,71? 1 ,302

li Aguia 5 " 8,359 9,151
3 D011ars.............. 5,015 5,4.91
U Aguia 2 !f doUars 4,179 4,575
1 dollar 1,672 1.830

Argentino :.... ,01).[ 900 8. 2$
l\Ieâ,o argentmo............. 4.032 4..414

OBSERVAÇÃO - Não serão recebidas as moedas que estiverem d.formadas por
gol pes. fUl'OS ou outro qualque,' defeito. '-1 )



- 80-

Não é mister aCCl'e3centar que, pelas bases adoptadas neste, o
par de nosso cambio externo viria a ser o de 24 ds. esterlinos
por 1.'000 brazileiro, ou o da nossa libl'a, igual a 25 francos, des­
presada a fracção minina. de um miltesimo amoedado, apenas.

Dirão, talvez, que tudo isso n.ssi m é, ou ficarIa sendo; mas, como
provar-se a efficacia da reforma, segunrlo as ~uas bases prefe­
ridas ~

A resposta encontrar-se-ba na discussão dos pontos seguintes.

'rabella D.- Oomparaç;io do peso e titlllos das moedas do projecto com a,'l ao
outros Estaao

PROJECTO 2} FRAt\COS 00 LID. ESTERLINA
LID. DO BRAZ. LIRAS (')

ouro puro 7,257 gr:>mmns
OUI'O puro 7,257 gl'nmmus ouro puro 7,322 gl'allllllaS

(titulo de O,rOO) (LiLulo de 0,900) (Lit, de 916,66)

amoedado 8,064 grnmmas amoedado 8,065 grammas amoedado 7,98"05 gram-
mas.

2$000 do pro- 5 francos ou 5 pcsetas (EIes-
jecto, !iraR, pt\nhn).

Fruta P1'lttn
nmoedada 25 gra.mmas. 25 grammas, 25 grammas.

(tiL. de 0,900) amoedada (tiL, de 0,900) (titulo 'lo O,~OO)
(i)

(') Como sabe-se, feiLa n comparação dos millesimos de ouro puro entre
uma r..ib. est, e a moeda frnnceza, aquelJn é igual a 25,22 francos ou=lib.
braz. do projecLo.

Conferem com a França ,'elativamente ao Lit, de 0,900, e ao peso C01'l'~­
spondente a 25 francos ou a 20 ditos, os se"uinLes paizes:

Belgica 25 frs; Itnlia 25 liras; Hespanha J!5 peseLas ; Suissa e Grecia 25 f,'s, ;
Russia 5 rublos=2fJ frs.; Finlandia l:0 markal'=20 frs,; Servia 20 dinars~
20 frs.; Roumania 20 leys=20 frs" Bolgaria 20 alexandrcs=20 frs,; Sueeia i
carolin =10 f,'s,; AusLria Ilungl'Ía 8 c 4 tlol'Íns=20 e "10 f,'s,; Republica 11.1'­
genLino.1 argen~ino=25 fl's.; Pel'ú 5 50Is=25 frs ; HayLi 5 gurdf.1s=-,23 frs.j
Venezuela 5 venezolauos=2j frs.; Colombia 1 con~or=50 frs,

Quanto ao tiL. de 900 ó o gel'a] em todos os paizes da Amel'ica, excepto
o Brazi] Com 0,017, e o Mexico que tem moedas do tiL. de 0,S75 de OUl'O, e
moedas 1WUas de pl'aLn com o LiL. de 0,902. a 0,907, Na EuroI a todos os
paizes teem o tit. de 0,000, exeepLuados n InglaLel'l'a e IorLugnl e o Impel'i
OLtomauo que consel'viLo o de 91ô,66 , Nos paizes da Asit\ e Af1'Íca como
Japão. Cocl1inebina, Tunis c Marl'oeos o Lil. da moeda é de 900; no Egypto
é de 875 e no Hong-Kong é de SOO. Só a lndia c a Pel'sia conservam o
LiL, igual ao iuglez.

O que fica diLo refere-se em gel'al, LauLo ao ouro como à prata, sendo
aiuda de notar, que em relação fi moeda do ulLimo meLai, ha vados paizes
que fi Leem de tit. muito iuferior ao de 900,

(') Confel'em igualmenLe com esse peso e tiLulo a lUocdn de praLa chamada
}lcSO 113. Argentina., ou, sob nomo diverso, na BoJivia, Cololllbia, Equador,
UrugunJ, lla;yLi, Venezuela, Cllile, PCl'Ú, ltoumania, ervia, Bulgal'ia, Gl'ecia,
Finlandia, 11011nnda, elc" ele,
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III

o ponto que se vae discutir é talvez aquelIe que envolve a
materia do p,"ojecto mais directamente, isto é, estuda-o sob o as­
pecto da sua razão de ser e utilidade pratica actual.

Anteriormente já invoquei, comoargumeuto em favor de qual­
quer reforma monetaria, a necessidade de pôr o systema dopaiz
em correspondencia com o das nações que alimentam o nosso
commercio externo. Agora, cumpre attender á outra razão, quiçá
mais relevante aos 011108 dos econonistas,- a variaç[o de valor
dos metaes preciosos.

A moeda, ou se a considere simples medida commum de valo,"
ou um ,"epresentativo ou equivalente de certa quantidade d~
riqueza, deve ter um valor constante nas permutas.

Não se affirma, que elIa tenha sempre o mesmo e identico valo,"
de maneira absoluta. ou mathematica, como se dá nas medidas
invariaveis do metro ou kilogramma, por exemplo; mas, adop­
tando-se os metaes preciosos, ouro e prata,-para servirem ele
moeda-se teve em vista a uniformidade relativa do seu valor
ao menos, elurante um certo perioelo. '

Ovalor do ouro e da prata não póde ser considerado como in­
variave]; todavia, elIe é, sem duvida, menos instavel elo que o
valor da mór parte das outras mercadorias.

«Não gosam, diz Leroy-Beaulieu, de uma estabilidade abso­
luta de valor, mas de uma estabilidade relativa, não variam de
valor sinão lentamente por oscillações fracas e que se estendem
sobre um certo numero de annos, o que é uma grande vanta­
gem para uma mercadoria que deve servir de medida de valm'
de todas as outras, e de base a contractos, que ás vezes podem
durar dezenas de annos.}>

Esta é a verdade: o ouro e a prata, longe de serem o padrão
de valor, semp"e estavel e identico, das cousas, nem siquer
podem conservar o mesmo valor relativo entre si. .

O augmento ou diminuição da sua producção annual, ou a sua
maior ou menor procura em um ou mais paizes para o uso das
artes ou para as necessidades normaes crescentes, ou meramente
accidentaes, da circulaçiío, fazem variar o seu valor ou poder
adquisitivo.

Isto posto, seja licito perguntar:-A experiencia, já bastante­
mente feita do paiz, e os ~ ctos que a illustram, autori am a con­
servação inalteravel do padrão monetario existente, basendo no
valor legal de 4 000 = uma oitava de 0111'0 de 22 quilates ~

Isto é: - os factos constatados no longo periodo de quasi 50
anDaS, a datar da lei monetaria de 1846, comprovam a constan­
cia desse valor nominal em correspondencia com o valor real,
por que correm entre nós o ouro e a prata, já como moedas, já
co'mo simples mercadorias?

Ainda mais, ou em outros termos:-O systema monetario bra­
zileiro, fundado pela lei de II de setembro de 1846 e comple­
mentado pela de 20 de setembro de 1847 e o decreto do Poder

A. 6 ~3
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Executivo de 28 de julho de 1849, tem-se mostrado proficuo em
relação aos intuitos do legisladorj-seL'viL'a, no presente, para
satifazer, de modo conveniente, as nossas necessidades, ou para
melhorar, com etficacia permanente, as condições mas do meio
circulante nacional ~

Da re posta ou discussão dessas perguntas, acredito, resul­
tará a tltilidade ou nüo tttilidade do projecto.

Ma , autes de entrarmos em materia, assim strictamente limi­
tada, lançemos as vistas para a tabella seguinte, para o fim de bem
verificar-se qual o augmento do valor, que o ln'ojecto se propõe
a realizar, no ouro e na prata amoedados.

'llAJlELLA E.- Compltraç:lo das moedas de ouro actua com as do jlrojeeto

--_.\-- -- --- ----- --------
20~000 16.-I-íl 17,9~~

» 14 515 16,120

10:000 ,220.,064
'P 7,257 8,00<1

:;$000 4,110 4,482
» 3,628 4,032

0,917 '1$216,4 1$li5,5
0,900 1$377,979 1$237,5

0,9171S216,4 i:$'l15,5
0,9001 77,9791'237,5
0,917 1..,216,4 1 '115,5
0,900 1$377,979 1.,237,5

Leis de 1 46, 1847 e 1 ',9.
Projecto n. 3 de 1 91 do

enado,
Leis su pracita,das.
Projecto citado,
Lei de setembro de 18:». {'}
Projecto citado.

(1mjlaraçãO ,!ri li~ra do projecto com a, ji~l':t t. ecom 35 fraucos

10... 00
I') Lib, st.

25 l"r.

7'2571 8,064100900 I
7,322 7,98,0,916,60
7,257 ,065 0,900

1.377
1$360
1:$377

1~237

1~251
1~238

(1) :'IIalluada dCS;;lOnel'ôsw' peja lei de 22 de agosto de 1860,
I') Repartidas as gl'ams. da Ilb, por 10', dão esses quocientes; ruas multipli­

cadas a mesmas peros preços do proj 'o temos: ouro puro 10$0 2; ouro
amoedado 9.' 81. El' devel' niio omittir que nesta compal'acão do ouro amoedado
de liIulos diversos niio se 1el'ou em conta a difl'erença de valor que l'esulta de
0,900 para 0.9r;. :'lIas gundo os valol'es distinctos do mela~ puro das 1)~ras
"espcC;licas, li faci! acba,' a ditl'eren~'ll real, para mai ou parll menos, em cada
e~l'ccle.
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2S000 23,3"3 25,5 0,917 ;).5 7 ,41'5. Leis de 18~9 e 1870.
lO 29 - 25 0,900 ,880 rs. Projec~o citado.

roo ii) 1 12,75 0,'!17 85,5 78 ,41'5. Leis ci ~adas.
lO 11,2:> 12,5 0,900 88,8 80 1'S. Projecto citado.
~500 5, 43 6,375 0,917 85,5 78,4 rs. Lei citada.

" 5,625 6,2;) 0,900 88,8 80 rs. Projecto cilado.

Nickel

".200 ...... 15 g,.. ( ~
» .•.••. 12}6» Lip!": 73. de cobre e

$100 ..•.•. 10,. ~a de Illckel.
» ..••• 0 7 ::o

Bronze

Lei de 1870.
Projecto de 1891.
Lei citada.
Projecto citado.

$40 12 gr. '{ 1 Lei de 1873.
" •..... 10,. Liga: cobre, bronze e Projecto.

SJoO 7,. zinco. Lei de 1867.
» .•..• ' 5 ~ Projecto.

Na analyse. que cumpre agora Cazer, sera de vantagem tL'atar
primeiro, da 1noeda-o~lro ; até mesmo porque, no Brazil, a prata
occupa apenas o papel secundaria de moeda auxiliar, de curso li­
mitado.

Conforme o padrão legal existente desde 1846, uma gramma
de ouro puro é igual a J 216,4 e a mesma gramma amoedada
ao titulo de 0,917, vale] 115,5.

Pelo projecto a gramma de ouro puro é igual a ]·377,9, e a
mesma gl'amma amoedada vale 1 237,5. Resulta, pois, que no
primeiro caso o valor do ouro é levautado de ]61,5 e no segundo
êaso de l22, aCóra a diffe~'ença do titulo.

Será essa elevação no preço do ouro justificavet ou necessaria
após uma experiencia de qua8i 50 annos ~ Eis a questão.

Não se esqueça na materia - que uma das razões basicas para
qualquer reforma monetaria é tornar o valor do metal cunhado
na maior correspondencia passiveI com o preço corrente dJ
mesmo, como mercacloria. 'f~
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Para satisfazer semelhante necessidade foi entre nós fundado
em 1833 o systema monetario do imperio, baseado, como já disse
anteriormente, no valor de 2$500 por oitava de ouro de22 quilates.

Pensou-se que esse valor legal, reconhecido ao ouro, bastaria
para fazel-o correr e canseI' var- e no mercado.

O insuccesso não podia ser maior j e a sua razão provinha do
defeito da propri, lei.

Com elfeito, si o preço do mercado de uma peça portugueza
do valor nominal de 6 400 attingiaa 12 e até a mais, e o da peça
brazileira do valor nominal de 4$ era regularmente tle 6$ e mais,
estava manifesto que o novo padrão jámais teria efflcacia bas­
tante para o desejado intuito; pois que, conforme a este, a lei só
reconhecia os valores de 10$ e 5 625 para aquellas duas moedas.

E' de crer que o legislador, fixando o valor legal do ouro no
minimo pelo qnal occasionalmente se podiam então obter essas
duas moedas j suppoz, talvez, que esse valor nominal da lei pu­
desse vir a ser real no mercado, pelo faVal' da importa­
ção do metal ou pela u \ producção no paiz e consequente au­
gmento da cunhagem nacional. Taes calculas eram, porém,
demasiado infundados, porque nem as condições politicas da época
nem as circumstancias economico-financeir,\s do Estado, que
nem siquer podi:1 pagar os jUl'os da sua divida externa, oífere­
ciam margem para lão lisongeiras esperanças.

l'ambem fõra muito para attender o facto da crise ou escassez
rnonetaria, que por e e tempo se dava, na Europa.

Por outro lado, a industria da mineração do ouro se achava
entre nós inteiramente abandonada.

A consequencia foi que, no mesmo anno da fundação do novo
padrão, a moeda-ouro ubiu logo de mais de 90 % e assim con­
tinuando, as duas peças legaes cnrrentes daquella especie attin­
giram nos annos seguintes a estes preços:

Peça po rtugueza

1834 ., " "" '., 12$400
1 35........... 12$600
1836 13 800
1837 ,...... 15,600
1838 "......... 15 600
1839 15 '750
1840.. , '" 15 350
1841. , ... 14 500
1842 " .' 16 800
1843............ 18 300
1844. , , . . . 18$450
1815........... 18 900
1846 .. .. .. .. .. . 18$000

A imples inspecção das cifras que ahi
venceria acerca da impl'oficuidade da lei.

Peça. bmzileil'a

6'000
6 500
7100
8 650
8 650
, 300
8 150
8 150
9$500
9~400

9 600
10.000
9$500 (')

ficam indicadas oon-

(I) Preço excepcional nesse finno e com tendencia ma.nifesta para menos,
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Si agora consultarmos tambem o curso do cambio externo,
ver4ie-ha igualmente que a sua média no anno de 1833 fóra ape­
nas de 37 1/2 ds. por 1 e esta taxa continuando em baixa con­
stante descera mesmo a 27 e 26 no quinquennio subsequente; de
maneÍl'a que, nem um só instante siquer, v~u-se confirmado pelo
facto o nov:o par de cambio estabelecido de 43 1/5 ds. = I 000
da nossa moeda.

Veiu a reforma monetaria ou o novo padrão de 4 000 por oi­
tlloVn. de ouro de 22 quilates, e a seu respeito importa desde logo
accentuar : que o preço legal reconhecido ao metal amoedado
se achava. occasionalmente em correspondencia exacta com o
preço corrente do mercado; isto é, o valor resultante para as
peças de 6$400 e 4 , devendo agora ser respectivamente de 16$
e 9 , não era inferior à sua cotação commercial.

Com elIeito; compulsando as estatisticas da época, verifica-se
que a primeira de taes peças corria pelo valor real de 16 a
16$500, e a segunda por 8' a 9 000.

Além disso, o cambio externo equilibrava-se então nas imme­
diações da taxa (27 ds.=1 000) que fóra estabelecida e que, gra­
ças ás condições da pro peridade economica do paiz, pôde ser
mantida durante algum tempo após a reforma realizada.

Entretanto a reforma de 1846 foi, como já tive occasião de
alludir, realizada no intuito de manter o valor elfectivo do
papel circulante na razão de 4$ deste, igual a 1 oitava de ouro.
Nem do texto da lei, nem da discussão a que o seu projecto deu
lagar no parlamento, se póde concluir que estivesse na mente
do legislador fundar um novo systema monetario completo e
capaz de subsi til' com os requisitos de adaptação conveniente
ás nossas condições peculiares sobre a especie.

Melhorado o cambio externo, não em virtude da lei, mas das
condições economicas occurrente , e, consequentemente, cessada
a depreciação do papel-moeda circulante (então, como agora, se
acredita elTadamente, que a baixa do cambio exte?"1'W tem, por
causa, o excesso do papel-moeda e a sua consequente deprecia­
ção); o poder publico quedou-se, julgando 1er alcançado todo o
successo da reforma operada.

Não podia durar muito essa illusão; e a insufI!ciencia cla­
quella não tardou, com effeito, a demon trar-se pela 10gica das
suas proprias consequencias.

Ao fixar o valol'-padrão do ouro-moeda, o poder publico
não inquerira ba tante si o preço corrente do mercado era a
expressão real d,ls circum tancias normae- ou accidentaes do
paiz, e, nem ao menos, soube tomar as devidas precauções para
consel'var aquelle preço, aproveitando o feliz ensejo das circum­
stancias .

•'\ deficiencia da reforma àcerca desta precaução, aliás basica
nos intuitos de toda refol'ma monetaria, foi tamanha, 'lue, nem
ao menos, estabeleceu, de modo po itivo, o monometaZismo em
ouro, como se tleprehendia da. lei de 1833, nem tampouco estabe­
leceu e regulou, desde logo, o bimetalismo (ouro e pl'ata), si isso
parecia de melhor nas condições e:dstentes. lf 5
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Primeira, conseq uencia de tão -prej udicial imprevidencia, foi
que (lê-se no relatorio da fazenda ele 1848): «fixando-se na
razão de 1: 15,625, a relação entre as moedas de ouro e de prata,
entraram estas em tanta abundancia na circulação, que difficul­
taram os recebimentos, e deram occasião a queixumes e repre-
sentações. .

« No mercado da Côrte foi onde mais se sentiu esta abunelancia
ue moeda de prata, que embaraçou as estações publicas e gran­
des casas de uegocio, dando logar a que a commissão da Praça
do Commercio, em uma representação, pedisse providencias, e
lembrasse o eleposito da moeda ele prata na Caixa da Amortiza­
ção, em garantia de igual somma em vales recebiveis uas trans­
acções publicas e particulares.

( Por outro laJo, accl'escentara o mini~tro da fazenda, tem-se
.'entido nestes ultimos mezes grande falta de moeda de trocos,
pelo tlesapparecimento das pequenas moedas de prata e escassez
das ele cobre, pelas quaes se continua a pagar premiô de 2 a 8 %

no mercado.
( Estes factos, continúa o mesmo, podem indicar a necessidade

ele melhor regula,' o c~tnho e emissão das moedas e de ,"ecluzir as
de prata ao emprego nos lJagamentos de pequenas sommas, ent're o
otlro O~t papel, destinado as grandes transacções, e cobre, que só
tem proprio logar nas pequenas compras diarias e trocos menures.

«Neste intuito não são su1Iicieutes as diflposiçõ s do decreto ele
20 de setembro, que limita o minimo das moedas da prata ade
$500, e não declarou a quantia até á qual seria ella legal e obri­
gatoria nos pagamentos.

« E comtudo, são talvez indispensaveis e3tas duas medidas, por­
que a moeda de '200 em prata é exigida pelas necessidades de
troco nesta especie, e porque, da limitação do maximo pagavel
e recebivel nella, depende principalmente o desapparecimanto
uos embaraços occasionados pelos grandes pagamentos, em que
é sobremodo incommoda, e dos manejos da agiotagem.

«E' preci o não perder tambem de vista a conveniencia de cha­
mar ao mercaclo com preferencia o ouro, que é prodllcto elo
-paiz, a prata toda de lavra estmngeira, e de recorrer ao recunho
da moeda de prata actualmente em circulação, sem gravame dos
cofres publicos por um lado, e sem que, da minoração do valor
intrinseco das moedas de prata, emittidas em substituição, resul­
te a introducção da moeda contrafeita e illega!.

« A rela('.ão legal actualmente fixada entre o valor do ouro e da
prata, comquanto seja média entre as dos principae3 Estados do
orbe, pMe ser alterada para outra. de mais conveniencia. Porque,
-si a relação 1: 15626 teve por fim continuar o mais ajustada­
mente passiveI o valor elos dous met.aes em moeda, o não satisfez.

«Si. porém, a elift'erença entre a relação legal 1:15,625 e a média
do mercauo, teve por fim compensar as mais avultadas despezas
do cunho das moedas de prata sobre as de ouro, tambem não
::>atisfaz, por in;sufficiente.
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( E na 1Jypothese do recunho de toda, ou de grande parte da
moeda de prata brazileira actualmente circulante, acarretaria
ao cofres publicas despezas avultadas.

«A relação, portanto, que eleve regular o cunho das novas
moedas de peata, e servir de base a providencias ulteriores
sobre o recunho de toda a moeda nacional desta especie, cumpre
flue seja tal, que deixe ao Thesouro senhoriagem mais elevada
,lo que agor<t se tira, tomada a ditl'erença entre a relação fixada
I: 15,625 e a média do mercado.

« E, como para esta providencia está, o governo autorisado, são
minhas vistas adoptar a relação de I: 15, 15, que dã. á oitava de
prata amoedada o valo?' de d~l:::entos e sessenta e quatro rlUS, e a
ditrerença de cerca de cinco por cento para a relação média do
mercado, premio sufficiente para cobrir as despezas do cunho e
recunho. »

Eis ahi como aos olhos tIo proprio governo se havia mostrado
defeituosa a sua propria obra prima, já analysltndo as suas coo­
sequencias verificada,:, já prejulgando de outros resultados, que
seriam de esperar ...

No empenho de prevenir a continuação de semelhante estado
de cousas, o Poder Executivo promulgou, depois, o decreto de
28 de julbo de 1849, qu , regulando definitivamente a cunha­
gem do OUl'O e dJ. prata, nos termos do padrão de 1846, reduziu,
ao mesmo tempo, a segulllla destas moedas ao simples papel de
auxilim' de custo limitado.

Posteriormente a este decreto foi, com etl'eito, encetada a
cunhagem das novas moedas; mas, como se vê, depois de 4 an­
nos a datar do novo pad?'ãO, e quando se havia, por a sim dizer,
chegado ii. convicção da smt insufficiencia para re olver, ou, ao
menos, facilitar a. almejada soluÇG'ío do problema da nossa cir­
culação metallira.

Ainda no proprio anno de 1846, os preços correntes dos
metaes (ouro e prata) tornaram-se superioees ao fixado na lei;
no anno seguinte de 1847 continuou <1 alta, dos mesmos preços;
em 1848 accentuou-se mais esta, de maneira que as peças do .
ouro que pela lei deviam valer 16' e 9$, respectivamente, cor­
riam no mercado por 18 '500 a 19 e por 9$800 a 10 200, e se
mantivera nessas immediaçóes na maior parte do anno seguinte.

Por sua vez a moeda de prata, o patacão, que, pela relação
fixada para com o ouro, devia valer 1$920, correu sempre no
mesmo periodo com um accrescimo de valor de 98 a 109 % no
mercado, apezar da sua affiuencia neste, em competenci,a com a
moeda de ouro.

Agora não é preciso accrescental' que, nas circumstancia.s, dous
resultados negativos foram colhidos da reforma monetaria, a um
sõ tempo: lo, que a prata, emquanto durou com curso illimitado,
expelliu da circulação o ouro ahi existente; 20 , que, em vista
deste facto e do preço dos metaes no mercado ser su perior
ao da lei (além da senhoreagem que subsistiu até 1849), impos-
ivel fõra a cunhagem de moeda nacional, á medida das

necessidades ~ lf~
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E' verdade que com o anno de 1850 começou para o Brazil
um decennio de notavel prosperidade, e oaugmento do co~nmercio
e da producção nacional vieram supprir, com relação ao nosso
meio circulante, as grandes lacunas ou defeitos da legislação em
vigor.

Cessou a exportação, póde-se dizer, totalmente, da nossa moeda
para o estrangeiro, no 10 quinquennio de 1850, e ao contrario,
tornou-se abundante a importação, sobretudo da moeda de ouro,
para o paiz.

A estes factores favoraveis, resultantes das condições prospe­
ras do paiz, addicionemos mais um outro, que devia ter influido
de modo decisivo, pM'a que houvesse importação facil de ouro, e
este se conservasse em nossa circulação nos primeiros cinco
annos do decennio de 1850-1860:- refiro-me ao augmento ex­
traordinario da producção deste metal das minas descobertas na
California.

Sabe-se o gra,nde alarma que este facto despertou na Europa!
Os varios governos desta receiaram tanto dos males da inunda­
ção desse metal, como moeda, e da sua consequente depreciação
inopinada, que em uns dos paizes europeus se tratou logo de re­
fundir a moeda circulan te, afim de retiraI-a da circulação ou
reduzir a sua quantida.de; em outros se legislou mesmo, como
na Belgica e na Hollanda, desmonetisando o ouro e reconhecendo
a prata por unica moeda legal.

O economista Michel Chevalier, levado a affirmar pelas ab­
stracções scientificas, que uma. menor quantidade de moeda é
mais vantajosa ao paiz do que uma maior, soltou o forte lJrado :
« que os preços iam dobrar t o que traria uma perturbação eco­
nomica profunda, e, conseguintemente, era indispensavel expul­
sar o ouro da circulação e adoptar o padrão da prata». Esse
modo de ver, que os factos, mais tarde, vieram desmentir, pro­
duziu g'l'ande impressão nos governos, e a conducta, destes con­
correndo para mais baratear o OW"O; a sua exportação da Europa
tornou-se, não só facil, como até ambicionada lá, por algum
tempo....•

Ahi temos mais uma outra causa do aftluxo daquelle metal
parao Brazil, aparte dós etreitos da reforma de 1846.

Taes factos explicam bastante, e por si sós, o favor do cambio
externo, de que, por então, gosâmos.

Deante delles, o governo acreditou mesmo que havia chegado
a opportunidade de ser efl'ectuada a conversão metallica completa
da nossa moeda" e com esse beUo intuito foi promulgada em 1853 a
lei da creação do Banco do Bl'azil, o qual, com o monopolio exclu­
sivo da emis ão de moeda 1,apel, havia tomado a incumbencia do
resgate do papel cirwZante do Thesouro.

Todos sabemos, que o intuito do governo foi ainda uma vez
mallogrado: de um lado o Banco, constituido unico stoch mone­
ta1"io de todo o paiz, não tardou a mostrar-se de mais á mais im­
potente para satisfazer as neceSSidades crescentes do nosso des­
envolvimento; de outro lado, bastou que a balança dos compro­
mi sos externos pesasse contra o paiz, para que n€lvamente se
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desse a sanida da moeda metallica que de facto havia começado
a apparecer e a augmentar na nossa circulação.

Sabe-se dos grandes esforços empregados pelo Banco do Brazil
para manter nesta os metaes preciosos, chegando mesmo a
importaI-os, por meio de diversas operações, na importancia de
21.651 :637 433, nos quatro annos de 1855 a 1858 ; todo este es­
forço s6mente serviu para comprovar mais uma vez que a acção
das leis economicas independe da vontade dos homens.

O ouro importado na primeira quinzena de um mez, pára ali­
mentar ou melhomr a nossa circulação, voltava as vezes na se­
gunda quinzena, pelo mesmo paquete que o havia importado, e
as oscillaÇÕes cambiaes obedeciam ao movimento das circumstan­
cias do balanço internacional, como dantes.

Reconhecido pelo facto que o monopolio, conferido ao Banco do
Brazil, nem havia opl:lrado com efficacia no intuito de obter a
circulação metallica e nem tão pouco no de satisfazer as neces­
sidades geraes da moeda no commetcio e industria nacional,
mesmo tendo elevado a sua emissão ao triplo do seu capital dis­
ponivel; pareceu ao governo que, ao menos no empenho de
oecorrer a ultima de taes necessidades, seria acertada a creação
de mais alguns bancos de emissão.

Foram com etreito creados nesta praça do Rio de Janeiro e
em outras das provincias do lmperio seis novos bancos emis­
sores, os quaes, sem duvida,começaram a prestar relevantes ser­
viços ao commercio e industria do paiz; no emtanto, como quer
que não houvessem melhorado as condições do nosso meio circu­
lante; o mesmo governo, sempre dominado do mesmo preconceito,
acraditando que a cansa 'do mal estava nes e augmento do papel
bancaria, resolveu desfazer quanto havia feito nessa direcção de
liberdade e,de cogitaçãú em cogitação, pensou acertar com a pro­
mulgac<'io ela lei de 22 de agosto de 1860, a qual, se propondo a
regular o direito das sociedades anonymas em geral, se propoz
ao mesmo tempo concorrer para o rest:1be1ecimento das boas
condições do nosso meio monetario.

Não é mister pôr mais nada na carta a respeito dessa lei que,no
dizer de um de nossos publicista ,teria sido um crime si não fosse
uma lei; e a qual mereceu de um economista francez o qualifi­
cativo severo de lei trambolho (loi d'entraves) !

Tudo isto não obstante, a lei de 1860 permaneceu em vigor
com todos os seus etreitos e consequencias sabidamente más, até
o fim do anno de 1888, quando somente fora revogada!

Os factos a que tenho alludido mereciam por certo uma ana­
1yse mais minuciosa, si o escopo do presente trl1balho não fosse
inteieamente limitado a materia estricta do projecto.

Enmndo tambem que não preciso entL'ar em demonstraÇÕes
especiaes para provar que os etl'eitos ou resultados da nossa le­
gislação monetaria vigente não tem sido satisfactorios: muito
ao contrario, o paiz inteiro dá testemunho de que nes a materia
quasi tudo esta por fazer, de um modo, que corresponda cabal­
mente ás suas aspirações.

Resumindo, pois, o pen amento que tive em vista, no ligeiro
H
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retrospecto que acaba de ser feito; penso que estou habilitado
a affirmar as seguintes conclu ões:

1.° Que a legislação monetaria vigente tem sido e é incapaz
de dotar o paiz com uma circulação metallica, duradoaru ou per­
manente;

2. 3 Que o valor legal do ouro, segundo o padrão de 1846, tem
sido e é normalmente inferior ao seu preço no mercado;

3. o Que este preço do mercado, só accidentalmente, tem . ido
igual ao valor do metal amoedado;

4.° Que, como consequencia das condições anteriores, não tem
sido pos ivel haver no paiz cunhagem da moeda nacional de modo
a satisfazer as exigencias da ordem economica.

Bastaria attender para os motivos desta ultima conclusão, para
cada um convencer-se de quanto tem sido inproficua a nos a
legislação sobre a especie.

Corroborando a affiemativa que se contém na mesma conclusão,
ainda pedirei a attenção sobre um facto concernente: é que no
periodo de 40 annos que vem de 1849 a 1888 (quando se começotl
a amoedagem, pelo padrão de 4 '000= 1 oitava de ouro) toda
a omma de ouro cunhado no paiz clã apenas uma m0c1ia annual
de 1.110: 000 , e a da prata cunhada no mesmo periodo pouco
excedeu de 500: 000 annualmente.

Estou persuadido de que quanto ficou dito e consideraclo auto­
risa a responder pela negativa. as perguntas que roram formu­
ladas, ao encetar a discussão do presen te ponto, e, dando resposta
directa Ô, uma dessas perguntas, penso igualmente poder affirmar,
que o systema monetario em vigor deve ser substituido, senão
pelo do projecto, certamente por algum outro, que se offe­
reça de maJor utilidade nas circumstancias.

O projecto, elevando o preço dos metaes amoedados pelo abo,i­
xamento do titulo e pela diminuição do peso das moedas, subor­
dinou-se a duas condições basicas do systema: la, pór O valor
legal em correspondencia com o valor commercial dos respectivos
metaes, e ainda igualmente em correlação com as moedas dos
povos com os quaes temos frequente commercio; 2°, crear a pos­
sibilidade ou augmentar a facilidade da acquisição dos mesmos
metaes, para a fabricação da moeda nacional.

E' intuitivo que os melaes amoedados devem ter um valor,
sinão superior, ao menos igual ao custo da sua acquisição no mer­
cado ; poi não se comprebende a possibilidadade de adquiril-os
para a arnoedagem em um paiz em que, como o nosso, elle,
como me}'cado}"ias ou não arnoedados,já tem no mercado um p.reço
normal uperior.

Ainda mais: esse preço superior do mercado do metal não
amoedado tem de ser elevado entre nós pelo, direitos de
21/2·/., quanto se cobra na Casa da Moeda pelo trabalho da
respectiva amoedagem.

O projecto contém a abolição desses direitos; e como é de
suppor que a maior importaÇ<'í.o de ouro para o Brazil continue a
-er de moedas estrangeiras, ahi tambem se estabelece a gra­
uidade da sua transformação em moeda nacional.
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E' excusado talvez notar, que o titulo de 0,917 da llossa moeda,
subsiste igualmente como 11m obstaculo para obter mais facil­
mente e transformar O ouro das diversos paizes que, em geral,
tem o titulo de 0,900.

Importa tambem attender (vid. tabella E), que embora se tenha
dado ás novas moedas pesos determinados no intuito de tornai-as
correspondentes ás do systema francez ; todavia, a tolerancia
foi sempre calculada em favor daquellas, de maneira que o seu
menor valor intrinseco servirá de obstaculo a sua exportação
para o fim de ser tran formada em moeda estl'angeira equiva­
lente. Foi igualmente com esta idea de precaução que se :1cha
'nserida no projecto a disposição constante do seu art. 10 relati­
\Umente a parte de prata que deve entrar na liga da moeda de
ouro.

Não sei se precisaria dizer, que o projecto consubstancia, ao
mesmo tempo, um meio de renda certa para o Thesouro Na­
cional; este ponto me parece de excusada demonstração.

Voltando ao levant.amento projectado no valor legal do ouro,
sobreleva ainda reconsiderar a materia, embora de modo sum­
mario.

Interroaarão talvez:- Como, nas condições tão variavei do
pl'eço do ouro no mercado brazileiro, fixar com segurança ou
acerto o valor legal que deva subsistir pam padrão monetario?

Difficil é, sem dm'ida, a resposta á semelhante questão. Ma'
ella deve ser procurada e achada nos factos da nos apropria
experiencia .

Si o valor legal de 4:±j =1 aita,a de ouro de 22 quilates é
normalmente muito inferior ao v,~lor real desse metal, é tambem
verdade que, como padrão monetario, não deyera ser adoptado o
ue 7~' e mais, como teve lagar ainda na ultima quiuzena do mez de
julho deste anno, quando o cambio externo baixou a 15 ds. (')

A prudencia em tal materia é, sobretudo, indispensav.el, e,
analysando o' factos de accordo com os dictames della, esclare­
cidos por long-a experiencia; parecerã, sem duvida, razoavel o
meio termo adoptado no projecto, isto é, que a oitava de ouro
amoedado tenha o valor de 4$500 C) o que, nas relações cambiaes,
corresponderia, como acima se di.se, a 24 ds.=l$ da nossa
moeda.

Esta idéa de fixar o nosso cambio-par na relação proposta jà.
tem sido lembrada diversas vezes por mais de um dos nossos esta­
distas e outros individuos conhecedores da materia.

Estou convencido que, adoptado o padrão proposto, e melho­
radas as condições da pl'oducção nacional, talvez dentro em pouco,
pela expansão industrial que ora se observa em todo o paiz, nos
fo se passivei chegar a opportunidade de importar metaes precio-

(!) E ainda agora repele-se o mesmo.
') . egundo o projecto, o valor exacto de uma oitava de ouro amoedado fi-

arIa sendo "$43 , e de ouro puro" '932. 't f
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sos bàStantes para alimentar a nossa circulação de modo
constante, e capaz de firmar, em bem do paiz, as nossas relações
C<'tmbiaes com as praças estrangeiras.

Quanto á cunhagem gratuita do ouro, que o projecto consigna,
penso que não haverâ a este respeito nenhuma· objecção séria. :
é esta a opinião do director actual da Casa da moeda, repetida­
mente manüestada na sua correspondencia omcial com o governo,
como medida de grande alcance; e com referencia á especie, lê-se
no relatorio do Ministerio da Fazenda de junho ui timo o seguinte
topico: «A cunhagem gratuita do ouro não prejudicará a União;
reduzindo-se a questão a ser onerado directamente o dono da
mercadoria ou do metal entregue á cunbagem ou a ser esse onus
distribuído em quantidades infinitesimas por toda a população,
em fórma de imposto. Da abundancia de moeda de ouro no paiz,
a vantagem seria geral, não sendo, portantu, de mais, exigir que
a communhão concorra para isso em minima proporção.»

Na Inglaterra, os encargos da amoedagem correm por conta
do Estado; uma barra de ouro do mesmo titulo e peso vale têtn­
tos soberanos quantos lhe sejam correspondentes na casa da
moeda. No imperio da Russia segue -se a respeito o mesmo sys­
tema da Inglaterra, e assim tambem, actualmente, nos Estados
Unidos da America; e, em geral, nos paizes onde se cobra
direito de fabricação da moeaa, é este relativamente insignifi­
cante.

Na França, por exemplo, um kilogramma de ouro levado á
cunhagem reverte ao portador 3,100 francos, dos quaes, apenas
ô,70 centimos são retidos, como despeza de fabricação.

A tendencia geral é para a cunl1agem da moeda, inteira­
mente gratuita.

No ponto em questão, resta aincht dizer algumas palavras
sobre a cunhagem da prata em parti<:ular.

O projecto não funda, como alguns suppoem, o monometaUismo
em ouro no Brazil; este jã. existe como systema legal desde
o decreto de 28 de julho de 1849, o qual reduziu a prata as con­
dições de moeda auxiliar e fixou em 20 o seu recebimento obri­
g'l.torio em cada pagamento.

O projecto, é certo, determinou que aquella somma ficasse
limitada a JO sómente; mas, assim fazendo, teve em vista ser
esta somma igual ao valor da libra brazileira (do projecto) e
:ficar nesta parte o systema de accordo com o de outros povos,
notadamente o inglez, que só obriga o recebimento da moeda de
pt'atn, até certa quantia igual a moeda de ouro (a libra) que
fórma, por assim dizer, o typo do systema.

Não se nega que se poderia tambem ter preferido no projecto
o sy tema do bi-metaUismo. Nada, porém, me convence da sua
superioridade, como systema monetario, nem da sua maior utili­
dade ás circumstancias peculiares rio J:lrazil, que, além do mais,
não pos ue minas de prata descobertas no seu territorio.

Ap zar do calor com que alguns estados interessados na ques­
tão sustentam as van tagens du segundo systema, a verdade é,
que a maioria dos autores de boa nota lhe são contrario .
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({ O padrão duplo ou bi-metallismo, diz Leroy Beaulieu, oire­
rece um inconveniente rundamental que obriga a repellil-o: é
contrario à natureza das ousas.

« Repousa sobre a hypothese de que a relação de valor dos dous
rnetaes póde permanecer sempre a mesma.

« Decretar que uma gramma de ouro valerá sempre nem mais
nem menos do que 15 1/2 grammas de prata (é a relação do
systema francez), é como si se decretasse que um hectolitro de
trigo valerá sempre exactamente dous hectolitros de aveia, ou
que uma libra de lã se trocará sempre exactamente por duas
libras de algodão. »

Uma das consequencias más do padrão duplo é que o Estado
está sempre ameaçado de perder a sua moeda mais preciosa,
isto é, aquella cujo valor se achar em alta relativa no mercado.

Com e:treito, desde que não póde haver uma proporção uni­
forme na producção dos dous metaes, nem na sua procura para
o uso das artes e para os misteres commerciaes ; é impossivel
ser guardada entre ambos a relação legal estabelecida. E daqui,
desde que uma das duas moedas abunda mais no paiz e, conse­
guintemente, diminue de preço em face da outra, ou que o metal
della, barateando no estrangeiro, torna lucrativa a ua, importa­
ção, a outra moeda, cujo valor rel\.l tende a subir, deixará o
paiz fatalmente.

E' o que se tem verificado por toda parte, e se deu entre nós
em 1847 a 1848, quando a prata tinha curso illimitado e de que
se fez menç.'ío anteriormente.

«Usar de dous metaes que não teem nem podem ter uma rela­
ção de valor fixo, em um pad"ão duplo, dizia R. Peel, é diminuir
as vantagens e a. utilidade do padrão. Mas O padrão é imples,
melhor vale; o proprio nome indica unidade e simplicidade.

«E' uma. medida de valor; e porque não ter uma só medida de
valor, come se pratica com a medida de longitude e de capaci­
t3.ade? »

Referindo-se á especie, accrescenta Y. Guyot, actual minis­
tro da Republica Franceza; « Entretanto, desde o seculo XVII
William Petty e Lock haviam mostrado que é l\.bsurdo to­
mar, por medida de ~'alo,· commercial, cousas, materias que
não guardam entre si uma relação fixa, invariavel, e que não
deve haver em cada paiz sinão um metal unico, que seja a moeda
de conta, a garantia (gage) das convenções e a medida dos valores.

« Certos governos não têm comprehendido esta verdade tão
simples, a França entre outros ... »

Um dos defeitos ou difflculdades do bimetalismo é que e11e, nas
condições monetarias actuaes do mundo civilisado, só póde ser
adoptado com proveito, medeante convenção internacional dos
principaes povos que tenham commercio entre si; é o que
confessam os seus partidarios mais competentes e esforçados (I).

(1) Veja-se a respeito «Le Problême monetaire» por G. )f, Boissevain,
ParLs-i '91 ; «La monaie et le Bimetalisme», por E. de Lnveleye, Pari~-i8\)1.

~,
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De maneil'a que 'o esta condição sir,nifica para muitos uma
gl'ancle infel'ioriclacle, em comparação com o monometaZismo.

O ministro da fazenda nos Estados Unidos, Daniel Manuing',
referindo-se á qnestão, em seu relataria de] 885, diz: {{ Bime­
tlalism is nothmg if not international • . ' It is only possible with
the cooperation of other nations •'b

E, anali ando a historia monetaria do seu proprio paiz, faz ver
que a 1'atio fixada em 1792, sendo de I de ouro para 15 de prata,
quando na Europa era de 1:15,5, o ouro foi exportado para ad­
quirir maior somma de prali1; e em 1834, passando a mesma 1'atio
a ser de I de ouro para 16 de prata, clera-se a hypothese con­
traria, sendo então a prata. exportada, por valer mais, no es­
trangeiro.

A historia recente da União Latina serve para illustrar o ca o.
Em 1865 quatro pa.izes, a França, !talia, Belgica a Suissa, no
intuito de salvaguardarem a sua. moeda, baseada no padrao
duplo, formaram uma convenção monetaria, que recebeu o nome
de União Latina.

As moedas desses paizes deviam ser cunhadas com o mesmo
typo e ter curso legal sobre todo o territorio dos estados con­
tractantes .

O systema da Uniao Latina era, como disse, o do padrão
duplo, com a relação de I de ouro para 15 1/2 de prata.

Em 1871, tendo augmentado consideravelmente a pI'oducção d[~

prata, e logo depois, o Imperio Allemão (em 1873) tendo adoptado
o ouro, como padrão unico, e, conseguintemente, dando-se em
larga escala a sahida da sua prata; desses factos resultou uma
grande baixa no preço deste ultimo metal, o qual, concorrendo,
cada vez mais, nos mercados dos estados da UniãO Latina, começou
a. expulsar a moeda de ouro corrente nos mesmos.

Ameaçados de perder todo o seu ouro, os estados referidos
viram-se forçados a tomar energicas resoluções:, a principio,
limitaram a quantidade de moeda de prata que seria permittido
a cada um delles cunhar; e depois, não tendo bastado a primeira
medida, resolveram impor-se a condição da MO cunhagem absolluta
Llaquella moeda.. De maneira que, observa Leroy-Beaulieu (I) :
4. o syslema do padrão duplo foi, de facto, abandonado pela
União Latina sem ser adoptado o padrão nnico do ouro.»

Isto é, guardam o padnzo duplo em the01oia, sem a possibilidade
da sua pratica!

Tal é a situação pel'tul°bada e inCel"ta daquelles estados, no di­
zer do autor citado, e cnjo desfecho favo1"<1vel só poderá provir de
duas soluções: ou adoptarem definitivamente o padrão unico em
ouro, ou con eguirem que os Estados preponderantes na ma­
teria, como a Allemanlla, a Inglaterra e os Estados Unidos tia
America queiram a ~ignar igualmente os termos de uma con,
venção marretaria. em faval' do bimetalismo ...

(I) Precis d'~connmie PoliLiqu ,Pnri~-188'J.
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Não ignoravam, de certo, factos semelhantes aquelJes que esta­
beleceram o systema do padrão unico no paiz ; e de facto, con ul­
tados os documentos otIiciaes relativos, verifica-se que ao act
precedeu maduro exame sobre o a sumpto. (')

Mas, reduzida a prata ás condições de moeda de troco ou auxi­
liar, é mister fornecei-a em quantidade bastante, já pa,ra não
crear difficuldades ao movimento do commercio, ji\. como meia
de renda que dahi provém, pela difl'erença de valor entL'e o
metal adquericlo no mercado e o meta.l emittido depois de amoeda­
do. E' o que se chamava (e ainda subsiste o nome) o direitlJ de
sel1JL01'iagcI11 da prata.

Pela nossa legislação esse direito é de 9,86 % (25,25 l'éis) ; isto
é, o valor real da oitava ele prata sendo 256, o seu valor no­
minal amoedado é de • ')81,25.

Entretanto, duas circumstancias occurrente" tem privado o
Estado de colher boas rendas desse seu dil"eito exdusivo de
emittir e ta especie de moeda: primeira, a faculdade deixada aos
particulares ele tambem fazer cunhar moeda de p"ata na Casa da
Moeda, no caso de necessidacle; segunda, o preço legal insufli­
ciente desse metal.

O projecto procurou attender e remediar a ditIlculdade de taes
circumstancias .

A cunhagem da prata., nas condições da lei do paiz, deve sel~

exdusiva do Estado, como se di\. em outras nações e com a maior
vantagem dos cpfres publicas.

No relataria do Sr. Charles Fremantle, the Deputy-illaster da
Casa da Moeda de Londres, do anno de 1890, lê-se o seguinte:

« Nos onze annos de 1880-1890 o augmento liquido da moeda
de prata fóra de ~ 4.828.957.

( O preço regular ela prata compl'ada na Casa da lVloeda fora
de 48 11/16 ds. por onça, e como (8ra emittida a. 66 ds. por
onça, deixou um lucro de 175/16 ds. por onça ou 35 1/2 %.»

Accrescenta-se ahi: « Este lucro foi pequeno em relação ao
annos anteriores que deram; 1885 - 36 %; 1886 - 41 13/16 % ;.

1887 - 48 %; 1888 - 53 3/4 %; 1889 - 54 %; 1890­
35 1/2 "/O.

« A alta do preço da prata explica o menor lucro havido. Em
1889 o lucro em Ubl"aS esterlinas fóra de;C 800.037; em 1890
:e 321.000.»

Eis ahi um bom exemplo a imitar.
l\fas pelo preço legal da nossa legislação vigente, impossivel

fàL'a ao Estado poder a.dquirir prata para a cuobagem, a não ser
com prejuizos enormes dos cofres publicas; daqui dous males
ao mesmo tempo: a grande necessida.de dessa moeda. na trans­
acções, e a perda para o Thesouro em vêz dos lucros (lue podia
aliàs auferir.

E, eotretanto, o mal é antigo, e jà denunciado pelos compe-
tentes ! ~t7

(I) Vide relatorios da Fazenda de 18/,5 e 18-0, al'pensQ D.
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Jã. vimos anteriormente quanto fez sentir a este respeito um
dos nossos ministros do. fazenda no seu relataria de 1848.

O muito distincto ex-provedor ela Casa da Moeda, Azeredo Cou­
tinho, não deixou de reclamar, durante a sua administmção,
contra a permanencia desse obstaculo legal prejudicialissimo.

Tomando para prova as proprias cifras daquella repartição
demonstrou, como a média do preço da prata comprada em sete
exercicios (1849-1856) fór::t superior ao legal, isto é, de 267
por oitava, em vez de 256. Mo trou mais: que nos tres exerci­
cios seguintes esse preço chegam. a attingir ao nominal e ex­
cadel-o, isto é, áquelle pelo qual deveria ser feita a emissão.

Continuando o seu estudo nos oito annos seguintes, e tomando
para base da operação o custo da prata em Londres e calculada
a de peza de saques, remessa e outras, apresenta este l'e­
sultado:

Exercicios Preço medio da oitava

1859-1860 .
1860-1861. ..
1861-1862 .
1862-1863 o •••••••••

1863-1864 ' .......•.
1864-1865•............
1865-1866......•......
1866-1867 .

270,708
269,395
265,754
269,310
269,616
268,478
273,461
265,240

« Desta tabella segue-se que a oitava de prata nos oito exercicios
nella designados custaria ao governo, ao cambio de 27 ds. st.
por 1$, 268,995, quantia esta que com seu premio durante seis
mezes montaria a 277,061,85, a qual j!.Illtando 2 %, se elevaria
a 282,60ô,147.

« Mas O cambio durante os oito exercicios foi, termo médio,
proximamente de 25,32 ds. por 1 ; logo, a oitava de
prata po ta na alfandega custou, preço médio, 286,843, e, carre­
gando nessa quantia 3 % de premio por seis mezes e 2 % de
cunhagem, elevara-se ella a 301,3572558.

« Comparado este preço com o da emissão, isto é, 281,25 por
oitava, segue- e que houve um prejuizo ue 20,1072558 para o
governo. »

A' vista de dados tão eloquentes, e mesmo as im, depois de
1nuita hesitação, resolveu-se o governo a fazer cessar o mal eco­
nomico e o prejuizo do Tbesouro, promulgand.o a lei da 26 de
setembro de 1867, a qual, fazendo baixar o titulo e diminuindo o
peso (em termos iguaes ao p,'ojecto) da prata, o:fferecia, sem du­
vida, margem bastante para a sua cunhagem por conta do
Estado.

No emtanto o Sr. Zacbarias, o ministro da fazenda que fizera
passar aquellu. reforma á instancias do provedor da Casa da
Moeda, não tardou a ser substituido no poder pelo Sr. de Itabo­
rahy, cujas idéas oppostas, em politica e finanças, inutilisaram
logo os intuitos daquella.
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2$983

$525
$606

3$539Teremos: cu'to da onça de pr.üa aqui. .
Dividida. esta por 31,100 gr~s., sahiria cada uma a $117,

os qua.es multiplicados por 25,5, peso da actual
moeda de 2$, importariam no valor tot,\l de .

Gl'aças á. orthodowia monetaria, a lei de 1867 fóra revogada, e
restabelecida em todo vigor a legislação anterior sobre a moeda
de prata.

Referindo-se a estes factos, disse o Sr. Rio Branco em relatorio
do Ministerio da Fazenda de 1872:

« A moeda de ouro, nosso padrão monetario, não apparece na
circulação, bem como a atlXiliar de prata.

« A propria moeda de prata subsidiaria, que, por seu valor in·
trinseco e extl'ema divisão, el'a destinada a preencher as funcções
de bilh'io ou moeda de troco, tambem tem desapparecido, e seria
prejudicial ao Thesouro proseguir na cunhagem, porque o valor
real excederia o nominal segundo o preço desse metal precioso
nos mercados que o fornecem d o estado desfavoravel do c;1mbio.

" A lei n. 1507 ele 26 de setembro de 1867, art. 37, tendo em consi­
deração aquellas circumstancias, alterou as condições da moeda
de prata, dando a auxiliar de 2$ e 1$ o toque de 0,9 O, e á subsi··
iliaria de 500 e. 200 o de 0,835, a exmplo do que a França e
outras nações suas limitrophes adoptaram por uma convenção.

« Aindaassim, não S3 conseguiu o fim desejado de cunhal-as sem
gravame do Thesouro e de mantel-as na circulação .. e, pois, como
obter outro resultado, voltando-se, como S3 voltou em 1870, em
virtude da lei n. 1817 de 3 de setembro, ao systema creado pelo
decreto n. 625 de 28 de julho de 1849... ~

ii. O facto é o que acabo de expor-vos, e, emquanto perdurarem
as mesmas cau as. não e peremos que nosso systema. monetario
saia das condições actuaes, em que a unica moeda circulante é o
papel-moeda. )}

Nãu é preciso advertir, que essas causas legaes de embaraço
perdur ram, e subsistem ainda hoje.

Mesmo i, no momento actual, quizesse eu reproduzir os argu­
mentos do Sr. Azeredo Coutinho, veriamos que as nossas condi­
ções são talvez ma~s exigentes da reforma, nesse empenho.

Os preços correntes da prata, na ultima semana de maio,foram
de 44, 9/16 ris. por onça (') ; dahi para. ca tem suhido até 46 ds.
Tome-se, porém, p~\ra base do calculo o custo de 44 ds. por onça
e supponh'lmos que o nosso cambio vae v.ttingir a 17 1/2 ou $057
= 1 penny. A este cambio, 44 ds. valem 2$508, aos quaes addi­
done-se:
Juros da cambial, commissão, transporte, etc., etc;

em tres mezes para ser aq ui en tregue á Casa da
Moeda, 7 % ou .

Custo da moedagem ' , .. ' .

II) Em I,ondl'e5, qUQ 6 °mel'cado r-gulndor universal da ElllP!l9ie.
A. 7 ~j
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Isto é, um grande prejuizo para o Estado na cunhagem da
moeda.

Agora não é mister accrescentar, que, adoptado, por1Jentura,
o preço legal do projecto que estabelece o valor de $286,8 para
uma oitava de prata amoedada, além da difi'erença favoravel
resultante do titulo de 0,900 para o de 0,917, as hypotheses da
operação acima feita deveriam dar resultados oppostos, e da
maior vantagem para o nosso paiz.

ii assim o á, façamol-o.

IV

o projecto não contém, por assim dizer, uma novidade estra­
nha ; muito ao contrario, a reforma no mesmo contida ja tem
sido por. vezes suggerida e reclamada por aquelles que conhecem
da materia, como indispensavel às circumstancias economico­
financeiras do paiz.

Quanto á vantagem de ser baixado o titulo da moeda brazi­
leira para 0,900, afim de toroal-a correspondente nesta parte aos
systemas da maioria dos povos; além de outras autoridades com­
petentes, bastaria citar a tio actual director da Casa da Moeda,
o Sr. Dr. Enlles de Souza. (')

Mas seja-me licito iuvocar, não só sobre este ponto, mas tam­
bem, sobre todo o plano seguido no projecto, as opiniões e sug­
fSestões de outros funccionarios, aos quaes não se póde negar
lllteiro conhecimento ejuizo autorizado sobre o assurupto.

Em 1888, o Sr. Dr. L. A. Corrêa da Costa, (') distiucto empre­
gado da Casa da Moeda, discutindo e demonstrando a necessIda­
de que tinba o paiz de urgente reforma monetaria, formulou e
sustentou pela imprensa um projecto, sobre bases quasi identi­
cas as daquelle que ora se discute.

Então dis.e: «O decreto de 28 de novembro de 1846 estabe­
leceu, que seriam recebidas em pagamento as moedas de ouro
e de prata, na razão de 4 por oitava ue ouro de 22 quilates,
observando-se entre o valores tios dous metaes a relação
1:155/8.

~ Por e e decreto ficara o cambio-par fixado em 27 ds., va­
lendo o soberano 8$890.

« Aintla hoje todos os pagamentos realizados pelo governo, lias
praças estrangeiras, são feitos segundo o valor fixado por esse
decreto para o soberano, embora, ha muitos annos, não seja esse
o valor dos soberanos.

(I) Esboçado o c projecto» em questão, submeHi-o ao juizo esclarecido desse
!uncoionario , que, appl'ovando-o em todas as Slh'1.~ partes, mostt'ou-rne escriptos
seus, onde advogava a necessidade do titulo de 0,900 para a nossa moeda,-mo­
dida que já havia proposto ao governo, si não me falba a memoria.

(') E' c engenheiro dc minas_, foi, dez annos, .ensai.o.dor» da Oasa da :\foo,b.,
0, depois, « aJudante» do actual director.
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<.': Ou seja devido á abundancia do papel-moeda, Oll ao augmelt­
to d~ v.tlo/- do oueo, o facto é, que desde muitos annos deÍ'l:ou esta
relação de estae em harmonia com os factos, e nem ó po si vel
que Ç[ueimm0s con eevae como immutavel um:t relaçã.o estabele­
cida, ha 42 annos, quan:lo outeils el'<lm as nossas coudiçiLs eco­
nomicas.»

Passando aanalyse do seu projecto, adduziu mais:
« Pelo art. lodo projecto fica o cambio-par fixado em 235/8

valendo o soberano 10$169.
«A moeda de ouro do valor de 10" terá segundo o nosso pro­

jecto o peso de 8 g'rammas e sendo do titulo de 900, a quantida­
de de ouro puro que contém é de 7 grs. 322.

II. Comparado com a moeda que propomos, vemos que o peso
desta é superior ao do soberano em 12 miltigeamm' s, sendo po­
rém de 916,66 o titulo do soberano, e de 900 o titulo da moeda
proposta; terá esta 122 milligra,mmas de ouro puro de menos que
o soberano, diJIerença que eleva o preço deste de 169.

"A di lerença é, poi" insignificante e essa circumstancia é
mais uma vltOtag'em, porque JJermittir·ii. a circulação do sobe­
rano, quando houver es as ez a nossa moeda.

li. Passando agora a analyse do arl. 20, vemos que o preço de
$080 nelte estabelecido para a gramma de pra.ta de 900 millesi­
mos é deduzido do preço da gramma de ouro (I 250) estabelecido
no art. l°, adoptando-se parü os valores dos dous motaes a re­
lação I :15 5/8.

« Limitada a monetisação di\, pea.ta aos seus jllStoS limites,
pôde o governo annualmente ter um elemeuto constante de re­
ceitl\' sem occasionar na circulação embaraç03, que não são de
temer POl' ora, mas que in fali ivelmente chegaeão a dae-se, a
continuar por algum tempo a cunhagem da prat;\' em lat'ga
escala....

« No pl'Ojecto que apresentámos vêm consignada' ilisposições
tendendo a evitar esse inconvenientes.

« As moedas de prata lo projecto são iguaes em peso e titulo
ás das nações sul-al1lericana~, nossas visinhas, e iguas ás dos
paizes que adoptaram a Convençáo monetm'ia (l"l'ança, Ital ia, Bélgica
e Suissa). Não foi, porém, adoptado o tit. de 835 millesimos
para as moedas Cl'.lCc:onal'ia ; conserl'ei para tod"s o mesmo
titulo de 900.

II. Essa uniformidade de moeda, com os pai~es JimitroplJes, vae
impedir o escoamento da nossa moeda para aquelle paizes, tal
qual se tem dado até hoje.

« Nos Estados cio Prata, a nossa moeda de 2.$, que pesa 25,5, e
que é do titulo de 917, corre na cir~ulação como e1uivalente do
peso (moeda) que, não sõ pesa men03, como é do titulo de 900.

( O titulo de 9]7, adoptado para as nossa~. moeda., é tambem
uma antiqualha, que '''''ecisa Ser reformada.

« Dos paizes com c;r.~Ll]ação metalIica, sõ a Inglaterra. conserva
e e titulo. Na Am(l'ica, o nos o unico povo a adopta.i-o, tendo
todas as nações adoptado o de 900.. 5;
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-Como se ....ê, o proj ecto do Sr. Correa da Costa, tres annos
'antes, em, mesmo, mais exigente ácerca da elevação do preço do
'Otlro amoedado; porque, segundo pensava, e certamente muito
JJem, sómente desta sorte poderia ser realizada com vantagem
a cunhagem da moeda nacional. E oão se diga, que alie, thlvez,
se deixasse levar pela baixa do cambio de então, ao fixar o valor
da oitava do ouro em )~250 ; pois a publicação do seu trabalho
na imprensa fóra feita em junho de 1888, e a esse tempo o nosso
'Cambio externo se achava firme entee 24 e 25 clinhei/'os por 1$, e
com temlencia manifesta para a alta, que, logo depois, accen­
iuou-se, ch~gando ao par, e excedendo-o até.

'Em 1889, achando-se as nossas condições monetarias, em
rapparencio, assaz satisfactorias, capazes de gerar as mais lison­
.geiras esperal1ças ; a questão da necessidade de uma reforma da
legislação monetaria vigen te fora, ele novo, trazida ti. imprensa.,
:a desta voz, d;scutida e illustrada sob diil'aren tes aspectos, por
.um dos il1ustres professores da nossa Escola PoJytechnica, o SI'.
:Dr. Bor:ja Castro.

Em LIma série de artigos publicados sob o titulo de Moedas
Bl'asileiras, analysara elle a necessidade d,~ reforma, baseada
esta na elevação do valor do nosso padrão monetario, não só
para o fim de tornai-o em relação mais directa com os systemas
ue ouÍl'os povos, mas ainda, no intuito de facilita?' ao l,ai:: os
beneficios de uma circulaç.;'io metaUica. Referindo-se a f<tctos e
circumstancias antllogas de outros paizes, dizia eUe :

« São medidas identicas ás que precisamos actualmente.
« Não é que o nosso paiz passe hoje por uma crise monetaria ;

]onge disto, o cambio tem subido além do par e na circulação
apparece furtivamente a moeda metallica; Illas é preciso não
deixar passar e ta occasião excepcional para exterminar de uma
vez o papel-moeda" ..

« Ora, as medidas, que temos applicado até hoje pal'a tal fim,
.além de insutricientes são prejudiciaes.

« Pretendemos com etreito, que uma moeda est!'angeira. muito
;).Creditada e cosmopolita, como é o soberano, entre na circulação
com a nossa moeda metallica em pequena quantidade e com o
papel-moeda em grande quantidade, mas dando-se-lhe valor
inferio!' comparativameo te t~ moeda nacional. e isto nas melhores
condições do peso e do toque (') ...

« Esta circumstancia, só por si basta para mostrar que a medida.
é inetlicaz, ainda me mo com o cambio pae _..

« Portanto, si ha de nOS3a. parte a idéa de executar alguma
retot'ma no systema monetario, cumpt'e attender tl.s vantagens,
que resultam de um accordo com o systema Crancez ou inglez,
adoptando a moeda de ouro de 20 fri>o ou o soberano, ou final­
.D1'.:lnte creando uma moetla do valor de 25 Ces.

(I) Refer!a-110 ao valor lega! de 8.VlIlO d" libr" e lerlio:!. 00 Br~zil, undo peJo
-ou'·o puro, que ell:l cODL~m. o seu Talor exacto é dc SliQtO.
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« A moeda de 20 frs. tem a seu favor o grande numero de­
nações que a tLdoptam, o soberano a vantagem da enorme cir­
culação, o a. moeda. nova de 25 frii" desde que fixarmos o valor do,
kiloglu,mma de ouro puro em 1 '':377,777, correspondente ao valou'
do fI'. de 400, a particularidade, de que o seu valor nominall
será de 10:, pouco inferior á do soberano ou libra esterlincl.

« Em fevereÍl'o deste anuo, M. de Malarce apresentou á Aca­
demin. de Sciencias de Pariz uma. importante communicaç.'to
sobre o desenvolvimento que vae tendo o systema monetario
francez entre varias nações.

« Nos Cornptes rendus da sabia correspondencia se diz, que são
cinco os Estados que formam a união monetaria latina de 1865,
n. saber: Frauça e colonias, Belgica, Ualia, Suissa. e Grecia, que
adhel'iu em 1868.

« A população destes cinco Estados é de 111 milhões de
1essoas.

« Na Austl'ia-Hungl'ia, Marrocos, Finlaudia e Roumania, as
moedas são, conforme o systema francez, admittidas em França
por deliberação do g-overno ; sendo que a população desses Esta­
dos monta a 144 milhões de pessoas.

« Quatro Estados da Eu'ropa, um da Africa, um da Asia e
nove da America, a saber: Republica Argentina, Uruguay,
Chile, Bolivia, Perú, Colombia, Venezuela, Ha'iti e Nicaragua,
adoptam moedas, que concordam com as do systema francez,
contando-se a população de todos estes E~tados em 56 milhões.

«Portanto, póde·se calculaI' em 311 milhões o numero de pessoas,
que jit empregam moedas conforme o systema. fl'ancez ou con­
cordantes, n.cl.mittidas ou não admittidas, com curso legal em
Frauça, o que corresponde a 23,7 parn. 100 da população do
mundo civilisaclo, computada em 1,3l1 milhões.

« Quanto à, moecla de 10:- com o valor da 25 frs., notamos que­
semelhante moecia u~.;~'~:;:: :: vantagem de lig,u'-se por uma
l'elação simples ao systema feancez, pl)rlJ.ü~ :.-;~;a de 20 (rs:
corresponderá, a 8 , e ao systema ingtez, pOl'que o soberano t~r~

Talor pouco superior ao da nova moeda de 10 e o schilling o
ue 500 réis.»

- Confesso que, quando elaborei o lJl'ojecto em discussão no>
Senado, não tinha conhecimento das publicações do Sr. Dr. Borja.
Castro j mas obtido depois e te conhecimento, fT'uito me apraz
poder invocar a. sua autorisada opinião em apoio de minhas fra­
cas idéas.

Até aqui os pareceres dos competentes para julgar da, materÍ'1;
agora, ainda um pouco, sobre as condições economicas peculiares
do nosso paiz.

E' fclCto sabido, que este não. tem moeda metallica na
sua cÍl'culação, e que, para conseguil-a, é mister recorrer,
sinão a ambos, ao menos, a um llestes dous meios: ou a.dquirir
os metaes preciosos pela producção destes da minas do paiz
ou adquiril-os pela importação.

Ninguem ignora que o Brazil possue ricas minas de ouro, das
quaes se extrahiu ontr'ora grande quantida.de annualmente; mas.

'5?
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tambem se sabe que, no presente, o producto destas minas tem
sido e continúa a ser, relativamente insignificante, e que esse
mesmo, em vez de ser amoedado, é na qunsi tot,didade expor­
tado para o estrangeiro.

Quanto á prata, é e cu auo dizer que, ~i existem minas deste
metal no territorio do paiz, ainda não foram exploradas,

Nestas circumstancias, parece que o meio mais prompto ou,
actualmente pro(iwo no empenho de dotar o paiz com circulação
metallica, seria a inlportação dos metaes em condições de poderem
.er transformados em moeda nacional.

Mas, si é certo e nãc se contesta, que a importação dos me­
taes só pMe ser e./fecluada, ou como o resultado, directo da ex­
portação do paiz, isto é, como salclo dos productos nacionaes
vendidos no estrang-eiro, ou como producto ele emprestimos ex­
ternos; tambem não o é menos, que a elevação do seu valor
legal no paiz poderia c1lamal-o ao mercado, e influiria para sua
conservação no mesmo, em virtude da prop!'ia lei economi:la,
que faz affiuir as mercadorias para o lagar onde se lhes otrel'ece
maior preço,

Não é preciso ac re"centar, que esse levantamen to do preço do
ouro; operaria como um estimulo benefice e animado!' da propria
mineração nacional.

Além disto, importa levar em conta o facto da producção total
do ouro, que para nós é o principal, nos diversof! paizes actual­
mente,

As estati ticas publicadas a este respeito não teem uma exactidão
rigorosa; mas acceitando como verdadeiros os dados fornecidos
pelo professor Soetbeer, que é reputado a autoridade de maior
comI etencia na materia, verifica:.se que a producção universal
do ouro no ultimos deceonio, si não tem diminuido, tambem
não tem augmentado, sendo ainda para notar que, calculada em
~60,OOO kilogrammas ~ producção annual 1. __ o v, conforme as
1l2formaçõ~s daquelle lllll~~:'v p'['oressor, tres partes desta somma
sao ah59~".-;~ã pela ourivesarin, ficando apena 40.000 kilogram­
mas para augmentar o stock destinado a circulação,

Aioda desta somma, cerca da metade é annuaJmente exportada
para o Oriente, onde vae ficar enthesourada. De maneira que, da
i!imple apreciação de taes factos deve l'esultar a convicção de
que o levantamento do preço do metal-ouro se imporá por toda
parte, como uma consequencia 1'e ultante da sua producção in­
sufficiente para os varias misteres.

E nenhuma reforma monetaria projectada no momento actual
pMe deixar de attender a essa razão, ulliversalmelUe preponde­
ra}ite, ainda quando fossem di versas as condições ora desfavoraveis
do nosso paiz.

Em referencia á carestia patente do metal ouro por toda
parte, escreve o Sr, E. de Laveleye em um livro recente « La
Monnaie et le Bimetalli me »:

« O balanço da producção e do emprego do ouro prova clara­
mente que a quantidade deste metal é lDsufficiente :
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Proclucção actuaL fr. 500.000.000
Emprego industrial segunclo Soetbeer (90.000 \

kll gr. ouro puro)......... 305.000.000
Exportação para o Oriente. . . . 100.000.000 426 .000 .000
Perdas, enthesouramento, sa-

fado das moedas........... 20.000.000

« R.esta, pois, disponivel, para fazer face as necessidades do
mundo inteiro, córca de 74 milhões, quando a America do 'orte,
a America do Sul, a Australia, reclamam cada anno quantidades
consiueraveis para as suas populações que progridem tão rapi­
damente em numero e riqueza.

« Segundo M. Gitren não sobra mais ouro para a amoedagem.
« A procura de ouro, escrevia elle recentemente, pam. outros

misteres, que não a amoedagem, parece quasi igual a toda sua
producção annm11. »

O citado autor faz em seguiua detalhada resenba do ouro
{lunhado em varias paizes, nos dous ultimas decennios, e conclue
paI' demonstrar e afumar que na maior parte deUea a cunha­
gem tem tido diminuição notavel e em alguns cessou absoluta­
mente, por não ser passiveI a acquisição do ouro para aquelle
fim.

Talvez convenha accrescentar, que para o Sr. de Laveleye o
remedia para semelhante t'arefacção do ouro e da sua inevitavel
crise monetaria, só podera ser encontrado no bimetalismo inter­
nacional.

Póde ser que o futuro lhe dê razão ..•
C?m relaç'io .especial á acqui ição da prata pal'a a cunhaD'em

naclOn~1 poderIa sllppor-S~, que não seria tão justificada a"sua
elevaçao. de pr~';0 legal; prtmeiro, p~rque a sua. producção tem,
sem duvIua, assaz augmentaclo no ultimo decanDJo, e conseD'uia­
temente, ~aviclo baixa constante de preço no mercado; seg~ndo,
porque nao sendo essa especie de moeda de curso illimitado, ..
~u~ I'õlação maior ou menor para com o ouro não poderia infiuir
até ao ponto de expeUir-o ouro da cil'culação.

Com e:treito, ao determinar o valor legal da prata no projecto
e a sua relação para com o ouro, não tive em mente esses males
p(lssiveis, resultantes da concurrencia dos dous metaes no mer­
cada; pois, não sendo permittida a cunhagem da prata aos parti­
culares, esta só será cunhad~, segundo o criterio do governo, li,
medida das exigencias da circulação.

O preço da prata e sua relação estabelecida obedeceram ás
dl'as razões ou intuitos di1ierentes : primeiro unifol'misar, tambem
nesta parte, o systema do projecto relativamente aos padrões
adoptados por. varias povos, notadamente da Europa; segundo,
dehar larga margem de. lucro para o Thesouro Nacional na
acquisição do metal prata para ser amoedado.

Esta segunda razão foi preponderante, porque já ficou de­
monstrado anteriormente, que, não otstante °preço relativa­
mente baixo da prata nos mercados estrangeiro , ainda assim,
guardado o titulo e peso do padrão ora vigente, o Estado não.,-q
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poderia adquiril-o para cunhar, sem grande prejuízo para o
TheilOuro.

Além disso, ninguem pMe, no momento, affirmar que essa
producç:io abundante da prata continue.

O que na Europa se considera relação par entre os dous
metaes é: I de ouro para 15 1/2 de prata, ou 60 7/8 ds. ester­
linos por uma onça standart.

A datar de 1874 p:lra ca, esta relação tem sido mui to maior
no mercado, em virtude da depreciação da prata. Mas ultima­
mente, a tendencia deste meta é para a alta, por factos e
circumstaocias que parecem da maior preponderancia, notada­
mente, as ultimas reformas rr.onetarias dos Estados Unidos da,
Norte America e do Reino de Portugal.

Duas circumstancias seteem dado nopaiz, que não teem deixado
ver o valor exacto da moeda metallica: I) o uso, cada vez mais
desenvolvido, dos varios instrumentos de credito, facilitando os
movimentos do commercío, independentemente da moeda; 2)
a emissão, de mais a mais, augmentada do papeI-moeda.

Si não tivessem occorrido taes circum tê1ncias. isto é, si a
moeda metallica devesse ter, por si só, desempennado a sua
funcção de moto?' das permutas ou de vehiculo dos valores; - o
seujusto preço se teria revelado a todos, altamente desproporcional
com aquelle que lhe dá o padrão vigente.

Veriamos talvez, que o seu valor real ou o seu pode" adquisitivo
como moeda, tinha muitas vezes dobrado e que, mesmo normal­
mente, uma oitava:'de ouro vale 50 % mais do que o lixado em
1846. E é isto a que somos sem duvida obrigados a concluir, do
preço corrente' do mesmo ouro, reduzido, em nossos mercados, a
condição de simples mercadoria ...

Cumpre, finalmente, considerar que o valol' ieg-ai ,; â, i'ô~;;;\}~~
deste entre a prata e o ouro foram calculados no proj cto, de
inodo a impedir que aquella seja facilmente exportada, para o
:fim de ser transformada em moeda e trangeira, o, igualmente,
no de facilitar qualquer convenção monetaria internacional que
por ventura se haja de fazer.

Supponho ter di to bastante sobre este ponto.

v

Antes de concluir, oecorre-me ainda tomar em consideração
o argumento, de que a reforma projectada vae influir no valor
dos contractos, sobretudo DCS feitos a prazo,-acarretando, por
consequencia, graves prej llizos aos particulares e ao proprio
Estado ...

- Para mim, não é de grande peso esse augumento. mesmo
considerad sob o ponto de vista geral; porque, modificado ou
não por alguma reforma monetaria occorrente; o facto é, que o
Talor da moeda de um paiz, nem sempre é o mesmo, isto é, nem
sempre mantem iclentico poder adquisitivo na sua permuta
pelas outras merc<'\dorias.



- 105-

A moeda, vísta de peloto no correr das transacções, ora vale mai
ora vale menos 1'eavmente; muito embora conserve inalteravel o
seu v'llor nomínal estampado, Essas alterações,para mais ou para
menos, no valor da moeda, são subordinadas (como no de qual­
quer outra mercadoria) ao augmento ou a diminuição das trans­
acções, a alta ou baixa dos preços das cousas em geral, e a sua
maior affiuencia ou escassez no mercado.

Ninguem póde affirmar, que o valor real da moeda de 10,',
por exemplo, de hoje sera exactamente o mesmo de amanhã,
independentemente de qualquer reforma, que lhe altere o valor,
E nem podia ser de outro modo; todo o valor é il1slavel pela
relatividade da sua natureza, e portanto a moeda, como tal,
não póde escapar dessa condição, que lhe é essencial.

E si este facto, sendo uma condição geral da moeda, perde o
valor de uma objecção; nas circumstancias actuaes do Brazil to­
do o receio da reforma proposta por esse lado, seria no todo in­
fundado, maxime, pela. razão sabida de que não temos, pre­
sentemente, nenhuma circulação metal1ica e.ffectiva,

Esta circumstancia é, sem duvida, favoravel para o caso,
e outros povos a teem sabido aproveitar para fim idelltico~
notadamente a Inglaterra, para a sua reforma 1110/1ometallic~

de 1816.
E' puro engano suppor-se, que as transacções do Brazil são

reguladas em vista do valor de 4$=1 8/8 de ouro, ou ainda.
pelo de prata=$281,25; o papel-moeda, e sómente este, é Q

regulador de nossos preços, o representativo de valor em todas
as transacções da ordem economica; e, conseguintemente, a
reforma não traria mal algnm a semelhan te respeito .
. Si pel?, reforma viessemos rl, c0ns~guil' a circulaç.:'\o metal­

l_lca,. dahi ]1QJ.'-f2e~::::;~;;, õs contractos ou obrigações seriam subor­
dinados as condições de val%~~ da nova moeda; si. porém, a sua
efficacia não fosse bastante, e continuasse o 1'egimen do papel;
-estn. visto, que tamuem não haveria clifficulclaclc l10va OCC01'­
!'@te, a evitar ou a resolver ...

Quando em 1833 se tratou de fundar o padrão monetario do
Imperio, não faltou, ig'ualmente, quem lembrasse a sUppostUl
objecção dos males provenientes da alteração do valor da
moeda. Mas o Sr. Vianna, Ministro da Fazenda naquella época,
retorquindo, disse ;

« r ão temais, senhores, que a fixação do novo padrão mo­
netado importe uma alteração na moeda legal, a.ffectando, por
esta maneira, os contractos; os metaes preciosos a que tal padrão
se refere não teem preseotemente curso livre no mercado, e
por conseguinte, nenhuma relação com as transacções de hoje;
pelo contrario a alteração do antigo padrão monetario será tanto
mais justificavel, quanto ella ma-is se approximar do estado pre·­
sente das cousas. Tão pouco deveis receiar que falleçam os.
metaes preciosos pam os pagamentos exigidos nesta especie ; o
commercio, a quem isso interessa, os fara promptamente appa-
recer em quantidade sufficiente. }) t;{
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E' do interesse de todos, e até caracteristico essencial da moeda,
que o seu valor real seja igualou o mais app,-oximado do seu
valor commercial.

Si examinarmos o que se passou por occasião da refo~a do
padrão monetario de 1846, veremos que os mesmos receios se
levantaram, como outros tantos pretextos contra a mesma.

Os partidarios do statu quo acham sempre mil defeitos em toda
a tentativa de progresso!

Si a elevação do valor da moeda de ouro, que ora não intervem
no mercado para regular as transacções occor1'entes, pMe pre­
judicar os interessAdos, então com razão maior se deveria
dizer que o valor instavel da moeda de qualquer especie falsêa
em ,-egra todos as permutat:l ou obrigações. Mas, si com e:ffeito
existe alguma verdade em ambas as hypotheses, dahi não se
deve logo concluir que as suas consequencias se revelem, como
um mal para os interesses ela communhão em geral.

De umrL transacção entre dous indtviduos isoladame11te poderá
resultar prejuizo para um delles pela dep,-eciação ou ele1JaçtIo
imp,-Il1Jista no valor da moeda; mas encarados ambos os aspectos
da questão no todo das transacções de um povo,-não, absoluta­
mente não; porque a repercussão dos e:fleitos, em um e outro
caso, bons ou mãos, aifectaria todas a obrigações pecuniarias,
todos os interesses da ordem economica.

Um povo, sob o ponto de vista economico, se compõe de cre­
dores e devedores, de productores e consumil1ores, ou ainda, de
vendedores e compradores, e todos elles tiram alten,aclamel1te a
sua compensação respectiva nos factos diversos, em que entra a
moeda, boa ou depreciada.

Quero mesmo QCIlyir em que um decreto, inopinadamente pro­
mulgado e executado, eiTeciU<tUtlc ~Jteração consideravel no
TaIOl' da moeda circulante, seria, sem duvida, susceptiv.;l jg pre­
juizos, até graves e funestos; mas uma reforma legal, passada
pelos seus varias tramites e. levad.t á execução, com toda a
opportunidade (marcando-se mesmo um prazo razoavel para
.ntrar em vigor), não podera ser acoimada de semelhants
defeito.

Si o receio desses suppostos males devesse subsistir, como ob­
jecção preponderante,-a conseql.l(lncia seria a inoppo,·tUrlidade
absoluta parD jamais poder realizar-se qualquer reforma mone­
taria. Tanto mais depreciada estivesse a moeda de um povo
(supponha-se o papel de GUI·SO (orçado), quanto maior seria a
força da objecção tirada dos prej uizos certos, que uma moeda
{orte teria de àccasionar, em substituindo ilquella na circulação
~eral.

Argumentos que provam de mais nada provam.
Deixo de nnalysar singula,-mente as outras disposições do pro­

jecto, como, por exemplo, as referentes ás moedas de nickel e de
bronze, por considerar que as especies contidas em taes disposiçõe$
são, em si mesmas, claras e procedentes quanto aos seus fins.

Assim pai, analysado e discutido como fica o projecto que ora
pende da deliberação do SenaLlo ; concluirei a presente exposição
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cU motivos aillrmando que, entre os elementos do seu progresso
economico-financeiro, o Brazil carece de uma boa reforma 1110­

netaria.
Si a do projecto não satisfaz é mister que os de maior com­

petenci'1 procurem, quanto antQs, satisfazei-o de modo correcto a
proficuo, bem considerado e attendido o e tado precario de nOllsas
actuaes condições.





{) TRA ar NDIÇÕE-< D.'.- REFORYIA

1

APRECUÇÃO GERAL

o projecto sobre a cunhagem da moeda metallico,
conforme ficou exposto nas paginas antecedentes, foi
apresentado ao Senado na sua sessão de 14 de agosto;
e por essa occasião pareceu-me de conveniencia acldu­
zir as coo ideraçàes, (1) q ue ora transcrevo :

« Por mais bem pensada e reflectida que seja a ma­
teria articulada em um projecto de lei do mdem eco- .
110mica, a sua efticb.cia na pratica depende sempre de
varias outras condições, ás vezes nua tomadas em con­
sideração no mesmo pl'ojecto, mas que podem ser de
valor decisivo para destrui!' ou inutilisar todos os bon
effeitos p!'ocurados.

Encarada a questão pelo seu lado exterior, póde
parecer que tudo foi prevenido e ponderado, e, no em­
tanto, falhar, mais tarde, todo o seu resultado ! ... E'
que em verdade não ha materia tão complexa, e por
isto mesmo tão difficiL de, a priori, prever com segu­
rança, sobre a efTIcacia das sua medidas, como a ma-

o teria .da ol'clem economica. 'i:t

(I) Di."'IIl·SO pronun"':~" n:l se"llão l'eferi4:l.
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Elaborando o presente projecto e applicando a este
toda a reflexão e estudo que me permittiam os meus
fracos conhecimentos (não apoiados), conve.lci-me
desde logo do seguinte; que este projecto ou outl'o
qualquer, por mais bem meditado que fosse, não seria
capaz de dotar o paiz com a tão desejada circulação
metallica, como uma consequencia das suas proprias
disposições isoladamente)' convenci-me de que, pelo
simples facto de ser elevado o valor legal dos metaes
preciosos, como no projecto se propõe, não havia uma
razão bastante para ::;uppor que chegariamos, dentro
em breve, á posse daqueUa circulação.

Dirão talvez; com a elevação do preço legal dos me­
tees preciosos, teriamos facilidade maior para acqui­
sição, e, augmentada consequentemente a cunhagem
nacional em quantidade bastante, esta podia alimentar
a Cil'culação de modo permanente. Póde parecer assim;
mas não o é, como parece.

Para adquirir os metaes preciosos, deviamos rec?rrer
a um ou a ambos destes meios: ou 'Procurai-os na pro­
ducção nacional que presentemente, póde-se dizer, se
acha abandonada, ou adquiril-os por meio da sua im­
portação. Não sendo passivei o primeiro meio, resta o
segundo. Mas para poder importar metaes preciosos,
só vejo duas condições que podem habilitar o paiz effi­
cazmente: ou como resultante dos saldos da expor­
tação nacional, ou mediante o reCUl'SO do credito, isto
é, levantando-se emprestimos estrangeiros, recebiveis
naquellas especies.

Esta segunda hypothese é, ao meu ver, inteiramente
descabida: antes de tudo, porque, cc mo these geral,
recorrer ao emprestimo do dinheiro alheio para ~v.­

mental' a circulação de um paiz, será sempre uq:>. erro
gravissimo ; o que se obtem por emprestimo rEéverterá,
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mais cedo ou mais tarde, ao seu dono, como no caso
bem se poderá aprender da experiencia de outros
povos.

EmDora se effectue o contracto chamado mutuo, na
realidade teriamos o simples commodato, cujos bons
effeitos duram apenas esse pouco tempo, em que o
objecto estiver na posse do detentor.

Depois, sabidas as nossas condições do momento, é,
de certo, escusado procurar demonstrar a inapplica­
bilidade do meio em questão. Resta-nos o outro meio,
unico legitimo, isto é, o saldo dos nossos generos ven­
didos no estrangeiro.

Em verdade, só esse meio seria capaz de dar ao paiz
uma circulação metallica de modo estavel (apoiados) ;'
mas importa desde já ioquerir: saldo da exportação,
como ~ Da simples differença de um exercicio financeiro
ou de um anno, mais ou menos prospero, da producção
nacional ~ Não bastará; porque o metal importado para
o BrazIl, como resultado da nossa exportação em dado
anno sómente, volverá a caminho do estl'angeiro no
seguinte, desde que se apresentar o desequilibrio da
conta internacional em nosso desfavor.

Vê-se, portanto, que, nem pelo emprestimo externo,
nem ainda como resultado da expol'taçã o actual do
paiz, podemos affil'mar que é passivei conseguir a
desejada. circulação metallica.

Replicarão porventura : neste caso, o projecto é
uma inutilidade.

Tambem não; e para este ponto quero chamar toda
a attenção do Senado. O projecto, isoladamente ou
por si só, não será capaz ele tamanha virtude, e nem
tanto tive em rnente quando tratei da sua elaboração;
mas o projecto consLitue um dos meios indispeosaveis,
que devemos pôr em acção, para facilitar e normali11
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as condições do paiz, de modo a ter uma circulação
metallica constante. Vamos ver como.

a projecto procurou attender aos dous fins immedia­
tos de uma reforma monetaria, segundo ensir:am os
autores e conforme ao que vemos recommendado pela
pratica de todos os povos.

a primeiro fim ou intuito capaz de justificar uma al­
teração do padrão monetario é: tornar a moeda do paiz
em co-relação tão exacta quanLo possivel com as
moedas dos diversos paizes com os quaes tem con­
stante commercio.

O segundo fim é: dar ao metal amoecj.ado um valor
legal tão approximado quanto possivel do valor real
do mesmo metal no mercado.

Não preciso entrar na demonstl'ação des tes dous
pontos, até mesmo pOl'que na exposição de motivos
.discuti bastante a especie, servindo-me de preferencia
dos factos historicos do nosso paiz, ao analysar as
suas differentes reformas, até hoje feitas.

E, pois, com relação aos motivos capiLaes que justi­
ficam a reforma, o pl'ojecto comprehendeu bem o seu
verdadeiro alcance.

Quanto á l'azão final da mesma reforma, isto é, obter
.a circulação met.allica effectiva, o projecto só poderá
concorrer na pnrte que lhe é peculiar - Pal'a que os seus
effeitos concurrentes com outros cheguem até lã, será
mister, ao menos, o concurso destas outras reformas:
Primeira) um regimen aduaneiro, bem combinado,
])em meditado, que, dispensando protecção razoavel
.ús industrias do paiz, e desta sorte augmentada a sua
producção, reduza, de mais a mais, a necessidade de
debito ao estl'angeiro.

Desse regimen assim pensado proviria tambem outr9
resultado: o augmento das rendas publicas e com
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esLe, ficando o Governo dispensado de contrahir novos
cmpresLimos, teriamos por nossa vez uma base seguro

.para melhor calcular ácerca dos nossos compromissos
externos.

Do augmento da producção nacional ou das nossas
industrias, razoavelmente protegidas, dar-se-hia não
só o consequente augmento da receita publica, que
devia tornar-se bastante para as despezas publicas do
paiz; mas ainda, como consequencia, diminuindo a
razão que faz maior a somma de nossos compromissos
externos, seria de esperar, que de dia em dia, cres­
cendo a nossa exportação, chegasse o ensejo de obter
o metal precioso para ser cunhado no paiz, não de
um modo transitorio, que será inuLil, mas de um modo
permanente, satisfactorio.

Segunda reforma: uma lei bancaria em inteiro ac~

cardo com o mesmo fim a que se propõe o projecto.
Deyo dizer ao Senado, sem mais preambulos, que

sou parLidario da moeda-papel, Oi.1, si o qaerem-sou
papelista. Entretanto, cumpre desde logo accrescenLar,
que o defeito capital da moeda desta especie só pôde
vir da sua quantidade excessiva, ou antes, de não ser
ella applicada a transacções reaes, que tenham por fim
crear e alimentar as industrias, capazes de producção
Mtil, ou creadoras da riqueza.

Regulada, ou melhor, subordinada a sua quantidade
ás necessidades reaes da occasião, e não desviada do
seu legitimo emprego, a moeda-papel é tão capaz de
augmentar, effectivamente, a riqueza da sociedadej
como a que mais for.

Direi Í11ais : satisfeitas semelhantes condições, eu a
reputo superior a propria moeda meLallica.

Mas daqui vê o Senado que, sem uma lei bancaria
que limite, com inteiro criterio, a cifra necessaria da

,.. , 11
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circulação fiduciaria, de modo a póI-a em uma certa
correlação, isto é, em possibilidade pratica com a
moeda metallica, que deve correr parallelame11te, o
projecto perderia quasi toda efficacia, de que póde ser
susceptiveI. ..

$upposta a existencia de dous instrumentos, dous
vehiculos, cujo fim é identico, isto é, fazer circular' as
riquezas ou permutaI-as, ambos concorrendo no
mesmo mercado, um de acquisição barata, e outro de
acquisição custosissima; é manifesto que, si o pri­
meiro for de quantidade, já nào direi excessiva, mas
inteiramente bastante, acabará por dominar em ex­
clusivo, verificando·se a sem-razão de ser para o
segundo ...

. Eis-nos, portanto, na necessidade das duas reformas
já indicadas, para que este projecto de moeda venha
dar os effeitos que temos em vista.

Agora mais uma terceira: é mister que os homens
que se acham investidos das funcções do poder publico
e por isso mesmo da maior somma de responsa­
bilidade, neste momento se compenetrem do seu
dever, dever iITecusavel, de reduzir, já e já, as grandes
despezas publicas do paiz, de um modo severo, tenaz,
cruel mesmo, afim de que a cifra daquellns fique per­
manentemente dentro dos limites da nossa receita
publica ordinaria.

Si não estamos dispostos para tanto, então fiquemos
avisados de que nenhuma reforma de caracter eco­
nomico, e principalmente monetaria, poderá dar resul­
tados satisfactorios, nas circumstancias.

Si é certo que nenhuma reforma desta ultima especie
será efficaz, sem que o paiz augmente os elementos de
prosperidade crescente; - que não é possivel haver
um thesouro nacional rico em uma nação pobre) ou
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carecedora de progresso economico, - tambem nao e
menos certo, que o desregramento da despeza publica,
o des~erdicio de seus governos poderá impedir que a
Nação jámais attinju á essa situação desejavel ou
indispensavel. ..

Por consequencia, assentemos, de uma vez para
sempre, que si nos falhar aquella condição maxima,
que nos é imposta pelas circumstancias e de um modo
inilludivel, nem o objectivo deste projecto nem outro
algum semelhante poderão ser convertidos em melho­
ramentos reaes, effectivos. (Apoiados.)

Nós acabamos de assistir ao desfecho do regimen da
monarchia, que subsistiu durante 67 annos, e na ultima
metade de cujo periodo apenas se encontram dous
exercicios financeiros em que a receita foi superior á
despeza, um de 1856-1857 e o oulro de 1888, quando se
realizou a grande reforma da abolição.

O exercicio de 18b8 fôra ainda de maxima impor­
tancia, por ter sido o derradeiro, cuja despeza total
pertence" ao regimen destruido.

Com a despeza de todas as provincias e de todos os
serviços geraes, que nestas se faziam por conta do The­
souro Nacional, com todos os esbanjamentos, com todo
o filhotismo, que eram attribuidos áquelle regimen, as
cifras da sua receita e despeza, segundo o recente re­
latorio da Fazenda, foram estas:
Receita orçada .
Dita arrecadada .
Differença maior .
Despeza fixada .
Dita effectuada ..
Differença menor .
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Agora reJ1icLa o Senado: «Nós declal'ámos que a
monarchia era um regimen esbanjador;- somos o
pl'imciro Congres o da Republica, e temos, por ~onse­

guinte, de estabelecer a norma da sua conducta finan­
ceil'a, isto é, vamos dor provas do nosso criterio a esse
respeito. »)

E, pois, do nosso procedimento resultará a contra­
pl'ova de que afôrmavamos outr'ora - uma verdade
ou uma mentira á face ela Nação ....

Estudando os factos, já não é animador o que se nos
antolha!

Apezar da boa vontade, que apregôa-se, do actual
Ministro da Fazenda, em cortar as verbas de despeza,
apezar dos seus calculas exagerados ácerca de varias
fontes da receita, elle já nos apresenta no seu orça­
mento para o proximo exercício uma somma de 238.000
contos de despeza fixada, contra a da receita no valor
de 180.000 ditos, o que quer dizer, - já um deficit de
58.000 contos! ...

Seja como for, desejal'ia que o primeiro Congresso da
l~epublica pudesse dizer á Na.ão: quizemos e fun­
dámos um governo de economia severa, um governo
menos esbanjador, menos custoso, do que aquelle que
destruimos, como prejudicial á mesma Nação.

Esta é a obrigação do Congresso: nisto vai apropria
dignidade das novas instituições.

Ainda hontem vi o Senado rejeitar o artigo de um
I rojecto, que importava reducção de despezas, achando
melhor aquelle que as conservava em maior latitude.
Respeilo a decisão do Senado, mas iocidelltemente
cbamo a aLtenção do mesmo para o seu procedimento. (1)

(I) Em "otaçilo 1'0 'Le"iol' O ~eDallo acceiLQll a "l'ulll'Ç(iO da llcspcza [ll'0­
I' o ta.
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o nosso primeiro dever é fundar a Republica sobre
bases solidas, e isto quer dizer antes que tudo, fundaI-a
sobre a verdade dos factos cconomicos, com toda a
moralidade financeira; porque s6 assim, será ella capu?
de J'esponder pelo progresso nacional e pela realizaçuo
de seus magnos ln tuitos.

Quiz chamar ü atLenção do Senado para este ponto
especial, ao apresentar os meus projectos 4e reforma
monetaria, porque, quando elaborei-os, com outros,
que já submetti ou hei de submetter ao juizo do Senado,
formulei no meu espieito um plano, que tinha e tem
pOl' fim ou resultado, já pela l'educção da Qespeza por
um lado, já pelo augmento, directo ou indirecto da
receita, por outro, em um futuro talvez proximo, po­
dermos chegar a um equilibrio estavel na materia.
Todos os meus projectos constituem peças de uma só
engrenagem.

A r"forma aduaneira que vigora, si bem que feito.
anteriormente, e estranha ás minhas cogitações, re­
puto-a capaz de bons resultados, desde que for
sabiame:lte execulac18, sah'os os retoques especiaes
reclamados pelas circumstn ncias occurrentes.

Resta-nos, porém, atlender, sem demora, para os
dous outros factores, lambem agora inadiaveis: a
questão da moeda e a quest'1o puramente financeira
ou do equilibrio ol'çamentario.

Espero que o Senado esteja ele inteiro accordo neste
penS8Jl1ento, ácerca da necessidade de executarmos
um programma da ordem indicada, si não o traçado
por mim> IDOS, em todo o caso, um outro qualquer,
melhor estudado, ao qual sirva de orientação segura
a condiçuo de bem applicar os dinheiros publicas e de
reduzir as despezas menos imperiosas.

Passando a tratar da materia bancaria em especial,
~J



- 118-

cumpre dizer: hesitei algum tempo em apresentar este
projecto sobre bancos de emissão ...

V. Ex. sabe que o legislador não dispõe da mesma
liberdade de obrar, como o individuo isoladamente.
Quando no Congresso Constituinte tive de alludir á
organização bancaria que se contém no decreto de 7 de
dezembro, feita pelo muito distincto Ministro da Fa­
zenda, o Sr. Ruy Barbosa, manifestei-me inteiramente
contrario ao regimen do monopolio, que aquelle de­
creto pretendia estabelecer.

Dei as razões da minha opinião. Observara então
que, si a ~undição basica dos serviços da moeda­
papel, isto é, os seus bons officios dependiam do acerto
de seu emprego; autorizar a sua emissão, por uma só
caixa, em um só ponto central, de sommas enormes,
importava desviaI-a, desde logo, desse emprego, ou
das necessidades do commercio e da producção, para
fazel-a alimentar a agiotagem e as transacções pura­
mente ficticias da jogatina.

Adduzira igualmente, que em um paiz tão extenso
como este, de interesses diversos, conforme as lo­
calidades, e de elementos economicos espClrsos por
toda a parte, a moeda, que tem de alimentar as
suas industrias differentes, não deviA ficar subor­
dinada ao simples querer de um só individuo, ao
simples movime,)to de uma só carteira commercial,
e que, conseguintemente, o principio da liberdade
ou da pluralidade, regulando o numero dos bancos
pelas necessidades provadas dos pontos diversos,
e em vista das condições dos mutuantes ou das in­
dustrias e emprezas que carecessem do numeraria;
era manifestamente o preferivel ás nossas circum­
stancias.

Entretanto, devo confessar ao Senado: o que entEio
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allegara, como pensamento, que me guia va e me guia
nesta materia, subsiste o mesmo.

Mas o legislador não tem, como sabe-se, diante de si
um campo inteiramente desobstruido, no qual possa
edificar, á sua vontade, segundo o seu gosto ou o que
se lhe desenha melhor no ideal. O legislador é um
homem adstricto ao imperio ou á força das circum­
stancias, ou dos actos e factos subsistentes.

Desta sorte, com relação á especte, já não é o iniciar
ou o innovar o que nos convém; mas melhorar, cor­
rigir quanto existe, para colher os seus bons effeitos
em todos os pontos do paiz.

E' mister distribuir, quanto antes, esses recursos da
moeda-papel, que ás vezes são aqui malbaratados,
para que tenha eUa a sua devida applicação e resul­
tado.

De um lado, importa que o Banco da Republica se
compenetre melhor da sua grande responsabilidade
tomada, como o stock monetaria deste vasto paiz; de
outro, que, com o reforço de maiores garantias junto
ao Governo, eUe offereça ao publico todas as condições
de uma administração mais garantidora de vantagens
effectivas, na applícação e valorisação do seu papel
emittido.

O projecto, que vou submetter ao Senado como com­
plementar do projecto da moeda, não é de modo algum
contrario ao Banco da Republica. E' preciso dizêl-o
bem claro, para que das minhas palavras não se
queira tirar argumento algum contra esse estabele­
cimento, que é no mcmento actual a base do credito de
milhares de outras instituições, e por isto mesmo,
digno da attenção do legislador e do Governo.

O projecto não vai ferir o Banco da Republica na sua
organização nem nos seus direitos adquiridos; ao con­

'03>
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traria, leva o intuito de dar-lhe maior solidez, valor
maior aos olhos do pubJico, creando razões novas de
força moral desse estabelecimento, junto ao proprio
Governo.

Quanto á parte interna da sua administração, en­
tendo que os directores devem continuar a ser eleitos
pela assembléa geral dos seus accionistas; mas de
entre elIes incumbe ao Governo o direito de designar o
presidente e vice-presidente do banco.

Agente financeiro elo Estado, dentro e f67'Ct elo
pai~, como é o Banco alludido,- é mister,- que o sen
chefe administrativo seja pessoa de toda confiança aos
olhos do Governo.

Quanto á fiscalização, o Governo nomeará commis­
sarios seus para os serviços especUles das suas car­
teiras; e cada um delIes, conforme 1.1 esphera da
propria competencia, deverá informar ao mesmo Go­
verno do movimento exacto e condições do estabele­
cimento.

Quanto á sua emissão de 600.000 conlos, a meu ver,
é sufficiente pnra as necessidades actuaes do paiz;
será, porém, indispensavel distribuil-a pelo vasto
lerritorio da União, com sommas determinadas para as
respectí\-as caixas filiaes, afim de qne não contínue n
alimentai' o jogo da Bolsa desta capital, ou a possi­
bilitar' a organização de emprezas, sem razão de ser,
ou puramente imaginarias ...

Além disso, de accordo com o que se pratica
em ouLros paizes, onde 111.1 Bancos Nacionaes ou de
Estado, sujeitos a regras, mais ou menos restricl,a ,
tambem consigna o projecto ontras disposições con­
cernentes ás suas obrigações para com o Governo.

No projecto honlem votado nesla casa se ordenou n
suppressão das Thesourarias ele Fnzenela nos Estados;



- 121 -

pois bem, ao banco, por suas differentes caixas nos
Estados, incumbirá o dever de fazer o movimento dos
dinheiros publicas, pagar as despezas e receber as
respectivas rendas.

E' uma nova obrigação imposta ao banco, mas
tambem um favor reciproco, ou nova garantia para o
mesmo: é o systema da Belgica, do Imperio Allemão,
da Hespanha, da Hollanda e da propria Inglaterra,
onde todo o serviço da divida publica é feito por aquelle
estabelecimento.

Este ponto e outros estão bem especificados nos
diversos artigos do projecto, que não analyso, para
não fatigar a attenção do Senado: apenas ainda direi,
que em um delles fica o Governo autorizado a auxiliar
o banco para o fim de, no mais curto prazo que as
circumstancias permittam, poder o mesmo estabele­
cimento entrar no regimen da conversibilidade do seu
papel circulante.

Tal é o projecto que vou enviar á mesa ...
Mas, ao sentar-me, releve o Senado que lhe dirija

ainda nm appello em nome dos interesses vitaes do
nosso paiz, neste momento: que não recuse o seu apoio
patriotico a todas as leis e medidas, que tenham pOI'
fim a reducção actual das despezas publicas, como
condição, sine qua, do successo de (luaesquer refor­
mas, ora intentadas.

___________~__~ , 1..





SENADO FEDERAL

N'". 27-1891

Projecto sobre ba.ncos de emissão

o Congresso Nacional resolve:
Art. 1. 0 A instituição de credito, crea,da nesta cidade sob o

titulo de Banco da Republica dos Estados Unidos do Brazil, pelo
decreto do Governo Previsorio n. 1154 de 7 de dezem bro de
1890, e que ora funcciona ele conformidade com os seus estatutos
de 30 de dezembro desse anuo, continúa a subsistir com os favo­
res e direitos adquiridos ea;-vi do decreto e estatutos ci tados,
observadas, porém, as modificações e additameutos da pre­
sente lei: ("')

1.0 O banco sera administrado por um couse1ho dÍl'ector com­
posto de 10 membros, eleitos em assembléa geral dos seus ac-

(0) DECRETO x. 1154 DE 7 DE DEzE~rnRo DE 1890

A«tari=a a (..são do Ba1tcO dos Estados Unidos do B"a=il com o Banco Kacilma
do Bra::ü-sob denominação de Banco da Rcpublica dos Estados Unidos áo
Bra::ü, "c!J1dando a emissão do "OVO .stabetccimento, e l'rovendc ao rcsnate áo
1Jap.l-mQeda.

o lIIarechalll1anoel Deodoro da Fon eca, Chefe do Governo Provisorio, con­
stUuido pelo exercito e armada, em nome da nação, attendendo ao qne lhe
requereram o Banco dos Estados Unidos do Brazi! e o Banco Kacional do
Brazil,odecreta :

Art. 1.0 Ficam autorizados a fundir-se, mediante as clausnlas deste decreto,
o Banco dos Estados Unidos do Brazil e o Banco Kacional do Brazi!, assu­
mindo o novo estahelecimento o nome de Banco da Republica elos Bstados
Unidos do Brazil.

Art. 2,0 O capital desse Banco seri de 200.000:000$; sua séde a Capital Fe­
deraI, seu prazo de duração 60 annos, prorogaveis, si o Governo O houver
por bem.

Art. 3.0 O Banco da Republica dos B todos Unidos do Brazil terá, durante
o prazo de uas funcções, o direito de emis ão de nota 0.0 pOI,todor e i vista,
com circulação em todo o territorio da Republica, na razão do triplo rIo depo­
sito em ouro, cuja somma poderá elevar-se a importanc;a equivn1ente 0.0 ca­
pital do estabelecimento, recolhido ao Thesouro Nacional.

§ 1.0 Essas notas serão convorsiveis em especie metolJica, logo que o cambio
se mantenha ao par no decurso de um anno.

§ 2.° Durante a existencia desta não j,'odel'à o governo conceeler noutras
i nstituições de credito o direito de emissao. ~~
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cionistas, n[1, fórma e pelo tempo marcado nos estatutos, de entre
os quaes designl1rá o governo os dons que deverão ser o presi­
dente e vice·peesidente do estabelecimento.

2,0 O peesidente é o representante legitimo do goverro nos
negocias do banco, em accordo com o exercicio das attribuições e
deveres que lIle incumbem, como director-chefe desse estabele­
cimento.

O vice-presiden te substituirá e auxiliara o presidente no des­
empenbo do cargo, e exercera quaesquer outras funcções espe­
ciaes que lbe foeem marcadas nos estatutos.

3.° Além ela commissão fiscal, que deve ter o bl1nco nos termos
exigidos pelo decreto n. 164 de 17 de janeiro de 1890 e decreto­
regulamento n, 8821 de 30 de dezembro de 1882, fica o mesmo
sujeito a fiscalização especial de tres commissal'io , de livre no­
meação do governo, cada um dos quaes exercerá as suas .attri­
buições relativamente a uma das tres carteieas em que são divi­
!,lidas as operações (lo estabelecimento.

AL'L. • ,o r-;' e tipulndo o PI'OZO improrogavel de dous annos aos Bancos,
hoje dotados do. faculdade de emittil', para complelarem respectivnmellte os
~U:l.S emiss-es de notas ao portadol' e fi. vista., nos termos das conces ões
outorgadas 11 cada um, não podenclo estas altel'ar-se, modificar-se ou proro­
gar·s ,

Nesto di posição se não comprchonde a emis no concedida a favor do credito
popular, 11 qual, pelo seu destlUo siogulal' e pela natureza de seus fins, deve
Ser gl'odual e lenta,

§ 1.,' Os Bancos que não satisfizerem a claUSulo. preced ote decehirio do
direito de emittil', incorporll.ndo·se este, com todos os privilogios correspon­
dentes, 00 Banco da l'l.epublica dos Estados nidos do BI'azi!.

§ 2.0 A. este poderio c 'se e tabelecimentos ceder e transferir seus dÍl'eitos
e pl'ivilo§ios de emissão.

!l 3.0 Nas hypothese rios dous ra1'ogl'al'hos antecedentes, o Banca da He·
publico do Estados Unidos do Brazil snbstituir", por notas suas as dos esta­
belecimentos qu perderem o dil'elto a completar:l 'ua emissão, ou o trnnsfe·
1'iloem no mesmo Banco.

li 4." Emqnonto Dilo se elTectuar essa sub tituição, o Banco <la Republic3. dos
E. t,,-dos ni<1o~ do Bl'azil hssuulir:i em toda sua pleuitude a responsabilidade
pelas notas dos Bancos a que succeder, COolO si suas fossem, nos termos das
cnn ess-es respcctivas,

,\l't. ::i,r> Nas concess-es acLuaes, qu Se incorporarem 0.0 Banco da Hepu­
hlica dos Estados Unidos do BL'azil pelo proprio acto da sua constituiGoão, 011
1'01' factos po teriores. manle,'-se-ha a circulação sobre apolices, na parLe
JiL realizaun. sobre as mesmas condições 01'3. cm vigor.

)Ia outl'a parte a e"lJissão far-se-lIa 80bre ouro, nos terOlos do lu't, 3.0
Aort. G.o Na hypothese do Banco da Hepublica dos Estados Unido do

Brazil adquirir.' conceS õ~s actualmente feitas, o total de sua emi são nunca
p rI ri, exceder" impo,·tancia estatuida no art, 3', mais o valor do papel­
moeda resgatado, snlvo concessão ulterior.

Al't, 7,0 O Banco da Republica.dos Estado Unidos do Brazil fica obrigado
3. fazer gratuitamente, dentl'o em cinco annas, na. pl'oporção o sob ao!'; caD·
diçues qll o "'overuo estabelecer, o res~ate de duas terças pal'tes do papel.
moeda do E lado que acudu' ao tl'OCO, Illcumbindo-se o governo de chamaI o
o recolhei-o, nas epocas dete,'mjnadas.

!l LO D re gale do outro terço incumbir-se-ha tambem o Banco, rece-
bendo de permuta apolice de -I. %, •

• 2.0 As notas resgatadas suh tituir-se-hão pelas do Banco da Republtca
dos E todos unido do BL'aziJ, emittidas nos limiteS da Cil'culação que se lhe
faculta pelo al·L.. 30 e 40.



- 125 -

Aos cOll1lDissa,rios do governo junto ao banco incull1ue infol'­
ml1r-se, respectivamente á carteira da sua competencia, tlo es­
tado, condições, movimento do estabelecimento, syndicando, com
frequencia e exactidão, si esta pratica as suas operações dcu tro
dos l.mites e pela. fórma declarada na lei e nos estatutos.

a) No desempcnho de seus deveres os commissarios teem '0 di-
reito:

De exa.minar os livros e papeis do banco;
De verificar o estado das caixas e cofL'es;
De exigir informações da directoria e empregados;
De requisitar do Thesouro e da Caixa da Amortizaç:<lo C' la/'c­

cimentos e pareceres;
b) De qualquer irregularidade de que tenha conhecimento in­

formarão ao ministro da fazenda, a quem llirigil'ão, emjaneiro c
julho de carla anno, um relatorio das operações sujeitas:.i. Sll,t
fiscalização;

c) Os commissarios ditos perceberão, cada um delles, o venci­
mento annual ele 6:000.', para cujo pagamento é o banco obri-

Ad. .0 Em caso de corl'ida, por elreito de cl'Íse, quando as uotas forom
cOllversiyeis á vista em especie metalUca, o Banco da Republica dos Estado
Unidos do Bmzil te1';' o direito de só receber em pagamento nota' do sua
p,'opda omissão, ou OUl'O, e de permutar immedittLamente por notas suas as
UOS OlÜl'OS bancos que pOSSUll' en} c:uxa..

Art. 0,0 O Banco da Republica dos Estadcs Unidos do Bmzil SOL'''' o
agoutc financeiro do Estado .dentro e fóra do paiz, nas condições (/ue, l/O

uccol'do com el1e, estipulaL' o CrOverno.
A"t, iO. O Banco da Republica dos Estados nidos do Brazil operu" em

depositas de dinheiros e yalores, empre timos garanLidos, de contos, Ca11l­
b ios, creditos o metaes preciosos.

Por conta de terceiro fará quaesquer operac;.ões commerciae e inuustriaes,
mediante commissiio e com as precisas garantias.

Art. i1. As operações bypothecarias paI' emissão de letras, uos limite' da
conces ão feita ao Banco dos Estados Unidos do Brazil, ficariio circUlIlScl'Í­
ptas ao capital om apoUces desse Banco.

§ i.o Prevalecerã essa mesma re~ra no flue respeila ,is faculuades hypothc­
caria dos bancos emissores, cujos uil'eiLos este banco ad~uirir,

§ .2.0 O 'Banco da Republica dos E tados nidos do Brazil poder{l, ontre­
tanto, ceder ao Banco de Credito Real do Brazil a faculdado de emissito hypo­
tltecaria adquirida pelo novo estabelecimento ao Banco do Estados Unidos
do BI'azU, ou a outros 'Juaesquer bancos emissores, em cujos direitos, ucco­
der, e bem assim podera transferir ao Banco Constructor do Brazil as con­
ce sõe de natureza industrial, que clH~mar a si pela fu Ao ou incorporaçiin
dos direitos des es estabelecimentos; sujeitas sempre ossas tl'ansferencias "
acquicscencia e approyaçiio do ministerio da fazend3..

Art. :1.2. O novo banco submetto"", Oppol'tunamenLe. os seus e 'La',utos "
appro\'ac;.ão do Goyerno,

A,·t, i3. Fica revogado o decreto do Go\'orno P"ovi 'orio sob 11. 2;5, de 10
de .narl)O de 1 DO, concernonte 3.0 resgato do papel-moeda. e "~IU as i1l1 rescLO­
r1ido O contracto celebrado a esse respeito entre o GO\'orno e o Banco Nu­
cional do Bra7.il.

Art. 14. Reyogam -se as <1isposições em con tl·ario.
, ala da se--ões do Governo ProvisO"io eh, Repubica dos E~Lauo l.:llIflos

da Braúl, em 1 de uezembro UO 1 00,2° da Ropublica.

;',IA:'iOIlL DEO Dono u.\ FONSlll'A.

RlIiJ Barbosa.

~
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gado a entrar semestl'almente para o Thesouro Nacional com a
respectiva importancia ;

d) Os commissarias não poderão ser accionistas do banco, nem
com este ter especie 11lguma de transacção, sob pena de serem
demittidos.

Art. 2.° O banco fica obrigctdo a fundar, de accordo com o
Governo e nos prazos marcados por este, ctLixas filiaes nos Esta­
dos .da União em que não haja bancos de emissão ou caixDS filiaes
destes nos limites das proprias concessões.

ParagrapllO unico. O prazo marcado no art. 40 do decreto de
7 de dezembro de 1890 para os bancos de emissão sobre apolices
completarem-n'a, DOS termos das respectivas concessões, é igual­
mente contado para o fim de poderem elIes usar da faculLlade de
estabelecer caixas filiaes nas localidades da sua propria circum­
scripção, sob pena de perda da mesma faculdade.

ArL 3.° Aos dous terços da somma total da emissão autori­
zada a descoberto, nos termos do art. 30 do decreto de 7 de de­
zembro, deve sempre corresponder nas suas carteiras um valor,
ao menos igual, consistente em:

a) ouro ou prata, papel-moeda do Governo, apoUces da divida
pnblica ou outras obrigações do Estado, pertencentes ao banco;

b) acções e obrigações de bancos ou companhias e titulas de
firmas commerciaes ou industriaes conhecidas e bem reputadas,
descontados a prazo não excedente de 90 dias;

c) metaes preciosos e apolices da divida publica federal deposi­
tados em garantia ele adeantamentos e cambiaes tiradas sobre
praças estrangeiras. Serão expressamente excluidos dos valores
acima indicados os dellositos feitos no banco a título ele simples
guarda, ou exigiveis em conta corrente - à vista.

Paragrapho unico. Verificando-se quê a emissão do banco se
acha fóra ou além lias condições deste artigo, ao Governo in­
cumbe fazeI-a recolher nos limites prescriptos dentro de prazo
breve e conveniente, impondo e exigindo do banco o premio de
2 % ao mez sobre a importancia total excedente.

Art. 4. o O banco recebera, pela caixa matriz ou pelas suas
Jiliaes nos Estados, quaesquer sommas pertencentes ao Thesouro
Federal e pagará as contas deste até a concurrencia da impor­
ta lOia dos creditas daquelle, sem direito a commissão alguma
por tae' serviço. Se incumbira igualmente, do movimento ou
passagem de fundos entre o Thesouro Federal e as repartições
fiscaes dependentes deste nos Estados, e reciprocamente, sem re­
muneração alguma.

Art. 5.° Na conta corrente que o Governo mantiver com o
banco, pelas quantias fornecidas por este ao Thesouro Federal, até
à somma de 1.000: 000$ em cada semestre, não perceberá premio
algum; por quantias superiores pagará o Thesouro um premio
nunca excedente de 3 % ao anno.

Pelõs saldos ou dinheiros recebidos do Thesouro Federal pa.­
gará o banco por sua vez o premio de 1/" % ao anuo.
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Art. 6.° A emlssao circulante dos bancos existentes fica su­
jeita, desde já, ao imposto de 1/4 %, deduzindo daquella:

a) a parte correspondente ao fundo metallico e de apolices
que servem de garantia;

b) l:. imp'lrtancia emprestada ao Thesouro Federal nos termos
do art. 5°.

Art. 7.° Nos casos de manifdsta escasseL: de numerario, ou de
alguma cl'Íse inesperada e quando não seja possivel, pelas cir­
cumstancias, obter sem demora prejudicial a moeda metal1ica
'para servir de base ao elasterio preciso de sua emissão, o Go­
verno podera autorizar o Banco da Republica dos Estados Uni­
dos do Brazil a emittir sobre apolices da divida publica uma
importancia determinada (não excedendo de 20.000:000 '), se­
gundo as exigencias do momento, até a somma igual da cotação
verificada daquelles títulos. E na hypothese, o Governo fixará
logo o prazo dentro do qual devera ser recolhida a emissão ex­
traordinaria do banco, sob pena de ser passivei do juro de 6 %

ao anno em favor do Thesouro Federal.
Art. 8.° A directoria do Banco dos Estados Unidos do Brazil

sujeitará, dentro de 30 dias da promulgação desta lei, a appro·
vação do Governo a reforma dos seus estatuto, feita na confor­
midade com o disposto nos artigos antecedentes.

Art. 9.° Fica o Governo autorizado a auxiliar o credito do
banco referido, para o fim de realizar-se, quanto antes, a con­
versão das notas deste estabelecimento em especie metallica nos
termos elo § lodo art. 3° do citado decreto de 7 de dezembro
de 1890.

Art. 10. E' facultado ao Banco da Republica substituir o
fundo de apolices da sua, propria emissão e da dos bancos, a que
venha ucceder, por fundo metal1ico na razão de 1/3 nos termos
e condições dI) decreto de 7 de dezembro e mais disposições deste.
Nesse caso, serão liquidadas as ol)rigaçõe para com o Estado,
eXJI)i do decreto de 17 de janeiro, que instituiu os referidos bancos
sob a gar:l.ntia de apolices da divida publica.

Art. 11. Nos balancetes mensaes, que os bancos de emissão
são obrigados a publicar no Diario O(ficial e em mais duas folhas
de maior circulação dll sua séde, farão especificar em verbas ou
itens distinctos as responsabilidades á, vista, e os depositas.

Art. 12. Ficam revogadas as disposições em contrario. ­
A. Cavalcanti.
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II

A REORGA. lSAÇÃO BANCARIA

Exposto de modo succinto o meu pensamento
quanto aos meios e condições da reforma monetaria
que reputo uma necessidade actual para o B!'azil ; cha­
marei agora fi attenção especial do leito!' para algu­
mas considerações, que me parecem igualmente
nttendiveis, ácerca do })l'Ojecto, por mim apresen­
tado ao Senado, reorganisondo os bancos de emissão,
em vista da lei e das nossas circumslancias occorrentes.

(1)

Revistnndo a legislação dos paizes, que uos podem
offerecer exemplos occeiLaveis sobl'e a materia, ve­
rifica-se que são tres o sysLemos principaes, que se
podem impor á nossa nprecioção: 1) o da unidade ou
monopolio ' 2) o da pluralidade ou liberdade (sub­
lege); 3) o mixto, isto é, o de um Banco i\acionalou
de Estado, na posse de certos privilegios ou pl'eroga­
ti vas su periores, e um certo numero àe ba ncos,
igualmente autori~aclosa emittir, embora denLro de
limites menos amplos, e sujeitos a regras e condições
especiaes, ou differentes.

A sciencia, neste ponLo de accol'elo com a expe­
riencia, dieta que nenhum dos Ll'es systemas eleve ~er

universalmente o preferido, por motivos de superiori­
dade absoluta; é uma questão, sobreLudo, de aclapta­
Çao ou opportuniclacle, (1) e, conseguintemente, para
ser decidida segundo o peso das razõ s no momento e

(I) VidJ R.,.nha 1'ii1Gn .it'a do E,;-[ml"";o d7 B,'a:i' p~g, 011, Sot ... Ri
de Janeiro, 1890, (P!:l

A. 9
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os circumstancias dadas, da população, da extensJo
territol'inl, e outras do respectivo pniz.

Presentemente, o systema do monopolio é c que
vigora na Russia, Au tria-Hungria, França, Belgica,
Hespanha, Dinamarca, Noruega e IIollando. E sem
pretender affirmar ou negi.lr n vantagem resultante
para taes paizes, me parece conveniente que se attendo
para esto circ'Jmstancia: excepção feita da Ru sin,
que é, com effeito, um grnnde Estado (e duvido
muito que um Banco unico seja o mais proveitoso para
sua pr'osperidL de) por seu territorio e poplllaçuo, e
cujo Banco de emissão é um verdi.ldeit'o stabeleci­
mento publico, gerido sob as vistas iml11ediotas do
governo, como cnixa succursal do Thesouro; todos
os outros paizes alludidos, em que se adopta o mono­
palio, são Estados, 7'elativamente pequenos, uns por
seu terTitorio, como succed'3 com a Austria..Hungria,
França e Hespanha; e outros por sua população e ter­
ritorio; c em qunsi todos elles a vida economica, já se
achando inteiramente desenvolvida, a moeda bancaria
serve-lhes npenns de instrumento, m,eno pesado ou
nwisfacil, no meneio das transacções e no movimento
do commercio.

Não preci o dizer que muito diversas são, compnro­
tivamente, os condições do Brnzil.

Bastaria lernbrnr que o terl'itorio deste é ele 8.337 .~18

kilometros quadrados, isto é, pouco inferiOl' li toda
Europa COTn os seus numerosos Estados, a qual
assevera-se ter uma superficie de 9.9 2.631, incluidos
os seus mares e bahiéls interiores.

E pois, si fos'semos comparar os Estados da Europa,
que ão seL'vidos por um só Banco de emissão, acha­
riamo::. que em territol'io são inferiores a varios dos
nossos Estodos da União.
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Assim é, que o Imperio Austro-Hungaro, tendo
nma superficie de kil. 2 625.168, é menor que Goyaz, o
qual Cem kil.:! 747.311, aliás em quarto Iogar na escala
da grandeza territorial dos Estados brazileiros.

A França, que tem um territorio de ki1.2 536)408, é
menor do que o Estado de Minas Geraes, com
kiI.25H,856. (i)

A Hespanha [linda é menor, tendo apenas uma
superficie de ki1. 2 500.443.

A Noruega é menor do que o Maranhão ou a Bahia,
pois mede apenas ki1. 2 ~18.195, no passo que o pri­
meiro tem leil. 2 459.884, e o segundo lei!. 2 426.427. (2)

A Dinamarca tem apenas leil. 2 38.270, muito menor
que o Hio Grande do Norte, que tem ki1. 2 57.48-, e do
que o Espirito Santo, que tem leil. 2 44.839.

Quanto á· Hollanda e á Belgica, basta dizei', que a
primeira mede 1d1. 2 32,999, e n segunda ki!. 2 29,457 ;
emquanto que o Estado de Sergipe, o menor da União
brazileirD, tern leil. 2 39,090.

Só um município do Amazonas, com ki1. 2 126.000
deixa vera grande desproporção de nossas cousas, qu~
m.uito confJem (~ttendel', si porventura tivermos de
procurar ou de adoptor, para o paiz, systemas ou
exemplos, como os de que se trata, úliás seguidos com
proveito em varios Estados da Europa.

Tenho tomado, de preferenciA, em consideração o
elemento terricorial dos respecti vos Estados; porque,
como sabe-se, todos os demais, como a população c
os varios ramos do trabalho e da industria, dependem
sobretudo da extensão do paiz e d'outras condições pe­
culiares daquelle primeiro elemen to.

PJ Maiot· qu, todo o fmpel'io aUe:não com kil.' 5'O.-\l1.
r-J ::Ilaio[' do que o hp~o, c do quo a Prus.ia. rot
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o systema da pluralidade bancaria se acha actual­
mente adoptado nos segllintes paizes:

Suissa. Nesta confederação havia, em 1S. 8, 35 bJncos
de emissão distribuidos nos seus diversos cantões;
são regidos por lei federal; teem lodos um só typo de
emissão uniforme, cuja fabricação é á cargo exclusivo
do governo federal.

A Suissa, segundo a sua Const.ituição de 1874, com­
põe-se de 22 cantões e tem ki1. 2 41,346.

Escossia. este pequeno paiz, cuja superôcie é de
ki1. 2 78,895, havia, em 18 7, dez bancos de emissão,
com 9~9 succursaes.

Irlanda. Tinha este paiz, no mesmo anDo supra­
dito, seis bancos de emissão com 353 succursaes.
A Irlanda, como sabe-se, tem apenas kil.:1 84,252.

Japão. Este Imperio tem llmCl superficie de ki1. 2

382.447. E o seu systema de bancos emissores, a
datar de 1872, é o dos bancos nacionaes da America
do Norte, de que em seguida terei occasião de
tratar.

Em 30 de junho de 1882 havia no Japão 184 bancos
nacionaes com 110 succursaes em operação.

Estados Unidos da Norte-America. Este vasto paiz,
com uma superficie de ki1. 2 9.212,917, tinha ao 1° de
outubro do anno proximo passado, 3.567 bancos na­
cionaes de emissão.

Um estudo completo do systema bancaria ameri­
cano demandaria que a materia fosse, ao menos, divi­
dida em tres periodos distinctos: o p1'imeiro de 1780
a 1837; o segundo de 1837 R 1863; o terceiro de 1863
até ao presente, isto é, o regimen actual denominado

ational Banks.
Embora não caiba no limitadissimo espaço desta

ligeira exposição entrar em desenvolvimentos; todavia
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farei per summa capita breves indicações a esse
respeito, exLrahidas de uutores competentes.

No periodo, que corre de 1780 á 1837, encontra-se,
primeiro, a fundação do Bank of North of America
com um capital de 400.000 dollars, dividido em 1.000
acções de 400 dollars cada uma.

Pouco depois, dois outros bancos foram creados, um
em New-YOl'k, em 1784, e outro em Boston, em 1793.

O Bank o] l\o1'th of America foi fundado por alguns
negociantes hollandezes de Philadelpbia, que então
offereceram seus capiLaes ao governo da Confedel'ação,
mediante privilegio para aquelle fim, Fôra um facto,
quasi ídentico ao que motivou a fundação do Banco da
Inglaterra ...

Tanto o primeiro banco de Philadelphia, como os
dois outros de New-York e Boston, foram regulados
pelas leis dos Estados, em que se achavam siLuados;
e todos na sua organização imiLaram, de perto, o
regímen que enLãovigorava na metl'opole.

Não poderam, porém, todos elles sobreviver á crise
financeira da guerra da independencia, « por causa da
fraqueza relativa de seus recursos e da insolvabilidade
de seus devedores, - o principal dos quaes era o re­
spectivo Est9-do) á que aliás deviam a sua existenda
legal» .. ,

- Depois da guerra, foi vaLada pelo Congresso, em
1791, a lei da creação do Bank of United states, com
um capital de 10 milhões de dollars, dividido em
25.000 acções de 400 dollars, sendo o governo sub­
scriptor de 5.000 destas, das quaes, mais tarde, re­
colheu um lucro, superior a um milhão de dollars !

- A duração deste Banco foi fixada em 20 annos,
com o privilegio de ser o unico banco federal de
emissão, nesse periodo ;- o seu privilegio, porém, em

~q
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nada enfraquecera o direito reconhecido á cada Estado
de autorizar a creaçtío de bancos de emissão, dentro
do seu respectivo territorio.

- Tendo prestado, sem duvida, importantes ser­
viços ao Thesouro Federal e ao paiz, - o Bank Ql
Unitecl States,- obrigado a liquidar em 1811, e res­
bbelecido em 1816, não obstante a opposição do pre­
sidente Madison ;- succumbiu, finalmente, em 1837.,
em consequencia da hostilidade aberta do partido de­
mocrata, então no poder.

Os outros bancos do paiz reclamavam contra a de­
pressão que o seu credito soffria do Bank 01 Unitecl
States, o qual exercia, por assim dizer, um direito de
censura, recebendo ou rejeitando as notas daquelles .. _

O general Jackson, diz um economista americano,
por principio de egualdade democratica, e por oppo­
sição systematica ás instituições de credito, mandou
retiraI', de uma vez, 200 milhões que o Thesouro tinha
em deposito no Banco Federal, declarando-o insol­
vente e corruptamente administrado! ...

Liquidado este, como Banco dos Estados Unidos,.
continuou, todaviA, por algum tempo, como Banco da
Pensylvania o' até que afinal, viu-se forçado a dissol­
ver-se definitivamente, por suas más condições ...

- A liquidação do Bank oJUnited States, que servia.
de regulador central ela circulação jiduciaria no paiz,
coincidindo com a crise financeira, manifestada em.
1837, marca tambem o começo de um novo periado.
para os bancos americanos.

Sob o regimen da mais ampla liberdade, favorecida
como que á porfia, em alguns Estados, foram orga­
nizados bancos locaes em grande numero, e dentro em
pouco o excesso da circulação fiduciaria produziu uma
crise intensa !
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« Todos os bancos su~penderam as suas operações,
o que occasionou lima ruina immensa, aliásJacil ele
cOIn[il'ehendel', desde CJL;e se saiba, que mais de 700
bancos, tenelo todos emittido suas notas á vontade, se
acharam, D. um só tempo, na impossibilidade de em­
bolsaI-as ... »)

- Os proprios bancos do Estado de l\-ew-rollc, cujo.
organisação mais solida e uma conflunça get'al ser­
viram-lhes ele pontos ele apoio e ele 7'esistencia, vi­
ram-se, igualmente, obrigados a suspender as suas
operações.

No fim ele tudo, veio u guerra da secessão, pura
peiorm as circumstancias ela cil'culução ficl uciar{a
americana; e a tnl havia chegado a situução monetario.
do paiz, que <::m 1863, o Secreturio cio Thesouro (mi­
nistro da Fazenda) proferÍl'u o seguinte juizo ácerca
dos bancos americanos: « O valol' de nossa circulação
depende elas leis de 34. Estados e dos estatutos de 160
associações commerciues. Aquellas que teem menor
capilal são as que emUtem mais notas >' de tal sorte
que a somma clas emissões se acha na razão im ersa
da solvabilidade!»)

Diante de factos semelhantes, entendeu-se, que a
creação de bancos ele emissão devia ser objecto in­
aeliavel da legislação federal: e daCJui a lei de 25 de
fevereiro de 1863, que inaugurou naquelle puiz o syste­
ma dos bancos nacionaes (lIational bank), em contra­
posição ao systema existente elos bancos c!'eados pelas
leis dos E tados (State banks).

O novo systema bancario, inaugurado pela lei dito.
cio Congresso Federal, de 25 de feVel'eil'O de '186", deu a
primeira prova de si, mesmo durante os desastres da
propria guerra cla secesslto, que havia levoclo o paiz 6.
pessimas condições economiGo-financeiras.

'1(1
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Nos termos da lei, cada baoco era obrigado a fazer
prévio deposito na tl1esouraria dos Estados Unidos, ao
menos, de quantia igual a um terço de seu capital, em
ti tu los da di vida publica (United states bon&'s) ...
Esta condição, que visava a um resultado financeiro
especial, na mente do autor da lei de 1863, lVIr. Chase,
e nas condições do credito publico, correspondeu per­
feitamente ao fim almejado ...

« Abriu-se, por assim dizer, um novo mercado, diz
Wolowski, para a collocação de fundos publicas, os
quaes os bancos nacionaes eram obrigados a adqltirü',
e cujos titulas deviam permanecer immobilisados sob
a fÓI'ma de depositas.»)

« A constituição ele taes bancos tornara-se, deste
macio, o equivalente de um emprestimo obrigatorio ... »)

Embora modificada, ou, antes corrigida, por -actos
legislativos postel'iores, a base d.o systema ioaugurarJo
em 1 63 tem permanecido a mesma, e a experiencia
tem comprov.:::do o eu grande acerto nas condições
daquelle grande paiz, e não preciso accrescentar: essas
condições, principalmente as da ordem ecooomica e
financeira, el'am naquella epoca muito semelhantes ás
que ainda agora subsistem no BraziL,

Sabidos os gr'aodes serviços presto dos ao desenvol­
vimento industrial daquella grande Republica pelos
bancos nacionaes, liberalmente disseminados pelos
varias pontos da região, afim de melhor occorrer ás
necessidades da slJa vidn econúmica; eu não duvidei
affirmar, em publicações divel'sas anteriores, que se­
melhante systema devera ser o preferido para o nosso
paiz.

E si deixo de insistir, no momento, é que razões
preponclerantes me inhibem de assim fazeI-o .
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o systema mixto, que vigorou tambem na França até
o anno de 1848, existe actualmente nestes Estados:

Portugal. Como sabe-se, ha neste Reino, cuja super­
ticie é apenas de ki1. 2 89,625, além do Banco de Por­
tugal> sete outros b,lllCOS de emissão, cinco na cidade
do Porto, um na cidade de Braga e um na cidade de
Guimarães. (i)

Suecia. Além do seu Banco de Estado (Riks-Bank)
tem 27 outros bancos particulares ou Enslâlda-Banks.

Todo o territorio da Suecia é de Id12.450,574.
Italia. Ha neste Reino o Banco },'acional com certos

direitos exclusioos, e mais cinco outros bancos de
emissão, a saber: Banco N. Toscano, Banco Romano,
Banco Toscano de Credito, Banco de Napoles, Banco da
Sicilia.

O terri torio da Ita lia é de ki!. 2 296.322.
Allemanha. Tem o .Banco do Imperio Allemão, regu­

lado pelo lei de 'l4 de março de 1875, a qual respeitou
os bancos de emissão, então existentes nos varias
Estados da Confederação, e que subsistem em numero
ele 17 desde aquella data.

O territorio do Impel'io Al1emão é, como já se disse,
de kil. 2 540,514.
In{J~aterra. Alé m do Banco Nacional deste nome,

cuja zona privilegiada estende-se até 65 milhas em
derredor de Londres, existem varias outros bancos
emissores, sob os titulas de Prioate-Banks e Joint
Stock Banks, os quaes em 1887 eram em numero de
145 com numerosissimas succursaes.

Todo o territorio da Inglaterra, incluindo Galles e a
ilha de l1d.an, onde taes bancos teem a sua ci1'culaçáo,
mede apenas ki1. 2 151,285.

(') OLLomar Haupt. L'Ris/vire MOllelGir" Paris, i886.

J.l.l
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Jú Live occaSIaO de dizei-o anteriormente: que na
materia em questão não temos no momento presente
a liberdade plena de innooar, ou de destl'Uir para reedi­
fica r fi nossa vontade. Erl'ada ou acel'tada meme, já
existe no paiz um systema de bancos emissores, creado
pelo. decretos do Governo Provisol'io de 17 dejaneiro e
7 de dezembro de 1890.

Impúrta sem duvida melhomr o ystema fundado, ou
em termos mais positivos: urge que a organização
vigente dos nossos bancos emissores sejn convenien­
temente adaptada ás circumstancias actuaes do credito
publico e ás condições do nosso meio economico, afim
de qua e, itemos os desastl'es possi veis, proven ien tes do
abuso da moeda flduciOl'Ül; e ao contrürio, possamo
colher, pelo uso desta, os grandes resultados eco­
nom icos, que eIla é ca paz de promover.

O decreto de 7 de dezembro, quejá foi transcripto em
uma nota antecedente, visou manifestamente levar o
paiz 00 regimen definitivo do monopolio; entretanto,
sem CJuerer prejulgar a questão, a mim me parece, que
o sysLema mais proveitoso para esta vasta região não
seria o da absoljJção dos poucos outros bancos emis­
sores, ora existentes em alguns Estados, pelo Banco
da Republica dos Estados Unidos do Brazil, e sim, u
conservação daquelles, cujas opemçõe~ ou meios, em
muitos casos insufftcientes, deveriam ser auxiliado
ou sLlppridos pelas faculdades mais amplas e poderosas
deste.

O momento actual do Brazil, impondo a necessiclade
de reorganizar o credito publico sobre novas bases, e
de obl'ar efflcazmente no empenho de obter uma cir­
culação monetaria melhor, isto é, mais valol'i aeia; pa­
rece indicar, de modo manifesto, o. conveniencia de um
grande Banco Nacional que, amparado de grandes di-
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reiLos e favores, se torne um agente respeiLavel ou um
intermediario assaz acreditado, para as varias trans­
acções que hajam mi ter entabolar e realizar, dentro
e fÓl'a de paiz, para inteira satisfação daql1clJes intuitos.

Ma , ainda assim pensando, n50 vejo uma razão
maior de conveniencia, para que esse grande estabe­
lecimenLo venha a ser o unico stock da moeda fidu­
ciaria em todo o paiz.

Acredito mesmo, que o systema mixto deverá con­
tillLwr como preferivel e mais garantidor dos misLere
da 01' lem economica, não tanto em visLa do presente,
mas, principalmente, em vista da condições do futuro
e do incalculavel desenvolvimento, que deverá reali­
zar-se talvez dentm de poucos annos em varios Estados
da União.

Isto posto, seria occasião de entrar na analyse d8
disposições capitaes do proje to . ante, porém, de
fazeI-o, direi duas palavra sobre o systema dos·
bancos de emissão) q le tem vigorado no paiz até ao
presente.

(2)

Qua Lro periodos, aSSéiz di Lincto~ e caracterisado
pelas disposições dns leis e pelos modos da pralica, jú
nos offel'ece a Historia Bancaria Nacional.

O pl'imeil'o clecorre ele 180 a 1835. Este periodo
começa com a. nossa primeira in 'tituição de credito,
cl'eada nesta cidade pelo Principe Regente D. João,
em alvará ue 12 de outubro de 180 , sob o titulo de
Bon co do Brazil, com privilegio exclusivo por 20 anno
de exercitar as operf)çãe:=. bancarias ele desconto e de­
posito, e de emittir letras ou bilhetes pagareis ao por-
tador e á vista. 'U
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Como sabe-se, aq uelle Banco foi fundado com o cnpi·
tal nominal de 1."-OO:OOO",,.e tenuo até dezemb!'o do
anno seguinte (180:)) l'enlizado a somma de 100:000',
com esta encetou as suas operações.

ão posso entrül' agora nos detalhes historicos
desse primeiro Banco do Brazil; mas, tendo sido
intuito capital da sun creação fornecer elle a moeda
precisa para os gasto da côrte portugueza, aqui esta­
belecida, e para outras necessidades do publico ser­
viço; dentro em pouco, fiCOll reduzido ás funcções de
simples caixa do Thesouro Publico e, conseguinte­
mente, sem os meios de prestar á industria e ao com­
mercio os recl1l'SOS de que uma e outra precisavam.

Urgido pelas necessidades dos com pl'omissos e
transacções do proprio gyro, ou pelos desacertos da
sua administração, e obrigndo a satisfazer ás exigen­
cias sempre maiores do governo, o Banco augmentcu
de mais a mais a sua emissão, sem guardar a menor
proporção com os seus hu veres; de maneira que, tor­
nando-se aquelIa excessiva, a consequencia inevitavel
foi a depreciação crescente das suas notas, e depois, o
seu descredito, e depois, a sua insolvencia ...

Desde 1820 que o Banco do Brazil se achara, notol'ia
e sabidamente, nesse deplol'avel estado.

Mas tudo isto não obstante, elle continuou na sua
runcção, então quasi exclusiva, de bater moeda (papel)
para emprestal·a ao governo, mediante juro estipulado,
o que serviu para enl'iquecer os seus accionistas,
apezar de achar-se sabidamente fallido ...

Todos sabemos que, proclamada a Independenciü
da Nação, foi com esse papel depreciado que occor­
remos ás primeiras e mais urgentes despezas.

Entretanto os males dessa moeda sem valor, emit­
tida por autoridade do Estado e para ser empres-



141 -

tada a este, actuaram por tal modo em todas as
relações da vida economica e financeira, que já não
podiqm ser mais supportados !

Com n rr3llnião da primeira Assembléa Legislativa
do Brazil em '1826, a nttenção do legislador recahiu
desde logo sobre ess assumpto da maior relevancia
e, apezar das grandes difficuldades ·que se intel'pu­
zeram durante quatro sessões (de 1826 a 1 '29); foi afi­
nal votada e promulgada a lei de 23 de setembro deste
ulti mo nnno) cujo art. 10 resa assim: cc O Banco do
Brazil, crendo pelo alvará de 12 de outubro de 18J8,
continúa até ao dia 11 de dezembro do corrente anDO em
que termina o pl'azo que lhe concedef'a a dita lei,
começando porém desde já a sua liquidação.»)

Conforme os documentos da epoca, as suas notas·
soffriam esta depreciação: 40 % contra o cobre;­
110 % contra a prata, e-190 % contra o ouro.

O cambio sobl~e Londres l1avia baixado a 22 ds.,
quando o par de então et'a 67 i/2 ds.= 1$0 O.

POI' disposição eSI ecial da leique extinguiu o Banco,
foram as suas notas circulante declaradas e reconhe­
cidas como divida publica, a cujo pagamento a nação
se obrigara, (\ hypothecando-lhc todos os seus 11[\\ el'8&
e rendas até á sua tinal amortização»).

a liquidação verificou-se que o total das notas Cil'­
culontes montava a 19.017:430$; e ahi temos a origem
do papel-moeda do Thesouro, mais tarde generalisado
por todo o paiz; porquanto importa tolvez não omitlir
a cil'cumstancia, de que o papel do Banco, extincLo em
1829, sómente circulava na pl'ovincia do Rio de Joneiro,
em pequena parte de tv1inas Geraes, limitrophe da­
quella, e em S. Paulo e Bal1ia, onde teve caixas filiaes.

O desastre do Banco fôra tr'emendo, 8 deixara im­
pressão profunda e desanimadora no espirito publico;

'H
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todavia, os nossos homens de governo, inclusive o
Sr. D. Pedm I, não havium deixado de reconhecer que,
fundadas em bases sel'ias e reg-ulal'es, as institeições
bancarias eram nece.ssida1e imprescindivel para os
misteres do c mmercio e industria nacional. 1esse
pensamento, depois dt: vurios pmjectos apresentados
sem exito, em mais de uma das sessões da Assembléa
-Geral Legislativa; conseguiu afinal o Ministl'o da Fa­
zenda que, pela propria lei de 8 de outubro de 1833 que
fundou o padrão moneLario, Lambem ficasse autorizada
a creação de um novo banco de circulação e deposito
com a mesma denominação de Banco do Br·azil.
Devia dUl'ar vinte ann03, contados do começo das suas
operações; o seu capital seria de 20.00 :000:;> divididos
.em acções ele 100:, realizaveis em melaes preciosos,
devendo o govemo sel' accionisLa de 40.000 de laes
acções. As suas notas entrariam na Receita e Despeza
das Estações Publicas; c o Banco era obl'igado a pa­
gai-as 6. vista, em ouro ou prata, sob pena de pagar
12 % ao anno aos portadores, olé á plena satisfação...
etc., etc., etc.

O governo poz em acção todos os meios e expedien­
tes de que dispunha para facilital' a organização do
Banco; tudo poré m foi baldado.

E no rdatorio do Ministerio da Fazenda de 1835, o
minisLro Castro e Silva, dando conta desse misLer,
assim se 0xpressara: «Os meus sentil).1entos a res­
peito da creação de um banco já são bem conhecidos;
minha opposição tem sido, não porque eu desconhe.ç.a
suas vantagens e sua utilidade para conseguirmos o
grande fim de melhorarmos nosso melo circulante;
- mas sim pela convicção, em que sempre estive,
da sua inexequibilidade nas cil'cumstctI'Lcias actuaes,
já pelas vicissitudes em que ainda nos achamos,
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e já pela recordação da historia escandalosa do
extincto .. .»

« Dos papeis, que vos serão pl'esentes, conhecereis
que apenas teem apparecido pl'omessas de 196 acções
em todo o 1mperio. »

E aqui finda G hi toria do 2° Banco do Bl'azll, ou
ante , da ten tativa legal da sua organização.

Com o anno de l836 começa um seganLlo periodo do
regimen bancal'Ío brazileil'o, Q qual se estende até ao
anno de 1 53. Não porque - naquelle anno se tivesse
<:lccentundo alguma evolução sobre os e tabelecimen­
Los de cl'edito do paiz; mas sobretudo pela ordem de
factos relativos ao meio Cil'cul_ante fiduciario, que se
haviam consummado com o anno anterior> taes como:
1° n regularisação definiti\a do resgate do cobre ex­
ce sivo na cil'culaçüo; 20 a liquidação final do 1° Ban­
co do Brazi.l extincto; 3° a substituição dennitiva do
papel des e Banco e ele outl'OS origens que circulava
como moedo, pelo papel do Thesouro Nacional, con­
forme a lei <.Ie 6 ele outubro elo anno (1835) upradito.

Além disto, no anno de 1836 fundDl'n-se na cidade da
Fortaleza, capital da provincia do Ce.arã, um Banco de
deposito, desconto e cmi~são, que, embora de pouco
vulto pelo seu fanelo-capital, é sem duvido digno de
especial menção, já como resultado da iniciativa parti­
cular, jà pelo precedente que inaugurara no terreno
das liberàades provinciaes.

Com effeito, a lei prm inciul n. 36 de 5 de setembro
daquelle anno não só autorizara o governo a sub­
screver acções do Banco, mos ainda ordenara que as
suas notas fossem recebidas em todas as eslações

~lit
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das rendÇls provinciaes, a par do papel do governo,
etc., elc .. ,

O Banco, porém, não conseguiu, siquer, ver real:zado
todo o seu capital, que era de60:000 ; e depois de uma
existencia, proveitosa para o pequeno commercio local,
mas cheia de difficuldade ,foi forçado a liquidar em
1839, á falta de recursos para poder subsistir, "

Depois do pequeno Banco do Ceará, e depois de ha­
ver~m decorrido nove annos, sem que esta praça do
Rio de Janeiro tivesse um só estabelecimento ele credi­
to, alguns capitalistas aqui reunidos em 1838 trataram
de organizar uma companhia no intuito de satisfazer'
aquella, de suas necessidades, cada dia, l11nis urgente.
Realizado o capital em somma de 2.000:00 ':, foi o
Banco Convnercial do Rio de Janeiro installado publi­
camente, e mais tarde ( em 1842) obteve a approvação
de seus estalutos por decreto do governo.

Embora fosse de deposito e desconto, o Banco lam­
bem emiltia vales de curto prazo (até tres dias de
vista), os quaes, enll'ando na circulação, não tardaram
em COITer nesla, como moeda.

O Banco Commercial do Rio de Janeiro operou nesta
praça até ao anoo de 1854, quando se fundiu no actual
Banco do Brazil, e pelo uso frequente dos seus vales,
havia-se tornado um verdadeiro banco de emissão.

A' imitação do Banco referido e com disposições nos
seus estatulos mais ou menos onalogas sobre a mate­
ria da emissão de vales, fundaram-se, de 1 45 a 1852,
em pontos diversos do Impel'io, as instituições banca­
rias seguintes: Banco Commel'cial ela Bahia; Banco
Commel'cial do Maranhão; Banco Commel'cial do
Pará; Banco do Brazil e Banco de Pel'aambuco. To­
das estas instituições tornal'am-se, na pI'atica, pelo
emprego dos seus vales, verdadeiros bancos emisso-
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res de moeda papel, e, ê mister accrescentar, não sem
grandes vantagens para o commercio e as industrias
do ~aiz.

Dentre taes instituições sobresahira sem duvida o
nanco do Brazil, fundado nesta praça pelo finado Ba­
rão de Mallá, nome certamente benemerito do com­
mercio e industria brazileira.

O capital do Banco fàra de 10.000:000';, dividido em
acções de 500, cada uma. Fàra autorizado a fundar
caixas filiaes nas provincias de S. Paulo e S. Pedro do
Rio Grande do uI, e D. essas caixas se reconheceu igual
direito de emittir vales (de prazo não menor de cinco
dias), até á metade do seu fundo-capital, correspon­
dente ás acções emittidas nas respectivas provincias.

Não se pôde negar que a emissão dessa moeda tão
imperfeita de papel não podia deixar de occasionar,
como occasionou, abusos e inconvenientes em diver­
sas relações e circumstancias, embora a par de gran­
des serviços tambem feitos aos interes es da ordem
economica; mas a culpa de semelhante estado de
cousas devêra recahir sobre o Poder Publico, que não
soubera bem cumprir o seu dever ou a sua missão,
sgundo reclamavam as condições do desenvolvimento
nocional.

O terceiro periodo do nosso systema bancaria deve
começar com a creação do Banço elo Bra~il (actual)
por lei n. 683 de 5 de julho de 1858, e estender-se até
ao anno de 1888, em que foi revogada a lei de 22 de
agosto de 1860, e promulgada a lei de 24 de novembro
que autorizou a fundação de bancos emissores sobre
a garantia de apolices da divida publica, á semelhança
do systema norte-americano de bancos nacionaes.

A. 10 'l1
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_TOl'nando-se um facto da consciencia publica, a ne­
cessidade de uma organização bancaria legal, que
melhor correspondesse ás exigencias ou condições do
paiz; o Governo convenceu-se tambem afinal, de que era
chegado o momento de cumpl'Íl' esse dever imperioso

« Parece chegado o prazo edis e o i\Iinistro, R. Torres
em seu relatorio da Fazenda de 1 53) de crear-se
um banco ele emiss(io, que não só auxilie o Governo
no resgate do papel-moeda, mas ainda o progressivo
augmento do cl'edito e da riqueza nacional. .. »

Com effeito, autOl'iL'ada naquelle mesmo anno em lei
a fundação do banco emissor, fôra este, logo depois,
organizado com o capital ele 30.000:000\ divididos em
150.000 acções.

Com o novo banco, quv tomou o nome de Banco do
Bra~il, fundiram-se os dous existentes nesta praça,
Commercial elo Rio de Janeiro e Banco do Bl'a~il,

mediante condições de interesses reciprocos.
A administração do banco fOra confiada a '15 dire­

ctores eleitos em assembléa gel'al <1os accionistas, além
do presidente e vice-pl'esidente, nomeados livremente
pelo Govel'l1o.

Havia uma conunissão fiscal, e uma o ltm especial
ele descontos, composta de tres membl'os, paro exami­
naI' os respectivos titulos, a sua garantia, solidez, etc.,
etc ...

Com relação á emissâ.o, os estatutos approvados
resavam assim:

« Art. 'li. O banco poderá:
§ 9. ° Emittir no Las, isto é, bilhetes pag'aveis á vista

e ao pOl'tador.
ArL 1G. A emissão de que trata o art. 11, 8 9°, é

limitada pelas regras seguintes:
§ '1.0 Salva a disposição do nl'L 18, a emissão do



- '147-

Bunco não póde elevar-se a mais do duplo elo fundo
disponivel, isto é, mai do duplo dos valores que o
Bancu tiver effeclivamente em caixa representados por
moeda corl'ente, ou barras de omo de 22 quilates
avaliado pelo preço legal.

Exceptua-se todavia o dinheiro recebido a premio
011 em contas corrente3, o qual não faz parte do fundo
disponivel.

§ 2." Salva igualmente a disposiçúo do art. 19, a
emissão tambem não póde exceder a importancia dos
descontos feitos na fórma do art. 11, 1°, e dos em­
pl'estimos sobre penhores de ouro, de prata e de titulos
particulares, que representem legitimas transacções
commerciaes.

Art. 17. Si em qualquer tempo se reconhecer que
a di posição do § 2° do artigo antecedente não dá ga­
rantia efficaz ao prompto pagamento das notas do
Banco) poderá o Governo, ouvida a Directoria e consul­
tando o Conselho de Estado, decretar que a emissão
nunca exceda á somma dos titulos descontados pela
fôrma estabelecida no art. i'l § 1°.

rt, L8. O banco poderá augmentar a emissão,
que 111e permittc Os 1° do ort. 16, com somma igual á.
do papel-moeda que tiver effectivamente resgatado por
conta dos 10.000:000 de que trata o § 1° do art. 56;
mas de modo que, em nenhum caso, exceda o triplo
do fundo disponivel, nem o limite pl'e~cripto no § 2°
do citado art. '16.

Art. 19. Além do limite marcado no art. 1G, § 2°, ou
do que for marcado em virtude da disposição do art. 17,
poderá o banco fazer qualquer emissão addicional,
trocando notas por moeda corrente, ou ouro em barra
do toque de 22 quilates, avaliado pelo preço legal, com·
tanto que conserve em caixa não só o fundo disponivel

OH
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correspondente áquelle limite, mas ainda a moeda ou
barras de ouro que receber em tl'OCO da emissão addi­
cional.»)

Em 'lO de abril de 1854, o Banco do Bra;;il enceto u
as suas operações, emittindo, então, as suas notas dos
valores de 100 , 201 e 500, cujas chapas haviam
sido abertas na propria Casa da Moeda desta côrte o

Na mesma datA e nos termos do accordo feito, -os
dous bancos existentes nesta pl'aça, e de que já se fez
menção, foram considerados dissolvidos, e como taes
entraram em liquidação.

Não preciso observar que, com a installação do
Banco do Bl'azil, foi encetado o regimen do mono­
polia da emissão entre nós; e da sua contra-prova
manda a verdade declarar, que não resultou a sua
excellencia, nem para occorrer ás necessidades eco­
nomicas crescentes, nem tão pouco para dar certa
estabilidade á moeda metallica na circulação do paiz.

O governo autorizou, por veze3, a sua emissão além
da somma marcada nos seus estatutos; não recusou­
lhe novos favores e serviços, inclusive o reforço do
seu credito nas praças estrangeiras; mas, tudo isso
não obstante, o Banco viu-se forçado a suspender o
embolso de suas notas, e a carencia do numerario
trouxe diversas praças do paiz sujeitas a frequentes
pressões monetarias, com todas as suas desastrosas
cOl1sequencias.

Em taes condições recorrera-se por toda a parte ao
emprego de vales, recibos, e outros titulas, enlittidos
não só por companhias e emprezas, como tambem
por simples individuos particulares, para supprir as
funcções da moeda.

« Na presença de uma tal situação, diz o ministro
da fazenda, o a medida, que no governo imperial pare-
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ceu necessaria para occorrer aos inconvenientes ex­
postos, foi a creação de mais alguns b~ncos de emis·
são na côrte e provincias do Imperio. »

E neste pensamento, a dotar de 31 de agosto de
1857 a 3 de abril de 185 , o govel'l1o imperial dera sua
approvação aos estatutos de seis novos bancos de
emissão, que deviam opera!', dous aqui na côrte, e
quatro nas provincias do Rio Grande do Sul, Pernam­
buco, Bahia e Maranhão.

O primeiro, a obter semelhante autorização, foi o
Banco Comnu?!'cial Agricola, incorporado nesta côrte,
cujos estatutos fOl'am approvados pelo decreto n. 1971
de 3L de agosto de 1857, o qual, pelo que diz respeito
á emissão, determinava o seguinte:

« Terá a faculdade de emittil' bilhetes ao portador e
á vista até á somma de seu capital effectivo. Estes
bilhetes serão realizaveis em moeda metallica ou notas
do Thesouro, e garantidos por igual somma em apo­
lices da divida publica de 6 %, ou nas de 5 % e de
4 % pelo véllor corl'espondente, e em acções das es­
trada de fel'ro, que tenham garantia de juro pelo
govel'l1o: todos estes titulos pelo seu valor nom inaL
As apolices e acções, que servil'em de gal'élntia á
emissão, serão da propriedade do banco c ficarão
deposiladas em seus cofres.

« Emquanto a emissão garantida pelos titulos acima
referidos não chegai' á somma do capital effectivo
do banco, podel'á o mesmo, por todo o excedente de
cincoenta até cem por cento do capital realizado)
emittir bilhetes ao portador e á vista, para cuja
realização, em metaes ou em notas do Thesouro, con­
servélrá em caixa somma, que não seja inferior a 50 %

desta emissão.
« Os bilhetes emittidos pelo Banco Central não poderão

1'1
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,ser de valor menor de 20$, e os lançados na cil'culoção
pelas caixas filiaes e agencias não sel'ão menores de
1tr'000. ») ,

O outro banco desta praça, que obteve a faculdace de
emissão, foi o Banco Ruml Hypothecario, o qual aquijá
funccionava, como estabelecimento de credito, desde
1854; e este, e todos os demais, quanto á emissão, fo­
ram regulados por disposições semelhantes ás do
Banco Commercial Agl·ú.:ola, acima mencionadas.

Em 31 de dezembro de 1859 a circulação bancaria elo
Banco do Brazil e dos seis novos emissor'es prefazia o
total de 51. 739 ~ t40i(:>, da qual 37.173: 300: pertencia ao
primeiro estabelecimento supradito. O papel do The­
somo, circulante na mesma data, em ele 4CJ.700:618,~, os
quaes, reunidos á emissão bancaria, davam a somma
total de 92.439:780"'000.

En tretanto, ou fosse porque as cond ições moneta­
rias do paiz continuassem dissalisfactorias, ou fosse
devido ao receio prudente ele que o augmento do
papel banCaJ'io fosse, de prefel'encia, alimentar o es­
pirita de especulação, então em grande actividade
nesta praça; ou fosse uma. subserviencia prestada
aos interesses do Banco do Brazil, que se julgava
qfJencliclo em seu monopoLio; ou fosse, finalmente, por
ter deixado o poder o ministro que havia autorizado
a incorporação d03 novos bancos, e o seu successor
tivesse ic1éas, menos largas, sobre a materia elo cre­
dito; o facto é, que, contando os mesmos bancos ape­
nas alguns mezes de existencia, e sem desastres 00nlle­
cidos ou provados, resultantes do uso de seus direitos;
- o governo entendeu que a existencia de taes estabe­
lecimentos não podia. deixar de ser pl'ecaria e infeliz,
sinão perigosa, para o publico e dahi a cogitação
de meios para impossibilitai-a .
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Examinando o estado das cousas, ,ê-se, com effeito,
que as nossas condições monetarills estavam muito
longe das desejaveis >' mas, pôr de lado o complexo de
innumeras causas, que agiant e l'ea[Jiam para a conti­
nuação de taes condições, e concluir, desde logo, contra
essa perigosa concurrencia de bancos independentes
e rivaes, na phrase do Sr. TOl'res Homem, ministro da
fazenda; fôra, no men humilde entender, uma preven­
ção infundada, ou antes, erro patente, que causou
males irreparaveis !

Os proprios documentos, em que se combate a exis­
tencia dos bancos emissores em concurrencia, confes'­
sam o allgmento de nosso commercio interno e externo,
e o desenvolvimento espantoso de emprezas por toda
II parle; muito embol a, ao meio de ludo, tllmbem se
notasse, como é natw'al, o espirita activo da agiotagem
e da especulação,

Todos sabemos, que foi pelos instrumentos do
credito, convertido em moeda, que os americanos
do norte souberam fazer a sua grandeza e a sua pros­
peridade,

Nós, porém, temos tido sempre medo de imitar o
que é [JNuule, ou acima de certas conveniencias
partidarias ! ...

A meu ver, ('ai sem duvida um gl'ave desacerto pro­
curar destmir o que já estava organizado e acceito na
opinião publica; bastaria, para bem de todos, melhor
encaminhar e dirigir esses movimentos fogosos, que o
credito impulsionou ás emprezas em geral, e que
tamanho susto havia causado ao nosso goye'rno !

Si é que tal susto houve realmente ... Porquanto,
quem for averiguar, e souber que a principal peça mo­
tora da acção do governo foi um bem elaborado oftlcio
do r.' isconde de HaborahJ', presidente do Banco do

{f
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Brazil, e o proprio creador deste e da unidade bancaria,
datado de 23 de abril de 1859, - « solicitando provi­
dencias que o habilitassem a desempenhar reyular­
mente os fins importantissimos da sua instituição, a
que estão ligados os interesses do Thesouro Nacional;»
-e, além disso, examinara theordos discursos parla­
mentares respectivos, que nesse anno e no seguinte se
fizeram; ha de chegar á convicção de que a conductu
do mesmo governo em tudo isso parecêra antes
impelLida por espirita de reacção, do que pelo receio
das consequencias presuppostas ... »)

.Seja porém como for, o facto é que no mesmo anno
de 1859 o governo iniciou no Senado um projecto de lei
sobre a reorganização bancaria, cujo intuito manifesto
era o de coarctar ou supprimir o systema de liberdade
que, por assim dizer, começara apenas a ser ensaiado.

Esse projecto foi afinal convertido na lei n. 1083 de
22 de agosto de 1860, não obstante a mais viva e tenaz
opposição, não sómente dos homens da industria e do
commercio, mas ainda de todos os politicas imparciaes
edos individuas particulares, que estavam habilitados
a poderjulgar das condições economicas e financeiras
do paiz.

A nova lei impôz aos bancos de circulação existentes
a obrigação da conversão de suas notas em moeda
metallica, e estabeleceu diversas outras regras de
caracter, quasi prohibitivo, ácerca da organização das
sociedades anoni/mas e companhias ,- tudo com tanta
inopportunidade das circumstancias,-que, na pratica,
nada mais fai possivel colher de bom, nem para o me­
lhoramento do nosso meio circulante, nem para as re­
lações do credito em geral.

Tanto receio dos males do papel-moeda em uma
epoca, em que todo e11e, o bancaria e do governo, cir-
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culante, era apenas de 87.802:811$000, somma visivel­
mente insuEficiente para as exigencias, cada dia maio­
7'es) do mercado !

A reforma bancaria havia sido calculada no intuito
de obtermos, quanto antes, uma circulação metallica,
mediante bancos de emissão garantida por base de
metaes preciosos)' o governo estava persuadido de que
tudo i so se podia conseguir, logo que fossem execu­
tadas as disposições capitaes da lei sobre a especie: e
daqui a sua prompticlão em promulgar os decretos e
mais expedientes precisos áquelle empenho ....

Uma cousa, porém, havia esquecido o governo: ­
era o meio - isto é, o estado das condições monetarias
do paiz ...

Como e donde obter tanto ouro em substituição de
tanto papel '?

Como) si obtido fosse, retel-o na circLl1ação de modo
abundante e progressivo, como exigia o movimento
economico ~

Parece que o governo de então, semelhantemente ao
que hoje notamos, - teve a imprudencia de acreditar
que, para ter o aureo metal, bastaria quereI-o, legisla­
tiva ou governamentalmente!

No facto, porém, nem tivemo o ouro, nem conser­
vámos os bancos de emissão ;-ei todo o resultado ...

Os tres bancos desta côrte, por exemplo, acharam-se
depois daquellD lei, em situação tão difficil, que na im­
possibilidade de melhor sahida, resolvera m chegar a
um accordo, pelo qual s6 ficava um delles, o Banco do
Brazil, perdurando como emissor; tendo o Banco
Rural e Hypothecario renunciado o seu direito respe­
cU vo, e o Banco Commercial e Agricola Clccordado em
fazer fusão com o primeiro.

A approvação deste accordo foi objecto da resolução
'l'f
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n. 1172 de 28 de agosto de 1862 do corpo legislativo,
regularisada na sua execução pelo decreto n. 2970 de
8 de setembro do mesmo [\11110, cujas clausulas foram
as seguintes:

« 1.a A de elevar-se o capital do Banco do Brazil, que
el'ade 30.000:000:' pela lei n. 683 de 5 de julho de
1853, a 33.00J:000., divididos em 165.OJO acções de
20ü'il000 cada uma, visto deveI' transfel'il', ao par,
24.000 acções ao Banco Commercial c AgTicola ;

2. a A de sujeitar-se o l'eferido Banco ao onus do res­
gate do papel-moeda na razão da terça p81'te do
Ilugmento do capital, para seI' effecLuado inLegl'almenLe
dentro de dous annos, contados de Dde selembl'O;

3. a A de auLorizal'-se o mencionado Banco a com­
])1'81' pOl' 400:000. a cessão do dil'eilo de emissão
de que dispunha o Banco H.mal e I-Iypothecal'io ;

4. a A de liquidal'-se o Banco Commel'cial e Agl'icolo,
ohserv.'mdo as l'egl'as (no accol'clo) estabelecidas;

5.:1 A de fixar-se o p1'8Z0 pal'a o começo da l'etil'ada
das notas pel'tencentes nos ditos dous bancos, dan­
do-se igualmente regl'as que deviam seI' obsel'vadas.»

O resultado immec1 ia to de taes facLos foi voltaI' o
Banco do Bl'azil a ser o emissor unico desla pl'aça e
das pl'ovincios do Rio de Janeiro, Minas Gel'aes e
S. Paulo, e com direito á uma cil'culação ol'dinaria de
26.000:000· 000.

Os ou Ll'OS bancos emissol'es do Rio Grande do Sul,
BaIJio, Pernambuco e Maranhão conLinual'am pOl'
algum tempo a empregaI' esforços, afim de subsistir,
realizando á vista o pagamento de suas notas.

Entl'etanLo, forçados cada dia a restl'ingir a sua
emissão, nos tel'mos da lei de 1860, e, conseguinte­
mente, menos aptos pD.l'a auxiliar ao commercio e ás
industrias, e tambem desta sorte, impossibilitados de
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auferir melhores lucros; - acaharam, afinal, por se
declararem incapazes de mais proseguir,-e entraram
em liquidação.

COL'no consequencia lllLima, tornara-se o Bancó
do B,.azil o unico de emis::=ão, ou anLes, o llnico stock
monelario cio paiz.

Dado esLe facto, não tardou a apparecer o me mo in­
convenienLe, já obser\"ado no periodo de 1855 ai 57,
quando aquelle Banco havia gozado de idenLico mooo­
polio.

No proprio anoo de 1862já e te Banco vil'a-se forçado
a solicitar do governo a autorização para elevar a sua
emissão ao triplo,'qual obtivel'a em 1856.

Depois, veiu a gL'ande crise desta praça, de setembro
de 1 64 !

E 00 inLuiLo de minorar os seus terriveis effeHos,
governo, não só autorizou a emissão do Banco do

Brazil aLé ao triplo do seu fundo cli :ponivel, como
ainda del'a curso fOl'çado ás suas notas.

O Banc , a pretexto ele occorrer üs necessidades pro­
venientes da crise, abusou largamente daJl'anquia do
governo! EmiUiu f mesmo além do quintuplo do seu
capital disponi\"el, aufeL'indo dahi lucros fabulosos.
Ainda em 1866 a sua circulação effectiva excedia de
82.000:00)~OOO ! ...

Não devendo continuar semelhante eslado anormal
do meio ciT'cLtlante fi,duciario, e dada então a circum­
stancia da guerra com o Paraguay que creara para o
Thesouro a conlingencia de augmenLar a circulação do
seu proprio papel; foi em 12 de setembro de 1866 pro­
mulgada a lei n. 1349, a qual autorizou o governo a in­
novar o accordo feiLo com o Banco do Brazil em vir­
tude da lei de 5 de julho de 1853, e a modificar outeas
disposições elos seus estaLulos. ~(j



- 156-

Por disposição expressa da nova lei e da sua reorga­
nização, o Banco deixou de emittir notas á vista e ao
portador, marcando-se prazos e condições para o reco­
lhimento da sua circulação, então effectiva.

Deste modo, póde-se dizer, ficou fechado o terceil'o
periodo do nosso systema de bancos de emissão, e de
cujos serviços esteve depois o paiz privado durante
mais de vinte annos.

E agora, antes de terminar sobre este topico, seja-me
licito interrogar : qual foi a e..f!lciencia provada da lei
de 22 de agosto de 1860, ao meio dos factos occol'rentes,
depois da sua pl'omulgação ~

Embora defendida pelos seus autores, - a verdade
que se deduz dos proprios factos é esta :-semelhanle
lei, si não concorreu para a pressão monetaria, con­
stantemente sentida em todo o Imperio, e si não influiu
como uma das causas dessa crise tgrrivel de setembro
de 1864; é innega vel que em nada serviu para melhol'al'
a circulação do paiz, de modo estavel e permanente.

Quando mais tarde) seis annos depois, foi promul­
gada a lei,-que supprimiu ao Banco do Brazil o direito
de emissão, e, no pensamento do legislador, o dos
outros bancos, que ainda gozavam de semel hante fa­
culdade; já não havia mais ninguem no paiz que acre­
ditasse nos bons effeitos daquella tão decantada
refol'ma bancaria .

E dalli para cá, num periodo de 22 annos, a lei de 22
de agosto apenas subsistira em nossa legislação
economico-financeira, para comprovar a nossa incmia
a respeito dos factos, que interessam, de mais perto,
á ordem do nosso desenvolvimento.

E hoje; já não haveria mesmo razão para fazer-lhe
uma critica, em devidos termos.

EIla não fôra, siquer, uma lei de caracter organico :
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era um simples aggregado de disposições parciaes,
tendentes a remediar um supposto mal de occasião.
Precisava-se de moeda metallica na circulação na­
cional, como meio de I'estabelecer o curso alto do
cambio e tl'angeiro ; e como suppunha-se, que a falta
daquella moeJa era motivada pela presença do papel
bancario inconversivel, o governo atacou de frente aos
estabelecimento emissores, impondo a estes condições,
impossiveis nas circumstancias, para forçai-os a obter
o ouro preciso ...

Nada, porém, de tudo isso pôde conseguir... E a critica
da lei, encontramol-a nestas poucas palavras: - « Lei
bancaria, trouxe, como resultado, a impossibilidade
de, desde então, ter-se jámais fundado um só banco
( de emissão) e ter obrigado os pouco existentes a
desupparecerem !. .. Lei de melhoramento do meio cir­
culante, - concorreu para peiorar as suas circum­
stancias ! •..

A lei, que não satisfnz aos seus intuitos, é, pOI' si
mesma, uma lei má, imprestavel.

- Entretanto, a nossa longanimidade foi a ponto
de deixar que as cousas assim subsistis em, durante
tão longo periodo !

Sómente, em 1882, tivemos uma nova lei ele socie­
dades anonymas, a qual satisfez, sem duvida, ás ne­
cessidades mais urgen tes do crêdito; desde que nas
suas disposições foi garantida a liberdade das asso­
ciações bancarias, para tudo que não dissesse respeito
ás operações da emissão; continuando, porém, sobre
este ultimo ponto, a vigorar, a imprestavel lei de 22
de agosto de 1860. !J
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o quarto perioclo do sustema bancaria brazileil'o>
já o disse, principio, no meu entender, com a reforma
sobre bancos de emissão realizada em 1888, cujas bE.ses,
embora modificadas, subsistem no. legislação vig'ente·.

O historico desta reforma é de hontcm, e eslá por
isto mesmo ainda vivo na mente de todos.

Apresentado o pr-ojecto ao ,Senado, na sesstio de 1887,
pelo SI'. Teixeira JUllior (depois Visconde do Cf'U­
zeiro ), embora assar. demorado nos tramites da. sua
discussão e votação; foi afinal promulgado, como lei
n. 3403 de 24 de novembro de 1888, a cr ual teve regu­
lamento pelo decreto de 5 de janeiro de 1889. A re­
forma fôrü, como declmou o proprio o.utor do projecto
no. sua apresentação, modelada sobre o regímen ame­
ricano dos bancos nacionaes ;' e desde a sua eliscussão
no parlamento, que o commercio, a imprensa nacional
e a opinião publica em geral se mostraram fuvoraveis
Ú sua prompLa adopção, como vindo satisfazer á Lima
das nossas necessidades economicas ela maior urgencia.

Sobre os condições da emissão, a lei ele 1888 esta­
beleceu dous typos ele bancos emissores. A emissão
podia ser autorisada, ou tendo por garllntia unIa
80mmo. jgual á do valor nominal das apolices da
divido. publico depositadas, comtanLo que não exce­
dessem estas de ~/:J do capital realizado; ou tendo
por garantia o deposito de moeda. metallica, e neste
ult.imo caso, podendo aquella ser elevada até 00 triplo
elo respectivo deposito.

Entretanto, promulgada o. reforma bancaria supra­
dita e posta em execuçuo; ou fosse por algum mal
en.tendido do. p3rte do nosso commercio, ou fosse por
alguma circul11stancia prejudicial occorrente; o certo
é, que, até seis mezes depois, não f'ôro. siquer ensaiado.
o. organização ele nenhum banco emissor, nos termos
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do novo regimen estabelecido. A opinião mais accen·
tuada era em fu\ 01' dos bancos sobre fundo metallico ;
mas allegava-se, com ou sem fundamento, que o regu­
lamento expedido fôra, a esse respeito, incompl8to, ou
mesmo inconveniente.

Taes allegações parecerão procedentes aos olhos do
governo; e para aUendel-as, foi promulgado o decreto
n. 10.262, de 6 de julho de 18"'9, olterando o regula­
mento anterior ele 5 de janeiro, na parte relativa aos
bancos de fundo metallico.

De accordo com o decreto de 6 de julho, foram logo
depois fundados ou reorganizados varias bancos de
emissão nesta e noutras praças do paiz, sobresahindo
entre todos o Banco Nacional do BraziJ, ol'ganizudo no
mez de setembro (1889) com o capital de 90.000:000· , e
com o dil'elLo ele emissão até o triplo do mesmo capital.
Tal era a legi luç50 bancal'ia subsistente no paiz, ao
tempo da l'evolLH;ãl) de 1- de novembl'o; e nos termos
da mesma, o Govel'l1O Provisorio continllou a dar a suo.
approvação aos Estatutos de varias bancos emissol'es
que o requel'eram ; até que, pelo decreto n. '165 de 17 de
janeiro de 18aO e pai' outros que se lhe seguiram,
como complementares, foi reol'g'.111isado o sy temo.
dos bancos de emissão com fundo de garantia sobre
apolices da divida publico, e, finalmente, promul­
gado o decreto de 7 de dezembro do mesmo anno, que
creou a instituição actuol, denominada Banco da Re­
publica dos Estados Unidos elo Brazil, e que constitue
materia especial do projecto n. 27 do Senado, cujas
disposições passarei em seguida a analysar.

(3)

Na analyse do projecto lrallscripto á pago 123 retro,
cumpre dislingllil' dous factos principaes, que o cara­

fJ.
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cterisam: 1) o que se refere á intervenção do governo,
creando obrigações novas para com este, ácel'ca da
administração e serviços do Banco; 2) o que se refere
ás condições de maior garantia da sua emissão.

, amos ao primeiro ponto.
E' facto sabido, que a nota ou bilhete ao {Jol'tado1' e

á oista, emitlida por instituições de credito, devida­
mente a lltorizadas, com o curso legal, torna-se, desde
logo, verdadeira moeda, e como Lal, circula e desem­
penha todos os seT'Viços e funcções.

Ora; só ao Estado compete o direitopl'opl'io de bater
ou de emittir a moeda,. como sendo um dos attribuLos
da sua soberania; e si acaso razões de conveniencia
manifesLa subsistem, para que elIe delegue em pa1'te
o exercicio do seu direito; é incontestavel, que poderá,
ou cleoerá fazeI-o, mediante as condições, que forem
do maiOI' garantia e proveito, tanto para o mesmo Es­
tado, como para o publico m geral.

Isto posto, basta para j llslificar não só os artigos do
projecto, que autorisam a intervenção do Governo,
sobre a escolha dos individuas da administração supe­
rior do Banco da Republica e da sua immediata
fiscalização, mas tambem, os que impõem a obrigação
de outros serviços á este Estabelecimento.

O Banco alludido, com os privilegias immen os, que
lhe resultam do decreto ela sua creação, com a prefe­
rencia, impol'tantisima e da maior responsabilidacle,
que lhe advem de ser o agente financeiro do EsLado,
alem de constituir o stock moneta"io do paiz; é alI cleoe
ser o maior auxiliar do credito publico junto ao Go­
verno; é ou cleoe ser uma garantia real, um instituição
segura para todos os misteres, para todas as emer­
gencias da vida economica e financeira da Nação.

Com o direito de emitLir uma somma enorme de
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moeela-papel durante 60 annos, com outros priYilegios
amplissimos que importam em razões e meios con~

stantes dos maiores lucros e beneficias; elle deye,
ao menos, ficar sujeito á boa fiscalização do Estado,
quanto ao u o que faz dos seus direitos, l"elatiyamen~e

aos interesses da collectividade, e á prestação de 01­
guns serviços directos ao proprio Estado, do qual re­
cebeu tr.manha e tiío liberal doação.

Ao Estado, por certo, ninguem poderá negaI-o, a si te
o direito de ter, como seu agente financeiro, clentro e
fora elo pai~, o individuo, que lhe mereça plena con­
fiança; e como o Banco é representado aclministrativa­
mente pelo seu presidente; aquelle deve interYir na
escolho da pes àa, que tenha de exercitar semelhante
cargo.

O projecto reconhece á assembléa gel'al dos accio­
nistas o elireito primeiro de eleger todo o pessoal da
directoria, e, apenas, ao governo o de designaI', poste­
riormente I dentre os eleitos, quaes devam ser o pre­
sidente e o vice-presidente.

Entendo que é, com effeito, o me do mais acertado
de conciliar os direitos de ambas as p&rtes interes­
sodas: aos accionistas do Banco, isto é, áql.lelles que
o constituem por seus capitaes, não se p6de, l'(l::;oa­
velmente, privar da faculdade, que chamarei conse­
quente,de escolher os individuas que, em seu nome,
dévam gerir os seus haveres empregados no estabe­
lecimento; DO governo, por sua vez, dadas as circum­
stoncias acima allud idos, Lambem não ser'ia licito
recusar a sua comparticipaçüo em negocio de tamanha
monta, até mesmo ·em cumprimento do seu dever de
velDr conLra a possibilidade de abusos funestos para
a propria Nação, da qual é elle poder e mandataria.

Com relacão ás novas obrigações ou servicos con~
.\. 11 ' , b~
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stantes dos arts. 4° a 6° do projecto, não ha mister de
entrar em largas considerações para bem funda­
mental-as.

Onde quer que existem Bancos Nacionaes ou Bcln­
cos de Estado, na posse exclusiva do direito de
emissão, ou com privilegios superiores, em relação
aos demais bancos por ventura existentes; o governo
sempre se tem reservado, ora a propria administração
por funccionarios de sua livre nomeação, ora a pres­
tação de certos sel'viços e favol'es gl'atuitos, etc., etc.
Na Europa, observa um economista moderno, é este o
principio geral admittido com relação aos Bancos TVa­
cionaes, no sentido particular deste termo. Estados
ha, em que o govemo tem ás vezes ultrapassado
mesmo o limite razoavel da sua interferencia; como,
por exemplo, restringindo ao Banco o circulo desuas
operações, pmamente mel'cantis, fixando-lhe a taxa
obrigada do desconto em tempos normaes, etc., etc.

Revistando o que se passa em alguns paizes á
esse respeito, não será talvez inutil chamar para o
caso a attenção do leitor.

O Banco clu França, que é um verdadeiro banco
nacional, embora instituição particular de credito, é
administrado por um governador (Gouoerneur'j, auxi­
liado por dous sub-governadores que o subsLiLuem,
todos tres da livre nomeação e destituição do
Poder Executivo, e por um Conselho Geral composto
de quinze regentes e tres censores, eleitos em as­
sembléa geral dos accionistas, O governador é dR di­
reito o chefe supremo e quasi absoluto da admin is­
tração; prcsi.de o Conselho Geral de regencia e a
assembléa geral; nomeia e dirige o pessoal e re­
parte entre os dOllS sub-governadores as funcções que
lhes c1 elega .
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A le~ de 9 de junho de '1857, que renovou o privI­
legio do banco até o anno de 1897, entre as novas
condições estabelecidas, impoz que esse estabele­
cimento deveria ter ao menos uma succmsal em
cada Departamento. Além do imposto do se110, a que
está sujeita a emissão do banco, e de outros servi­
ços que elte tem prestado ao Estado, servindo mui­
tas vezes de caixa do mesmo; o Banco mantem sem­
pre conta corrente aberta com o Thesouro, pela qual
fornece frequentemente a este as sommas precisas
sobre a garantia de bilhetes do mesmo Thesouro .
Em 1857 foi fixada em 60.000.000 frs. a som­
ma que o Banco é obrigado a fornecer, a qual o
Sr. Leon Say, quando ministro em 1878, conseguiu
elevar a 140.000.000 ditos. A taxa do juro que o The­
souro tem de pngor deverá ser fixada de accordo
com as condições do desconto commercial, mas não
podendo exced6r de 3 0/0 para a pl'imeira SOtUma
de 60.00 .000 fr5., e nem de 1 0/0 para a somma
re tante de 80,000.000 frs.

Agora mesmo trata-se no Parlamento francez da
prorogação do privilegio do Banco por mais 23
anno , isto é, até 1920; mas o projecto apresentado
impõe ao Banco as seguintes obrigações: 1) pagar ao
Thesomo até 1897 (t rmo de eoncessão '1Gtual) 1.700.000
frs. e, subsequen temente, 2.50 .000 f1's. por anno " 2)
que os 140.000.000 fl's. que o Banco actualmente
empresta ao Governo, de que acima se fez menção,
cessarão de ter qualquer juro, e o seu embolso não
poderá ser exigido, emquanto durar o privilegio.

o. relataria da commissão especial sobre o projecto,
não só manteve as condições supraditas, mas ainda
accrescentou: 1) que o Banco ficará obrigado a entregar
ao Thesouro 6112 milhões de frs. de bilhetes emit-

f~
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tidos anLes de 1 64 e que se reputam perdidos; 2)
que emprestará ao Thesouro mais 40.000.000 frs. além
dos 140.000.000 frs. quo já empresta, nas ml]smas
condições. Impõe-lhe igualmenLe a obrigação de
augmentar as suàs caixas bancaes (que fazem ser­
viço de desconto) de 250, que sãO, a 310, em varia
locali~ades; além de novas condições especiaes so­
bre o serviço do desconto, com missões, etc. etc.

O Banco elo Imperio '1llenuto, constituido por ca­
pitaes particulares, não é um banco elo Estaelo, pro­
priamente dito; mas, na pratica, subsi te tão ligado ao
Estado, que não p6de mover-se, por assim dizer, sem
liue a acção do governo não se faça senti r de algum
moela.

- A propria lei ela sua fundação declara que o
Banco «fica cl'eada sob a fiscali~açâo e eli1'ccçao do
Imperio» .

Com eEfeito, uma e outra são exercidas por um con­
selho (Iúwatorium) composto do chancellel' do Im­
perio, mais quaLro membros, um nomeado pelo Im­
perador e os outros tres pelo Conselho Federal. O
pessoal da sua administração, propriamente dita,
tambem é ele nomeação imperial. Pelo que toca aos
accionistas, o seu dieeito de fiscalização é apenas ex.er­
cido por uma c('lumíssão central permanenLe, eleita
pelos mesmos.

Convem acrescentar, que os funccionarios ela admi­
nistração referida são considerados empregados do
Imperio e como taes gozam dos mesmos direitos e
prerogativas ; e as contas finaes da aelministl'ação do
Banco são tambem sujeitas á Côrte de Contas do
Imperio.

O Banco é obrigado ú prestação de varias serviços
gl'atuitos ao EsLado, riotaelamente: á receber dinheiros
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e effectuar pagamentos por conta do Imperio e dos
Estados Confederados oté ú concurrencia dos respe­
ctivos credito . a tel' as succursaes nas localida­
des que forem indicadas pelo Conselho Federal, e
administrar os capitaes elo Imperio gratuitamente, e
como caixa central, á fazer todo movimento de fundos,
por intermedio das succursaes, entre o Imperio e os
Estado' referidos.

Dos lucros ]i Iuidos do Banco, em dadas cil'cum­
stancias, cabe uma pal'te ao Thesouro do Imperio, i to
é, depois de tirodos 4 112 Ofo para o dividendo ordinario
dos accionistas e 20 0/°para o fundo de resen a, o exce­
dente é dividido enLre os accionistas e o Thesouro
iguulmente, atê 8 %. sr exceder desta 'porcentagem,
então se forá nova partilha: 1/4 para os accionistas e
3/4 para o Thesolll'o do Imperio.

Os lucros provenientes desta fonte teem sido de
somma superior a 2.000.000 de marcos anl1ualmente.

lêm disto, qualquer emissão, excedente do seu
fundo metallico e do contingente, que lhe foLmarcado
por lei, é passivel do imposto de 5 %.

O Banco A~~stro-Hangaro, que sub tituiu o Banco
acional da A Istri.n, é admiuist.rado por um governador

de livre nomeação do governo, e por 12 directores
eleitos pelos accionistas, por tres a nnos. Esses dire­
ctores sob a presidencia do governador constituem o
Conselho Geral, o qual propõe ao governo seis nomes,
tres ao ministro das finanças da Austria e tres ao mi­
nistro das finanças de Hungria; para serem nomeados
os dous sub-governadol'es do Banco.

Quanto ás relações desse estabelecimento com o
Thesouro, ellas secaracterisam por adiantamentos ou
emprestimos constantes ao mesmo, e a datar da sua
ultima reorganização (1878) foi tambem reconhecirloft
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Estado o direito á uma parte dos lucros, quando estes
excedem á certa quota> marcada para os accionistas e
para o fundo de reserva. Tambem .percebe o Estado o
imposto de renda sobre os dividendos, o qual é de
14 % na Allstria.

O Estado tem ainda uma divida permanente de 80
milhões de florins ao Banco.

OBanco Nacional da Belgica é administrado por um
governador, de livre nomeação do Rei, para servir
cinco annos, como representante directo do Estado nos
negocias desse estabelecimento, e por seis directores
eleitos em assembléa geral, dentre os quaes é esco­
lhido o vice-governadol' tambem pelo Rei.

Junto ao Conselho Geral. (formado elo pessoal supra
dito) o governo conserva ainda um commissario es­
pecial para informar do estado dos negocios, verificar
a escripta e a caixa, e assistir, quando convenha, ás
sessões do Conselho Geral, das commissões, e da as­
sembléa dos' accionistas.

Verdadeira caixa do Estado, o Banco se substitue
ao Thesou~o para quaesquer operações de receita e de
despeza que elle effectua em nome ou por conta do
Estado.

Para este fim é elle obrigado a manter agencias nos
lagares que o governo julgar conveniente, cujo pessoal
é de nomeação deste. Por taes serviços de caixa do
Estado recebia elle outr'ora urna indemnização de 200.000
frs. annllalmente ;·mas a lei de 20 de maio de 1872, que
prorogou a sua duração, lhe impoz a obrigação de
servir gratuitamente em taes misteres, e além disto, a
de concorrer com a somma-annual de 1T.OOO frs. para
a despeza 'do Estado com o serviço da thesouraria nas
diversas localidades.

A emissão do Banco era sujeita ao imposto de
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50 cento por 1.000 frs., como em França, sobre a média
da circulação annual. Mas em 1872 foi esse im­
posto convertido em uma só prestação annual de
84.000 frs., além de outras vantagens, entre as quaes,
o producto do desconto, quando este é feito á uma
taxa superior a 5 0/ 0 , e 1/4 0/0 sobre a circulação média,
excedente de 275 milhões de francos.

O Estado tambem se reserva uma parte dos lucros
liquidas do e tnbelecimento, depois de deduzida um&
certa porcentagem para o dividendo dos accionistas; e
aquella parte beneficiaria tem regulado nos ultimas
annos em mais de -t ,000.000 de francos annualmente.

O Banco Nacional da Italia é administrado por um
conselho de regencia cujo presidente e vice-presidente
são nomeados pelo Rei.

Paga sommas c nsideraveis ao Estado, sob a fórma
de impostos da renda (este é de 13,20 %), do sello e da
emissão.

Este ultimo é de 1 lira por tOo, não só sobre as
notas propriamente ditas, mas ainda sobre outros
títulos equivalentes, paga veis ao portado!' e á vista,
como cheques, etc. Cob!'a-se sobre o valor médio dos
2/3 circulantes no anno anterior, deduzido o terço
coberto pelo fundo metallico.

Os IJaglia cambiaria (bilhetes á ordem) Vagam o im­
posto de 1,20 lira por' 100 ditas.

Pela convenção assignada em 1883 entre o governo e
o Banco Nacional, prorogando o privilegio deste por
mais trinta annos, a datar de 1890; o Banco se obri­
gou a adiantar 80 'milhões de liras ao Thesouro (1)

O Banco da Inglaterra é na Europa o unico banco

<') Isidoro ncbs," L'Unlie,::;e.. Fiunnces P, ele. Pari:, 18:l5.
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~'acional, em cuja administração não intervem o go­
verno, guardp.ndo-se a este, como a outros 1'e peitos,
naquelle paiz, o que fôra consagrado pelo costume e
pela tradição,

A odminisLFação do banco é composta de um gover·
nador, Um vice-governadol' e 24 directores; estes s110
eleitos annüalmente pela assembléa dos accionistas, e
a seu turno elegem os dous primeiros.

O Banco da Inglaterra não serve de caixa do Estado,
mas é o seu banqueil'o, e neste caractel" effectua por
c nta do Thesouro todas as operações necessarias.
Encal'rega-se da anecadação das rendas publicns e do
serviço total ela divida publicn consolidadn; faz boa a
circula~ão' dos bilhetes do Thesouro (bons) e adianta
a este o 1'endil11ento ela Land-tax e do imposto sobre
a ceroeja, que são cobrados em epocas certas.

Em compensação ele suas notas sel'em isentas do
imposto ele sello, paga ,o banco E 60.000 annuamente;
e mais, em consideração do seu privilegio de cmissilo
até E 14.000.000, a imp0l'tancia ele 120,0 O ditas (tam­
bem flonualmente), e uma somma vaJ'iavel (E 20.000)
em cada anno, pela importaocia da emissão excedente
daquella primeil'a cifl'8, conforme os lucl'oS resulLantes
desta ultima parte da referida emissão.

Das ligeiras indicações feitas ácerca elos principaes
bancos da Europa (i) verifica-se que as disposições do
projecto em questão teem, em seu apoio, Os mais au­
tOl'izaclos exemplos, e que, comparadamente, são, a

(I) o BanGO lia. HesJla.,lla faz O servi"o dos impostos e outro da. ol'de:n
Jlnanceil'a; o seu governador e suu-g-ovel'nadorcs s~io de nomeação do LeI.
O Banco lia. HaUlmdr, é a<>ente linancell'o do Thesoul'o, oncol'rendo, a6m disto,
com certa.. sommu, para. as despezas do servi<:o ele te; o governo é fIue;,n nomeia
o Seu pl'esidente e secretario,

A administração do Banco ,la S",ecia () conjnda à uma comlllis lio, e!eitn.
anllualwente peln Dieta.
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cerlos respeitos, em vez de rigorosas ou exigentes,
manifestamente moclestas e complacentes.

Tratemos agora do segundo ponto: afundo de ga­
l'antia da emissão bancaria.

Já fiz ver em ouLro lagar que, conforme a doutrina
cOl'rente, fi nweda-papel é considerada, como simples
prome ,'a de pagamento em moeda Inetallica)' muito
embol'él, na pratica, e ás vezes em virtude 'da lei, te­
nha elIo. Lodo o poder liberatorio em quaesquer trans-
acções. .

ão voltarei a insistir !'lobre e ta concepção persis­
tente com relação ao uso da moeda jiduciaria . accel­
tondo-a, como a verdade de um facto geral, examinarei
as suas condições, em vista do ponto, que ora dis­
cuto .

. condição, sine qua, para que o papel bancario cir­
cule, como boa moeda, é que elIe não seja em quanti­
dade excessiD{(, e o meio, l'ealmente e..tJiéa~-:, de impe­
di!' este ultimo maL é a suo. conversibilidade, isto é,
o seu embolso, cm moeda metallico, 00 pOl'tador e â
vista)' eis a regra, a que é mister obedecer na ma­
teria.

Assim sendo, disputam os autores sobre o modo
mais seguro de ga!'ánLir estcwelmente a efficacia du­
quella condição.

Procurando resolver a questão cOllforme a experien­
cia jú feita de outros povos, vê- e que, tres são os sys­
temas aLé aqui adoptados no inLuito de garantil' as
emissões bancarias; e ainda que, mais ou menos modi­
ficados neste e'naquelle paiz, elles se caracLerisam por
traços beni di Linctos.

Oprimeiro consiste em exigi!' uma certa proporção
entre o fundo metal1ico depositado para garantia e a
somma dos bilhetes emittidos; é o que se cha~~o
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Cltrrency pl'inciple, O principio da circulação, isto é,
que a emissão s6 p6de ser feita dentro ele certos limites
e garantias exigidas por lei, no intuito da sua conver­
sibilidade.

O seguI12do systema consiste em autol'Ízar a emissão
legal, e fixar quando muito O maxinw desta, ficando ao
arbitrio prudente do Banco a faculdade de dar-lhe maior
ou menor elasterio, segundo as necessidades occurren­
tes do desconto, o estado das relações. cambiaes do
paiz e outras condições do mercado financeiro; é o que
se chama, por opposição ao systema anterior, o bank­
ing principle, o principio bancario, isto é, o. liberdade
de operações, reconhecida ao Banco emissor, como a
qualquer outro estabelecimento semelhante.

O terceiro systema consiste em obrigal' o banco a
garantir a sua emissão com valores, em regra, ~onstrin­

tes de ULulas de renda do Estado pelo valor nominal
ou pelo seu valor da cotação no mercado.

Não está em meu proposito aoaly'sar no momento as
vantagens ou preferencias dos systemas indicados.

A organização do Banco da Inglaterra, conforme ao
Acto de 1844) póde servir de typo e estudo para o pri­
meiro systema ; o systema opposto cio Banco da França
para o segundo; e o systema elos Bancos Nacionaes
Norte-Americanos, para o terceiro.

Na Europa predomina sem du vida' o primeiro destes
systemas, isto é, o de sujeitar a emissão a um limite
determinado, na razão do fundo metallíco, o qual em
alguns paizes é apenas de um terço, relativamente á
importancia do papel circulante, qual vigora entren6s,
e o projecto entendeu respeitar.

E' urna circumstancia digna de nota: que em geral
nas reformas legislativas sobre bancos de emissão nos
diversos Estados, os governos não teem tido o Iivl'e
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arbitrio de adoptar um plano, que theoricamente lhe s
pareça o melhor ou mais scientlfico; em regra, veri­
fica-se que os mesmos teem obrado ou realizado aquillo
qu~ se offerece como mais conveniente" ou necessario
ao aspecto elas circumstnncias, ás vezes imperiosas e
urgentes no momento.

Referindo-se á garantia adoptada do terço metallico,
observa o Sr. P. Cauwé::> : « Alguns pl'aticos affirmam
que não ha rázão de receio desde que a base metallica
for ao menos de um terço da emissão, Esta formula
empyrica está mesmo consageada nas legislações de
alguns povos. « Como facto de expeeiencia póde ter seu
valor, mas ha erl'O em attribuir á proporção do terço a
virtude de preservação absoluta.»

O autor citado passa a demonstrar a inefficacia do
systema nas occasiões de cei e, e conclue por confes­
sar, que é certamente cousa difticil fundar um systema
bastantem,ente preventivo contea as emissões excessi­
vas ; porquanto, não basta ter em vista os bilhetes
emiltidos, é mistee igualmente attender aos compro­
missos de outra ordem, tomados pelo Banco emissor.

Não desconheço e nem é preciso demonstrar que a
base de garantia do terço metallico, adoptada pelo de­
creto de 7 ele dezembro de 1 90 para o Banco da Repu­
blica, seja manifestamente fraca ou insufficiente.

Mas aquestão, primeira a resolver, é e ta: esta­
remos acaso em condições de pretender uma base de
segurança, mais larga ou mais solida, nresentemente ~

Entendo que não.
Outros paizes, em L:ondições relativamente prospe­

ras, teem preferido esta base de garanLia para as suas
emissões bancarias, e o Leem feito com provada efficacia
para os periodos normaes, Mesmo entre nós, sabe-se
que o Banco Nacional do BraNil teve occasião de e -
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saiar esse regimen em 18 9, e fêl-o com inteiro Sl\C­

cesso, até Ú revolucão de 15 de novembro.
Vejamo; porém, agora o que se póde colher provei­

tosamente de alheios exemplos dos povos n)ais
adiantados.

Inglaterra. E' muito simples o mecanismo do Banco
da Inglaterra. ConfOl'me ao Acto ou Riforma de R.
Peel, de 1844, é o Estabelecimento dividido em duas
secções separadas: o. de emissão (issue clepartment)
e o. das operações mercantis (ballleing clepartment).

Pela primeil'o. secção, que trata e.'lJclusilJamente
da fabricação dos bilhetes e das condições rigoro ás
da sua em issuo, podia o Banco emitLir: até á sommo. de
14.000,000 libs. sterlinas, correspondentes a 11,015.000
libs. emprestadas ao Estado, desde a sua fundação e
convertidas em rw~clos consolidaclos, e a 2,985.000
ditas, de garantias (obrigações) do Thesouro; e mais,
segundo as necessidades da circulação, até á somma
igual, consistente em lastro metallico, no proporção
de 3/4 em ouro e 1/4 de prata, nos cofres do E tabele­
cimento.

Aquella importando. da emissão, a descoberto, foi
augmentada pelo direito, em que o Banco tem succe­
dido, de bancos emissol'es particulares, que teem dei­
xado de subsistir; e segundo o Econonüst de Londres,
de 1 de agosto ultimo, era esta a circulação do Banco:

Gocernment clebt ,f,..................... 11,015.100
Other secul'itit '......... ..•.... .. 5,431:.900

16,450.000
26,261.920

Total .

Ocapital do Banco é de ,f, 14,553.000.

42,711.920
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Como se vê, não é pequena a somma, que o Banco
emitte a descoberto. E a pratica tem demonstrado que
as resLL'icções da Reforma de 1844 não teem .tido effica­
cia para os tempos ele crise, apezar da sua directoria
estar sempre alerla na conservação da sua reserva
metallica, ao aspecto ela possibilidade de qualquer
pressão monetario .

Em 184.4-, graças ás suas condições favoraveis, o
Banco chegou a baixar a taxa do desconto a 2 1/2 % ;

mas clesdejaneil'O de . 8'1:7 elevando-a gradualmente,
fê~-a subiI~até 12 %, sem que, todavia, pode se obstar
o escoamento do seu fundo metallico, o qual, reduzin­
do-se a 1.600.000 Jibs. em principios de outubro desse
anno; elte cessou de fazer adiantamentos sobre os
proprios bilhetes do Thesouro ejundos publicos, e pediu
a su pensão do tcto de 1844-, o que lhe foi tempora­
riamente concedido em 25 do mesmo mez. Foi a
primeira contra-prova da insufficiencia ela lei de
1844, segundo as conclusões de uma Commissão
da Camara dos Lords a este respeito; mllS não
obstante, o governo entendeu que devia mantel-a
sem alteração.

Em 1857, com o appnrecimento de nova crise, o tcto
de 1844 foi de novo suspenso (depois do juro do des­
conto ter subido a 12 % para papeis de fundos pu­
lJUcos) e desta vez, com uma emissão excedente de
928.000 libs.

- Em 1866, por occasião da fallencili da importante
casa de desconto - Overencl Gurney e Comp.o-, nova
pressão; e mais uma suspensão do Acto de 1844 foi
concedida pelo govemo ...

Mas o Bllnco da Inglaterra não é o llnico estabeleci­
mento emissor do Estado; a sua zona privilegiada s6­
vae até 65 milhas em derredor de Londres. Além desta

~
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funccionam outros estabelecimentos, cujos direitos
foram respeitados pela Reforma de 1844.

Em setembro de 1887 existiam esses estabelecimen­
tos em numero de 145, do quaes 101 Priva te Bancks e
44 Joint Stoks Banks, com uma circulação autof'isada
de 5,:H2.000 libs. st., e com uma circula-ção effectiva de
2,852.000 libs.

Todos estes estabelecimentos emittem sem a obri­
gação de lastro metallico especial, e apenas na razão
do seu credito e haveres partÍC'ulares, e dentro da
somma, a que teem direito.

A Escossia e a Irlanda teem igualmente Bancos de
emissão, os quaes foram regulados por acto do Par­
lamento de 18\.5, que respeitou os seus direitos dentro
dos llmite3 postos; isto é, lhes foi marcada certa
somam de emissão, sem a obrigação correspondente
de lastro metallico, cujo excesso só podia dar-se, me­
diante aquella condição. Em ~887 havia na Escossia
10 Bancos de emissão com um capital realizado de
9,052.000 libs. e 19)833.000 a realizar; tendo, uma
emissão LotaI de 5,679.447 libs., das quaes 2,676.350
libs. sem garantia legal obrigada. Esses bancos tinham
949 succursaes.

No mesmo anno de 1887 havia na Irlanda seis bancos
de emissão com o capital realizado de 5,9"1. 287 libs. e
de 14,537.943 libs. a realizar, tendo uma circulação
autorisada a descoberto de 6,354.494 libs. e effectiva
então de 5,Q47 .868 libs. Esses bancos tinham 353 suc­
cursaes.

O Banco de Irlanda é, como o de Inglaterra, en­
carregado do serviço do imposto da renda (income tax)
cujo producto retem para pagamentos semestraes,
feitos por conta do Estado.

Importa não omittil' que os Pl'ivate Banks e Joint
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stock Banks da Inglaterra teem numerosas suc­
cursaes, só as destes ultimas eram 484 no anno de 1887.

Do exposto resulta que na Gran-Bretanha existem
162 Buncos emissores, cuja circulação, autorisada a
descoberto, excede de 30,000.000 libs. st., e isto,
naquelle grande paiz, sobre o valor real e estavel de
cuja moeda ninguem ousaria levantar a minima
suspeita! ...

Annlysando tues factos, disse o Sr. Yves Guyot :
« Logo todo o credito da Inglaterra é fundado sobre
uma ficçilo; é certo que todo o mundo está convencido
de que jámais os negociantes e seus clientes não irão
todos, a um só tempo, retirar a vigesima parte da
moeda de amo, cuja totalidade teem o direito de exigir;
mas é sempre interessante constatar, que os estabele­
cimentos, que passam pelos mais solidas e mais serias,
não são sjn~o simples iIlusões (trompe-l'ceil) .... . ,)

AUemanha. A garantia na razão de um terço da
emis ão era o systema anterior dos bancos allemães,
e a lei de 14 de março de 1875, que fundou o Reichs­
banclc e respeitou os 33 bancos então existentes, tam­
bem eonserva o mesmo sy tema neste termos
(§ 17 do tit. 2°):

« Conservará sempre como reserva pelo menos 1/3
do valor da notas em circulação. Esta reserva será
constLtuida por:

a) m~eda metallica allemã;
b) bons da Caixa Impel'1al;
c) ouro em barra ou moeda estl'angeira.
« Os 2/3 reslantes serão representados em letras do

prazo maximo de tres mezes. Poderá emittir tantas
notas quantas o pedir em suas operüções (§ 16 do tit. 2°).
Quando a emissão exceder a 80mma da reserva e a do
contingente que lhe é fixado no quadro annexo á lei,

Q
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o excesso é passivei do im posto de 5 % ao onno ( 90

do tit. 'lo ).
A citada lei de 1875 fixou em 385.000.000 marks a

emissão total livre de imposto, repartida por toCos os
bancos, da crua I 250.000.000 marks tocara ao Banco
Imperial.

A importoncia da emissão do Banco Imperial acima
dita podia ser e tem sido elevada com o acquisição dos
direitos ou pelo renuncia dos outros bancos. 'egundo
os dados ulLimos que pude colher, essa emissão já
attingia a 276,085.000 marks.

O capital cio Banco é de 120,OOJ.00 marks, divididos
em 40.0::)0 acções nominativas de 3.00 marks.

Emju1l10 ultimo, o .sua circulação era de f, 47,828.000
(mais - gepositos f, 18,436.000), contra a reserva 111e­
tallica de f, 42,467.000. (1)

Italia.'A base de garantia da circulação dos bancos
emissores é fixada num terça,.no qual, alé~11 do metal,
póde tambem entrar o papel-moeda do governo. O
total da circulação normal dos seis bancos com direito
á emissão, foi limitado pelo lei de 30 de abril de 1874,
ao triplo do capital dos mesmos bancos, já flnLão
existentes, na somma de 251. 700.000 liras,- e conse­
guintemente, podendo emittir 755.100.00J liras.

Segundo a lei de junho de 1885, podem os bancos
exceder a circulação normal (esta é sujeita ao imposto
de 1 %, deducção feita da l'eserlJa l1wtallica)' com­
tanto que o excedente seja coberto por fundo metallico
igual, na razão de dous terços em ouro e um em prata.

O total da circulação, dita'nol'lnal, é -amticamente o
debito do governo, pOl'que a tanto corresponderá o

(I) Tito Eeoaolnist 'do Lonrhos, do 1 de agosto de 18)1.
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emprestimo levantado pelo mesmo, em, garantia da
circulação autorizada.

Ao fim do anno de 1883 a relação do capital 'realizado
e da circulação dos seis' bancos emissores referidos
era, em milhões de liras, a seguinte:

CAPITAL CIRCULAçÃo

150.0 506.5
48.7 142.6
21.0 49.9
'15.0 44.1
12.0 36.3

5.0 14.4

251.7 793.9

542.2

Banco Nacional. < ••

» de Na ~oles ' ..
» N. de Toscano .
» Romano ' .
» de SicUia ..
» Toscano de Crédito,..

Circulação maior .

- Em dezembro de 1889, a emissão destes bancos
já atting!aa 1.116.59t.953 liras, afõra o papel tambem
circulante do governo.

Em vista da diminuição da moeda metallica, não
faltam razões para affirmar, ou, ao menos, para muito
receiar, que aqllelle reino não volte, talvez em breve,
ao regimen do CUI'SO forçado ...

Austl'ia-Hungl'ia. Neste paiz, que tem desde muito
subsistido no regimen do papel-moeda, o systema de
garantia da emissão tem assentado em varias condi­
ções, geralmente fal"liveis quanto á conversão.

O actual Banco· Austro-Hungaro, que substituiu o
Banco Nacional da Austria e começou a funccionar em
1878 com duas sédes, uma em Viennu e outra em Buda
Pesth,' tem o privilegio exclusivo de emittir moeda­
papel, e em theoria é'obrigado ao pagamento á vista,
sob pena de perda do, privilegio" salvo caso de curso
forçado. ~}

A... 12
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A lei pre~creveu o limite de 200.008.000 de florins,
como emissão normal: além desta cifra, cuja circu­
lação é permittida sans contre partie, os bilhete s
devem ser representados: por lastro de ou,'o e
pra ta ; por v;llores de banco" ou de sociedades ; por
letras de cambio e outros titulas descontados na
fórma dos estatutos; por meLaes preciosos e valores
depositados em garantia de adiantamentos; por titulas
da divida publica austriaca ou hungara, provincial
ou communal, e, finalmente, por cambiaes tiradas
sobra praças estrangeiras, ou outros valores de suas
carteiras.

O capital do Banco Austro-Hungaro foi fixado em
90.00J.OJO de florins. (1 fi = 2 rrs. 50 cent.)

Em julho ultimo u SU9. circulação era de J?, 41.199.000
contra a reserva metallica de 21.407.000. (:l)

França. A circulação fiduciaria do Banco da França
não foi, a principio, objecto de legislação especial; tudo
foi deixado á prudencia e experiencia do seu Conselho
de Regencia .

Ainda n I?resente, não ha nenhuma exigencia legal
obrigatoria ácerca de lastro metallico, como garantia
da emissão. Sómente em duns epocas de cri~e - 184
e 1.870 -, dada a necessidade do curso forçado, o poder
public interveiu fixando o limite da emissão. Em
1848 um decreto fixou esta em 350.000.000 frs., cifra
que (tornado o Banco então unico emissor) foi elevada
a 525.000 rrs. pela Lei da Assembléa Nacional de 22 de
dezembro de 1849. Seis mezes depois, outra lei revo­
gara taes limitações, e o Banco voltava á sua liberdade
primitiva. Em 1870 a lei fixou a emissão em

(I)« The Econolllist, cit:l.do.
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1.800.000.000 frs., cifra, que foi successivamente ele­
vada até 3.200.0 0.0 Ofrs. em 1872.

Tel'minado o curso fOl'Çudo, o governo pretendeu
revooaradisposição legal limitativa, mas a commissão
parlamentar, receiosa de que em tal facto não se visse
um encorajament ao abuso das grandes emissões;
propoz que se mantivesse um limite, e este é actual­
mente de 3.500.0 0.080 frs., conforme a lei de 30 de
janeiro de 1884.

O capital do banco é de 1 2.50 .000 frs. A ua
circulação er11, 30 de julho, proximo pa sado, era
de 3.0 .53- .315,0 conLra a reserva meLallica de
2.581.714.662,71.

Belgica. O Banco Nacional da Belgica foi autorisado
aemittir pela lei de 5 de maio de 1850, e pelo art. 35 de
seus estatutos foi estipulado que a sua circulação devia
conservar-se dentro do triplo do seuJundo metallico,
incluindo naquelle a somma de outros pagamentos á
vista.

Esta pl'oporção do terço póde ser mesmo bai­
xada a juizo do governo. A lei de maio de 1872 que
prorogou o privilegio do banco, manteve esta dispo­
sições de seus estatutos. Ainda que recebido nas
caixas do Estado, o papel do Banco I acional não tem
curso forçado; tem apenas curso legal. Em deze01bro
de 18 9 a sua circu lação era de 509.49 .O O frs.

O capital do Banco é ele 50.00 .000 irs. A Slla circu­
lação era em julho ultimo de J!, 14.948.000 (e mais
2.608.0 Ode depositos) contra a reserva metallica de J!,

4.176.000. (1)

Sllecia. este paiz a autorisação de emittir notas
de banco é concedido, ao mesmo tempo, a um Banco

:>-
(\) « The Economi t» citado.
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Nacional que ten.1 o 110lne de Banco da uecia, e 8

outr'os estabelecimentos pal'ticulal'es estabelecidos no
reino, sob condições dlfferentes.

O Banco da Suecia póde pÔI' em circulação notas alé
ú somma de 30.000.0JO de cOl'ôas, (41.400.0 O. frs.) repre­
sentadas pelo total de suas operações bancarias: além
deste limite, a circulação deve ser determinada pelo
fundo metallico el'fectivo e pelos creditas do Banco no
e::>trangeiro. Em qualquer dos casos o Banco deve sem­
pre tel' em suas caixas uma l'eSerHI metallica em
moedas e barras de 0111'0 e prat·a, que devel'lÍ eleval'-se
no minimo a. 10.00).000 de coróas (13.800.000 frs.)

Por seu lado, os Bancos par'ticulares devem limitar
sua circulação á uma somma igual: 1°, ao fundo social
convertido em hypothecas; 2°, aos valores hypotheca­
rios do fundo de reserva; 3°, aos creditas do Banco até
uma somma não excedente da metade do fundo social
-e sob a condição de a caixa principal do Banco conter
-em moedas de ouro uma somma igual ao decimo do
[undo social; 4°, a todo o ouro pertencente ao Banco
:além do decimo do capita I, on esse ouro se com ponha
,de moedas legaes, ou de moedas cstrnngeieas e barras.

As notas destes bancos teem apenas cur o fiducia­
'fio; só os do Banco da Suecia teem curso legal, e süo
recebidas nas caixas do Estado.

Em dezembro de 1839 a circulação do Banco de Estado
era de 43.837.632 corôas(=dolts. 11.768.45) e o dos
outros Bancos de 58.857.560 ditos (= dolts. 15.763.826).
E a reserva total dos Bancos era ele 29.841.113 corôas.

O capital do Banco da Suecia é de 25 milhões de
corôas (1 coróa=1 fI'. 39). (1)

(I) ConfOL'me ° RehLnio do ;3ecretnrio tio TbesourJ tios EsLndos Unidos do
Norte, i 00.
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DitWI1Wl'/W. O Banco de Copenhague tem o prln­
legio exclusivo da emissão em Dinamarka, e apparen­
tement , sem um limite posto. Até uma somma, cor­
respondente a 16.000:000 de nossa moeda, a sua
emiss5.o deve basear-se em titulos da carteira de toda
confiança, facilmente cOlwersiveis, no "alor ao meno
de 50 % daquella emissão.

Dahi para cima, só póde emitLir sobre um lastro
metallico cOl'respondente, no qual a prata póde entrar
na razão d~ 1/3.

Em dezembro de 18 9 a circulação deste Banco era
de 78. '00. 00 corôa (= dolls. 21.038.000). (i)

Hespanha. O Banco da Hespanha tem o privilegio
exclusivo de emittir até ao quintuplo do seu capital, e
na ra:?ão do quadruplo do eu fundo metallico, pro­
porção que n m sempre tem sido respeitada.

O seu capital é de 150 milhões de peseta (J peseta
= 1 fr.) egundo o Economista de Lonclre', a sua
circulação em julho ulLimo era de E 29.734.000 (mai
E 16.420.001) de deposito) contra a reservamelallica
de E 1O.49G.000.

IIollancla. O Banco Nocional da Hollanda goza do
monopolio de emissão.

Segundo a lei da !:>lla constituição c estatutos, elle
err iUe duas cla ses àe bilhetes: uma de cerca. de
10.000.000 de florins (1 flor. hollandez = 2 fI'. 10) por
conta do governo; a outra, sem limile maximo
posto, a não ser o ele um lastro metaHico, ao menos,
40 % relativamente ao papel circulante e os depositos.
O papel daquella primeira emissão chama-se notas do
estado, e o da segunda nota do Banco, propriamente.

capital do Banco é de 16 milhões ele florin ~9

(I) HclutOI'io dos Estados Unidos, citado.
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\.. sua circulação em julho proxirno passado era de
J!, 18.179.000 (mais - depositos J!, 311.000) contra a
reserva metallica de J!, 10.409.000.

Suissa - Havia 35 Bancos emissores nesta Federa­
ção (1888).

O typo ela emissão é uniforme, e a sua fabricação
é acar~o do governo. A garantia é representada por
40 % em metal, relativamente á nota. circulantes.
Em fins de 18· 5, a emissão totol circulante era de
131.000.000 fI'. contra 70.000.000 de garantia, dos
quaes 49.000.000 em ouro e 21.000.000 em prata. Em
dezembro de 1888 os 35 Bancos ditos tinham uma cir­
culação de 153.100.000 fI'. A lei de 8 de março de 1 81
que rege a especie, exige tambem que o 60 % da
emissão (além da reserva metallica) sejam cobertos
por valores das carteiras. O capital realizado na época
supra (1 88) de taes Bancos era 122.5 4.000 fI'. A
circulação médio a descoberto se elevava, em 1883, a
33.918.000 fr., e em 1888, a 52.145.000 ditos. « Donde
se vê que a moeda de banco tem tomado gl'ande de en­
volvimento, observa o Sr. L. Marsallche.») (!)

E stados Unidos do Norte. No 10 de ou tubro de 1890
h avia nesta Republica 3.567 Bancos nacionaes de
em is ão (ainda restam alguns, regulados pelas leis
dos Estados) com um capital de dolls. 659.782.865 ou
1.319.565:730 000. O deposito de SUA. garantia consiste
em apolices da divida publica, e era na flomma de
d olls. 140. 190.900, e a sua circulação total, então, de
179.755.643 dolls. ou de 2-fl.511 :286 000 de nossa
moeda. (2)

(1 ) La Confederatia" JIellletiqu8, Paris, 1801.
(t) E' sujeita ao imposto de i % ao nnno, pago semestrahnent".
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o mecanismo empregado nesse mister é simplis­
simo: o Banco deposita no Thesouro Federal uma
certa somma de titulas da divida publica, e recebe do
mesmo em bilhetes uma importancia igual a 90 %

do valor da cotação de taes titulas no mercado. Si a
cotação baixa, o Banco é obrigado a reforçaI-a, afim
de ser mantido aquelle valor do deposito de ga­
rantia.

Os bilhetes oos diversos banco são todos fabricados
a cargo do Thesouro Federal, e teem todos um typo
uniforme, com o mesmo valor em qualquer parte do
paiz, e apenas differençados pelos carimbo ou as igna­
turas da instituição emissora.

Parecerá, e se tem affirmado,!1'aquissima a base de
garantia dos Bancos -acionaes Americanos; porquanto
equivale a monetisar o proprio credito e fazel-o cir­
cular, como si fôra uma moeda real.

Entl'etauto, taes bancos já teem em seu favor uma
experiencia de quasi trinta annos, comprovada pelos
mais beneficos resultados sobre a vida economica da­
queUa grande Republica.

Ora, de quanto podemos aprender da pratica de
Estados mais adiantados resulta a convicção de que
não ha, e talvez não seja pos ivel haver, systema algum
praticamente efticaz, de modo a garantir, agora e sem­
pre, em periodos norm aes e em occasiões de crise, a
conversibilidade do papel bancaria cil'culante. A ga­
rantia deste repousa ou depende mais da confiança
gel'al do estabelecimento emissor, pela conducta mora­
lisada da sua administração, pelo bom e legitimo em­
prego do papel emittido, do que da base, maior ou
menor, da respectiva garantia.

Analysando factos semelhantes,
discutir-se no Senado do Imperio
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bancaria de 1888, e tirando dos mesmos factos as sua
legitimas conclusões, o Sr. Affonso Celso, citando as
palavras do economista Ch. Gide, dizia em um dos
seus discursos:

« Afinal de contas tambem nem um dos systemas
imaginados póde ga7'Ctntir completamente o l'eembolso
dos bilhetes. O unico meio efficaz seria exigil' que con­
servassem os Bancos empre um encaixe metallico
igual não só á importancia dos bilhetes m circulação,
como á de todos os seus depositas. Neste caso a ga­
rantia, em verdade, seria absolutEl, mas tambem os
Bancos não serviriam para mais nada. Não poderiam
utilisar-se dos capitaes fiuctuantes do paiz, porque
límitar-se-hiam a amontoaI-os nas casas fortes. Não
poderiam economisar o numeraria, porque o bilhete
não seria sinão um titulo representativo. Em summa,
não serviriam mais ao credito.

(C Quem quizer usar do credito, deverá resignar-se
aos inconvenientes que lhe são proprios. E' pretender
a quadra tUJ'a do circulo, tentar reunir ao mesmo tem po
as vantagens do credito ás do dinheiro de contado. Um
exclue o outro.

« Estudando a solidez dos Bancos inglezes, Stanley
Jevons diz, que as especies nelles existentes não vão
além de 4 a 5 % de seus compromisso, isto é, da vi­
gesima ou vigesima quinta parte elas dividas por que
são responsaveis.

Todo o edincio do nosso commercio, accrescenta eUe,
repousa sobre a seguinte sllpposição: - provavel­
mente nunca os freguezes do Banco terão nece sidade
repentina e slmultanea elereLir.ara vigesima parte da
moeda que podem exigir.. Nenhuma legislação púde
l'emedial' este estado ele cousas. »)

Com effeHo, tal é a ver-dade dos factos; e ao meu ver,
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o mal provém, sobretudo, desse erro orchodoxo de que­
a moeda fiduciaria, que na pratica ê muito maispocle­
7'osa do que a moeda metaUica, deva, não obstante, ser
considerada, legalmente, como simples repl'esentatioo
temporario àesta ultima.

Agora, mais algumas palavras sobre o projecto em­
questão.

Elle respeita a garantia do terço metallico pAra
emissão, conforme se acha determinado em lei, e exige­
que aos dous terços a descoberto correspondam valores·
das carteiras, mais ou menos faceis de serem realiza­
dos. Esta segunda condiçúo n'1o póde deixor de ser­
adoptada. Por i~' mesmo que sou partidario da moe­
da-papel, ruero-a conforme aos fins da sua missão de­
meio circulante. ão as necessidades do publico e não
as ambições do Banco que devem regular é1 emissão.
A quantidade desta deverá depender sempre dos bons
papeis apresentados a desconto, e as condições deste
deverão depender do movimento dos negocio ou trans-­
acções, effectivamcnte realizadas

Quando a lei não viesse impôr semelhante exigencia,
ao Banco ela Republica elos Estados Unidos do Bra::;il,
incumbia este dever de prudencia, que a sua adminis­
tração devêra imprescindivelmente observar.

A emissão, l;~esmo a de cobel'to, como contraparte
de descontos ou valores de toda-fé nas carteiros, ê não­
só uma operação conforme aos interesses 40 com­
mercio por facilitar-lhe o meio circulante, a juro baixo,
como tambem, lü11a regra segura, para evitar o seu
excesso na circulação.

Salvo os ca os de crise, que nito são sujeitos ás re-­
04S
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gras, eguardada inteira prudencia; nada ha que receiar
do systema que tenha por garantia, como o nosso,
parte metallica e parte correspondente a operélções de
bons papeis, realizaveis a curto prazo.

O papel circulante 8ugmenta.rá e diminuirá, ao
mesmo tempo, sem perigo para o Banco.

« Si os bilhetes circulnm, é que elles servem de
moeda; ora, ha sempre necessidade para pagamentos
de uma quantidade determinada de bilhetes, e amenos
que o Banco não tenha feito emissões inc.onsideradas
de modo a causar um panico geral; póde-s0 ter a cer­
teza ele que a mór parte dos seus bilhetes ficará na
circulação. Cousa bem notavel : é por ser urna moeda
que o bilhete póde tornar-se (o que parece contradi­
ctorio) um titulo de credito. Supponhamos, que um
banco tenha um encaixe de 100 mil 3S; eUe poderá,
si seu credito e o estado do mercado financeiro a isto o
autorizam, descontar papeis no valor de 200 milhões, e
manter na circulação um valor igual em bilhetes.
Um certo numero destes bilhetes terá de voltar-lhe,
remettidos em pagamento pelos seus devedores; mas
elle os la nçará novamente na circulação, para novos
descontos.

c( Como elemento de facto, convem accrescentar, que
mais a emissão é consideravel (e isto parece para­
doxal), mais o perigo de pedidos de reembolso em
massa póde ser facilmente afastado. Si ella for, por
exemplo, de muitas centenas de milhões, é evidente
que o reembolso simultaneo a milhares de portadores
exigiria um tempo assae; longo, durante o qual a che­
gada de novos vencimentos (dos papeis descontados)
permittiria 8'0 Banco operar entradas e effectuar outros
reembolsos, com alguma lentidão talvez, mas evi-

tando o extremo da cessação dos pagamentos.
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« A confiança renasceria desde que se "Visse o Banco
continuando a honrar seus pagamentos.

« Em todo caso, para que assim seja, é mister
que o Banco tenha tido, na emissão, urna conducta
assaz prudente.» (i)
~ão preciso advertir, que as considerações ou

exigencias ind icadas, como im prescincliveis, rererem­
se ao estado normal de uma circulação conversiveJ.

Avalie-se, agora, quanto rigoroso não deverá ser o
crilerio de um Banco emissor, tratando-se de ClLI'SO

fOl'çado, como infelizmente se dá entre nós I..
Antes peccar por prudencia, do que por facilidade,

penso eu.
Não me parece, porém, que meelidas l'adicaes se­

riam as melhores ou mais acertadas em nossas aduaes
condições, e podiam, talvez, dar effeitos contrarios e
prejudiciaes.

Bem ou mal, devemos marchar com prudencia,
corrigindo o que ho, e nguardn ndo o ensejo ou oppor­
tunidade, mais garantidora de resultados effectivo..

Muita gente suppõe, que o remeelio ejJicaz, no
presente, seria obrigar o Banco da Republica dos Es­
tados nidos do Bra::il a restringir a sua emissão
dentro de limites> em que fosse possivel a conversão
de seus bilhetes ...

Como, perguntaria eu ~ Obtendo o fundo metallico
preciso por um emprestimo externo, ou por outra
operação semelhante ~

Admittamos que fosse possivel. Mas qual a conc::e­
quencia ~ Outra não seria, sinão a de causflr, mo­
mentaneamente, uma grande perturbação nas nossas

(1) P. Cll.uwlls, Economie Politique, Paris, 1881.

•
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relações economicas e monetarias, sem um bom re­
sultado definitivo.

Continuando as condições do nosso eommercio
externo, - a situação, normalmente, desfavoravel
do cambio,- e o desequilibrio da despeza publica
do Estado;- toda essa moeda metallica t ria de es­
coa7'-se, dentro em pouco,- deixando, apenas, o
desfalque dos grandes sacrificios feitos pam a sua
acquisição, e a nec 3sidade de voltar ao curso f0 1'çado
novamente ...

E' escusado pretender que o omo circule, forçada­
mente, em um paiz.

Para obtel-o, serú neeessario o concurso de vario
factores e elementos, postos em acção, ao quaes já tive
de alludir anteriormente, e pelos quaes se obtenha,
antes do mais, a melhora elo cambio, e o equilib7'io or­
çamentaria do Estado.

Para auxiliar o conseguimento do pl'imeiro destes
empenhos, entendo que a reforma sobre a cunhagem
da moeda metallica, que tambem se acba em projecto
no Senado, seria de maximo alcance.

E como do excesso da moeda-papel virá a sua depre­
ciação, e esta, por sua vez, concorrer"l para o elesfa­
vor do cambio, entendo igualmente que cumpre muito
evitar o abuso ácerca das novas emis Ges.

Tratando-se de papel conversivel seria faeil preve­
nil-o; porque, como observa o Sr. Isaac Peeeire:

({ O numerario (metallico) é para os bancos um con­
trapeso ou pedra de toque, que permitte reconhecer
si ha papel de mais ou de menos na circulação; si ha
de mais, irão naturalmente reclamar o reembolso, e o
nivel real das necessidades ela circulação se restabe­
lece immec1iatamente; si ho de menos, irao levar o
numerario ao banco para retirar papel, ou antes,
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-clle emitte novos bilhetes com o mesmo fundo em
caixa. »

Tratando-se porém de cueso forçado é certamente,
mUlto mais difficil prevenir o abuso do excesso, e o
cl'iterio mais seglll'o é o do emprego da sua emissct.o
no desconto de titulos de toda ré e em outras trans­
acções, representativas de valores reaes; aquella
póde e deve sem duvida augmentar, mas sob a con­
dição de corre3pnnder a um desenvolvimento parallelo
dos elementos da riqueza publica.

A disposição cO:1tida no art. 20 do projecto que se
discute tem por fhn facilitaI' o legitimo emprego do
papel emittido, distribuindo-o paI' pontos diversos do
paiz, que carecem realmente de somma maior de meio
circulante, para occorrer ás suas necessidades crescen­
tes da ol'dem economica .

Não é felizmente o excesso da moeda-papel em cir­
culação o grande mal que LlI'ge agot'8 remediar; im­
pOl'ta, porém, empreg<1l' todos os meios para garantir­
lhe uma valoei ação constante, e deste modo obtel'l110S,
por seu uso e inLermedio, os grandes beneficias de que
ella é capaz.

Devo lembrar tambem a conveniencia ele uma me­
dida pratica, que foi omittida no prJjecto : refiro-me
ú uniformidade de cada valor e do typo, para todo
papel bancario circulante, em todo o territOI'io da
União.

A semelhante respeito, muilO convem imitar o que
se pratica nu Federação He!vetica e na Republica
Norte-Americana. Todo papel bancaria dos differentes
Bancos deve ser fabricado a cargo do Thesouro Fe­
dera!; ter uma só estampa conforme os valores, e com
Cil'culacão em todo o territorio dos Estados Unidos do
Brazil.' ~'lt
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ctualmente 11a entre nós, além do Banco da Re­
publica, o do Bra:til> Banco União de S. Paulo,
Banco Emissor do Sul, Banco Emissor ela Bahia,
Banco Emissor ele Pernambuco, Banco ele Credito .1."")0­

p~tlar, Banco da Bahia, cujo papel emittido, salvo ex­
cepções teitos, sómente circula em zonas determinadas.
Subsiste, mesmo, 11 respeito de alguns desses estabele­
cimentos, um outro motivo de confusão ácerca do
proprio papel emittido, e é: que tendo '?lles parte da
emissão sobre lastro metallico e parte sobre apolices
da divida publica, aquelles de seus bilhetes circL1lam,
e estes não, além das zonas que lhes são proprias.
Este estado de cousas prejudicialissimo não deve con­
tinuar. Não se comprehende bem especie alguma de
moeda, emitlida com curso legal e conforme ás pre­
scripções do Poder Publico, sem ser o representativo
de um valor constante em todo o terl'itorio nacional;
ou por outra, parece sem duvida cousa estranha., que
o Thesouro Publico pague e receba em uma moeda
que tenho e deixe de ter valor, conforme 8S localidades
do paiz ! ...

Muitas ou tras observações e desen vaIvi mentos po­
deria ainda fazer com relação á materia do projecto
que apresentei ao Senado, p/Jra a reorganização do
Banco ela Republica elos E'staelos Unielos do Brazil.

Entretanto, de um laclo, sem a intenção de dar ao
presente trabalho as proporções de um livro, e de
outro, convindo não demorar a opportunidade da sua
publicação, deixo de pl'oseguir, encarando a questão
por outros e variados aspectos. .

Mas, antes de concluir, me seja licito fazer a seguinte
declaração: embora considere que o systema ban­
caria instituido no Brazil pe s decretos do Governo
Provisorio de 17 de . ~(), 8 de março, e 7 de dezembro
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de 1890 não foi o melhor pensado, nem o mais conve­
niente nas condições do paiz; todavia, entendo, que
seria hoje um erro, não menos grave, procurar des­
trll ·r, de modo radical, o systema estabelecido.

Cumpre, certamente, melhoraI-o, quanto antes, de
modo a tornal-o verdadeiramente efficflz, não só aos
misteres do nosso desenvolvimento economico cres­
cente, mas ainda, como auxiliar indispensavel do cre­
dito publico e dos meios financeiros.

Eis ahi a missão, que neste momento o Governo e
o legislador elevem saber desempenhar, com todo o
criterlo, com todo o patriotismo, mas tambem, sem
odios nem prevenções.



105 ,{C 03

---.............. ,.-






	A Reforma Monetaria_1891_0001_M
	A Reforma Monetaria_1891_0002_M
	A Reforma Monetaria_1891_0003_M
	A Reforma Monetaria_1891_0004_M
	A Reforma Monetaria_1891_0005_M
	A Reforma Monetaria_1891_0006_M
	A Reforma Monetaria_1891_0007_M
	A Reforma Monetaria_1891_0008_M
	A Reforma Monetaria_1891_0009_M
	A Reforma Monetaria_1891_0010_M
	A Reforma Monetaria_1891_0011_M
	A Reforma Monetaria_1891_0012_M
	A Reforma Monetaria_1891_0013_M
	A Reforma Monetaria_1891_0014_M
	A Reforma Monetaria_1891_0015_M
	A Reforma Monetaria_1891_0016_M
	A Reforma Monetaria_1891_0017_M
	A Reforma Monetaria_1891_0018_M
	A Reforma Monetaria_1891_0019_M
	A Reforma Monetaria_1891_0020_M
	A Reforma Monetaria_1891_0021_M
	A Reforma Monetaria_1891_0022_M
	A Reforma Monetaria_1891_0023_M
	A Reforma Monetaria_1891_0024_M
	A Reforma Monetaria_1891_0025_M
	A Reforma Monetaria_1891_0026_M
	A Reforma Monetaria_1891_0027_M
	A Reforma Monetaria_1891_0028_M
	A Reforma Monetaria_1891_0029_M
	A Reforma Monetaria_1891_0030_M
	A Reforma Monetaria_1891_0031_M
	A Reforma Monetaria_1891_0032_M
	A Reforma Monetaria_1891_0033_M
	A Reforma Monetaria_1891_0034_M
	A Reforma Monetaria_1891_0035_M
	A Reforma Monetaria_1891_0036_M
	A Reforma Monetaria_1891_0037_M
	A Reforma Monetaria_1891_0038_M
	A Reforma Monetaria_1891_0039_M
	A Reforma Monetaria_1891_0040_M
	A Reforma Monetaria_1891_0041_M
	A Reforma Monetaria_1891_0042_M
	A Reforma Monetaria_1891_0043_M
	A Reforma Monetaria_1891_0044_M
	A Reforma Monetaria_1891_0045_M
	A Reforma Monetaria_1891_0046_M
	A Reforma Monetaria_1891_0047_M
	A Reforma Monetaria_1891_0048_M
	A Reforma Monetaria_1891_0049_M
	A Reforma Monetaria_1891_0050_M
	A Reforma Monetaria_1891_0051_M
	A Reforma Monetaria_1891_0052_M
	A Reforma Monetaria_1891_0053_M
	A Reforma Monetaria_1891_0054_M
	A Reforma Monetaria_1891_0055_M
	A Reforma Monetaria_1891_0056_M
	A Reforma Monetaria_1891_0057_M
	A Reforma Monetaria_1891_0058_M
	A Reforma Monetaria_1891_0059_M
	A Reforma Monetaria_1891_0060_M
	A Reforma Monetaria_1891_0061_M
	A Reforma Monetaria_1891_0062_M
	A Reforma Monetaria_1891_0063_M
	A Reforma Monetaria_1891_0064_M
	A Reforma Monetaria_1891_0065_M
	A Reforma Monetaria_1891_0066_M
	A Reforma Monetaria_1891_0067_M
	A Reforma Monetaria_1891_0068_M
	A Reforma Monetaria_1891_0069_M
	A Reforma Monetaria_1891_0070_M
	A Reforma Monetaria_1891_0071_M
	A Reforma Monetaria_1891_0072_M
	A Reforma Monetaria_1891_0073_M
	A Reforma Monetaria_1891_0074_M
	A Reforma Monetaria_1891_0075_M
	A Reforma Monetaria_1891_0076_M
	A Reforma Monetaria_1891_0077_M
	A Reforma Monetaria_1891_0078_M
	A Reforma Monetaria_1891_0079_M
	A Reforma Monetaria_1891_0080_M
	A Reforma Monetaria_1891_0081_M
	A Reforma Monetaria_1891_0082_M
	A Reforma Monetaria_1891_0083_M
	A Reforma Monetaria_1891_0084_M
	A Reforma Monetaria_1891_0085_M
	A Reforma Monetaria_1891_0086_M
	A Reforma Monetaria_1891_0087_M
	A Reforma Monetaria_1891_0088_M
	A Reforma Monetaria_1891_0089_M
	A Reforma Monetaria_1891_0090_M
	A Reforma Monetaria_1891_0091_M
	A Reforma Monetaria_1891_0092_M
	A Reforma Monetaria_1891_0093_M
	A Reforma Monetaria_1891_0094_M
	A Reforma Monetaria_1891_0095_M
	A Reforma Monetaria_1891_0096_M
	A Reforma Monetaria_1891_0097_M
	A Reforma Monetaria_1891_0098_M
	A Reforma Monetaria_1891_0099_M
	A Reforma Monetaria_1891_0100_M
	A Reforma Monetaria_1891_0101_M
	A Reforma Monetaria_1891_0102_M
	A Reforma Monetaria_1891_0103_M
	A Reforma Monetaria_1891_0104_M
	A Reforma Monetaria_1891_0105_M
	A Reforma Monetaria_1891_0106_M
	A Reforma Monetaria_1891_0107_M
	A Reforma Monetaria_1891_0108_M
	A Reforma Monetaria_1891_0109_M
	A Reforma Monetaria_1891_0110_M
	A Reforma Monetaria_1891_0111_M
	A Reforma Monetaria_1891_0112_M
	A Reforma Monetaria_1891_0113_M
	A Reforma Monetaria_1891_0114_M
	A Reforma Monetaria_1891_0115_M
	A Reforma Monetaria_1891_0116_M
	A Reforma Monetaria_1891_0117_M
	A Reforma Monetaria_1891_0118_M
	A Reforma Monetaria_1891_0119_M
	A Reforma Monetaria_1891_0120_M
	A Reforma Monetaria_1891_0121_M
	A Reforma Monetaria_1891_0122_M
	A Reforma Monetaria_1891_0123_M
	A Reforma Monetaria_1891_0124_M
	A Reforma Monetaria_1891_0125_M
	A Reforma Monetaria_1891_0126_M
	A Reforma Monetaria_1891_0127_M
	A Reforma Monetaria_1891_0128_M
	A Reforma Monetaria_1891_0129_M
	A Reforma Monetaria_1891_0130_M
	A Reforma Monetaria_1891_0131_M
	A Reforma Monetaria_1891_0132_M
	A Reforma Monetaria_1891_0133_M
	A Reforma Monetaria_1891_0134_M
	A Reforma Monetaria_1891_0135_M
	A Reforma Monetaria_1891_0136_M
	A Reforma Monetaria_1891_0137_M
	A Reforma Monetaria_1891_0138_M
	A Reforma Monetaria_1891_0139_M
	A Reforma Monetaria_1891_0140_M
	A Reforma Monetaria_1891_0141_M
	A Reforma Monetaria_1891_0142_M
	A Reforma Monetaria_1891_0143_M
	A Reforma Monetaria_1891_0144_M
	A Reforma Monetaria_1891_0145_M
	A Reforma Monetaria_1891_0146_M
	A Reforma Monetaria_1891_0147_M
	A Reforma Monetaria_1891_0148_M
	A Reforma Monetaria_1891_0149_M
	A Reforma Monetaria_1891_0150_M
	A Reforma Monetaria_1891_0151_M
	A Reforma Monetaria_1891_0152_M
	A Reforma Monetaria_1891_0153_M
	A Reforma Monetaria_1891_0154_M
	A Reforma Monetaria_1891_0155_M
	A Reforma Monetaria_1891_0156_M
	A Reforma Monetaria_1891_0157_M
	A Reforma Monetaria_1891_0158_M
	A Reforma Monetaria_1891_0159_M
	A Reforma Monetaria_1891_0160_M
	A Reforma Monetaria_1891_0161_M
	A Reforma Monetaria_1891_0162_M
	A Reforma Monetaria_1891_0163_M
	A Reforma Monetaria_1891_0164_M
	A Reforma Monetaria_1891_0165_M
	A Reforma Monetaria_1891_0166_M
	A Reforma Monetaria_1891_0167_M
	A Reforma Monetaria_1891_0168_M
	A Reforma Monetaria_1891_0169_M
	A Reforma Monetaria_1891_0170_M
	A Reforma Monetaria_1891_0171_M
	A Reforma Monetaria_1891_0172_M
	A Reforma Monetaria_1891_0173_M
	A Reforma Monetaria_1891_0174_M
	A Reforma Monetaria_1891_0175_M
	A Reforma Monetaria_1891_0176_M
	A Reforma Monetaria_1891_0177_M
	A Reforma Monetaria_1891_0178_M
	A Reforma Monetaria_1891_0179_M
	A Reforma Monetaria_1891_0180_M
	A Reforma Monetaria_1891_0181_M
	A Reforma Monetaria_1891_0182_M
	A Reforma Monetaria_1891_0183_M
	A Reforma Monetaria_1891_0184_M
	A Reforma Monetaria_1891_0185_M
	A Reforma Monetaria_1891_0186_M
	A Reforma Monetaria_1891_0187_M
	A Reforma Monetaria_1891_0188_M
	A Reforma Monetaria_1891_0189_M
	A Reforma Monetaria_1891_0190_M
	A Reforma Monetaria_1891_0191_M
	A Reforma Monetaria_1891_0192_M
	A Reforma Monetaria_1891_0193_M
	A Reforma Monetaria_1891_0194_M
	A Reforma Monetaria_1891_0195_M
	A Reforma Monetaria_1891_0196_M
	A Reforma Monetaria_1891_0197_M
	A Reforma Monetaria_1891_0198_M
	A Reforma Monetaria_1891_0199_M
	A Reforma Monetaria_1891_0200_M
	A Reforma Monetaria_1891_0201_M
	A Reforma Monetaria_1891_0202_M

