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(1808-1831)
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Resumo: A passagem de um sistema monetario baseado em moeda metalica para
um sistema de moeda fiduciaria ocorreu na Europa e nas Américas em diferentes
velocidades. No Brasil, tal processo foi particularmente rapido: no breve periodo
entre a transferéncia da Corte portuguesa e o fim do Primeiro Reinado, o papel-
moeda inconversivel substituiu a moeda metalica como meio circulante. Este artigo
discute as causas dessa substitui¢ao, que parte da historiografia atribui a “vicios” do
sistema monetario herdado do periodo colonial e a equivocos na conducio da
politica econdmica — em particular, as alteracdes no valor da moeda metilica e as
emissOes de papel-moeda pelo Banco do Brasil. Sugerimos que a saida de metais
decorreu de déficits no balanco de pagamentos e que o acesso a novas formas de
senhoriagem pelo poder central mostrou-se um expediente necessario para o
financiamento das despesas gerais e militares nos primeiros estagios da constru¢ao
do Império do Brasil.
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Abstract: The shift from a coin-based monetary system to a fiat currency system
took place in Europe and the Americas at different speeds. In Brazil, this process
was particularly rapid: in the brief period between the transfer of the Portuguese
court and the end of the First Reign, inconvertible paper money replaced metallic
currency as a circulating medium. This article discusses the causes of this substitution,
which part of the historiography attributes to “vices” in the monetary system
inherited from the colonial period and to mistakes in the conduct of economic
policy — in particular to changes in the value of metallic currency and to paper
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money issues by the Bank of Brazil. We suggest that the departure of metals was
due to deficits in the balance of payments and that access to new forms of seignorage
by the central power proved to be a necessary expedient for financing general and
military expenses in the early stages of the construction of the Brazilian Empire.

Keywords: Circulating medium. Paper money. Bank of Brazil. Seigniorage. Empire
of Brazil.
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Consideracoes iniciais

A passagem de um sistema monetario baseado em moeda metalica para
o sistema de moeda fiduciaria ocorreu na Europa e nas Américas a partir da
segunda metade do século XVIII em diferentes velocidades. No Brasil, tal
processo foi particularmente rapido. No breve periodo entre a transferéncia
da Corte portuguesa e a abdicacio de D. Pedro I, os meios de pagamento
com valor intrinseco — moedas de ouro e de prata, além de ouro em pd e em
barra — deram lugar ao papel-moeda e 3 moeda de cobre na circulagio. Ja no
final dos anos 1830, apds o recolhimento de grande parte dessa moeda e a
restricio de seu poder liberatorio, o meio circulante passava a ser composto
essencialmente de papel-moeda inconversivel emitido pelo Tesouro. O sistema
monetario e de pagamentos do Brasil assumia entdo feicdes modernas.

Este artigo discute as razdes que levaram a concomitante saida de metais
e emissao de moeda sem valor intrinseco atribuida, por muitos autores, a
“vicios” do sistema monetario herdado do periodo colonial e a equivocos
na conducgio da politica econdémica. Cronologicamente, os eventos marcan-
tes s10 o “levantamento” da moeda de prata em 1808, o inicio das emissdes
do Banco do Brasil no ano seguinte e o forte aumento da oferta de moedas
de cobre ocorrido na década de 1820.

1. Antecedentes

No inicio do século XIX, o sistema monetario do Brasil assemelhava-
-se, em linhas gerais, ao da metrépole. Os valores do ouro e da prata pagos
pelas casas da moeda eram determinados pelas autoridades e as espécies desses
metais tinham curso for¢cado. A livre cunhagem de ouro e de prata significava
que o volume de moedas cunhadas dependia em grande parte de decisdes
privadas. No Brasil, a iniciativa quanto a amoedac¢io do ouro sempre coube
a particulares, e sobre ela era cobrada 6 2/3% de senhoriagem. No caso da
moeda de provincial — de ouro ou de prata —, a partir da segunda metade do
século XVIII sua emissio era decidida pelo Estado'. A moeda de cobre, cujo

poder liberatdrio estava limitado a 100 réis, era cunhada exclusivamente pelo
Estado.

' O ouro brasileiro que fluia para os cofres do Tesouro portugués na forma de ouro em pé e em barra era
amoedado na Casa da Moeda de Lisboa, porque era com moeda metalica que eram feitos os pagamentos.
Cerca de 70% do ouro amoedado em Lisboa no periodo entre1726 e 1797 o foi por iniciativa do Estado
(Sousa, 2006).
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Os meios circulantes da colonia e da metropole diferiam em trés as-
pectos: (1) as moedas provinciais de ouro, prata e cobre, de circulagio restrita
ao Brasil, eram oficialmente desvalorizadas; (i1) nas regides mineiras, onde
desde 1734 era proibida a circula¢io de todo e qualquer tipo de moeda de
ouro, era o ouro em po que fazia as vezes de meio de pagamento — e até
mesmo de unidade de conta —, com as moedas provinciais de prata e de cobre
desempenhando a fun¢io de moeda de troco; e (iii) também nas regides mi-
neiras e vizinhas, circulavam os bilhetes da extragdo, uma moeda-papel denomi-
nada e conversivel em ouro em po, emitida desde 1772 pela Companhia do
Distrito Diamantino —mais tarde, pela R eal Extracio — e aceita nos pagamentos
de impostos até 18172

Quanto ao estoque de moeda metalica entdo disponivel no Brasil
quando da chegada da Corte portuguesa, a estimativa mais aceita sugere que
em toda a coldnia circulariam 10 mil contos, dois ter¢cos dos quais em moedas
de ouro. Nesse dado esta incluida a moeda provincial. Lima e Sousa (2017a)
e Lima (2018) apresentam estimativas bem mais elevadas da oferta de moeda
nacional de ouro, baseadas nas diferencas entre as cunhagens das casas da
moeda coloniais e as remessas para Portugal no periodo 1720-1807. Para
Amaro Cavalcanti (1983, p. 32), “as espécies monetarias nio seriam muito
abundantes na circulacio” em razio de ser o “circulo de transacoes e comércio
por demais acanhado”. O estoque de meio circulante seria de qualquer ma-
neira suficiente, ou talvez até mais do que suficiente, para atender as neces-
sidades de uma economia centrada na producio de um pequeno ntimero de
produtos primarios, baseada no trabalho escravo e levando-se em conta a
pratica de entesouramento e as dificuldades de comunica¢ao no pais, o que
significaria baixa velocidade de circulacio da moeda.

De qualquer maneira, vale lembrar que essas estimativas se referem ao
meio circulante existente em todo o territdrio brasileiro, nio captando as
diferencas regionais. No final do século XVIII e nas primeiras décadas do
século seguinte, Pernambuco e Maranhio se destacavam como exportadores
de algodao, atraindo metais e, no Sul, em razio da proximidade e das relacoes
economicas com a regido do Rio de Prata,a moeda corrente era a de origem
peruana. Até pelo menos meados do século XIX havia diferencas nas taxas
de cambio praticadas nas principais pracas; opera¢des de arbitragem eram

comuns entre o Rio de Janeiro e as demais regides.

2 O Decreto de 14 de setembro de 1816 mandou cessar a emissio dos bilhetes “a fim de se proceder a
restauracio financeira da Real Extracio”.
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Por fim, cabe destacar o fato de que inexistiam instituicoes especializadas
em atividades tipicamente bancarias criadas pela iniciativa privada no Brasil
colonial. A auséncia de bancos, por suposto, nio significava auséncia de ati-
vidade bancaria, exercida desde sempre por grandes comerciantes, “capitalistas”
(agiotas) e instituicOes religiosas, o que ajuda a explicar o desinteresse.

2. As primeiras medidas de padronizacao do meio
circulante

Assim que se instalou a Corte no Rio de Janeiro, as autoridades por-
tuguesas emitiram uma sucessao de diretivas relacionadas ao meio circulante.
O Alvara de 1° de setembro de 1808 foi a mais importante delas. No seu
artigo I, determinava que “circulario daqui em diante em todas as Capitanias
do interior todas as moedas de ouro, prata, e cobre, que circulam nas de
beira-mar, com os seus respectivos valores”. O artigo III tratava da desmo-
netiza¢gao do ouro em po:

Passados 3 meses da publicacio deste Alvara, nio serd o ouro em
p6 considerado como moeda, nem como tal podera correr, mas
somente como género, que unicamente se podera vender nas Ca-
sas de permuta, e de fundicdo, onde se reduzira a barras, as quais
continuarao a ter o uso, e destino, que até agora tinham.

Dessa forma, foram eliminadas as diferencas existentes na circula¢ao
monetaria das regides mineiras e litoraneas.

Na mesma dire¢io, buscou-se acabar com as inconsisténcias entre con-
tetdo metalico e valor extrinseco das espécies de prata e de cobre. O Alvara
de 18 de abril de 1809, objetivando remover “os embaracos, que nas transagcoes
sucessivas, e quotidianas do comercio interno podem ocorrer todas as vezes
que girem moedas do mesmo metal, que, sendo de igual peso, tem contudo
diversas denominac¢des”, determina que “corram em qualquer parte do Estado
do Brasil as seguintes moedas de prata, e cobre, com os valores abaixo decla-
rados; a saber [...] a moeda de prata de 600 réis passara a representar 640 réis;
de 300, 320 réis; a de 150, 160 réis [...]".

Por sua vez,a intencao de “nacionalizar” o meio circulante no territorio
americano esta expressa no Alvard de 4 de outubro de 1808, que proibia a
circulagio das espécies estrangeiras, as quais s6 poderiam ser negociadas e
recebidas “como género a contento das partes, pelo preco em que concordarem
ou que Praca e negdcio lhe estabelecerem”. Entretanto, essa determinagio
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foi relativizada pouco depois, quando, “atendendo as dificuldades no curso
das patacas espanholas particularmente por parte dos exércitos ingleses”,
outro Alvara, de 17 de outubro de 1809, abriu exce¢do para as patacas que
passariam a “ter o curso, e ser recebidas em todos os pagamentos, e transacoes,
em todas as Reparticdes de minha Real Fazenda, pelo valor de 800 réis”.

3. O levantamento e a recunhagem da moeda de prata

O mesmo alvard que desmonetizava o ouro em pd mostrava preocupacao
com seu impacto sobre a oferta de moeda — meios de pagamento — nas regides

mineiras. Assim,

[...] atendendo a precisio, que ha, de moeda de prata na Capitania
de Minas Gerais, para que o numerario tenha a devida propor¢io
com os mais valores: Hei por bem, que os Pesos Espanhois, mar-
cados a pun¢io com o cunho das Minhas Armas R eais, corram na
dita Capitania com o valor de novecentos e sessenta reis |...].

A remarca¢io dos pesos espanhois, antes avaliados em 800 réis, repre-
sentava o levantamento de 20% no valor nominal da moeda de prata. Essa
medida, que tera sido a derradeira manipula¢io com a moeda de prata’, gerou
controvérsias quanto a intencao de seus autores: visava aumentar a circulag¢io
monetaria ou teria como objetivo elevar a arrecada¢io do Estado através de
ganhos de senhoriagem?

O debate centrou-se na recunhagem de moeda de prata decretada no
ano seguinte pelo Alvara de 20 de novembro de 1809, em que o principe
regente, “atendendo a grande falta, que experimenta de Moeda Provincial de
Prata neste Estado do Brasil, e para facilitar as transacdes mercantis no maior
giro do comércio”, ordena que “na Casa da Moeda desta Cidade, e na da
Baia se fabrique e cunhe moeda Provincial de valor intrinseco de 960 reis,
ou 3 patacas, na mesma proporcao do valor intrinseco de 320 reis, que atual-
mente corre’.

Sturz (1837), refletindo um sentimento comum a época, acreditava que
as remarcacoes e recunhagens dos pesos espanhois tiveram motivacdo unica-
mente fiscal. Amaro Cavalcanti, por outro lado, em livro publicado original-

% Esta era uma op¢io que ja havia sido tentada intimeras vezes no século XVII, com os “levantamentos” da
moeda metilica efetuados no reino e na colonia, mas nio praticada desde a reforma monetiria de 1688. O
valor nominal do ouro amoedado nao se modificara desde entdo, e continuaria inalterado no Brasil até
1833.
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mente em 1893, entende que nio houve lucro para o Tesouro nessa operacio;
o desejo das autoridades teria sido o de expandir a quantidade de moeda em
circulacio®, particularmente em Minas Gerais, onde a desmonetizacio do
ouro em po teria provocado escassez de numerario (Cavalcanti, 1983).

Esse entendimento é referendado pelos dados da Casa da Moeda do
Rio de Janeiro (Brasil, 1859), que indicam que o valor nominal dos pesos
recunhados atingiu 11.972 contos de réis e foram gastos 10.624 na sua aqui-
sicao, deixando um lucro bruto de 1.348 contos no periodo de 1810 a 1822,
um valor irrisério quando se leva em conta as necessidades financeiras do
governo. Teria de fato havido algum lucro nos primeiros anos, quando o
preco unitario do peso espanhol girava em torno de 800 réis; mas esse preco
subiu gradualmente, e ji era superior a 970 réis em 1822, o que implicava
prejuizo para a Casa da Moeda, dado que seu valor nominal continuou man-
tido em 960 réis. Os ganhos de senhoriagem com a prata teriam sido, por-

tanto, pouco relevantes.

4. A saida de metais

O sistema monetario herdado do colonial tardio e as medidas adotadas
logo ap6s a chegada da Corte portuguesa em relagio a moeda de prata tém
sido apontados como as principais causas da retirada de circulagio das moe-
das de ouro apds a abertura dos portos; por sua vez, as emissdes do Banco do
Brasil, somadas a grande cunhagem de moeda de cobre na década de 1820,
teriam sido responsaveis pela saida da moeda de prata.

Um texto frequentemente citado sobre essa questio ¢ o de Candido
Batista de Oliveira, publicado em 1842, que aponta para o que chamou de
“vicios” da circulacio. Em 1808, a relagio ouro/prata de mercado era de
1:15.5, mas legalmente estava fixada em 1:12.5 para a moeda nacional de
ouro pesando 4 oitavas de ouro de 22 quilates, com valor facial de 6$400 réis
e 1:13.9 para a moeda provincial de ouro com valor facial de 4$000 e con-
tendo 2,5 oitavas de ouro de 22 quilates. Consequentemente,

[...] o sistema monetario do Brasil se achava entio subordinado a
trés diferentes padrdes monetarios, os quais sio aqui postos em
evidéncia pelos trés diversos valores da oitava de ouro, que apre-

* Neste caso, tratava-se de aumentar a oferta de unidades de conta (réis), sem precisar aumentar a quanti-
dade fisica de moedas de prata.

5> Em 1827, quando a recunhagem foi interrompida, o preco do peso atingia 1.190 réis.
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sentam as relacdes acima assinaladas entre os valores relativos do

ouro e da prata (Oliveira, 1842, p. 53).

Assim, “apenas se franquearam os portos do Brasil ao comércio estran-
geiro, o qual depressa fez desaparecer do mercado as espécies de ouro, legal-
mente depreciadas em relacio a moeda de prata” (Oliveira, 1842, p. 53).
Restariam apenas as moedas de prata, cujo estoque seria insuficiente para
atender a demanda. O levantamento de 20% determinado pela remarcacao
dos pesos espanhois teria sido um reconhecimento “do fato de ser entio a
moeda de prata o Gnico agente real da circulagio monetaria no mercado”
(Oliveira, 1842, p. 53).

Mas por que os antigos “vicios” ja ndo haviam expulsado as moedas de
ouro? Segundo Pandia Caldgeras, “por volta de 1808, [...] por curiosa contra-
di¢do da lei de Gresham, a moeda de ouro continuava a circular, fendmeno
atribuivel a raridade da prata nas pragas brasileiras e a falta de informacdes
praticas sobre esses problemas financeiros” (Calogeras, 1960, p. 22).

Aventamos outra possibilidade: até 1808, as transacOes comerciais e
tinanceiras realizadas diretamente com o Reino eram escrituradas em uma
mesma unidade de conta (o real) e podiam ser eventualmente compensadas
através de registros em livros de conta-corrente e saques de letras “seguras”
de cambio. No interior do Império portugués, as moedas metalicas eram
“estatais”, no sentido de que circulavam pelo valor legal atribuido pelo Es-
tado. Nio haveria agio da moeda nacional de ouro em relacio a moeda
provincial, que seria aceita pelo seu valor de face mesmo em transag¢des pri-
vadas (Lima; Sousa, 2017b). A abertura dos portos nao s6 introduziu o fator
cambio nos negdcios, como também provocou, de imediato, a necessidade
de maior uso de metais — avaliados pelo seu valor intrinseco — nos pagamentos.
Ao longo do século XIX, contudo, na medida em que i1am se consolidando
novas praticas financeiras com outros parceiros comerciais — principalmente
ingleses — os negdcios externos do Brasil deixariam de depender do fluxo
de metais.

E interessante notar a anélise que, sobre esse mesmo tema, faz o inglés
J.J- Sturz (1837), em que discorre sobre o comportamento dos comerciantes
envolvidos com o comércio com a Inglaterra. Antes da abertura dos portos,
havia abundancia de moedas de ouro e de prata. Em 1813, o cambio se en-
contrava em 98d., sendo entio regulado pela moeda de ouro de 6$400 rs.
Com o aumento da oferta de moeda de prata (segundo, ele, além do que era
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demandado pelos negdcios), os comerciantes varejistas pagavam aos atacadistas
(importadores) em moeda de prata. Estes, entio, adotaram a moeda de prata
para regular o cambio. O continuo aumento da oferta de moeda de prata
provocou sua deprecia¢do, que baixou para 55d., levando os atacadistas a
preferir fazer seus pagamentos no exterior com moedas de ouro, no lugar de
fazé-los através de letras de cambio — dado que o par era 67 % d., — provo-
cando assim a exportacio das moedas de ouro, grandes e pequenas. Quando
a emissio de notas do Banco do Brasil comecgou a crescer e, principalmente,
quando sua conversibilidade foi oficialmente suspensa em agosto de 1821,
foi a vez da moeda de prata sair de circulagdo nas provincias onde circulavam
as notas do Banco do Brasil — basicamente no Rio de Janeiro e, em muito
menor escala, na Bahia e em Sio Paulo, onde foram abertas filiais do banco
em 1818. As notas do Banco do Brasil tornaram-se as reguladoras das taxas
de cambio, o que teria acelerado a desvalorizacio do mil-réis. Tanto Sturz
como Oliveira consideram, portanto, que a retirada das moedas de ouro e de
prata de circulacgdo teve inicio com a abertura dos portos, mas que o problema
teria sido causado pelos efeitos da lei de Gresham, segundo a qual a moeda
“ma”, sobrevalorizada oficialmente, expulsa de circulagio a moeda “boa”.

Outros autores, como Amaro Cavalcanti e Sebastido Ferreira Soares,
reconhecem que a abertura dos portos foi o fator originador, mas atribuem
a saida de metais ao papel desempenhado pelos desequilibrios do comércio
exterior. A comprova¢ao empirica dessa hipotese é dificultada pela auséncia
de dados confiaveis sobre a balanca comercial e dos outros itens da balanca
em conta corrente, mas sao fortes os indicios de que o Brasil teria de fato
registrado déficits externos. Entre 1814 e 1820, o pais exportou 9,133 milhdes
de libras em mercadorias para a Inglaterra, mas importou mercadorias no
valor de 16,325 milhdes, resultando num déficit anual médio de 799 mil. De
1809 a 1822, a balan¢a comercial do Brasil com Portugal fo1 deficitaria em

42.030 contos (Arruda, 2017).

Ha de se considerar ainda o fato de que o envio de dinheiro nio se
dava unicamente para eventuais compensacdes de déficits no comércio de
mercadorias, sendo também motivado por investimentos, empréstimos, juros,
dividendos etc.; ou seja, déficits na balanca comercial ndo necessariamente
se traduziam em remessas liquidas de metais. Assim, apesar de ter registrado
déficits comerciais com Portugal, o Brasil recebeu, entre 1809 e 1822,13.150
contos em moedas de ouro e de prata, tendo remetido apenas 1.910 contos®.

% Calculado a partir das informacdes extraidas de Quadros Financeiros, Balangos & Minutas sobre a Administragao
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Ressalte-se que, naquele periodo, 74,8% das remessas foram feitas pelo
porto do Rio de Janeiro, enquanto Salvador, Recife e Sio Luis receberam
84,8% das moedas de Portugal’. Diferencas regionais aparecem também nos
negdcios com a Inglaterra. De acordo com um relatério, publicado em 1810,
de uma comissio do Parlamento inglés que investigava a elevag¢io do agio
entre dos metais sobre as notas emitidas pelo Banco da Inglaterra,

[...] amoeda de ouro portuguesa estd sendo regularmente enviada
deste pais para as capitanias produtoras de algodio do Brasil, Per-
nambuco e Maranhdo, enquanto ddlares [moeda espanhola de
prata] sio remetidos em consideraveis quantidades do Rio de Ja-
neiro para este pais (HC, 1810, p. 4).

A possibilidade de atrair moeda metalica — ou pelo menos reté-la em
circulagio — através de alteracdes no seu valor nominal continuava provocan-
do debates. Em novembro de 1810, o primeiro fundidor da Casa de Fundic¢io
daVila de Sio Jodo, Sebastiio Muniz Coutinho Rangel, entendendo que “as
necessidades presentes sio muito maiores que as dos antigos monarcas’, su-
geria o levantamento generalizado da moeda: o valor da meia-dobra passaria
de 68400 para 10$000, “e a este respeito todas as mais moedas de ouro, pra-
ta e cobre a propor¢io”®. Ja o ortodoxo Jose da Silva Lisboa, Visconde de
Cairu, em parecer de 26 de agosto de 1816°, manifestava-se contrario ao
levantamento da moeda de ouro, cuja extrac¢do seria devida a

[...] excessiva cunhagem de prata; grande comercio com a Asia,
feito com ouro e pesos espanhdis, ambos encarecidos com a gran-
de quantidade de prata em circulagio; as letras dos Bancos que
completadas com as moedas de prata, dispensam o ouro e bastam
para os negdcios.

do Ministro Thomas Antonio Villa-Nova Portugal N° 24. Manuscrito, BNR]J, IT — 30,27, 27. Além de apresentar
outros dados diversos, essa fonte reproduz informagdes coletadas por Louis de Freycinet e publicadas em
1827 em seu livro Voyage Autour du Monde. Roberto Simonsen (1937) interpreta os dados originalmente
apresentados pelo autor francés como sendo meras propostas or¢camentarias, mas, quando confrontados com
as demonstracdes de receita e despesas efetivas contidas em documentos oficiais, verifica-se tratar-se de
valores de fato realizados. Em uma breve nota que introduz algumas de suas tabelas, o autor de Quadros...
(o proprio Thomas Antonio Villa-Nova Portugal) refere-se a elas como “Demonstracdes de Receitas e
despesas do Erario do Rio de Janeiro desde 1808 [...] publicadas por M. Luiz de Freycinet [...] a que chama
Budgets” (grifo nosso).

7 Calculado a partir das informacdes extraidas de Quadros Financeiros, Balancos & Minutas sobre a Administragio
do Ministro Thomas Antonio Villa-Nova Portugal N° 24. Manuscrito, BNRJ, IT — 30, 27, 27.

8 Parecer de 27 de Novembro de 1810, citado em Sombra (1938, p. 283).
? Citado em Sombra (1938, p. 281).
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Cairu propunha que se interrompesse a cunhagem das moedas de ouro
provinciais de 4$000, “porquanto sua maior senhoriagem estimula a pratica
do pagamento em barras de ouro ao comercio externo” e “que a moeda de
prata deve ser meramente subsidiaria”; ja defendia, portanto, a adoc¢io do
padrio ouro.

5. As financas da nova capital do império

Em 1808, embora a oferta de moeda metalica pudesse atender a de-
manda na capitania do Rio de Janeiro, o forte crescimento populacional e a
instalacdo da administracio publica decorrentes da transmigra¢io da Corte
indicariam a necessidade de expansio monetaria. Ademais, a viabilidade do
Império luso-brasileiro exigia que fosse canalizada para os cofres do Erario
uma quantidade de recursos — isto €, meios de pagamentos metalicos — muito
superior a que até entdo vinha sendo arrecadada pela Fazenda Real daquela
capitania. Além de arcar com o pagamento dos salarios da nova burocracia e
com os gastos gerais da Corte, era preciso financiar gastos militares resultan-
tes, entre outras razdes, da invasio da Guiana Francesa e da continua¢io dos
conflitos no extremo Sul.

No colonial tardio a capital fluminense havia se tornado o principal
centro financeiro, onde se negociava moeda provincial por nacional, faziam-
—se remessas para Lisboa, para a Asia e para a Africa, onde eram intercambiadas
moedas e letras com a regido do Prata e por onde escoava a maior parte do
ouro das Minas Gerais. Também recebia impostos e taxas cobradas em outras
capitanias desde 1763, quando se tornou a capital do Estado do Brasil. Esse
papel iria ser realcado no século XIX, por nela estarem localizadas a Casa da
Moeda (a Ginica no Brasil desde que fechou a da Bahia, em 1832), a matriz
do Banco do Brasil (tanto o primeiro banco como o segundo, criado em
1853), a Caixa de Amortizac¢io e o Tesouro Nacional, entre outros 6rgiaos. A
partir do final dos anos 1820, do Rio de Janeiro se distribuia, para as provincias,
moedas de cobre e notas do Tesouro (emitidas a partir de 1827 para a Bahia)
e nele era transacionada a quase totalidade dos titulos da divida publica.

A centraliza¢io do poder politico na Corte impunha o fortalecimento
das finangas na capital do Império. Apesar das resisténcias, o poder central se
impos. No periodo anterior a Independéncia, a transferéncia de recursos
orcamentarios — entao chamadas “sobras das capitanias” — representou impor-
tante fonte de receita da Fazenda Real no Rio de Janeiro. De 1809 a 1814,
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as sobras contribuiram com 47% da receita ordinaria, contra 36,3% dos di-
reitos da alfandega e apenas 7,6% da senhoriagem da Casa da Moeda. De
1817 a 1820, as sobras representavam 26,8% da receita total (incluindo, por-
tanto, as receitas extraordinarias), em compara¢do com os 21,8% captados
com os direitos da alfandega'’.

Além de obter recursos de outras capitanias, era necessario elevar a
arrecadacdo na propria capitania do Rio de Janeiro. As despesas, tanto as da
Casa Real como as gerais do Estado, incluindo as militares, poderiam ser
financiadas de outras trés maneiras: pela arrecadacdo de impostos e contri-
bui¢des em geral; pela venda de titulos da divida puablica no pais ou no exte-
rior; e por ganhos de senhoriagem, isto €, emissao, com ou sem desvalorizacio,
de moeda.

Na situa¢do em que se encontrava a capitania no inicio do século XIX,
as demandas financeiras do Império nio poderiam ser atendidas apenas atra-
vés de suas receitas ordinarias, até entao baseadas em direitos sobre o comércio
exterior Elevar tarifas nio era politicamente exequivel no curto prazo, prin-
cipalmente ap6s o Tratado de 1810 com a Inglaterra, e, para além de questoes
politicas, havia dificuldades técnicas, assim descritas por Sebastido Ferreira
Soares (n. d., p.5):“até 1808, os impostos eram decretados e arrecadados sem
qualquer sistema uniforme em todas as provincias. Até 1821, apesar de alguns
melhoramentos, nio era possivel representar um balan¢o das receitas e des-
pesas do Brasil”. Também nio era possivel tomar dinheiro emprestado: uma
“contribui¢io” levantada em 1796 ja havia sido extremamente dificil de

executar!!.

6. Um banco para o Império luso-brasileiro

Restava, pois, o apelo a senhoriagem. A criacdo de um banco nacional de
emissao era uma op¢ao ja experimentada na Europa em situa¢des semelhantes.
Como explica Charles Kindleberger (1984, p. 5), “inovacdes financeiras
ocorrem em tempos de guerra. [...] Nio é coincidéncia o fato de o Banco
da Inglaterra ter sido criado durante a Guerra dos Nove Anos [...],nem que o
Banco da Fran¢a tenha sido criado por Napoledo para financiar suas guerras”.

19 Calculado a partir das informacdes extraidas de Quadros Financeiros, Balangos & Minutas sobre a Adminis-
tragio do Ministro Thomas Antonio Villa-Nova Portugal N° 24. Manuscrito, BNRJ, II — 30, 27, 27.

! Ainda na década de 1830 juros desse empréstimo estavam sendo pagos no Brasil.
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No Brasil, aqueles também eram tempos de guerra e a decisio nio foi dife-
rente: criar um banco nacional emissor de papel-moeda'?.

Dado que o aumento das dificuldades fiscais da Coroa portuguesa’
com a sua transferéncia para o Brasil ja era previsto, poucos meses apds a
chegada da comitiva real ao Rio de Janeiro foi publicado um alvari'* no qual,
em seu preambulo, o futuro D. Joio VI lamenta “nio permitirem as circuns-
tancias do Estado que o meu Real Erario possa realizar os fundos de que
depende a manutenc¢io da monarquia e o bem comum de meus fiéis vassalos”
e faz saber que, considerando “os obstaculos que a falta de giro dos signos
representativos dos valores pdem ao Comercio”, é servido ordenar “que
nesta Capital se estabeleca um Banco Publico que [...] promova a Industria
Nacional pelo giro, e combinacdo dos capities isolados, e facilite juntamente
0s meios, e os recursos, de que as Minhas Rendas Reais, e as Pablicas neces-

sitarem para ocorrer as Despesas do Estado”.

Explicitamente, a inten¢do era “reunir os capitais” que se encontravam
dispersos. O banco estava autorizado a realizar operag¢des tipicas dos bancos
nacionais inglés e frances: poderia fazer “desconto mercantil de letras de
cambio sacadas ou aceitas por negociantes de crédito, nacionais ou estrangei-
ros” e receber “depositos de toda e qualquer coisa de prata, ouro, diamantes
ou dinheiro” e poderia realizar opera¢des de cambio, operando no “comércio
das espécies de ouro e prata sem que se intrometa em outro algum ramo do
comércio ou de industria conhecida, ou desconhecida”. Também em con-
formidade com seus congéneres europeus, a0 Banco do Brasil foram conce-
didos diversos privilégios como, por exemplo, a exclusividade no recebimento
da comissao pela venda de produtos cuja negociagio era privativa da Fazenda
Real, além de todos os depositos judiciais e extrajudiciais de prata, ouro, joias
e dinheiro. Outra regalia era o recebimento de todos os empréstimos realizados
pelo cofre dos 6rfaos e ordens terceiras e irmandades que até entio eram

12 No Reino, a criagio de um banco ji vinha sendo discutida desde a segunda metade da década de 1790.
Cardoso (1997) analisa detalhadamente os projetos apresentados a D. Rodrigo de Sousa Coutinho, entio
Secretario de Estado dos Negdcios da Marinha e Ultramarino, e que viria a desempenhar importante
papel na criacdo do Banco do Brasil. Cardoso (2010, p. 170) observa que, se em Lisboa a preocupac¢io de
D. Rodrigo era com “o controle do papel-moeda em circulagio e em crescente desvaloriza¢io, no quadro
de uma visio global sobre a credibilidade do sistema financeiro e de crédito ptblico [...] em 1808, no Rio
de Janeiro, as inten¢des e preocupacio dominantes eram outras’.

13 Portugal enfrentava séria crise financeira desde o final do século XVIII. Em 1797, emitiu apdlices pe-
quenas, que passaram a servir de papel-moeda, e que em pouco tempo sé circulavam com desconto. Sobre
a crise financeira e as primeiras emissdes de papel-moeda em Portugal naquele periodo, ver Costa (2016).
4 Alvara de 12 de outubro de 1808.
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dirigidos a particulares, uma vantagem consideravel levando-se em conta que

tais instituicdes eram praticamente as Unicas que concediam empréstimos.

De todos os privilégios, o mais importante dizia respeito a aceitacio de
suas notas: o alvara estabelecia que “em todos os pagamentos que se fizerem
a Real Fazenda serdo contemplados e recebidos como dinheiro os bilhetes
do dito Banco, pagaveis ao portador a vista, e da mesma forma se distribuirao
pelo Erario Régio nos pagamentos das despesas do Estado”. Em suma, as
notas emitidas pelo Banco teriam curso legal no ambito do setor publico e,

portanto, sua demanda estava garantida desde o inicio.

Apesar desses beneficios, concedidos pelo periodo de 20 anos, poucos
se prontificaram a se tornar acionistas do Banco. Seu capital inicial deveria
atingir 1.200 contos de réis, correspondentes a 1.200 a¢des de um conto de
réis cada uma, mas apenas 100 a¢des haviam sido subscritas quando o Banco
abriu suas portas, em dezembro de 1809. Ainda em 20 de outubro de 1812,
o total subscrito nio passava de 126 contos. Ao governo nio restou alternativa:
tornar-se ele mesmo acionista do Banco.

As dificuldades iniciais e a relativa irrelevancia do Banco para os negocios
privados ajudam a explicar o fato de que até 1813 haviam sido emitidas apenas
460 contos em notas. A partir de 1814, atendendo as demandas do governo,
as emissoes crescem acentuadamente (Franco, 1947). Infelizmente, nao foram
encontrados dados de “suprimentos” do Banco para o Erario discriminados
nas demonstracdes relativas ao periodo anterior a 1816.Nos anos 1817-1820,
os “suprimentos’ e as “sobras” equivaleram a cerca de 32% e 30% do total da

receita ordindria, respectivamente'.

No ano da Independéncia, o papel de banco do Estado exercido pelo
Banco do Brasil tornava-se claro: enquanto o saldo da divida do Erario atin-
gia 6.805,6 contos, o desconto de letras dos particulares nio passava de 1.917,6

contos'c.

E interessante notar que, embora o Banco do Brasil emitisse notas legal-
mente conversiveis em ouro e prata, mas sabidamente sem o respectivo lastro,

entre 1814 e 1820 nio ocorreu qualquer resgate. De acordo com J. J. Sturz

(1837, p.5),

15 Ntimeros calculados a partir das informag¢des extraidas de Quadros Financeiros, Balangos & Minutas sobre a
Administragio do Ministro Thomas Antonio Villa-Nova Portugal N° 24. Manuscrito, BNR]J, II — 30, 27, 27.
Nesse mesmo periodo, as sobras das capitais contribuiram com 30% da receita ordinaria.

16 Dados constantes do Relatério apresentado pelo presidente do Banco do Brasil, José Antonio Lisboa,
publicado em 15 de fevereiro de 1823, citado em Franco (1947, p. 136).
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E um fato curioso e singular na historia dos bancos que, embora
a emissao de notas pelo banco do Rio tenha excedido em dez
vezes sua reserva em metais, nenhum possuidor dessas notas pen-
sou em resgata-las em moeda metilica. Isto, sem davida, em razio
dos grandes negdcios que resultavam da continuada expansio da
producio agricola.

E possivel considerar quatro outros fatores que contribuiam para a
aceitacdo das notas do Banco além da elevada demanda por moeda: (i) as no-
tas eram aceitas em pagamentos de impostos; (i1) naquele periodo, as emissoes
do Banco da Inglaterra eram inconversiveis; (iii) a taxa de cambio encontra-
va-se acima ou ao redor do par; e (iv) nio havia desconfianc¢a quanto a in-

ten¢do do governo de manter o banco em funcionamento.

Segundo Franco (1947), foi a partir de 1818 que a confianga na conver-
sibilidade foi sendo rapidamente corroida e suas notas passaram a circular
com desagio. A taxa de cambio de mercado oscilava consideravelmente no
Rio de Janeiro. Enquanto o par ficou estacionado em 67 Y2d. por mil-réis, a
taxa de mercado subiu nos primeiros anos, tendo chegado a 96d. em 1814,
uma eleva¢do que muitos autores creditam a desvaloriza¢ao da libra esterlina
(Cavalcanti, 1983). A partir de entio o cambio iniciou um processo de que-

da, embora até 1819 o mil-réis tenha se mantido préximo ao par.

Para piorar a situag¢do, D. Joao VI e sua comitiva retiraram grande parte
dos metais do cofre do Banco do Brasil quando do seu retorno a Lisboa em
1821. Ap6s sofrer uma corrida, o Banco foi autorizado pelo governo, em 23
de julho daquele ano, a entregar em metais apenas uma pequena parte do
valor das notas apresentadas para resgate'’.

7. 0O Banco do Brasil e o cobre nos tempos de D. Pedro

Quando, pressionado pelas Cortes, voltou para Portugal, D. Joio VI
deixou seu filho Pedro como principe regente. No Rio de Janeiro, avoluma-
vam as queixas quanto ao desaparecimento da moeda metalica e a existéncia
de desiagio nas notas. A opinido corrente era a de que a falta de moeda me-
talica era devida ao excesso de emissoes. Para o principe regente o principal
problema financeiro a ser resolvido dizia respeito a capacidade do Erario de

17 A partir de 23 de julho de 1821, e até seu fechamento, as notas do Banco do Brasil passaram a ser reali-
zadas nas seguintes propor¢des: 75% em bilhetes mitdos, 15% em moeda de ouro e de prata e 10% em
cobre.
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reunir recursos capazes de fazer frente aos crescentes gastos do seu governo.
Para isso seria necessario negociar a ja elevada divida do governo com o
Banco do Brasil. Em carta a seu pai escrita em 21 de setembro de 1821, la-
mentava que, inicialmente, “na provincia que havia servido de sede da mo-
narquia [...] o Banco tinha crédito, havia dinheiro em prata e ouro e nio ou
quase nao havia cobre, e todo este numerario girava porque o Banco estava
acreditado”; entretanto, a situa¢do da provincia do Rio de Janeiro agora era
outra, e “estd quase a estourar logo que o Banco, o meu tisico Banco que ¢é
0 meu termometro, estiver com o dinheiro exausto”.

No ano seguinte, pouco antes da proclama¢io da Independéncia, D.
Pedro novamente manifestava sua preocupacio com a situacao do Banco do
Brasil. No “Manifesto de D. Pedro de Alcantara as na¢des e governos amigos
e aliados”, de 6 de agosto, o principe denuncia que

[...] bem conheciam as Cortes de Lisboa, que o Brasil estava es-
magado pela imensa divida do Tesouro ao seu Banco Nacional, e
que se este viesse a falir, de certo, inumeraveis familias ficariam
arruinadas [...]. Este objeto era da maior urgéncia: todavia, nunca
o crédito deste Banco lhes deveu a menor atencgio.

Em seguida, o futuro imperador protesta contra as decisdes das Cortes
que haviam retirado do Brasil — mais especificamente, de sua capital — as
sobras das provincias, e privado o Banco da administra¢io dos contratos “que
El-Re1 Meu Augusto Pai lhe havia concedido, para amortiza¢ao desta divida
sagrada”.

No processo politico da Independéncia, no campo monetario nio
ocorreram rupturas com o passado, tendo sido mantidas as caracteristicas
institucionais entao estabelecidas. No momento de sua formacio, o Império
do Brasil herdou até mesmo os simbolos monetarios, como o nome da moeda
e 0 padrio monetario'. Uma mudanga substancial s6 viria na forma do Ar-
tigo 15 da Constituicio de 1824, outorgada pelo préoprio D. Pedro, que
transferia para o Parlamento — a Assembleia Geral Legislativa — a tarefa de
“determinar o peso, valor, inscricio e denominacdes da moeda”. Contudo,
como ressalta Amaro Cavalcanti, até o final do Primeiro Reinado o artigo

nao havia sido regulamentado. Consequentemente,“continuaram, pois, apesar

¥ Narra Joio Xavier da Motta que, pelo Decreto de 18 de setembro de 1822, D. Pedro conservou as Armas
dadas ao Brasil pela carta da Lei de 13 de maio de 1816 e que, em outro decreto, publicado em 1° de ou-
tubro de 1822, determinou que a Coroa Real fosse substituida pela Coroa Imperial (Motta, 1889).
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da Independéncia, as nove relacdes, entre as moedas de ouro e de prata em
circulagdo que antes existiam” (Cavalcanti, 1983, p. 230).

Permaneceram igualmente as agruras fiscais, agora agravadas pelos gastos
militares com as guerras de Independéncia e na Cisplatina. Perdido o acesso
as sobras das, agora, provincias, crescia a importancia dos ganhos de senho-
riagem, COmo Veremos a seguir.

Uma portaria publicada em 6 de setembro de 1822, véspera, portanto,
da proclamac¢io de Independéncia, ordenava a Casa da Moeda do Rio de
Janeiro que acelerasse a produ¢io de moedas de cobre “com a maior brevi-
dade, trabalhando-se mesmo nas horas da tarde, e na maior por¢io que for
possivel” (Cavalcanti, 1983, p. 229). Naquele mesmo més foram enviados
“engenhos de cunhar” para Sio Paulo, Mato Grosso e Goias. Também a Casa
da Moeda da Bahia aumentou consideravelmente sua producio de moedas
de cobre. O valor nominal da moeda de cobre foi aumentado em 100%,
passando a ser o quadruplo de seu valor de mercado.

Pelo relato de Sturz (1837), a utilizagio de moeda de cobre para fins
fiscais teve inicio quando o governo provincial de Pernambuco decidiu honrar
as letras enviadas da Corte com moedas de cobre recunhadas pelo dobro do
valor nominal com que anteriormente corriam. De todas as provincias co-
mecaram entao a ser enviadas moedas de cobre para Recife, onde o cambio
era sempre mais favoravel. Em seguida, outras provincias passaram a adotar a
mesma estratégia'’.

Por essa razio, a partir de 1818 foram editadas diversas portarias proi-
bindo a exportacio de moeda metalica entre as provincias. Explica Pereira
da Silva que, nessas situacoes, a ordem era para que as remessas interprovinciais
fossem feitas exclusivamente em letras de cambio, “sem que os sacadores
pudessem exigir dos tomadores prémio ou interesse” (Silva, 1865, 124-125).
Para Cal6geras (1960), a efetividade de tais medidas era duvidosa. De qualquer
modo, é provavel que a decisdo, tomada logo ap6s a Independéncia, de cunhar
moeda de cobre em algumas provincias para circularem apenas internamen-
te, esteja relacionada com o relato de Sturz.

A producio de moedas de cobre atingiu seu ponto maximo de 1827 a
1831. Nesse periodo, a cunhagem na Casa da Moeda do Rio de Janeiro

19 A transferéncia fisica de moedas explicava-se também pelas diferencas nas taxas de cAimbio praticadas nas
diversas pragas. As dividas pablica e privada eram geralmente saldadas no final de cada semestre; em junho
e dezembro, portanto, havia muita movimentacio de moeda metilica para as provincias nordestinas em
operacgdes de arbitragem.
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atingiu a média anual de 2.195 contos; o total produzido nesses cinco anos
equivaleu a 75,1% de toda a moeda de cobre cunhada naquela oficina mo-
netaria desde 1768 (Brasil, 1859).

Oliveira estimava em 200% o lucro do governo. Pelos nossos calculos,
a Casa da Moeda do Rio de Janeiro teve lucro de 126,4% no periodo 1821-
1827 (producio de 3.992 contos e gasto do governo na aquisi¢io de cobre
igual a 1.737 contos) (Brasil, 1821-1827). De janeiro de 1828 a junho de
1832, o Erario recebeu da Casa da Moeda do Rio de Janeiro 10.609 contos
em moedas de cobre, mas a forma de apresentacio dos dados nas Demonstragoes
de Receita e Despesas ndo permite verificar qual foi o custo de producio e,
portanto, o lucro com a cunhagem. De qualquer forma, esse lucro era sufi-
cientemente elevado para incentivar a falsificacdo, facilitada ainda pela ma
qualidade da cunhagem das oficinas monetarias. No final do Primeiro Rei-
nado, a estimativa oficial era de que a moeda falsa de cobre representasse

pouco menos de 30% do total das espécies em circula¢io (Cavalcanti, 1983).

A grande producio de moeda de cobre teria causado a expulsio da
prata. De acordo com Oliveira (1842), a oitava de cobre amoedada valia 10
réis, e a de prata estava oficialmente cotada a 128. A rela¢ao oficial entre os
metais era, portanto, de 1:12.8. Enquanto isso, a rela¢io de mercado era de
aproximadamente 1:40, indicando uma excessiva valorizagio oficial do co-
bre*. Ressalte-se, contudo, que, embora nesse caso a logica da lei de Gresham
faca sentido, aquele foi um periodo de crise e queda nas exportacdes e que,
portanto, pelo menos parte da prata teria sido de qualquer maneira remetida
para compensar déficits comerciais®.

Independentemente de seus impactos sobre a circulacio da moeda de
ouro ¢ de prata, é¢ inegavel a contribuicao das emissdes de papel-moeda e das
cunhagens de moeda de cobre para o “esforco de guerra” pds-Independéncia.
Dados financeiros do governo central para o periodo 1821-1827 indicam
que os “suprimentos’ do Banco do Brasil somaram 8.376 contos e que a Casa
da Moeda do Rio de Janeiro entregou 3.032 contos em moedas de cobre ao
Tesouro, perfazendo 12.308 contos, equivalentes a 27,1% das despesas totais
e 59,4% das despesas militares. Em termos liquidos, isto é, descontando-se os

2V Outro grave erro do governo, ainda no entender de Candido de Oliveira, foi ter passado a aceitar plena-
mente, nas estacdes ptblicas, a moeda de cobre, que até entdo tinha seu poder liberatério limitado a 100 réis.

2 Pelaez e Suzigan (1976, p. 51) apresentam dados para os anos 1822-1829 que indicam que a queda no
valor das exportacdes de café, algodio e tabaco foi expressiva, avaliando que “resta pouca davida de que o
periodo foi de crise econdmica acentuada. A crise financeira e monetiria foi somente parte de um proble-
ma geral de comércio exterior”.
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juros pagos pelo Tesouro ao Banco e os gastos com a aquisi¢io de chapas de
cobre para a cunhagem, as contribui¢des do Banco e da moeda de cobre
foram, respectivamente, de 6.522 e 2.195 contos de réis, correspondentes a
42,8% dos gastos militares™.

O Banco do Brasil, por determinac¢io da Assembleia Geral, deixou de
emitir notas em dezembro de 1827 e encerrou suas atividades em 23 de
setembro de 1829, tendo o Tesouro assumido a func¢ido de 6rgio emissor.
Naquela ocasido, o saldo das notas do Banco em circulacio, que em 1822 era
de 9.170 contos, atingia 21.355 contos. O encerramento das atividades do
Banco do Brasil nao afetou o mercado de crédito privado, o que talvez ex-
plique o fato de ter havido pouca oposi¢io, por parte da opinido publica, a
decisao de acabar com o Banco (Muller; Lima, 2002).

Durante a Regéncia, procedeu-se ao “resgate” de grande parte das
moedas de cobre, que retornaram a funcio original de simples moeda de
troco com poder liberatério limitado a 1$000. Da mesma forma, as notas do
Banco do Brasil foram trocadas pelas do Tesouro, que tinham curso forcado
em todo o pais. No final da década estava concluida a padroniza¢io do meio
circulante. As cédulas do Tesouro traziam os dizeres “No Tesouro se pagarad”,
uma diferenca sutil em relacdo as antigas notas do Banco do Brasil em que
se lia “O Tesoureiro do Banco do Brasil pagara a vista”. Assumia-se, assim,

explicitamente, o carater meramente fiduciario do meio circulante nacional.

8. Consideracoes finais

Entre a chegada da familia real portuguesa e o final do Primeiro Reina-
do, o sistema de pagamentos deixou de ser baseado em moeda metalica,
substituida por papel-moeda emitido sem lastro pelo Tesouro. Duas questdes
tém gerado controvérsias quanto as causas desse processo. A primeira diz
respeito aos problemas causados pela circulagio simultanea de moedas nacio-
nais e provincias, que fazia com que o ouro e a prata tivessem mais de um
valor oficial. Essa heranca do sistema monetario colonial, agravada pelo le-
vantamento da prata em 1808 sem o concomitante levantamento do ouro,
tem sido responsabilizada pela expulsio das oficialmente desvalorizadas espé-
cies de ouro, conforme preve a lei de Gresham. Em sequéncia cronologica,

22 Dados calculados a partir das publicacdes anuais do Ministério da Fazenda “Demonstracio da Receita e
Despesa do Thesouro Puablico do Rio de Janeiro” para os anos 1821 e seguintes.

Histdria Econémica & Histdria de Empresas v.25 | n.1 | p.118-140 | jan.-abr. | 2022



Lima 137

as emissoes de papel-moeda e de moeda de cobre teriam provocado a saida
de circulagio da prata.

Argumentou-se aqui que, apesar de os dados sobre o comércio externo
brasileiro serem ainda precarios, sdo fortes os indicios de que o balanco de
pagamento foi constantemente deficitario, o que sugere que a lei de Gresham
explicaria a ordem de saida — primeiro das moedas nacionais de ouro, segui-
da da moeda provincial de ouro e finalmente pelas moedas de prata —, mas
que os déficits no balanco de pagamentos teriam eventualmente provocado
o mesmo resultado, qual seja, o desaparecimento das espécies de ouro e de
prata.

A segunda questio esta relacionada a forma como foram financiados
os permanentes déficits orcamentarios. Em artigo em que investiga as “raizes
monetarias da fragmentacio politica da América espanhola no século XIX”,
Alexandra Irigoin destaca o empenho das liderangas politicas regionais em
obter acesso aos recursos e as fontes de senhoriagem controlando os fluxos
de metais, seu valor nominal e as casas da moeda — e, no caso do vice-reino
do Prata, mais afastado das zonas de produ¢io de ouro e de prata, criando
um banco de emissiao (Irigoin, 2010).

No Brasil, a conducio da politica monetaria esteve igualmente subor-
dinada as necessidades fiscais mas, provavelmente em razio da transferéncia
da Corte portuguesa para o Rio de Janeiro em 1808, as financ¢as permane-
ceram centralizadas. Reconhecendo que as receitas ordinarias eram insufi-
cientes para cobrir as despesas gerais e militares, e sem poder contar com as
tradicionais manipulagdes da moeda como forma de expandir os ganhos de
senhoriagem na Casa da Moeda, as autoridades inicialmente extrairam “so-
bras” orcamentarias de outras regides, particularmente do Nordeste. A partir
de meados da década de 1810, passaram a recorrer também a capacidade
emissora do Banco do Brasil — criado em 1809 com a finalidade precipua de
financiar o governo —, cujas cédulas circulavam quase que exclusivamente na
capital do Império. O apelo ao papel-moeda do Banco intensificou-se na
década seguinte pela necessidade de financiar as despesas com as guerras de
independéncia e na Cisplatina, as quais levaram o governo a recorrer também
a cunhagem de moeda de cobre, principalmente ap6s o fim das emissoes de
papel-moeda do Banco. Parafraseando Alexandra Irigoin, estas seriam as rai-
zes monetarias da unidade politica da América portuguesa no século XIX.
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