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~ Continuando o assunto do artigo publicado
na Revista do més passado, o autor trata do
desenvolvimento da modalidade de pagamen-
to por cheque e sua importancia para o abas-
tecimento mnacional de meios de pagamen-
to. (N.R.)

I. CLASSIFICACAO DOS CHEQUES

O MEIO circulante — papel moeda e moeda

metalica — é apenas uma parte dos meios
de pagamento efetivamente utilizados. Em todos
os paises modernos parte importante -dos paga-
mentos — e mesmo a grande maioria, em alguns
déles — é feita por cheque.

O cheque é um meio de pagamento privado. O
Tesouro Nacional, ou o banco central — nos paises
em que éste é o 6rgdo emitente da moeda —, nao
garante a pessoa que aceita um cheque o recebi-
mento da quantia nele declarada. Todavia, pelo
fato de a emissdo de um cheque sem fundos ser
considerada délo e, por isso, severamente punida
— chegando mesmo, nos Estados Unidos e na In-
glaterra, a imposicao de penas severissimas, iguais
as aplicadas pelo crime de emitir moeda falsa —
essa modalidade de pagamento poéde propagar-se
sem grandes riscos para os beneficiarios.

As proprias entidades publicas admitiram o che-
que como meio de pagamento, principalmente de
impostos. O art. 46 do decreto n. 20.393, de 10
de setembro de 1931, dispde: “Os impostos fe-
derais poderdao ser pagos por cheques nominais e
cruzados, de acérdo com as instrucées que foram
expedidas pelo Ministério da Fazenda”. As ins-
trucoes a que se refere ésse decreto (Diario Ofi-
cial de 19 de dezembro de 1931) definem o che
que como “instrumento de crédito sacado pelc
emitente contra um Banco, Casa Bancaria ou fir-
ma comercial, onde éle tenha depésito de dinheirc

O decreto-lei n. 5.844, de 25 de setembro de
1943, que dispoe sobre a cobranga do impdsto
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de renda, contém as seguintes disposicoes: “O
pagamento do impodsto sera feito em dinheiro ou
por cheque” (art. 87). “Os cheques destinados ao
pagamento do impoésto poderao ser emitidos pelo
contribuinte ou por outra qualquer pessoa” (ar-
tigo 89).

Nzo obstante isso, a administracao fiscal ainda
toma certas medidas acauteladoras. Os cheques
por ela aceitos devem ser visados pelo banco sobre
os quais sao emitidos, cruzados e pagaveis ao
Banco do Brasil (art. 88).

Por motivos contabeis, as duas modalidades de
pagamento sao distintas, no que se refere ao reco-
lhimento : os pagamentos em dinheiro sao feitos
nas = recebedorias, alfandegas, mesas de ren-
das e coletorias federais, ao passo que os por
cheque fazem-se nas delegacias regionais do impds-
to de renda (Decreto-lei n, 5.844, Titulo II: Da
arrecadacao nas fontes, art. 107).

O decreto-lei n. 6.895, de 23 de setembro de
1944, tratou novamente da matéria, estipulando
(art, 1.°) : “O pagamento dos impostos e taxas ou
de outras importancias devidas, a qualquer titulo,
a Fazenda Nacional, bem como a aquisicao de selos
e estampilhas, podera ser feito por cheque”.

Quanto a importancia do cheque no conjunto
do sistema monetaria, ha duas discriminagoes a
fazer :

a) o cheque ao portador e o cheque nominal ;
b) o cheque cruzado e o cheque pagavel no
guiché.

A primeira discriminacao apresenta interésse

 muito mais teérico do que pratico. O cheque ao

portador é um meio de pagamento privado, porém
geral. Ainda que criado por um particular, pode
circular com a mesma facilidade que uma cédula,
especialmente se emitido por uma firma conhecida,
cuja reputacao é insuscetivel de qualquer suspeita.
Se é emitido em nome de determinado beneficia-
rio, sua utilizacdo para um segundo pagamento
estd condicionado a uma formalidade suplemen-
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tar : o enddsso do beneficiario. Eis por que o
cheque nominal nao tem, no sentido estrito do
térmo, o carater de um meio de pagamento geral.

Na pratica, e do ponto de vista monetario, esta
diferenca é de somenos importancia, pois a expe-
riéncia tem demonstrado que nem os cheques ao
portador nem os nominais circulam realmente entre
o publico. Mesmo nos paises em que o pagamento
por cheque é muito usado, como nos Estados
Unidos, os casos em que um cheque passe de mao
em mao varias vézes, antes de ser apresentado ao
banco que o devera pagar, sao muito raros € nao
tem nenhuma importancia em comparagdo com as
transacoss quotidianamente reguladas por cheque.
Conseqiientemente, na analise de estatisticas mo-
netérias supoe-se, geralmente, que o valor total das
transacoes reguladas por cheque é igual a soma
das importancias declaradas nos cheques emitidos;
em outras palavras — normalmente, um cheque
serve apenas uma vez como meio de pagamen-
to (1); é criado para uma determinada transacao
e deixa de existir quando ela termina. Tem vida
efémera. Esta é uma diferenca fundamental entre
o cheque e a cédula, que serve para inimeras tran-
sacoes, antes de desaparecer definitivamente da
circulacéo.

A segunda discriminacao, entre o cheque cruza-
do e o pagavel no guiché, é de importancia muito
grande para o abastecimento de um pais em meios
de pagamento. Se a pessoa que recebe o cheque o
apresenta imediatamente ao guiché do banco res-
pectivo para ser convertido em dinheiro, o ato nao
difere muito de uma ordem dada pelo gzrente de
uma emprésa ao caixa para efetuar ésse paga-
mento em espécie, O pagamento por cheque pode
ser mais conveniente para o emitente, mas € muitas
vézes pouco comodo para o beneficiario, que perde
tempo até transforméa-lo em dinheiro. Principal-
mente quando se trata de quantias pequenas, esta
forma de pagamento é de utilidade duvidosa.

Do ponto de vista monetario, o cheque apre-
sentado ao guiché nao traz vantagens apreciaveis,
porque, em virtude dessas transagoes, os bancos
' sao obrigados a manter um grande encaixe. O total
do dinheiro em caixa dos bancos, necessario prin-
cipalmente para o pagamento, em espécie, dos
cheques, depende naturalmente do ntimero de con-
tas bancéarias e do emprégo do cheque cruzado, no

(1) JAMES ARGELL, The Behavior of Money (Nova
York, 1936 pags. 94-95.

qual a transacdo é feita mediante simples movi-
mento de escrita nos bancos, sem utilizacdo de
moeda corrente.

Nos Estados Unidos, onde esta Gltima modali-
dade predomina, a quantia em caixa dos bancos é
pequena em relacdo ao total da moeda em circula-
cao (cérca de 6 % em 1945) e revela apenas, em
algarismos absolutos, ligeiro aumento, malgrado o
enorme acréscimo do meio circulante (2). No Bra-
sil, os cheques apresentados ao guiché para paga-
mento em dinheiro constituem ainda parte impor-
tante do chamado “pagamento por cheque” e, por
conseguinte, os bancos absorvem uma parte muito
maior do meio circﬁlante, como o demonstram os
quadros abaixo (3) :

MOEDA CORRENTE EM CAIXA DOS BANCOS
(em milhdes de ecruzeiros)

DATAS BANCO :
(fim do DO ;; L:‘(}z TOTAL
ano) BRASIL A ’

193550 200 277 483 760
1036, ... ... . 210 551 761
19375 St 399 665 1.064
1938.... ... 564 692 1.246
1939....... 361 755 1.116
1940 5on, Lo 327 763 1.090
1941...0 8. 406 932 1.338
1042. 500 944 1.164 2.108
1043 nss . s 678 1.761 2.439
1944, ... ... 916 1.884 2.7
1945, . ik 839 2.375 3.214

MEIO CIRCULANTE E MOEDA NOS BANCOS

fem milhdes de cruzeiros)

A B B soBrE A
e MOEDA POR-
l()ﬁ}nl 32 TOTAL DO CORRENTE CENTAGEM
MEIO CIR- EM CAIXA DOS
ano) CULANTE DOS BANCOS AO
BANCOS TOTAL
10355047, . 3.612 760 21,049,
1030 cns 4.050 761 18,79%,
193 12 et s 4.550 1.064 23,389,
1939. ... 4.971 1.116 92,459,
1940, .. 0 5.185 1.090 21,029,
1941, ... 6.647 1.338 20,139,
1942... ... 8.238 2.108 25,599,
1043, .. . 10.981 2.439 22219,
19SS, %0y « 14.462 2.700 18.679%
1945. 17.535 3.214 18,339%

(2) Federal Reserve Bulletin (Washington, D.C.), ja-
neiro, 1946, péags. 49 e 50. .

.(3) Fon?es : Servico de Estatistica Econémica e Finan-
ceira do Ministério da Fazenda e Banco do Brasil. Cf.
Banco do Brasil, Relatdrio de 1944, pags. 145 e 159.
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Neste altimo quadro, o meio circulante com-
preende s6 o papel moeda, enquanto que a moeda
corrente em caixa dos bancos abrange também a
moeda metdlica, a qual representa, sem duavida,
quantia insignificante. A partir de 1943 parece
manifestar-se um decréscimo basfante acentuado
da parte do meio circulante absorvida pelos ban-
cos. Cumpre, entretanto, lembrar que essa porcen-
tagem, bem elevada em fins de 1942, foi apenas
passageira, em virtude sobretudo da reducao do
papel moeda realizada no Gltimo trimestre daquele
ano (de 8.518 milhdes de cruzeiros em setembro
a 8.238 milhdes em dezenbro de 1942).

Em 1644 e 1945, a diminuicao da porcentagem
dos bancos continuou, mas os dados disponiveis ain-
da nao permitem julgar se se trata de uma altera-
cdo estrutural ou apenas de uma dessas variagoes
ciclicas, ou mesmo ocasionais, manifestadas tam-
bém nos periodos anteriores, Em junho de 1945 a
porcentagem foi novamente de 20,85 %. Limitamo-
nos, pois, a concluir, desta analise, que aproxima-
damente um quinto do meio circulante permanece
nas caixas dos bancos — fato importante, que deve
ser levado em consideracdo ao avaliar as necessi-
dades do pais em meios de pagamento.

II. CAMARAS DE COMPENSACAO

Certamente o numerario mantido nas caixas dos
bancos ndo serve unicamente de fundo de movi-
mento para seus pagamentos correntes, mas, tam-
bém, de reserva para casos excepcionais e garantia
para os depositantes. No decénio 1936-1945, a moe-
da corrente em caixa dos bancos representava cér-
ca de 7 a 11 % do total dos depoésitos e de 10 a
15 % dos depositos a vista. Uma tendéncia muito
nitida manifesta-se, da parte dos bancos, para
reduzir essas porcentagens ao minimo indispensa-
vel, porque o encaixe em moeda corrente ndo ren-
de juros e sua administracdo constitui encargo
cneroso. Em 31 de dezembro de 1945, a relagao cai-
xa s/total de depésitos era de 7,1% e a relacgéo cai-
xa s/depésitos a vista, 10,5% . Os bancos podem
decidir livremente sébre a porcentagem que consi-
deram necessaria. A legislagdo bancéria nio fixa
a relacdo caixa-depésitos e o decreto-lei n. 7.293,
de 2 de fevereiro de 1945, que dispde sobre a cria-
cdo da Superintendéncia da Moeda e do Crédito
também n@o estipula uma porcentagem minima.
Determina expressamente que os bancos sdo obri-
gados a conservar certa porcentagem de seus de-

positos no Banco do Brasil, “independentemente
do fato de manterem em caixa o numerario julga-
do indispensavel ao seu movimento” (art. 4.2).

O fato de os bancos poderem reduzir considera-
velmente a relacdo entre a moeda em caixa e os
depositos é consequiéncia do desenvolvimento dos
pagamentos por meio de cheque cruzado. Se o
emitente e o beneficiario de um cheque cruzado
tém conta no mesmo banco, a compensacao se faz
automaticamente ;: a conta do primeiro diminui, a
do segundo aumenta. Mas se as contas se acham
em bancos diferentes, é necessaria uma compensa-
cao inter-bancaria. Para isso existem hoje em quase
todos os paises camaras de compensagao junto ao
banco central ou sob a forma de associagdao de
bancos.

No Brasil, a compensacdo de cheques é efetua-
da pelas Camaras de Compensacao que funcionam
junto as agéncias do Banco do Brasil. Atualmente
existem aqui onze dessas Camaras, sendo duas em
Sao Paulo e as outras 9 distribuidas pelo Distrito
Federal e alguns Estados.

CAMARAS DE COMPENSAGCAO

Pracas Unidades Federadas
Aracaju Sergipe
Belém Para
Belo Horizonte Minas Gerais
Curitiba Parana
Fortaleza Ceara
Porto Alegre Rio Grande do Sul
Recife Pernambuco
Rio de Janeiro Distrito Federal
Salvador Bahia
Santos Sao Paulo
Sao Paulo Sao Paulo

O namero e o valor dos cheques compensados
por intermédio destas organizagoes revelam, a par-
tir de 1933, um crescimento continuo e importante,
como o demonstra a seguinte estatistica, elaborada
pelo Banco do Brasil (4) :

(4) Instituto Brasjleiro de Geografia e Estatistica, Bo-
letim Estatistico, Ano II, n° 7, julho-setembro de 1944,
pag. 39. :
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CHEQUES COMPENSADOS

QUANTIDADE VALOR
ANOS (em 1000 (em milhoes
cheques) de cruzeiros)
19285 55 v stvaieis (+) 18 379
10000 SR (+) 16 478
1080 ksl b aiwa {rfs) 13 023
1931288, PN LIRS 555 12 818
1982 ot - Tt s i 583 12 064
T3 e e iaen 928 15 764
1984w s, Hiriais 1046 18 498
1935 SV e 1212 22 052
1D30 240, IehER 1437 25 803
10370 sial iy goiees i 1700 30 748
THAE A s e ) 1886 33 117
19898504, Eres 2080 34 331
1940 3 s ot 2 o 2214 35 444
10410 e e e 2625 47 576
1942 v cpapven & 2660 57 392
1943 Yo e 0 3349 87 673
1944750 208 T8t 4096 114 142
1945% s i B rmms 50 4802 129 849

-+ Nio conhecido

O total dos cheques compensados certamente
excedeu, a partir de 1941, a renda nacional. Uma
outra comparacao demonstra ainda mais clara-
mente a importancia dos cheques compensados
para a economia do pais, As vendas tributadas pelo
imposto de vendas e consignacoes nas capitais das
Unidades Federadas representavam, em 1943, um
valor de 110 bilhoes de cruzeiros. Cérca de qua-
tro mil estabelecimentos industriais e comerciais

atacadistas nas capitais brasileiras, submetidas a
uma investigacao do I.B.G.E., realizaram, na-
quele mesmo ano, vendas no valor de 50,3 bilhoes
de cruzeiros (5). Os cheques compensados em
1943 representavam, pois, 80% e 175%, respecti-
vamente, dos montantes das vendas referidas.

Nizo obstante, a utilizacao, no Brasil, de cheques
compensados ainda é limitada, sob duplo aspecto:
o geografico e o do valor das operacoes. A dife-
renciacdo geografica reflete-se na atividade das
onze Camaras de Compensacao.

Resulta, dai, que a Camara de Compensacio do
Rio de Janeiro realizou 50% do valor e 40% da
quantidade de todas as operagdes e que 88% do
valor e 87% da quantidade dos cheques compensa-
dos o foram pelas Camaras do Rio de Janeiro, Sao
Paulo e Santos. A porcentagem particularmente ele-
vada do Rio de Janeiro explica-se pela concentra-

(5) Idem, Agbsto 1943, piis. 713-716; Outubro 1943,
pégs. 917-922; Maio 1944, pags. 432-435; Novembro 1944,
pags. 1069-1076; Abril 1945, pags. 331-334.

CHEQUES COMPENSADOS EM 1944

(médias didrias)

VALOR
CAMARAS QUANTIDADE (em 1000
cruzeiros)
Rio de Janeiro........ 5 688 192 247
S80.Panloy. sstutal® . 5 904 110 871
f e Tk, S 551 41 334
ReatfeM iy Ul & o 739 20 564
Belo Horizonte. ....... 661 9 385
Porto Alegre.......... 209 7 468
Salvador. ... 0. 000 ‘ 37 2 341
Cntibate e acetns s 65 2 053
Fortaleza’ . ......i.. .. 84 1 958
Beldndit Ales , 284 . £ 15 008
ATACATU, aide Saiet, T 14 297
TOTAL. fs o abibiis 13 967 398 426

cao bancaria na Capital Federal, Grande parte dos
cheques compensados por esta Camara refere-se
sem divida a operacoss puramente financeiras, uma
vez que a parte de vendas tributadas pelo impédsto
de vendas e consignacoes da Cidade do Rio de Ja-
neiro representava, em 1943, apenas 174% do
total do pais, e a porcentagem relativa a 1944 nio
devia ter sido muito diferente.

As transagOes bolsistas, que em Nova York de-
sempenham papel muito importante na compen-
sacdo.de cheques, no Brasil constituem um fator
insignificante, pois, em 1944, ndo passavam de
1.605 milhoes de cruzeiros paar todas as Bolsas de
valores nacionais, dos quais 953 milhoes para a
Bolsa do Rio de Janeiro( isto é, 1,4% e 1,7%, res-
pectivamente, dos cheques compensados).

O consideravel contingente da Camara de San-
tos no total dos cheques compensados provém,
principalmente, dos negécios referentes ao comér-
cio exterior, em particular as exportacoes de café,
com as quais o movimento de cheques em Santos
revela certa congruéncia (6). Isto explica ao mes-
mo tempo por que a compensacao de cheques em
Santos sofreu, durante o ultimo quingiiénio, flu-
tuacoes muito fortes, inclusive para baixo, ao passo
que quase todas as outras Camaras acusam cres-
cimento continuo de cheques compensados.

Uma particularidade dos cheques compensados
no Brasil é o seu valor médio, muito elevado. Nos
Estados Unidos, os cheques compensados pelo Fe-
deral Reserve Collection System representam um

(6) Cf. RICHARD LEWINSOHN, Os pagamentos por che-

que e o café. DNC, Revista do Departamento Nacional do
Café, Janeiro de 1945, pags. 13-17.
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valor médio de 250 a 300 dodlares por cheque. No
Brasil, o valor médio por cheque compensado era,
em 1944, de Cr$ 27.867,00 e, em 1945, de ..
Cr$ 27.041,00, ou seja, aproximadamente, 1.400
dolares. Isto ndo significa que, em geral, os paga-
mentos efetuados no Brasil gejam quatro ou cinco
vézes mais elevados do que nos Estados Unidos.
A divergéncia estd em que nos Estados Unidos o
emprégo do cheque se expandiu até ao comércio
retalhista ¢ aos pagamentos de salarios, enquanto
que no Brasil essa modalidade de pagamento li-
mita-se ainda, principalmente, as transacoes fi-
nanceiras e operacdes comerciais dos estabeleci-
mentos industriais e atacadistas.

Todavia, a cpinido, muito difundida, de que na
América do Norte todo mundo tem conta no ban-
co e todos os pagamentos sdo feitos por cheque
esta longe de corresponder a realidade. Esta opi-
nido provém, parece, da afirmacdo, estatisticamen-
te dificil de provar, de que naquele pais 90%, ou
mais, dos pagamentos efetua-se por meio de che-
que. O movimento dos depoésitos, .registrados por
334 centros bancarios, com exclusio das transa-
coes nos depositos inter-bancarios — elevava-se, em
1944, a 891.910 milhdes de délares (7). Este
montante corresponde a cérca do quintuplo da
renda nacional do mesmo ano e é tdao importante
que, tedricamente, nao seria impossivel que a gran-
de maioria das receitas e despesas dos particulares
fosse também incluida nesses algarismos.

As recentes investigacoes realizadas pelos servi-
cos estatisticos do Federal Reserve System (8)
indicam que esta hipétese é errada. A analise da
composicao dos depdsitos demonstrou que menos
de um térco dos depdsitos a vista pertence a par-
ticulares, ai compreendidos os agricultores que uti-
lizam seus depésitos também para os negocios. E
ainda entre as contas de particulares predominam
as de pesosas que dispdem de grandes rendas. As
pessoas de renda abaixo de 5000 délares — a

(7) Federal Reserve Bulletin, Washington, Julho 1945.

(8) G. L. BACH, Currency in Circulation, Federal Re-
cerve Bulletin, Washington, abril de 1944, péags. 328.

grande maioria da populacdo — ainda nao dis-
punham, no principio de 1944, de trés bilhoes de
dolares nos bancos, como depésito a vista, ou seja
5% do total. Seus depésitos correspondiam, ape-
nas, a 3% da respectiva renda anual. As anilises
do Federal Reserve System extraem déstes fatos
ac seguintes conclusoes :

“Additional evidence as to the relative use of
demand deposits and currency is provided by the
recent Federal Reserve deposit ownershic surveys,
which indicate that the volume of demand deposits
held by individuals is substantially smaller than
was previously suspected... Demand depositr
seem increasingly to be “business money” and
currency “personal money”, There is every reason
to suppose that today currency holdings are much
more important assets of the lower and middle
income groups than are demand deposits”.

Nos Estados Unidos como no Brasil, os paga-
mentos por cheque referem-se principalmente as
transacoes de emprésas industriais e comerciais e
as operacoes de ordem financeira e, em relacdo a
uma pequena parte, somente ag receitas e despesas
dos particulares. Conseqiientemente, a diferenca
extraordinaria entre o valor médio dos cheques no
Brasil e nos Estados Unidos ndo resulta unica-
mente da maior popularidade do cheque e de seu
emprégo pelos pequenos comerciantes e pelo pi-
blico em geral neste tltimo pais.

O valor médio dos cheques depende, em larga
medida, da freqiiéncia dos pagamentos, que se re-
flete na velocidade da circulacdo monetaria e cons-
titui fator decisivo para as necessidades da po-
pulacdo em meios de pagamento. Ja expusemos,
em nosso ultimo artigo, as razoes que determina-
ram, no Brasil, um volume monetario relativamen-
te grande e pequena velocidade da circulacdo.
Este fendmeno manifesta-se ndo sdmente em rela-
c¢ao ao meio circulante, mas também no tocante a
moeda escritural, que serve de base para os paga-

mentos por cheque.



