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«APÓLICES DO REAL ERÁRIO» 
 

História, valores faciais e estampagem 

 

As apólices do Real Erário foram títulos de empréstimo sobre o Tesouro português que, 
pelas características que foram adquirindo durante os seus 40 anos de existência, foram 
uma primeira aproximação à circulação de papel-moeda em Portugal. 

História 

Em 1761, durante o reinado de José I, foi criada a instituição do Erário Régio por Carta de 
Lei de 22 de Dezembro. Esta instituição substituiu a Casa dos Contos do Reino e implicou a 
centralização absoluta das finanças de Portugal e das suas então colónias: todas as rendas 
passaram assim a dar entrada no Erário Régio e dele saíam os fundos para todas as 
despesas. O Inspetor-Geral do Tesouro presidia ao Erário Régio, imediatamente 
subordinado ao rei. O primeiro a ocupar o cargo foi Sebastião José de Carvalho e Melo, o 
Marquês de Pombal, que ocupou o cargo até 1777. 

As dificuldades de financiamento do Tesouro do país, ou seja, do Real Erário atrás 
mencionado, foram a base para o surgir da primeira forma de papel-moeda transmissível e 
emitido por uma entidade estatal: as apólices do Real Erário. 

Os consecutivos empréstimos efetuados pelos monarcas portugueses e, nesta época em 
concreto, as despesas da participação na ‘guerra do Roussillon’ (1793-95), aumentaram os 
défices da coroa e agravaram a capacidade para honrar os pagamentos a realizar. Uma 
solução foi criada no reinado de Maria I, através do Decreto de 29 de Outubro de 1796, que 
abria à subscrição pública um empréstimo de 10 milhões de cruzados, ficando os 
subscritores titulares de pequenas apólices do Real Erário. Estas apólices eram de valor 
nominal inferior a 100 mil réis e o seu juro vencia à taxa anual de 5%. Inicialmente estas não 
tinham as características de papel-moeda, uma vez que corriam como letras de câmbio que 
podiam ser endossadas entre titulares, que assim podiam utilizá-las em alguns pagamentos. 

Com os alvarás de 10 e de 13 de março de 1797, bem como o de 13 de julho do mesmo 
ano, a natureza das apólices foi equiparada ao papel-moeda, uma vez que aquelas 
passaram a poder efetuar pagamentos de direitos e impostos, adquirindo assim poder 
liberatório limitado e curso forçado entre titulares. O juro foi uniformizado nos 6% anuais e os 
cidadãos de qualquer nacionalidade passaram a poder contrair estes empréstimos. Outra 
disposição importante que constava nestes alvarás foi a criação da Tesouraria Geral dos 
Juros para administração dos pagamentos e rendas das apólices – curiosamente, este 
serviço foi o que mais tarde deu origem à Junta do Crédito Público, que geriu a Caixa Geral 
de Depósitos nos primeiros anos da sua fundação (entre 1876 e 1896). 

A emissão das apólices do Real Erário como papel-moeda iniciou-se a 1 de agosto de 1797. 
No início do século XIX, o valor em circulação destas apólices tinha atingido o valor 
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aproximado de 160 milhões de réis. Estas avultadas quantidades, em conjunto com os 
outros meios de troca tiveram a repercussão do aumento dos preços das matérias-primas e 
dos bens de consumo. A este facto aliou-se a resistência do público à novidade de um meio 
de troca reproduzido em papel, que por sua vez provocou a desvalorização das apólices. 
Como consequência, existem relatos do surgimento de “especuladores de rua” que, 
ilegalmente, rebatiam as apólices a juros flutuantes e indiscriminados, o que aumentou o 
carácter de insegurança das apólices como papel-moeda. 

Com a perspetiva da declaração de guerra da França napoleónica a Portugal, a situação 
financeira do país piorou. Novo empréstimo foi mandado emitir até ao montante de 12 
milhões de cruzados, outorgado pelo Alvará de 7 de Março de 1801. Devido à conjuntura 
económica nacional e à instabilidade política na Europa, a taxa de juro legal de 6% era 
praticada em valores muito acima daquele. Novo alvará foi publicado em 1805, que 
mandava emitir as primeiras apólices do Real Erário sem qualquer vencimento de juro, uma 
vez que eram destinadas para a circulação fiduciária e para pagamentos de pequenas 
quantias.  

Aquando do início das invasões dos exércitos franceses em 1807 (Junot), 1809 (Soult) e 
1810 (Massena), verificou-se o consequente aumento da taxa de desconto das apólices que 
conduziu a que neste período o seu valor flutuasse entre os 17 e os 60%. A partir de janeiro 
de 1816, foi determinado que se deixasse de se pagar juros pela amortização deste papel-
moeda. 

Após a invasão francesa, a Corte portuguesa fugiu para o Brasil a 27 de novembro de 1807 
como medida de salvaguarda da soberania nacional. Durante esse período de ausência, em 
Portugal, começaram os desenvolvimentos para uma revolução de implementação do 
liberalismo. Para tal, uma série de levantamentos no Porto e em Lisboa culminaram na 
formação de um Governo Interino de matriz liberal e que, nas Cortes reunidas de janeiro de 
1821, invetivaram o regresso à metrópole do rei João VI para ajuramentar a nova 
constituição liberal. Este regressou ao país a 16 de abril desse ano.  

Outra das determinações alcançadas nas Cortes de 1821 foi o mecanismo para diminuir a 
dívida pública, nomeadamente o retirar de circulação das apólices do Real Erário. Para tal, 
foi promovida a criação de uma instituição bancária estatal: o Banco de Lisboa, fundado pela 
Carta de Lei de 31 de Dezembro desse ano. As suas notas serviriam precisamente para 
substituir a função de papel-moeda das apólices.  

Com esse objetivo foi promulgado o Decreto de 22 de Dezembro de 1826 que encarregava 
o Banco a carimbar as apólices em circulação com um selo próprio de modo a se proceder 
ao seu somatório. Esse selo era impresso a vermelho com o símbolo de uma coroa e os 
dizeres «D. Pedro IV-1826». No mesmo sentido, os Avisos de 7 e 20 de Agosto de 1828 
mandavam prosseguir à carimbagem das apólices. No entanto, como na altura eram as 
forças miguelistas que comandavam a capital, o selo alterou os dizeres para «D. Miguel I-
1828». Estes avisos fixavam também a data limite de 12 de agosto de 1830 para a receção 
de apólices não carimbadas.  

Nos últimos anos de existência, o Erário Régio foi entrando num processo de decadência 
tendo sido decretada a sua extinção em 1832, pela regência de Pedro IV, que ainda se 
encontrava posicionado na ilha Terceira. Assim sendo, o Erário Régio, foi extinto pelo 
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Decreto n.º 22, de 16 de maio de 1832, que o substituiu por um tribunal do Tesouro Público. 
No entanto, o Erário Régio manteve-se ativo uma vez que, estando instalado em Lisboa e 
esta ocupada pelas forças absolutistas de Miguel I, o decreto liberalista não teve força de lei. 
Tal somente acorreu aquando da tomada do poder pelas forças liberais e a extinção daquela 
instituição a ser concretizada pelo Decreto de 14 de Setembro de 1833. 

Finalmente, as apólices do Real Erário foram extintas no Decreto de 23 de Julho de 1834, 
promulgado pelo rei Pedro IV. Este determinava o fim do seu curso legal para o dia 31 de 
agosto até quando aquelas podiam ser trocadas por títulos de dívida do Tesouro, 
equiparados a moeda metálica corrente.  

Chegavam assim ao fim a experiência do papel-moeda como apólices do Real Erário e dos 
quase 40 anos de existência, algo ruinosa para as finanças do país, mas contribuindo, 
apesar disso, para a fundação do Banco de Lisboa, primórdios do que seria o primeiro e 
efetivo banco central português: o Banco de Portugal. 

Valores Faciais 

As apólices do Real Erário, com direito a juros, começaram a emitir-se em 1797 para os 
valores de 2.400, 5.000, 10.000 e 20.000 réis. Em 1798, foram emitidos títulos de 1.200 réis. 
Em 1799, emitiram-se no valor de 6.400 e 12.800 réis.  

Sem direito a juros, nos anos de 1805 e 1807, foram emitidas apólices no valor de 1.200 e 
2.400 réis. 

Estampagem 

As apólices do Real Erário eram impressas recorrendo ao processo do talhe-doce. A grande 
maioria foi produzida na Casa da Moeda recorrendo a papel produzido pela Fábrica de 
Alenquer. 

Eram retangulares, com dimensões de 140 x 95 mm. 

Os seus desenhos eram simplistas. Somente a frente era impressa e ocupada na sua parte 
superior por várias molduras ovais com alusões ao trabalho agrícola. Somente a moldura 
central estava vazia para ser preenchida pelo selo branco do Erário Régio. 

A parte inferior da apólice continha a promessa de pagamento do Real Erário, a data de 
emissão e as assinaturas. 

Para além do selo branco do Erário Régio, podia constar em alternativa o da Causa Pública. 
Tanto este como o selo do Erário Régio podiam conter o valor nominal da respetiva apólice. 

O verso das apólices era vazio e servia para receber os carimbos a preto com o 
comprovativo do pagamento do juro acordado. Este carimbo continha o escudo das armas 
reais, as iniciais da entidade pagadora e a data do pagamento. Uma vez que existiam várias 
entidades capazes de proceder ao pagamento dos juros surgem muitas variações das 
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iniciais: JJ (Junta dos Juros); RE (Reais Empréstimos); T (Tesouro); TG DAS TROPAS DO 
NORTE (Tesouraria Geral das Tropas do Norte). 

 

 

 

 

 

Nuno Fernandes Carvalho  
Gabinete de Património Histórico da Caixa Geral de Depósitos 
Outubro de 2013 
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Galeria de imagens 

 
1. Apólice de 10.000 réis de 1798 

 

 

2. Apólice de 5.000 réis de 1799 
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3. Apólice de 10.000 réis de 1799  

 

 

4. Apólice de 20.000 réis de 1799 
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5. Apólice de 20.000 réis de 1799 (2ª versão) 

 

 

6. Verso de apólice com carimbos de pagamentos de juros 
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7. Apólice de 2.400 réis de 1805 

 

 

8. Apólice de 1.200 réis de 1807 

 


