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PROLOGO 

Los conacimien tos fundamentalec sobre la 
moneda constituyen ya una base científica nece- 
saria para el complemento de Is cultura i en e- 
pecial de la que necesitan los hombres que han 
Bi: dedicarse al cornerci~ i demas ocupaci~nes 
de la vida pr%ctica de los negocios. Asi coma 

la. enseñanza secundaria ciertos elementos de 
Casmografia nos dan a conocer los astros que 
cantemplamos dia a: dia i otros conocirniento-5 
nas muestran la naturaleza química de los cue* 
~ Q B  que nos rodean i otros nos esplican los fe- 
;tphmenos físicos principales, etc. jcómo esclnk 
de la cultura del hombre de la vida práctic$ 
el conocimiento de la naturaleza de este bien tiip, 

esiiy@$aJ . . llamado la moneda, que continuamen4 
.. n 

tendm?~ a nuestra vista en los negocios? 



)Con el objeto de contribuir a la difucion de 
#! 

~ Q S  qonlocirnientos mas elementales i fundarnenta- 
1s de la ciencia monetaria moderna, dedico este 
pequeño trabajo a los Institutos c~merciales de 
Chile. En Cl encontrará el profesor i el alumno 
un fondo de csnocirnient.crs que san ya del do- . 

minio de la ciencia, i que darse a mno- 1 
cer sin correr e1 peligro de ensefiar materias dis- 
cutibles o teorías de dudosa conveeie~cía en la 
ensefianza práctica. 

Espero algun dia poder publicar para el uso 
de profesores S jeste de s t o d i ~ s  swpriokes en 
la materia un trabajo estenso sobre la moneda 
i en el cual se el6 a sus diferentes aspectos el 
desarrollo requerido para un tratamiento cien- 

+ - 
tífico de Orden superior. 

GUILLEIMQ SUEIERCASEAUX, 
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-, l:ie b es& destinada al consumo i goce coi;mt.$' K. y- 

&'*S, sifio.gue su objeto es pasar de 
&abo, desempe5ando principalmente las fun 

a ;a nies de: 17%ie~nmediar~o dt? lo( cawbz8s, medio 

#ago i w ~ d i d a  de valore-s, que esplico 

 LA MONEDA COMO MTERHEDCARIO. DE LOS 

CAMBIOS 

ra el atablecirnieato de una convenietite: -.- 
' d2visimdedtra;bajoenlas sociedades,unas re-..'~ 

jiones se dedican a la produccion de ciertos ar- k ' - .  $ + 

ticulos i las otras a la de otros, unos individuos&-, 
se dedican a una clase de trabajo i los otros a F otras; así, por ejemplo, las rejionec mineras pro-.*' ' 

)ducen los minerales, las agrícolas los prociuctorbi 
agrícolas, los zapateros producen zapatos, los&? 

C 

sombrereros sombreros, los profesionales abo -p -  N gados dedican sus servicios a lis controversiasp-. 

j4 'fidickiles, los empleados públicos al servicio delc':' % ?  . 

iaEstado, etc., etc. Solo aquellos pueblos en esta-;. - 
do primitivo, aquellos en que cada individuo?+ ; 
&oduce los bienes destinados a satisfacer  su&^ : '3 
sipropias necesidades (caza i pesca para alirne*, 

'$arse, fabrica cÓn pieles o tejidos su ropa, etcx 
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conocen esta a'imkiow dd k&j~ establecida 
entre los miembros de la sociedad. Irnajfnese un 
momento hasta qué punto retrogradaria el pro- 
p k s o  económico de la produccion i la indiiswia 
si hubiéramos de retroceder a Ios tiempos en 

' que  cada individuo solo puede consumir el 
bien T I )  que 41 mismo produce. No habria indus- 
trias, no habria minería, no habria profesiones, 
no habria medios de comunicacion ni traspq 
tes, etc. t.= 
" Pues, bien, el cambio (2) es la institucion por 
medio de la mal se establece la ;p.epagvticzon o , 
BZStribwcio~, entre Pos miembros de la sociedad, 
de los diferentes bienes o mercaderías produci- 
das. El que produce zapatos, dándolos.en cam- 
bio de otros bienes obtiene las mercaderías que 
iecesita para su consumo i goce; el minero cam- 

3 i a  SUS metales producidos por lo que necesita 
para vivir; el empleado, el obrero i el profesio- 
nal cambian su trabajo por productos i así por 

tgpedio del ~antbio se establece la divisooff del 
@wabajo .entre los individuos i clases sociales. 
; ,. 

- - k! 
(1) Uso el t 6 d m  bim con el sentido de riquez 

' mderia o producto. 
(2) C m b i o  o trueque de un bien por otro 

I un bien por un trabajo o servicio. 
i ---.  

= *  
> 2' - . -  

l .  ' 



m La moneda se llama &yvm~&rW, de los ~ a m -  
bios, porque con su  intervencion dexornpone e: 
camh'o directo de bienes por otro doMe: asi el 

I zapatero que  desea cambiar sus zapatos por tri. 
go, con el ausilio de la moneda cambia pt4mera-i::i 

1 mente sus zapatos por la MDW& (o sea m&) i 
1 
en seguida cambia muevamente su moneda 

E 1 el trigo u otra mercaderh que nmmite (o 
: comflrb~). 

m 
f o  Par este sirnpk mecanismea la moneda viene-;,?; _ , - -  - 

7-, A 
' -.;: a constituir el riel por el cual se daliza con ra-.@ F;! pidez todo el movimiento de los ramdios. 

-*: -,, 

2 Irnajlnese por un momento las miiltiples di.. i~a 
. 1 -  

cultades q u e  se ~ p a d r i a n  a la redizacion de los* 3 . J't- 

cambios directos o sea sin 4 intermedio de la-? , ,,, *!+ moneda: los que tuvieran an~males. vino. rnu?-F+ 
&$ Mes, trabajo profesional. e&. i necesitaran vesb.i--* - 

i L tido, zapatos, e<c. tendriao que encontrar la,,:;si 
;coincidenci- de que otras i n d i v i d ~ ~ ~  teniendo .: 

!vestidos, zapatos. ete. necesitaran animales, vinoi 

' -d- e realizara esta coincidencia, se tropezaria con,.;¿; 
L dificultad de Ia no fAcil divisibilidad de losi! 
iversos bienes; el q u e  tiene un buei i necesita 

;.- 7 * ., 
n sombrero, no  podd realizar su cambio arran-¿ . f , -  
indole un miembro a su buei para estableker 

- ' X  bna cierta equivalencia en el cambiawf 
F3 



:-- giL . :. 
as, p s ,  
alé &S cad&s, 

este motivo se dice qué! la monada tiene 
ervir de &er:wdi& de lo? eam- ' 

I~B?~: -Q  sea, como otros &cm, de s&eir de me- 

&' ,- @e ~cmmbio. 

& 3 . - h  MOWEDA eOMO YEDTO DE PAGUS 

i " m e  bien tan apeeid que tiene la, cualidad 
re ;servir para adquirir por SU intermedio todos 
@s$e&as bienes que se ofrecen en cambio, se 

a coasauencia de esta misma coali- 

mejor medio d r ~ g ~ s .  Así, todo aquel 
derecho a exijir el pago de ciertos va- 

@@L,$efe~irá, por lo reguiar, Ea moneda c ~ m o  
"$0. de pago. Por ejemplo, el Estado, 6 al 

i"ipio'que cobra coatribuciones o impuatus 
el que cobra una indernnizacion o per- 

F ~ i á  
despmes la libertad de adquirir 

@&&&. los demas bienes que nccailte, o bien 
2 la vez coa moacdas sus ptop&$ 

C 



bienes, como sueedia, psr ejemplo, con 1 
.' quilinos de nuestras antiguas propiedades 

,colas. A medida que aumenta el desarroll 

$ 4.-L4 MONElEA COMO MEDIDA DE VALOR1 

Se llama @gc& la calatidad de bienes ~ u r :  

otras funciones. 

.* i # i  . 



ecdiojenerad de ca;mbZos i de pagos, los pre 
se espresan en unidades monetarias o sea 

gsas. Zz'bras esterdim, dodhrs, etc. segun sea 
.-7 

S de que se trate. -2  . 
-''. 

3 d  Desde que l a  moneda nos sirve como medi+,l 
' &  

de medir o ecpresar los precios, nos sirve, popdl , .  

condguiente, para espresar la relacion de cam-.a .G $ I 

bio de los bienes entre ellos, o sea nos sirve i? . - ,  
-.. como medio a5 aoadwcZ0~ de dos biews gue se des- 1; 
&xem al  cambio. Así el comerciante que avalua su ,:,, m 

-ercadería dice, por ejemplo, que el precio de '.;A 8: 

iin quintal de trigo es de 10 $ i el de una  arrod ?,  

ba de vino es de 5 $, atendiendo a que estos - 

'son los precios corrientes de plaza. De esta ma- 1. 
Mera tenemos espresados en Pesos, los eialo7e.r de -5 

(i 

kwp3b de los diferentes bienes que pueden ser - 
oihjeto de una compra-venta (2). 9 

Cuando decimos que la propiedad tal, o el 
-1 

.tiegocio cual valen tantos miles de pesos porque 
j ~ f ~ d ~ c e n  una renta que equivale a la de un cz-I 

124. Haí e& cayos p-ee'ios arríenter no es fácil fijar 
non ceG'W por ho ser de mui fácil venta. A veces se fija, 
mr eiem~lo. irin ~ r &  mara vend.edores i otro Dara com- 



os la moneda corno medio de adoacion. 
Esta fuacion de la moneda. cama medz 

una empresa PridugtririrP se etaMeee por la ava- * 

luacian en maneda da Ew enrilmdas brutas, de 

gocios ya sean dlos de urn partictilar cualquier 
ya sea la eontabilidsd fiscal rada se espr 
sa en unidades monetarias. ahorro que se 

610s i )  en Pos pr&c~rnas de dlnera, se establ 
tarnbien por lo eomun en hilaidades manetari 
tantos @SO$, en Chile, o tantos m ~ m s  en' 
mania, etc. La maneda! atrue para avaluar 
monto de las rentas i el de las fortunas priv 
das o sea de cada persona. El salario de 1 

eda, i lo mismo el sueldo de los empleados 





u&los, es de primera necesidad cuidar por el . 

Es aquella que la lei establece o reconoce co- , 

- - pagar los Ferrocarriles, para comprar en el m-- ' '' 
cado pi.oduct.ss, para pagar las deudas contra' 
das, las arrecdamientos de propidades, etc.. 

n Chile la d d  mona&& de curso h g a ~  

Unidos es el do&+, en A jenrina el $eso m i o -  

pals en la ~ ~ d c z d  m~nehP"U& hgal la cual sirve 
',-de medida de los valores. Así, p. e., aquí en Chi- 
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CAPITULO II  .$ 
- bi 

= f 
n * 

De 1s e?stabiJilidad de la moneda -14 
. - S ,  

- § ~.-Qu& DEBE EHTENDERSE POR ESTABILIDAD 
Y 

DEL VALQR DE LA MONEDA -7 
:k" 

-.> - 
El valor de la moheda, o sea su potencia ad- .A7 

i, 
quisitiva se refleja en los precios de los diversos . -- 1 

bienes que con ella podernos adquirir. ! 
. Si todos los precios espresados en nuestra 6 

uiiidad monetaria llamada p e s ~ ,  subieran hasta a l l  l. 

doblarse, podríamos decir que el valor del &so . 
, 

I i ;  

s e  habia reducido a la mitad. Si, por Ia inversa, Y 

&odos los precios bajaran a la mitad de su esta- i ' 
do actual podsiarnos decir que el valor del *o 

se habia duplicada. 
'.9; , .  , 

I ' .. 
-0 -7 :: Pero, en la realidad práctica, jamas suceden . e 

la-' d 
Q bajas por parejo i en igual propor- 

. -' 
' 4  

-- 7: 

4 - ,  .. . Y 

<:& . r -.GLL.- ;,:- , -.-u m. -.,a - - n  -A 
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recios, de tal manera que-lixS$ 
1ot de la moneda debemos 
iveles medias del movimien- 
ando unos precios suben, 

otros bajan o bien no suben en igual proporo&o 

. 
i de aqui la dificiiltad práctica dc podu medir 

-.A. por medio de la estadistica de los precios, i con 
absoluta exactitud e1 término medio del moví- 
miento de los precios. 

b: 

Siii embargo de no. poder medirse con fid 
exactitud el término medio del; movimiento de 
todos los precios, (E) es posible por la compg-: 

(11 En el mCtocFo llamado de los index r s d e r s ,  se toma 
una fecha como punto de partida i se elijen los precios 
de cierto número dt? artículos que consideran como zoo i se 
su tdrmino medio será tambien LOO, En seguida, en una 
segunda colurnn;~, se colocan los precios de los rni$xim 
aitfculas un, tiempo despues, digamos al siguiente año; i 
segun ellas bajen o suban se les representa por 110, si- 
etc., los que suban ro o 12% i 98, o; go, etc. los que bajeri 
2 o 10%. Si el fésrnirw, medio de estas nuevas cifras e$, 
digamos 110, se concluirá que el nivel medio de los pre- 
cios ha subido un 10% con relacion a la fecha tomadapq 

Tiene este sistema la gran deficiencia de que t&& 
artlculo entra a influir con su precio igualmente, es d& 
que sí por ejemplo sube a un 100% uno o varios arií~&& 
de poca importancia para la vida i los artículos &! -M :. + 8 , importancia permanecen invariables, resultará s i  



ick de e l l ~ s  constatar pa. fines prácticos, cti 

.líneas jenerales, las fluctuaciones importan- 
r- del valor de la moneda en un período de 
tiempo dado í en una determinada localidad; o 
bien hacer la cornparacion entre 10s precios i por 
3pde entre d valor de la moneda entre dos loca- 
iidades en un mismo tiempo. 

Así, por ejemplo, podemos constatar la baja 
' de la potencia adquisitiva o sea la disminucion 
' 

.del valor de naestra unidad monetaria llamada 
.+so, durante todo este iirltimo periodo de años 

C 

; b ~ , o ,  que el %&mino medio es de alza dde precios. Para 
, mbmnar esta se han hecho h d h  en los d e s  se gradb  

7 

- , la importancia de la artieulm cuyos ps&& se considera 
- haciendo ap;UeiC"r a los risas hportantes diganzcs por  
U '  efmplo como z w  al pasa que otros @lo se estiman en : r 

100. En todo c m  el sistema se presenta un rianto arbi- 
trario. 

.Es mui recomerrdctble para las efectos pi.i&kas de apre- 
:hF las fluctuacknes &1 vabs da h moneda hacer cua- 
iros estadisticos sobre tl wsto k b irrada. por ejemplo, 
tqrnando los comtlnr~s de una famila como tipo i averi- 
do si en una &poca, pt ejemplo, hace 50 años, se satis- 
m las necesidades con $ 3,000 anuales, despues en 
a,fios siguientes qué: modikaciones ha debido tenex 
suma. &si IlegcilLmas, por ejemplo, a constatar aqnj 

:hile una fuerte bija de la potencia adquisitiva o sea 
ralor de nu-tro @so. El trabajo es delicado, pero es 
ostratipo para. los fines prácticos de averiguar las 

:;mes del valor de la moneda. 
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, &'6hile en jeaeral. O bien podernbi Tris 
que hs precios de los ariícslos de c'oauk 
una. localidad mmo en lquique i Antolagas@l+, 
en jesaeral mui superiores a 10s precios.de,@ 

.q** I úejiones del centro i sur, s sea que en btz~sd~! - 
. -&N tiene una poteocia adquisitiwa rnap~,+i i  

término medio. ?+ , 

La eshbiiidad dei e a h ~  & k m o d a  sa ~EÍ$&@-- 
a ks estabEIidad L @&rt&a n,dq%~isC$ieia & i&z;ír--5i -a. - 
fiefjada sa rG %%'ved de los $wecias, e n  e:" 1 r  

lado; o sra a que no wric rsfr siud ad  ha^^^^ 
iemfio en dicho @m%, , 1 O 

Claro está qüe aF hablar $e estabilidad, 
referimos a cierta estabilidad relativa d 
de las precios de los articbi~s ma5 importan 
como ser, por ejemplo, de los bienes ae pn'm 
necesidad para la vida. Una estabilidad 
ta seria ilrnposible de realizar, como que 6 
surdo pretearcler que todos los precios 
nezcaa inalterables. 

. C 
kC10- 
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perjudica los intereses de todas aq~iel,las persv- 
nas que tienen o han de recibir cierto valor en 
monedas. Entre estas se encuentran: los que tie- 
nen iyñt ~iertci ~apita! en moneda, (por ejemplo, 
en f m ~ s  chilenos) p r  invertir o depositado en 
un banco, o bien dado a prhtanzo, o colocado 
en bonos; Iss que'viven de rentas fijas e n  unida- 

. des monetarias como ser sueldos fijos o rentar 
por arrendamiet4t.c9 de pr~píedades, efc. 

El que, por II)Ji(bmpIo, teniendo una  renta de 
$ I o0 rtien-siuales pdia  vivir caa ciertas condi- 
ciones de bdganm kaee weinta aiaos en Santia 
go, manteniendo boi la misma suma de pesos 
corno renta, se e n c s n ~ r i a ~  sin embargo, por la 
baja del valor de la moneda, o sea por el alza 
de los precl~s, esb una eituacion rnfsero relativa- 
mente a 1- que tesis. 
En cambio, esta misma dtsrninucion del valor 

de la moneda i alza de precios, suele hcilitar la 
.sitiicteioa de ciertos industriales que pueden 
aprovechar una aiza en el precio de sus produc- 
tos antes que ribreraenga rana alza en Ios costos 

, de la produectsrs. Cuando se trata de la baja de1 
valós de la moneda de u~n pais, como sucede, 
por ejemplo, con el papel moneda, las industrias 
que esportan sus pmdrzm al estraojero obtie- 



'1 

ñen una mapor suma de prsos par ellos, i en.f 
cambio los eostos de la produccion cinmo sala- 
rios, sueldos i precios de articulas nacionales no ¡ 
suben i, por lo tanto, el pro'ductu neto en pesos 
aumenta. A la larga se produce jeneralrnente en 
estos casos una alza de precios de salarios i tam- 1 
bien de los productos nacionafcs lo que reduce 1 
nuevamente la ganancia d d  mpresaio.  

Las bajas del valor de la moneda (cuando mú 1 
se: trata de una moneda desprestijiada) (1) sue- 1 
l e n  excitar el apioitu de empresa i aun el de es- 
peculacion. 

Las bajas del valor de la moneda tienden 1 
tarnbieh a perjudicar a los q u e  ahorran en rno- 1 

F neda (por ejemplo, en d e h i t a s  de las cajas de 
ahorro, o bonos) i por lo tanto, perturban los 1 

n 
negocios de crédito que necesitan cierta cor~fian- 
za en el mantenimiento futura del valor de la L 

' 
moneda-corno suele esperirnen tarse con las bad. 
jas del valor en el papel-moneda. 

Los movimientos de alza del valor de fa mo- 1 

(11 Eago esta escepcion, pues cuando se trata de bajasi 1 
como las que se han producido cuando se ha repudiado un 
~apelmaneda despratijiado, m o  era, por ejemplo, $1 dd i 
qerú en 1887, no se produce excitaciondel espíritu de 4 
presa, &Ho, por el contrario, paxalizacion i perturbacind : 
.qozkal en todos los negocios. 

: s u ~  ~2 - - , . e . i.. 
m . .A,.. 
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neda, reflejados en bajas 'de los precios producen 
por la inversa un cierfo efecto restrictivo porque . .  y g  
tienden a dificultar la marcha de ciertas empresas ,#+,? 

I .._ 
cuyos productos han sufrido una baja de consi- . r'5 
deracion. Así como las fluctuaciones de baja del . . 'í: 
valor de la moneda facilitan, en la mayor parte 
de los casos, la situacion de los deudores, las al- . ' 1  

7 _ * '. zas, por la inversa, les perjudica i favorece la ,&. 

cituacion de los acreedores i, en jeneral, de los I;t -. 
. que tienen un capital en moneda o tienen que . 

$ recibirlo en esta forma. Los que reciben rentas i 4 .. ; 
fijas tambien se encuentran favorecidos. 1 :  

. ..j 
Cuando se trata de alzas ftiertes del valor de r?  - 4 

la moneda puede producirse una situacion críti- .# : 
ca de las industrias afectadas por la baja de los 7 .. 

precios, i de los deudores que quedan en insol- -:* 
vencia. -1 

Cuando esta situacion se produce con alguna 
y: 
N7 gravedad, se suelen desarrollar los caractéres de - -. 

una crisis como ser: por ejemplo, alza del inte- - 

res del dinero, disminucion del espíritu de empre- - 
sa, paralizacion de fábricas u otras empresas 

- industriales, quiebras de empresarios, aumento - 3 
- ' 

del número de desocup~dos sin trabajo, etc. ,,$4 
En c o m e c s e ~ c i a ,  t a ~ t o  las flzcctzsaciones de -? 

, alza del valor de la m o n d a  como las f iuctuackms < 
a (  

$3 -.wf 



cmfWr.nga pes4Eb.k m i&a +m 
dad del valw de h m~tdcsa 
dito, corno ser, par ejemplo, 1 
negocios a plazo, ea decir 
de algun tiempo i por lo tanto exijen de los 
los realizan que no teman que mheveng-an fluc- - 
tuaciones.que modifiquen las ceindieisnes existen-,. 
tes al realizarlos. El que arrienda una 
en 'tantos pesos anudes parte de la base de lo& 
precios del presente o sea d J  valor actual de la 
moneda i se encontrar& defraudado en sus es- 
pectacivas si sobreviene. un 
irnprekicta. El que reune un fondo de ahorr 
con sus eco~omIas se encontrad por Ea invers 
desfraudado si sobreviene una baja del valar d 
la moneda, pues esta baja 
una disminueion de la potencia adquisitiva de 





para intermediarias de Pos cambios i corno me- 
dios de pago. Así, por ejemplo, en ciertos pue- 

bienes o productos que necesitaban para su :* 

consumo o uso. De igual manera reflexionan e : 

. derias de fácil comercio, que les permite obtene 
' oon facilidad otras e n  cambio, 

-' En ciertos pueblos pastores se  prestijiaban en 
este uso, los ganados, los cuales iban tambie 
simi'endo como inltermediarios de cambios i m 

consum~ o goce, empiezan a desemp 



las tunciones monetarias, o sea empiezan a 
vir de m d w  de cambio, medio de pago i de no6 
ma o medida de ~tdores  de cawbio. 

A medida que se desarrolla el uso de las 
cambios, o sea a medida que aumenta la inten- 
sidad de la circulacion de los bienes con las. 
progresos de la division del trabajo, se van 
acentuando mas las funciones monetarias de 

- estos bienes. Para los pueblos primitivos en los 
cpales .cada individuo produce lo que consume 
(caza, pesca o pastorea ganados para alimen- 
tarse; no hai cambios. ni necesidad por lo tanto 
de moneda, 

Por hltirno, ya cuando la moneda se concti- 
tuye e n  sus plenas funciones como al presente, 
distinguirnos por ella, como lo vimos ya, un  
bien especial de naturaleza marcadamente di* 
tinm de los otros bienes i reconocido espe- 
cialmente por d Estado como moneda. 

$ 10.-EL TRIUNFO Da LOC METALES NOBLES 

EN LAS f UNCIONES MONETARIAS 

Ríuchos han sido los bienes o productos que 
kan desempeñado funciones monetarias en 10s 

:piieblos en estado primitivo. En unas partes se 





del mismo metal. Con los demas bienes nokau- ' 
cede otro tanto. Así, por ejemplo, no es fácil' 
dwidir ea partes los animales para pagos pe- 
quenos, ni es tampoco realizable el hacer que 

' 

lac ,partes sean kemoj&neas en ?u valor. 
Ademas el metal noble, como lo es en espe- 

cial el OP'O al presente# siendo la base de la mo- 
neda de los; diferentes pueblas permite en cierto 
modo la realiaacion de la m m d a  m i ~ w s a Z ,  
porque si bien en Inglaterra circula la dibva es- , 

&rZixa i en, Francia el f~a;ikco, basta esportar a 
Francia k:Bras i reacuñarlas allí para convertirlas 
en frapzcos. Esta condicion de la interriacionali- 
dad ha producido la tendencia a adoptar los ' 

mismos metales como monedas en los diferentes 
paises. 

Por estas sus especiales condiciones para las 
funciones 'monetarias, los metales el oro i la 
plata i hoi en especial e1 oso han constituido la 
sustancia monetaria dominante en el mundo. 





CAPITULO IV ' 

La acuñwion de la moneda metálica 

8 r m , - D ~ N E C E ~ H  QE U xcprsiacxu~ 
: , < .  

. Consiste 4sta.a lP Qbnacion deepiesas m 6  
- , tbr3iicaar. de dimeasionm I pesos uniformes q& 

- llevan mn sello I aWa gst i n d í a  eI valor de la 
I ,  a qaíe ~otatv';pe~nde, k de &íi@rnda 
7 '  -- 

gal& ea CbiPt de ki ac~3rrcioif dé Im.: 
! "n i~ndas .  

La: a ~ u 8 ~ ~ t o n  puede ser de dos dases:, 3 

es aquella que exis& 
Id &?e lieuar a aeuaar a la* 

de manedo lo cantidad de metal que se qiiiem. 
- +.As$, por ejemplo, 61 que tiene barras de! &b C :: " 

pi-pede Ueuaclac cuan& qtiic3.a a la casa de m 6  
wda aLconvctp:irlas eo n.we,da aciifÍada. - , 

. ' ,2 , . 
8 8 

._ 81% ,ciEm*im da es aqueila qllie 
- - ~ ~ n d ~  no hai libertad de acitñacion o -.sg 
l.?. L>.-= . '"4 
,hC.-' - 2Bmr#<afPLñ 
k<?$ . . 

. .. . .&..' 
i .* S 



emite 
la cantidad de monedas que ha dk acuñar. Por 
ejemplo, las monedas de ao centavos son aquí 
de acuñacion limitadas. 

El derecho de acufiaciot-i reside al 
en el Estado, o sea Pste el único que puede 
acufiar monedas ya sean estas de acuñacian libre 
o limitada. En las de acuñacion limitada e tam-  
bien el Estado el que fija Eos limites de la acu- 
iacion 'A 

Por lo tanto el sello o cuiío que  llevan +starn-&L 
a a d a s  las monedas es el sello del Estado q u e  

les da G M ~ S O  kgsl* o sea, como otros dicen, po- 
der Libertario para hacer con ellas pagos en el 

i n t e r i o r  del pis. 
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ede haber diferencia de va- 
lor entre el contenido de oro de lo pasor i la 

moneda acufiada tiende por 
as q u e  el metal. en  barras o 

un movimiento mayor de 
acuñacistu i esto nivelaria toda diferencia de 

El aro que es hai la sustancia monetaria 
principal es de libre acufiacion en todos los 
paises donde circula i, por lo tanto, es el conte- 

o d~ cada moneda, Io que 

Así nutrstso ore tiene 0.599 103 gra- 
os (1): de oro i la libra esterlina tiene 7.988 

gramos i como á m h c  son de libre acuñacion, de 
aqui que Ia relacion de valor o precio entre la 
&&a i el $&so sea la misma q u e  hai entre el peso 
del oro contenido en  Qmbas, ( I &-- I 3 .3  33 $3. 

La l&cz~%rrcim viene a constituir en este caso 
una garantia con d sello del Estado, que cer- 
tifica el cantenido metálico de cada moneda o . 

. sea el peso d el grado de fuerza o lei de cada 

(1) X; refiero al ~o c.ro de r8d creado por lei- de 1% 
de febrero de 1895. 



m - 
' pieza. Tiene la gran ventaja que ahorra 1S'j 

engorrosos procedimientos del ensayo del metal 
fi ' i de s u  peso que tienen que emplearse donde ki 
.I . metal circula sin acuñcccion; p r  ejemplo, el oro 

8;' en pepas o barras, no puede ser recibido en. 
i: pago sin pesArsela i ensayarse su lel. 
,' 4 
,a, 
I I< 

L-' . 
5 r 3. -La rcultrciow r n i i r ~ o ~  , 

: 8 
1 :  I . e 
. . 

$ 8  

. Cuando la moneda no es de Ebre acui'iacion, . 

t;, . es decir, cuando no existe e1 derecha de llevar a 
5'. las casas de moneda las barras de metal que se 
: quiera para hacerlati. acunar. e1 valor de la mo-: 

c tal 
la, 

ment 

. ?  La pieza monetaria de aeufiacion limitad: 

.- constituye de: por sí la moneda, es decir, que su 
valor no reside en  el metal que ella contime, co 
m0 sucede eii las piezas de libre acufiacion. h. .-a,, I 

3: , El tipo de estas monedas 1s encontramos elr 

la llamada moneda d&aSPo%ariQ i de W ~ P &  que 
I L  sirve para los pagos de valores pequeños, comi B. ' ser las monedas de niauel i cobre de oue ha 

S ) .  El billete 
1 

rndo 
$ '  emplea como moneda, par ejemplo, en eI easvf 

I < del papel moneda, es bajo este' aspecto. an&id~& - 



, - a  las monedas he acuñacion limitada, por cua 
- to no vale por la materia de que está íabriAd, 

tada perderian su valor o lo postrarian hasta el 
nivel mínimo del valor de la materia de que es i tiin ~osmadas. 





CAPITULO V 

Los sistemas monetarios metálicos 

8 ~4,-Em QQB ea H m dwma B B O ~ A -  

1' - m* UB"C"&~,WS 

; .La FlFk WN bgaslf* Il&mese .' 

siate- en ua de&@ de metal fino, por - 2  

gefnpb, m gmwa que circula en ';- 

1'- -, 

@va, popoa o bmas). sino M piezas o moaedas ': 
- aeu6ads- . . - ri 

La man& d d  meal noble que forma fa . ; 
del ahls es de libre acuBacion. !! 

AI lado de esta moueda i pn pagw de va- 
' k e s  rnca~re se crnpka cambien cierta canti-- -3 

l " dad de m o n d a  de acuilaeion limitada, que se 
BCama, moneda diwP%tm&;r 0 de velloa. , 

ComplemBo tatase tanbien;, p ~ s  10 jenesd~. . e+ .l;. 

8 .  

3 
l @os sistemas metálicos con. la cireuiacion de Wi-3 . - . .ixk 

e, 



. - -1 
e sirven especialmente palrrg 

facilitar mas las pagos i en espciai de vah- 

Pera, tanta las wnedas divEsionarias.com~ 
los billetes de Baam w soo sino eamplementos 
de Ea m~taezEa bav dcZ sistema qae es la maneda 
del metal nobk fofo o plata) de aeufkcion 

, tj r.g . - EL ~rnoua  B U ~ M E T A L ~ O  DEL ORO 

5 LA .PL%TA 

$5! 
formaban 1a b a e  moaetha i de aqai*d n ~ m b r  
de bimealismo, 

4 QI) Las rn~aedas de Ambas m e d e s  eran 
t. acu$aciba ilimitada. 
w 
r 

15) El Estada determinaba que la unidad m 

i in,corporada o &D uaia pieza acuñada de oro o eir) 

E 
' 

upa be plata, debiendo cada u s a  de 'ellas w 
ner un determinado pem de metal. 

- Asf, por ejemplo, en CbFle el$eso unidad 131 
' netaria legal podia ser indiferenteme~te C ~ P S  
- g~ib30. @ir la moneda de oro a .razon de a L- ,  ; 

&kidixii por la moneda de plata a m ~ o n  de 2 

- .  



- 

3.' .Ambas monedas, la de oro i la de plata, 

sea que se podia realizar el pago de una deuda 
cualquiera que fuero su monto., ya ron el oro 

ya con el $eses plata. 
Los pagas de valores pequefios se hacian eri 

monedas de plata; i se usaban tambien para va- 
' 

Iores mas paquefios las monedas de acuñacion 
limitada de ofquel o cobre como nuestras anti- 

as pietásde cobre de uno o dos centavos ( 5  I 8). 
Ernple%base tarnbicn el uso de billetes de baw 
a y a  naturaleza veremos despues (5 2 1 ) .  

Hoi este sistema bfmet6lico no es usado. La 
',+: plata ha bajado, mucho de valor i ha predorni. 
'T.; a 
- r d  nado el uso escluaieo o daminaate del oro como 

.+' ; - finito metal de ha* dd sistema monetario en 
r ., j 
... : los principales paises del mundo eiviiizado. 

FJ I 6.  - LET GRESKAM 

Cuando fa lei otorga igual curso legal o se 
igual podes liksatorio para satisfacer los pagos 
a monedas q u e  circulan en el mercado con dife 
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rente valor, resiiltar á que toda persona que tiene 
que pagar una cierta cuma elijit6 para realizar su  
pago la moneda de menor valor,, la cual de 
hecho quedar4 en la circulacion corno la hni 
moneda us,ada. A Ia moneda de mayor valo 
se la vender4 o esporkrá como une mercadería 
cualquiera, pues nadie pagaria con ella un 

deuda que pdria pagar con !a moneda depze 
ciada. 

Si Ta lei, por ejemple, dieta. igual cursa legal 
al fe$@ fabricado en una moneda de I gramo d 
cobre que al Btrso fabricado coa m gramo de oro, 
siendo ambas de acuñadon libre, quedaría de 
hecho la moneda de cobre como la: finita en ci 
culacion ( r ) .  Este es PP f e s á m e n 0 e ~ ~ n 6 m i c  q u  
suele EIarnarse lei Gresham. 

(1) Llámase as1 porque el inglesfiomas Greshani Uam 
sobre él la atencion en 1560. Esto constituyó un inconve- . 
niente del birnetalkmo de los tiennpos pasados. Así cuan- 
do en ChiIe, despues de 1870, la relacion de valos entre la 
plata i el oro bajd mac alla de r a ~ 7 ,  como iii lei nuestra 
daba igual curso legal al prso plata de 25 gmmas que al 
$60 oro de 1.525 gramos, (lo que equivalia a una relac.ion 
I a 16.39) 10s comerciantes en vez de pagar con pssos oro 
los esportaron i quedó ilaiearnente la plata en circulacio 

&- 





F las monedaq. Por ejemplo: monedas de 
diez o veinte pesos oro. 
La moneda de oro así adoptada ti 

curso legal o formo, o sea 
torio ilimitado. Tosda deuda, sea cu 
to de ella, re puede pagar con las monedai. d 
oro. 

Lika & e ~ f i ~ a  @ngI~fma]. . , 
D~Eerr {Estocba Unidos]. . , . , 

Grecia i Suiza cr sea b Union - 
Latina). ......l.......*. 

&arm (A1mmEa) ........ ;. .. .s.s$z . 
. PESO oro da la Iei chilena c.le 11 

de $e brwa de 1895. ........ 
Psm nacimI arjaatim de la Li 

de $ noviembre de 1%3r (11, 
.......... 

1. Peso mej,icmo. .............. 
, --- 

S .CX) La ea j a cEe cosvwsiQs1 



Al' presente el oro es la materia mon.a@'ria 
internacional, por cuanto forma la base deI, siste- 
ma monetario de los principales paises .del 
mundo. N 

4 X  LA MONEDA DI~SI0PJARI.A O DE VELLON 
# 

Para los pagos de valores pequeños (como ser, 
, - - por ejemplo, los de una quinta, décima o vijksi- 
:. ~ m a  parta: de peso) la moneda de oro de peso co- - . rrespoadieate rresulrclria excesivamente molesta 
'. para su uso por Ilo pequeña. 

Para evibr este inconveniente se fabricati mo- 
nedas especiales para estos pequeños pagos i se 

U las llama dziricioncartas o de r~eCZoe. 
, Se las fibrica de cualquier metal i en su peso 
" i .forma solo se atiende a -la' comodidad del uso, 

s in  que importe nada el valor del metal que con- 
tiknen. Al presente se las fabrica de plata, de 

' níquel o de cobre. 
¿Como se consigue que ellas circulen a la par 

can el oro sin espulsarlo de la circulacion por 
la lei Gresham? 

.' a) La condicion principal de la mantencion 
de s u  valor es el que su acuñacion sea limitada 
a las exijencias o necesidades de la circulacian.. 



El Estado tiene el monopolio de sw,faWic&-d 

8) Persiguiendo el mismo objeto de que, esta? 
moneda solo sirva para los pequeños pagos, de- 1 
jando siempre al OPQ SU funcion de servir para: - ,  

los demas pagos, como base del sistema, la Be-' 
jislacion de muchos paises cansulta la medida de 
darle a estas monedas un curso legal o poder 
liberatario limitado hasta cierta suma. 

Así nuestra leí de 1,995 dispone que nadie 
está obligado. a recibir mas de cincuenta pesos 
en moneda de plata. 

G) Agrégaae, por bltima, para completar las 
seguridades de que la moneda divisionaria sea 

(1) Como es tan premiosa la necesidad de estas micme- 
das para pequeAas pagos como s q ,  p w  ejemplo, el paga 
del tranvia, del periódico, de Iw peque3os consnmcq &c., 
no hai pligro alguno de desvalorizacian cuando se iris 
emite en cantidad proporcionada. Lejos de rrpadiarsie 
estas monedas por ns m de oro se las busca porque +sin 
ellas es imposible catisfácer tanta necesidad de l a  v t b  

. como lo con las de ec tos pagos pequefios. 
Recuérdese que en Santiago cuando escaseaba la mqe-  

: da de 5 centavos tan útil para el servicio del tranvía, la 
propia compañia del F. C. Urbano emi-tia unas ciertas, &- 
chas de goma que eran bien recibidas siempre que no .se 
emitian .en exceso c6n relacisn a la necesidad que S 



solo un complemento de la de oro que es la 
base, que el Estado recibe en cualquier cantidad 
la moneda divisionaria i aun la canjea por inone- 
da de oro cuando así se solicita. 

Con el fin de dar mas resistericia i duracion a 
las monedas de oro i plata, se emplea en la fa- 
bricacion de ellas no el metal piiro'sino que se 
le agrega en aleacion una pequeña fraccion de 
cobre a las monedas de plata i a veces de plata 
i cobre a las de oro. ._  

Dos son las leyes mas usadas en los sistemas 
monetarios modernos: la 0.~~00, i la de 0.9 r 66;  
o sea que en cada unidad de peso de la moneda 
solo o.goo, o bien 0.9 I 6 son de mc'alfi~lno o puro 
i el resto o sea a.lm o 0.084 son de aleacion o 
Lgfz. 

Claro está que siendo el valor de las monedas 
de oro dependiente de s u  contenido metálico , 

fiiio, la lei influye en su valor, o sea que dos mo- 
nedas de oro de igual peso pueden tener rela- 
cion de: valor diferente en una ~eaueña  fraccion 
por ser de lei distinta. 



La lei de o,gao es la de la Union Latina 
(Francia, Italia, Béljica, Grecia i Suiza), Alema. 

I 
nias Estados Unidos, República Arjeotina i M&I 4 

jico. 
La Iei de 0.91 6 es Io Inglesa i es adaptada 

en el Perú i en nuestra Ici de i895 que creó ef 
$eso oro actual. 

Pasa las manedas divisionarias Ira lei no tiene, 
infliiencia en su valor, pues 6stx na se h rma  por 
el contenido rnedllcol de ellas. 

I 

Como es mui dificil la igualdad matemática 
del peso de cada tina de las monedas, i como' 
tarnbien es dificil mantener con absoluta fijeza; 

' 
la relaeioo de aleacion que indica la In. de aqut. 
es  que: se acepte en la fabrlcacion de las mone- 
das inetálicas tina cierta &&a~cl;Z para ef #e0 
i para la l&. AA si e\ tlsistema ingles que es el; 

j adoptado por: la le! de Chile e n  r %gg se acepta, 
una tolerancia para las monedas de oro de 
0.002 que piieden tener estas de mas o de m c l  
niosletii su  lei de fino. En el sistema de le. -& 
francesa de ~ g o o  de metal fino se 
ks monedas de oro una tolerancia de 



. . -. i 4 

- -  EF sistema 031~0w~So del &ron &:*fa . 
1 

b p < a  tarnbim la circulaeion de billetes dD ban- ;/ 
r 

., es, a sea de billetes que se emiten jeaeralmenik :! 
1;4 

por 10a bancas i que con r-bolsables. a .,; 
qkkaderai en om a Ii u i s t k i n l ~ n d a .  Quien ? .v. .' ,1 

:'. q~iere  que presente uno de otos billátes, l & ~  ;-? 4 . a j a s  L .  del B5nco emisor tiene d ~ r e c b -  de. m i . . 
= ' rirar en cambio el oro que repmseman. : . :$ 

~ i r i t a  astos billetes para facilitar los u w  
19- mo!~e&nos. sobre todo ea lar pagos de ciertos + 

oses psr ser mas fiicilrnentie porta- 66 

8s fácilmente ~~a$ab I s  una suma de ai>er@ , 
ion en billetes que e. moneda da 2 w 

facilidades que presta, d Vielte i ta+ 
en cmenta Ta con6a~za: que in~pia É1 

*S -. 
8 

' < 



kbiiiieta~io 'del om. (1 ). 

ll&~%ii%Btvrs 8s ssu coacrarsPb m OYQ a. ka v i s  

% mivd. d d  B W ~ W  d d  BTO. 

&i%lico pfierc a menudo el billete al oro. 5 %  

-- ,.$m 
fn) Thnetl adema% las bilIef&?~ de banco 1s ventaja eco ,,: 

&mica de &arar la moneda metálica, aumentando la .. ; 
cantidad de circulante cuando la ne~0Cso.s así lo exijen, 
Dah a la cif~~ulacion rnoaetwia una mayor slusbicidaQ ! 
qima amoIdame .a hs necesidades de la circdacio~i. Por <' 

en 6pcw de cosec&$ + !' 6 
ad de monedas que mí .. 

! car qm en lmlidad viene a servir coma de aumwito de lp p..d 

tídad de monedas. 



CAPITULO VI1 

El papel moneda 

5 2 2  .-EN QUE CaNSISTE EL SISTEMA 

En este sistema el Estado determina que la 
unidad monetaria, Ilámese $eso, dorbr, franco, 
marco, etc. es t i  i~ícorporada, no ya: a una  pieza 
metálica sino a un billete de papel. 

Asi como en 10s sistemas metAlicos hai mo- 
nedas acuñadas de 5,  ro o 2 0  peses, e n  el papel 
moneda, hai tambicn billetes que representan, 

10, 2 0  i mas pesos. No existiendo el íncon- 
veniente que las monedas de gran valor por 
ejemplo de roo pasos, resultan mui pesadas o 
voluminosas, como cuando son de oro o plata, en 
e1 papel moneda puede haber billetes de roo, 
5.00 i 1,000 pesos i francos. 

La moneda de curso legal para realizar todo 



, . - y* . . . .- pr. e p l r  - L 2.. - 1 4  

F'. . . -.te - " 

F .  * y , .  
1 de dhda ~oatmida en unidad- mcyoetaslias 
" i  ' i~mrprada  ea C.F;~CB 6hn9;1@t~, 

En ate sirni., mmo en nioada~  de  
a~afiaeion Pidrcaida, d uaCw de m ~ n &  aa 
e~tS liga&? aZ W~IIOF dur; la mac.pfie' que sa 

: kr fa&& Por @te j-8 ser el 
ppel moarda de W~ic;r& . . &by&, siaJ qw su 

W O ~ C ~ ~ O ,  

cIoe o emision del pgel-&g& .a seab la can- 
tidad de billetes 1iai.a&da% a l& es li- 
mit&da cs&ictuoenk m ~ q ,  ;&dad- ! 

El cno por el hetlm de s q  h k& rironetaria 
dc los principal- p a i e  cjtt: mundo,. viene n 
ronsitui~ Qnaa mataia mao+rla de C W ~ O  i* 
~rnacicíoaal: eoodnihndds anfraack oe p w  
son ella em Fnnf iz  i amvik4nddg en &&m 
se paga con *!la ai EstPdQs O sidos. El papel- 

9 ,- malileda es un Billete: ~ y o  m m  mcitnemrio &al@ 
se estiende por el (wíítozia del pilis en el cuf 

_ b p m  b l& e$ pues wna rnmedu de curso iea- 
11Ckbmente nmiadl, lo qrn mostiniye su p i r ~  
dpal imnveriiente ea cómpancíon &n 61 ~ E D  

*& edrla z ~ ~ n e d a  de cuino. %&maoianali :: ; 



De aquí es q u e  para hacer un pago en el es- 
anjero no sirve. el billete como sirve el oro, i 
ai que comprar el oro con el bilIete. Aquí in- 
erviene la cuestion de cambio internacional que  
c el incoavenien te mas grave del papel-moAne- 
a i que estudiaremos despues. 

Con el papel rnoaeda se emplean tambien 
, para pago de valores menores la moneda divi- 

sionarie. metiilica de aewriacion tambien limita- 
da que viene a ser como otros tantos billetes 
fabricados coa metal, parque seria mui molests 
el uso de billetes de 5 ,  lo o 2 0  centavos. 

~ 3 . - - ~ & ~ k f ~ i ' ~  DEL PAPEL MONEDA DE REEM- 

PLIIZbHTE '0 S O B E S A D 0  WWPC3RA.L DEL SIS- 

TEMA Mé)NE.FleRIá YE~XAL~CO. 

El sistema mcdlico ba sido siempre conside- 
rado e n  todos los paises del mundo civilizado 
como el verdadero sipo monetario. SoPo por 

? escepion i a cansec~~encia de situaciones cri- 
ticas, se ha adoptada (el r4jimen del papel- 
moneda o sea de billetes inconvestibles (1) en 
- .. 
(1) L1ti-n~ inconvertibies los biiietes de papel mo- 

neda para distinguirlras de los billetes de banco que son 
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reemplazo de los sistemas monetarios metllicos.; 
1 

Por ejemplo, en tiempos de guerra o alguna!: 
otra premiosa necesidad de dinero, los ~obier- ' j  
nos han solido recurrir al espediente de emitir: 
billetes i dc autorizar a ciertos bancos para que; 
los emitan. Estos billetes han recibido el carác- : 
ter de motieda de c w s o  legal i aiin se les Iin lia- ; 
mado curso forzoso por cuanto la lei obliga a ' 
recibirlos en los pagos. (1) 

8 i ' '7 
Pero como la primera condicion para la con- ' 

- b 

8: veniente circulacion de una moneda es que se 
L -  
.L . la reciba con confianza, que léjos de ponerse 

;c. 
convertibles a la vista o sea pagaderos a la vista en mo- l 

)-, neda metálica. 
b i l  I r )  En realidad entre curso lega! i curso forzoso hai poca 

1 
diferencia. Ti atándose de las monedas metálicas, de me- 

* :- tales nobles como nadie pone resistencia a recibirlas, su 
- curso Ilámase s ~ l o  Zegd, pero en realidad es tan forzoso 
Y 
:y como el del papel moneda en la mayor parto de los casos 

recurrirse, en tiempos pasados, para imponer su circula- 

puesto que el acreedor queda tan forzado a darse por sa-. 
tiefecho recibiendo en pago las monedar de oro en el r6ji-1 
men modetario metálico, como los billetes en el réjimen " 
del papel moneda. En el caso del plpel moneda bi solido f 
cion a la imposicion de severas pena$ pero cuando el bi, 

L ' liete caia en un completo descridito las penas mismas, 
fueron impotentes para hacerlo circular. Véase E ~ s a y o  

I;",. sabre ta rcatuvalezrr deI fiapel-molzeda, por Gizillermoj 
Sube~aseaux, presentado al 1V Congrebo Cientülco cele: -. 
brado en Santiago en 1907. 

:;: ., , 
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resistencia a su  cuca0 se la busqiue; mmo . 
buscarse a toda moneda; Gamo el. piib.Sia 

, fiere la moneda metálica da curso internac 
: a la cual atribuye el mas alto valor mo 

de aqui es que el papel moneda iio se haya ja- 
mas emitido sino c,orno un rkj'imen de  esoee; 
cion o sea como un réjimen temporal. Se ha aak L 
f-eZah al cjitrsa moreetario de¿ billete bajo h@9 
mesa o co~izp~ovmio de¿ Edado di v duer ~ 2 6 ~ ~ ~ d o m  
pzseia, a da c&c~hcion de ¿a momeda mot&Zdica que 
ha s d o  í~.eam!pk.zz~&por ed#a#eZ. I'or este motivq 
los billetes que constituyen el papel-moneda h a  
llevado la forma de  una especie de  pagar6 o . 

promesa de pago en la moneda metálica que i - 
reemplazan. Así un billete d e  I peso e n  Chile* 
envuelve la promesa de  ser  canjeado por r peso 
oro de tipo creado por la lei de i 895 cuanda 5 
cese et réjimen de papel-moneda; i por tal moti- 
vo lleva cada billete chileno la siguiente fmse 
ctpagadero por eE Estado conforme a la Lei.~ 

L a  conversion del billete por moneda 
lica es el thrrntno del papel moneda o sea 
vudta  al  réiimcn de  la circulacion de Ia 
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&&o: -Cada .pso papel :mohede que duraod 
este! rhjimen estaba incsrporada en un raer0 bi- 
liete, pasa á incorporarse coa la conversionr o.n 
lalmoneda netdMa. - 
. 'Cajs & tomw&pe es umna inotitucrion (BX*~S&R; . 
te en la RepilbEica Arjcnoina i en el Brasil í 
qwe . ha- gemido por &jeto fijar ira rclaciican de 
paekio entre el billate i Ea m o n d a  mehuiea por 
~ e d i c a  de la emision de bilktes que se entregan 
al que da en cambio sro en dep6stta a Ea caj 
i ywj, !medio de 12 cwtrega de ara en la rni'snaa 
propor~i-isn, al que dekrudve a Ict mjar billetes. 

' 
S Asi, par ejemplo, t n  1, Repbhilica Arjentin 

~ircisla- un papel moneda cuya prtador tiene 1 
hcultad de canjearlo por cierta vabr en aro1 i 
s.ía ves ,quien entrega a Ea caja oro en Egua 
proporciot" tiene tambierí el derecho de recibl 
en cahbio bíílexes. 

Esta intitucion tiene, mmo veremos, la gra 
irnportáncia.de evitar Eas fluctuaci~iieis del cam 
bio internacional. que constituyen el niagror in-. 
convenien te del papel moneda. 

' .  -T 

. . 



PARTE 11 

Los pagos entre dos puntos.-El cambio 
internacional 





$ 2 5.-{QtJ& ES LA LETRA UE CAMBIO? 

Es una especie de casta, escrita en mui 
breves ttérminos, i en la cual el firrnante que sa 
Ilamajzi-adw o Zibvdop. da órden al destinata- 
rio (o sea a la persona a la cual se dirije) lla- 
mada jirado o Librado9 de pagar una cuma de- 
terminada (p. e., r oo Pesos; fraec7s o Z bras etc,) 
a la ijrden de una  tercera persona qrie comutn- 

!mente se la llania portadora o teneJora de la 1 
letra de cambio sirve para realizar pa$_ 

re dos puntos i especialmente entre país 1 O 

m o  busca oara ello. una letra de camibk 'm 
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debo por ejemplo 500 marcos a un comerciante 
A, en Hamburgo, buscaré quien jire una letra 
sobre esta plaza por esta suma, comprar& esta 
letra de cambio i se ,la enviaré al comerc 
en pago. 

Llámase letra a da vida aquella que debe se 
pagada por el jirado a la presentacion de ella 
+por el tenedor de la letra. Letra a a tantos dias 
v ida  (30, 50 o noventa dias p. e.) es aquella 
que debe ser pagada por el jirado tantos dia 
(30, 60 o go) des'pues de presentada a él la le 
tra i de estar ésta aceptada por él. 
i ,  Llámase letra a taa;ntos dias fecha aquella qu 
debe ser pagada por el jirado tantos dias (30 
60 o go p. e.) contados desde la fecha en qu 
se jira la letra. 

Cuando la persana sobre la cual se jira la lq 
~ra O sea el jirado, no la acepta o sea no recono 
.oe, la .obligacion de pagarla, se dice que l a e o  

i, % jm~ni Fuehe jirar una letra 'de 

&dae .li? que, tigqe , en el @u 



bre, el cual jira, ' una pmwna ' que pagw lila 
rden de pago que significa la letra de.camhiwi 
Las comerciantes <que venden sus mercade* 

as en diversos puntos jiran a menado Ie~as,  
ra pagarse de las sumas adeudadas par stiq 

ientes compradores en dichos puntos. Los @a& 

os que  se dan para el pago, como ser 30 60 o 
o diasfcchsa: a &&S o&fa tienen par objeto facih 
star el pago dando tiempo al deudor para re- 
ender la mezcaderia, si es comerciante, o apmk 

vechar de atra manera el plazo si no lo es. I -L. 

Los indi~zstriales q u e  venden sus product~$"' 
ellos mismos, jiran tambien letras en coaosa de 
sus compradmes. ,?.. . 

Cuando se tata de letras de cambio in~rA&G' 
cionales, o sea entre pais i paiu, jiran los espor- 
tadores de productos que los venden en el es- 

tranjero i emplean la letra cono medio de pago; 
Por ejemplo, la asa de comercio W. B. jira con.. 
tra sus consílgnatarios de productos de esporta+ 
eion en ~ i v e r p ~ d  por 501, libras esterlina& Pue- 
den tambien jirar los que  por cualquier otro 
motivo son acreedores de dinero en  el wtran~ 
jero. h r  ejemplo, el q u e  tiene fondbs deposit6 
40s a SU órden en un banca en Francia puedq 
jirar para cobrarlos. E1 Gobierno cuando .cap 
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fiscal de Londres por los fondos prestados, 
g Qué objeto persigue, por lo regular, el jira- 

dor de una letra? Persigue el objeto de nego- 
ciar esta letra jirada vendi61idola a una tercera 

exportador vende si1 letra a un comerciante 

go en Chile i~i ismo el importe de  ella, que ha d e  
ser pagada en el estranjero sin necesidad de ec- 
perar hasta el dia del vencimiento. 



En jeneral, puede decirse que son los bantps 
las verdaderos intermediarios de las operacio 
qes de compra i venta de letras, como lo vere. e ! moc en seguida. 

r: , ,a 

A '  
'- . 'Y 11 

6 28.--Lois BaRcm COMO   ME DIARIOS , P  ' EN U& Q ~ E A ~ o W  DE U I I B I O  .. t , 
: .n 

~r regla jeneral, necesita una 

wbze ua punto dado recurre a los bancos para 
que se la proporcionen. Estas instituciones entre 
sus operrrciozxes tienen la de jirar letras sobre 

1.- , d i ferentes puntos. . -1- 
.r d 

d.. Así. por ejemplo, el que necesita pagar 200 1 c 

p o s  en VaZparaim o 450 francos en Paris, pue-.J 
3 

de dirijirse a un banco a adquirir la correspon;% 
dimte letra sobre Valparaiso o sobre Paris. El 1 
banco proporciona al cliente la gran facilidad de% 
darle una  letra pos la cantidad exacta que 6; 
-necesita pagar, al paso que en 1a.Balaa o raer- 7 

3 
cado de las letras de cambio se compran i ven-9 
den ec'tas letras de diversos valores que n o  es.-, 

cil calzarlos con el pago que uno tiene q,us 
kaier, salvo cuando se trata de pagos de sumas 
mayores, por ejemplo, un pago de 5,000 libra% 

L 



i , .  - i i .  q u e  tieme que jitar YM lietr+ para ,*brar 
, ma-canudad gaaci. se le adcadlct, o. q ~ c ;  por eua5k 

quicr otro nvativa time aria ktra a su l$rde% 
0 .  

S - puede tarnbien dlrijiir* a 1- kn-S cq38I;flr wg~:  ., - - 
L; . 
1,- . ciarla. Lo S bancos cQrslrppan letras @he d &- 

tranjero s bien t s  s @ h  etl aabro _medianre 
el pgo de -rina ~~rnbkn,  : 

El comerciontk que urna sobre 
Qn p ~ a t o  dada ralEzw trn 4l @a pago, gm- 
fiexe tambien, p r  Pi 
bancos, o bien san Et 
las letras de lorz &a 
inspim Oa debida 
pagadas estrictam 

llama letras de primer 6rd 
. afrecea una mayor mmab 

paga por ellas un poro mas caro que las U 
S das letra de segando &den; Una letmi - .? S '  . 
.. prador; i si este ~amescian 

diaercr que representa SBPZ 1 
niabro a UI baílcr) o apa 

1 ,  

' " ,  
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a) Supsqasní~sl qae ~w UBB jE&? 

narA deSaabi&$a, s c n d e p r  elvrlcrdc L.- ' , - -  .# 
~ & Q S  aS comeiici.álnre 5B de .Ildlparaistii i ~oríoiret 3 

4- interesados por adquirir en Saetiagaata le- 
sobre Valparai.sa? Aquellos que-tengan que ha1 

" 

t 

- .  3 . a 





I sela por dos motivas: I porque la letra e s 6  a 90 
dias vista, lo que significa que este plazo se 
cuenta desde la aceptacion de la letra por Y en 

2 Antofagasta, i como aun no está aceptadala letra 
WL 

E 
t . 

:,- no es posible descontarla; i 2." por que siendo XG, 
persona de poco crkdito por no tener conocida ;! 
solvencia, el banco no se aventuraria en ningun-: 
caso a realizar desde luego el descuento con la - 4 

. :J 

sola firma del jirador como garantia. Por lo tan- . r. 
to X se limita a entregar al Banco su letra contra ' 
Y de Antofagasta e@ cobro, lo que significa qua . 

el Banco envia la letra a su ajente de Antofa- '" 

; gasta para que &te la presente a la aceptacion 
- 

v. -  C 

p:;'*' de Y. Una vez aceptada por Y, lo que &te ,v 
.S _ _ _  ?$ , hace por medio 'de SU firma puesta sobre la le- .' 
ti$'. q-, tra misma, el banco, salvo,órden en contrario 

I ' -*" de X, la guardarh en espera del vencimiento 2' 3 para cobrarla a Y cuando llegue este plazo. - 2  

En el caso de que Y, por cualquier rnoi.ivo, +: , 

& no aceptara la letra, el ajente del banco en An- 2 
FA+. 

' I tofagasta se limitaria a desolverla al banco en 4 ';y& 
Fi& Santiago i éste a su vez la desolveria al jirado. ..3 

3 El Banco cobra por estos servicios de cobran- :' 
Ea una comisiomi. m 

1. 

E Cuando llegado el plazo del vencimiento de:J 
ia letra, Y paga en Antofagasta, el ajente djel 



'7:%%kncb avisa al banco de Santiago el paga 
a a X 10s $ 200.0 p a p  

Ejemplo c). El comerciante E debe pag 

ttra sobre Valparaiso por esta suma a Ia oi 
de la casa H.; i Ia envia en ua s6bre con 
carta en la cual anuncia su pago. 



CAPITULO 11 

El cambio internacional 

-EL C~MBEO INTBRFSACJOMAL ENTRE DOS 

PAISES EN LOS GUALES CIRCULA EL ORO ' 

dacion de valor ;de cambio de Ja unidad, 
ria de los paises en los cuales existe el, 

rema del padrom de oro es& determinada por, 
miaci~n que existe entre el contenido de oro 

e h una q l a  el contecido de oro que tie- 

. b 
&si, pcrr ejemplo, r kiI6pamo de oro fino sir-. 

e pira fabricar 3,444.44 francos (Francia) í 
8 l ib~as ( ~ ~ ~ l & r r a ) ~  o sea: 

r 36,568 libfas ecterlinas=3,444,44 , frzkcos. 
ntrar 1% relacio; entre ámbas, o se3 

: para ver d n t m  francos tiene 'la libra basta&+&, 
oper.arion. siguiente: , . . - 

91444-44 . i %= -25.221 ,h. , 

i 36. , e  t 



' .a .- 7 

$$' T 4 ~ a  re1:aeilon de valor de nuestro pes@ @tt~~;-d!q - - 
p A 4 ,  la' lei de 1 89 5 con la rnonkda inglesa es: ' -, 

- 8 '  

S 1=r8 d=o95gg.zo3 gramos de oro de l* de 0.91% 
. 

Siendo, pues, conocida i Fija la rdacioa de 

' 
lor entre la unidad monetaria de dos paises. m a  

-: * moneda de oro, la persona q u e  tiene que rkli, 
' 

mr un pago de un pais al otro tendrii dos 
- - 
L--- - nos: r .O buscar una letra de cambio sobri aquel ! 

' 9  . S para pagar con ella: 2.' remesai. vo- 4 
neda nacional por el valor correspondiente. Así, :j 

1 , .: 
- ,  por ejemplo. cuando en Chile circulaba el oero 

C 
- dres se tenia en ésta u n  vqlar de xw libra, 

Pero la operacion del pago por medio de la 
remision de las monedas de oro de un a 

' otro tiene el grave inconveniente de exiiir m- ' : 
J,.,,. , - C-:. y: para realizarla . "  - .  .. Estos gastos 

lale, el iiete i d seguro. . '1 
id!:, % J 

ir Tanto para evitgr estos gastos, cuaaae p a ~  la ' 

-? 
-\-a . ~ a y  or facilidad de la operacioa, es mi p&&i - '' 
- %  - -. - a  M e  el sistema de pago por medio b 1s ii&tia. de 

-+, q *  
, iarnbio. 
.4 '  - 
,- El tipo dd camdio, sobre un país' dado i 
A m 

:.*recia a que se.cornpran o vendeq las l e t ~  
L .  

ibiq sobre e&e pais. a 1 .. ?,WA.! -5 &+-+Y 



- 
-drresponde exactamente a la relacion de radar 

5 !$'de las monedas de Ambos paises segun su con- 
%?tenido de pro. AsÍ,.por ejemplo, nuestro cambia 
J-. 
;;>a la  par sobre Inglaterra e rá  d e  18 d por $4 I. 

Iorque el oro contenido en nuestro peso era 
<-exactamente el mismo que contienen 18 d. En- 4 

t re  Francia e Inglaterra es d e  2 5.2 2 I por I 22. -+' 1::: 1, 

~ . 3 . r ~ u i d o  la  oferta i demanda de  letras d e  cam- . 
,io sobre otro pais (1) se equilibran, es decir, '' 

I. f- 
uando la cantidad de letras ofrecidas en venta 

E \ ~ : e n  un mercado en un momento dado correspon- 
- 

,+- 
%de a la cantidad que este necesita exactamente 
k:.,,, 

- 
(1) 2as personas que tienen créditos rri el estranjero a . 

.J' 
u favor provenientes de cualquier causa, como ser por .; , 
spwtaeion de productos, por herencias del estranjero, :2 
t~ pueden formar con sas créditos la oferta de letras de ': 

Cuando el monto de á m b s  factoms (oferta, demanda) AY 
e neirtt-allzan o equilibran, quiere decir esto que se pue- 

e$ o sea sin avío de numerario o sea de moneaas de 
:7 



r 
1 4- . 

s pagos en dicho pis, en. tal ea-] 

sjo se establece o produce el .cambio a da par.. 
Pero este equilibriciexacto es un craso mui rara-> 

. en la práctica. Lo coaun es la desigualdad o 
desequilibrio entre' la oferta; i la demanda. 

Si la demanda de letras de cambio sobre In- 
glaterra es superior á la oferta, 16.5 comprado- 
res que desean adquirirlas para evitarse el tener 
que  recurrir a remesar OSO de un pais al otro, 
sfrecen pagar un  poqueño premia, cl. como se 
dice a menudo una prima. Asi, por ejemplo, en 
el caso de Jz circwlacisn de .ora de chile en 
r 895, siendo el cambio a la, par de 18 d por % 1, 
se ofrecis una  painia e n  favor de las letras de 
cambio sobre Inglaterra digamos, por c-jeinplo, 
de 714 d, lo q u e  en realidad establecia u? cam- 
bio de 1 7 3/q d Entre Francia e Inglaterra, por 
ejemplo, el cambio a .la par es de 25.22  fran- 
cos por libra i cuando hai en Francia demanda 
de letras sobre Londres, superior a la oferta. s e  . 

paga, por ejemplo, a r. a5  francos por ;G. 

Pero el compradcr de letras de cambio, por 
mas necesidad que tenga de ellas no pagará una 
pinra mayor de cierta pequeña fraccion q u e  re- 
presenta los gastos del envio de 13 mon?da & 

a de una plaza a otra. . . 



MLos ingleses han dado a este límite rnáxirnud 
el nombre .de goid P o i ~ t .  Si ~ 1 .  pesar de ofrecere 
pagar'por las letras un premio o prima igual al 
gol$ poifid no hubiera vendedor de ellas o se 

exijiera un premio aun mayor, el comprador no 
lo pagaria y preferiria remesar su oro. 

Por lo tado e& gokd Poa'nb forma wna esfiecie 
de Iámite rná~imum a la da$~.ec%ncion da la mo- 
neda de pais m el cambio iaetmnacidnal o sea 
ut=z limite mdxisu~3w.a a i p.v%mrta en Javor de la: 
monada edralzjww . 

Si por la inversa, la oferta de letras de cain- 
bio fuera mui superior a la demanda, lo que pue- 
de fácilmente suceder, no kabria tomadores a la 
par, sino que seria necesario ofrecer a los com: 
pradores una pequeña prima de ganancia en £Q- 

vor de la moneda nacional para que las tomen. 
Por ejemplo, e n  el caso de Chile en I 895 los 
tenedores de letras cobre Inglaterra no podrian 
ya venderlas rS d i ofrecerian darl;xs, digamos, 
por ejemplo, a r 8 r j4. EII el caso de Francia, 
cuando hai inucha abundancia de letras sdbre - 
Londres no se paga la par, o sea 2 5.2 a r fran- 
cos por 61 sino que se rebaja iina pequeña prima 
en favor del franco, por ejemplo, 2 5. I 2 francoc- 
d e r o  esta' prima e n  favor de la moneda naci* 



. ~ ' - - ' - q y ~ . T ~ y  
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' 1  

..~b pqede hirnpoco pasar de cierta p~qwe~;l~ 
ion que representa tambien los gaskos, de le;! 

etálica del estranj~rs, ha- 
.tia el pais de que se trata. 

En efecto, si el comprador de letras de cam- 
io ofreciera u11 descuento mayor que este,godd- 

o, por ejemplo si aquí enp 
ofrecido tomar las liLhrei 
de 2od por t $S, m w  le  

nvendria al tenedor de letras enviadas a-Lon- 
cer venir por s u  cuenta 

el oro correspondiente. 
Por consiguiente el goZdjoi9tt d e  eniradtz ded 

oro forma a t r ~  dimite rndxima?~ a /a apreciaridn 
da ¿a moweda de un Pais crt e t  cambw intemoOc2'a- 
m¿, o sea a da prima en f a m  de Lz moneda m- 

'. De lo cual resulta en resfimen. que eZh$v &k 

rse de Za par, &&$l. 



10 INTERNACIONAL EN UN PAI 

EN EL CUAL CIRCULA EL 'PAPEL MONEDA 

el billete es una moneda de 
nacional, a diferencia del oro 
onteras en forma de librac. 0, l. 

a acufiarse en Alemania pcr ejern- ! 
de marcos o a Estados Unidos - 

en '  forma de dohrs, etc. 
Esta condicion de límitacion del curso del pa-'. - 

pel moneda, que lo hace incapaz de servir de. : 
medio de pagos en e1 comercio internacionaI 

m constituye su inferioridad capital en cmparacioa . 
del oro; pues una buena moneda no solo debe 

pagos en el interior del pais sin 
ien para los pagos inlernacionales. 
chileno que tiene qiie hacer, al presente 

tados Unidos, Inglaterra o Ale 
plo, no  teniendo oro, como suce 
e, sino pesos papel moneda d 
comprar letras de cambio p 
uda en el pais en el cual la 

ero en el mercado de las letras de cambio 
precio de estas letras de cambio no encuentr 



Y 
+ ahora la limitacion de flrictiracion d d  gdd $m& 

p 2 ; d e  salida de la moneda, pues, d bilkk no' 
1 

, esportable para pagar can .d en d estr&ri)erot 
' como lo es el oro, de tal m a n e n  que el tipo del' 

cambio puede depreciarse en conva del papel 

F "moneda o sea puede,subir la prima que sepaga.; 
C por el oro eCtranjero sin la limifacion del gotd: 4 

p o i d  de salida d d  oro. i 

; sentido de una depreciacion del feso mas de un 
50%. lo que ha sucedido tambien i a6iin ea mayor 

b*' toria de otros palscs. 
E' 

En e1 caco cantrarika, o sea de una gran abua- m 

dancia de hetras, el tipo del cambio no podria, : 

por la inversa subir mas allá del g o ~ d  , de .. 
> entrada del oro, pues como no se prohibe la cir- I 

E, culacion del PLZ.SO oro, si el cambio se cotizara, 
entre nosotros, digamos a 2 0  d se irnptkhri? d 

l., doro para pagar con 61 en vez de pagar cbn bill'eb 
Y . . stes de 2 0  d. O . .  

Por lb tanto son las fluctuaciones de dep~&a!~ - .  
. ~ c i ~ a  del papel coi3 relacion al oro Iás que nO ti$- 
, . 

, * .  - , * den Ifmite rn$iximurn. 
' 'Es tah grave esta condicion de infertídu.&b~e! 



en su relacion con el 
te preocupacion de los paises 

que han tenido este sistema monetario ha sido 

ii la.de adoptar el padron de oso o bien la de dar 
estabilidad al cambio internacional con alguna 
institucioa, como Fa de la caja de conversion. 
.' ConthpIense los muchos intereses ligados a 

la moneda de oro i se comprenderá cuan impcr- 

i ta&e es el mantener estabilidad de Ia selacion 
L -entre el billete. i el ofia. El comerciante de impor- 

tacion .que ha tenido que comprar oro para pa- 
gar sas rnercaderias, can las Auctuaciones del 

; carnbi~ se encuentra eoatinrtarnen te en dificulta- 
des para fjjar 1% precios de venta de ellas . El 
industrial q u e  importe s u  materia prima se en- 

! ,  cuentra en iguale. condiciones de dificultadls 
para fijar el precia de s u  producto elaborado. . 
Por otra parte, como Das fluctuaciones del carnl 

1 bio introducen fluctuaciones en los precios de los 
productos de impú~taciion, corno san los vestidos 
i otras manufacturas que  el pueblo de Chile i las 

' demas Rephblicas sud-americanas importan del 
, estranjero, de aquí una nueva causa de peligros 

i dificriltades / .  para los obreros, las empleados i 
demas que reciben sus entradas en una canti- 
dad fija de fisos papel moneda. 



VE WIENTE DEL PAPEL MONEDA 

- ' &  sar al estrnnjero. 

de una circulacion normal del billete. 
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