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El Banco Central de Chile posee una de las colecciones numismaticas mas valiosas de
nuestro pais, la que contiene desde acufiaciones tan antiguas como las del periodo
colonial, hasta monedas y billetes contemporaneos, atravesando toda la historia de
Chile independiente. Estas monedas y billetes conforman el dinero que nuestra
sociedad ha utilizado por méas de 250 afios, y en forma exclusiva hasta nuestros dias.

El valor intrinseco de esta coleccion, que es parte del patrimonio cultural de Chile, se
refleja en su materialidad, cuya iconografia va plasmando los hitos que configuran
nuestra trayectoria como nacion, mediante simbolos que forman parte del
imaginario colectivo e historico.

El recorrido de estas paginas, que ilustran la emision del dinero en Chile, nos
permite entender de mejor manera, a través de imagenes talladas en monedas o
grabadas en billetes, el momento histérico en que los mismos comienzan a circular.
Es el caso, por ejemplo, de las primeras monedas coloniales que honraban a la
Corona de Esparfia con el rostro de sus monarcas, o el de las monedas del periodo
siguiente, en las que se quiso plasmar el espiritu republicano en simbolos de
independencia, como el escudo nacional, el condor y alegorias a la republica y la
libertad.

El conocimiento de la emision del dinero en Chile constituye también un
acercamiento a la comprensién de nuestra historia econémica.

En este contexto se puede entender la creacion del Banco Central, con el objetivo de
regularizar y ordenar la emision del dinero. En esos afos, a esta nueva institucion se
le asignd la responsabilidad de regular el circulante y el crédito, porque se
necesitaba avalar la solvencia del sistema bancario. Por otra parte, debia garantizar
la convertibilidad de los billetes en oro.

Asi se inicia el funcionamiento del Banco Central, que en el tiempo va adecuando
sus responsabilidades, pero desde su creacién asume el rol de Unica entidad
autorizada para emitir dinero; por eso, la historia de esta institucion se vincula con
la historia de nuestras monedas y billetes.

El dinero en monedas y billetes tiene usos diferentes que lo convierten en un
fendmeno cotidiano de la sociedad, realidad en la que el Banco Central cumple una
de las funciones que afectan de manera mas directa a todos.

En esa linea, este libro responde al objetivo de acercarnos al publico general y en el
afo en que el Banco conmemora su octogésimo aniversario, se presenta este libro
como un esfuerzo por acercar al publico a este patrimonio numismatico que, siendo
parte de nuestra identidad nacional, es desconocido para la mayoria, por lo que
esperamos que esta publicacion permita al lector conocer esta parte de nuestra
herencia cultural que el Banco Central cuida con orgullo en sus emblematicas
bévedas.

VITTORIO CORBO
PRESIDENTE DEL BANCO CENTRAL DE CHILE
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Introduccion

En épocas pasadas, cuando la division del trabajo estaba poco
desarrollada, el intercannbio comercial se realizaba mediante el trueque
directo de una mercancia por otra. Pero para que esto pudiera ocurrir era
preciso que existiera una coincidencia de necesidades, entre las partes que
concurrian a una transaccién. Asi, si una de ellas tenia un bien o prestaba
un servicio que le interesaba obtener a su contraparte, ésta debia a su
vez contar con elementos que la primera quisiera tener. Ademas, para que
la transaccion pudiera concretarse las dos partes debian coincidir tanto en
las cantidades de la mercancia que necesitaban intercambiar, como en el
momento en que ambas estuviesen dispuestas a hacerlo. Estas
condicionantes dificultaban enormemente los intercambios.

En este contexto, la aparicién del dinero constituyé un hito importante en
el desenvolvimiento de las sociedades humanas, por cuanto permitid
reemplazar el trueque.

Las primeras formas de dinero abarcaron desde piedras preciosas y conchas
marinas hasta ganado y productos agricolas. Pero como estos bienes
tenian escasa uniformidad y se descomponian o desgastaban rapidamente,
los pueblos pasaron a utilizar como dinero ciertos metales. Eran los
llamados metales preciosos, que gozaban de ventajas particulares: eran
homogéneos, facilmente distinguibles, no se alteraban, eran divisibles y,
ademas, por su propia escasez, servian como deposito de valor.

El oro y la plata pasaron a ser empleados entonces como dinero, en un
principio en forma poco elaborada y mas tarde convertidos en piezas de
metal trabajadas, es decir, monedas.

En los tiempos modernos las monedas fueron siendo paulatinamente
reemplazadas por los billetes, que comenzaron a predominar a fines del
siglo XVIII, en la época de la Revolucidon Francesa. En esos afios las
autoridades pusieron en circulacion dinero fiduciario, es decir, billetes con
un valor fijo, pero que no conllevaban la obligacion por parte del emisor
de ser convertidos en oro, plata u otra mercancia. Su valor descansaba, por
ende, en la confianza del publico de que éstos serian aceptados como
medio de pago, dado que su valor era fijado por un decreto.

Coleccién de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile
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Durante el siglo XIX, las formas mas corrientes de dinero se expresaron en
monedas, normalmente de oro y plata, y en billetes convertibles y no
convertibles, por lo general emitidos por entidades estatales, casas
comerciales y bancos privados. Sin embargo, tras la creacion de los bancos
centrales la emision de billetes y monedas metalicas paso a estar a cargo,
en su mayoria, de esas instituciones.

Cuando se habla de emisidon de dinero, nos referimos al hecho de
introducir dinero en el mercado o ponerlo en circulacion. Esta publicacion
titulada "La Emisién de Dinero en Chile", tiene por objetivo dar a conocer
la trayectoria histérica de este fendmeno en el caso de nuestro pais.

A lo largo de las paginas de este libro, ordenado en nueve capitulos segin
un criterio cronolégico, el lector podra encontrar una sintesis descriptiva
del uso de las monedas y billetes en Chile, practica que se inicia en una
etapa temprana de nuestra historia, la Colonia.

El primer capitulo explica el uso del sistema bimetalico -oro y plata-
implantado con la llegada de los espafioles al pais y al resto de las colonias.

El segundo apartado describe la acufiacion de las primeras monedas
republicanas tras el logro de la Independencia de Chile.

Las siguientes secciones incluyen el periodo que va desde la adopcion del
sistema decimal francés y la emision de dinero realizada por los bancos
privados, hasta llegar al establecimiento de la inconvertibilidad vy el
predominio del billete fiscal.

En el quinto capitulo se ahonda en la necesidad de contar con un ente
capaz de regular la emision de billetes y monedas, lo que marca la creacion
del Banco Central de Chile.

Finalmente, los dltimos capitulos abordan el establecimiento del peso
como unidad monetaria, su reemplazo durante algunos afios por el
escudo, el retorno al uso del peso en 1975y la serie de eventos que
permitieron tener un control mayor respecto a la emision de dinero en
nuestro pais.



El concepto de dinero:

La palabra dinero viene del latin denarius, nombre de la primera moneda de
plata acufiada por los romanos, que pasé a ser su unidad monetaria y se
mantuvo vigente por casi 400 afos.

La definicién de dinero, en términos simples, comprende un objeto o articulo
que puede ser utilizado por los individuos para comprar bienes y servicios. Pero
no cualquier objeto o articulo puede cumplir la funcién de dinero en una
economia, pues para esto debe satisfacer tres requisitos que estan relacionados
entre si: debe ser un bien de aceptacién general en la sociedad, es decir, todos
los individuos tienen que estar dispuestos a recibirlo como pago por las
mercaderias que venden o servicios que prestan; debe ser un objeto o un bien
homogéneo, en otras palabras, todas las unidades deben ser idénticas; su valor
debe perdurar en el tiempo, vale decir, no puede perder valor por desgaste,
uso o descomposicion.

Con estas tres caracteristicas puede desempefiar sus tres funciones bésicas en la
economia que sonservir como: medio de cambio, unidad de cuenta, y depdsito
de valor.

El dinero actia como medio de cambio cuando los compradores lo entregan a
los vendedores al momento de adquirir bienes y servicios. Esta funciéon es
esencial en una economia moderna, por cuanto evita los trueques o permutas.
Como unidad de cuenta el dinero permite expresar el precio de los bienes y
servicios en un denominador comun. Como depésito de valor el dinero da la
posibilidad a los individuos de transferir poder adquisitivo desde el presente
hacia el futuro, vale decir, traspasar riqueza y posibilidades de consumo entre
distintos periodos de tiempo.

Coleccién de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile






El Sistema M onetario Bimetalico

Colonial

Con la llegada de los espafioles a América se conocié por primera vez en nuestro
continente el uso de la moneda. En esa época imperaba en Espafia un absoluto
caos monetario, provocado tanto por las falsificaciones que cometian muchos
particulares, autorizados para acufiar monedas, como por las alteraciones de los
valores de estas que la Corona decretaba a través de las denominadas

"pragmaticas reales".

Para superar esta anarquia, los Reyes Catdlicos promulgaron en Medina del
Campo, en 1497, una nueva ordenanza que obligé a cerrar las casas de moneda
particulares, recoger las monedas antiguas y se acufar nuevas de oro, plata y

vellén, bajo la supervision del Estado.

Asimismo, se dispuso que la moneda de oro se denominara "ducado" y la de
plata "real". La de vellén también se denomind "real" y se acufié con plata de

muy baja ley por su enorme proporcion de cobre.

Los primeros conquistadores que llegaron a América trajeron consigo cantidades
muy insignificantes de monedas, de tal manera que para suplir las necesidades de
circulante se debid usar oro y plata en pasta. En los afios siguientes, la situacion
cambio solo parcialmente con la circulacién de piezas de oro y plata,
normalmente en forma de lingotes y tejos, que eran sellados en rusticas
fundiciones por los oficiales de la Corona y que sirvieron para efectuar las

transacciones mas importantes.

Para superar la escasez de circulante, la Corona ordend la fundacién de diversas

casas de moneda en América. De hecho, en 1535 se cre6 la primera Casa de

Coleccién de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile
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Moneda en Ciudad de México. En tanto, en 1565, por disposicion del rey Felipe Il, se
inauguro la Casa de Moneda de Lima, donde se comenz6 a acufiar monedas de
plata. Sin embargo, el resultado no fue satisfactorio, pues las monedas eran de
mala calidad y pronto se dejaron de acufiar. Mientras se cerraba provisionalmente
la Casa de Moneda de Lima, se inaugurdé una nueva en Potosi (Bolivia), lugar
donde se explotaba un riquisimo yacimiento mineral de plata. Mediante la
fabricacion de monedas en Potosi se logré ir regularizando parcialmente las
transacciones entre particulares. Dado que con el tiempo las monedas de Potosi no
pudieron cubrir las crecientes necesidades de circulante, a fines de 1683 se reabrid

la Casa de Moneda de Lima, que reinicid la acufacion de monedas de plata.

Aun cuando la escasez de moneda continud siendo un problema en gran parte de
los territorios americanos, un nuevo obsticulo vino a sumarse a esta situacion: las
monedas falsificadas. En la mayoria de los casos, estas falsificaciones eran hechas
por los mismos contratistas privados a quienes la Corona habia adjudicado el
derecho a acufiar monedas. No obstante estar sometidos a reglamentos especiales
y ser vigilados por funcionarios reales, los contratistas lograron acufiar importantes
cantidades de monedas de baja ley. De esta manera, fue muy frecuente la
circulacion paralela de monedas falsificadas y legitimas. Esta situacién obligé, en
muchas ocasiones, que las autoridades ordenaran refundir las monedas circulantes

y hacer desaparecer las ilegitimas.

La dificultad central que cruzo toda la época colonial fue la escasez de monedas,
incluso en los lugares con mayor riqueza metalifera. Este fue precisamente el
problema de Chile, un territorio con abundancia de metales, pero con
permanente escasez de circulante legal. Mientras este reino no conté con una
Casa de Moneda propia, se utilizaron fundamentalmente las monedas acufiadas
en Lima y Potosi. La falta de circulante se debia a que Chile, no obstante enviar
oro y plata a la Casa de Moneda de Lima, recibia a cambio pequefias cantidades
de monedas acufiadas. Esta situacion se complicaba todavia mas, por los

negativos resultados que arrojaba la balanza comercial del pais, lo que



1/2 onza de oro, 1749, Pieza N.

onza de oro. Pieza N. 2.

Moneda de oro acufiada en la Casa de Moneda de Santiago, denominada también Escudo.
lonza era igual a 8 Escudos.

Colecciéon de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile 19
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provocaba que el circulante acufiado retornara a Perd, el gran centro comercial

de la region.

Ante esta realidad, se transformé en costumbre efectuar las transacciones

cotidianas en oro en polvo, empleando una pequefia balanza para pesar el oro.

Pero el problema de fondo, la escasez de monedas, seguia presente y
obstaculizaba enormemente el desarrollo del comercio del pais. Ello llevd a
que hacia fines del siglo XVI el Cabildo de Santiago transmitiera, en
reiteradas ocasiones, al Consejo de Indias y al propio Rey la necesidad de que
Chile contara con una Casa de Moneda propia. Sin embargo, las autoridades
espafolas negaron repetidamente esa posibilidad, argumentando que los
elevados gastos que ello implicaba solo provocarian pérdidas a las finanzas

de la Corona.

Debieron pasar bastante més de cien afios para que las gestiones de los vecinos
del reino de Chile pudiesen arrojar resultados positivos. En 1741 se propuso a las
autoridades reales que los gastos de instalacion de una Casa de Moneda en el pais
no fueran solventados por la Corona, sino por un particular; el acaudalado vecino
de la capital Francisco Garcia Huidobro. El rey Felipe V acepté la propuestay el 1
de octubre de 1743 dict6 una real cédula, autorizando la creacién de la Casa de
Moneda de Santiago. A cambio, Garcia Huidobro fue nombrado tesorero -cargo
hereditario- y se le concedio el derecho a percibir las ganancias que generaran las
fundiciones, una vez descontado el pago del Real Derecho de Sefioreaje, que

debia abonarse a las arcas del Rey.

El nuevo tesorero, tras informarse en Madrid de todo lo relacionado con las
técnicas de acufiacion de monedas, adquirir herramientas y maquinaria para tal
efecto, y contratar a dos especialistas en la materia, regresd a Chile a mediados de
1745. Los preparativos de instalacion de las oficinas en la esquina sur poniente de
Morandé con Huérfanos tardaron cuatro afios. Finalmente, el 10 de septiembre

de 1749 se sell6 la primera moneda en Chile, una pieza de media onza de oro que



exhibia el busto del rey Fernando VI (ver imagen en pagina 19).

Garcia Huidobro estuvo a cargo de la Casa de Moneda por veintidds afios y durante

ese periodo cumplié con todas las exigencias reglamentarias de la autoridad.

No obstante lo anterior, su gestion fue constantemente atacada por diversos
bandos, que viendo afectados sus intereses, abogaron ante el Rey para que la
Casa de Moneda pasara a ser administrada por funcionarios de la Real Hacienda.
Uno de estos bandos fue el de los comerciantes que exportaban oro hacia Peru,
quienes habian visto paralizado su negocio al entrar en vigencia una prohibicién
de enviar este metal fuera del reino, pues debia destinarse a la acufiacion de
moneda en Chile. Aunque el Rey finalmente no aprobé las quejas en contra de
Garcia Huidobro y le confirmé en su cargo en 1752, este debid sufrir nuevos
ataques en 1759. Ahora se trataba de la Casa de Moneda de Lima, que culpaba a
la de Santiago por las pérdidas que estaban sufriendo sus rentas. Nuevamente el
Rey resolvié a favor de Garcia Huidobro. Sin embargo, en 1770 y por disposicion
del Virrey del Pert, finalmente debid entregar la administracion a las autoridades
reales. Todo indica que esta decision se debi6 a la necesidad de la Corona de

tomar para si las atractivas utilidades que dejaba la Casa de Moneda de Santiago.

Bajo la direccion de los funcionarios estatales, la Casa de Moneda traslad6 sus
oficinas a un local donde estuvo ubicado el antiguo Congreso Nacional. Pero muy
pronto estas instalaciones se hicieron incobmodas para el buen funcionamiento de
los talleres y oficinas, por lo que se decidi6é construir un nuevo establecimiento,

disefiado especialmente para esos efectos.

Se trata del edificio proyectado por el arquitecto Joaquin Toesca, cuya
construccion comenzo6 en 1784, en el terreno donde se ubica actualmente el
palacio de gobierno. Sin embargo, las faenas se vieron entorpecidas por diversos
problemas, entre los cuales se contaron los roces entre Toesca y las autoridades,
donde el primero buscaba privilegiar la belleza del edificio y, su contraparte, la

funcionalidad. La muerte de Toesca en 1799 retras6é aun mas las faenas, de

Coleccién de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile
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manera que recién en 1805 y faltando todavia muchas terminaciones, fue posible

inaugurar las nuevas dependencias de la Casa de Moneda.

En el primer piso se instalaron las oficinas y, en el segundo, las habitaciones de los
empleados. En 1846, bajo la presidencia de Manuel Bulnes, el edificio de la Casa

de Moneda se transformé en la residencia de los presidentes de Chile.

Las monedas acufiadas en Chile durante el periodo colonial fueron de oro (onzas)
y plata (reales), llevaban el busto del monarca reinante en el anverso y la
inscripcion Hispan-Et Ind-Rex (rey de Espafia y de las Indias) en el reverso (ver

imagenes en pagina 22).

Coleccién de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile 23
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La Independenciay la Acufiacién de
Monedas Republicanas, 1810-1850

En el contexto de las convulsiones provocadas primero por las guerras de la
Independencia y, luego, por el complejo periodo de ordenamiento de la
Republica, la economia chilena se desenvolvié en una situacion muy critica hasta

comienzos de la década de 1830.

Hasta ese momento habia continuado vigente el sistema monetario heredado de
la Colonia, al cual solo se le introdujeron cambios méas bien formales que de
fondo. Naturalmente, estas variaciones no deben ser de ninguna manera
despreciadas, pues buscaron representar simbdlicamente la liberacion del
dominio espafiol y el surgimiento de un pais independiente, con un gobierno
propio. Esta necesidad fue cubierta en 1817 a través de la acufiacion de monedas
de plata de 1 peso, que en su anverso llevaba la inscripcion Libertad, Unidny
Fuerza, vy, en el reverso, un volcan, una corona de laurel y la inscripcion Chile
Independiente -Santiago. Sin embargo, debido a que las disposiciones para
acufiar las nuevas monedas eran confusas, a que todavia no se contaba con los
cufios que simbolizaban el Chile independiente y a que era necesario disponer de
una cantidad adecuada de circulante, las monedas de oro se siguieron acufiando

con la imagen de Fernando VII.

En 1818 aparecieron las nuevas monedas de oro con los cufios nacionales, que en
el anverso llevaban la frase El Estado de Chile Constituido Independiente, cuya
imagen central, rodeada por una corona de laurel, mostraba un sol radiante
naciendo sobre la cordillera de Los Andes, entre dos volcanes en erupcidn, y con

la inscripcion 1818. En su reverso aparecia la inscripcion: Por la Razén, o la Fuerza,

Coleccion de Monedas y Billetes del Banco Central de Chile
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8 Escudos de oro, 1818. Pieza N.° 20.
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2 Escudos de oro, 1818. Pieza N.° 2C

Monedas de oro en circulacién con cufios

La Emision de Dinero en Chile

4 Escudos de oro, 1818. Pieza N.° 20.

1 Escudo de oro, 1818. Pieza N.° 20.

republicanos en 1818.



y dentro de una corona de laurel, una estrella radiante de cinco puntas,
alumbrando una columna timbrada de un hemisferio (arbol de la libertad), detrés

de la cual se veian dos banderas de Chile (ver imagenes en pagina 26).

Con la finalidad de facilitar la acufiacion de monedas de plata, se resolvio crear la
Casa de Moneda de Coquimbo, donde existian importantes yacimientos de ese
metal. Esta Casa funciond en La Serena y bajo la dependencia directa de la de
Santiago. A partir de 1828 se acufiaron alli monedas de plata similares a las de la
capital, con la diferencia de que en ellas aparecia estampado el nombre Coquimbo,
en vez de Santiago, indicando asi el lugar donde habian sido fabricadas. Sin
embargo, esta Casa de Moneda no pudo cumplir cabalmente su cometido, pues la
calidad de sus acufiaciones no alcanzé los estidndares exigidos por su homéloga

santiaguina. Finalmente, en 1830 fue clausurada (ver imagen en pagina 28 superior).

En tanto, se detectd que las monedas de plata que se habian comenzado a acufar
a partir de 1817 estaban siendo falsificadas y que las legales, por su tosquedad,
generaban pésima impresion entre el publico. Dicha situacién motivé al
presidente José Joaquin Prieto a promulgar una ley, creando una nueva moneda
en 1834, que instauro el actual escudo nacional y las correspondientes figuras
emblematicas. Ese mismo afio se ordené acufiar monedas de plata con el nuevo
escudo por el anverso y en el reverso un condor rompiendo cadenas. A las
monedas de oro se les coloco en el anverso el escudo de Chile y, en el reverso, una
mano sobre un libro en cuyo lomo se leia; Constitucion, lo que simbolizaba la

promulgacion de la Carta Fundamental de 1833.

Sin embargo, por problemas en las técnicas de grabado de estas nuevas monedas,
solo en 1837 pudieron salir a circulacion algunas de ellas, emision que se fue

regularizando lentamente en los afios siguientes.

En todo caso, la innovacion mas trascendental que trajo la ley de 1834 fue la
creacion de monedas de cobre, denominadas centavos. Estas llevaron en el anverso

la estrella central del escudo de armas, con la inscripcién Republica de Chile y el afo

Coleccién de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile
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1 peso o real de 8 de plata, 1817.
Pieza N.° 25.

Moneda de plata
republicana de 1817.

Un centavo de cobre, 1835.
Pieza N.° 34.

Moneda de cobre puesta en
circulacién en 1835.
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de amonedacion. Por el reverso, la expresion de su valor, un ramo de laurel de

forma circular y el lema Economia es riqueza (ver imagen en pagina 28 inferior).

La necesidad de poner en circulacion este tipo de monedas venia de la época
colonial, especificamente desde el afio 1601, cuando desde Santiago se solicité de
manera reiterada a la Corona la autorizacién para acufiar numerario de cobre. H
objetivo era poder subsanar la escasez de monedas de pequefio valor para
facilitar las transacciones de bajo monto. Sin embargo, dicha peticion nunca

prospero.

Mas alla de que durante el gobierno de Bernardo O'Higgins se hubiese
autorizado a un privado la amonedacion excepcional y limitada de numerario de
cobre, para pagar los salarios de los obreros que construian el canal del Maipo
(terminado en 1821), la economia chilena sigui6 sufriendo la escasez de moneda

fraccionaria.

Las monedas de cobre comenzaron a circular en 1835 y reemplazaron a las
denominadas sefias o mitades, que eran fichas de plomo, cobre, lata o suela,
puestas arbitrariamente en circulacion por distintos establecimientos
comerciales y que servian para efectuar pagos reducidos. Esta practica, en
todo caso, habia dado lugar a procedimientos abusivos por parte de algunos

comerciantes, que normalmente perjudicaban a los mas humildes.

Mas all4 de la voluntad expresa de las autoridades para ir solucionando los
problemas de circulante monetario y de su preocupacién por mejorar la calidad y
el disefio de las monedas republicanas, todavia hacia mediados del siglo XIX

circulaban en el pais monedas coloniales.

Entre 1820 y 1850, la circulacion de monedas fue ocasionalmente acompafiada
por la de billetes emitidos circunstancialmente por el fisco y también por casas
mercantiles. Estas emisiones tuvieron lugar entre 1823 y 1829, y ocurrieron en

medio de una situacién econdmica y fiscal muy precaria, donde el gobierno
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1840 ...

4 reales vales o billetes 7271@ Cui>tio fiea’i-3
emitidos por la Intendencia
de Valdivia, 1840.

N.° I. 1259.

Cu. iAN

8 reales vales o billetes
emitidos por la
Intendencia de Valdivia,
1844. N.° I. 1268.
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carecia de los recursos necesarios para financiar los gastos de la administracion
publica, del ejército y del servicio de la deuda interna y externa, entre otros.
Estos billetes, llamados "papelotes"” por su gran tamafio, fueron emitidos por la
Caja de Amortizacién y llevaban impresa una sorprendente y rotunda leyenda:
"La lei castiga con pena de muerte al falsificador y complices". Mas que billetes
en el sentido corriente que entendemos hoy dia, los "papelotes” fueron mas
bien bonos, considerados "al portador ia la vista" y que devengaban intereses

trimestralmente. Estos documentos desaparecieron de circulacion en 1829.

En el contexto de una aguda escasez de monedas circulantes a fines de la década
de 1830, algunas casas comerciales que operaban en los distritos mineros de la
provincia de Coquimbo decidieron emitir, por cuenta propia, vales para pagar a
sus empleados. Dada la propagacion que alcanzaron estos instrumentos ilegales,

a fines de 1839, el gobierno prohibié explicitamente su emisién y circulacién.

Por esa misma época, pero esta vez en el sur del pais, las autoridades de la
provincia de Valdivia decidieron mitigar la escasez de circulante metalico,
emitiendo vales pagaderos al portador. Estos fueron garantizados por la Aduana
y Tesoreria Unidas de Valdivia y sirvieron para realizar todo tipo de pagos y

transacciones comerciales (ver imagenes en pagina 30).

Finalmente, cabe sefialar que en 1849 el gobierno autoriz6 la puesta en
funcionamiento del primer banco del pais, llamado "Banco de Chile de Arcos y
Cia.", de propiedad de Antonio Arcos. Se le autorizd a emitir billetes, bajo la
condiciéon de que fueran convertibles en metalico. Sin embargo, estos fueron
rechazados por los comerciantes y por la gente en general. A mediados del afio

1850 el banco perdio su derecho a emitir y fue obligado a cerrar.
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[II. EI Sistema Monetario Decimal

Y LOS Bancos de Emision, 1851-1878

Hasta mediados del siglo XIX, el sistema monetario de Chile consistia en onzas de
oro y sus fracciones, de todas las naciones y de todos los cufios, muchas, gastadas
por el uso y también maliciosamente defraudadas de su peso legitimo. La moneda
de plata era igualmente heterogénea, existiendo ademas la moneda de cruz o
macuquina, trozos de plata cortados a cincel. La relacion nominal entre las

monedas de oro y plata, al igual que en el periodo colonial, era de 1a 16.

El 9 de enero de 1851 el gobierno modifico el sistema monetario, disponiendo la
adaptacion de las monedas al nuevo sistema decimal. Esto implic6 un cambio
completo en las monedas, cuyos valores se expresaron en centavos, décimos y
pesos, en monedas de oro, plata y cobre. Las de oro se dividieron en tres clases,
denominadas condor, dobldn y escudo. Hubo cinco tipos de monedas de plata (un
peso y cincuenta, veinte, diez y cinco centavos) y dos clases de cobre, denominadas
centavos y medio centavo. El condor de oro tuvo un peso de 305,540 gramos y

correspondia a diez pesos de plata (ver imagenes en paginas 34y 35).

En 1853 comienzan a circular las nuevas monedas de plata, el denominado

"peso Paloma", que se modificé en 1867, llamandose "peso pechugén”.

La riqueza de los minerales de plata en el pais permitié acufiar monedas de este
metal con altas leyes de fino, con lo cual el peso chileno adquirié alta cotizacion
en el extranjero. Sin embargo, a partir de la década de 1870 la situaciéon se
invirtioé tras la depreciacion que sufrio el valor de la plata, lo que trajo como
consecuencia el abandono del sistema bimetalico, en Europa y Estados Unidos, y

la adopcion del monometalismo, sobre la base del oro.
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1 peso de plata, 1862.
Pieza N.“ 35.

1 peso de plata, 1868.
Pieza N.“ 36.

En 1853 se eliminan los 8 reales y comienza a circular el peso "paloma", cufio que se modificé en 1867, afio en
que ademas se acufié una variedad del peso pechugén. Las denominaciones en plata fueron: 1/2y 1décimo;
20y 50 centavosy 1peso.
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50 centavos de plata, 1866.
Pieza N."37,

Dos centavos, 1871. Pieza N." 41.

Primeros centavos de cobre acufiados
por la Casa de Moneda.
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Este cambio internacional repercutié de inmediato en Chile. Las monedas de oro
comenzaron a exportase, al ser el valor del gramo de oro mayor en el exterior que
en el pais. Al tiempo que la produccién de plata disminuia ostensiblemente, las
monedas de plata también comenzaron a ser exportadas, ocasionando problemas
de escasez de circulante monetario. Posteriormente, las monedas de cobre
también se verian afectadas por la especulacion y escasearon a tal punto, que este
hecho obligé al gobierno, en octubre de 1870, a emitir en su reemplazo monedas
de vellén equivalentes a dos, uno y medio centavo, cuya composicion era cobre

70%, niquel 20% y zinc 10% (ver imagen en pagina 35).

En el ambito financiero, la Ley de Bancos, promulgada el 23 de julio de 1860,
permitio el establecimiento de bancos privados, autorizados para emitir billetes
hasta un monto equivalente a 150 por ciento de su capital pagado, sin que se
fijaran requisitos minimos de capital y tampoco de préstamos, siendo convertibles

en monedas de oro y plata.

Asi, se establecié un sistema monetario de banca libre, con escaso control estatal.
Sin embargo, a causa de la recesion que vivia el pais al momento de la
promulgacion de la ley bancaria, surgieron pocos bancos de emision,
registrandose solo el Banco de Chile. Pero, a partir de 1865, se fundaron numerosas
instituciones de este tipo: Banco Garantizador de Valores, Banco Nacional de Chile, Mac
Clure y Cia., Banco de Valparaiso, A. Edwards y Cia., Ossa y Cia., Montenegro y Cia.,
Banco Agricola, Concepcion, Mobiliario, Banco de la Alianza, Sud Americano,

Banco del Pobre, Banco de la Unién y Banco Consolidado de Chile.

De acuerdo con la ley de bancos de 1860, los billetes de banco serian de veinte,
cincuenta, cien y quinientos pesos. Debian ser numerados y llevar la firma del

director del banco y del superintendente de la Casa de Moneda.

Las instituciones bancarias mandaban a confeccionar sus billetes al extranjero,
principalmente a impresores estadounidenses e ingleses. En el primer caso, la

empresa norteamericana American Bank Note Company fue la encargada de



disefiar e imprimir los billetes de los bancos Agricola, de la Alianza, J. Bunster,
Concepcidn, de Curicd, Mobiliario, Nacional de Chile y del Pobre. Mientras, otros
bancos optaron por empresas inglesas, como el Edwards, con la firma Bradburyy
Wiikinson de Londres. Asimismo, como una manera de difundir los billetes entre
sus clientes, los bancos se preocupaban de presentar papel moneda de gran

belleza en sus disefios, finura en sus grabados y armonia en sus colores.

Debido a que la legislacion bancaria de 1860 no establecio fiscalizaciones a la
naturaleza y plazos de los préstamos, ni mecanismos de fiscalizacion estatal a las
emisiones, los montos puestos en circulacion se elevaron rapidamente. Mientras
en 1861 los bancos habian girado 136.157 pesos en billetes, en 1870 la cifra se
habia elevado a 21.393.769. De este total, 59,2 por ciento correspondia a
emisiones del Banco Nacional de Chile, institucion que con el correr de los afios se

convertiria en el principal financista del gobierno.

En 1865, la guerra con Espafia provoco serias perturbaciones comerciales, como el
retiro de depdésitos y ocultacion de reservas metalicas, lo que obligd al gobierno a
suspender la convertibilidad de los billetes de banco. Tras el fin de la guerra, se
regularizd la situacion monetaria y se puso término a la inconvertibilidad en
agosto de 1866, volviendo a circular el billete convertible por moneda de curso
legal de oro y plata. A fines de 1867 la economia reanudé su ciclo de crecimiento,
lo que permitid a los bancos recobrar su liquidez y emprender una politica de

expansion crediticia.

Comenzaba asi a masificarse el uso de papel moneda en la poblacién urbana de
medianos y altos ingresos del pais, especialmente la ligada al mundo mercantil de

la época (ver imagenes en paginas 38 a 41).
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5 pesos, Banco de la Alianza, 1873. N,° |. 1228.
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1 peso, Banco de A. Edwards y Cia., 1878. N.° I. 1236.
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10 pesos, Banco Agricola, 1877. N.° |. 1458.

1 peso, Banco del Pobre, década de 1870. N.° I. 1245.
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1 peso, Banco Narional de Chile, 1880, N,
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10 pesos, Banco de Ahorros y Préstamos, 1889. N.
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10 posos, Bancodpl Nublo, 1891 N' I. 1244

10 pesos, Banco Comercial de Chile, 1893. N.“ I. 63.
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IV. La Inconvertibilidad y el Apogeo
DEL Billete Fiscal, 1878-1925

Entre 1874y 1878, una fuerte recesion internacional golpeaba a la economia
nacional y a las finanzas publicas. En medio de esta situacion, el gobierno recurri6
en auxilio de los bancos que estaban al borde de la quiebra. Asi, el 22 de julio de
1878 decret6 nuevamente la inconvertibilidad de los billetes, la cual permitié a la
banca utilizar sus propios billetes como medio de pago. Inicialmente se acord6
extender esta medida hasta marzo de 1880. No obstante, nuevos problemas

econdmicos obligaron a prolongar su vigencia hasta 1895.

El 11 de febrero de 1895, se aprobé la Ley de Conversion que fijé como unidad
monetaria el peso oro de 18 peniques. Se dispuso, ademas, la convertibilidad de
los billetes bancarios y fiscales, debiendo la banca garantizar el valor de sus
nuevas emisiones. Sin embargo, la conversion fue implementada en un periodo
recesivo y la tasa de conversion fue demasiado alta. En 1898, el pais enfrentaba
una pésima situacion econémica, agravada por una amenaza de guerra con
Argentina y los consecuentes rumores de una vuelta al papel moneda para hacer
frente al posible conflicto bélico. Finalmente, en julio de 1898, cuando una
corrida del Banco de Chile se extendi6 a la banca en general, el gobierno

estableci6 la inconvertibilidad hasta 1925.

La principal caracteristica del periodo que va desde 1878 a 1925 fue la circulacion
de papel moneda emitido por el Estado, conocida como las "emisiones fiscales".
Los nuevos billetes, al igual que los de los bancos particulares, fueron grabados en
los Estados Unidos, en la firma American Bank Note Company, en cortes de 1 peso,

2,5,10, 20, 50y 100 pesos (ver imagenes en pagina 44).
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1 peso, Republica de Chile, 1885.

Billetes de emision fiscal, grabados por American Bank Note
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En el caso de las monedas, para solucionar la escasez de moneda divisionaria, el
13 de junio de 1879 se autoriz6 al Presidente de la Republica para emitir hasta
dos millones de pesos en monedas de plata de cinco, diez y veinte centavos, cifra
que hacia 1882 se habia triplicado en virtud de diversas leyes (ver imagen en

pagina 46).

Més tarde, en el contexto de la Guerra Civil de 1891, mientras en Iquique el bando
congresista autorizaba la impresion de billetes provisionales a instituciones no
financieras, como la Municipalidad o The Nitrate Railways Company, en la capital,
el gobierno ordend la emision de 35 millones de pesos, en papel y metalico,
aunque solo fueron puestos en circulacion 21,5 millones de pesos (ver imagenes en

paginas 48y 49).

El triunfo del bando congresista sobre las fuerzas de Balmaceda hizo suponer el
término del régimen de papel moneda, el cual se asociaba al gobierno recién
depuesto. El 2 de febrero de 1892, una ley ordend retirar de circulacion los
billetes al portador emitidos por el gobierno de Balmaceda, autorizando al
Presidente para contratar préstamos hasta por la suma de 21 millones de pesos,
con el propésito de pagar en oro dichas emisiones. En cambio, las monedas de

plata emitidas por el antiguo gobierno, seguirian vigentes.

Como se ha senalado, el 11 de febrero de 1895 se aprobd una nueva
convertibilidad de billetes bancarios y fiscales, fijando como unidad monetaria el
peso oro de 18 peniques. Para tal efecto se acufiaron monedas de oro de 10, 5y 1
peso, ademas de monedas de plata de 1 peso, 20, 10y 5 centavos (ver imagenes

en pagina 50).

Sin embargo, esta conversion tuvo corta duracién. Tres afios después, la ley de
1898, que autorizd la emision de 50 millones de pesos en billetes fiscales de curso
forzoso, dio por terminada la emision bancaria privada y la existente se declaré
fiscal. Comenzo6 entonces un auge del papel moneda que llevé a postergar la

conversion en sucesivas oportunidades, hasta 1925.
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Monedas de 2 1/2 centavos, 1887.
Pieza N.” 42.

Monedas de plata con
busto de mujer
representando la
Republica.



En consecuencia, en las primeras dos décadas del siglo XX, el pais viviria y
tomaria conciencia de una sostenida devaluacidn monetaria e inflacion de
precios. Entre 1900 y 1925 el peso tuvo una devaluacion de 265,7 por ciento y la
tasa de inflacion promedio fue de 6,2 por ciento, con brotes inflacionarios en
1907-1908 y 1919-1920, los que desencadenaron protestas sociales por el alza

del costo de la vida (ver imagenes en paginas 51 a 55).

Un hecho relevante de este periodo fue la inauguracion de los Talleres de
Especies Valoradas en 1916, lo que permitié dejar de mandar a confeccionar al
extranjero los billetes de banco y los sellos postales. Esta fabrica de billetes
comenzod a funcionar en un edificio al interior de la Quinta Normal de
Agricultura, contando con la colaboracion de siete técnicos ingleses en la

elaboracidon de especies valoradas (ver imagenes en paginas 56 a 58).

Desde el retorno a la inconvertibilidad en 1898 hasta la creacién del Banco
Central en 1925 solo circularon en Chile monedas divisionarias, de vellén y plata.
Entre 1899 y 1906, diversas leyes autorizaron la acufiacion de hasta 15,5 millones
de pesos en monedas de plata, en valores de cinco, diez, veinte y cincuenta
centavos, y de 1 peso. Asimismo, entre 1907 y 1924, para disponer de mas
circulante, se emitieron nuevas monedas de plata, por un valor total de 25

millones (ver imagenes en pagina 59).

A pesar de estas sostenidas emisiones de monedas, los billetes se fueron
convirtiendo, en la préactica, en el principal medio de pago, constituyendo

aproximadamente tres cuartas partes del circulante hacia 1920.
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Billetes hechos circular por
el bando congresista en
Iquique, durante la Guerra
Civil de 1891
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UN PESO

tquique 1’ de Mayo de 1891,

1 peso,The Nitidk' Rdilwiiys Coiiiodiiy, 1891

14480

2 pesos. Tile Nitidte Rdilvways Cluinpdny, 1891 N. |, 1271.



i/ays Company, 1891, N,” |
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reiimoraaos como
fiscales, segun la ley
de 1898 que declar6
todos los billetes en
circulacion como
fiscales.



1 peso, Banco de José Bunster, 1898. N.° |. 1255
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1 peso, Banco Matte Mac-Clure v Cia., 1898. N° |. 1264.

2 pesos. Banco Nacional del Chile, 1898. N” I. 1256.
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1 peso, Banco de Santiago, 1898. N.° I. 65.
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50 pesos. Republica de Chile, 1921. N.° I. 89.

Vales de Tesoro

100 pesos. Republica de Chile, 1921. N.° I. 91.
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Billetes en circulaciéon de emision fiscal.

{ pesos, Kepuhlica di

pesos. Republica de Chile, 1898 N,°
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20 pesos, Republica de Chile, 1924. N.° I. 81.
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5 pesos, Republica de Chile, década de 1918. N.° I. 69.

50 pesos, Republica de Chile, 1919. N.° I. 82.
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Dos centavos y medio, 1904.
Pieza N.° 50.
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V. Fundaciéon del Banco Central

DE C hile, 1925-1931

Siguiendo las recomendaciones de la misién encabezada por el economista
norteamericano Edwin W. Kemmerer, el gobierno de Arturo Alessandri Palma
procedi6 a fundar el Banco Central de Chile, que se constituyé como una entidad
con personalidad juridica de derecho publico independiente del gobierno, lo que
se reflejaba en el hecho que, de los diez miembros que componian el Directorio,
solo tres eran representantes del poder Ejecutivo. El objetivo principal del Banco
Central era la emision de billetes y monedas, manteniendo su convertibilidad en
oro y garantizando de este modo la estabilidad del tipo de cambio entre el peso y
otras monedas que estuvieran vinculadas al oro. Su segundo objetivo era regular
el circulante y el crédito, avalando en cierta medida la solvencia del sistema

bancario.

Desde el momento de su fundacién, el Banco Central de Chile tuvo que asumir su
mision de instituto emisor. El articulo 42 del Decreto Ley 486 del 21 de agosto de
1925, que creo el Banco, reglamento la impresion, custodia, emisidn, canje, retiro

y cancelacion de los billetes de banco, fiscales y vales de tesoreria.

Para facilitar dicha labor, el gobierno, por Decreto Ley 587, de 29 de septiembre
de 1925, dispuso que la Direccion General de Especies Valoradas procediera a la
fabricacion de billetes para el Banco Central de Chile, con la leyenda y corte que
determinase la Comision Organizadora de dicha institucion. La normativa
asignaba treinta mil libras esterlinas para el pago de materiales,
correspondientes a un costo medio calculado de una y media libra por cada mil

piezas de billetes.
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Mientras el Banco Central iniciaba sus operaciones, el Decreto Ley 731, de 1de
diciembre de 1925, dispuso que la Oficina de Emisidn entregara billetes de curso
legal a los bancos nacionales y extranjeros establecidos en el pais. Esto se
realizaria a cambio de monedas de oro de la Republica de Chile, sin desgaste o
cuyo desgaste no excediese la tolerancia legal, a razén de un peso en billete por
0,1830057 de gramo de oro fino. Los canjes se harian sobre depdsitos en oro
hechos a nombre del gobierno en alguno de los bancos de primera clase en
Londres o Nueva York a designar por el Presidente de la Republica, con deduccién
de una cantidad fijada por el reglamento y equivalente a los gastos de transporte
del oro, desde la respectiva ciudad, y ios demas propios de la operacién. Pocos
dias después, el 15 de diciembre, dicha atribucion de cambio fue traspasada al
Banco Central, el que ademas pudo emitir billetes provisionales, impresos y
preparados por el servicio de emision fiscal, estampando sobre ellos los

sobretimbres respectivos (ver imagenes en paginas 64 a 67).

El nuevo orden monetario nacional no iba a la par con la renovaciéon del
circulante. De acuerdo con la primera IVlemoria Anual presentada a la
Superintendencia de Bancos, de 1926, durante la organizacion del Banco Central
no fue posible siquiera ordenar los disefios o caracteristicas de los billetes de cada
tipo, pues el papel no se fabricaba en el pais y la confeccién de dibujos "era obra
que demandaba largo plazo para su correcta ejecucion”. Agravo este panorama la
pérdida de la totalidad de la primera remesa de papel depositada en la Oficina de
Emision, a raiz de un incendio, y el retardo en los estudios de disefios. Solo a
mediados de 1926 se contratd con la Fabrica Portales Ltd., de Inglaterra, la
compra de nuevos envios de papel, anunciandose entonces que, siguiendo la
tendencia mundial, los nuevos billetes serian pequefios para los de $5, $10, $50 y
$100, medianos para los de $500 y $1.000 y grandes para los de $5.000 y $10.000.
Las planchas destinadas a los billetes definitivos fueron también encargadas a
Europa, desde donde serian enviadas a los Talleres de Especies Valoradas para su

impresiéon definitiva.
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5 pesos, Banco Central de Cliile, 1925. N.° I. 94.
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10 DE DICIEMBRE DE 1925. 'V,

. Gerente Gnierat.
Prenidente.

O pesos, Banco Central de Chile, 1925. N.°
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100 pesos, Banco Central de Chile, 1925, N.' . 114,

500 pesos, Banco Central de Chile, 1925, N,° |, 118,
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1.000 Desos, Brinco Central ele Ciiile, 1925. N." . 119,
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Pese a que el 11 de enero de 1926 un decreto refrendd la validez de los billetes
provisionales, al sefialar que debian ser recibidos a la par y sin limitacién de
cantidad en el pago de impuestos y de cualquier otra obligacion, tanto publica
como privada, el retiro de billetes fiscales y vales de tesoreria fue lento en los
primeros afios. Durante 1926, de un total de 408.460.000 pesos circulantes en
billetes, solo $2.329.425 fueron retirados de circulacion, mientras el 55,05 por
ciento permanecié en poder del publico e instituciones financieras. Dificulté la
labor el exiguo numero de billetes retimbrados, lo que obligd, en abril de 1927, a
efectuar una remesa de billetes por $100.171.000. A diferencia de la anterior
emision, esta partida fue impresa en el papel que llevarian los billetes definitivos,

de los tipos $5, $10, $50 y $100 (ver imagenes en paginas 69 a 72).

La medida tuvo éxito y redujo notablemente la circulacién de las antiguas
emisiones. De acuerdo con la tercera Memoria Anual, el 1de enero de 1928 los
billetes fiscales en circulacion alcanzaban méas o menos a 44 millones de pesos,
cantidad que se redujo con el correr del afio a 17 millones. Como era probable
que la mayor parte de las antiguas emisiones en circulaciéon se hubiesen perdido
o destruido, el Congreso aprobé la Ley 4.385, que liberaba al Banco Central, por
un afio a partir del 1 de septiembre, de la obligacion de redimir esos billetes en

circulacién, obligacion que desde entonces fue asumida por el gobierno.

El Banco Central quedé desligado de toda responsabilidad respecto de dichas
emisiones fiscales, las que a inicios de afio se habian incrementado con el lanzamiento

de billetes de $500 y $1.000, aumentando en dos tercios el circulante en el pais.

El Decreto Ley 606, del 14 de octubre de 1925, establecio los tipos de moneda a
regir. La unidad monetaria de Chile, que regiria desde el afio siguiente, seria el
peso y tendria 0,1830057 de oro fino. Diez de estas unidades constituiran un

condor (ver imagenes en pagina 73).

De acuerdo con la norma, en toda moneda de diez pesos 0 mas se estamparia en

letras y cifras su valor en pesos, y en letras de menor dimension su equivalencia
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len pesos oro igual 10 céndores, 50 pesos oro igual 5 condores, 1926
1926. Pieza N.° 53. Pieza N.° 53.

20 pesos oro igual dos céndores,
1926. Pieza N.° 53.

Primeras monedas de oro acufiadas por el Banco Central de Chile.
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en condores. En las estipulaciones contractuales, designacion de precios y salarios,
y en la composicion de contribuciones en cualesquiera otras obligaciones, publicas
o privadas, que implicasen empleo de dinero, podrian usarse indistintamente las

expresiones condor o peso.

La Casa de Moneda acufiaria monedas de oro de las denominaciones y pesos
autorizados por el decreto ley mencionado con las pastas o barras de oro que se
presentasen, sin limitacion en cuanto a cantidad, siempre que el peso de la pasta
o barra no fuera inferior a quinientos gramos y la ley de fino no menor de
quinientos milésimos. Los costos de amonedacion del oro serian de cargo del
Estado; pero la Casa de Moneda podria cobrar los gastos del ensaye y refinacion

de las pastas entregadas para la acufiacion.

Habria también cuatro tipos de monedas de plata: una moneda de cinco pesos o
medio céndor, con veinticinco gramos de peso y dieciocho gramos de fino; una de
dos pesos, con diez gramos de peso y siete gramos y dos décimos de gramos de
fino; una de un peso con cinco gramos de peso y tres gramos Yy seis décimos de
gramos de fino y, una moneda de medio peso con dos y medio gramos de peso y

un gramo y ocho décimos de gramos de fino.

Por dltimo, se creaban tres tipos de monedas de niquel: una de veinte centavos,
otra de diez centavos y otra de cinco centavos. La ley de estas monedas seria de
75 por ciento de cobre y 25 por ciento de niquel. La moneda de veinte centavos
tendria un peso de cuatro y medio gramos, la de diez centavos, de tres gramos y

la de cinco centavos, de dos gramos (ver imagenes en pagina 74).

De acuerdo con las disposiciones de la ley organica del Banco Central, la
acufacion de moneda divisionaria, cuyo valor intrinseco fuera sensiblemente
inferior a su valor legal, debia hacerse de acuerdo con la opinion del
Directorio del Banco. De esta forma se preveia el peligro de que acuifaciones
excesivas de moneda divisionaria expulsaran la moneda de oro del pais. El

Estado, sin embargo, se reservaba el beneficio que producian las monedas de
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vellén, derivado de la diferencia entre el precio del costo y el valor de

representacion.

El retiro de los billetes fiscales de uno y dos pesos, la supresion del uso de fichas
en la zona salitrera y la mayor actividad comercial del pais, entre otros factores,
provocaron una gran demanda de moneda divisionaria de plata durante 1927. En
el caso de la moneda de un peso, con cinco gramos de peso y tres gramos y seis
décimos de gramos de fino, entre 1925y 1927 fueron acufiados $5.198.605, 43,50
por ciento del total circulante. En el mismo periodo se acufiaron $2.222.958 en
monedas de dos pesos y $4.881.705 de cinco pesos, en aleacion de plata y cobre
en iguales porcentajes, de acuerdo con las disposiciones establecidas en el decreto

ley del 14 de octubre de 1925.

La acufiacion de monedas no tuvo un criterio tan riguroso para las de baja
denominacion. En 1925, de un circulante total de $11.269.926,15, 82,83 por ciento
correspondian a monedas de veinte centavos, y apenas 4,5 por ciento a monedas
de 5centavos. Ante el apremio por la creciente demanda de monedas de baja
denominacién, entre 1926 y 1927 se acufiaron $93.529,20 en monedas de cinco
centavos y $52.264,30 en monedas de diez centavos, lo que no logré remediar

mayormente la desproporcién existente.

El 31 de diciembre de 1926, a través de la Ley 4.111, el Congreso aprobd una
reforma al Decreto Ley 606, creando tres tipos de moneda de plata: una moneda
de cinco pesos, con 22,5 gramos de plata y 2,5 gramos de cobre; otra de dos
pesos, con nueve gramos de plata y nueve gramos de cobre y una de un peso, con

4,5 gramos de plata e igual cantidad de cobre.

Para suplir la falta de circulante se adoptaron medidas de emergencia. En
1929, el Banco Central recibié en monedas nuevas $104.653 con
denominacién de cinco centavos y $100.230,3 con denominacion de diez
centavos. Al afio siguiente, se procedi6 a la reacufiacion de monedas de cinco

pesos, que tuvieron muy poca aceptacién por parte del publico, y de



monedas de un peso, cuya falta se hacia notar en el mercado. El total de
monedas reacufiadas fue de $480.000, anunciandose la fundicion y
transformacion de la totalidad de las monedas de cinco pesos, esto es,

$4.825.125.

El impacto de la gran depresion se dejé sentir con fuerza en el pais entre 1930y
1932. Enfrentado a una sostenida disminucién de reservas, debido a la crisis
econdmica, el Banco Central estableci6 el control de las operaciones de cambio y

puso fin al sistema de patrén oro, a mediados de 1932.
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V1. Emisién de Billetes y M onedas,

1932-1958

Durante el periodo que va desde 1932 a 1958, la emision de billetes y monedas
experimentd un sostenido aumento, debido a las altas tasas de inflacion
imperante. En los inicios de la década del treinta, la grave crisis politica de Chile
se veria reflejada en el sistema monetario, fundamentalmente a través de la
contraccion del circulante. En el primer semestre de 1932 se dej6 sentir en el pais
una aguda escasez de moneda divisionaria, lo que provoco serias dificultades al
comercio y al publico. Esta carencia se manifestd principalmente en la falta de
monedas de un peso, las que por efecto de la baja del cambio adquirieron mayor
valor, lo que indujo al publico a acapararlas. Mientras a fines de 1931 la
acufiacion de monedas de plata ascendia a 19 millones de pesos, un afio después
la cifra se habia reducido a aproximadamente un millén y medio de pesos,
considerando ademas que, del total, 1,1 millones de pesos se encontraban en las

bévedas del Banco Central.

Ante tal situacion, fue necesario modificar la normativa monetaria de octubre de
1925, promulgando, el 1de julio de 1932, el Decreto Ley 104, que disponia la
acufiacion de nuevas monedas de plata de un peso, con un fino menor que el

establecido siete afios antes.

Como la acufiacion requeria un tiempo prolongado, en el cual era imposible
satisfacer la demanda del publico, el Banco Central fue autorizado para imprimir
billetes del corte de un peso por un total de 9,9 millones de pesos, emitiéndolos
en canje por otros de corte mayor. La medida, sin embargo, no conté con el

respaldo del publico quien, alarmado ante la escasez de moneda divisionaria.
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efectud durante varias semanas, entre enero y febrero de 1932, una verdadera
corrida al Banco Central, la que obligd al instituto emisor a acufiar monedas de
veinte y diez centavos por un total de 3 millonesy 1 millén de pesos,
respectivamente. En total, como medidas paliativas, solo en 1932 fueron

puestos en circulaciéon 14,7 millones de pesos en papel y metalico.

El abandono del régimen de convertibilidad y el control del tipo de cambio
estabilizaron temporalmente el circulante a partir de 1933, permitiendo acelerar
el reemplazo de billetes provisorios por definitivos. Ese afio el Banco Central
retir6 260 millones de pesos, correspondietes en su mayoria a billetes provisorios
de cien pesos, tras descubrirse una cuantiosa falsificacion de papeles con ese
rétulo. Paralelamente, desde 1932 emitiria mas de 32 millones de pesos en
billetes de un peso, lo que contribuiria a aumentar el circulante en papel, y con
ello la inflacién: mientras en 1932 existian 378 millones de pesos en billetes
definitivos, en 1933 la cifra se habia cuasi duplicado a 726 millones (ver imagenes

en paginas 817a 82).

Parte del exceso de papel numerario seria absorbido con su transformacion a
monedas, un proceso complejo que incluia también el cambio de las monedas
de plata de un peso por monedas de niquel del mismo tipo, junto con la
acufiacion de otras monedas divisionarias. El 23 de marzo de 1933 fue
promulgada la Ley 5.146, que dispuso cuatro tipos de monedas de niquel: de un
peso, veinte centavos, diez centavos y cinco centavos. Para lograr la conversion
metdlica, el Banco Central, la Caja Nacional de Ahorros y los bancos particulares
retirarian de circulacion y entregarian a la Superintendencia de la Casa de
Moneda y Especies Valoradas, las monedas de plata acuiiadas que tuviesen en
su poder o recibiesen en adelante. La Superintendencia acufaria y entregaria al
Banco Central las monedas de niquel necesarias para completar el canje de las
monedas de plata. El reemplazo de monedas de plata fue exitoso: hacia fines
de 1933, de 14,2 millones de pesos de moneda divisionaria en circulacion, solo

14,6 por ciento correspondia al saldo de antiguas monedas de plata.



Primera emision de billetes definitivos del Banco Central de
Chile, 1932-1933.

10 pesos, Banco Central de Chile, 1931, N,
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100 pesos, Banco Central de Cliile, 1933, N ' |, 318,
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La ley autorizaba la acufiacion de monedas de un peso hasta por la cantidad de
treinta millones. A causa de esta emision, el Banco Central procedio al rescate de

billetes de un peso, impresos entre 1932 e inicios de 1933.

La regularizacion del sistema monetario en los afios treinta traeria aparejada la
acelerada disminucién de Vales del Tesoro y, fundamentalmente, de billetes
provisionales, cuya circulacion era entonces solo nominal, por haber desaparecido

casi totalmente de circulacién o por haber caido en desuso.

En marzo de 1939, el Directorio del Banco acordd la confeccion de nuevos
billetes del corte de 100, 50, 10y 5 pesos, y especialmente un nuevo billete de
20 pesos; este ultimo seria puesto en circulacion en los primeros meses de
1941, como homenaje al Cuarto Centenario de la fundaciéon de Santiago. Pocos
dias después, el Banco daba la orden de confeccionar 120 millones de pesos en
billetes de 10 pesos; 96 millones en billetes de 50 pesos y 100 millones en

billetes de 100 pesos (ver imagen en pagina 84).

Presionado por el aumento del gasto publico, el gobierno propuso al
Directorio aumentar el circulante a través de la emisiébn de nuevos cortes, que
serian de 500, 1.000, 5.000 y 10.000 pesos. La indicacion fue aprobada y
promulgada en el Decreto del Ministerio de Hacienda 4.244, del 2 de

noviembre de 1939.

El cumplimiento de las demandas fiscales traeria aparejado un aumento
desproporcionado del circulante y su desigual distribucion entre billetes y
monedas. Mientras a fines de 1939 circulaban en el pais billetes (fiscales,
provisionales y definitivos) por un total absoluto de 2.827 millones de pesos, la
cifra en metalico alcanzaba apenas a 49,5 millones de pesos, es decir, solo 1,7 por
ciento, siendo la mitad de las monedas de un peso emitidas durante 1933. Factor
clave para explicar este desequilibrio fue la escasez de niquel, metal importado
desde Estados Unidos y cuya produccion, tras el estallido de la Segunda Guerra

Mundial, fue destinada casi en su totalidad a la industria bélica.
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20 pesos, Banco Central de Chile, 1939. N." I. 283.

Billete emitido en homenaje al IV Centenario de la fundacion de Santiago,
12 de febrero de 1941.
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La escasez de monedas contribuyé a fomentar la creencia de que el circulante aln
contenia altos porcentajes de plata. Esta idea seria desestimada en un estudio
solicitado por el Banco Central, en abril de 1940, a una comision designada por el
Ministro de hacienda formada por Ramdon Rojas, Revisor General del Banco
Central; Juan Barrera, Jefe de la Superintendencia de la Casa de Moneda y Carlos
Castro, Inspector de la Superintendencia de Bancos. El trabajo, titulado Informe
sobre monedas divisionarias, descartaba que el valor intrinseco de la moneda
fuera superior a su valor legal. Para resolver la crisis monetaria, los autores
sugerian que el Banco Central debia solicitar en el futuro, con anticipacion, y de
acuerdo con la capacidad de la Casa de Moneda, el metélico suficiente para cubrir
las necesidades del pais y mantener una existencia que lo pusiera a cubierto de
cualquier emergencia. Recomendaban también el empleo de medios mecanicos

para empaquetar las monedas y facilitar asi una mejor distribucién al publico.

Las sugerencias de la comision chocarian con una serie de dificultades. A la
escasez de niquel se sumo la falta de recursos tecnoldgicos y humanos de la Casa
de Moneda para emitir las cantidades demandadas por el Banco Central. A
comienzos de 1941, de un total solicitado de 4,7 millones de pesos, solo se habian

acufiado 900 mil pesos.

La escasez de moneda divisionaria ocasionaria disturbios populares que
acelerarian la promulgacion de la Ley 7.139, de 17 de diciembre de 1941, que
estableceria nuevas unidades de velldn, sustituyendo las de la Ley 5.146. Desde
esa fecha circularian dos monedas de cuproniquel, de cinco pesos y de dos pesos,
y cuatro tipos de monedas de cobre, de un peso, de cincuenta centavos, de veinte

centavos y diez centavos. El total a emitir alcanzaba a 36 millones de pesos.

La Superintendencia de la Casa de Moneda y Especies Valoradas procederia a
acufar las monedas, ingresando el diez por ciento de sus entradas en una cuenta
de depdésito, suma destinada a adquisiciones de maquinaria para sus talleres y al

mantenimiento de las instalaciones (ver imagenes en pagina 86).
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Monedas de cobre niquel de la década de 1940
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A comienzos de 1942, mientras se esperaban las primeras entregas de moneda
de cobre, el Banco Central acord6é emitir billetes provisionales de un peso con el
fin de subsanar temporalmente la falta de moneda divisionaria. Aunque
formalmente se emitieron 8 millones de pesos, es posible que, de acuerdo con
registros posteriores, la cifra haya superado los 24 millones, correspondiendo en
gran parte a emisiones destinadas a paliar déficit fiscales, lo que provocaria en

el periodo 1942-1949 un impresionante aumento del dinero circulante.

El reemplazo del niquel por el cobre no soluciond la falta de monedas,
manteniéndose hasta inicios de la década de los cincuenta este problema. Mientras
las 6rdenes de monedas acufiadas y puestas en circulacion subieron de 23,4 millones
en 1942, a 115,4 millones a fines de 1950; las de billetes en poder del publico, en el
mismo periodo, ascendieron desde $1.841,1 millones hasta $7.037,4 millones. La

relacion billete/moneda en 1942 era de 1,26, alcanzando en 1950 a 1,64.

En un nuevo intento por remediar esta brecha, el 27 de diciembre de 1950
fue promulgada la Ley 9.856, que creaba dos monedas de cuproniquel, de
diez pesos 0 un céndor y de cinco pesos, e igual cantidad de monedas de
cobre de un peso y de veinte centavos. De un total de 175 millones de pesos a
acufar, cien millones correspondian a emisiones de diez pesos y cincuenta
millones a monedas de cinco pesos, quedando sin efecto las 6rdenes de

acufiacion pendientes dispuestas para la Ley 7.139.

La diferencia entre el valor intrinseco y el valor nominal de las monedas se
destinaria a la amortizacion de los anticipos otorgados por el Banco Central para
la adquisiciéon del niquel destinado a la acufiacion de las monedas de cinco y diez

pesos, y para mantener una reserva prudente de este metal.

En 1953, la solicitud de monedas del Banco Central a la Casa de Moneda habia
aumentado a 201 millones de pesos, de los cuales solo se entregaron 43,3
millones correspondientes exclusivamente a emisiones de monedas de un peso y

veinte centavos. La no acufiacion de monedas de cinco y diez pesos se debid.
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La moneda de W pesos tenia un peso de diez gramosy un diametro de 29 milimetros y la moneda de 5 pesos
fluctuaba entre los 8,5 gramos y los 27 milimetros.
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como ya era costumbre, a la imposibilidad de obtener el niquel necesario para

cumplir la orden de pedido.

En un intento por remediar definitivamente los problemas derivados de la falta de
metal, la Ley 11.206, de 28 de julio de 1953, modificatoria de la Ley 9.856, dispuso
que las monedas, en adelante, podrian ser de cuproniquel o de bronce aluminio,
en cuyo caso debian tener 90 por ciento de cobre como minimo y el resto aluminio
y otros metales. Esta aleacion fue en un principio de 92 por ciento de cobre y ocho
por ciento de aluminio. Posteriormente se mejoro, rebajando al seis por ciento el

contenido de aluminio y agregandole un dos por ciento de niquel.

La moneda de diez pesos tenia un peso de diez gramos y un diametro de 29 milimetros
y la moneda de cinco pesos 8,5 gramos de peso y 27 milimetros de diametro (ver

imagenes en pagina 88).

De acuerdo con la Memoria del Banco Central de 1953, las disposiciones contenidas en
esta ley fueron inaplicables para el caso de la acuiacion de las monedas de un pesoy
de veinte centavos. Para subsanar los inconvenientes causados por la escasez de
monedas de baja denominacién, el Banco, en conjunto con la Casa de Moneda,
presentaron al gobierno un proyecto de ley que contemplaba la acufiacion de
monedas de veinte centavos, uno, cinco y diez pesos, de una aleacion que contuviera

como minimo 95 por ciento de aluminio y el resto de otros metales.

La idea seria acogida solo parcialmente. Promulgada el 12 de junio de 1954, la Ley 11.543
dispuso la acufiacion de monedas de cuproniquel y de bronce aluminio de diez pesos (un
condor) y de cinco pesos (medio condor), ademas de monedas de aluminio de diez pesos

(un coéndor), de cinco pesos (medio condor), de un peso y de veinte centavos.

La ley de 1954 establecioé un orden definitivo para la composicion metalica de la
moneda, lo que permitié regularizar las emisiones durante los afios posteriores. En
agosto de 1955, el Directorio del Banco acord6 acufiar 200 millones de pesos en monedas

de aluminio de cinco pesos y 600 millones en monedas de diez pesos del mismo metal. En
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octubre del mismo afio, se dio la orden de preparar 25 millones de pesos en monedas de
un peso. Tiempo después, el 7 de febrero de 1956, se solicitaria a la Casa de Moneda una
nueva acufiacion de monedas de un peso, aleacion de aluminio, por 50 millones. Entre
eneroy julio de 1957 se pedirian otros 50 millones de la misma denominacion. Por
ultimo, en mayo de 1958, el Directorio del Banco Central ordend una nueva acufiacion

de 600 millones de pesos en monedas de aluminio de diez pesos.

La tendencia emisora de metélico solo intentaba mantener un margen razonable en
relacion con el billete, cuyas emisiones (inorganicas en su mayoria) contribuian a
mantener niveles inflacionarios desproporcionados; mientras en 1950, los billetes en
poder del publico e instituciones financieras tenian una equivalencia de $7.037
millones, al momento de ser instaurado el escudo, en abril de 1959, circulaban en el
pais $142.246 millones. Ello implicé un aumento de més de 2 mil por ciento del dinero

en billetes de diversa denominacion (ver imagenes en paginas 91 a 94).

En el ciclo sefialado, 1956 marca un afo de inflexion respecto de los montos emitidos.
En agosto de ese arfio, el Decreto 6.603, del Ministerio de Hacienda, autorizé al Banco
Central para ordenar la impresion de nuevos billetes de los tipos de cien y cincuenta

pesos, cambio que radicaba fundamentalmente en la transformacion de su disefio.

Un reflejo aun mas claro de la devaluacion monetaria nacional fue la
promulgacién del Decreto 101 del Ministerio de Hacienda, con fecha 10 de enero
de 1958, que autoriz6 la emision de billetes de 50 mil pesos. El nuevo papel, que
no registraba impresa su fecha de emision, ha sido hasta hoy el de mayor
denominacién de la historia monetaria del pais. Fue también el Gltimo de la era
del pesoy, posiblemente, el de menor vigencia, pues fue reemplazado por ley en

abril de 1959 por sus equivalente en escudo fuer/magen en pagina 95).

La devaluacién de la moneda se graficaria, por ultimo, atendiendo a su valor
respecto de algunas monedas extranjeras; mientras en 1953 un dodlar equivalia a
174 pesos y un penique a 0,511, en 1958 el cambio ascendia a 1.000 y 0,087,

respectivamente.



Nuevas emisiones de billetes del Banco Central, donde se mantienen algunos cortes,
pero se cambia su disefio.

500 pesos, Banco Centr.il de Chile, 1940. N ' 1. 381
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10.000 pesos, Banco Central de Chile, 1932. N I. 422.
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10.000 pesos, Banco Centivil de Chile, 1940. N.° 1 425.
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50.000 pesos. Banco Central de Chile, 1958. N.“ 447.
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VIlI. La Era del Escudo, 1959-1975

La Ley 13.305, de 4 de abril de 1959, establecid el escudo [E°] como la nueva unidad
monetaria chilena, rompiendo la tradicion del peso vigente desde tiempos de la
dominacion espafola. Su sustitucion estuvo fundamentada "en el propésito de
dignificar la moneda deprimida por la inflacion, y que llegd al extremo de equivaler a
fracciones infimas de monedas de otros paises". Como sefialaba la Memoria Anual del
Banco Central de 1959, "la aguda desvalorizacion impuso frecuentemente la necesidad
de expresar muchos valores en nimeros que requerian la utilizacion de cifras con gran
cantidad de digitos, lo que, ademas de un dispendio indtil de tiempo y material, ponia

fuera de servicio valiosos equipos contables mecanizados".

La eleccion del escudo tuvo también el propdsito de encontrar una expresion numérica
que reuniera las condiciones adecuadas para establecer las equivalencias dentro del
sistema decimal. Se conservad inicialmente el "condor" como submdltiplo, asignandole
como expresion sinénima la de "centésimo”. El peso se reservaria como moneda de
menor denominacioén, con la expresion "milésimo", con igual valor y el mismo poder

liberatorio que la moneda de un peso en circulacion al momento de promulgarse la ley.

La normativa dispuso, ademas, que en todo billete de un escudo o més se
estamparia el escudo nacional con indicacién de su valor en letras y cifras. El billete
0 moneda de un escudo o de un valor inferior llevaria en letras y cifras la indicacion

de su equivalente en centésimos de escudo.

La nueva unidad monetaria entraria en vigencia después de un afio de publicada la ley. E
gobierno, sin embargo, adelantaria la conversion al disponer, el 8 de junio de 1959, que
el presupuesto de entradas y gastos ordinarios en moneda corriente para el afio 1960,
debia estar expresado en escudos. Con ello, al menos a nivel de cuentas fiscales, la

aplicacion de la nueva moneda se adelant6 cuatro meses a lo establecido legalmente.
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La sustitucion del peso por el escudo implicaria, una vez mas, el reemplazo de todo
el circulante en billetes y monedas. El 2 de septiembre de 1959, como medida
provisoria, el Directorio del Banco Central autorizé el sobretimbraje de billetes de
diez, cincuenta, cien, quinientos, mil, cinco mil, diez mil y cincuenta mil pesos.
Llevarian impresos en tinta roja, en el 6volo en blanco de la marca de agua, al lado

derecho del reverso, el equivalente al valor en escudos, en la relacion E° 1 =% 1.000.

El reemplazo de los billetes remarcados fue paulatino. Entre 1960y 1964,
diversos decretos aprobaron la emision de billetes de 0,5, 1, 5, 10y 100 escudos

(ver imagenes en paginas 100 a 102).

El reemplazo de las antiguas monedas de peso fue un tanto mas lento. El 7 de
octubre de 1950, mediante Decreto 11.561 del Ministerio de Hacienda, fue aprobada
la circulacion de monedas de uno, dos, cinco y diez centésimos. Sus cufios serian
establecidos el 28 de enero de 1961. Finalmente, el 22 de mayo de 1962, por Decreto

3.005, se fijaron las caracteristicas de la moneda de aluminio de E° 0,005.

La conversion monetaria no eliminaria la tradicional brecha entre billetes y
monedas. De un total de 7.350.000 escudos solicitados a la Casa de Moneda
desde 1960, al 31 de diciembre de 1964 solo se habian acufiado 3.800.100

escudos, equivalentes a 51,7 por ciento de lo solicitado.

Los billetes, por el contrario, aumentarian vertiginosamente. Entre 1960y 1964, el
dinero circulante exhibié un aumento de 298,8 por ciento. De dicho total, 57,2 por

ciento correspondia a billetes de cincuenta escudos o retimbrados de 50 mil pesos.

Enfrentados a la escasez de circulante metalico y a una irregular distribucién de
montos denominativos en los billetes, las autoridades del Banco Central
impulsarian medidas tendientes a reemplazar los de baja denominacién y reducir
el tamafio de los de mayor valor, cambiando de paso el tamafio y peso de las
monedas que debian seguir circulando, con el fin de distanciar lo mas posible el

valor sellado del valor del mercado de los metales incorporados.



El éxito de estas iniciativas implicaba, entre otros detalles, el redisefio de parte de
los billetes circulantes. El 5 de agosto de 1964, el Directorio del Banco fijaba las
caracteristicas del nuevo billete de cien escudos, decision ratificada el 22 del

mismo mes a través del Decreto 3.330 de Hacienda.

El billete de cinco escudos seria renovado dos veces: el 17 de octubre de 1964y el
15 de septiembre de 1970, mientras el de un escudo lo seria dos veces, el 31 de
mayo de 1967 y el 13 de mayo de 1969. El 6 de febrero de 1970, mediante
Decreto 344, fueron fijadas las caracteristicas de los nuevos billetes de cincuenta y

diez escudos (ver imagenes en paginas 104 a 106).

El reemplazo de billetes por monedas tuvo mayores inconvenientes. Si bien durante
1966 fueron retiradas de circulacion las de aluminio de E° 0,005y E° 0,01 (sin valor
alguno), y se introdujeron mayores cantidades de monedas de cuproniquel de

E° 0,10, E° 0,05y E° 0,02, las acufiaciones fueron limitadas en nimero, manteniéndose

el predominio del papel moneda sobre el metal (ver imagenes paginas en 107 a 108).

La escasez de monedas de baja denominacién tuvo como consecuencia un
aumento del nimero de billetes de menor cuantia: entre 1960 y 1970 los montos
en billetes de E° 1crecieron 372,42 por ciento; en igual periodo, los de E° 10
ascendieron en 422,49 y ios de E° 50 en 1.751,21 por ciento, lo cual demuestra la
progresiva desvalorizacion del circulante. En términos reales, la acufiacion de
monedas en la década del sesenta, mas que tratar de amortizar el aumento de
billetes, estuvo orientada a reemplazar la circulacion de billetes de peso de baja

denominaciéon remarcados desde 1959, cuyo uso era limitado.

La oferta monetaria aumentaria significativamente a partir de 1970, a raiz de la
necesidad de financiamiento para llevar adelante las iniciativas del gobierno de la

época, reflejada en la duplicacion del circulante entre 1970y 1971.

El 7 de julio de 1971, el Directorio del Banco aprobd las caracteristicas del nuevo
billete de quinientos escudos, ademés de la modificacién del disefio de los de diez,

cincuenta y cien escudos. El nuevo billete llevaria la vifieta de un cuadro
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500 pesos=0,5 escudos, Banco Central de Chile, 1960. N.° |. 486.
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1.000= 1 escudo, Banco Central de Chile, 1960 N.° |. 1764.

5.000 peso5= 5 escudos, Banco Central de Chile, 1960
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TAuteRCS oe especies valoradas, santiago, chile.

10 000 pesos=10 escudos. Banco Central de Chile, 1960. N

50.000 pesos=50 escudos, Banco Central de Chile, 1960. N.° I. 511
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denominado "Araucanos al ataque de Collipulli", entregado por el historiador
Guillermo Felit Cruz, y seria el primero impreso en el sistema Offset, reemplazando
el tradicional método Taille Douce. Con motivo de la nacionalizaciéon del cobre, la
figura seria reemplazada en su anverso por la de un minero y en su reverso por la

imagen del mineral de Chuquicamata (ver imagen en pagina 109).

El billete de 500 escudos fue emitido profusamente, al punto que hacia fines de
1972 representaba la mitad del total del dinero en circulacién. Si a lo anterior se
suma la circulaciéon de billetes de cien escudos, se obtiene un sorprendente 94,2
por ciento del total del circulante. Esta excesiva concentracion en un par de
billetes, reflejo de la rapida devaluacion monetaria del periodo, obligaria a las
autoridades a crear, a la brevedad, circulante divisionario, en metal y papel,

para operaciones de menor cuantia.

El convulsionado afio 1973 se iniciaria y concluiria con la creacion de nuevos billetes. H 4
de mayo de 1973, por Decreto 777, fue instaurado el billete de mil escudos, del que se
imprimieron hasta fines de ese afio, 58.587.470.500 un 42,6 por ciento del total de
circulante. El 19 de octubre, el nuevo Directorio del Banco acordaria establecer el billete
de cinco mil escudos, imprimiéndose en solo dos meses 25.825.610.000 escudos. Durante

1974, el monto de esos billetes se elevaria a 390.557.402.500 escudos.

La voragine papelera concluiria el 16 de abril de 1974, con la presentacion del
nuevo billete de diez mil escudos, el ultimo de la era de dicha unidad monetaria,
y cuyas emisiones ese afio representaron un cuarto del total del dinero circulante
(ver imagenes en paginas 110 a 111). En cuanto a las monedas, las Gltimas en

aparecer fueron las de cinco, diez, cincuenta y cien escudos.

El resultado de las continuas emisiones debia reflejarse en la inflacion. De acuerdo
con cifras oficiales, el alza de precios acumulada entre 1970y 1974 ascendi6 a 1.294,8
por ciento. En igual periodo, y solo considerando los billetes en poder del publico e

instituciones bancarias, el dinero en circulacion crecié un 11.247,7 por ciento.
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0,5 esclLidos, Banco Centivil dp Chile, 1962 N " 521,

Billetes de escudos
definitivos en circulacion.

1 escudo. Banco Central de Chile, 1962. N.“ I. 543.
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5 escudos, Banco Central de Chile, 1962. N.°

10 escudos, Banco Central de Chile, 1952. N.° I. 598.
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100 escudos, Banco Central de Chile, 1964. N.° I. 652.
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Billete de 500 escudos en homenaje a la Nacionalizacion del Cobre.

500 escudos, Banco Central de Chile, 1971. N.° |
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10 escudos, Banco Central de Chile, 1973. N.° |. 624.

Nuevos billetes puestos en circulacion
entre 1973y 1974.

1.000 escudos. Banco Central de Chile, 1973. N.° |. 688.
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5.000 escudos, Banco Central de Chile, 1973. N.° I. 705.

10.000 escudos, Banco Central de Chile, 1974. N.° I. 734.
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VIIlI. El Retorno del Peso, 1975-1988

El 30 de junio de 1975, a través del Decreto Ley 1.123, el gobierno dispuso la
sustitucion del escudo por el peso. La nueva unidad tendria una equivalencia de
mil escudos y un submultiplo que seria el centavo, cuyo valor y poder liberatorio
era igual a diez escudos. Su simbolo seria la letra S sobrepuesta con una o dos

lineas verticales, anteponiéndose a su expresion numeérica ($).

El peso entraria en vigencia el 29 de septiembre de ese afio. Sin embargo, més alla
de esa fecha, el Banco Central debia mantener en circulacion los billetes y
monedas expresadas en escudos o centésimos durante el tiempo que fuere
necesario, hasta su total reemplazo. Asimismo, las especies valoradas existentes,
impresas en escudos y submultiplos de escudo, continuarian circulando por su
equivalencia en la nueva unidad monetaria, mientras eran reemplazadas por la
Casa de Moneda, sin perjuicio de que podian ser retimbradas por ella con la

expresion del peso.

En el mismo Decreto Ley se establecid la acufiacion de las primeras monedas bajo
la nueva denominacién. Las de un peso y las de cincuenta centavos debian ser de
aleacion cobre-niquel-zinc (alpaca) o de cobre-aluminio-niquel. Las de diez y cinco
centavos podian ser de aluminio o de aleacidn cobre-aluminio-niquel, mientras

que las de un centavo serian de aluminio.

La aleacion de monedas de cobre-aluminio-niquel seria de 92% de cobre, 6% de
aluminio y 2% de niquel, y la de las monedas de cobre-niquel-zinc (alpaca) seria
de 70% de cobre, 15% de niquel y 15% de zinc; las monedas de aluminio
tendrian como minimo 95% de aluminio y el resto, de otros metales fi/er

imagenes en pagina 114).
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El cambio monetario tomaria forma el 28 de agosto de 1975, cuando el Comité
Ejecutivo del Banco Central, en su sesién 1.010, establecié las caracteristicas de las
monedas de uno, cinco, diez y cincuenta centavos, y de un peso, y las de los

billetes de cinco, diez, cincuenta y cien pesos.

La recuperacion econdmica del pais agilizé las operaciones comerciales y la necesidad
de instrumentos de cambio de mayor denominacion. El 4 de mayo de 1977, en
decision tomada por Acuerdo 1.143, el Banco Central dispuso la creacion del nuevo
billete de quinientos pesos. Menos de un afio después, el 1de abril de 1978, se acordd

la emision del billete de mil pesos fi/er imagenes en paginas 116 a 118).

La aparicion de nuevos billetes conllevaria también una nueva politica respecto de
su retiro, canje, circulacion e inutilizacion. El 29 de septiembre de 1978, por
Acuerdo 1.236, el Comité Ejecutivo del Banco Central dispuso que los billetes en
mal estado que conservasen por lo menos tres quintas partes de su superficie
total, serian canjeados por su valor nominal, siempre que dichas tres quintas

partes formaran un solo todo.

Las monedas establecidas mediante Decreto Ley 1.123 comenzarian a circular en
noviembre de 1975. El 23 de agosto de 1976, mediante Decreto Ley 1.536, fueron

agregadas las de cinco y diez pesos (ver imagenes en paginas 119).

Las monedas de cinco pesos fueron acufiadas en cobre-niquel, aleacién que seria
reemplazada en 1981 por niquel-bronce. Las monedas de diez pesos fueron

acufiadas en cobre-niquel.

A partir de 1975, la brecha entre monedas y billetes comenzé a reducirse.
Mientras del total en circulacién de 1978, 3,18 por ciento correspondia a
monedas, en 1982 la cifra se habia elevado a 4,24 por ciento. Nuevas emisiones de
monedas de cincuenta y cien pesos, a principios de la década de 1980, permitieron
aumentar a 8,02 por ciento la proporcion de monedas en el total del circulante, a

fines de 7985 (ver imagenes en pagina 119).
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50 pesos, Banco Central de Chile, 1975. N.° I. 762.
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500 pesos, Banco Central de Chile, 1977. N.° I. 802.
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1.000 pesos, Banco Central de Chile, 1978. N.° |. 812.
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5.000 pesos, Banco Central de Chile, 1981. N.°

Billete de 5 mil pesos. El motivo principal del anverso lo constituye el retrato de perfil de la insigne poetisa chilena
Gabriela Mistral. En su reverso, se destaca la reproduccion de la alegoria estampada en la cara posterior de la
medalla de oro correspondiente al Premio Nobel de Literatura que recibi6 el afio 1945.
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Las politicas econdmicas impulsadas por el gobierno a inicios de 1975 supusieron
el control del gasto interno, lo que provocd una reduccion de la emision
monetaria y el consecuente freno de la tasa inflacionaria. Luego de los iniciales
ajustes, entre 1978 y 1981 la emision de billetes subié apenas en 22,8 por ciento,
mientras que la de monedas creci6 43,1 por ciento en igual periodo. A partir de
1981 se registraria un fuerte aumento del circulante, a raiz de la incorporacion
del billete de cinco mil pesos, aprobado el 10 de junio de 1981, por Acuerdo
1.389-07 del Directorio del Banco. El afio de su emision, el nuevo papel llegaria
a representar 31,9 por ciento del total del dinero en circulaciéon, alcanzando
hacia fines de la década, casi tres cuartas partes del dinero en poder del publico

e instituciones financieras (ver imagenes en pagina 120).
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IX.El Banco Central de Chile
A uténomo, 1989

La Ley 18.840, del 10 de octubre de 1989, definié al Banco Central de Chile como
"un organismo auténomo, de rango constitucional, de caracter técnico, con
personalidad juridica, patrimonio propio y duracion indefinida", siendo su
objetivo principal "velar por la estabilidad de la moneda y el normal
funcionamiento de los pagos internos y externos". En funcion de lo anterior, se le
otorgaron atribuciones relativas a "la regulacion de la cantidad de dinero y de
crédito en circulacion, la ejecucion de operaciones de crédito y cambios
internacionales, como, asimismo, la dictacion de normas en materia monetaria,

crediticia, financiera y de cambios internacionales".

En los ultimos quince afios, la emision de nuevos billetes y monedas ha sido
menor que en otras épocas, debido fundamentalmente al control de la inflacion.
En 1989, el predominio de los billetes de cinco mil pesos en circulacion y la
necesidad de crear un instrumento de cambio de mayor valor impulsaria a las
autoridades del Banco a aprobar el nuevo billete de diez mil pesos, cuyas
caracteristicas fueron aprobadas el 21 de junio del afio sefialado. Al contrario de
lo ocurrido con todos los demas billetes impresos a lo largo de la historia, la
demanda por el nuevo papel fue creciendoa medida que corrian los afos;
mientras en 1989 su monto representd 39,4 por ciento del total, en 1997 lleg6 a
74,7 por ciento. A fines del afio 2004, quince afos después de su primera emision,
la cifra seguia siendo alta: 1.222.670,7 millones de pesos de un total de

2.143.372,0 millones de pesos (ver imagenes en paginas 124 a 125).

Rompiendo la tendencia histdrica de emitir progresivamente billetes de mayor
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JUDIXO BANCO CENTRAL

Nuevo billete de
10.000 pesos en
circulacién desde
1989. En su reverso,
como motivo
principal, aparece una
vista de las casas de la
Hacienda San Agustin
donde naci6 el héroe
naval Arturo Prat.

10.000 pesos, Banco Central de Chile, 1989. N.° I. 1034
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denominacion, el 19 de junio de 1997 el Consejo del Banco, en su sesion 609,
aprobd las caracteristicas del nuevo billete de dos mil pesos. Hasta mediados del
afio 2004 su incidencia en el total circulante no superaba el 3 por ciento (ver

imagen en pagina 127).

Entre 1991 y 1998 no se acufiaron nuevas monedas, lo que posibilitdé una

estabilidad del circulante metéalico pocas veces vista.

A las cinco monedas se sumaria, a partir del 25 de mayo de 1998, la nueva
moneda de quinientos pesos, aprobada por Acuerdo 843 del Consejo del Banco.

El primer afio fueron acufiados 7.003 millones de pesos, correspondiendo a poco
més de una décima parte del circulante metélico. En septiembre de 2004 habia en
poder del publico e instituciones financieras 41.976 millones de pesos en monedas
de 500 pesos, equivalentes al 38,5 por ciento del total del circulante fi/er/magenes

en fD4gina 128).

Un mes después de la apariciéon de la nueva moneda de quinientos pesos
fue presentado el billete de veinte mil pesos, el primero con dicha
denominacién y el segundo de mayor valor nominal, solo superado por el
de cincuenta mil pesos emitido en enero de 1958. El primer afio de
circulacion fueron emitidos 43.989 millones, un 3,6 por ciento del total
del dinero circulante. En septiembre de 2004, realizadas seis emisiones, la
cifra habia aumentado a 387.872, esto es 22,02 por ciento del total de

billetes (ver imagen en pagina 129).

El 27 de noviembre de 2003, en sesion 1.097, el Consejo del Banco Central aprob6
el disefio y las caracteristicas de un nuevo billete de dos mil pesos. Presentado al
publico el 31 de agosto de 2004, la nueva emision mantiene el disefio y las
medidas de seguridad de la serie existente hasta entonces, con el retrato de
Manuel Rodriguez en el anverso y la Iglesia de los Dominicos en el reverso, pero

incorpora algunas innovaciones tecnoldgicas importantes.



Nuevo billete de
2.000 pesos en
circulaciéon desde
1997. El motivo
principal es el retrato
del héroe patriota
Manuel Rodriguez
Erdoyza.
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2.000 pesos, Banco Central de Chile, 1997.
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20.000 pesos, Banco Central de Chile, 1998.

Nuevo billete de 20.000 pesos en circulacion desde 1998. El motivo principal es el
retrato de Andrés Bello, primer rector de la Universidad de Chile.
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2.000 pesos, Banco Central de Chile. 2004.

Primer billete de material sintético, en circulacion desde el 2004
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Esta impreso en un material sintético, llamado polimero, mas resistente que el
papel, y por tanto, que evita la absorcion de liquidos y la adherencia de suciedad,
todo lo cual se traduce en un aumento de la vida atil del nuevo billete. Cuenta
con dos ventanas transparentes de muy dificil reproduccién, ademas de otras
medidas de seguridad, como microimpresiones externas e internas, y una imagen
visible al trasluz, que reemplazd a la tradicional marca de agua. Incluye también
una marca para no videntes, que consiste en un rombo de perimetro con el

suficiente grosor y profundidad para ser detectado al tacto.

El nuevo billete de dos mil pesos comenz6 a circular el martes 7 de septiembre de
2004. El antiguo no se continud emitiendo y, a medida que vaya cumpliendo su
ciclo normal de vida util, ha ido desapareciendo gradualmente de circulacion. Por
tanto, como ha sido tradicional ha mantenido su plena vigencia legal y ha

circulado simultaneamente con el nuevo (ver imagen enpagina 130).

De esta forma, durante mas de dos siglos y medio, desde que se acuiid la primera
moneda en Chile, una media onza de oro en 1749, el proceso de emision de
monedas y billetes como medios de intercambio, ha sido asumido por
instituciones nacionales que han sabido responder a su tarea, como le ha

correspondido al Banco Central de Chile los Gltimos ochenta afios.
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Seleccién del Catalogo de la Coleccién de Monedas del Banco Central de Chile

Numero  Denominacién Caracteristicas Informacion anexa
de pieza Anverso Reverso
1/2 onza Busto de Fernando VI con armadura, Escudo con corona, en el centro También conocida como 4 escudos.

manto y Toison. Leyenda: del escudo el escusén Borboén.
FERNANDUS. VI. D.G. HISP.REX. Leyenda: CECA NOMINA MAGNA
Afio de acufiacion 1749. SEQUOR (sigo grandes nombres).
Busto de Fernando VI. Escudo con corona de cuyos lados También conocida como doblén
Leyenda: FERDINANDUS.VI.D.G.HISP.EX, se desprende el collar de Tois6n de 8 escudos.
anoaeacunacion. rematado por la cruz del Espiritu

Santo de la que cuelga el cordero.
Leyenda: ceca de Casa de Moneda
de Santiago.

NOMINA MAGNA SEQUOR.J.

8 escudos Busto de Fernando VI. Leyenda: Escudo con corona de cuyos lados
FERDIND.VI.D.G.HISPAN.ETIND.REX. se desprende el collar de Tois6n
rematado por la cruz del Espiritu
Santo de la que cuelga el cordero.
Leyenda: ceca de Casa de Moneda
de Santiago.
NOMINA MAGNA SEQUOR.J.

Coleccién de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Numero Denominacién Caracteristicas
de pieza Anverso
8 escudos Busto de Fernando VI. Leyenda:

FERDIND VI D.G.HISPAN ETIND REX, 1760 .

8 escudos Busto de Fernando VI. Leyenda:
CAROLUS IIl D.G.HISPAN ET IND REX, 1761.

-5 v ®
6 8 escudos Busto de Carlos Ill. Leyenda: Escudo con corona. Leyenda:
CAROLIII.D.G.HISP.ET.IND.R. IN.UTROQ.FELIX.AUSPICE.DEO

(Dios nos da auspicio feliz
entre unos y otros).

La Emisién de Dinero en Chile

Informacién anexa



Seleccion del Catdlogo de la Coleccién de Monedas del Banco Central de Chile

Informacién anexa

Numero  Denominacién Caracteristicas
de pieza Anverso
4 escudos Busto de Carlos Ill. Leyenda:

CAROLIII.D.G.HISP.ET.IND.R.

Busto de Carlos Ill, con coleta, Escudo de armas de Castillay Le6n, Se exhiben también en vitrina,
corona de laureles y manto. coronado, a ambos lados una con similares caracteristicas a las
Leyenda; CAROLUS Ill DEI GRATIA columna rodeada por una cinta descritas, monedas de dos reales,
(Carlos Il por las gracias de Dios), 1779. con la columna PLUS en la y un real y medio real.

de la izquierda y ULTRA
en la de la derecha.
Leyenda: HISPAN.ET.IND.REX.

8 escudos Busto de Carlos lll. Escudo con corona. Leyenda:
Leyenda CAROL IV.D.G.HISP.ET.IND.R.1789. IN.UTROQ.FELIX.AUSPICE.DEO
(Dios nos da auspicio feliz
entre unos y otros).

Coleccion de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile



Seleccién del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Informacién anexa

Ndamero Denominaciéon Caracteristicas
de pieza Anverso
8 escudos Busto de Carlos IIl.

Leyenda: CAROL IlIIl.D.G.HISP.ET.IND.R.1792.

8 reales Busto de Carlos IV. Escudo de armas de Castilla y Ledn,

Leyenda: CAROLUS IIl DEI GRATIA 1796. coronado, a ambos lados una
columna rodeada por una cinta

con llacolumna PLUS en la
de la izquierda y ULTRA

en la de la derecha.

Leyenda; HISPAN.ET.IND.REX.

Busto de Carlos Ill con coleta y corona Armas de Castillay Leon. También conocida como cuartillo.

de laureles.
Leyenda: Ceca CAROL IV D G HI5P RX 1790.

138 La Emisién DE Dinero EN Chile



Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero Denominaciéon Caracteristicas
de pieza Anverso

Torre de tres almenas.

8 escudos Busto de Fernando VII. Leyenda:
FERDINVIIDGHISP ETINDR 1808.

8 escudos Busto de Carlos IV
FERDINVIIDGHISP ETINDR, 1814.

Informacién anexa
Reverso

Le6n rampante coronado.

Coleccion de Monedas y Billetes del Banco Central de Chile
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero Denonninacién Caracteristicas
de pieza Anverso
4 escudos Busto de Carlos IV.

Leyenda: FERDIN VII D G HISP ET IND R 1814.

Busto de Fernando Vil con coleta, corona
de laureles y manto.
Leyenda: FERDIN VII DEI GRATIA, 1812.

Medio real Busto de Fernando VII con coleta, corona
de laureles y manto.
Leyenda: FERDIN VII DEI GRATIA, 1812.

iisiON DE Dinero en Chile

Escudo con corona IN UTROQ
FELIX AUSPICE DEO F..

Escudo de armas de Castilla 'y Ledn,
coronado, a ambos lados una
columna rodeada por una cinta
con la columna PLUS en la

de la izquierda y ULTRA en la

de la derecha.

Leyenda: HISPAN.ET.IND.REX.

Escudo de armas de Castilla y Ledn,
coronado, a ambos lados una
columna rodeada por una cinta
con la columna PLUS en la

de la izquierda y ULTRA en la

de la derecha.

Leyenda: HISPAN.ETIND.REX.

Informacién anexa

Se exhiben también en vitrina,
con similares caracteristicas a las
descritas, monedas de dos

y lescudo.

Se exhiben también en vitrina,
con similares caracteristicas a las
descritas, moneda de cuatro
reales.



Seleccion del Catalogo de la Coleccién de Monedas del Banco Central de Chile

Namero
de pieza

Denominaciéon

8 escudos

8 escudos

Caracteristicas
Anverso

Torre de tres almenas, debajo 1815, a la
izquierda ceca y a la derecha el valor 3/4.

Dentro de la corona de laureles, sol radiante
sobre cordillera, a los lados del sol

dos volcanes en erupcion, debajo

de la cordillera se lee: A.D. 1818.

Leyenda: EL ESTADO D CHILE CONSTIT
INDEPENDIENTE

Escudos de Chile, con penacho, céndor
a su izquierda.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE. Ceca, 1836.

Intormacion anexa
Reverso

Le6én rampante coronado.

Dentro de la corona de laurel, Se exhiben también en vitrina,
columna con hemisferio en con similares caracteristicas

su cluspide alumbrada por a las descritas, monedas de
una estrella de cinco puntas, cuatro, dosy 1 escudo.

y dos banderas chilenas
cruzadas detras de la columna.
Leyenda: POR LA RAZON

O LA FUERZA.

Rayos de sol que caen sobre Se exhiben también en vitrina, con
un libro en el cual se apoya similares caracteristicas a las

una mano, en el lomo del libro descritas, monedas de cuatro,

se lee: CONSTITUCION. dosy 1 escudo.

Leyenda: IGUALDAD ANTE LA LE
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Seleccién del Catalogo de la Coleccién de Monedas del Banco Central de Chile

Namero Denominacion Caracteristicas
de pieza Anverso
8 escudos Escudo de Chile, con penacho, céndor

a su derecha y huemul a su izquierda.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.1842.

10 pesos Escudo de Chile, con penacho, céndor
a su derecha y huemul a su izquierda.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.1854.

10 pesos El perfil de una mujer con gorro frigio,
representando a la Republica.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE, 1858.

La Emisién de Dinero en Chile

inTormacion anexa

Minerva con casco, figurando a Se exhiben también en vitrina,
la Republica, apoya su mano con similares caracteristicas a las
izquierda sobre el haz de descritas, monedas de dos y un

los lictores romanos, al lado del cual Escudo.
hay un cuerno de la abundancia

y su mano derecha en la constitucion

puesta de costado en el pedestal.

Leyenda: IGUALDAD ANTE LA LEL

La figura humana que representa Se exhiben también en vitrina,
a la Republica, apoya su mano con similares caracteristicas a las
izquierda sobre el haz de los lictores descritas, monedas de 5, dos 'y
romanos, al lado del cual hay un 1 peso.

cuerno de la abundancia y su mano
derecha en la Constitucién abierta,
puesta sobre un pedestal.

Leyenda: IGUALDAD ANTE LA LEI.

Escudé completo de Chile. Se exhiben también en vitrina,
Leyenda: En la parte superior con similares caracteristicas a las
su valor en letras (10 PESOS) descritas, moneda de 5 pesos.

al lado izquierdo la ceca y
en la parte inferior fecha.



Seleccion del Catalogo de la Coleccién de Monedas del Banco Central de Chile

Namero  Denominacién Caracteristicas Informacién anexa
de pieza Anverso Reverso
8 reales Al centro un sol. Al centro, dentro de un 6valo Acufiada en Potosi.

Leyenda: PROVINCIA DEL RIO DE LA PLATA. rodeado de laureles se encuentra
un circulo, en su interior un volcan,
al exterior de los laureles
en el izquierdo indica su valor 8
y al derecho R.

Al centro un pedestal asentado en tierra, Volcan haciendo erupcion, sobre También conocida como rea
una columna que sostiene un hemisferio la nube del volcan encerrado de ocho.
iluminado por los rayos de una estrella, en corona de laureles.

sobre esta una cinta con la palabra LIBERTAD.
Leyenda: UNION Y FUERZA. F.. 1817.

u
8 reales Una columna con un globo en la cispide, Arriba 8R VA Acufiada en 1822 en Valdivia.
arriba y a los lados de la columna una y abajo 1822. Se exhiben también en vitrina,

estrella con forma de asterisco (las estrellas con similares caracteristicas a

representan a lastres provincias en que las descritas, monedas de dos

se dividia Chile: Coquimbo, Santiago y Valdivia). y un real.

Coleccion de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile



Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero Denominacién
de pieza

Dos reales

La Emisién de Dinero en Chile

Caracteristicas
Anverso

Al centro un pedestal asentado en tierra,
una columna que sostiene un hemisferio
iluminado por los rayos de una estrella,

sobre esta una cinta con la palabra LIBERTAD.

Leyenda: UNION Y FUERZA. T.H.

Al centro sobre un pedestal una columna
que sostiene un hemisferio iluminado
por los rayos de una estrella, sobre esta
una cinta con la palabra LIBERTAD.
Leyenda: UNION Y FUERZA 1.J., 1834.

Arriba la palabra UN, al centro la palabra
CUART, abajo fecha 1832.

Reverso

Volcan haciendo erupcién, sobre
la nube del volcan encerrado en
coroina de laureles la expresiéon
1 peso.

Leyenda: CHILE INDEPENDIENTE.

Volcan haciendo erupcién, sobre
la nube del volcan encerrado en
corona de laureles la expresion
DOS R.

Leyenda: CHILE INDEPENDIENTE
SANTIAGO.

Arriba la palabra UN, al centro
la palabra CUART, abajo la ceca.

Informacion anexa

Moneda acufiada en Coquimbo.

Se exhiben también en vitrina,
con similares caracteristicas a

las descritas, monedas de un real
y medio real.



Seleccién del Catalogo de la Coleccién de Monedas del Banco Central de Chile

Namero
de pieza

Denominaciéon

8 reales

20 centavos

Un décimo

Caracteristicas
Anverso

Escudo de Chile en forma rectangular,

con penacho, a su izquierda 8y a su derecha
una R, todo esto circundado por dos

ramas de laurel unidas por una cinta.
Leyenda; REPUBLICA DE CHILE Ceca I.J. 1839.

Escudo de Chile con penacho, circundado
por dos ramas de laurel unidas por una cinta

y debajo de esta una estrella de cinco puntas.

Leyenda: REPUBLICA DE CHILE, Ceca 20 C.

Al centro el valor UN DECIMO circundado
por dos ramas de laurel unidas por una cinta
y debajo de esta una estrella cinco puntas.

Leyenda: POR LA RAZON O LA FUERZA, Ceca.

Reverso

Céndor con las alas desplegadas
que casi se tocan en su parte
superior, destrozando cadenas
con sus patas y pico.

Leyenda: POR LA RAZON
OLAFUERZA.10.D.20.G.

Coéndor volando con eslabones
de cadenas en su pico y en
una de sus garras.

Leyenda: POR LA RAZON

OLA FUERZA. 1861,

Coéndor volando con eslabones

de cadena en su pico y en una de

Sus garras.
Leyenda: POR LA RAZON
O LA FUERZA. 1857.

Coleccion de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile

Informacién anexa

Se exhiben también en vitrina,
con similares caracteristicas a las
descritas, monedas de dos reales
y medio real. Esta ultima moneda
fue conocida como real a medio
o blanquillo medio.

Un décimo equivalia a 10
centavos. Se exhibe también
en vitrina moneda de medio
décimo o 5 centavos.
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Seleccién del Catalogo de la Coleccion de IMonedas del Banco Central de Chile

Namero Denominacién Caracteristicas
de pieza Anverso
Un centavo Al centro una estrella de cinco puntas.

Leyenda: REPUBLICA DE CHILE, 1836.

Escudo de Chile de lineas onduladas con
penacho, circundado por dos ramas de
laurel unidas por una cinta.

Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Ceca 1PESO.

La Emisiéon de Dinero en Chile

El valor UN CENTAVO rodeado
por una corona de laurel.
Leyenda: ECONOMIA ES RIQUEZA.

Apoyado sobre la tierra un céndor
con las alas extendidas (en el apoyo
las letras J.S. que corresponden al
grabador inglés Juan Sheriff)

en su pico y en sus patas tiene restos
de cadena, sosteniendo en su pata
izquierda 1escudo oval con el haz
de los lictores romanos rodeado

de estrellas.

Leyenda: POR LA RAZON

OLA FUERZA.'1862.

Informacién anexa



Seleccion del Catdlogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero
de pieza

Denominaciéon

50 centavos

20 centavos

Caracteristicas
Anverso

Escudo de Chile de lineas redondeadas en
su base y rectas en su parte superior, con
penacho, circundado por dos ramas de laurel
unidas por una cinta.

Leyenda: REPUBLICA DE CHILE. Ceca 1 PESO.

Escudo de Chile con penacho, circundado
por dos ramas de laurel unidas por la cinta.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Ceca 50 CENTs.

Escudo de Chile con penacho, circundado
por dos ramas de laurel unidas por la cinta.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Ceca 20 CENTSs.

Informacién anexa

Apoyado sobre la tierra un céndor
con las alas extendidas en su pico y
en sus patas tiene restos de cadena,
sosteniendo con su pata izquierda

1 Escudo oval con el haz de los
lictores romanos rodeado de estrellas.
Leyenda: POR LA RAZON

O LA FUERZA. 1868.

Apoyado sobre la tierra un céndor
con las alas extendidas en su pico y
en sus patas tiene restos de cadena,
sosteniendo con su pata izquierda

1 escudo oval.

Leyenda: POR LA RAZON

O LA FUERZA. 1866.

Apoyado sobre la tierra un céndor
con las alas extendidas en su pico y
en sus patas tiene restos de cadena,
sosteniendo con su pata izquierda

1 Escudo oval.

Leyenda: POR LA RAZON

O LA FUERZA. 1876.

Coleccion de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero Denominacion Caracteristicas
de pieza Anverso
39 20 centavos Escudo de Chile con penacho, circundado

por dos ramas de laurel unidas por la cinta.

Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.
0.5. Ceca 20 CENTs.

20 centavos Escudo de Chile con penacho, circundado
por dos ramas de laurel unidas por la cinta.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.
0.2. Ceca 20 CENTs.

Dos centavos Rostro de mujer con un gorro afirmado
con un cintillo de laurel.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE, Ceca.

La Emisién de Dinero en Chile

Reverso

Apoyado sobre latierra un céndor
con las alas extendidas en su pico y
en sus patas tiene restos de cadena,
sosteniendo con su pata izquierda

1escudo oval.

Leyenda: POR LA RAZON

O LA FUERZA. 1891.

Apoyado sobre latierra un céndor
con las alas extendidas en su pico y
en sus patas tiene restos de cadena,
sosteniendo con su pata izquierda

1 escudo oval.

Leyenda: POR LA RAZON

O LA FUERZA. 1891.

DOS CENTAVOS,

encerrados por un anillo.
Leyenda: ECONOMIA ES RIQUEZA.
1871.

Informacién anexa



Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero  Denominacién Caracteristicas Informacién anexa
de pieza Anverso Reverso
42 Dos centavos y medio Rostro de mujer con un gorro afirmado El valor DOS 1/2 CENTAVOS rodeado
con un cintillo de laurel. por una corona de laurel.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE, Ceca. Leyenda: ECONOMIA ES RIQUEZA.
1895.
i>iV .
il . r vce?
Un décimo Al centro el valor UN DECIMO circundado Apoyado sobre la tierra un céondor
por dos ramas de laurel unidas con las alas extendidas, en su picoy
por una cinta. en sus patas tiene restos de cadena,

sosteniendo con su pata derecha
lescudo oval.

Leyenda: POR LA RAZON

O LA FUERZA. 1868.

Al centro, escudo tosco de Chile, Liso, sin marca alguna. Se exhibe también en vitrina
debajo, su valor 1.R moneda de 50 centavos,
con similares caracteristicas a las
descritas.
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Seleccién del Catalogo de la Coleccién de Monedas del Banco Central de Chile

Numero Denominacién Caracteristicas
de pieza Anverso
Dos pesos Coéndor con las alas desplegadas, parado

sobre una roca.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Dos centavos Rostro de una mujer con un gorro afirmado
con un cintillo de laurel.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Dos centavos y medio Rostro de una mujer con un gorro afirmado
con un cintillo de laurel.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Informacion anexa
Reverso

Corona de laurel que en su parte
inferior tiene una hoz y un martillo,
en la parte superior entre sus puntas
tiene la Ceca. En el centro
DOS/PESOS/1914.

El valor, DOS CENTAVOS, rodeados
por una corona de laurel.
Leyenda: ECONOMIA ES RIQUEZA,
1919.

El valor, 2 1/2/CENTAVOS/Ceca,
rodeados por una corona de laurel.
Leyenda: ECONOMIA ES RIQUEZA,
1907.

Coleccién de Monedas y Billetes del Banco Central de Chile
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero Denominacion
de pieza

20 pesos

Cien pesos-10 condores

La Emisién DE Dinero EN Chile

Caracteristicas
Anverso

Céndor sobre la roca.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Busto de una mujer representando

la Republica, lleva peinado griego, corona
de laurel, y en el cuello del vestido

una estrella de cinco puntas.

Leyenda: frente al rostro REPUBLICA

y detras de la cabeza DE CHILE.

Busto de una mujer representando

la Republica, lleva peinado griego,

corona de laurel, y en el cuello del vestido
una estrella de cinco puntas.

Leyenda: En arco sobre la cabeza
REPUBLICA DE CHILE, 1926.

Su valor en nimero, PESOS
O CENTAVOS, afio de acufiacién,
circundado por ramas de laurel

unidas por una hoz y un martillo.

Escudo completo de Chile.
Leyenda: En la parte superior
su valor en letras (20 PESOS)

al lado izquierdo lacecay en la
parte inferior fecha. 1896.

Escudo completo de Chile.
Leyenda: 100 Ps. CIEN PESOS,
DIEZ CONDORES.

Informacién anexa

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de 50,

40, 20,10 y 5 centavos.

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de 10y

5 pesos.

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de 50

pesos-5 condores y 20

pesos-dos condores.



Seleccién del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero Denominaciéon Caracteristicas
de pieza Anverso
54 20 centavos Busto de perfil de Bernardo O'Higgins.

Bajo el mentén se lee BERNARDO O'HIGGINS.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Céndor en vuelo.
Leyenda: en la parte inferior de la moneda:
REPUBLICA DE CHILE.

10 pesos-1 céndor

Busto de José Miguel Carrera.
Leyenda; REPUBLICA DE CHILE, J.I [.CARRERA.

Reverso

Desde arriba, una guirnalda de
copihues; desde el centro hacia
abajo, Ceca. Valor en nimero

y en palabras, més abajo el afio.

Espigas de trigo en torno a
las leyendas. Ceca, valor
(DIEZ PESOS, UN CONDOR),
y en afio de la acufiacion.

En la parte superior, el Escudo de
Chile, abajo, el valor 1y

debajo de ésta la palabra ESCUDO.

A la izquierda el afio y
a la derecha, Ceca.

Coleccion de Monedas y Billetes del Banco Central de Chile

Informacién anexa

Se exhiben también en vitrina,
con similares caracteristicas a las
descritas, monedas de 50
centavos y 1 peso.

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de

5 pesos-medio condor.

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de dosy

5 escudos.
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Seleccion ¢ Catéalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Nuamero Denominacion
de pieza
57 10 escudos

50 centésimos

10 centésimos

La Emisién DE Dinero EN Chile

Caracteristicas,
Anverso

Coéndor sobre la roca.

Leyenda: REPUBLICA DE CHILE, Ceca,

Busto de Manuel Rodriguez y bajo éste

M. RODRIGUEZ.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Céndor en vuelo.
Leyenda: en la parte inferior

de la moneda: REPUBLICA DE CHILE.

Reverso

El valor 10 al centro, circundado
por la corona de laurel, arriba
el signo E°y abajo el afio

de acufiacion.

En la parte superior, el Escudo de
Chile, abajo, el valor 50y debajo
de ésta la palabra CENTESIMOS.
A la izquierda el afio y

a la derecha, Ceca.

Espigas de trigo en torno a

las leyendas. Signo E°, valor 10
en numero y bajo éste

la expresion CENTESIMOS, el afio
de acufacion y la Ceca.

Informacion anexa

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de 50y

cien escudos.

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de 20y

10 centésimos.

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de 5, dos,

uno y medio centésimos.



Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Numero  Denominacién Caracteristicas Informacién anexa
de pieza Anverso Reverso
Busto de perfil de Bernardo O'Higgins. Circundado por corona de laurel
Bajo el mentén se lee BERNARDO O'HIGGINS. el valor en nimero; la expresion
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE. PESO y el afio.
Mujer alada rompiendo cadenas, al lado Circundado por corona de laurel Se exhiben también en vitrina, con
izquierdo a la altura de la cintura 11-IX, el valor en namero 5; la expresion similares caracteristicas a las
al lado derecho 1973. Ceca. PESOS y el afio. descritas, moneda de 10 pesos.

Leyendas: REPUBLICA DE CHILE y LIBERTAD.

10 pesos Busto de perfil de Bernardo O'Higgins. Circundado por corona de laurel Se exhiben también en vitrina, con
Bajo el mentdn se lee BERNARDO O'HIGGINS. el valor en nimero 10; similares caracteristicas a las
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE. la expresiéon PESOS y el afio. descritas, monedas de 5 pesos.
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero Denominaciéon Caracteristicas
de pieza Anverso
Un centavo Coéndor con las alas desplegadas, parado

sobre una roca.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.
Abajo del ala, Ceca.

50 pesos Busto de perfil de Bernardo O'Higgins.

Bajo el mentén se lee BERNARDO O'HIGGINS.

Leyenda: REPUBLICA DE CHILE.

Cien pesos Al centro Escudo de Chile.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE. Ceca.

La Emisiéon de Dinero en Chile

Reverso

Circundado por corona de laurel
el valor 1, la expresion CENTAVO
y afio de acufiacion.

Circundado por corona de laurel
el valor 50, la expresiéon PESO
y afio de acufacion.

Circundado por corona de laurel
el valor 100, la expresiéon PESOS
y afio de acufacion.

Informacién anexa

Se exhiben también en vitrina, con
similares caracteristicas a las
descritas, monedas de 5,10

v 50 centavos.



Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Monedas del Banco Central de Chile

Namero  Denominacion Caracteristicas Informacién anexa
de pieza Anverso Reverso
66 Quinientos pesos Anillo de Alpaca. Al centro del nucleo, el valor 500, Moneda bimetélica.
Leyenda: REPUBLICA DE CHILE. y bajo ella la palabra PESOS,
Nucleo busto del afio de acufiacion. En el anillo,
Cardenal Radl Silva Henriquez, laureles con una estrella en la
la lado izquierdo frente al rostro parte superior.
la leyenda RAUL SILVA HENRIQUEZ,
al lado derecho, sobre el hombro, Ceca.
Cien pesos Anillo con la leyenda: En el nicleo Escudo de Chile, Moneda bimetalica.
REPUBLICA DE CHILE. debajo el afio de acufiacion
PUEBLOS ORIGINARIOS. y el valoren niimero 100,
Nducleo en alpaca. Con la efigie de una més abajo la palabra PESOS
mujer mapuche con trariloco (cintillo), distribuida entre el nacleo y
capa y trapelacucha (collar), el anillo.

al lado izquierdo a la altura del rostro
la leyenda MAPUCHE.
Al costado derecho, Ceca.
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Afo
4 reales Intendencia de Valdivia 1840
- \W184c
i\o Ctr.
Intendencia de Va divia
0,50 centavos Comerciantes de Santiago y Valparaiso 1879

N.° Inventario Caracteristica

1259 Vales o billetes emitidos por la Intendencia de Valdivia.

Vales o billetes emitidos por la Intendencia de Valdivia,

wa-

1275 Billetes hechos circular por comerciantes ante falta de
circulante en 1879.

uro auuT, yalpt
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Banco de la Alianza 1873 1228 Emisién particular segiin ley de bancos de emision de
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Emisién particular segin ley de bancos de emisién de
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Seleccién del Catalogo de la Coleccién de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Emisor Afio N.° Inventario Caracteristica

7 1 peso Banco del Pobre Década de 1870 1245 Emisién particular segun ley de bancos de
emision de 1865.

10 pesos El Banco Agricola 1877 1458 Emisién particular segun ley de bancos de emision de
1865.
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Afo N.° Inventario Caracteristica
10 10 pesos Banco de Ahorro y Préstamos 1889 1225 Emisién particular segin ley de bancos de emisién de
1865.

-y - tifoi,
Aoifi =or,* T

Emision particular segun ley de bancos de emision de

65,
Banco Comercial de Chile Emision particular segun ley de bancos de emision de

65.

AW—;
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Seleccion del Catdlogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Inventario Caracteristica

The Nitrate Railways Company Linnited 1891 Billetes hechos circular por el bando congresista en
Iquique, durante la Guerra Civil de 1891.

\
\
w ffiloj; ' a
IquiquB I'deMavorielSSI. sV’
i N
2 pesos The Nitrate Railways Company Limited Billetes hechos circular por el bando congresista en

Iquique, durante la Guerra Civil de 1891.

15 5 pesos The Nitrate Railways Company Limited Billetes hechos circular por el bando congresista en
Iquique, durante la Guerra Civil de 1891.

-n. 38970
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Seleccion del Seleccién del Catalogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

- «

Corte Emisor Afo N.° Inventario Caracteristica

16 10 pesos The Nitrate Railways Company Limited 1891 1273 Billetes hechos circular por el bando congresista en
Iquique, durante la Guerra Civil de 1891,

-A. i2Ui2

VAV A ///E =
\V/74 /-

iriKA i*i:sos

igu*que i'deMavu dei89l V

Republica de Chile Emisién Fisca
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Selecciéon del Catalogo de la Coleccidon de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Emisor Afio N.° Inventario Caracteristica

19 10 pesos Banco Mobiliario 1898 19 Billetes de banco retimbrados como fiscales, segun la ley
de 1898 que declar6 todos los billetes fiscales.

Coleccion de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile



Banco Matte Mac Clure y Cia. Billetes de banco retimbrados como fiscales, segun la ley
de 1898 que declar6 todos los billetes fiscales.

ti- - ““r-z/n-/"/ JLITTK. .M]raLl KKIC*

WtV e-ti-iixr-

Banco Nacional de Chile 1898 1266 Billetes de banco retimbrados como fiscales, seguin la Ley
de 1898 que declaré todos los billetes fiscales.
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Selecciéon del Catalogo de la Coleccién de Billetes del Banco Central de Chile

N.° Inventario Caracteristica

Banco de Santiago 65 Billetes de banco retimbrados como fiscales, segun la ley
de 1898 que declaré todos los billetes fiscales.

millulyK; 14ih um. ~ ]

26 2 pesos Republica de Chile 1898 28

liifi'riri'iiiMI'S'Ts

27 100 pesos Republica de Chile Emision Fiscal
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Seleccion del Catalogo de la Coleccién de Billetes del Banco Central de Chili

Ao N.° Inventario Caracteristica

28 10 pesos Republica de Chile 1922 76 Emisién Fiscal

13:5327
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Seleccion del Catalogo de la Coleccién de Billetes del Banco Central de Chile

Afio N,“ Inventario Caracteristica
31 50 pesos Republica de Chile 1919 82 Emisién Fiscal
32 50 pe 1921 89 Vales de Tesoro
33 100 pesos Republica de Chile 1921 91 Vales de Tesoro
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Seleccién del Catalogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Afio N.° Inventario Caracteristica
34 5 pesos Banco Central de Chile 1925 93 Billetes fiscales retimbrados por el Banco Central de
CHILE
091954 .UV
BILLETE PROVISIONAL.
Banco Central de Chi e Billetes fiscales retimbrados por el Banco Central de

“5ra TS P-TAT-. \~-
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Seleccion del Catdloqo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Emisor Afio N.° Inventario Caracteristica

37 10 pesos Banco Central de Chile 1925 100 Billetes fiscales retimbrados por el Banco Central de

114074

Banco Centra de Chi e Billetes fiscales retimbrados por el Banco Central de

Banco Central de Chile Billetes fiscales retimbrados por el Banco Central de
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Seleccion del Catéalogo de la Colecciéon de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Emisor Afio N.° Inventario Caracteristica
40 1.000 pesos Banco Central de Chile 1925 119 Billetes fiscales retimbrados por el Banco Central de
Banco Central de Chile 1932 137 Billetes Provisionales emitidos por el Banco Central de

Chile, entre 1927 y 1932.

Banco Central de Chile 1927 159 Billetes Provisionales emitidos por el Banco Central de
Chile, entre 1927 y 1932.
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Seleccion del Catélogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

N° Inventario Caracteristica

10 pesos Banco Central de Chile Billetes Provisionales emitidos por el Banco Central de
Chile, entre 1927 y 1932.

44 50 pesos Banco Central de Chile 1928 1590 Billetes Provisionales emitidos por el Banco Central de
Chile, entre 1927 y 1932.

45 100 pesos Banco Central de Chile 1927 208 Billetes Provisionales emitidos por el Banco Central de
Chile, entre 1927 y 1932.
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1.000 pesos Banco Central de Chile
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Banco Central de Chile

La Emision DE Dinero EN Chile
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1929

223

Billetes Provisionales emitidos por el Banco Central de
Chile, entre 1927 y 1932.

BA'NCQIiCENTRAUDgGHjiLE~"

Primera emisién de bi etes definitivos de Banco Centra



Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Afo
49 10 pesos anco Central de Chile 1931
IEU M nilillS|
K3
998138
i
10 Lsemesme SS10
Banco Central de Chile 1939

Banco Centra de Chile

N.° Inventario Caracteristica

1306

283

Primera emisién de billetes definitivos del Banco Central
de Chile.

BANCO CENTRAL DE CHILE

Billete emitido en homenaje al IV Centenario de la
fundaciéon de Santiago, 12 de febrero de 1941.



Seleccion del Catalogo de la Coleccién de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Ennisor Ao N.° Inventario Caracteristica
52 100 Desos Banco Central de Chile 1933 318 Primera emisién de billetes definitivos del Banco Central
500 pesos Banco Central de Chile
Banco Central de Chile 1945 358 Nueva emisién de billetes de 500 pesos del Banco

Central de Chile.

BN
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Seleccion del Catélogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Emisor Afio N.° Inventario Caracteristica

55 500 pesos Banco Central de Chile 1940 381 Nueva emisién de billetes de 500 pesos del Banco
Central de Chile.

Banco Central de Chile 1943 396 Billetes Provicionales emitidos por el Banco Centra
de Chile, 1943.
1.000 pesos Banco Central de Chile 1932 396 Primera emisién de billetes definitivos del Banco Central
de Chile.

licod] (MMM
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5.000 oesos Banco Central de Ch Primera emisién de billetes definitivos del Banco Central

5.000 pesos Banco Central de Chile 1940 408 Nueva emision de billetes de 5.000 pesos del Banco
Central de Chile.
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Seleccion del Catalogo de la Coleccidn de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Emisor Afio N.° Inventario Caracteristica
64 50.000 pesos Banco Central de Chile 1958 447 Billetes de 50.000 pesos remarcados como
=50 escudos de 50 escudos en 1959.

ITMANTO Il flORFIL

ANCICKNTAMO. IMEQS
0 pesos Banco Central de Chile 1960 458 Billetes de pesos remarcados como
:0,01 escudos escudos en 1960.

IIAXH> &ENTRAl
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.000 pesos Banco Central de Chile Billetes de pesos remarcados como escudos en 1960.
escudo
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Seleccion del Catalogo de la Colecciéon de Billetes del Banco Central de Chile

5.000 pesos Banco Central de Chile

=5 escudos

0S720r)6

2

~ «NIOMLIiU.tU

OIWCDMILPESOS wwpiffh*

10.000 pesos
=10 escudos

Banco Central de Chile

La Emision de Dinero en Chile

Afo

1960

N.° Inventario Caracteristica

Billetes de pesos remarcados como
escudos en 1960.

506 Billetes de pesos remarcados como
escudos en 1960.
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Seleccién del Catalogo de la Coleccién de Billetes del Banco Central de Chile

Afio N° Inventario Caracteristica
73 0,5 escudos Banco Central de Chile 1962 521 Billete de escudos definitivos en circulacién desde 1962.
74 1 escudo Bj i 1962 543 Billete de escudos definitivos en circulacion desde 1962
5 escudos 1962 583 Billete de escudos definitivos en circulacién desde 1962,

fi ti iftfi AT
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Afio N.° Inventario Caracteristica
76 10 escudos Banco Central de Chile 1962 598 Billete de escudos definitivos en circulacién desde 1962.
77 100 escudos Banco Central de Chile Billete de 100 escudos en circu acién desde 1964
78 50 escudos Banco Central de Chile Billete de 50 escudos definitivos en circu aciéon en 1962
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Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Afio
500 escudos Banco Central de Chile 1971
500 ooooaoi BANGO CENTRAL oodoooi
DE CHILE Y4
~ A
MaWNIENTOSF
I1?7: gsetioos "3
w2, ANO OC U> MMOHAUZACIOH PEI~COI»c;saVitre
10 escudos Banco Centra de Chie
fniifiP BANCI?, CENTRAL [0fI0
DE'dHPLE

N.° Inventario Caracteristica

670 Billete de 500 escudos en homenaje a la nacionalizacién
del cobre.

QUINIENTOS ESCUDOS  *§ 15§ S S-S -

Nuevo billete de 10 escudos en circulacion desde 1973.

"BANCO CENTRAL DE CHILE-JSU-A.S

Nuevo billete de 1.000 escudos en circulacion desde 1973.
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Seleccion del Catalogo de la Coleccién de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Emisor Afo N.° Inventario Caracteristica
82 5.000 escudos Banco Central de Chile 1973 706 Nuevo billete de 5.000 escudos en circulacion desde 1973.
. BANCO CENTRAL 5000 f ANC~.CEIII'RAL j&B:eHItE
iirtlirAi®*- AM,
L
~Mil o »m
F<rnnn<
10.000 escudos Banco Centra de Chie Nuevo bi ete de 10.000 escudos en circu acion desde

BANDD.CEMTRALDE CHILE

Banco Central de Chile 1975 742 Billetes de pesos en reemplazo del escudo en relacién
1 peso igual a 1.000 escudos

BANGO QENTRAL'
o DE'criliE /me m 5
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Banco Central de Chile

50 B*Nco Central DE Chile
A f
' X CINCUENIA
N ECs ~
P 1975
(I00000i BMCO CENTRAL DE
CHILE -/m

1975

762

Billetes de pesos en reemplazo del escudo en relacién
1 peso igual a 1.000 escudos

Banco Centralde Chile

BANCO CENTRAL DE CHILE

h % Aaroi

Colecciébn de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile

189



Seleccion del Catalogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile
Ao N.° Inventario Caracteristica
Nuevo billete de 500 oesos en circulacion desde 1977

500 pesos Banco Central de Chile 1977 802

BANCO CENTRAL DE CHILE

Banco Central DE Chile

QUINIENTOS PESOS 500

89 1.000 pesos Banco Central de Chile Nuevo billete de 1.000 pesos en circulacion desde 1978

|QUODDn| BANCO &EMRAL 000 ,--"V  “'#=M'ocEm,4LOE(mi; 'lo oo

90 5.000 pesos Banco Central de Chile Nuevo billete de 5.000 pesos en circulacion desde 1981

o0
G0
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Seleccion del Catélogo de la Coleccion de Billetes del Banco Central de Chile

Afio N.° Inventario Caracteristica
91 10.000 pesos Banco Central de Chile 1989 1034 Nuevo billete de 10.000 pesos en circulacién desde 1i
\TDDDD banco central
AfIOO000O
92 2.000 pesos Banco Central de Chile En vitrina. Nuevo billete de 2.000 pesos en circulacién desde 1997

BANCO CENTRAL DE C BAXCQ GENTRAL
DE CHILE

EEODOOUD2
PESOS
DOS MIL PESOS
93 20.000 pesos Banco Central de Chile En vitrina. Nuevo billete de 20.000 pesos en circulacién desde 1998

CENTRAL DE CHII.E 20

EFDOODOO! MIL PESOS

£0
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Seleccién del Catalogo de la Coleccién de Billetes del Banco Central de Chile

Corte Emisor Afio N.° Inventario Caracteristica

94 2.000 pesos Banco Central de Chile 2004 En vitrina. Primer billete de material sintético, en circulacion desde

BANCO CENTRAL DE CHIfc BANGD CENTRA]
AA 04000 28551 tin . DE CHILE '
2D8Mie
JABK ]

..A_
shAdos i pesos
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PRESENTATION

The Central Bank of Chile has one of our country's most valuable numismatic collections, which
spans the complete history of independent Chile, from oid-time coinages of the colonial period to
contemporary coins and banknotes. These constitute the legal tender our society has exclusively
utilized during more than 250 years until our days.

The intrinsic valué of this collection, a constituent of Chile's cultural patrimony, is reflected by its
materiality, the iconography of which shapes the landmarks of our evolution as a nation by means
of symbols that are part of our collective and historie imaginarles.

The perusal of these pages, which illustrate the issuance of money in Chile, enhances by way of the
images stamped on coins and notes our understanding of the historie circumstances at the
opportunity of their emission. For instance, this is the case of the first colonial coins, which honor
the Spanish Crown with the portrait of the kings, or that of the following period, which reveais the
republican fervor with the symbols of independence, the national shieid and the condor, allegories
that convey the ideais of the republic and freedom.

A better understanding of the issuance of money in Chile aiso furthers one's insight of our
economic history,

This frame of reference throws light upon the creation of the Central Bank with the purpose of
regulating and normalizing the issuance of legal tender. In those times, the new institution was
assigned the responsibility of regulating the money in circulation and credits in order to guarantee
the solvency of the banking system. Furthermore, the Central Bank had to guarantee the gold
convertibility of banknotes.

This is how the Central Bank initiated operations and in the course of the years adapted its
responsibilities. But from its very inception, the Central Bank shoulders its role as the oniy
authorized issuance entity. And this isthe link between its institutional history and the history of
our coins and banknotes.

Money in coins and banknotes has various applications that convert it into an everyday occurrence,
in a social context in which the Central Bank meets one of the functions that pointedly affect each
and everyone.

Along these lines, the book answers our objective to reach out to the general public and on the
eightieth anniversary of the Bank to present this publication as an effort to make this numismatic
heritage generally available, which although being part of our national identity is not widely
known. We hope that this book contributes to a better knowledge of this component of our
cultural heritage, which the Central Bank proudiy maintains in its embiematic vaults.

Vittorio Corbo
President
Central Bank of Chile

Coleccion de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile
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INTRODUCTION

In past times, when division of labor was still underdeveloped, the exchange of goods and services
took place by direct barter trade. However, the materialization of any transaction required that
both trading parties had to have a mutual coincidence of wants. Thus, if one of them had a good
or could render a Service he or she required, the trade partner had to count with the elements
that satisfied the want of the counterparty. Furthermore, for the transaction to materialize the
partners had to agree on the quantities to be exchanged and the time both were ready to ciése
the deai. These conditions greatly hindered any exchange.

Within this context, the advent of money as a substitute of barter fashioned an important
breakthrough in the development of human societies

The primitive forms of money ranged from gems, shells, to cattie and agricultural produce.
However, as these goods had littie uniformity and would rapidly decay or be exposed to tear and
wear, people introduced certain metais as the means of exchange. These were known as precious
metais that had a series of special advantages: They were homogeneous, they could be easily
recognized, their properties did not change, they were divisible and their very scarcity served as
store of valué.

Gold and silver then turned into at first not very elaborated money, but later on into stamped
coins.

In modern times, coins were gradually replaced by paper money, which prevailed during the late
18th century, during the period of the French Revolution. Those years saw the circulation of
fiduciary money, that is, notes with a fixed valué, but not entailing the issuer's obligation to
convert it into gold, silver or other valuable merchandise. Henee, its valué was based on the
public's trust that it would be accepted as means of exchange, given that its valué was set by
decree.

The most customary form of money during the 19th century was expressed in coins, usually of gold
and silver, as well as convertible and non-convertible notes mostiy issued by traders and private
banks. However, after the creation of central banks, the issuance of notes and metal coins mostiy
became the responsibility of these institutions.

But what is issuance of money? The issuance of valles is the introduction of money into the
marketpiace or placing it into circulation. This publication «The Issuance of Money in Chile»
intends to relate the historical development of this occurrence in our country.

The reader will find a complete descriptive account of the use of coins and notes in Chile since the
early colonial times in the chronologically arranged nine chapters of this book.

The first chapter explains the use of the bimetallic system (gold and silver) implemented at the
arrival of the Spaniards in Chile and all other colonies.

The second chapter describes the minting of the first republican coins after Chile achieved its
Independence.

Coleccién de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile
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La Emision de Dinero en Chile

The following sections cover the period from the adoption of the French decimal
system and the issuance of currency by private banks until the establishment of
inconvertibility and the dominion of the fiscal note.

The fifth chapter chronicles the emerging need of an entity that is capable of
regulating the issuances of banknotes and coins. This marks the creation of the
Central Bank of Chile.

Finaily, the last chapters broach on the establishment of the peso as monetary unit, its
substitution by the escudo during several years, and the reinstatement of the peso in

1975, as well as the series of events that enabied an enhanced control of the issuance
of legal tender in our country.

THE CONCEPT 'MONEY":

What does money mean? The English word money is believed to come from the
Italian word moneta. Money in Spanish is dinero, derived from the Latin denarius,
which was the first silver coin struck by the Romans as monetary unit that remained
effective during nearly 400 years.

The concept money in plain language embraces an object or commodity that can be
used to buy goods and services. However, not every object or commodity can assume
the function of money in an economy. In fact, for an object or commodity to be
considered money, it must meet all three of the following inter-related requirements:
It must be a generally accepted by society, that is, everybody accepts it as payment for
the merchandise a person is selling or for services he or she is rendering; it must be a
homogeneous object or commodity, in other words, each and every unit of it must be
identical; its valué must be perdurable or unaltered in terms of time, that is, it cannot
lose its valué on account of wear and tear or decomposition,

An object or commodity that features foresaid three characteristics can perform its
three fundamental functions in an economy: Be a means of exchange, serve as unit of
account and serve as store of valué.

Money acts as means of exchange when buyers hand it over to the sellers to acquire
goods and services. This is an essential function in a modern economy, as it prevents
barter and countertrade. Money as unit of account makes it possible to express the
price of goods and services with a common denominator. As store of valué, money
enables the transfer of current to future buying power, that is, the transfer of its
wealth and possibilities of consumption at different periods.



THE ISSUANCE OF MONEY
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COIN AND PAPER MONEY
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. THE COLONIAL BIMETALLIC MONETARY SYSTEM

With the arrival of the Spaniards to America in 1492 money carne to be used for the first
time in our Continent. An absolute monetary chaos reigned In the Spain of those years, as
a result of the forgeries perpetrated by many authorized private minters as well as due to
the valué alterations the Crown decreed by way of "Royal Pragmatic Ordinances".

To overcome this anarchy, the Catholic Kings decreed in Medina del Campo, in 1497, a
new ordinance, under which all private mints had to be closed, oid coins were called in
from circulation and under royal supervision new gold, silver and billbn coins were struck.

The gold coin was decreed to be called "ducat" and the silver coin "real”. The billébn coin
was a low silver-copper alloy aiso called "real".

The first conquerors that arrived in America carried few coins with them; as a result the
lack of circulating médium, they resorted to gold and silver in paste. The conditions
changed oniy in part in the course of the next years. Pieces of gold and silver circulated,
habitually in form of ingots or quoits that had been sealed by crown officers in
rudimentary foundries and served for the most important transactions.

The Crown intended to solve the scarcity of circulating means by ordaining the
foundation of mints in America. Thereupon, in 1535 emerged the first Mint in México
City. And in 1565, King Philip Il of Spain decreed the foundation of the Mint of Lima,
which began minting silver coins. However, its results were not satisfactory, because of
the low quality of the coins and their mintage was abandoned. While the Lima Mint was
temporarily closed, a new one was inaugurated in Potosi (Bolivia), site of very high-grade
silver mining. The Potosi coinage gradually regularized in part transactions between
private traders. But in the course of time, the Potosi coins were not able to meet the
growing need of circulating means, so that the Lima Mint had to be reopened in 1683 and
to again mint silver coins.

In addition to the stringency of money that continued being a probiem in most American
territories, a new obstacle, the forgery of coins, worsened the situation. Guilty of these
forgeries were in most cases the private contractors who had been granted the right to
mintage by the Crown. Notwithstanding being subject to special regulations and royal
watchmen, these contractors minted weighty quantities of low-grade coins. Thus the
simultaneous circulation of fraudulent and legal coins was an everyday fact. This situation
repeatedly led the authorities to ordain the remelting of the circulating coins and in this
way to eliminate the counterfeit.
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The core difficulty during the entire colonial period was the scarcity of coins, even in rich
metalllferous sites. This was precisely the problem of Chile, a metal-rich territory but
deprived of legal tender. During the period this kingdom had no mint of its own, the
essential circulating means used to be Lima and Potosi minted coins. The lack of money in
circulation was based on the fact that in spite of sending gold and silver to the Lima Mint,
Chile in exchange received small quantities of minted coins. This situation was worsened
by the territory's negative trade balance, because the minted circulating money had to be
returned to Perd, the Region's most important trade center.

This situation brought about the habit of utilizing gold in powder as the means of such
everyday transactions as buying bread, meat and vegetables, at which the traders used a
small scale for weighing the gold.

Nonetheless, the essential problem of the ever-present coin dearth significantly hindered
the country's trade development. This situation led the Santiago Town Council (Cabildo)
at the end of the 16th century to repeatedly lay before the Council of Indies and the very
king the need of an own Mint for Chile. But the Spanish authorities denied it time and
again giving as reason the high costs and the Crown's financial losses such an institution
would impiy.

More than one hundred years passed before the Chilean applications bore positive results.
In 1741, the Chilean colony proposed royal authorities the installation of a mint in the
country that instead of being funded by the Crown, would be supported by a private
civilian: The wealthy Santiago resident Francisco Garcia Huidobro. King Philip V accepted
the proposal and on Ist October of 1743 dictated Royal Cedule authorizing the creation
of the Santiago Mint. Garcia Huidobro was nominated treasurer, a hereditary position. He
was granted to receive the earnings generated by the foundries after discounting and
paying the king the due Royal Seigniorage Rights.

The new treasurer, after having informed himself in Madrid about coining techniques,
having purchased the required tools and machinery, contracted two minting specialists,
returned to Chile in mid-1745. The preliminaries of setting up the offices at the
southwestern Street corner of Morandé and Huérfanos lasted four years. Finally, on 10
September 1749 the mint produced its first coin, a gold half-ounce with the bust of King
Ferdinand VI stamped on it.

Garcia Huidobro was in charge of the Santiago Mint during 22 years meeting each and
every regulation imposed by the authorities in the course of his careen

But his management was constantly attacked by various factions, which saw their interests
affected, and brought before the King their petition that Royal Hacienda officers manage
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the Mint. One of these factions grouped traders who exported gold from Chile to Perd;
their trade had been impaired by the enactment of the prohibition to export this metal,
which from then on had to be destined to the minting of coins jn Chile. The King
ultimately approved the complaints against Garcia Huidobro although confirming him in
his position in 1752, Garcia Huidobro was exposed to new attacks in 1759. Now it was
the Lima Mint that accused its Santiago peer of causing the losses of their earnings. The
King again ruled in favor of Garcia Huidobro. In 1770, however, the Vice King of Peru
removed Garcia Huidobro and handed the Mint management over to royal authorities.

This decision obviously was based on the Crown's demand to reap the attractive profits of
the Santiago Mint.

The new management moved the Mint offices to the site that at present is occupied by
the building of the former National Congress. As these facilities soon became inadequate
for lodging both the workshops and the offices, it was decided that a new function-
specific designed establishment be built.

The architect Joaquin Toesca designed the building. Its construction was initiated in 1784
on the site where at present stands the Government Palace. The construction works were
encumbered by a series of problems, such as the friction between Toesca and the
authorities: The architect leaned toward the beauty of the edifice and his counterpart
insisted in its functionality. Toesca's death in 1799 further retarded the construction of the
building of the Mint, which lacking many finishings oniy could be inaugurated in 1805.

The offices were installed on the first floor and on the second floor, the rooms of the
personnel. In 1846, under the Manuel Bulnes administration, the Mint building was
transformed into the residence of the presidents of Chile.

The coins minted in Chile during the colonial period were struck of gold (known as
ounces) and silver (known as reales), with the bust of the reigning monarch on the
obverse and the inscription Hispan-Et Ind-Rex (King of Spain and the Indies) on the
reverse.
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II. INDEPENDENCE AND THE MINTING OF REPUBLICAN COINS, 1810-1850

In the turbulent context of the Wars of Independence followed by the complex period of
the Republican order, the Chilean economy went through a very critica! situation until the
early 1830s.

In forcé until then was the monetary system inherited from colonial times, which
merely had been subject to minor more formal than conceptual modifications.
However, these modifications should not be belittied, because they represented
symbolically the liberation from the Spanish rule and the emergence of an
independent nation with its own government. This aspiration was covered in 1817 by
the coinage of 1silver Pesos, with the legend Liberty, Union and Strength struck on
the obverse, and on the reverse a volcano, a laurel crown and the legend Independent
Chile -Santiago. But as the new coinage regulations were not clear enough, and the
Mint still lacked the die-stamps that symbolized independent Chile, and in addition,
the required quantity of circulating means had to be made available, gold coins with
the image of Ferdinand VII continued being minted.

In 1818 appeared the new gold coins with their Chilean stamps: On the obverse, the
legend The Independently Constituted State of Chile and the central image, a radiant
rising sun between two erupting volcanoes of the Andes mountain chain, surrounded by
a laurel wreath, and the inscription 1818. On the reverse, the legend By Right or Might
(Por la Razén o La Fuerza) and within a laurel crown a five-pointed star radiating a
column stamped hemisphere (Tree of Liberty) behind which appear two Chilean flags.

With the purpose of facilitating the minting of silver coins, the authorities decided to
create the Coquimbo Mint, regidn of important metalliferous deposits. The establishment
was set up in La Serena as direct subsidiary of the Santiago Mint. Silver coins that were
similar to those of Santiago were minted here as of 1828 with the legend Coquimbo
instead of Santiago to indicate their origin. Unfortunately, this Mint could not quite
comply with its assignment; its coinage quality did not meet the standards of its Santiago
peer. The closure of the establishment was ordained in 1830.

On the other hand, the silver coins that had been minted as of 1817 began to be
counterfeited while the legal ones impressed the public as too coarse. This situation
moved President José Joaquin Prieto to enact in 1834 a law under which a new coin was
to be minted with the current national coat of arms and the corresponding emblematic
figures. That same year aiso saw the minting of silver coins with the new coat of arms on
the obverse and the condor breaking chains. Gold coins were struck with the Chilean coat
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of arms on the obverse and a hand on a book on the spine of which was inscribed the
legend Constitution, symbolizing the enactment of the Fundamental Charter of 1833.

But technical engraving problems of the new coins delayed their circulation until 1837
when small quantities were issued; in the following years, the process was gradually
regularized.

At all events, the most transcendental innovation introduced by the law of 1834 was the
creation of copper coins called centavos, with the central coat of arms star on the obverse,
the legend Republica de Chile (Republic of Chile) and the coinage year. On the reverse,
the face valué, a circular laurel branch, year of coinage and the device Economia es
Riqueza (Economy is Wealth).

The necessity of issuing such coins dated back to the colonial period, specifically to 1601,
when Santiago repeatedly requested the Crown to authorize the minting of hard copper
money. The objective was to solve the shortage of small change that would facilitate
transactions of low valué. However, that request never prospered.

The Chilean economy continued deprived of fractional currency, apart from the
authorization granted a private businessman under the government of Bernardo
O'Higgins to exceptionally minting a limited number of small copper change for paying
the salaries of the workers who were constructing the Maipo canal (concluded in 1821).

Copper coins minted by an English company were brought into circulation in 1835 and
replaced the tokens or halves, which were lead, copper, tinplate or leather chips, which
had been arbitrarily set into circulation by various retail stores instead of small currency.
This practice had led to abusive procedures by which a series of merchants often wronged
the most underprivileged buyers.

Notwithstanding the explicit will of the authorities to solve the dearth of circulating
money and their wish to improve the quality and design of the Republican coins, by the
mid-19th century still circulated colonial coins in Chile.

During the period 1820 to 1850, the circulation of coins was occasionally accompanied by
paper money circumstantially issued by the government and aiso by commercial
establishments. These issuances took place between 1823 and 1829 in the conjuncture of a
very precarious economic and financial situation, during which the government lacked the
required resources for bearing the cost of the public administration, army, and the
dischargement of domestic as well as external debts. These large-sized notes, known as
papelotes (trash) were issued by the Caja de Amortizacién (Amortization Bank) with the
surprising and resonant device: "The Law imposes death penalty on falsifiers and
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accomplices". The papelotes instead of what nowadays is considered to be paper money
rather were "to bearer and at sight" bonds that yielded quarterly interests. These
documents disappeared from circulation in 1829.

The acute scarcity of circulating coins during the late 1830s led several commercial
establishments of the Coquimbo Province mining districts to jssue vouchers on their own
to pay their personnel. Inview of the proliferation of such illegal Instruments, the
government expllcitly prohlbited their issuance and circulation atthe end of 1839.

At the same time, but now in the south of the country, the authorities of the Province of
Valdivia decided to mitigate the stringency of metal currency by issuing payable to bearer
vouchers, which were secured by the Valdivia Customs and Treasury Unit and were used
for every kind of dischargement and commercial transaction.

Noteworthy aiso is that the government authorized in 1849 the establishment of the
country's first bank, the "Banco de Chile de Arcos y Cia." owned by Antonio Arcos. He was
authorized to issue bank notes, provided they were convertible into metal specie.
However, merchants or the public did not accept them in general. The Bank lost its right
to issuance and had to ciése in 1850.
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THE DECIMAL MONETARY SYSTEM AND THE ISSUANCE BANKS, 1851-1878

Until the mjd-19th century, the Chilean monetary system comprised gold ounces and their
fractionals from many nations and coinages, some featuring legal weight, many others
were heavily worn or even of maliciously counterfeited weight. Silver coins were equally
heterogeneous, such as the cross coins or macuquinas (cobs), which were simply hand-
hammered silver pieces. The nominal ratio of the gold and silver coins, the same as during
the colonial period, was 1tol5.

On 9 of January 1851, the government modified the monetary system, ruling that all coins
be adapted to the new decimal system. This implied a complete change of the gold, silver
and copper coin denominations, which now were expressed in cents, tenths and pesos.
The gold coins were divided into three types; The condor, the doblén (doubloon) and the
escudo (escutcheon). Five types of silver coins were minted: (one peso, fifty, twenty, ten
and five cents); and two of copper, known as cents and half-cents. The gold condor
weighed 305,540 grams and corresponded to ten silver pesos.

In 1853 began the circulation of the Paloma (dove) silver peso, which was modified in
1867, when also a variety of the peso pechugdén (bulky-chested condor) was launched. .
Silver denominations were: 1/2 and 1 décimos (tenths); 20 and 50 cents and 1 peso.

The country's abundant silver ores enabled the minting of high-grade metal fine coins, by
reason of which the peso was highly valued abroad. According to a contemporary writer
"until the last years of the government of Manuel Montt circulated in the Pacific countries
the Chilean Dollars of at par valué with the North American doubloons and particularly in
Polynesia as official currency, called Moni Manu (bird coins). The situation took a turn for
the worse as of the 1870's in the wake of the devaluation of the silver, and as a result the
insolvency of the French bimetallic standard and the expansién of this phenomenon
throughout the worid.

The Chilean gold coins began to be exported at a time when the output of silver came to
a standstill. Copper coins were impaired by speculation and became so scarce that in
October of 1870 the government had to replace the copper coins by billébn currency,
equivalent to two, one and one-half cents. The billon was an alloy of 70 percent copper,
20 percent nickel and 10 percent zinc.

As regard the financial ambit, the Banking Law enacted on 23 of July 1860 enabled the
establishment of private banks, which were authorized to issue bank notes valued up to
an equivalent of 150 percent of the paid-in capital. However, no minimum capital or loan
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requirements were established apart from their mandatory convertibility into gold and
silver coins.

This js how a monetary free-banking system was established without much State control.
But the country's economic recession at the time when the banking law carne into forcé
limited the number of issuing banks oniy to the Banco de Chile. But then, from 1865 on
emerged a great number of such banks: Banco Garantizador de Valores, Banco Nacional
de Chile, Mac Clure & Cia., Banco de Valparaiso, A. Edwards y Cia., Ossa y Cia.,
Montenegro y Cia., Banco Agricola, Concepcién, Mobiliario, Banco de la Alianza, Sud
Americano, Banco del Pobre, Banco de la Unién and Banco Consolidado de Chile.

Under the Banking Law of 1860, the banknotes' face vallies should be twenty, fifty, one
hundred and five hundred pesos; they had to be numbered and carry the signatures of
the respective bank director and of the Mint Superintendent.

The banking establishments had their banknotes manufactured abroad, primarily in the
United States and England. In the first case, it was the American Bank Note Company that
was responsible for the design and printing of notes for the banks Agricola, la Alianza, J.
Bunster, Concepcioén, Curicd, Mobiliario, Nacional de Chile and del Pobre. Other banks
chose English printers; Banco Edwards contracted the firm Bradbury & Wiikinson of
London. Furthermore, the banks promoted the notes among their clients by taking special
care to present them with beautiful designs, fine engraving and color harmony.

The Banking Law of 1860 did not provide for any credit control or terms, or governmental
supervision of currency issuance; as a result, very soon grew the circulating amount. While
in 1851 the banks had issued 136,157 pesos in notes, that figure had risen in 1870 to
21,393,769. Of this total, 59.2 percent corresponded to issuances of the Banco Nacional de
Chile, which in the course of the coming years became the main funding institution of the
government.

The war with Spain in 1865 generated such serious commercial disturbances, as bank runs,
and concealment of metallic reserves, which led the Government to suspend the
convertibility of banknotes. The monetary situation returned to normal after the war; in
August of 1866 an end was put to the currency inconvertibility, and notes convertible into
legal gold and silver currency resumed circulation. The economy returned to its growth
cycle at the end of 1867, which made it possible for the banks to recover liquidity and
undertake their credit expansion policies.

From then on, paper money found general application in urban médium and high-income
classes, especially those linked to the business worid of those times.
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IV. INCONVERTIBILITY AND PEAK OF THE FISCAL NOTE, 1878-1925

The strong international recession between 1874 and 1878 hit the domestic economy and
public finances. In the middie of this situation, the government canne to the aid of the
banks that as a result of malinvestments were teetering on the edge of bankruptcy. On
22 of July 1878 inconvertibility of banknotes was again decreed, so that the banks could
use their own notes as currency. At first the measure was to be maintained jn forcé until
March of 1880. But new economic problems led to jts prorogation until 1895.

The Law of Convertibility enacted on 11 of February 1895 established the gold peso of 18
pennies as nnonetary unit. In addition, the convertibility of bank and fiscal notes was
decreed, while banks had to guarantee the valué of their new issuances. But convertibility
was implemented during a recessive period and the conversiéon ratio was too high. The
country faced a very bad economic situation in 1898, which was worsened by a menace of
war with Argentina and the resulting rumors of the recurrence of paper money that
would make it possible for the country to face a war. Ultimately, in July of 1898, a bank
run on Banco de Chile that spread throughout the banking system, led the Government
to decree inconvertibility until 1925.

The main characteristic of period 1878-1925 was the circulation of paper money, known as
"fiscal issuances" issued by the State. The new notes as well as those of private banks
were engraved in the United States by the firm American Bank Note Company, with face
valtues of 1, 2, 10, 20, 50 and 100 pesos.

The shortage of fractional coins was solved when on 13 June of 1879 the President of the
Republic was authorized to issue up to two million pesos in silver coins of five, ten and
twenty cents, amount that grew three times as much by 1882 following the respective
laws.

Later on, in the context of the Civil War of 1891, while the Congressionalist fraction in
Iquique authorized non-financial institutions, such as the Municipality or The Nitrate
Railways Company to print provisional notes, in the Capital, the government issued 35
million pesos, in paper money and metal coins, although oniy 21,5 million went into
circulation. The victory of the Congressionalists over the Balmaceda forces could have put
an end to the paper money régime of the recently deposed government. On 2 of
February 1892, a new law ordained the retrieval of notes payable to bearer issued by the
Balmaceda administration, and authorized the President to contract credits of 21 million
pesos for the payment in gold of said issuances. However, the silver coins issued by the oid
government were kept in circulation.

Coleccion de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile



212

Later, as mentioned above, the authorities approved on 11 February of 1895 a new bank
and fiscal note convertibility, and as monetary unit the gold peso of 18 pennies. New gold
coins of 10, 5and 1 pesos were minted to that end as well as silver coins with face valles
of 1 peso, 20, 10 and 5 cents.

Nevertheless, this conversion was short-lived. Three years later, the law of 1898 authorized
the issuance of 50 million pesos in fiscal notes of forced course putting an end to private
bank issuance and the existing currency was declared to be fiscal. As a result, paper money
reached its highest point and conversién was prorogated several times until 1925.

In consequence, the country experienced and suffered aware of the detrimental course of
the national economy, the sustained monetary devaluation and the inflationary prices.
Between 1900 and 1925, the peso experienced a 265.7 per cent devaluation with an
average 6.2 per cent inflation rate, interrupted by inflationary booms in 1907-1908 and
1919-1920, while the rising cost of living triggered social demonstrations.

A noteworthy event during this period was the inauguration of the Tax Stamp Factory
(Talleres de Especies Valoradas) in 1916, which made the foreign manufacture of notes
and post stamps unnecessary. The paper money factory was set into operation in a
building on the premises of the Quinta Normal de Agricultural, and was implemented
with the collaboration of seven British stamp and paper money manufacturing specialists.

From the reversion of inconvertibility in 1898 until the creation of the Central Bank of
Chile in 1925 oniy circulated fractional billébn and silver coins. Several laws enacted during
the period 1899 to 1906 authorized the minting of silver coins of to 15,5 million pesos
with face values of five, ten, twenty and fifty cents and one peso. Likewise, between 1907
and 1924, the total amount of 25 million pesos new silver coins was minted in order to
increase the circulating currency.

Despite the sustained issuance of coins, paper money developed into the main means of
payment comprising approximately three quarters of the circulating currency until 1920.
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V. FOUNDATION OF THE CENTRAL BANK OF CHILE, 1925-1931

Following the recommendations of the mission headed by the North American economist
Edwin W. Kemmerer, the government of Arturo Alessandri Palma founded the Central
Bank of Chile, which was constituted as an autonomous entity with legal personality
under public law. This is reflected by the composition of the Board of ten Directors, oniy
three of which represented the Executive Power, The Central Bank of Chile has as its
purpose the issuance of notes and the maintenance of their convertibility in gold, thus
guaranteeing exchange rate stability between the peso and other currencies linked to
gold. The second purpose consisted in regulating the circulating currency and credit,
backing up to a certain degree the solvency of the banking system.

From its very foundation onwards the Central Bank of Chile had to assume the mission of
issuing entity. Article 42 of Decree Law N° 486 dated 21 August 1925 that created the
Bank ordained its printing, custody, issuance, exchange, withdrawai and annulment of
bank notes, fiscal notes and treasury vouchers.

With the purpose of facilitating duties, the Government ruled by Decree Law N° 587 of 29
of September 1925 that the General Direction of Tax Stamps manufacture the paper
money for the Central Bank of Chile with the legend and cutting determined by that
institution's Organizing Committee. The regulation allocated thirty thousand pounds
sterling to the acquisition of the materials, i.e., at an average cost estimated at one and a
half pound per each one thousand notes.

At the time the Central Bank initiated operations, Decree Law N° 731 dated 1 of December
1925 assigned the Issuance Bureau to give national banks and foreign banks established in
the country legal tender in exchange for gold coins of the Republic of Chile, not worn or
the wear of which should not exceed the legal tolerance, at an exchange rate of one peso
note for 0.1830057 gram of fine gold. The exchange would be effected with deposits of
gold on the fiame of the government at any first-class bank of London or New York
nominated to that end by the President of the Republic, with deducting of an amount
settied by regulation and equivalent to the gold transport expenses from the respective
City and all other operating costs. Some days afterwards, on 15 of December, exchange
attribution was transferred to the Central Bank, which in addition was authorized to issue
provisional notes, which printed and prepared by the fiscal issuance bureau was to stamp
on these bank notes the corresponding over-prints.

The new national monetary order was not at par with the currency renewai. According to
the First Annual Report submitted to the Banking Superintendence in 1926, in the course

Coleccion de M onedas y Billetes del Banco Central de Chile

213



214

of the organization of the Central Bank it even had not been possible to contract the
designs or characteristics of every note, because the paper was not manufactured in the
country and the design "was work that required much time to be correctly accomplished".
This panorama was worsened further by the total loss of the first batch of paper stored in
the Issuance Bureau that caught fire, and the delay of the definitive designs. The purchase
and dispatch of paper were oniy resumed in mid-1925 under a contract with the English
factory Portales Ltd., with the announcement that according to the worid trend, the
banknotes would be small in the case of $5, $10, $50 and $100, medium-sized in the case
of $500 and $1,000 and large for $5,000 and $10.000 face values. The plates for the
definitive notes aiso were purchased in Europe, from where they would be dispatched to
the Mint workshops for their final printing.

Although the decree of 11 of January 1926 authenticated the validity of the provisional
notes by ruling that they had to be received at par and without quantitative limit for
paying taxes or any other public or private obligation, the withdrawai of fiscal notes and
treasury bonds was slow during the first years. In the course of 1926, of a total amount of
408,450,000 peso notes in circulation, oniy 2,329,425 were withdrawn, while 55.05 per
cent stayed in hands of the public and financial institutions. The withdrawai was hindered
by the scarce number of restamped notes, in consideration of which the Bank issued
$100,171,000 restamped notes, printed on the paper on which the definitive $5, $10, $50
and $100.notes would be manufactured. .

The measure was successful, significantly reducing the circulation of the oid currencies.
According to the Third Annual Report of 1 of January 1928, the fiscal notes in circulation
totaled approximately 44 million pesos, amount that in soon fell to 17 million. Given the
probability that most of the oid issuances in circulation had been lost or destroyed,
Congress approved Law N° 4,385, which exempted the Central Bank during one year as of
1 of September from the obligation of redeeming of those notes from circulation, task
that since then was assumed by the government.

The Central Bank was released from the responsibility of these fiscal issuances, which
earlier that year had been increased after the issuance of $500 and $1,000 notes, boosting
the country's legal tender by two thirds.

Decree Law N° 606 of 14 of October 1925 established the types of legal tender: The
monetary unit of Chile that would take effect as of the following year would be the peso
containing 0.1830057 of fine gold. Ten of these units would be one condor.

The regulation dictated that every coin of ten or more pesos carry its respective face valué
in stamped letters and numbers, as well as its equivalence in condors. The expressions
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condor and peso could be used without distinction on contractual stipulations, price and
wage designations, taxes and all other public and private obligations impiying legal
tender.

The Mint would strike the gold coins of the denominations the Decree Law had
authorized from gold paste or bars presented without limiting their quantity, provided
the paste or bar weighed not under five hundred grams and the fine metal content not
under five hundred thousandth. The State would shoulder the cost of the coining of gold,
but the Mint could charge the costs of testing and refining of the coining of the paste.

There aiso would be four types of silver coins: One of five pesos or half condor weighing
twenty five grams containing eighteen grams of fine metal; one two pesos coin weighing
ten grams with seven and two tenth grams of fine metal; one coin of one peso weighing
five grams and containing three six tenth grams of fine metal; and one half peso coin
weighing two and one half grams with one and eight tenth grams of fine metal.

Finally, three types of nickel coins were to be created: Twenty cents, ten cents and five
cents, made of an alloy of 75 per cent copper and 25 per cent nickel. The twenty cents
coin had to weigh four and one half grams the ten cents coin, three grams and the five-
cent coin, two grams.

The provisions of the Central Bank bylaws set forth that any fractional currency with an
intrinsic valué significantly under its legal valué had to be minted in accordance with the
determination of the Bank's Board of Directors. This prevented the hazard of driving gold
coins out of the country due to an overhang of fractional currency. But the State reserved
its right to receive the profit of the billén coins, that is, the difference between the cost
price and the face valué.

The withdrawai of one and two peso fiscal notes, the eradication of chits in the nitrate-
mining zone, the livelier trade activity in the country, and other factors triggered a great
demand of silver fractional currency in 1927. Between 1925 and 1927, Chile minted
$5.198.605 one peso coins, 43.50 per cent of the total legal tender. Each peso weighed five
grams and contained three and six tenth grams of fine metal. About the same time and
according to the provisions of the Decree Law of 14 of October 1925, a total amount of
2,222,958 of two peso coins and 4,881,705 of five peso coins of a silver and copper alloy in
equal parts was minted.

The minting of low denomination coins did not follow too rigorous rules. In 1925, of
Chile's total legal tender of $11,269,926.15, 82.83 per cent were twenty cent coins, and
merely 4.5 per cent were five cent coins. Between 1926 and 1927, the continuously
increasing demand of coins of low face valué led to the minting of $93,529.20 in five cent
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coins and $52,264.30 in ten cent coins, but the measure did not provide a sufficiently
adequate remedy of the existing imbalance.

On 31 of December 1926, the Congress approved a reform of the Decree Law N° 606
under Law N° 4.111, creating three types of silver coins: One five peso coin made of 22.5
grams silver and 2.5 grams copper; another one valued two pesos, made of nine grams of
silver and nine grams of copper; and a one peso coin containing 4.5 grams of silver and
the same amount of copper.

The shortness of currency brought about emergency measures. In 1929, the Central Bank
received $104,653 in new five cent coins, and $100,230 in ten cent coins. The next year
saw the reminting of five peso coins, not greatly appreciated by the public, as well as the
much needed one peso coins. The total amount of reminted coins reached $480,000, at
the time the melting and transformation of all five peso coins, $4,825,125 was announced.

The impact of the Great Depression hit the country between 1930 and 1932. The Central
Bank had to face the sustained reduction of reserves on account of the economic crisis. It
therefore established a control of foreign exchange operations and put an end to the
gold standard system in mid-1932.
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VI. ISSUANCE OF BANKNOTES AND COINS, 1932-1958

The high inflation rates during the period 1932 to 1958 kindied the continuously
increasing jssuance of banknotes and coins. The monetary system mirrored the country's
serious political crisis of the early thirties, fundamentally by the contraction of currency.
The acute scarcity of fractional money in the first half of 1932 caused seriously difficulties
for both the commerce and the public. The main probiem was the lack of one peso coins,
which on account of the low exchange rate became more valuable and induced their
hoarding. While at the end of 1931 the silver coinage totaled 19 million pesos, one year
later that figure had slumped to one and a half million pesos, taking into account the fact
that of that total the Central Bank kept 1.1 million in its vaults.

The problems faced as a result of this situation made it necessary that the monetary
regulation of October 1925 be amended by putting into forcé on 1July 1932 Decree Law
N° 104, which ordained the minting of new one peso silver coins containing less fine metal
than that established seven years before.

As the coinage would take too much time to satisfy the population's demand, the Central
Bank was empowered to print 9,9 million pesos in one peso banknotes, which were issued
in exchange for larger other ones. However, the measure was not well accepted by the
population that aiarmed by the stringency of fractional currency resorted during two
weeks of January and February 1932 to a Central Bank run, urging the authorities to mint
3 million pesos twenty cent coins and 1 million pesos ten cent coins. As a matter of fact,
oniy in 1932 and as remedial measure, the Bank issued 14,7 million pesos in paper money
and coins.

The abandonment of the convertibility and exchange rate control system temporarily
stabilized the issue as of 1933 and accelerated the replacement of provisory for definitivo
notes. The Central Bank withdrew that year 260 million one hundred peso notes after
having discovered an important forgery of notes with that face valué. Simultaneously, The
Bank as of 1932 issued over 32 million pesos in one peso notes, thus contributing to the
increase of paper currency and in consequence to inflation. In 1932 existed 378 million
pesos in definitive notes, but in 1933 this figure had grown to almost the double amount,
to 726 million.

Part of the paper money overhang would be absorbed by its transformation into coins, a
complex process that aiso included the exchange of one peso silver coins into nickel coins
of the same denomination, and in addition the minting of other fractional coins. Under

Law N° 5,146 passed on 23 March 1933, four types of nickel coins were minted: One peso.
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twenty cents, ten cents, and five cents. The conversién was achieved by the Central Bank,
the Caja Nacional de Ahorros (National Savings Bank) and all private banks, which
retrieved from circulation all silver coins to turn them over to the Mint and Tax Stamps
Superintendence. The Superintendence would mint the necessary nickel coins and hand
them over to the Central Bank to complete the exchange of silver coins,

The Law authorized the minting of up to thirty million one peso coins. This issuance made
it possible for the Central Bank to withdraw one peso notes printed between 1932 and
early 1933. The exchange was successful: At the end of this latter year, of a total amount
of 14,2 million pesos in fractional currency, oniy 14.6 per cent corresponded to a
remainder of oid silver alloy coins.

The regularization of the monetary system in the thirties brought about the accelerated
reduction of Treasury Vouchers and essentially of provisional notes, the circulation of
which was merely nominal in the late thirties, because their disuse almost had made them
disappear from circulation.

In March 1939, the Board of Directors of the Bank approved the manufacture of new 100,
50, 10 and 5 peso notes, and especially a new 20 peso note. The latter one had to become
part of the legal tender during the first months of 1941, as homage to the Fourth
Centennial of the foundation of Santiago. A few days later, the Bank ordained the
manufacture of 120 million pesos in 10 peso notes, 96 million pesos in 50 peso notes and
100 million pesos in 100 peso notes.

The increase of public spending drove the Government to petition the Board of Directors
to increase the legal tender by way of an issuance of new banknotes of 500, 1000, 5,000
and 10,000 pesos. The indication was approved and enacted by Decree N° 4,244 of 2
November 1939 of the Ministry of Finance.

The fulfillment of the governmental petition generated a disproportionate increase of
currency and the unbalanced proportion between banknotes and coins.

In late 1939, while an absolute total valué of 2,827 million peso notes (fiscal, provisional
and definitive) circulated in the country, the number of metallic currency oniy
corresponded to 49,5 million pesos, that is, 1.7 per cent, of which one half were one peso
coins issued in 1933. The key factor that explains this imbalance was the dearth of nickel,
imported from the United States where after the beginning of World War Il the metal
was consumed by that country's war industry.

The scarcity of coins contributed to the assumption that the currency still had a high silver
content. But this idea was disesteemed by a study contracted by the Central Bank in April
1940, and authored by Sénior Reviser Ramoén Rojas, Head of the Superintendence of Mint
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Juan Barrera, and Inspector of the Superintendence of Banks Carlos Castro, and. The study
"Report on Fractional Currency" disclaimed that the intrinsic coin valué was higher than
its face valué. The authors suggested as solution of the monetary crisis, that the Central
Bank in the future ought to request as far in advance as possible and in accordance with
the Mint's production capacity, sufficient metal currency to cover the country's
requirements and to maintain a stock to back any emergency. They aiso recommended the
use of mechanical means for packaging the currency and thus improve its distribution.

The suggestions of the committee were baffied by a series of difficulties. In addition to
the nickel scarcity, the lack of the Mint's technological and human resources prevented
the quantities of coins requested by the Central Bank. At the beginning of 1941, of the
requested total amount of 4,7 million pesos oniy 900 thousand pesos had been struck.

The shortage of fractional currency triggered popular disturbances that precipitated the
enactment of Law N° 7,139, of 17 December 1941 establishing new billén units substituting
those ordained by Law N° 5,146. Two five and two peso copper-nickel coins circulated from
then on, as well as four copper coins: one peso, fifty cents, twenty cents and ten cents. The
total issuance amounted to 36 million pesos.

The Superintendence of Mint and Tax Stamps minted coins, depositing ten per cent of the
revenues on a current account. The total was intended to the purchase of minting
machinery and the maintenance of the facilities.

At the beginning of 1942, while the first copper coins were to be delivered, the
Central Bank issued one-peso provisional notes to temporarily solve the shortage of
fractional currency. Although the formal issuance covered 8 million pesos, it can be
assumed according to later data that the figure surpassed 24 million pesos, most of
which were destined to palliate the fiscal déficit and to restrain the high inflationary
effects provoked an impressive growth of currency during the period 1942-1949, which
surpassed 472 per cent and went beyond the cumulated inflation rate.

The substitution of nickel by copper did not solve the probiem of the coin stringency, and
the legal tender imbabalance continued until the early fifties. While the minted and
issued coins rose from 23,4 million in 1942 to 115,4 million in late 1950, the notes in hands
of the public rose during the same period from 1,841,1 million pesos to 7,037,4 million
pesos. In 1942 ratio note to coin was 1.26 and increased to 1.64 in 1950.

A new plan to relieve this gap and an evident proof of the inflation-based devaluation of
the small coins, Congress on 27 December 1950 enacted Law N° 9.856 that created two

copper-nickel ten peso coins or one condor and five pesos as well as the same amount of
one peso copper and of twenty cent coins. Of the total amount of 175 million pesos to be
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minted, one hundred corresponded to jssuances of ten pesos and fifty to five peso coins,
according to Law N° 7.139.

The difference between the intrinsic and the face valué of the coins had to be destined to
the amortization of the advances granted by the Central Bank for the purchase of nickel
for the minting of five and ten peso coins and to stock up a provident metal reserve.

In 1953, the Central Bank's petition for coins had soared to 201 million pesos to be issued
exclusively in one peso and twenty cent coins, of which the Mint had delivered oniy 43,3
million pesos. As usual, the outstanding deiiveries were due to the impossibility of
obtaining the required nickel.

A further intention to definitively solve the issue of the lack of metal was Law N° 11.206
of 28 July 1953, which amended Law N° 9.856. It stipulated that from now on, coins could
be made of copper-nickel or of aluminum-brass, in which case they had to contain at least
90 per cent of copper and the balance aluminum or other metais. At first this alloy was
made of 92 per cent copper and eight per cent aluminum. Later on, the alloy was
enhanced by reducing its aluminum content to six per cent and the addition of two per
cent nickel.

The ten peso coin weighed ten grams and had a diameter of 29 millimeters, while the five
peso coin had a diameter of with 27 millimeters and weighed 8.5 grams.

As per the Central Bank Annual Report of 1953, the provisions of this Law were
inapplicable in the case of the minting of one peso and twenty cent coins. Another intent
to solve the inconveniences caused by the lack of low denomination coins, was a bili
submitted to the government by the Bank jointly with the Mint, which proposed the
minting of twenty cent, and one, five and ten peso coins with an alloy of 95 per cent
aluminum and other metais.

The proposal was approved in part oniy. In fact, Law N° 11.543 of 12 June 1954 enacted
the minting of ten pesos (one condor) and of five pesos (half condor) of copper-nickel and
brass-aluminum and in addition, ten peso aluminum coins (one condor), five pesos (half
condor), one peso and twenty cents.

The Law of 1954 established a definitive order regarding the alloy composition of the
metallic coins, which stabilized the issuances of later years. The Board of Directors of
the Bank stipulated in August 1955 the minting of 200 million pesos of five peso
aluminum coins and 600 million ten peso coins of the same metal. In October of that
same year came out the order that 25 million pesos of one peso coins be prepared.
Later on, on 7 February 1956, the Mint received the order to stamp 50 million one
peso coins of an aluminum alloy. Between January and July 1957, additional 50
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million coins of the same denomination were issued. Finally, in May 1958, the Counsel
of the Bank authorized another minting of 600 million pesos in ten peso aluminum
caoins.

The metal coining tendency merely intended to maintain a reasonable relation with
the banknotes, the issuances of which (mostiy inorganic) contributed to support the
disproportionate inflationary levels: While jn 1950, the notes in hands of the pubiic
and financial entities were equivalent to 7,037 million pesos, in April 1959 at the
institution of the escudo, 142,246 million pesos circulated in the country, in other
words, an over 2 thousand per cent increase of paper money of diverse denomination.

In abovementioned cycle, 1956 marks a year of inflection regarding the issued
amounts. In August of that year, the Ministry of Finance by Decree N° 6.603
authorized the Central Bank to order the printing of new one hundred and fifty
peso notes. The main modification was its design.

An even more evident symptom of the national monetary devaluation was the
Ministry of Finance's Decree N° 101 of 10 January 1958, which authorized the issuance
of 50 thousand peso banknotes. The new note that carries no printed date of issuance
is the highest denomination ever issued in our monetary history. It aiso is the last one
of the peso era and possibly aiso the most short-lived legal tender having been
replaced in April 1959 by its equivalent in escudos.

Finally, the monetary devaluation can be elucidated by the exchange rate of those days:
While in 1953 one dollar was equivalent to 174 pesos and one penny was valued 0,511,
the exchange rate of 1958 had risen to 1,000 and 0,087, respectively.
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VII. THE ERA OF THE ESCUDO, 1959-1975

Law N° 13.305 enacted on 4 April 1959, established the escudo [E°] as the new Chilean
legal tender, interrupting the tradition of the peso that had been in forcé since the times
of the Spanish rule. The substitution was justified by "the purpose of dignifying the
inflation depressed currency, that soared to the extreme of becoming exchangeable with
the lowest fractional denominations of other countries”. The Annual Report 1959 of the
Central Bank informad that "the acute devaluation frequently imposed the necessity of
expressing many valles in figures that required the utilization of numerous digits, which
in addition to a waste of time and material, placed out of service expensive mechanized
accounting equipment".

The choice of the escudo aiso aimed at finding a numeric expression that had the
adequate conditions for establishing equivalences according to the decimal system. The
"condor" was maintained at first as submultiple equivalent to the "cent". The peso would
be reserved for coins of minor denomination with expression of "thousandth" and the
same valué and the same legal tender power as the one peso coin in circulation at the
time of the law enactment.

In addition, the regulation stipulated that any escudo note of one or more pesos had to
carry the national coat of arms and denomination in letters and numbers. The one or less
than one escudo note or coin had to indicate in letters and numbers its equivalence in
hundredths of escudo.

The new monetary unit would become effective after one year of publication of the law.
But the Government moved ahead with the conversién ruling on 8 June 1959 that the
current budget of expenditures and revenues for 1960 had to be expressed in escudos.
This is how the application of the new monetary unit became effective four months
before its legal debut, at least at fiscal accounting level.

Once again, the substitution of the peso by the escudo implied the replacement of all
notes and coins. The Board of Directors of the Central Bank authorized on 2 September
1959 the provisional restamping of ten, fifty, one hundred, five hundred, one thousand,
five thousand, ten thousand and fifty thousand peso notes. These would be stamped in
red ink on the blank oval of the watermark, at the right of the reverse, the equivalent of
the corresponding escudo face valué at the ratio Eo 1 =$ 1,000.

The substitution of the restamped notes advanced gradually. Between 1960 and 1964,
several decrees approved the issuance of 0,5, 1, 5, 10 and 100 escudo notes.
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The substitution of the oid peso coins was somewhat slower. Decree N° 11.661 of the
Ministry of Finance dated 7 October 1960 approved the circulation of one, two, five and
ten cent coins. Their official stamps were established on 28 January 1961. Finally, Decree
N° 3,006 of 22 May 1962 specified the characteristics of the E° 0,005 aluminum coin.

The monetary conversion did not eliminate the traditiona! banknote-coin gap. Between
1960 and 31 December 1964, of the total coinage order of 7,350,000 escudos, the Mint
oniy delivered 3,800,100 escudos, i.e., 51.7 per cent of the requisition.

On the other hand, banknotes increased vertiginousiy. The currency in circulation surged
by 298,8 percent between 1960 and 1964. Of that total, 57.2 per cent corresponded to
fifty escudos or 50 thousand peso restamped notes.

Faced with the stringency of metal currency and the irregular distribution note
denominations, the Central Bank authorities fostered measures that would replace low
denominations and downsize those of higher face valué, simultaneously changing the
weight and size of the coins that had to continué in circulation. This would dissociate to
the extent possible the stamped valué from the market valué of the metal contents.

The success of these initiatives implied the redesign of part of the paper currency and
other details. On 5 August 1964, the Board of the Bank stipulated the characteristics of
the new 100 escudo banknote, decision that was ratified on 22 August by Decree N° 3330
of the Ministry of Finance.

The five escudo note would be subject to two renovations: On 17 October 1964 and 15
September 1970, the same as the one escudo note, on 31 May 1967 and 13 May 1969. The
characteristics of the new notes of fifty and ten escudos were enacted by Decree N° 344 of
6 February 1970.

The substitution of banknotes for coins met with more inconveniences. Notwithstanding
the withdrawai in 1966 of the absolutely vaiueless aluminum E° 0,005 and E° 0,01 coins
and the introduction of a greater amount of copper-nickel E° 0,10, E° 0,05 and E° 0,02
coins, the minted amount was not enough and the paper money continued prevailing
over the metal.

The stringency of coins of small denominations generated between 1960 and 1970 an
increase of the quantity of low face notes. The amount of E° 1 banknotes grew by 372.42
per cent during that period, while the number of E° 10 notes soared 422.49 per cent and
that of E° 50 notes by 1,751.21 per cent, clearing indicating the progressive devaluation of
the currency in circulation. In point of fact, the coinage during the sixties was intended to
replace the circulation of low denomination peso notes, rather than to amortize the
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increase of the rarely used notes restamped since 1959.

The money supply increased significantly as of 1970 as a result of the financing
requirement of the far-reaching social and structural reforms initiated by the government
of the Unidad Popular, as reflected by the duplication of the currency between 1970 and
1971.

On 7 July 1971, the Board of Directors of the Bank approved the characteristics of the new
five hundred peso note and the redesign of the ten, fifty and one hundred notes. The
new banknote would feature the device of a painting called "Araucanos al ataque de
Collipulli" (Araucanians attacking Collipulli) furnished by the historian Guillermo Felitu
Cruz. This carne to be the first banknote printed by the offset system that replaced the
traditional taille douce method. The nnotif was the nationalization of copper; therefore, a
miner replaced the portrait on the obverse and the reverse featured the image of the
Chuquicamata copper mine.

The 500 escudo banknote was profusely issued. So mucho so that at the end of 1972 it
represented half of the currency in circulation, and adding the circulating one hundred
escudo notes comes to light the fact that they made up a surprising 94.2 per cent of the
total circulating money. Such an excessive concentration of a couple of notes reflected the
monetary devaluation of those years and promptiy led the authorities to the creation of
fractional metal and paper money to be used in minor transactions.

The convulsive year 1973 began and ended with the creation of new banknotes. Decree
N° 777 of 4 May 1973 instituted the one thousand escudo note; 58,587,470,500 escudos of
that denomination were printed, 42.6 per cent of the total currency in circulation. On 19
October 1973, the new Board of Directors decided the establishment of the new five
thousand escudo note, of which 25,825,610,000 escudos were printed within the
following two months. The quantity of these notes increased in 1974 to 390,557,402,500
escudos.

The paper money spiral concluded on 16 April 1974 with the presentation of the new ten
thousand escudo note, the last one of that monetary unit. That year's issuances
represented one fourth of the total currency in circulation. Regarding coins, the last ones
were the five, ten, fifty and one hundred escudos.

The continuous issuances necessarily affected the inflation rates. As per official data, the
cumulated price boom reached 1.294,8 per cent between 1970 and 1974. During this
period, the currency in circulation, oniy considering the banknotes in hands of the public
and banking institutions, grew by 11.247,7 per cent.
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VIII.THE RETURN OF THE PESO, 1975-1988

The Government by Decree Law N° 1.123 enacted on 30 June 1975, replaced the escudo
monetary unit by the peso, which was equivalent to one thousand escudos and its
submultiple became the centavo (cent) whose valué and legal tender was equivalent to
ten escudos. The adopted peso symbol was the letter S with one or two overprinted
vertical lines before the face valué ($).

The peso became effective on 29 September of that year. But the Central Bank had to
keep the escudo currency in circulation beyond that date, as long as necessary until their
total substitution. Likewise, the existing tax or revenue stamps printed in escudos and
submultiples of escudo could be used as peso equivalent until being replaced by the Mint,
although they could be restamped with their corresponding peso denomination.

The same Decree Law authorized the minting of the first coins of the new currency. The
one peso and the fifty cent coins should be made of copper-nickel-zinc (alpaca) or of
copper-aluminum-nickel alloys, while the one cent coins should be of aluminum.

The copper-aluminum-nickel alloy coins had to be made of 92% copper, 6% aluminum and
2% nickel, while the alpaca coins would be made of an alloy of 70% copper, 15% nickel
and 15% zinc; the aluminum coins had to contain at least 95% aluminum and the balance
of other metais.

The monetary change took effect on 28 August 1975, at the Central Bank Executive
Committee meeting N° 1,010 that established the characteristics of the one, five, ten, fifty
cent and one peso coins, as well as of the five, ten, fifty and one hundred peso notes.

The recovery of the country's economy invigorated commercial transactions and the need
of monetary Instruments of higher exchange denominations.The Central Bank by Decision
N° 1.143 of 4 May 1977 dictated the creation of the new five hundred peso banknote.

Less than one year later, on 1 April 1978, ensued the issuance of one thousand peso notes.

The launching of the new banknotes aiso entailed a new currency withdrawai, exchange,
circulation and invalidation policy. The Central Bank Executive Committee adopted on 29
September 1978 Decision N° 1.236, under which worn or torn banknotes that at least
maintained three fifth of their total size were exchangeable for their nominal valué,
provided that such three fifths were one single piece.

The coins established by Decree Law N° 1.123 were set into circulation in November
1975,while Decree Law N° 1.536 of 23 August 1976 added five and ten peso coins.
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The five peso coins were struck of copper-nickel, alloy that in 1981 was replaced by nickel-
brass. The ten peso coins were minted out of a copper-nickel alloy.

The offsetting of the enormous historical imbalance between metal and paper currency
started in 1975. While in 1978 of the total legal tender in circulation 3.18 per cent were
coins, this amount had grown to 4.24 per cent in 1982. New issuances of fifty and one
hundred peso coins at the beginning of 1982 increased this rate to 8.02 per cent at the
end of 1985.

The economic policies put in forcé by the military government at the beginning of 1975
included the control of domestic expenditures, bringing about the reduction of monetary
issuances and as a result curbed inflation rates. After the initial adjustments, the issuance
of banknotes oniy rose by 22.8 per cent between 1978 and 1981, while the coinage of the
same period grew by 43.1 per cent. The currency in circulation rose significantly as of
1981, as a result of the incorporation of the five thousand peso note, approved on 10 June
1981, by Decision 1.389-07 of the Central Bank Board of Directors. During the year of its
issuance, the new note represented 31.9 per cent of the total money in circulation,
climbing to practically three quarters of the currency in hands of the public and financia!
institutions at the end of that decade.
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IX. THE AUTONOMOUS CENTRAL BANK OF CHILE, 1989

Law N° 18.840 enacted on 10 October 1989, defined the Central Bank of Chile as "an
autonomous entity of technical nature, created in accordance with constitutional
provisions, having full legal personality, its own assets and indefinite duration”. Its nnain
objectives should be "to control the stability of the currency and the normal operation of
the domestic and external payment systems". Keyed to aforesaid characteristics, the Law
empowers the Bank "to regulate the volume of money and of credit in circulation, the
performance of credit and international exchange operations, as well as to dictate
monetary, credit, financial and foreign exchange rules".

As a result of the inflationary control, the issuance of new banknotes and coins has
decreased in the course of the past 15 years in relation to other periods. The
predominance of five thousand peso notes in circulation and the necessity of a means of
exchange of higher denomination motivated the Bank authorities in 1989 to create a new
ten thousand note, the characteristics of which were approved on 21 June of the foresaid
year. In opposition to what happened in the country's history after the issuance of all
other printed banknotes, the public demand of this new one grew in the course of the
next years: While in 1989 its quantity represented 39.4 percent of the total, in 1997 it had
risen to 74.7 per cent. In 2004, fifteen years after its first issuance, that figure continued
being high: 1,222,670.7 billion of the total 2,142 372.0 billion.

The Central Bank Counsel interrupted the historical trend of progressively issuing higher
valued notes, when on 19 June 1997, at its meeting N° 609, it approved the characteristics
of the new two thousand peso note of which 5,098 billion pesos were issued that year. Its
incidence in the total currency in circulation did not surpass 3 per cent by mid-2004.

No new coins were struck between 1991 and 1998, and as a result, the Bank booked a
quite unprecedented metal currency stability.

The currency of the five circulating coins increased by the issuance of the new five
hundred peso coin, which was approved on 25 May 1998 by Decisiéon N° 843 of the Bank
Board. The Mint produced in the course of the first year 7,003 million pesos, which
represented a little more than one tenth of the metal currency in circulation. In
September 2004, 41.976 million pesos in 500 peso coins equivalent to 38.5 of the total
amount were in hands of the public and financial institutions.

One month after the launching of the new five hundred peso coins appeared the twenty
thousand peso banknote, the first one of said nominal valué that ranked second in
denomination after the fifty thousand peso note of January 1958. The Bank issued 43,989
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million during the first year of its circulation, that js, 3.6 per cent of the total legal tender.
After six issuances, that figure had risen in September 2004 to 387,872, representing 22.02
per cent of the total number of notes.

On 27 November 2003, the Bank Counsel at its meeting N° 1.097 approved the design and
the characteristics of the new two thousand peso banknote. The new issuance that was
presented on 31 August 2004 maintains the design and security features of the current
series, with the portrait of Manuel Rodriguez on the obverse and the Church of the
Dominicans on the reverse, in addition to incorporating several important technological
innovations.

The note was printed on polymer, a synthetic material that is more resistant than paper
and prevents the absorption of fluids and the adhesion of dust and thus has a longer
Service life. The note features two transparent, reproduction proof windows in addition to
other security measures, such as external and infernal microprints and a translucent image
that replaces the current watermark. Furthermore, the note includes a mark for visually
impaired users that consists in a rhomb with a tactually distinct perimeter of adequate
thickness and depth.

The new two thousand peso note was launched on Tuesday, 7 September 2004. The oid
one will not be reissued and will gradually disappear from circulation as soon as it comes
to the end of its Service life. In the meanwhile, it will continué being fully effective and
will stay simultaneously in circulation with the new one.

Thus, during more than two and a half centuries, since the minting of the first coin in
Chile, one half gold ounce in 1749, the issuance of coins and banknotes as means of
exchange has been loyally and efficiently assumed by a series of entities and particularly
during the past 80 years by the Central Bank of Chile.
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La Emision de Dinero en Chile

G losario

Amonedacion: Accién de amonedar, es decir, dar forma de moneda a una pasta
de metal. Ejemplo: Oro amonedado.

Balanza comercial: Indicador que mide la diferencia neta entre los montos de
dinero o divisas que entran y aquellos que salen de un pais o territorio,
producto del intercambio de bienes y servicios entre los agentes econdmicos de
un pais con los del resto del mundo.

Circulante: Es el conjunto de billetes y monedas emitidos por una entidad
autorizada o creada por un Estado con ese fin y que se encuentran en libre
circulacion para actuar como medios de pago o compensacion en las
transacciones de bienes y servicios.

Convertibilidad: Instrumento legal que operaba bajo el sistema monetario del
Patron Oro y que permitia la conversiéon de los billetes o papel moneda en
monedas de oro, en oro en barras o en letras a la vista pagaderas en oro sobre
una plaza reconocida, de acuerdo con las tasas de conversion establecidas.

Déficit fiscal: Monto de diferencia negativa entre el ingreso y el gasto
consolidado de aquellas unidades de gobierno cuya accién abarca todo el
territorio nacional.

Deflacion: Fendmeno econdmico que consiste en una caida persistente en los
precios de los bienes y servicios transados en una economia.

Emision: Poder que posee una entidad, sea el Estado o algunos privados, para
imprimir billetes contra depdésitos en oro. Actualmente la emision corresponde a
los billetes y monedas emitidos por el Banco Central de Chile que se encuentran
en poder del publico mas los saldos en caja de los bancos.

Inconvertibilidad: Instrumento legal que se adoptaba temporalmente para
proteger las reservas de oro ante situaciones econdémicas adversas con el fin de
evitar o disminuir el impacto de las especulaciones de los agentes econémicos.

Inflacion: Fendmeno econdmico que consiste en un alza persistente en los
precios de bienes y servicios transados en una economia.

Meta de inflacidon: Objetivo de inflacion que se imponen lograr las maximas
autoridades monetarias de un pais, dentro de un lapso que normalmente
coincide con un afio calendario.

Numerario: Moneda acufiada.



Patréon oro: Sistema monetario que se apoyaba en el oro como base para definir
la unidad monetaria de un pais. Este sistema se fundamentaba en el hecho de
que el oro representa la mayor aproximacion a lo que puede ser una moneda de
aceptacion universal. La emision de billetes o papel moneda, estaba sustentada
principalmente en las reservas de oro y de alguna divisa de un pais dominante
que gozaba de plena convertibilidad, de tal manera de permitir la
convertibilidad del dinero local por su equivalente en oro.

Producto interno bruto (PIB): Es una medida en dinero de la produccion de
bienes y servicios finales, generados en un pais o territorio en un determinado
periodo, que puede ser un trimestre o un aflo. Su coémputo no contabiliza
aquellos bienes y servicios intermedios que son insumos para la producciéon de
bienes y servicios finales.

Régimen cambiarlo: Conjunto de normas legales que define y adopta un Estado
con el fin de regular las operaciones con moneda extranjera que realizan los
agentes econdmicos de un pais.

Régimen monetario: Conjunto de normas legales que define y adopta un Estado
con el fin de regular la emision del dinero y de crédito en circulacion, con el
objetivo de velar por la estabilidad de la moneda y el normal funcionamiento de
los pagos.

Sistema de flotacidon cambiarla: Sistema que privilegia al mercado cambiarlo en
la determinacion de los precios de las divisas de acuerdo con las condiciones de
oferta y demanda existentes.

Superavit estructural: Corresponde al balance que el Gobierno Central obtendria
s el PIB alcanzare su nivel de tendencia y si el precio del cobre se ubicare en su
nivel de largo plazo.

Superintendencia de la Casa de Moneda y Especies Valoradas: Fue la institucion
que se cred el aio 1927 como resultado de la fusion de los Talleres de Especies
Valoradas con la Casa de Moneda y que funcioné bajo ese nombre hasta 1953,
afio en el cual por Decreto Ley 372 se pasa a llamar Casa de Moneda de Chile.

Tasa de interés: Medida de la renta, utilidad o beneficio que rinde un capital que
se ha invertido.

Tipo de cambio: Precio de una unidad de una moneda expresado en términos de otra.

Unidad monetaria: Nombre de una unidad de la moneda de un pais o comunidad
0 grupo de paises y que expresa su valor en relacién con otras monedas a través
del tipo de cambio.

Vellon: También conocido por billén, lingote o metal precioso. Corresponde a la
aleacion de plata y cobre con que se hacian las monedas antiguamente.
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