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A LA ESCUELA NACIONAL

«MIGUEL LERDO DE TEJADA-»
MEJICO

En Tus AuLAs, ESCUELA GENTIL, CONCEBI LA IDEA
DE ESTE LI1BRO.

ProODUCTO ES EL DE AQUEL CURSILLO QUE, SOBRE Eco-
NOMIA MONETARIA, TUVE EL HONOR DE EXPLICAR EN 1907 4
TU BRILLANTE PROFESORADO Y A TUS ALUMNAS DE LA SEC-
cI6N DE COMERCIO, BELLOS CAPULLOS DE MUJER QUE CON
MATERNAL CARINO CULTIVAS PARA QUE SEAN ORNATO—Y
SOSTEN, SI ES NECESARIO,—DEL HOGAR MEJICANO, SATU-
RADO DE AMOR Y HENCHIDO DE VIRTUD.

Justo Es, ESCUELA INOLVIDABLE, QUE TE DEDIQUE
ESTE LIBRO. EN TU SENO NACI6G Y A Ti TE LO OFREZCO
COMO HOMENA JE DE GRATITUD Y DE AFECTO.

Y, AL HACERLO, ACOMPANAN AL LIBRO MIS VOTOS
FERVIENTES EN PRO DE LA PAZ DE ME£JiCO DISFRUTANDO
DE LA CUAL NO SUFRIRA INTERRUPCION EL RAPIDO PRO-
GRESO MATERIAL Y MORAL DE TAN HERMOSO PAfs.

EsreEro, ESCUELA AMIGA, QUE ACOGERAS Ml POBRE
OFRENDA CON EL MISMO CARINO CON QUE ACOGISTE A

EL AUTOR

SANTANDER, DICIEMBRE DE 1911.
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PROLOGO

En el afio de 1907, hallindome en Méjico estudiando en comisién
oficial la reforma monetaria de aquel pais y los medios de fomentar
sus relaciones comerciales con Espafia, tuve el honor de dar un
cursillo de conferencias en la Escuela nacional «Miguel Lerdo de
Tejadas, sobre el mismo tema que sirve de titulo 4 este libro.

La culta profesora, sefiorita dofia Ana M.* Durdn, Directora &
la sazén de aquella Escuela, me hizo la merced de invitarme y en el
estrado me acompaiiaron durante mis conferencias, el sabio inge-
niero D. Miguel F. Martinez, Director general en aquella fecha y
que asistié llevando la representacién del entonces ministro de Ins-
truccion piiblica, D. Justo Sierra; el Encargado de Negocios de
Espafia, D. José de Romero Dusmet; el diputado mejicano, Licen-
ciado don Rafael E. Aguilar; las distinguidas profesoras de la
Escuela, sefioritas D.* Adela Mendoza, D.* Dolores Carvajal, dofia
Maria Miranda, D.* Margarita Ruiz Sandoval, D.* Maria Durdn, el
profesor de la misma D. Manuel Berrueco y algunos otros profe-
sores de diferentes centros docentes de la capital de aquella Re-
piblica.

Las conferencias, tomadas taguigrdficamente por las alumnas de
la Escuela, quiso publicarlas el docto catedridtico de la Escuela
Superior de Comercio y Administracion de Mé&jico, D. Juan Sdnchez
Azcona que en la fecha 4 que me refiero era también dix;ector del
periédico El Diario. Pero, luego, convinimos en que yo haria un

libro con la base de dichas conferencias.
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Y éste es el que hoy presento al piiblico.

Dividese este libro en dos partes y un apéndice, ademds de una
introduccién para fijar conceptos generales de cardcter preliminar,
En la primera parte he procurado reunir toda la doctrina relativa
i la materia monetaria y la segunda la he destinado al estudio de los
hechos, aunque 4 grandes rasgos y registrando sélo los mads salien-
tes para no dar 4 este volumen proporciones excesivas.

El apéndice tiene una finalidad puramente practica. Las cues-
tiones monetarias no suelen 4 veces comprenderse bien por falta del
conocimiento matemdtico de las operaciones 4 que dan lugar los
diferentes problemas sobre la moneda. Por eso he querido completar
mi trabajo con este utilisimo estudio.

He procurado poner en este libro toda la labor propia que me ha
sido posible sin desdefiar por eso aquella parte de la labor ajena
que podia prestarle mayor autoridad.

Que presenta algunos puntos de investigacién personal, es para
mi indudable como resultado que son de mis observaciones directas
sobre los hechos y del trabajo de meditacién subsiguiente. Pero, a4
pesar de esto, no me hago ilusiones y claro estd que no me atrevo 4
darlos como novedad pues, muchas veces, aquello que reputamos
como nuestro sélo sirve para mostrarnos lo mucho que nos falta
conocer de lo que otros tenian ya por averiguado. Nihil novim
sub sole.....

Y, ademds, /4 qué decirlo? Esto corresponde por entero 4 la
critica que es la que ahora tiene la palabra,
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CAPITULO 1

Examen de los actos econémicos.

El fin y los medios de la actividad econémica.—La utilidad.—La
produccion, como uno de los dos actos terminales de la vida eco-
némica: concepto de la produccidn, del producto y de la riqueza. —
El valor econ6mico; su importancia; concepto provisional del
mismo.—Elementos productivos.—El consumo, otro de los actos
terminales de la vida econémica.—El ahorro: origen y concepto
del capital. —Un nuevo elemento productivo.—Actos intermedios
de la vida econémica: la distribucién y la circulacién.—Naturaleza
de los actos econ6émicos y mévil de los mismos.

1. El fin de la actividad econémica es la satisfac-
cion de las necesidades humanas. Que estas tltimas
no existieran y aquella actividad no tendria razén de
ser. En el Paraiso terrenal no hubo vida econémica
porque Adan y Eva carecian de necesidades desde el
momento en que tenian 4 su disposicién toda clase de
bienes. Pero, cometido el pecado original y condenado
el hombre 4 ganar el pan con el sudor de su frente,
las necesidades se presentan y es preciso satisfacerlas
para poder vivir. Desde aquel momento la vida eco-
némica aparece, siendo en ella el fin de la humana
actividad la satisfaccién de las necesidades.

Para el cumplimiento de este fin cuenta el ser
humano con dos clases de medios, internos y externos.
Los primeros, son las facultades de que Dios ha dotado
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al hombre y que se clasifican, como las necesidades,
en fisicas, intelectuales y morales. Los segundos, son
todos los seres y cosas que la Naturaleza nos ofrece
por do quiera y que la ciencia econémica designa con
el nombre de agenies ¢ elementos naturales.

2. Los bienes econémicos, llamados agentes ¢ ele-
mentos naturales, tienen #/#lidad. Son itiles porque
pueden usarse, es decir, porque sirven para satisfacer
las necesidades humanas.

La utilidad es una cualidad caracteristica y propia
de los agentes naturales.

No pueden estos tltimos ser objeto de propiedad
porque son un don de Dios otorgado en beneficio de la
humanidad en general y no en el beneficio particular
de sus individuos.

Conviene, pues, tener presentes estas dos notas
caracteristicas de los agentes naturales: que tienen
utilidad y que son inapropiables.

3. No pueden emplearse los agentes naturales en la
satisfaccién directa é inmediata, de las necesidades.
Es preciso que el hombre haga algo para acondicio-
narlos debidamente para ese fin, en cumplimiento del
precepto divino que obliga al hombre 4 ganar el pan
con el sudor de su frente (1).

El esfuerzo humano dirigido 4 transformar los ele-
mentos naturales para ponerlos en condiciones de
utilizarlos en la satisfaccién de las necesidades se
llama #rabajo. La accién del trabajo sobre aquellos
elementos y con €l fin que acabo de indicar, se conoce
con €l nombre de produccidn y el resultado de esta
tltima se llama producio.

Es, pues, el producto la substancia 6 materia ofre-
cida por la Naturaleza (agentes naturales) y trans-
formada mediante el trabajo para que pueda ser ya
empleada directa ¢ inmediatamente en la satisfaccién
de las necesidades humanas.
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La produccién al principio es individual y el pro-
ducto se destina 4 satisfacer las necesidades de la
persona que lo ha producido. Pero, después se hace
social y reviste una de estas dos formas 6 maneras:
cooperacidn, si la asociacion de productores tiene por
base la mutualidad y si todos sus miembros corren el
riesgo de los resultados, buenos 6 malos, y empresa,
si en dicha asociaciéon hay algin miembro (empre-
sario) que asuma él solo la responsabilidad del re-
sultado.

Es la produccién uno de los dos actos terminales
de la vida econémica siendo el otro el consumo, como
se verd en seguida. La produccién econémica no es
creacién de substancia 6 materia, sino transforma-
cién tunicamente. Dios crea, el hombre transforma 6
modifica.

El conjunto de productos de todas clases es la
riguesa. Es ésta, pues, una denominacién genérica
como lo es también la Zndustria, cuya palabra signi-
fica en la ciencia econémica el conjunto del trabajo
humano en sus numerosas y diversas aplicaciones.

La palabra riquesa tiene, ademads, otra acepcién.
Significa aquel estado feliz que resulta en cualquier
economia del exceso de sus ingresos sobre sus gastos.

4. He dicho que en la produccién el hombre no
crea, que modifica dnicamente. Y, sin embargo, algo
hay en ella creado por el hombre. Me refiero al valor,
que en la produccién econdémica es obra humana ex-
clusivamente.

La teoria del valor tiene en la ciencia econdémica
una importancia extraordinaria. Como que aquella
teoria es 4 la vez esencia y fundamento de esta ciencia.

Por eso interesa mucho fijar con la mayor exac-
titud y precisién el concepto del valor.

Este concepto, por ahora, ha de ser provisional.
Mas adelante haré el ensayo de fijarlo definitivamente,
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Los agentes naturales tienen utilidad, pueden ser-
vir para la satisfaccion de las necesidades humanas
pero no sirven todavia mientras no se los ponga en
condiciones para ello mediante la produccién. Los pro-
ductos, ya acondicionados, sirven directa é inmediata-
mente para ese fin y por eso decimos que tienen valor;
luego el valor econémico es, por ahora, la misma tuti-
lidad de los elementos naturales hecha efectiva.

Asi, pues, entre los elementos naturales (2) y los
productos, hay estas dos diferencias esenciales: aqué-
llos tienen utilidad y son inapropiables, éstos tienen
valor y son apropiables.

La nota caracteristica de los produclos es el valor
¥y, como esta cualidad esencial es debida al hombre,
pueden aquéllos ser objeto de propiedad.

5. En la produccién, por lo que acabamos de ver,
entran dos elementos, los agentes naturales y el tra-
bajo.

Estos son, también por ahora, los elementos pro-
ductivos. Después, apareceri un nuevo y tercer ele-
mento, el capital, que en la vida econémica de nuestra
época ha alcanzado importancia excepcional.

6. Otro de los actos terminales de la vida econé-
mica es el consumo.

El consumo es el acto por el cual utilizamos en la
satisfaccién de nuestras necesidades los productos me-
diante la produccién obtenidos. ¥ asi como la produc-
cién no es creacién de substancia, tampoco el consumo
suele ser destruccién de materia, aunque siempre sera
destruccién de valor. La produccién crea valores, el
consumo los destruye.

La normalidad de toda economia estriba en el per-
fecto equilibrio dela produccién con el consumo. Cual-
quier desequilibrio entre ambos engendra la crisis,
bien sea por exceso 6 bien por deficiencia de la pro-
duccién con respecto al consumo ¢ viceversa.
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Bueno serd advertir que yo empleo la palabra eco-
nomia en su sentido biolégico, 6 sea para expresar 4
un mismo tiempo la existencia de los 6rganos y del
funcionalismo en cada una de las unidades que en la
vida econémica constituyen un todo organico.

Se cree generalmente que el consumo es el iltimo
de los actos econémicos, pero, si bien es verdad que en
relacién 4 un producto determinado la produccién pre-
cede al consumo, porque no se puede consumir dicho
producto sin antes haberlo producido, también es cierto
que, abarcandola riqueza en general, 6 sea el conjunto
de los productos, no se puede llegar 4 producir nin-
guno de ellos sin haber consumido otros previamente.

Por eso yo no quiero establecer orden de prelacion
entre la produccion y el consumo y los designo bajo la
expresién comun de actos terminales de la vida econé-
mica porque, asi como el proceso biolégico se desarro-
lla entre el macimiento y la muerte de 1os séres, asi la
vida econdmica se desarrolla entre los dos actos termi-
nales, produccion y consumo, 6 consumo y produccién,
pasando por dos actos intermedios, la distribucion y
la circulacién, de los cuales me ocuparé en seguida.

Y, para que la semejanza sea completa, también en
el proceso biolégico, 4 1a aparicién 6 nacimiento de
un sér precede un gasto 6 consumo de fuerzas y de ma-
teria v, 4 veces, hasta el total consumo, 6 sea la muerte,
de otros séres que sucumben necesariamente para darle
4 aquél la vida.

7. No siempre el producto obtenido se consume to-
talmente en la satisfaccién de nuestras necesidades.
Ocasiones hay—por fortuna, las mas veces—en que
una parte de ese producto se sustrae al consumo y se
aplica de nuevo 4la produccién para hacer asi que
esta iltima sea mads eficaz y provechosa.

Y aqui tenemos el origen del capiifal, el cual no es
otra cosa que el producto que se reserva, sustrayéndolo
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al consumo personal, para destinarlo 4 una nueva
produccién.

El acto de reservar un producto para nueva produc-
cién, sustrayéndolo al consumo personal, es el akorro
y 4 él se debe, exclusivamente, 1a aparicién del capital.

Carlos Marx dedicé su obra maestra 4 proclamar
el trabajo como causa y origen tinicos del valor y del
capital pero, si bien es verdad que en un principio el
producto se debe, no s6lo al trabajo, como quiere
Marx, sino juntamente al trabajoy 4 los agentes na-
turales, de tal modo, que estos dos, agentes naturales
y trabajo, son los tinicos elementos productivos (5), no
€s menos cierto que si consumiésemos totalmente el
producto obtenido, el capital no existiria.

Noj; no hay capital sin ahorro y éste es, indudable-
mente, la tinica causa de aquél.

8. La aparicién del capitalda lugar a4 la presencia
de un nuevo elemento productivo.

En la produccién ya no entran solamente (5) el
trabajo y los agentes naturales; el capital figura tam-
bién en ella como uno de sus elementos.

Mais todavia. En la produccién primitiva los dos
tinicos elementos productives son el trabajo y los
agentes naturales y, en la produccién moderna, esos
elementos vienen 4 ser también dos, el capital y el
trabajo, porque los agentes naturales concurren 4 la
produccién ya transformados y convertidos en capital.

9. Entre los dos actos terminales de la vida econé-
mica, produccion y consumo, figuran, como actos in-
termedios (6), la distribucion y la circulacidn.

La distribucion es el acto por el cual se distribuye
6 reparte el producto obtenido 6 su valor, mejor dicho,
entre los diferentes elementos que han contribuido 4
formarlo. Es este acto de naturaleza mas bien juridica
que econémica y por eso ha servido y sirve de motivo
para las diversas doctrinas de las diferentes escuelas
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y partidos politicos. Como que es, seguramente, el més
importante de todos los problemas sociales.

Por 1o que se refiere a4 reglas 6 normas emanadas
de la disciplina econémica, de la distribuciéon apenas
puede decirse otra cosa que esfo: que el valor del pro-
ducto, como es natural, pertenece a los elementos que
han contribuido 4 formarloy en la proporcién en que
cada uno contribuyé, y, ademds, que el concurso de
los agentes naturales en la produccién es enteramente
gratuito (2). De aqui se deduce que en las industrias
primarias, en las cuales los tinicos elementos produc-
tivos que intervienen son los agentes naturales y el
trabajo, 4 este tltimo pertenece por entero el valor del
producto obtenido, y en aquellas otras industrias en las
cuales entran €l trabajo y el capital, 4 estos dos perte-
nece proporcionalmente el valor de dicho producto.

Pero lo que hace mas complicado el mecanismo de
la distribucidén no es s6lo la intervencién del dinero en
ella, como dice Flérez Estrada (), sino el régimen so-
cial en que ya de antiguo vivimos, régimen de predo-
minio de la divisién del trabajo y en virtud del cual,
en la produccién aparece la empresa y en la distribu-
cién la forma asegurada de las retribuciones cuya
forma hace que el empresario sea el tinico que corra
por entero el riesgo de ganancia 6 pérdida.

Cuando la distribucion se verifica por medio de la
empresa, 6 sea bajo la forma asegurada, las retribu-
ciones se denominan genéricamente: salario, la del
trabajo, y renta, la del capital.

La céirculacion es el acto por el cual los productos,
una vez obtenidos, se ponen en movimiento para bus-
car su consumidor.

Con el régimen de la divisién del trabajo nadie tra-
baja ni produce para si sin6é que, por el contrario,

(1) Curso de Economia politica, Parte 2.*, cap. 1.
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todos trabajamos y producimos para la sociedad de la
que recibimos, en cambio, todo lo que necesitamos.
Ningin productor destina sus productos 4 su propio
consumo. Los destina a otros consumidores que estan
en el mundo y que forman parte de la sociedad hu-
mana. De aqui que los productos hayan de emprender
una marcha 6 movimiento, llamado circulacién, en
busca de su consumidor.

La teoria de la circulacién es importantisima en la
ciencia economica y no se concibe c6mo un tratadista
francés de los méritos de Gide haya podido prescin-
dir de ese estudio en su libro Principes d' Economie
politique.

En la edicién 7.* de este libro (@ dice, en efecto, que
€l no se ocupa de la circulacién por que esta tltima «no
tiene ningtun fin propio, siendo tinicamente un medio
de facilitar la produccién: no se circula por circulars.

Extrafio, en verdad, es el argumento. Tampoco se
produce por producir ni se consume por consumir
sino que estos actos, como todos los de 1a actividad
econ6émica, van dirigidos (1) hacia la satisfaccién de
las necesidades humanas las cuales constituyen su fin.

Cierto que este autor, notable por otros conceptos,
ha vuelto sobre su acuerdo, pues, en una nueva edi-
ci6n de su obra, en la 10.*, trata de tan importante
teoria abarcando los diferentes problemas de la circu-
lacién econémica de la cual, justo es decirlo, tampoco
se ocupé Juan Bautista Say como teoria de conjunto.

Interesa mucho fijar el cardcter con que los pro-
ductos entran en la circulacién econémica y la di-
reccién del movimiento que en ella siguen. Este
movimiento, contra lo que algunos autores afirman,
nada tiene de circular lo cual no obsta para que se
acepte la palabra «circulacién» sancionada por el uso

(1) Notions générales, 1T,
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para significar todo movimiento de ir y venir y tanto
si se trata de personas como de cosas.

El caracter con que los productos entran en la
circulacion es el de temporalidad. Estan los produc-
tos en ella temporalmente, mientras no encuentran
su consumidor. Por de contado que la circulacién
econémica no indica absolutamente movimiento mate-
rial de los productos: puede haber circulacién sin
movimiento material. Tal ocurre con las mercancias
depositadas en almacenes 6 tiendas 4 cuyos escapara-
tes se asoman para que, aunque quietas, las vean los
presuntos consumidores que pasan, como las verian
si transitasen entre ellos por 1a via ptiblica,

La direccion del movimiento de los productos en
la circulacién econdémica es la linea trazada desde
el centro 6 lugar de su produccién al lugar 6 centro
de su consumo 6 bien desde la persona del productor
hasta la del consumidor de cada producto en par-
ticular pasando, como estaciones intermedias, por las
manos de todas aquellas personas (comerciantes) que
compran para vender.

Designando por la letra P al productor de una mer-
cancia, por C 4 su consumidor y por mz, ', m'', etc., 4
sus respectivos comerciantes mediadores, el movi-
miento en la circulacién econémica sera el represen-
tado por esta linea:

Desde Hasta
P m m m ete. c

.

10. Examinados los cuatro actos econémicos, los
dos terminales, producciéon y consumo, y los dos in-
termedios, distribucién y circulacién, analicemos ahora
su naturaleza. ;

Hoy, por el motivo antes indicado (9) de vivir Ia
humanidad bajo el régimen de la divisién del trabajo,

2
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todos los actos econémicos son de naturaleza social,
pero la produccién y el consumo son los inicos que han
tenido y todavia conservan cierto cardcter individual.

Sila vida del hombre se deslizase en el aislamiento,
la produccién y el consumo serfan actos puramente
individuales, como ocurre en la economia primitiva en
,1'a cual cada uno elabora los productos propios de su
consumo. Pero enla compleja economia actual, pro-
‘duccién y consumo son actos de naturaleza social
porque en el seno de la sociedad, y sirviéndonos ésta
de medio, los realizamos y cumplimos.

De la distribucién ya he dicho que su naturaleza
es mas juridica que econémica, de donde se deduce
su cardacter social y, en cuanto 4 la circulacién, su
naturaleza es social esencialmente, pues sélo puede
existir con el precedente de la sociedad humana la
cual le sirve de origen y de fundamento.

“El movil de los actos econémicos es el interés
personal. i

No por esto debe tacharse, como algunos han pre-
tendido, de egoista 4 1a ciencia econdémica, porque el
interés personal no excluye el interés social, ni el
amor al préjimo, ni el bien ajeno, ni ninguno de los
demas moéviles 6 estimulos humanos, con los cuales el
‘movil econémico establece relaciones de coordinacién
y dependencia, cuyas reglas otras disciplinas se encar-
gan de fijar. Pero la actividad humana, para ser eco-
némica, ha de estar impulsada por el interés personal.

Esto se traduce en la préctica por un propdsito de
alcanzar, ademas de la retribucién debida 4 nuestro
“trabajo 6 4 nuestro capital, un provecho 6 beneficio,
"en el cual viene & cristalizar el mévil de los actos eco-
némicos.
~ No hay, pues, inconveniente en decir, para expre-
sar sintéticamente el concepto, que el lucro es la nota
caracteristica de los actos econémicos.



CAPITULO II 1

Teoria del mercado.

Mecanismo de la circulacién econémica.—El cambio y sus diversas
formas.—El comercio como una de las ramas de la produccion
econémica.—El mercado y su clasificacién.—Concepto definitivo
del valor.—El precio.—Dificultades con que se tropieza en el
mercado para la realizacién del cambio.

11. El mecanismo de la circulacién econémica des-
cansa sobre estos tres fundamentos: un medio tnico,
el cambio,; un agente tnico, el comercio, y un instru-
mento tinico, el mercado.

El cambio es el medio tinico de la circulacién eco-
némica, porque, trabajando cada productor para la
sociedad y no para si (9), es indispensable cambiar los
productos unos por otros para llegar 4 la adquisicién,
por este medio, de lo que cada uno necesita, De esta
manera la circulaciéon noes otra cosa que una Sserie
continua de operaciones de cambio, pudiendo afirmar-
se que cuando no hay cambio no existe tampoco la
circulacién.

El comercio es el agente tinico de la circulacién
econémica por que €ésta se verifica necesariamente
mediante la insustituible intervencién de aquél. El
productor de una mercancia en particular, tiene campo
bastante para su actividad con la industria cuyo



FEE T

objeto es la produccion de dicha mercancia, y 4 esa in-
dustria debe dedicar exclusivamente toda su atencién
¥y su tiempo y sus recursos todos. El comercio es el
agente del cual se vale el productor para entregar 4 la
sociedad sus productos y recibir de ella los que le son
necesarios.

El comerciante es, en verdad, el empresario por
excelencia.

El mercado es el instrumento tnico de la circula-
cién, porque los dos actos terminales de la vida econo-
mica, produccién y consumo, estdan, por decirlo asi,
separados 6 dispersos 4 través del tiempo y del espacio
y es necesario reunirlos para que la circulacién se
realice. Esta unién—que, desde el instante en que el
comercio aparece, no es ya de productores ni de con-
sumidores propiamente dichos, de las mercancias en
particular, sino que lo es de comerciantes tinicamente
—es lo que conocemos con el nombre de mercado.

12. El cambio econémico no se limita 4 los produc-
tos materiales 6 mercancias. Abarca también los pro-
ductos inmateriales y los servicios que los hombres se
prestan unos 4 otros cuando estos servicios son 4 titulo
ONETrOSO por reconocer como causa necesidades del
orden econémico.

Esto ha dado lugar 4 las diferentes formas del
cambio, clasificadas ya por el antigno Derecho con-
forme & las expresiones siguientes: Do uf des; facio
ut facias, do ut facias, facio ut des—doy para que
me des, hago para que me hagas; doy para que me
hagas, hago para que me des—de cuyas expresiones
se deduce que el cambio puede tener una de estas
cuatro formas:

1.* Cambio de cosa por cosa.

2.* Cambio de servicio por servicio.

3.* Cambio de cosa por servicio, y

4.* "Cambio de servicio por cosa.
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Ademsds de estas cuatro formas hay otras dos, de
las cuales corresponde hablar méas adelante,

13. He dicho que el comercio es el agente tinico de
la circulacion,

La funcién econémica que el comercio realiza con-
siste en poner en contacto 4 los productores y consu-
midores de cada una de las mercancias en particular,
salvando los obstaculos del espacio y del tiempo, 108
cuales separan, como se ha visto (11), 4 los consumi-
dores y productores entre si.

Esta funcidén es importantisima y yo no vacilaria
en calificar de insustituible.

Autores hay, y también hombres pricticos de los
dedicados 4 la vida de los negocios,—y esto es o mads
extrafio—que no reconocen la importancia social gue
el comercio tiene y, al contrario, lo consideran como
un mediador inttil. Estas personas son las mismasque
niegan al comercio eficacia productiva.

Nada, sin embargo, mds lejos de la verdad. El
comercio es utilisimo, es indispensable y es, ademds,
productivo, no sélo para el que lo ejerce, siné para
la sociedad en general.

La produccién econémica no es creacién de ma-
teria (3), siné transformacién unicamente. Pues bien;
esta produccién no puede ni debe considerarse termi-
nada con la tultima operacién técnico-industrial del
producto, siné cuando este tltimo se encuentra ‘en
presencia de su consumidor.

Pero el fabricante de un producto no puede ni
debe recorrer el mundo en busca de los consumidores
de los articulos de su industria, porque ésta se resen-
tirA en ese caso de falta de atencién y de medios
gastados en aquella operacién innecesaria. Mas atin;
ese fabricante necesita vender de #na ves toda su
produccién periddica (anual, semestral, mensual, se-
manal ¢ diaria, segin la naturaleza de cada industria),
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para, de este modo, asegurar la constante renova-
cién del capital circulante, ya sea éste propio 6
suministrado por el banquero, y esa venta total sélo
puede conseguirla mediante el concurso del comercio.
Y todavia mas: las diferentes operaciones producti-
vas de cada industria, reclaman la existencia de dos
direcciones enteramente distintas, una la relativa al
conocimiento de los gustos y necesidades y todas las
circunstancias del consumo y otra la que se refiere
puramente 4 la produccién segtin las condiciones de
la técnica industrial. La primera de estas dos direc-
ciones, importantisima porque sirve de base y ante-
cedente 4 la segunda, corresponde al comercio exclu-
sivamente.

El comercio, pues, en el régimen de especializa-
cién y de divisién del trabajo en que vivimos, es
indispensable complemento de la industria propia-
mente dicha. Su utilidad se demuestra con sé6lo enun-
ciar su funcién y su cardcter productivo se ve bien
claramente desde el momento en que la iltima mano,
por decirlo asi, en la produccién, no la da la industria,
sin6 el comercio, poniendo los productos al alcance
del consumidor.

Por eso el comercio no crea tampoco ni modifica
la substancia (4), pero si crea valores siendo por este
lado igual 4 la industria, y como, ademas, es trabajo
humano, el comercio conservaria esta denominacién
particular para poderlo distinguir en sus funciones
propias y especiales, pero entra de lleno en el cuadro
de la produccién econémica bajo el nombre de indus-
tria mercantil.

Es también el comercio un agente poderoso de la
civilizacién y, sobre este punto, nada mas elocuente
que las siguientes palabras del ilustre catedratico de
Derecho Mercantil de nuestra Universidad Central,
Sr. Alvarez del Manzano:
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«.. no es el comercio,—dice (!—como el materia-
lismo le entiende, grosera industria de mezquino lucro,
sino institucién providencial de fraternidad humana,
instrumeanto de que se vale la voluntad omnipotente de
Dios para extender la mas hermosa de las virtudes por
todos los ambitos de la tierras.

<El comercio es un medio natural, necesario y per-
pétuo de asociacién universals.

14. El mercado, en su concepto vulgar, es aquel
lugar 4 donde concurren en un momento dado los pro-
ductores y consumidores con sus productos respecti-
vos—pues el concepto de productor y consumidor es
puramente relativo y se refiere siempre 4 un producto
determinado—para verificar el cambio.

Pero el concepto cientifico del mercado es mucho
mas amplio. No se refiere s6lo al lugar siné que
alcanza al conjunto de todos los productores y con-
sumidores de cada mercancia en particular, estén 6 no
presentes en el lugar y momento dados, aunque 4
condicién de mantener entre si la relacién de cambio.

Asi, pues, el mercado abarca desde las ferias,
famosas en otro tiempo y hoy sin importancia apenas,
por la evolucién operada en el comercio y en los medios
de comunicacién y de transporte, hasta las tiendas y
almacenes de nuestros dias cuyos establecimientos
constituyen, en verdad, una feria permanente en todas
las grandes poblaciones.

El mercado al principio, responde 4 una necesidad
de concentracién, la de reunir al productor y al consu-
midor, Pero después, y merced al comercio, esta con-
centracién de productores y consumidores de cada uno
de los productos en particular ya no es necesaria. No
necesita, en efecto, ninguno de ellos separarse del

{1) Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias Mora-
les y Politicas, 12 febrero de 1911.
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lugar de sus respectivas residencias. El comercio es el
que ha de moverse llevando de tina parte 4 otra los pro-
ductos (mercancias) y recogiéndolas del productor,
mediante el cambio, para entregarlos al consumidor.

Asi vemos que en sus origenes el comercio es am-
bulante, que va recorriendo el mundo llevando al hom-
bre su mercancia y que, mas tarde, evoluciona y se
hace sedentario, estableciéndose en los lugares en que
hay nicleos importantes de poblacién cuyas necesida-
des, gustos y aficiones estudia constantemente y pro-
cura satisfacerlas llevando el resultado de sus estudios
y observaciones 4 los centros de produccioén.

El cambio, el comercio y el mercado, como elemen-
tos componentes del mecanismo circulatorio, estan
estrechamente unidos y puede decirse que son insepa-
rables. Todo cambio econémico es una operacidén
mercantil y todo acto mercantil es una operacién de
cambio. Todo mercado esta compuesto de comercian-
tes ¥y cualquier comerciante, con su tienda abierta
6 con sus mercancias 4 cuestas, es un verdadero
mercado.

No es el mercado el instrumento de la circulacién
tUnicamente. Sirve también de mecanismo para la
distribucién econémica desde el momento en que 4 su
cargo corre la fijacién definitiva del valor, como vere-
mos en el epigrafe siguiente,

De las dos formas de 1a produccién (3), cooperacién
Yy empresa, esta tltima es la mas generalizada y, por
consiguiente, también lo es la retribucién asegurada,
es decir, el salario y la renta (9).

Pero la renta y el salario, aunque determinados
previamente en cada caso, no son fijos é invariables.
Por el contrario, valores al fin, oscilan constantemente
segun las fluctuaciones del mercado.

Porque la empresa toma 4 contrata el trabajo y el
capital que necesita para la produccién y asi los obliga
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4 concurrir al mercadoe donde se debaten sus respecti-
vas retribuciones, 6 sea su valor, como el de cual-
quiera de los deméas productos.

La renta es la retribucién de los capitales que
concurren a4 la produccién bajo la forma de empresa.

La variedad y extensién del mercade nos obliga d
clasificarlo. De €l pueden hacerse tres grupos 6 cate-
gorias principales. Es mercado /ocal en aguellos casos
en que se forma sélo de los productos de una pequefia
regién 6 localidad; es nacional cuando abarca el con-
junto de la actividad econdémica de una nacién, bien
sea en general 6 en relacion 4 un producto deter-
minado; y es umiversal en estas mismas circuns-
tancias pero refiriéndose 4 las diferentes naciones en
conjunto.

Ademas, el mercado puede ser espectal de tal 6
cual producto y referirse a4 cualesquiera de los tres
grupos 6 categorias anteriores. Un mercado especial,
importantisimo, es el monetario del cual me ocupo
mas adelante.

El mercado local se circunscribe siempre al lugar
de su existencia. El mercado nacional se encuentra
disperso entre los diferentes centros mercantiles de la
nacién y el mercado universal, ademéds de este carac-
ter de dispersién, tiene otro de localizacién por virtud
del cual se concentrd la actividad econémica en deter-
minados lugares que son siempre poblaciones grandes
y de caracter cosmopolita, como Londres, Nueva-
York, Paris, Hamburgo, y alguna otra.

Esta clasificacién y estas observaciones son de
importancia suma para cualquier estudio relacionado
con la teoria del mercado, el cual es un verdadero
organismo con funcionamiento propio.

15. Y ha llegado ya la ocasién de exponer el con-
cepto definitivo del valor, definido (4) provisionalmente
en el capitulo anterior, -
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Este concepto, para ser completo en absoluto, debe-
ria abarcar tres partes, 4 saber: una de esencia, 6
comprensiva del por qué, otra de modo 6 compren-
siva del cdmo, y otra de cantidad 6 comprensiva
del cudnio.

En efecto, el estudio del valor deberia abarcar estos
tres problemas: por qué valen los productos, cémo
valen y, finalmente, cudnto deben valer, sefialando
exactamente esta cantidad de un modo aprioristico.

Imposible es y serd la solucién de este tltimo pro-
blema porque el resolverlo equivaldria al hallazgo de
la piedra filosofal. El valor no lo fija la doctrina. Son
los hechos los que nos lo dan formado. :

Por eso la ciencia econémica ha de contentarse con
inscribirlo como ideal de sus investigaciones pero
jamads llegara 4 tenerlo entre las verdades realizadas.

Por lo que hace 4 los otros dos problemas, en los
cuales se encierra el conocimiento de la naturaleza del
valor, disciitese por los economistas, sobre todo por
los modernos, si el valor, que es una cualidad, es de
naturaleza objetiva 6 subjetiva, es decir, siel valor
depende de las condiciones del producto 6 de la apre-
ciacién que de esas condiciones haga el sujeto, siendo
preciso distinguir en este tltimo caso si el sujeto es la
persona del productor 6 la del consumidor.

Ante todo, los productos valen porque tienen utili-
dad hecha efectiva (4) esto es, porque, mediante la
producciéon, han sido acondicionados para su uso
directo € inmediato en la satisfaccién de las necesi-
dades humanas, sea que dichos productos se destinen
al consumo personal 6 bien que vayan destinados al
consumo industrial en cuyo segundo caso su oficio
es el de capitales. Por aqui el valor aparece siendo
de naturaleza objetiva, porque depende del grado de
acondicionamiento que los productos tengan para el
uso 4 que se los destina.
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De otra parte, los productos no se destinan al con-
sumo propio de cada uno de sus productores respec-
tivos; se destinan al consumo ajeno y para esto se los
lleva al mercado el cual es el encargado en definitiva
de decir si los productos valen 6 no. Si encuentran
tomador en el mercado, entonces valen y no valdran
en el caso contrario. Por este otro lado el valor mani-
fiesta su naturaleza subjetiva, pues depende de que
entre los personas concurrentes al mercado haya 6
no quienes acepten éstos 6 los otros productos.

El valor, pues, es una cualidad doblemente obje-
tiva y subjetiva.

Y en cuanto 4 precisar la persona del sujeto, puede
decirse que, & primera vista, es el consumidor y no el
productor de cada mercancia en particular quien
suministra a4 ésta el elemento subjetivo del valor. La
mercancia es para el consumidor y éste es el que ha
de decir si aquélla le sirve 6 no.

Pero el valor no resulta, en el mercado, de la apre-
ciacién 6 juicio de los consumidores vinicamente.

Mas atin. Formado el mercado (14), no de produc-
tores y consumidores, propiamente dichos, sino de
comerciantes que van A realizar alli el cambio de unos
productos por otros, el valor de ellos dependera de los
siguientes elementos:

a) De la utilidad que los productos tengan para el
consumo personal 6 industrial.

b) Del costo de produccién.

¢) De la relacién entre la necesidad de adquirir y
los medios adquisitivos de los fomadores (no hablo de
compradores ni de vendedores porque todavia no
sabemos nada de la moneda) de cada uno de los pro-
ductos en particular.

d) De la relacién entre la necesidad de enajenar
y los medios de resistencia de los dadores de cada uno
de los productos.
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¢) Del niimero de dadores y de tomadores, de cada
producto, concurrentes al mercado y de la aceién
psicolégica de los unos sobre los otros.

Este tltimo elemento, en el que yo considero
incluida 1a relacion entre la produccién y el consumo
de cada articulo 6 mercancia, es el que la Economia
politica clasica ha designado bajo el nombre de ley de
1a oferta y la demanda la cual ley es ciertamente bien
incompleta en los términos en que ha sido formulada.

El analisis de esta pretendida ley lo ha hecho
sagazmente G. Tarde (U al estudiar el papel que los
deseos desempefian en los actos econémicos.
~ La accién psicolégica ejercida reciprocamente por
los dadores y tomadores concurrentes 4 un mercado
es de todos los elementos del valor el mas decisivo.
Dicha accién, que en algunos paises, como en Méjico,
se designa graficamente con la expresién hacer la
lucha, constituye una verdadera estrategia en la cual,
lo mismo para vender que para comprar, triunfan
siempre los més habiles y audaces.

Y esto no sucede tinicamente en los grandes mer-
cados. Se observa hasta en las mas pequefias tiendas
en las cuales cualquier vulgar € insignificante opera-
cién es una verdadera lucha entre el comerciante y
su cliente, lucha que no se refiere sélo al precio, bajo
cuyo aspecto ha desaparecido va, entre cliente y
comerciante, con la introduccién del sistema de pre-
cios fijos, sin6 que se extiende 4 la calidad y demas
condiciones de las mercancias. (Cudntas veces ocurre
que entra una persona en una tienda 4 comprar un
paraguas y sale de alli llevandose una camisa de
dormir!

Con la aparicién del mercado, como organismo eco-
némico, el valor se emancipa de la utilidad, tomando

(1) Psychologie économigue, tomo 1.° lib. I, cap. IL.
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un carédcter social ¢ independiente. Nada importa
ya que un producto sea de escasa utilidad: su valor
puede ser muy grande, 4 condicién de que el mer-
cado le otorgue, con ¢ sin fundamento, todas sus pre-
ferencias.

Concluiré este ligero estudio sobre el valor con el
siguiente resumen:

¢Por qué valen los productos? Porque tienen utilidad
efectiva, no para el que los ha producido, sino para el
gue ha de adquirirlos.

{Coémo valen los productos? Mediante la relacién de
cantidad entre la produccién y el consumo y esa misma
relaciéon entre los medios de adquisicién y de resis-
tencia de los tomadores y dadores respectivos.

¢Cuanto valen los productos? La determinacion de
la cuantia del valor, de imposible fijacién a prior:,
corresponde privativamente al mercado. Los juicios
de este 1iltimo podrdn ser erréneos 6 ciertos, pero son
inapelables.

16. No son pocos los economistas que entremezclan
y confunden los conceptos de valor y de precio, como
son muchos también los que en Aritmética confunden
las nociones de cantidad, unidad y nimero.

Asi como en Aritmética la unidad es la base 6 me-
dida de la cantidad y el ntimero la expresién de esta
ultima, variable hasta el infinito, asi el precio no es
otra cosa que la medida del valor 6 sea este mismo
valor referido 4 la unidad de los productos. Un ni-
mero de cabezas de ganado tiene un valor A; el valor
que corresponde 4 una cabeza a, por ejemplo, es el
precio de ese ganado.

El precio aparece en el mercado como una nece-
sidad de generalizacién y de clasificacién para obtener
una mayor simplificacién en las operaciones de cambio.
Es lo mismo que ocurre entre las cantidades aritméti-
cas y las algebraicas. Los problemas con cantidades
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numéricas, tienen un caracter particular que hace que
sus datos se borren y desaparezcan una vez obtenido
el resultado, mientras que con las cantidades alge-
braicas los datos se conservan, cristalizando en una
férmula, la cual tiene cardcter general, pues se aplica
4 todos los casos iguales. Y esto es lo que sucede con
el precio.

Los productos se cambian por razon de su diferente
calidad y en cantidad también diferente. Siel precio
no existiese, serian necesarias en el mercado tantas
expresiones distintas de valor como fueran los cam-
bios realizados entre los diversos productos y, ademas,
entre los mismos productos, pero en cantidades di-
ferentes.

Con el uso del precio se simplifica la tarea, pues,
obteniendo el valor de cada unidad en el cambio de
dos productos, se generaliza ese valor 4 todos los de
su especie y, de este modo, se elimina en la relacién
de cambio el elemento cuantitativo de cada operacién
quedando sélo el cualitativo.

Asi, cuando se cambian 10 fanegas de trigo por
5 fanegas de garbanzos y 5 fanegas de trigo por 12
arrobas de harina, resultan para el trigo dos expre-
siones distintas de valor, 6 sea dos valores, uno expre-
sado en garbanzos y otro en harina. Pero, si ademads
del cambio de las 10 fanegas de trigo por 5 fanegas de
garbanzos, se cambian después 8 fanegas de trigo por
4 fanegas de garbanzos, parece esta de ahora otra
nueva expresion de valor cuando, en rigor solamente
hay una, porque el precio no ha variado, siendo en
unoy otrocaso el precio del trigo (valor de la unidad)
media fanega de garbanzos ¢ el precio de la fanega de
garbanzos dos fanegas de trigo.

He dicho que el precio obedece también, ademas de
la generalizacion, 4 una necesidad de clasificacién. En
efecto, gracias al precio, podemos clasificar el valor
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de los productos y asi, en el-ejemplo que antecede, se
ve que el valor del trigo es la mitad del valor de los
garbanzos 6 bien que este valor es doble que aquél.

17. Todavia no basta el mercado para la conjuncién
de los dos actos terminales de la vida econémica, pro-
duccién y consumo. Al llegar al mercado se nos pre-
senta una gravisima dificultad: que, al pretender cam-
biar los productos unos por otros, nos encontramos
con que en muchos casos esto es imposible; por no
coincidir en cantidad 6 en calidad, 6 en ninguna de
estas dos cosas, los deseos respectivos de los dadores
y tomadores de los diferentes productos.

Y noes ésta la tinica dificultad que ofrece el cam-
bio directo de unos productos por otros.

El precio ha simplificado en el mercado las opera-
ciones de cambio, como antes he dicho, pero no todo
1o que es necesario. .

Esa necesidad de generalizacién y de clasificacién
que el precio ha venido 4 satisfacer, queda aun satis-
fecha muy incompletamente, porque ni la generaliza-
cién del valor de un producto va mas alla de los de su
especie, es decir, que no abarca a todos los del merca-
do, ni la clasificacion del valor respectivo de dos pro-
ductos puede hacerse mas que en aquellos casos en que
estos tltimos sean de la misma naturaleza mensurable.

Mais claro. El valor de una mercancia, aunque ge:-
neralizado, mediante el precio, 4 todas las de su espe-
cie, encuentra un limite & esa generalizacién en todas
¥y cada una una de !as demds especies de mercancias
6 productos, por donde resulta que cada producto
tendrd tantos precios como operaciones de cambio se
verifiquen entre ese producto y todos los demds de
diferente clase, y, en el conjunto de un mercado, habra
tantos precios posibles cuantas operaciones de cambio
6 equivalencias puedan efectuarse entre el ntimero
total de productos concurrentes.
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Asi, en los ejemplos anteriores (16), vimos que el
trigo tenia dos precios, uno expresadoen garbanzos y
otro en harina y en un mercado a4 donde concurran
cien productos diferentes, cada uno de ellos tendra
noventa y nueve precios distintos y el ntimero total de
precios que registrara ese mercado serd, segtin la for-
mula n_;(rg_—l) de las combinaciones binarias, de 4.950.

Pero es el caso que ninguno de estos diferentes
precios significa diferencias de valor. Los noventa y
nueve precios que cada uno de los cien productos con-
currentes 4 un mercado tiene, por razén de sus opera-
ciones de cambio con los demds, no significan que el
valor de dichos productos haya variado, tinico motivo
que debe existir para las variaciones de los precios.
Por eso la clasificacién que en el valor respectivo de
los productos establece el precio, es todavia incompleta.

Esta es otra grave dificultad con que en el mercado
tropieza el cambio.

Lo mismo esta dificultad que la sefialada al princi-
;pio de este epigrafe ha venido 4 salvarlas la introduc-
¢ién en el mercado del uso de la mowneda, innovacién
de importancia-excepcional y que ha transformado
profundamente las condiciones de la vida econémica.
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CAPITULO 1

Origen de la moneda.

La génesis de la moneda.—Nuevas formas del cambio.— Operaciones
del cambio indirecto: la compra y la venta.—De los precios en
moneda.—Idea del justo precio.— Definicién de la moneda.

18. Como hemos visto en el capitulo anterior (17),
el mercado ofrece todavia dos graves inconvenientes
para la realizacién del cambio.

Uno, de naturaleza individual, que consiste en la
imposibilidad de verificar el cambio por no coincidir
en cantidad 6 en calidad los deseos respectivos de los
dadores y tomadores de los diferentes productos.

Otro, de naturaleza social, que se refiere al caricter
incompleto que tiene todavia la generalizacién de los
valores con el uso de los precios en especie.

El primer inconveniente es grave, porque el cambio
no se realiza y, por consiguiente, la circulacién se
interrumpe y la vida econémica se perturba, dejando
necesidades sin satisfacer y dando lugar 4 pérdidas,
representadas por los gastos causados por todas
aquellas mercancias que concurrieron al mercado y
hubieron de retroceder 4 su lugar de origen por no
haber encontrado tomador.
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No es menos grave el segundo, porque el mercado,
instrumento de la circulacién econémica, es un ver-
dadero organismo y, como tal, necesita abarcar las
transacciones en conjunto para fijar, con cardcter
general, el valor de los productos.

Veamos como estos inconvenientes pueden sal-
varse.

El primero, ¢ sea la dificultad de verificar el cambio
porque dadores y tomadores de cada uno de los di-
ferentes productos no encuentren modo de casar sus
respectivas necesidades, desaparecera desde el ins-
tante en que haya en el mercado un producto capaz
de ser admitido por todos los concurrentes.

De la misma manera desaparecerd el segundo in-
conveniente. Porque, existiendo en el mercado un
producto por todos admitido, 4 €l se referirdn las
diferentes equivalencias de los cambios parciales y
asi éstos tomardn el cardacter general 6 uniforme que
se necesita para que el mercado funcione como lo que
es, como un todo orgénico.

Ahora bien; el producto 6 mercancia que ha de ser
admitido por todos los concurrentes al mercado es la
moneda.

Su aparicién no es repentina ni procede directa-
mente de un invento creado en la humana inteligen-
cia. Es, por el contrario, el resultado de un proceso
genésico laborioso y complejo.

En un principio, el cambio de mercancias, en la
forma de trueque 6 permuta, responde directa y tni-
camente 4 la satisfaccion de necesidades de consumo
de las personas que cambian entre si. El valor de
dichas mercancias, objeto del trueque, puede decirse
que no se ha emancipado todavia de la utilidad y que
con ella (4) vive confundido.

Poco 4 poco, se va ensanchando la esfera de accién
de la circulacién econémiea, aparece el mercado, se
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desarrolla el comercio, y el cambio no responde
ya 4 necesidades directas ¢ inmediatas del consumo,
sino 4 méviles de especulacién industrial. Entonces
es cuando €l valor de las mercancias se separa, por
decirlo asi, de su utilidad, para tomar la forma social
¢ independiente de que me he ocupado (15) al fijar
el concepto definitivo del valor econémico.

medida que esta evolucién se va verificando
en el comercio, en el cambio y en el mercado,
se verifica asi mismo en este 1iltimo un proceso
de eliminacién segiin el cual las diferentes mercan-
cias que 4 'él concurren van dejando de formar par-
ciales equivalencias para pasar 4 expresar todas
ellas su valor en una mercancia comtin, la cual
llega de este modo 4 ser en el mercado el equiva-
lente general.

Cuando esto sucede, la moneda, representada por
esa mercancia que sirve en cada mercado de equiva-
lente general, ha aparecido ya.

Asi se nos presenta en los hechos, como veremos
en la parte histérica de este libro, desde el instante
én un producto cualquiera, el ganado, por ejemplo,
comienza A4 ser utilizado como mercancia comin de
cambio.

Después, generalizada por Ja costumbre la inter-
vencién en el mercado de una mercancia comin de
cambio, es cuando la atencién humana se va fijando
poco 4 poco en ella y cuando empieza 4 considerarse
4 la moneda en si misma haciéndola objeto de investi-
gacién y estudio.

La moneda, pues, aparece en los hechos como un
producto histérico. Su disciplina cientifica se ha ido
formando con mucha posterioridad.

19. La clasificacion objetiva del cambio abarca las
cuatro formas que ya anteriormente (12) quedaron
resefiadas.
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Pero ahora, con la intervencién de la moneda, el
cambio se clasifica, ademads, en directo é indirecto 6
tiene otras dos nuevas formas.

La forma directa es la del trueque 6 permuta, en los
cuales se da la mercancia de produccion directamente
en cambio por la de consumo.

La forma indirecta es aquella en que se da la mer-
cancia de produccién en cambio por moneda, para ad-
quirir con esta tltima después, 6 sea indirectamente,
la mercancia de consumo.

20. La forma indirecta del cambio se desdobla por
asi decirlo, en dos operaciones distintas, la compra y
la venta.

La compra es el acto del cambio cuands en él
damos moneda y recibimos mercancia y, reciproca é
inversamente, la venta es el mismo acto del cambio
cuando damos mercancia y recibimos moneda.

Estas dos operaciones permiten hacer una clasifica-
cién muy importante, la de compradores y vendedores,
de las personas que concurren 4 un mercado y que,
sin la intervencion de la moneda, vimos ya (15, ¢) que
no se podia hacer, por la falta de una mercancia co-
miin de cambio.

Consideradas econémicamente, la compra y la venta
son dos operaciones aisladas, pero, si se las considera
juridicamente, son dos partes 6 términos de un solo
contrato. Porque, siendo necesaria para la relacion de
cambio, directo 6 indirecto, la presencia de dos perso-
nas, una de ellas, en el indirecto, es la que compra 6 da
la moneda, y la otra, la que vende 6 da la mercancia,
pero ambas estdn unidas en un solo vinculo juridico.

Por consiguiente, en todo cambio con intervencién
de la moneda hay siempre un comprador y un vende-
dor y, por esta causa, el Derecho positivo, y muy se-
flaladamente el mercantil, incluye las dos operaciones
en un solo contrato denominado de compra-venta.
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21. Conla aparicién de la moneda el precio adquiere
pleno caracter de medida del valor y el funcionamiento
del mercado aparece también completo.

En efecto, ya hemos visto (16) que el precio venia
a satisfacer en el mercado una necesidad de generali-
zacién 'y de clasificacién, para simplificar asi, todo
lo posible, 1a realizacién del cambio. Pero esto sélo
puede lograrse de un modo completo cen los precios
en moneda.

Sé6lo cuando ya existe una mercancia comun de
cambio, ¢ sea la moneda, pueden clasificarse por su
respectivo valor los diferentes productos de un mer-
cado, referidos todos ellos 4 una comiin equivalencia.

La teoria de los precios, estudiada por los econo-
mistas con gran exteusién, generalmente, aunque no
en todos ellos con el acierto que fuera de desear, a los
precios en moneda se refiere. De aqui que sea opor-
tuno hacer en' este lugar algunas consideraciones
relativas al valor-precio.

Ante todo, hay que convenir con los alemanes; y
especialmente con Neumann, en que la formacién de
los precios constituye un problema complejo ¥ que
en ella entran diferentes elementos segitin la distinta
clasificacion de aquéllos.

Pero yo aqui me voy 4 fijar uinicamente en el
precio corriente 6 del mercado y en los caracteres
comunes 4 todas las clases de precios.

La Economia clasica habia dado, como unica
teoria de la formacién del precio, la famosa ley de
la oferta y la demanda designdndola pomposamente
bajo la denominacién de ley reguladora y enunciin-
dola en los términos, tan conocidos, que siguen: los
precios estdn en rasdn inversa de la oferta y directa
de la demanda.

Incompleta, ciertamente, es ésta expresién y vago
su significado, y asi se explica que de ella se mofasen
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Tarde y algunos otros modernos escritores y que el
celebrado autor de la Psychologie économique tratase
de invertir los términos de la pretendida ley regula-
dora, procurando demostrar que, en lugar de ser el
precio una consecuencia ¢ resultado de la relacién
entre la oferta y la demanda, son estas tltimas las
que estdan reguladas por aquél (1,

Es incompleta la llamada ley reguladora porque,
para ser tenida verdaderamente como /ey, era preciso
que sefialase con exactitud el cudnto, es decir, que a
cada ‘aumento ¢ disminucién de la demanda—para
tomar de los dos factores aquél que esta en relacién
directa con el precio—correspondiese un aumento 6
disminucién exactamente proporcional en el precio.
Es incompleta, ademds, porque la referida ley—to-
mando como base de la misma el mimero de compra-
dores y de vendedores de un producto cualquiera en
el mercado 6, mejor atn, las cantidades que en este
iltimo se piden y se ofrecen de aquel producto—es
s6lo uno de los elementos que integran el valor,
como ya anteriormente (15, ¢) hemos tenido ocasién
de ver.

El precio en el mercado se forma 4 consecuencia
de la lucha, encarnizada & veces, entre vendedores
y compradores y por medio de tanteos, 6 sea de
ofertas reciprocas. El sistema del regafeo, abolido
ya en el comercio, es el que reina en los grandes
mercados.

Vendedores y compradores ocupan en €l mercado
posiciones respectivamente opuestas: todo vendedor
llega alli con el propésito de vender 4 lo mas alto y
todo comprador piensa en comprar 4 lo mads bajo,
aunque uno y otro, después, salgan haciendo lo con-
trario segin las diferentes influencias que sobre ellos

(1) G. Tarde. Psychologie économique, t. 2.°, cap. 2.°, VI.



= )

actiian y de las cuales me he ocupado (15) al fijar el
concepto definitivo del valor. De estas opuestas ten-
dencias resulta la lucha, y de esta tltima, al cesar por
un momento en el acuerdo entre un comprador y un
vendedor, resulta el precio. En este sentido, es exacta
la afirmacién de G. Tarde cuando dice que es el precio
el que regula el nivel, entre la oferta y la demanda.
Porque, sé6lo cuando el precio aparece, en toda opera-
cién que se realiza, la oferta y la demanda estan
igualadas.

Acabo de decir que el sistema del regateo, 6 sea la
discusion habida entre el vendedor y comprador para
establecer el precio, ha sido abolido en el comercio.
Esto sefiala la evolucién que en el progreso ha experi-
mentado el precio.

Al principio, como todavia se observa en el comer-
cio de las pequefias localidades 6 en el de cierta clase
de géneros, el precio se establece cuando, después de
una discusién més 6 menos viva, comprador y vende-
dor llegan 4 ponerse de acuerdo. El precio asi estable-
cido, tiene caricter pariticular y es distinto de unas
personas 4 otras. Asi puede darse el caso de que una
persona compre un género en una tienda por un pre-
cio mayor 6 menor que el que otra persona ha pagado
por igual género en la misma tienda un momento
antes 6 después.

Pero esto va desapareciendo 4 medida que el co-
mercio progresa y que se ensancha la esfera de las
transacciones mercantiles. Poco 4 poco la clientela del
comerciante va perdiendo su cardcter personal para
adquirir la impérsonalidad del montén anénimo, 6 sea
del publico, y entonces el precio, de particular y dis-
tinto, se convierte en geweral y uniforme y asi es
como aparece el precio fijo.

Ahora se presenta aqui una cuestion interesante y
es la de examinar porqué en itn mismo mercado tiene
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un producto dado, cualquiera, un precio uniforme 6
sea igual para todos.

Esta cuestiéon la ha tratado Tarde con mucho
acierto aunque mostrandose partidario de la des-
igualdad del precio como expresién de la verdadera
idea de justicia.

«Se llega — dice () — inevitablemente, una vez
alcanzado cierto nivel comercial, al uso del precio
fijo piblicamente anunciado por el vendedor. Ahora
bien; ¢se concebiria la existencia de varios precios
fijos para el mismo articulo, segiin las diversas clases
de clientes? No. Y ¢por qué? Porque la vida urbana,
donde el precio fijo ha tenido su origen, es un per-
petuo cambio de ejemplos, una comparacién ince-
sante de nosotros con los demds que nutre y desen-
vuelve en cada uno- de nosotros la necesidad de ser
tratado como los demds y de no pagar mds caro
que ellos».

A esto afiado yo que esa igualdad ¢ fijeza del
precio se debe principalmente al uso de la moneda,
pues, como dice la gente, mi dinero wale tanto
como el de otro, y 4 que, con el mercado, las tran-
sacciones han perdido el cardcter individual que
tenian al principio para tomar el caracter social que
ahora tienen.

«Hemos acabado asi—sigue diciendo Tarde—por
considerar como la definicién misma de la justicia
esta igualdad de trato, aunque en el fondo nada haya
menos justos,

Con respecto a4 la evolucién del precio expone
Tarde esta exacta observacién: <Al principio el precio
es muy diverso de un lugar a otro, pero, en cada
lugar, es estable de un tiempo 4 otro. A medida que
una sociedad progresa, el precio va uniformdndose

(1) G. Tarde. Psychalogie économique, t. 2.° cap. 2.% 1.



pero 4 la vez se va alejando de la estabilidad, es mds
y mis uniforme, pero menos y menos estables.

El motivo principal de esta marcha hacia la unifor-
midad—y que Tarde omite sefialar—yo lo encuentro
en el desarrollo de los medios y vias de comuni-
caciéon, y el del alejamiento de la estabilidad, en
las continuas transformaciones de los procedimien-
tos industriales que producen efectos constantemente
variables en las condiciones econémicas de los pro-
ductos. Esto aparte de las alteraciones del orden
natural que tanto influyen en el precio 6 valor de
aquéllos.

En los grandes mercados, como las Bolsas, donde
se contratan los valores mobiliarios y algunas mer-
cancias en grande escala, no puede establecerse el
precio fijo. Este ha de ser variable constantemente,
pues depende de la marcha que le imprimen los gran-
des especuladores, reyes del mercado, 4 la manera
de la moda gue la imponen en los grandes centros de
poblacién un nimero reducidisimo de personas y que,
después, todas las demads la copian servilmente y la
difunden por el mundo entero.

Los precios en moneda sefialan una divisoria entre
el conjunto de los diferentes articulos de un mer-
cado y el valor que les sirve de medida, es decir,
que, ademas de las circunstancias particulares 6 di-
versos elementos que entran 4 formar el precio de
cada articulo de comercio, una nueva relacion aparece
ahora y es la que existe entre la cantidad y clase
de la moneda existente en un mercado y la cantidad
de productos que 4 €l acuden como materia de con-
tratacion.

Esta relacién es de conjunto y obra sobre todos
los productos de un mercado en general. Asi se
observa que en un mercado, cuando la moneda esca-
sea, los precios tienden 4 bajar y que sucede lo
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contrario cuando la moneda abunda. Esto es cierto
y evidente como tendencia, 4 pesar de lo dicho, con
mas ingenio que acierto por Juan Bautista Say ® al
exponer su teoria de los debouchés, pero no llega
al extremo de matemdtica exactitud sefialado por
Montesquieu ) en su rotunda’ afirmacion de que el
precio de las cosas depende de la relacién entre la
cantidad total de las mercancias y la masa total de
las' monedas.

Volveré & ocuparme de este asunto al tratar del
valor en la moneda.

22, Como los precios en moneda tienen un caracter
verdaderamente social, considero necesario el hacer
aqui algunas consideraciones sobre la idea del justo
precio.

Esta idea es muy antigua. E1 Poder pidblico con las
tasas y posturas y la Iglesia con sus anatemas contra
la usura, que al precio del alquiler del dinero se
refiere, contribuyeron 4 formar la doctrina del justo
precio, doctrina que se difundié por moralistas y teé-
logos y que en todos los tiempos ha motivado, en
mayor 6 menor grado, una intervencién del Estado
en la regulacién del precio de las cosas y, muy par-
ticularmente, tratindose del dinero ¢ de los articulos
de primera necesidad.

Frente 4 esta doctrina la Economia cldsica levanté
la suya, proclamando la legitimidad indiscutible de
los precios nacidos de 1a libre competencia.

Hoy se vuelve, en cierto modo, 4 la teorfa del justo
precio avalorada por el dictamen de los eéscritores
alemanes entre los cuales descuella Neumann sefia-
lando en el precio una tendencia 4 dirigirse hacia el
valor exacto de las cosas 6 de los servicios.

G)  Traité d* Economie politique, 7.* edic., Lib. 1.°, cap. XV.
() Esprit des lois, Lib. XXII, cap VII.
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Entre los autores de Economia social que preten-
den resolver este problema, figura muy principal-
mente el ilustre P. Biederlack.

Bajo el subtitulo Deferminacion del justo precio
en el comercio ) escribe el sabio jesuita conceptos
muy atinados relativos 4 este problema, pero ter-
mina, como no puede menos, reconociendo la impo-
sibilidad de fijar el limite del justo precio.

«LLa ciencia—dice—ha esquivado con diligencia el
problema del justo precio de las mercancias. Y un
estudio mas profundo sobre esta materia, hubiera
conducido a resultados mas satisfactorios. En lo que
tenemos que insistir, especialmente, es en la obliga-
cién que incumbe al Estado, de fijar con mas pre:
cisién, y aplicar 4 los distintos casos los principios
deducidos de la ley natural, sobre el precio justo y
licito de las mercancias. Esta misién no la puede
cumplir en modo alguno el Estado con imponer una
tarifa minuciosa hasta en los mas minimos detalles.
Mucho mas eficazmente y mejor lo hara influyendo
sobre el comercio en general, de manera que las pre-
tensiones de precios exagerados queden excluidas por
si mismas. Asi, por ejemplo, puede y debe el Estado
prohibir y, en casos dados, disolver las sociedades que
tienen por objeto producir un alza excesiva de los
precios, y vigilar sobre las que pretenden influir en
los precios, impidiendo de esta manera todo lo que
pueda redundar en dafio del bien comiin. Tales medi-
das, por parte del Estado, no suponen que vayan a
determinar con exactitud de pesetas y céntimos la
tarifa de las mercancias. Por fin, no debe conside-
rarse como justo cualquier precio en que de hecho
estén conformes el comprador y el vendedor, siné

(1) P. Biederlack, La Cuestidn social, trad. del P. Madariaga y
D. Pedro de Obregén, Parte general, cap. IV, 100,
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tinicamente el precio vulgar que se haya formado
bajo la vigilancia obligatoria del poder civils.

Por otra parte G. Tarde también se muestra par-
tidario de la teoria del justo precio, aunque, por su-
puesto, sin sefialar donde estdn los limites numéricos
de ese precio.

«l.os economistas—dice ("—considerando como el
precio natural 6 normal el que resulta de la compe-
tencia mas libre y desenfrenada, han creido eliminar
del problema el molesto factor del jusfo precio. Pero,
en realidad, no han hecho otra cosa que justificar
asi los precios reales, precisamente, los mas abusivos
4 veces, formados por el imperio tirdnico del més
fuerte».

Cita el ejemplo de lo que ocurre con los precios de
un articulo explotado por un fru#sf americano, al alza
exagerada de los cuales se oponen la opinién piiblica
y las leyes y de este hecho deduce estas consecuen-
cias: «no es verdad que la intervencion de reglamen-
tos legislativos en la fijacién del precio 6en la pro-
duccién industrial sea inttil 6 ilegitima. No es verdad
que ciertas soi-disant leyes naturales, cbrando pro-
videncialmente en favor del piiblico interés, dispensen
de 1a necesidad de hacer leyes civiles y sean siempre
preferibles 4 estas ultimas».

No estoy conforme con esta teoria de Tarde ni
con las deducciones que saca de su ejemplo. En los
precios de monopolios, que es el caso de ese ejemplo,
estd muy justificada Ia intervencién del Poder piiblico,
como limitacién 4 los abusos que la falta de compe-
tencia pudiera producir.

Pero este no es el caso general de los precios de
competencia ¢ del mercado. Estos precios llevan en la
lucha que les da origen €l contraste de su legitimidad,

(1) Ob, cit., t. 2.° cap. 2.9, IV,
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Lo que si debe evitarse y castigarse, cuando evi-
tarlo no haya sido posible, es que 1a libre competencia
del mercado se falsee por cualquier medio. En este
punto, tnica solucién que en definitiva propone, estoy
completamente de acuerdo con el P. Biederlack.

23. El ilustre Balmes en su famoso libro El Cri-
terio, 1o ha dicho. <Es sobremanera dificil una buena
definicion, y en muchos casos imposible. La razén es
obvia: la definicién explica la esencia de la cosa defi-
nida; y ¢c6mo se explica 1o que no se conoce? .

Si la definicién ha de ser la explicacién de la esen-
cia de la cosa, y el conocer esta esencia es negocio
tan dificil, ¢por qué se lleva tanta prisa en definir? El
blanco de las investigaciones es el conocimiento de 1a
naturaleza de los séres; la proposicion, pues, en que
se explicase esta naturaleza, es decir, la definicién,
debiera ser la tiltima que emitiese el autors,

«<En la definicién estd la ecuacién que presenta
despejada la incégnita; y en la resolucién de los pro-
blemas esta ecuacién es la dltimao,

Son incontestables estos juicios del eminente fil6-
sofo espafiol. La definicién, si ha de ser completa, en
una disciplina cientifica cualquiera, debe ser lo iiltimo
que aparezca en el tratado.

Pero, cuando el propésito no es definir con los ca-
racteres esenciales, y de un modo completo, la cosa
que se trata de investigar 6 de dar 4 conocer, siné el
fijar tinicamente su significado, 6, como dice tam-
bién Balmes, «definir la palabra con que pretendemos
expresar la cosas, entonces puede preceder—y atin
creo que esto es lo preferible—la definicion al tratado.

En toda la introduccién 6 estudio prolegoménico
que precede & este libro no he mencionado 1a palabra
«moneda» hasta el presente capitulo en el cual la ve-
mos aparecer,

. . .
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Y ahora, que hemos asistido 4 su gestacién y que
ya la tenemos ante nuestra vista, es ocasién de ponerle
nombre, 4 reserva de los titulos que ella vaya con-
quistando en el curso de su existencia.

A modo, pues, de presentacién y cifiéndome 4 los
caracteres que la moneda tiene en su origen, voy 4
definirla aqui diciendo que:

I.a moneda es el producto ¢ la mercancia que sirve
de instrumento del cambio; que facilita la realizacién
de este 1ltimo, haciendo desaparecer los obstdculos que
por motivos de cantidad 6 de calidad, presenta el true-
que 6 cambio directo; y que permite fijar; de un modo
general y uniforme, el valor de todos los productos
concurrentes 4 un mercado.

Y, si se me pidiera una férmula breve y compen-
diosa, yo la definiria diciendo que /a moneda es el
walor cristalizado bajo forma universal.,



CAPITULO II

Funcion econdmica de la moneda.

Medida del valor.—Eguivalente general.—El crédito como instru-
mento del cambio.—Un nuevo aspecto en la funcién econémica de
la moneda.

24, La funcién econémica de la moneda abarca dos
aspectos principales: en uno de ellos se nos presenta
como medida del valor y en el otro como equivalente
general de los productos del mercado.

Vamos a examinar el primer aspecto.

El precio esla medida del valor, segun he dicho
ya (16) en el lugar correspondiente.

Pero, con los precios en especie, no se consigue una
medida general de los valores porque sélo se ha elimi-
nado con ellos en la relacién de cambio el elemento
cuantitativo, subsistiendo el cualitativo. Es decir, que
en un mercado habra tantos precios, cuando éstos se
expresen en especie, como diferentes articulos 6 mer-
cancias entren en la relacién de cambio.

Y esto no conviene que asi suceda, porque entonces
cada producto 6 mercancia tendra tantos precios como
mercancias distintas sean las que le sirvan de expre-
sién de su valor.
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Lo que se necesita es que cada articulo 6 mercan-
cia tenga #n solo precio mientras no varie de valor 6,
lo que es igual, que los diferentes precios de cada pro-
ducto respondan siempre 4 variaciones de su valor.

Esto sélo se consigue (21) con los precios en moneda,
los cuales han completado la funcion de generaliza-
cién y de clasificacion, que el precio viene 4 des-
empefiar en el mercado, eliminando de la relacién de
cambio el elemento cualitativo que los precios en
especie dejaran todavia subsistente.

El precio, pues, expresado en moneda, es la ver-
dadera medida del valor y asi puede afirmarse que
esta importante funcién econémica corresponde 4 la
moneda.

Juan Bautista Say, dedica un capitulo de su obra
4 refutar la teoria de que la moneda sea la medida del
valor. Que la moneda no es un stgno ni una medida
es el epigrafe del capitulo citado y, si en la primera
negacién Juan Bautista estd en lo cierto, sucede todo
lo contrario en la segunda.

«Con un poco mds apariencia de razén, aunque
no con mayor fundamento,—dice—se ha llamado 4 la
moneda medida de los wvalores. Se puede apreciar
el valor de las cosas, pero no se puede medirlo, es
decir, compararlo con un tipo invariable y conocido
porque de ningin modo (7 #’' ¥ en a point)lo hay».

Después de esta negativa rotunda, se extiende en
varios ejemplos entre los cuales esta el famoso de la
toesa 6 del metro que, segtin él, son verdaderas me-
didas porque presentan siempre al espiritu una misma
idea de magnitud. Pero si se trata—afiade—de un
camello que en El Cairo vale 50 zequies, 6 sean proxi-
mamente 2.500 gramos de plata, 6 500 francos, no se
tiene una idea precisa del valor de ese camello porque

(1) Traité d' Economie politique, 7.* edic., lib. 1.° cap. XXVII



los 500 francos de plata valen indudablemente menos
en Paris que en El Cairo.

Esta confusién, verdaderamente wvulgar aunque
muy comiin en autores de nota, en que incurre Juan
Bautista Say, se explica por el concepto simplicista,
siquiera en el fondo fuese exacto, que del valor tenia
el famoso economista francés. Pero es increible que
se valiese de los argumentos que figuran en los ejem-
plos que he copiado, y mucho més en su €poca, en la
cual tuvo ocasién de ver los esfuerzos que se hacian,
y las dificultades con que se tropezaba, para llegar 4
la adopcién de un sistema de pesos y medidas que
tuviese por base una unidad que respondiese 4 la
deseada condicion de la fijesa y de la universalidad
v que las antiguas medidas, basadas en su origen en
el cuerpo humano, no habian llegado 4 tener.

Juan Bautista vié en las mercancias unicamente
el cuerpo, que es su materia 6 substancia, pero no vié
su alma, que es el valor. El defecto sefialado por Say
en la moneda para servir de medida del valor, lo
tienen todas las medidas maleriales destinadas a
darnos 4 conocer las diferentes magnitudes.

L.a idea de las alteraciones del valor en la moneda,
fué la causa de la confusién de Say demostrandose
con esto que no conocid de un modo completo la ver-
dadera funcién econémica de la moneda.

El propic Adam Smith, citado en apoyo suyo por
Juan Bautista Say, reconoce que la moneda es medida
del valor.

En el capitulo que cita Say, dice Smith (": «<En el
mismo tiempo y lugar, el precio real y el nominal de
las cosas estdn exactamente en proporcion el uno con
el otro y, por consiguiente, la moneda es la medida
exacta del valor real 6 cambiable de todas las cosas.

(1) Wealth of Nations, Vol. 1.° Lib. 1, cap. V.
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(Money is the exact measure of the rveal exchai-
geable value of all commodities).

Smith insiste mucho—y con razén—en que esto
sucede s6lo en el mismo tiempo y lugar, pero, aunque
reconoce que en lugares 6 épocas distintas, ya no se
da esa proporcién entre el precio real y el nominal,
afirma que el comerciante que negocia entre plazas
distantes sélo tiene que considerar el precio en
moneda examinando la diferencia que ese precio le
ofrece entre la plaza en que ha de comprar y aquella
otra en que ha de vender.

A este propdsito cita’ Smith un ejemplo andlogo al
del camello de Say suponiendo que media onza de
plata vale en Canton (China) lo mismo que una onza en
Londres, es decir, que la plata en Canton tiene doble
poder de adquisicién, 6 sea doble wvalor que en Lon-
dres. «Si un comerciante de Londres—dice Smith—
puede en esas condiciones comprar en Canton por
media onza de plata una mercancia (commodity) que,
después, logra vender en Londres por una onza, dicho
comerciante gana un ciento por ciento, justamente
tanto como si una onza de plata tuviese exactamente
el mismo valor en Londres que en Canton. No tiene
ninguna importancia para dicho comerciante (/7 is
of no importance to him) que media onza de plata
en Canton le permita adquirir mas valores (more
labour and of a greater quantity of the necessa-
ries and conventences of life) que una onza de plata
en Londres. Una onza en Londres le dara siempre
el doble poder de adquisicion que media onza en el
mismo lugar y esto es precisamente lo que 4 €l le
interesa», _

Carlos Marx, cuya doctrina econdémica se inspira
en el principio sustentado por Smith en el capitulo de
su obra 4 que acabo de referirme, mantiene la misma
teoria con mayor claridad y justeza.



—#5 =

«Como medida de los valores — dice Marx (V— y
como escala de los precios, la moneda llena dos fun-
ciones completamente diversas, Es medida de los
valores, como encarnacién social del trabajo humano;
medida de los precios, como un peso fijo de metal,
Como medida de los valores, sirve para transformar
los valores de las diversas mercancias en precios, en
cantidades ideales de oro; como medida de los precios,
mide estas cantidades».

Conviene advertir que Carlos Marx parte del su-
puesto de que el oro es la mercancia-moneda, y de que
el trabajo es la tinica causa del valor.

«LLa variacién del valor del oro—afiade—no impide
tampoco su funcién como medida del valor. Esa varia-
cién toca 4 todas las mercancias al mismo tiempo;
deja pues, cateris partbus, sin modificar sus valo-
res relativos reciprocos, aunque todos ellos se expre-
sen ahora en precios oro mds altos ¢ mds bajos
que antes».

«Desde luego es claro que un cambio en el valor
del oro no dificulta en lo mds minimo su funcién como
escala de los precios. Atln cuando varie el valor del
oro, cantidades distintas de oro conservardn siempre
entre si la misma relacién de valor. Si el valor del oro
bajara 1.000 por 100, 12 onzas de oro tendrian siempre
12 veces mds valor que 1 onza, y en los precios sélo
se trata de la relacién de distintas cantidades de oro
entre si. Como, por otra parte, una onza de oro no
varia absolutamente en peso con la baja 6 con el
alza de su valor, no varia tampoco el de sus partes
alicuotas; de modo que el oro, como escala fija de los
precios, presta siempre el mismo servicio, aun cuando
varie su valor=.

(1) El Capital, trad. de la 4.* edic. alemana, por Juan B. Justo,
lib. 1.°, sec. 1.*, cap. III.
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Son también de gran interés estos conceptos del
mismo autor: «Como la expresion del valor de las
mercancias en oro es ideal, para esa operacién se
puede emplear también oro simplemente ideal 6 repre-
sentado. Todo duefio de mercancias sabe que estd
lejos de haber transformado sus mercancias en oro
cuando da a su valor la forma de precio ¢ la forma
oro imaginada, y que no necesita ni un grano de
oro real para apreciar en oro un valor de millones
en mercancias. En su funcién de medida del valor,
la moneda sirve, pues, sdlo como moneda ideal 6
representada».

Entre los economistas modernos también hay algu-
nos que niegan 4 la moneda la cualidad de medida del
valor. Entre ellos figura Gide 4 quien he citado ya (9) al
tratar de la circulacion econémica. El distinguido eco-
nomista francés dedica también un capitulo de su
obra (0 4 examinar sila moneda puede ser considerada
como medida del valor y se inclina, aunque timida-
mente, por la negativa, repitiendo, por cierto sin citar
4 su autor, la frase de Juan Bautista Say de que este
problema es la cuadratura del circulo de la Economia
politica.

Verdad es que también Juan Bautista Say toma de
Smith, sin citarlo y traduciéndolo 4 su manera, el
ejemplo del comerciante de Londres y de la media
onza de plata en Canton y vdyase lo uno por lo otro.

Esindudable: la primera funcién econémica de la
moneda esla de servir de expresién 6 medida del valor.
Para que esta funcion se realice no se necesita una
moneda efectiva. Basta con una moneda imaginaria 6
de cuenta, segin veremos mas adelante.

25. Toca ahora exponer el segundo aspecto de la
funcién econémica de la moneda 6 sea aquél por el

(1) Principes d’ Economie politigue, 7.* edic,, lib. I. cap. 3.°, III.
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cual la moneda se nos presenta como equivalente de
los productos.

Toda relacién de cambio es una ecuacién enla que
hay siempre dos términos. En el primero, figura la
mercancia que nosotros damos en cambio y en el
segundo, aquella otra que recibimos. Esta ultima es
el equivalente de la primera.

En el ejemplo del cambio de 10 fanegas de trigo
por 5 fanegas de garbanzos (16), si nosotros damos el
trigo, nuestra ecuacién sera

10 fanegas frigo = 5 fanegas garbansos,

en la cual los garbanzos seran para nosotros la mer-
cancia equivalente.

Reciprocamente, la persona que da los garbanzos
y recibe el trigo, establecera, esta otra ecuacién

5 fanegas garbanzos = 10 fanegas {rigo,

enla cual el trigo pasa a ser la mercancia equivalente.

Parece 4 simple vista que es indiferente expresar
la relacién de cambio, indistintamente, en una u otra
ecuacién. Y, sin embargo, esta muy lejos de ser asi,

El que tiene un producto cualquiera, trigo, por
ejemplo, sabe que tiene una cosa 1til, pero no deduce
de aqui que esa cosa tenga valor. Esto sélo puede
saberlo cuando, llevado el trigo al mercado, encuentra
otro producto, los garbanzos, por ejemplo, con el cual
aquél se puede cambiar.

De donde resulta que el trigo sélo tiene valor en
cuanto se puede cambiar por otro producto, los gar-
banzos en el caso del anterior ejemplo, y que la
ecuacion

10 fanegas frigo = 5 fanegas garbanzos
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constituye, precisamente, la expresién del valor del
trigo. Este valor aparece en virtud de haberse presen-
tado en la relaciéon de cambio los garbanzos como
equivalente. -

La mercancia gaerbansos en esta ecuacion es el
equivalente de la mercancia {rigo y desempefia la
funcién de expresar el valor de esta ultima.

No puede la mercancia gurbansos expresar en si
misma su propio valor. Esto no le es dado hacerlo 4
ninguna mercancia, debido 4 la naturaleza compleja
del valor el cual tiene en el mercado, es decir, fuera
de las propiedades intrinsecas de las mercancias, su
verdadera causa eficiente.

Por eso he dicho (15) que con la aparicién del mer-
cado el valor se emancipa de la utilidad 6, como dice
Carlos Marx (), de acuerdo con el fundamento de su
doctrina, «la forma de equivalente es ésta: el valor de
uso se hace forma de manifestacién de su contrario,
el valor».

No es pues, indiferente la forma de la ecuacién que
expresa el valor. El primer miembro debe representar
siempre la mercancia de cuyo valor se trata y el se-
gundo indicard ese valor, esto es, el equivalente.

En la ecuacién del valor, la relacién cuantitativa
es lo accidental y variable; la relacién cualitativa, es
lo fundamental y permanente.

En el ejemplo anterior, lo fundamental de la ecua-
cion es esto:

Trigo = Garbanszos

siendo la relacién de cantidad, 10 : 5, lo acciden-

tal, cuyas variaciones dependen de las alternativas
del precio.

(1) Ob. cit., Lib. 1.°, cap. 1.°, III, 3.
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Yo siempre he encontrado una gran analogia entre
el concepto del valor y el de la belleza y, asi como de
esta tltima puede decirse que no existe—6 que existe
estérilmente—mientras no aparezca la persona que
esté destinada 4 gozarla, asi tampoco se manifiesta el
valor de una mercancia mientras no aparece su equi-
valente.

En nuestra ecuacién del valor, el trigo representa
la belleza, cualidad sublime, y su existencia se mani-
fiesta al presentarse los prosdicos garbanzos dispues-
tos 4 adquirirla, 4 poseerla, mediante una operacion
de cambio.

He dicho al principio de este epigrafe que el
equivalente es siempre la mercancia que se recibe
en la operaciéon de cambio. De aqui se sigue que
en cada operacion de esta clase hay dos equivalen-
tes, uno para cada una de las personas que entran
en aquella operacién y en el conjunto de un mer-
cado habra tantos equivalentes distintos como pro-
ductos diferentes hayan entrado en las operaciones
realizadas.

Pero esta multiplicidad de equivalentes, que existe
en las operaciones aisladas de cambio, 6 sea en el
trueque antiguo, va desapareciendo 4 medida que se
verifica la evolucién de que he hablado (13) al exponer
la génesis de la moneda.

Cuando esta ultima aparece, la operacién de cam-
bio se desdobla, como hemos visto (20), en otras dos,
la compra y la venta, y entonces la moneda se pre-
senta como el equivalente general de todas las mer-
cancias del mercado. Toda operacién de venta tiene
su equivalente en la moneda que el vendedor recibe y
el comprador entrega.

La moneda es el equivalente general.

Al tratar, en el epigrafe anterior, de la moneda
como medida del valor, reproduje un concepto de-
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Carlos Marx con el cual estoy enteramente de acuerdo:
que la moneda, en su funcién de medida del valor,
puede ser ideal 6 representada,

Pero interesa consignar que no sucede lo mismo
con la moneda en su funcién de equivalente. En este
caso la moneda, como cuerpo-valor,—segin la expre-
sién adoptada por Marx para designar 4 1la mercancia
equivalente—ha de ser real y efectiva.

El mismo Marx lo reconoce cuando dice que «aun-
que para la funcién de medir el valor la moneda sélo
sirve idealmente, el precio depende por completo de la
materia moneda reals,

Es de sumo interés tener siempre presentes estas
dos opuestas circunstancias de cada uno de los dos
aspectos de la funcién econémica de la moneda.

26. No es la moneda el tnico instrumento de cam-
bio, como la he llamado (23) en la definicién.

Otro instrumento, el crédito, aparece también en
el mercado para facilitar el cambio, y su aparicién es
tan 1util é importante que algunos Jo han reputado
como el verdadero suceddneo de la moneda.

No es asi, sin embargo, ni puede serlo. El crédito
es el signo y la moneda la cosa y es evidente gue
jamds esta tltima puede ser substituida por aquél de
un modo total y definitivo.

El crédito substituye femporalmente 4 la moneda
en su funcién econémica.

La moneda es como una gran sefiora que, 4 veces,
realiza su funcién por medio de un apoderado de
muchas campanillas, el crédito; pero de los actos de
este apoderado ha de responder en toda ocasion la
mandante. _

En las operaciones de cambio con intervencion
del crédito, 6 sea en las compra-ventas 4 plazo, la
moneda funciona tinicamente como medida del valor
y no es entonces mecesaria su presencia material,
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pudiendo obrar, como asi sucede, por medio de su
representante el crédito.

Pero cuando, llegado el dia del vencimiento del
plazo, la moneda funciona como equivalente, enton-
ces su presencia material es indispensable para la
ultimacién definitiva de la operacién de cambio.

Es lo que ya hemos visto en los dos epigrafes
precedentes: la moneda, como medida del valor, puede
ser tdeal 6 representada, pero, como equivalente, ha
de ser real y efectiva.

27. Con la moneda, aparece la forma indirecta
del cambio y éste queda dividido, segin hemos visto
ya (20), en dos operaciones distintas, la compra y
la venta.

De una manera andaloga, la intervencién del cré=
dito hace que la compra-venta se divida en estas dos
clases: al contado y a plazo.

En la operacién al contado, la compra-venta es
una operacién normal de cambio de una mercancia
por su equivalente 6, mejor atin, por el equivalente
general,

En la compra-venta 4 plazo, la operacidn de cam-
bio se interrumpe, ya que el do ut des (12) no se
verifica de un modo completo por ambas partes con-
tratantes. El vendedor entrega la mercancia, pero
el comprador no entrega nada 6 entrega sélo una
promesa ¢ compromiso (documento de crédito) de
que el dia del vencimiento le dara al vendedor la
moneda importe de la mercancia comprada. Queda,
pues, la operacion de cambio como en suspenso hasta
el dia del vencimiento en el cual, con la entrega de
la moneda, dicha operacién queda ultimada definiti-
vamente.

El proceso del cambio en la compra-venta 4 plazo,
comienza, pues, en la entrega de la mercancia por el
vendedor al comprador y no termina hasta el dia en



— Gl —

que, reciprocamente, el comprador entrega al vende-
dor la moneda importe de la operacion.

Pero, aunque esto es asi en las relaciones particu-
lares entre vendedor y comprador, lanaturaleza social
de la operacion de cambio hace que se presente un
nuevo aspecto.

El comprador 4 plazo necesita oy la mercancia
y no puede entregar su importe hasta ma#iana. Si
todo se dejase en suspenso y no se le permitiese
disponer de la mercancia hasta el dia del vencimiento,
en el que ha de entregar el importe, no adelantaria
nada y la operacién 4 plazo careceria entonces de
finalidad. Es preciso que la mercancia se le entregue
y que pueda disponer de ella libérrimamente como si
fuese suya, 4 cuyo fin debe reconocérsele esta pro-
piedad plenamente.

Para ello sélo hay un medio: considerar la propie-
dad de la mercancia como transferida, plena y vali-
damente, por la cesién que de ella hace el vendedor
al comprador 4 cambio de un crédito que éste recono-
ce 4 favor de aquél.

Llegado este caso, la relacién de cambio, esen-
cialmente econémica, se transforma en una relacién
entre acreedor y deudor, puramente juridica. El
vendedor se convierte en acreedor y en dendor el
comprador.

Ya la moneda no se emplea para comprar, puesto
que se compra a crédito, pero en lugar de esto, se
emplea para pagar el dia del vencimiento.

Hay que distinguir ahora, en la compra-venta &
plazo, dos momentos distintos, cada uno de los cuales
da lugar 4 dos operaciones por completo #Zndepen-
dientes: la compra y el pago. Para la compra, sirve
el crédito; para el pago, 1a moneda.

Aqui tenemos, pues, un nuevo aspecto de la fun-
cién econémica de la moneda 6, mejor atin, una nueva
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funcién de caricter econémico-juridico: la moneda
es un medio de pago 6 de liberacién.,

Bajo este nuevo aspecto la moneda ha extendido
también su esfera de accién. No se trata ya, tnica-
mente, de utilizarla como medio de pago, al venci-
miento de la obligacién, en la compra-venta & plazo.
En otras muchas clases de obligaciones, la entrega
del valor de la obligacién, hecha en moneda por el
deudor al acreedor, deja liberado al primero en rela-
cién con el segundo de una manera plena y sin las
excepciones y reservas que suelen acompafiar 4 los
pagos en especie.



CAPITULO III

Condiciones esenciales de la moneda.

Primera condicién.—Andlisis del valor en la moneda.—Este wvalor
ha de ser estable y universal.—Otras condiciones que la mone-

* da debe reunir.—Determinacidon de la mercancia que mejor con-
viene para la funcién monetaria.

28. De la funcién econémica de la moneda se
deducen sus condiciones esenciales entre las cuales
es la primera aquella que al valor se refiere.

LLa moneda ha de tener valor en si misma. No puede
ser un signo ni una promesa: ha de ser un producto 6
mercancia.

Por eso la moneda es insustituible y, aunque el
progreso econémico ha introducido en los cambios el
uso del crédito, este dltimo ya hemos visto (26) que
sélo temporalmente puede substituir 4 la moneda.

Toda medida es siempre de la misma naturaleza
que las cosas destinadas 4 medirse. Asi los objetos
cuya magnitud se aprecia por su volumen, Se miden
por un volumen previamente determinado, y una lon-
gitud y un peso dados, son las medidas que sirven para
apreciar las magnitudes lineales y ponderales.

El valor s6lo puede medirse con el valor, refirién-
dolo 4 unidades de antemano conocidas,
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Por este lado de su funcién econémica, la moneda
necesita ser un valor.

No reclama menos la moneda esta condicién del
valor en su funcién de equivalente y de medio de pago
6 de liberacién.

En efecto, si la moneda careciese de valor, no
podria ser EQUIVALENTE—el nombre aqui da perfecta
idea de la esencia de la cosa—en 1a operacién de cam-
bio, ni tampoco podria utilizarla como medio de pago,
cuando este 1ltimo consiste precisamente en la entre-
ga de un valor cierto que el deudor hace 4 su acreedor
para quedar liberado.

El valor en la moneda es la primera de sus condi-
ciones esenciales.

29. El valor en la moneda es un tema de altisima
importancia sobre el cual se han formado los mads
confusos conceptos. Interesa, pues, examinarlo bajo
un minucioso andlisis.

Sobre esta importante materia publiqué hace tiem-
po en una prestigiosa revista madrilefia (¥ un articulo
del cual algo tengo que repetir aqui.

¢Dénde reside la esencia del valor en la moneda?
O en otros términos, el valor en la moneda Jes s6lo una
consecuencia de la funcién monetaria 6 depende de la
substancia 6 materia de 1a pieza acufiada? ¢Dénde esta
la causa del valor, en la substancia 6 en la funcién?

Si la moneda debe ser un producto, porque sélo
siéndolo puede desempefiar bajo sus diversos aspectos
la funcién econémica que le es propia, es evidente que
su valor precede 4 la funcién y que no depende de ésta
por lo tanto.

Esta verdad, que ya fué reconocida por Aristé-
teles, aparece bien comprobada en aquella ocasién y
lugar en que Se utilizan como moneda determinados

i1) Espmia y América, 1.° octubre de 1908,
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productos de los que pueden destinarse directamente y
de un modo general al consumo, tales como los gana-
dos, el trigo, el maiz, etc.

Pero el problema, al parecer, se complica con la
evolucién histérica de la moneda la cual ha cambiado
de substancia ¢ de primera materia, por decirlo asi,
habiendo pasado de los articulos de general consumo,
como los ganados, 4 los articulos de lujo 6 de consumo
limitado, como los metales preciosos, segin veremos
en la segunda parte de este libro.

Y, como la moneda metdlica no puede aplicarse 4
la satisfaccion directa de nuestras primeras necesi-
dades, esto ha hecho creer 4 muchos que, fuera de la
funcién monetaria, 1a moneda carecia de valor.

No es asi, sin embargo. El valor de la moneda
metalica depende del valor que en su mercado respec-
tivo alcanza el metal monetario y, muy particular-
mente, de la relacién entre 1a produccion y el consumo
(15, e) de dicho metal. Pero esta relacién entre produc-
cién y consumo se altera con la funcién monetaria:
Porque los metales preciosos, que son principalmente
los destinados 4 la amonedacién, he dicho ya que,
como articulos de lujo, tienen un consumo limitado.
I as artes industriales por si solas ofrecen un mercado
muy restringido 4 los metales preciosos, mercado que
se ensancha considerablemente merced al consumo
de dichos metales para fines monetarios.

Ahora bien; el aumento del consumo determina un
aumento en el valor mientras la produccién perma-
nezca inalterable y, en este sentido, puede afirmarse
que la funcién monetaria es también una causa de
valor en la moneda,

De donde resulta que el valor en la moneda depende
de la substancia y de la funcién desde el momento en
que esta segunda influye en el valor de la primera
fomentando su demanda en el mercado,
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Mas, entiéndase bien, la funcién entra sélo como
elemento de valor en 1a moneda, en el sentido de que
contribuye 4 ensanchar el mercado de la substancia
6 materia monetaria, pero jamas dicha funcién por si
sola puede ser causa de valor.

30. El valor es una cualidad esencialmente variable,
Sus variaciones se reflejan en el precio, el cual, en los
grandes mercados, como ya hemos visto (21), varia
constantemente,

Y si la moneda es un producto, también variara
constantemente su valor.

Pero esta condicién variable no conviene para la
funcién econémica de la moneda cuyo valor debe ser
fijo 6, por lo menos, estable.

Cierto que las variaciones del valor en la moneda
no impiden 4 esta udltima realizar su funcién de medida
de los demés valores, porgue, como ya he dicho (21),
dichas variaciones son de conjunto y obran sobre todos
los productos de un mercado, 6, como dice Carlos
Marx (24), porque la variaciéon del valor del oro toca 4
todas las mercancias al mismo tiempo y deja sin modi-
ficar sus valores relativos reciprocos. O, en otros tér-
minos, las alteraciones en la magnitud de una medida
no llevan consigo variaciéon ninguna en las magnitudes
que hubieran de medirse. Si yo tengo un terreno cuya
superficie es de 1.000 metros cuadrados, la superficie
de ese terreno no puede variar porque lo mida ahora
con una medida mayor 6 menor que el metro cuadrado.

Pero, aunque la moneda pueda desempefiar su fun-
cion de medida, 4 pesar de las variaciones que experi-
mente en su valor, estas variaciones ocasionaran, por
lo menos, iguales trastornos que los que ocasionaria
en cualquier pais un frecuente cambio de su sistema
de pesos y medidas.

Esto, en cuanto 4 la funcién de medida. Por lo que
se refiere 4 la funcion de equivalente y de medio de

5
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pago, las consecuencias producidas por las variaciones
en el valor de la moneda son ya mucho mds graves.
Como que con estas variaciones aquella funcién re-
sulta imposible.

En efecto, (c6mo admitir, transitoriamente, la mo-
neda en cambio de nuestras mercancias si el valor de
aquélla varia 4 cada momento? (Cémo admitirla en
pago de obligaciones de antemano reconocidas y pré-
viamente valoradas?

La moneda en estas condiciones seria un motivo de
constante especulacién en la que el riesgo de ganancia
6 pérdida acompafiaria 4 todos los pagos.

Precisamente la moneda se admite en los cambios
por la seguridad que nos ofrece de que su valor se ha
de conservar integro. De no ser asi, 1a moneda no
hubiera aparecido seguramente.

Pero, fijémonos ahora un poco en una particula-
ridad que presenta el valor en la moneda. Este valor
icomo se mide y expresa?

LLa moneda se encuentra en el mercado enfrente de
todos los demas productos 6 mercancias con los cuales
aquélla se cambia en virtud de ser el equivalente ge-
neral. ¥, como ningin producto puede expresar en si
mismo (25) su propio valor, la moneda, equivalente
general de todas las mercancias de un mercado, tiene
ella 4 su vez por equivalente 4 todas y cada una de las
deméas mercancias.

De modo que las variaciones del valor en la mo-
neda las determinardn las alteraciones que en su valor
respectivo experimenten fodas las demés mercancias
4 un mismo tiempo. Asi, para que la moneda suba de
valor, es preciso que baje proporcionalmente el valor
de todas las dem4s mercancias y viceversa.

Pero es el caso que estas variaciones en el valor de
la moneda producen el mismo resunltado que se produ-
ciria si, permaneciendo la moneda inalterable en su
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valor, variasen en sentido inverso los valores respec-
tivos de las demds mercancias. Los mismos efectos
produce el alza hasta el doble en el valor de la moneda
que la baja hasta la mitad en el valor de todos los
demas productos.

De donde se sigue que el valor en la moneda puede
constderarse siempre fijo mientras no se altere la
cantidad de substancia contenida en la piesa mone-
taria, siendo los valores respectivos de las demas
mercancias los que inicamente varian en las opera-
ciones de cambio.

Esto, por supuesto, sélo ocurre cuando no hay mas
que una sola moneda 6, mejor dicho, una sola materia
monetaria. Si hay dos monedas de clase distinta que
concurran en iguales condiciones 4 desempefiar su fun-
cién econ6mica en un mismo mercado, entonces cada
una de ellas tendrd reciprocamente su valor expre-
sado en la otra y, 4 menos de existir una relacién 6
equivalencia fija entre ambas, el valor de cada una
variard constantemente.

De todo lo dicho se infiere que, para conseguir la
anhelada condicion de la fijesa 6 estabilidad en el
valor de l1a moneda, basta con limitarse al uso de una
sola materia monetaria.

De la estrecha é inseparable relacién, 4 que antes
me he referido, que existe entre el valor de la moneda
y el de las demds mercancias no se deduce que al alza
6 la baja del valor en la moneda siga, proporcional
€ inversamente, una baja ¢ un alza general en los
precios.

Es decir, que estos tultimos no pueden conside-
rarse como funcién—empleo ahora esta palabra con
la significacién que tiene en el lenguaje mateméti-
co—inversamente proporcional del valor monetario.
Porque, los precios, tienen sus causas particulares
de variacién en las diversas circunstancias en que
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cada una de las mercancias se encuentra en el
mercado.

Asi, supongamos que la moneda ha tenido un
aumento de un tercio en su valor. Si entre las dife-
rentes mercancias de un mercado hay algunas cuyo
valor, por sus circunstancias particulares, no haya
variado, bajardn ahora un tercio de su precio. Pero
si hay otras cuyo valor, siempre por causas particu-
lares, haya subido proporcional y simultaineamente
con el valor de la moneda, su precio permanecera
inalterable. Por eso he dicho (21, al final) que la reci-
proca influencia entre los precios y el valor de la
moneda se manifiesta s6lo como una tendencia.

Ademds de ser estable, el valor en la moneda
reclama la condicién de la wuniversalidad. Porque
la moneda necesita cumplir su misién en cada una
de las tres categorias en que he clasificado (14) el
mercado.

No se ha de limitar el uso de la moneda al mercado
local ni siquiera al nacional, exclusivamente. Por el
contrario, se ha de extender al mercado universal y
de aqui la necesidad de que su valor sea conocido y
notorio en todas partes. ,

El valor en la moneda ha de procurarse que sea
reconocido universalmente.

31. La moneda necesita reunir también otras con-
diciones de cardcter esencial.

Las principales son las siguientes:

Ha de ser muy divisible en la substancia 6 materia
de que se componga.

En su composicién esta substancia debe ser ho-
mogénea.

Ha de ser facilmente transportable.

Necesita la moneda ser muy divisible para que, en
su funcién de equivalente, pueda ser vehiculo de las
diferentes magnitudes, grandes y pequefias, del valor,



La homogeneidad es también una condicién indis-
pensable en la materia monetaria 4 fin de que la divi-
sibilidad grande de que ha de ser objeto no altere
su valor.

Por tltimo, 1a moneda, destinada 4 circular cons-
tantemente, debe reunir las mayores facilidades para
el transporte 4 cuyo fin se procurara elegir una subs-
tancia de poco peso y volumen en relacién con su valor.

De esta iltima condicién se derivan estas otras:
que la materia monetaria sea #Zralterable, en lo posi-
ble, 4 la accién de los agentes fisicos y atmosféricos
como asi mismo 4 la del movimiento y que reuna con-
diciones de resistencia y duracion.

32. La determinacién de la materia que mejor con-
viene para la funcién monetaria es un problema que
no se ha planteado hasta ahora en el terreno doc-
trinal. Son los hechos los que nos lo han dado resuelto
por virtud de la evolucién operada en los medios de
cambio 4 que me he referido (29) antes, y de la que
mads adelante volveré 4 ocuparme.

La moneda no se ha hecho para el consumo; es
decir, para satisfacer necesidades inmediatas de la
vida humana.

La moneda, que es un producto, se ha hecho para
destinarla 4 una nueva operacién productiva sir-
viendo de equivalente y de medida en el cambio de los
productos. En este sentido la moneda es siempre un
capital (7) puesto que es un producto destinado de
nuevo 4 la produccioén.

Es siempre un capital la moneda pero, ademsds,
presenta un cardcter propio que la distingue de los
demas capitales. Asi como estos tiltimos son #nstru-
mentos de produccidn y, por lo tanto, su naturaleza
es en cierto modo individual, la moneda es un Znstru-
mento de ctrculacion y, por tal motivo, de naturaleza
social (10) esencialmente.
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Precederd, pues, el acto del ahorro 4 la aparicion
de la moneda ya que esto sucede siempre en el origen
de todo capital, pero el ahorro que da lugar 4 la apa-
ricién de la moneda es también un ahorro colectivo,
es decir, de naturaleza social asi mismo.

Ahora bien; como la moneda no es una mercancia
con la cual se puedan satisfacer de un modo inmedia-
to las necesidades humanas, no debe elegirse para
la funcién monetaria 4 ninguno de los diferentes pro-
ductos qne se destinan 4 ese fin. Los alimentos, los
vestidos, etc., no han sido ni serdn jamas instrumen-
tos monetarios perfectos.

Ademais, el producto, en el cual cristalicen los aho-
rros colectivos, que dan lugar 4 la formacién del capi-
tal monetario, no puede ser una mercancia vulgar
sino que ha de buscarse entre aquellos articulos, muy
contados, que satisfacen necesidades superiores de
lujo y ornamentacién. Y debe ser también un pro-
ducto natural y no fabricado, para evitar que su pro-
duccién ilimitada altere las condiciones naturales de
su valor.

Por eso los hechos, precédiendo por ley de necesi-
dad 4 las doctrinas, son los que, ya de muy antiguo,
vienen imponiendo en todas partes el uso de los me-
tales preciosos como la tinica materia capaz de desem-
fiar cumplidamente la funcién monetaria.

La ciencia, posteriormente, ha venido 4 sancionar
el empleo de los metales preciosos como moneda, ya
que ellos son los que reunen en el mds alto grado
posible todas las condiciones fijadas en el presente
capitulo.
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CAPITULO IV

Fabricacion de la moneda.

Notas caracteristicas de la economia monetaria.—Nombre especial
con que se designa la fabricacién de la moneda.—Si esta fabrica-
cion debe 6 no ser una industria.—Cdmo se verifica la produccion
de la moneda.—Reimportacién de moneda nacional.

33. He dicho ya en la Introduccién (10) que el lucro
es la nota caracteristica de los actos econémicos 6 bien
que el moévil de estos ultimos es el interés personal.

En la economia monetaria no sucede lo mismo, y
aqui esta el motivo, principalmente, de que, en mi
opinién, se debe considerar 4 esta economia como
un verdadero todo orgdnico y no como una parte de
la ciencia economica, que es lo que hasta ahora se
ha hecho.

El fin de los actos econémicos (1) consiste en satis-
facer las necesidades del individuo humano; y, en la
economia monetaria, el fin de todos sus actos no es
otro que la satisfaccién de una necesidad de cardcter
social y tan importante, como lo es la de dotar al mer-
cado de un instrumento de cambio que sea capaz de
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desempefiar los diferentes oficios que le son propios y
que han quedado sefialados en el capitulo destinado al
estudio de la funcién econémica de la moneda.

La ciencia econémica tiene un fin esencialmente in-
dividual. La Economia monetaria un fin social. Por
aqui aparece una diferencia suficiente para establecer
entre ambas la debida separacién.

Andloga diferencia se observa en el movil. Los
actos en la economia monetaria no pueden verse esti-
mulados por el interés personal ya que el fin de aqué-
llos es social y no individual. De aqui que el lucro
no deba entrar para nada como elemento sustancial
en la economia monetaria.

Se caracterizan, pues, los actos en esta economia:

1.° Por la naturaleza social de su fin.

2.° Por la total ausencia del interés personal en el
mdévil de los mismos.

34. Hemos visto al final del capitulo anterior que
los hechos primero, y la ciencia después, han venido
4 dar la preferencia para la amonedacion a los metales
preciosos entre todos los demads productos.

De ahora en adelante en este tratado nos referire-
mos siempre 4 la moneda metalica.

De muy antiguo las monedas, en cuanto 4 su forma,
son piezas de metal, en las cuales se inscriben deter-
minados signos y emblemas indicadores de su noble y
elevada funcion.

Esta inscripcion de emblemas y signos se hacia en
lo antiguo por medio de un molde 6 cu#Zo que contenia
en hueco el grabado necesario, el cual, 4 golpe de mar-
tillo, quedaba fijado en relieve en las piezas mone-
tarias.

Hoy, con los grandes progresos técnico-industriales,
la fabricacién de la moneda se hace mecanicamente
en grandes talleres dotados de excelente maquinaria
entre la cual figura la prensa de vapor articulada. En
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esta prensa hay dos cufios destinados 4 grabar 4 un
mismo tiempo las dos caras de la pieza monetaria.

El oro 6 la plata, ya recortados en redondo y de
las dimensiones aproximadas de las monedas, se lla-
man cospeles y éstos son conducidos automaticamente
4 la prensa en la cual, por medio de una fuerte pre-
sién, se da 4 las piezas monetarias la estampacién de
sus signos y leyendas, y las monedas van saliendo de
la prensa completamente terminadas.

De esta operacién mecdanica, de inscribir emblemas
y signos por medio de cufios en las piezas monetarias,
tanto en lo antiguo como en lo moderno, nace el nom-
bre de acufiacion que viene empleandose para designar
la fabricacién de la moneda.

35. Esta fabricacién ha sido un tema muy contro-
vertido por los economistas. Unos la han considerado
como un acto libre de la industria humana, mientras
que otros han entendido que corresponde al Estado
como una de sus facultades privativas.

Los hechos nos presentan ya de muy antiguo la
acufiacion de la moneda como un derecho del Poder
ptiblico 6 como un privilegio de las clases poderosas.
Los reyes en los antiguos tiempos, los sefiores durante
el régimen feudal, otra vez los reyes en la época
moderna, y el Estado en las naciones de nuestros
dias, han conservado siempre este derecho, el de
batir 6 acufiar moneda, como uno de los mas precia-
dos simbolos de su poder y de su soberania.

Con los hechos han estado de acuerdo las mis
autorizadas doctrinas. El Fuero Viejo de Castilla ()
considera 4 la moneda como uno de los atributos de

(1l Estas cuatro cosas son naturales al sefiorio ‘del Rey, que
non las deve dar 4 ningund ome, nin las partir de si, ca per-
tenescen a el por razon del sefiorio natural: Justicia, Monepa,
Fonsadera e suos yantares. (Lib. I, tit. I).
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la Majestad Real, y el gran Santo Tomas, en uno de
sus admirables tratados (¥, se expresa sobre esta ma-
teria en los siguientes términos:

«Mas aunque la moneda sea por si necesaria, sin
embargo, es propia de todo régimen, pero singular-
mente del Real, por las dos siguientes razones: una de
parte del Rey, que manda, y otra de parte del pueblo,
que obedece.

»En cuanto 4 la primera, la moneda propia es
ornato del Rey, del reino y de cualquier régimen,
pues en ella se representa la imagen del Rey como
soberano, De donde se sigue que no hay cosa alguna
en que tan manifiesta y claramente se consigne su
recuerdo, por lo mismo que nada de lo que al Rey o
gobernante se refiera esta tan en uso entre los sibdi-
tos como la moneda.

»Por lo que respecta 4 la segunda, la moneda es
la regla y medida de las cosas que se compran y se
venden, en la cual demuestra su excelencia, puesto
que la imagen del Rey 6 gobernante contenida en ella
viene 4 ser, por este concepto, la regla de los hombres
en sus contratos. Lo cual se deduce del mismo nom-
bre, mworeda, que quiere decir que amonesta 4 la
mente para que, teniéndola presente como medida
justa, no consienta el fraude entre los hombres en
sus negociaciones, viniendo 4 ser la imagen del César
en el hombre como imagen divina, segin ensefia San
Agustin tratando de esta materia. LLlimase también
en latin numisma, porque, como ensefia San Isidoro,
designa, juntamente con la efigie, el nombre del prin-
cipe. Por todo lo cual clarisimamente resulta que en
la moneda brilla la majestad y poder de los grandes,
y de aqui que las ciudades, los principes y prelados

(1) Op. XVI de la edicién francesa y XX de la romana, De
rege et rvegno, lib. II; cap. XIII, § 2.° y 3.°
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hayan siempre pedido a4 los emperadores el derecho
de acufiar moneda».

En Alemania este derecho se encuentra hoy divi-
dido 6 clasificado en dos partes: la esoberania mone-
tarias (Miinz vegal), 6 sea el derecho de establecer y
regular con leyes el sistema monetario, derecho que
pertenece al Imperio, y la eregalia monetaria» (Miinr
regal), 6 sea el derecho exclusivo de acufiar moneda,
el cual pertenece & los Estados de la Confederacion.
Esta distincién—dice E. Nasse '"—establecida por el
articulo 4.°, num. 3, de la Constitucién del Imperio
aleman, no es conocida por los demds Estados de
Europa.

En el primer epigrafe (33) de este capitulo tenemos
el fundamento principal de esta cuestion. Sila Eco-
nomia monetaria se diferencia de la ciencia econé-
mica, de caracter individualista esta iltima, en la
naturaleza social de su fin y en la ausencia del interés
personal en todos sus actos, es indudable que la pro-
duccion de la moneda, 6 sea la acufiaciéon, no corres-
ponde 4 la libre iniciativa de la humana industria.

Toda industria tiene siempre el lucro como fin y,
como el fin de la Economia monetaria es totalmente
ajeno al lucro, de aqui que la acufiacion de la moneda
no deba ser jamds objeto de la industria privada.
Menos atin debe de ser materia de lucro para el
Estado.

No. La moneda es y debe ser nacional y, en este
concepto, su acufiacién y todo cuanto se refiere al
régimen monetario, debe correr 4 cargo del Estado
como una de sus funciones propias y privativas.

A esta conclusién nos lleva también una de las
funciones de la moneda, aquella que hace de esta

(1) Traduccién de Alvarez Buylla: Estudios de Cienmcia Eco-
nomica, publicados por <La Espafia Moderna:, pig. 336.
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dltima (27), un medio de pago ¢ de liberacion. Esta
funcién, por su cardcter econdmico-juridico, sélo
puede realizarse plenamente con un instrumento 6
pieza monetaria de acufiacién nacional.

Ni tiene razén Nasse para citar como un caso de
superioridad de su pais la distincion establecida en
Alemania entre la soberania y la regalia monetarias.
Esta distincién existe en el imperio alemdn por causas
histéricas, pero no hay razén para mantenerla hoy en
ningiin Estado.

Al Estado, pues, en cada nacién corresponde exclu-
sivamente la facultad de acufiar moneda y de fijar las
reglas relativas al régimen monetario,

Como dice Schmoller () la actual organizacién
reposa sobre un régimen monetario nacional regido
por leyes de un Estado independiente.

36. Veamos ahora cémo se verifica la produccion
de la moneda.

En la forma primitiva del cambio, 6 sea en el
trueque, la moneda no existe y no hay, por lo tanto,
que buscar para ella modo alguno de produccién.

Cuando la moneda aparece y cuando todavia con-
siste en un producto 6 mercancia de los destinados al
consumo inmediato, como ganados, trigo, etc., esta
moneda sélo puede existir en ‘el caso de hacerse con
1a mercancia monetaria ahorros colectivos. Porque no
basta, si la mercancia monetaria es el trigo, que el
cultivador de este cereal produzca mayor cantidad de
la que consuma y ahorre, por consiguiente, la dife-
rencia. Estailtima ser4 solicitada constantemente por
las demds mercancias en el mercado y los nuevos
adquirentes del trigo, si sus necesidades de alimenta-
cién no estan satisfechas, lo llevardn al molino para

(1) Principes d' Economie politique, traduc. fancesa de Léon
Pollack, tomo III, pig. 184.
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convertirlo en harina y después en pan, y asi de esta
manera, la moneda habra desaparecido.

Es mdudable Para que la moneda en especie
se produzca, se necesita la intervencién del ahorro,
como es de necesidad igualmente para la formacién
de cualquiera otro capital (7), segin hemos wvisto
ya (32) en el capitulo anterior.

Asi lo ha reconocido el propio Marx cuando dice (1;
«Precisamente en los principios de la circulacién de
mercancias, sélo EL Exceso de valores de uso se trans-
forma en moneda. Eloro y la plata son entonces por
si mismos expresiones sociales de lo supérfluo 6 de la
riquezas.

Lo mismo sucede enteramente con la intervencién
de la moneda metdlica.

Esta intervencién de la moneda da lugar, segtin
hemos visto (20), &4 que el cambio en su forma rudi-
mentaria, 6 sea el trueque, se desdoble en dos opera-
ciones distintas, la compra y la venta.

Estas dos operaciones son inseparables y opuestas
entre si polaricamente. En toda operacién de cambio
con intervencién de la moneda, hay siempre una com-
pra y una venta abarcando el conjunto de la relacién
y las dos personas que en ella intervienen. Pero, si
consideramos aisladamente 4 cada una de estas dos
personas, nos encontraremos también con dos opera-
ciones aisladas, la venta y la compra. En efecto, en
cualquiera operacién determinada de compra-venta,
ni el vendedor ha comprado ni ha vendido el com-
prador.

Ahora bien, en el conjunto de un mercado 6 de una
nacién, el vendedor de este momento es comprador
més tarde, asi como el comprador actual ha sido antes
vendedor. Porque, en el régimen econémico de la

(1) Ob. ¢it., Lib. 1.°, cap. 2., TII, A.



— -

division del trabajo y de la intervencién de la moneda,
el cambio es una serie sucesiva de metamdrfosis de
las mercancias en moneda y de ésta en aquéllas. Para
satisfacer nuestras necesidades, hay que comprar y
para obtener los medios necesarios, hay que vender.
En los grandes nitcleos sociales las compras y las
ventas se repiten indefinidamente sin solucidn de
continuidad.

Pero estas compras y ventas son los dos jalones
fundamentales que sefialan la situacion 6 el estado de
1a vida financiera, asi en la economia individual como
en la economia colectiva ¢ social en las cuales dichos
jalones se designan con estas palabras: gasfos é
Hgresos.

Si se compra mas de lo que se vende, 6 mejor
dicho, si se gasta mas de lo que se recibe, la miseria
no tarda en presentarse como natural consecuencia
de esa desatinada conducta financiera.

Acabo de decir si se gasta, mejor que si se compra,
porque aqui la compra ha de ser sinénima de gasto y
no de #nversidn. En el comercio, por ejemplo, todo
comerciante compra siempre bastante mas de lo que
vende y, si embargo, su marcha puede ser muy pros-
pera. Pero es porque sus compras son nuevas inver-
siones de su capital en mercancias y sélo de esta
manera puede tener su comercio en todo momento
perfectamente abastecido. Aqui estas compras no
equivalen 4 gastos. Los gastos son tnicamente aque-
llas otras compras que hace el comerciante para aten-
der 4 sus necesidades personales y 4 las de sucasa y
familia y en las cuales ha de procurar mantenerse
siempre dentro de los limites de la mayor prudencia.

Toda venta nos hace poseedores de moneda y toda
compra nos priva de ella. De aqui que, en el orden
individual, llegard 4 ser poseedor de la moneda, tini-
camente, aquel que venda mas de lo que compre 6 que
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gaste menos de lo que gane. Esto es elemental y de
comiin sentido y, sin embargo, en esta verdad tan
rudimentaria esta la solucién del problema, general-
mente considerado tan dificil, de la produccién de la
moneda.

Pero este poseedor de moneda, que ha llegado 4
tenerla en virtud del ahorro individual, se vera cons-
tantemente solicitado por todas las personas, que
carecen de ella y que tienen, sin embargo, mercan-
cias 6 algo que ofrecer en cambio. A estas personas
ird 4 parar en muchos casos la moneda, indudable-
mente, porque aquel hombre previsor que resistié 4
la tentacion de nuevos gastos no sabra resistir 4 la de
una inversién lucrativa. Y estas personas que ahora
adquieren la moneda, la empleardan en nuevas com-
pras, ya sean éstas inversiones ¢ gastos, y, si estos
ultimos exceden a los ingresos, la moneda huira de
tales poseedores para ir 4 aposentarse en aquellas
manos, firmes y seguras, de los que gastan menos de
lo que ganan. Y, cuando en el conjunto de una nacién
son mds los que saldan con déficit su economia finan-
ciera, sin prescindir de la del Estado, que aquellos
otros que la saldan con superdvit, la moneda des-
aparece de esa nacién 6 no llega en ella 4 formarse.
Inversamente, la moneda afluird 4 la nacién en el
caso contrario.

Por eso 1a moneda afluye 4 los paises laboriosos y
ricos. No es la moneda la que los hace ricos, es la
riqueza la que les da la moneda.

En estos principios, aunque con graves imperfec-
ciones, se inspiro el tan discutido sistema mercantil 6
teoria de la balanza comercial cuya norma era fomen-
tar el exceso de las exportaciones sobre las importa-
ciones en el trdfico exterior 6 internacional. Esta
teoria, entre cuyos defectos figuraba muy sefialada-
mente el de no distinguir en las compras el gasto de
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la inversién, ha sido substituida por la de la balansa
Jfinanciera que, abarcando el total importe de los
pagos y cobros de una nacién, y no el del trafico de
mercancias solamente, regula los movimientos de la
moneda en las relaciones econémico-internacionales.

No es necesario que un pais posea minas de oro
para que este metal afluya 4 €l en abundancia. Lo que
hace falta es que en €l se desarrolle la riquezu y el
metal monetario acudira entonces, bien en la forma
de pasta metilica 6 bien en la forma amonedada.

Ni siempre sucede, tampoco, que los metales pre-
ciosos se truequen directamente, en los lugares de su
produccién, con las otras mercancias, realizandose
una venta sin compra, como afirma Marx. Los metales
preciosos, convertidos en pasta metalica, que es su
forma comercial, se llevan para la venta 4 mercados
especiales y alli son considerados como cualquier otra
mercancia.

Con el desarrollo de la riqueza y con los ahorros
colectivos de una nacién, afluyen 4 ella y en ella se
conservan los metales preciosos, los cuales se llevan
por sus poseedores 4 las fdbricas nacionales para
convertirlos en moneda.

De esta manera se va formando el stock monetario
de las naciones.

Este stock, como quiera que se forma por el ahorro
y que asi se interrumpe, aunque temporalmente, la
serie indefinida de metamorfosis de la mercancia en
moneda, y viceversa, ha dado lugar a la frase de
Boisguillebert (citado por Marx) de que la moneda en
ese caso se transforma de mueble en inmueble.

También Adam Smith (1) expresa un concepto ana-
logo al fijar la semejanza existente entre el capital
fijo y aquella parte del capital circulante que consiste

(1) Wealth ot Nations, Vol. 1.° Lib, II, cap. II.
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en dinero, la cual, en su formacién y entretenimiento,
da lugar 4 una disminucién de Ja renta neta social.

«Asi—dice—como las maquinas é instrumentos de
trabajo exigen ciertos gastos, primero para su adqui-
siciéon y después para su conservacion, y que estos
gastos, aunque forman parte de la renta bruta, son
deducciones de la renta neta de la sociedad, asi tam-
bién el stock de moneda que circula en un pais requiere
un determinado gasto, primero para acumularla y
después para conservarla y este gasto, aunque forma
parte de la renta bruta, es igualmente una deduccién
de la renta neta social».

Conviene tener presente que para Smith la renta
neta de un pais consiste en la masa total de valores
que dicho pais puede colocar en el sfock de su inme-
diato consumo.

La produccién de la moneda no es, pues, como la
de cualquier otro producto, la transformacién de subs-
tancia 6 materia mediante el concurso de los diferentes
elementos productivos. Es el residuo de la vida finan-
ciera nacional ¢ el exceso de los recursos de un pais
sobre sus necesidades.

37. La moneda, aunque nacional, no se encierra
dentro de los limites del mercado de una nacién. Su
circulacién se extiende al mercado universal, pasando
las fronteras, segtin hemos dicho ya (30), y siguiendo
las fluctuaciones de la balanza financiera en las rela-
ciones econdémico-intérnacionales,

De estas fluctuaciones resulta que la moneda sale
unas veces y entra otras en el mercado nacional. En
este 1ltimo caso tenemos otra forma de produccion de
la moneda, la reimportacién, de la cual tendremos
ocasion de volver a4 ocuparnos,



CAPITULO V

El régimen monetario.

Del patrén monetario.—Monometalismo y bimetalismo.—Un nuevo
sistema: el patrén tedrico.—Sistema monetario: a) unidad mone-
taria; b) miiltiplos y divisores; ¢) talla, ley y peso de las monedas;
d) tolerancia y compensacion.—De las diferentes clases de valor
en la moneda.—Curso legal y fuerza é poder liberatorio de las
monedas.—Paridad monetaria.

38. Asi como los hechos se han encargado, antes de
que la doctrina diese sobre ello su dictamen, de hacer
la seleccién entre los diferentes productos hasta venir
4 elegir los metales preciosos para la funcién mone-
taria, segiin hemos visto (30) anteriormente, asi tam-
bién la clase de moneda existente en cada pais, es el
resultado de los hechos econémico-financieros y no la
consecuencia del imperativo legal ni de doctrinales
consejos.

De aqui que se haya sostenido, no sin razén, por los
economistas que la existencia monetaria, 6 la circula-
ci6én, como ellos dicen, de una nacién es el resultado
de su progreso social y econémico.

Asi Leroy-Beaulieu () dice que «cada metal es apro-
piado particularmente 4 cada uno de los diferentes
estados de la civilizacién» y un distinguido especialista

(1) Précis d' Economie politigue, 10.® edic., pag. 216,
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espafiol, el Sr. D. Eudalde Viver () lanza la siguiente
atrevida afirmacién: «Los Estados no tienen la moneda
que desean 6 la que mds les conviene, sind aquella que
les impone su condicion social ¢ econdmica, lo cual
vale tanto como decir que los pueblos tienen la cirvcu-
lacion que merecens,

Atrevida llamo 4 esta afirmacién, de la cual su
autor quiere hacer uno de los principios fundamentales
de la ciencia monetaria, porque aunque es indudable
que los hechos, como nosotros venimos sosteniendo,
imponen la existencia monetaria de cada pais, no es
menos cierto que una buena politica monetaria y, por
lo tanto, la accién del Estado, puede modificar las
condiciones de la moneda circulante convirtiéndola
de mala en buena y viceversa.

No hay, pues, que enfregarse tampoco en materia
monetaria al fatalismo.

Siendo y debiendo ser nacional la moneda, como ya
anteriormente (35) he dicho, la fijacién del régimen mo-
netario constituye una facultad privativa del Estado.

Y la primera necesidad que ahora se nos presenta
es la determinacién del patrdn monetario el cual, para
definirlo en pocas palabras, no es otra cosa que el metal
elegido en cada pais como base de sus acufiaciones.

Los hechos nos presentan siempre en cada nacién
una existencia monetaria heterogénea compuesta de
monedas de diferentes metales y hasta de diversos
cufios, pues ya sabemos que la moneda, salvando las
fronteras, viaja por los distintos paises y asi es muy
frecuente ver en todos ellos una buena porcién de
monedas extranjeras formando parte del stock mone-
tario nacional.

Pero, del mismo modo que fué preciso elegir entre los
diversos productos aquellos que mejor sirviesen para

(1) Introduccidn al estudio de la Cuestion MonNEra®ia, pag. 22,
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la funcion monetaria, asi también se impone la necesi-
dad de optar entre los diferentes metales por aquel que
ofrezca mejores condiciones para el desempefio de dicha
funcién. Porque, aun entre los mismos metales pre-
ciosos, oro y plata, varian las condiciones econémicas
de cada uno y no es indiferente el empleo del uno 6 del
otro para la mayor eficacia de la funciéon monetaria.

Y, como los dos metales concurren y han concu-
rrido siempre en la circulacién, esta dualidad de los
hechos ha pasado 4 las doctrinas y asi en la teoria del
patrén monetario se formaron dos opuestas escuelas,
la del patrén tnico y la del doble patrén, que han
refiido rudas campafias tanto en la esfera de la especu-
lacién doctrinal como en la de la accién gubernamen-
tal de los Estados.

La lucha de estos dos sistemas dié lugar 4 brillan-
tes polémicas, sobre todo en el pasado siglo, pero hoy
apenas tiene razén de ser, como no sea bajo el aspecto
de los intereses.

39. Las dos opuestas escuelas que se formaron en
torno de la teoria del patrén monetario fueron desig-
nadas con estos nombres: monomeialismo y bime-
talismo.

Numerosas paginas y libros enteros han llenado
con la exposicion y defensa de sus respectivas teorias
los partidarios de una y otra.

Voy 4 procurar exponerlas y, al juzgarlas, emitir
mi opinién sobre el patrén monetario, en unos cuantos
renglones.

El monometalismo absoluto consiste en el empleo
de un solo metal para la acufiacién.. Adem4s, en este
sistema la moneda tiene poder liberatorio pleno €é
incondicional y su acufiacién es libre € ilimitada.

Esta libertad de acufiacién no quiere decir que
sea facultad de los particulares el hacer con sus pro-
pios cufios moneda. Significa, tnicamente, que los
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poseedores del metal monetario pueden, cuando
quieran y sin limitacién alguna, llevar ese metal 4
las fabricas del Estado para convertirlo en moneda
con arreglo 4 las condiciones fijadas.

El bimetalismo nacional 6 local es aquel sistema
por virtud del cual la acufiacién se hace de los dos
metales, el oro y la plata, y las monedas de uno y otro
tienen fuerza liberatoria idéntica en la proporcién de
valor previamente establecida por la ley. Este sistema
recibié forma cientifica de Wolowski quien lo designé
bajo el titulo de sistema de la doble moneda legal.

De este sistema aparecié m4ds tarde una nueva
variedad, la del bimetalismo universal, como solucién
4 las opuestas € inconciliables aspiraciones de mono-
metalistas y bimetalistas. Este sistema aspiraba nada
menos que 4 la implantacién del bimetalismo en todas
las naciones por medio de pactos 6. convenios inter-
nacionales.

El monometalismo, aunque consiste en la adop-
cién de uno cualquiera de los dos metales, el oro 6
la plata, como patrén monetario, se ha entendido
siempre en la practica que este sistema se refiere al
oro. Al hablarse, pues, de tal sistema, se trata gene-
ralmente del monometalismo-oro.

Si quisiéramos, antes de exponer una regla doc-
trinal, consultar los resultados de la experiencia para
optar después por el sistema mds ventajoso, nos ve-
riamos en la misma perplejidad en que se han visto
todos los tratadistas que desinteresadamente se han
ocupado de estas materias y que nuestro inolvidable
Villaverde () expresé en estas palabras: «<Mas ni los
defensores del patrén tinico de oro aciertan 4 com-
binar con el advenimiento definitivo de su sistema

(1) Discurso leido en la Real Academia de Ciencias Morales
y Politicas, en sesién piblica de 26 enero de 1890.
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la catastrofe de la plata, ni los partidarios de la
accién comun, en favor de la doble moneda legal,
vislumbran un éxito cercano 4 sus combatidos anhe-
los. El statu quo es la crisis: el bimetalismo interna-
cional es una utopia. He ahi, en el momento presente,
la conclusién negativa de mi estudio».

Y es que hay que reconocer que aqui, en este pro-
blema, existen dos imperios distintos, el de la doctrina
v el de los hechos, porque estos tltimos son, como
sabemos, los que forman la existencia monetaria de
cada pais.

Pero no se debe huir ante esta dificultad. Es preeiso
fijar la doctrina y procurar luego influir sobre los
hechos para que éstos no se encuentren abandonados
al acaso, sino que se acerquen cada vez mas al ideal
6 sea que se ajusten todo lo posible 4 la norma esta-
blecida por la doctrina.

Todo patrén debe ser tnico, pues, en el caso con-
trario, deja de cumplir su misién fundamental. Unico
es el patrén de los sistemas de pesos y medidas y no
debe ser una excepcién el patrén de la medida del
valor, ¢ sea el patrén monetario, precisamente por
faltarle al valor esa condicién de fjeza ¢ estabilidad
que, en mayor grado, aunque tampoco en absoluto,
reunen las demds medidas.

Ya lo he dicho (30): para conseguir la anhelada
condicién de la fijesa 6 estabilidad en el valor de la
moneda basta con limitarse al uso de una sola materia
monetaria. Y, claro es, que ahora debo referirme al
patrén monetario ya que en la préctica es de necesidad
el empleo de varios metales como veremos enseguida.

Como dice, refiriéndose al patrén monetario, el
distinguido economista mejicano Martinez Sobral (),

(1) La reforma monetaria, (De M ijico), pag. 25.
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«dejar que las monedas de distintos metales coexis-
tan, habria equivalido 4 normar los valores de cada
una de ellas por la estimacién de los diversos meta-
les, y ‘esta libertad hubiera dado origen 4 males gra-
visimoss.

Por otra parte, los mismos hechos nos demuestran
que el bimetalismo nacional 6 local no puede tener
existencia real y efectiva.

Asi se ve en Francia, cuyo pais ha sido el primero
en mantener, en oposicién 4 Inglaterra, el sistema de
la doble moneda legal, como fué necesario establecer
la supresién de las acufiaciones de plata—y lo mismo
en las naciones de la Unién monetaria latina y en
otras, Espafia enfre ellas, que han seguido igual poli-
tica—lo que di6 lugar al irénico calificativo de patrdn
cojo con que el ilustre Cernuschi designé esa politica
porque segtin él decia, de las dos bases esenciales del
bimetalismo, poder liberatorio y libre acufiacién de
ambos metales, se mantenia sélo una de ellas, la del
poder liberatorio.

El patrén monetario, repito, ha de ser tinico. Surge
ahora la cuestién, siendo dos los metales generalmente
empleados en la acufiacién, de decidir 4 cual de ellos
debe darse la preferencia.

Debe adoptarse como patrén aquel metal que en
cada ocasion sea el preferido en el mercado universal
y, por lo tanto, que sea el usado como moneda en
los pagos internacionales.

Pero ahora se presenta aqui una nueva dificultad
y es que podra darse el caso de que fijemos para un
pais un patrén determinado, el oro, por ejemplo, y que
este metal no exista en su circulacion. Porque, es
innegable, asi como la moneda afluye (36) 4 los paises
laboriosos y ricos, el oro, que es el mas rico de los
metales monetarios, afluird a los paises cuya riqueza
alcance mayor desarrollo, mientras que la plata se
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estacionard en aquellos otros en los cuales la riqueza
sea mucho menor.

No importa. El patrén monetario puede fijarse de
un metal aunque este metal no exista en la circula~
cion monetaria de un pais.

Esto lo vamos 4 ver en el epigrafe siguiente.

40. Ya sabemos que, en su funcién de medida del
valor (24), la moneda puede ser ideal 6 representada
y que no sucede lo mismo en su funcién de equiva-
lente (25) para el desempefio de la cual la moneda
debe ser real y efectiva.

¥, como aqui, en la teoria del patrén monetario, se
trata de l1a moneda en su funcién de medida, es indu-
dable que podemos adoptar también un patrén ideal 6
representado.

Tal es el verdadero fundamento de un nuevo sis-
tema, el del patrdn tedrico, que ha servido de base 4
los regimenes monetarios establecidos recientemente
en algunos paises, como en Méjico recientemente.

Este nuevo sistema consiste en adoptar un patrén,
el oro, vy mantener el otro metal, la plata, en la cir-
culacién del pais. Patrén llamado teérico, porque es
el patron oro ideal con circulacion real y efectiva
de plata.

Para que este sistema pueda ser llevado 4 la
préctica, se necesita aislar en la moneda dos de sus
valores, el intrinseco y el comercial. Es decir, que el
valor comercial de la moneda de plata esté en relacién
con el valor del oro y no con el de la plata en barras.

La separacién ¢ independencia entre el valor in-
trinseco y el valor comercial de una moneda sélo puede
conseguirse en el caso de superar el segundo al pri-
mero, porque, en el caso contrario, desapareceria en
el acto la moneda de la circulacién, del mismo modo
que ocurriria si el valor intrinseco fuese superior al
valor legal.



Por eso en los paises que recientemente han adop-
tado el patrén teérico de ore, su primer cuidado ha
sido el provocar, con la limitacién severa de las acu-
flaciones de plata, un encarecimiento de su valor
comercial.

Asi se hizo con éxito en la Reptiblica mejicana al
verificar su reforma monetaria, y Limantour, el ilustre
ex-ministro de Hacienda que la llevé a cabo, nos lo
dice en las siguientes palabras (V:

«Hs necesario dar 4 nuestra unidad monetaria un
valor que no esté en relacién con el de la plata, siné
con el del oro. Ese camino es el aconsejado asi por los
principios tedricos como por las lecciones de la expe-
riencia, y ofrece, ademas, la inmensa ventaja de ha-
llarse bajo la accién de los Poderes piblicoss.

«Para dar 4 la moneda un valor independiente del
que tenga el metal que la forma, es indispensable
encarecerla; y no se conocen otros procedimientos
para lograr este objeto, que hacerla convertible, 4
voluntad del tenedor, en otra de mayor valor 6 provo-
car, por medio de una escasez relativa, una demanda
tal que induzca 4 los que necesitan la moneda 4 con-
sentir en mayores sacrificios que antes para propor-
ciondrsela».

Todo esto se comprenderd mejor cuando, en los
epigrafes que siguen, queden explicadas las diferentes
clases de valor en la moneda.

41, No basta la existencia de una sola clase de
moneda para las necesidades de un mercado. Por el
contrario, se necesita la concurrencia de diferentes
monedas, sobre todo en la funcién de equivalente y de
medio de pago, para poder verificar el cambio entre
las distintas porciones de valor.

(1) Leyes y disposiciones relativas d la reforma monetaria,
Exposicién de motivos, pags. 14 y 15.
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El conjunto de las monedas en cada nacién adop-
tadas y relacionadas entre si en una conveniente pro-
porcionalidad de valor, es lo que llamamos sistema
monetario.

a) La moneda que sirve de base para la formacién
del sistema es la unidad monetaria.

Esta moneda puede ser real 6 imaginaria, es decir,
que puede estar acufiada 6 no. En este ultimo caso
se dice que es una mowneda de cuenta. En ambos casos
la unidad monetaria serd, 6 4 €l se referird siempre,
del metal elegido como patrén monetario. Asi en
Inglaterra, por ejemplo, la unidad monetaria libra
esterlina (moneda efectiva) es una moneda de oro, en
Espafia, la peseta (moneda efectiva) es una moneda
de plata y en Méjico, el peso-oro, unidad monetaria
de su nuevo sistema, es una moneda imaginaria equi-
valente & 75 centigramos de oro puro.

Una vez fijada la unidad monetaria hay que darle
nombre. Y como, al principio, la moneda metélica son
los mismos metales en pasta, fué necesario pesar en
cada caso la moneda, y de aqui que la unidad moneta-
ria, siendo un peso fijo de metal, recibiese el mismo
nombre de ese peso determinado. Asi sucedié con el
séclo hebreo, con la dracma griega, con el marco, la
libra, el peso, la peseta, etc. Como dice Carlos Marx,
<en toda circulacion metdlica, los nombres preexis-
tentes de la escala de pesas son por eso también los
nombres originarios de la escala monetaria 6 escala
de los precios».

Cuando 4 la moneda ponderable sigue la moneda
sellada y, por lo tanto, pesada ya de antemano y ga-
rantizado este peso por el Poder piiblico, el nombre de
la unidad monetaria puede ser distinto del que sirva
para expresar su peso y puede también suceder que
siga conservando, por tradicién y costumbre, el mismo
nombre de la unidad de peso aunque éste sea ya muy
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otro en la moneda. «Libra como nombre de moneda,—
contintia diciendo Marx—y libra como peso ordinario
de oro, son ahora diferentes».

b) Fijada la unidad monetaria viene en seguida la
necesidad de formar sus miiltiplos y divisores.

Estos miiltiplos y divisores se han formado, como
la escala de los pesos, en determinadas proporciones
numéricas que en otro tiempo tuvieron por base los
factores primos 2 y 3 y asi se formaron, para los miil-
tiplos, series como 1:2:4:8:12 6 1:3:6:12:24, etc., ¥
lo mismo, inversamente, para los divisores. Hoy la
serie empleada en la mayor parte de las naciones, es
la del sistema decimal.

En la formacién de estas monedas, miltiplos y
divisores de la unidad monetaria, se hace necesario
el empleo de diferentes metales. Asi, en los paises de
patrén oro, se emplea la plata para las monedas
divisionarias y el bronce, el niquel 6 el cobre, para
las monedas de infimo valor, y en los paises bime-
talicos 6 en los de patrén plata, se emplea el oro
tinicamente como moneda de valor comercial, la
plata para las diferentes medidas de la escala mone-
taria y los metales inferiores para las monedas divi-
sionarias.

En cuanto a los nombres de las diferentes monedas
de la escala monetaria, cabe repetir lo dicho sobre el
mismo asunto en la unidad monetaria y ain se puede
afiadir que muchas de estas monedas se designan con
un nombre vulgar dado por el pueblo y que el uso
difunde y sanciona.

¢) Se entiende por falla en asuntos monetarios el
nimero de monedas qne salen de la unidad de peso.
Asi decimos que la talla del duro espafiol es actual-
mente de 40 piezas por kilogramo, porque 40 es el mi-
mero de monedas de esa clase que pueden obtenerse
con un kilogramo de plata 4 la ley de 900 milésimas.
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La talla de las monedas ha sido impuesta también
por los hechos antes que por las doctrinas ni por los
regimenes monetarios.

Sobre este particular nada mejor que reproducir
aqui las palabras de Schmoller.

«La eleccién—dice (N—de 1a talla de la unidad mo-
netaria y de las especies mas importantes no ha sido
jamas en los pueblos civilizados una eleccién fundada
sobre razones abstractas de conveniencia, siné que,
por todas partes donde se ha creado una nueva talla
y un nuevo sistema de monedas, sea 4 causa del cam-
bio del valor monetario, sea & causa de las alteracio-
nes sufridas por el sistema monetario en vigor, sea
4 causa de la unificacién de los sistemas monetarios
del pais, anteriormente separados, se ha dejado guiar
por las costumbres y las ideas de valor del pais donde
se habian admitido las monedas de un pais predomi-
nante 6 de un pais vecino. La historia de la talla de
la moneda en los grandes paises civilizados consiste
sobre todo en la pérdida sucesiva de peso del antiguo
numerario. Después de haber sido alterado por las
diversas razones que hemos mencionado, el numera-
rio asi alterado acababa por recibir una sancién legal
en la nueva talla».

El metal monetario no se emplea en la acufiacién
en toda su pureza. Toda moneda es una aleacién por-
que, de este modo, reune condiciones de mayor con-
sistencia y duracion. Se trata, naturalmente, de 1a mo-
neda acufiada con los metales preciosos, oro y plata.

La parte del metal noble contenida en la moneda,
se llama metal fino y la parte de metal extrafio recibe
el nombre de ley 6 tftulo.

Las viejas monedas de la antigiiedad y muchas de
la Edad Media, segtn refiere Schmoller toméandolo de

(x) .Ob. cit., tomo III, pig. 190.
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Lenormant, fueron hechas muchas veces de metal
' puro, tal como se sabia producir entonces. Mas tarde,
y sobre todo en las monedas de plata, se afiadio la
aleacién en proporciones considerables de !/, y hasta
de 1/, y mas, en primer lugar, por economia y por
ganar con la moneda, pero también porque se creia
hacer la moneda mas dura y de mayor duracién por
lo tanto,

Hoy se parte del principio de que el metal precioso
es el 1inico que da valor & la moneda y, en este sen-
tido, la aleacién debe representar en el peso total de
la moneda una parte muy pequefia, la suficiente tni-
camente para dar 4 dicha moneda la consistencia ne-
cesaria. Esto ha sido posible desde que los progresos
de la técnica monetaria moderna permiten dar a las
monedas, con entera precision, la ley y el peso que
se deseen.

En lo antiguo la ley de las monedas se expresaba
en forma fraccionaria en relacién con la unidad de
peso. De este modo se hacia uso de un quebrado cuyo
denominador indicaba el peso total de la moneda y el
numerador la parte de metal fino en ese peso conte-
nida. Todavia hoy se hace uso de esta expresién en
Inglaterra y asi se dice que la ley alli de la moneda
de oro es de 34 lo cual quiere decir que, dividido
en 24 partes el peso total de la moneda, ésta con-
tiene 22 partes de oro fino.

También, en lo que 4 la ley se refiere, se hace uso
hoy generalmente del sistema decimal expresdndola
en milésimas. Es decir que, para expresar la ley 6
titulo de una moneda, se considera 4 ésta dividida
en 1000 partes, llamadas milésimas, y, dentro de este
denominador comun, se expresa por do quiera la
cantidad de metal fino que 1as monedas contienen. La
ley adoptada comunmente por los sistemas monetarios
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modernos es la de 900 milésimas (0'900), 6 sea, 900
partes de metal fino y 100 partes de aleacion.

El peso en las monedas es uno de sus elementos
esenciales, siendo el otro la ley ¢ titulo. Como dice
Carlos Marx, la moneda llena dos funciones, como
medida de los valores y como escala de los precios.
En este tltimo caso la moneda es medida de los pre-
cios como un peso fijo de metal. Para la escala de los
precios hay que fijar un peso determinado de metal
monetario como unidad de medida.

Este peso fijo 6 determinado es el que se establece
al fijar la talla de la unidad monetaria. De la talla,
pues, se deriva el peso de todas las monedas de un
sistema monetario.

Para la talla, 6 sea para el peso, se ha hecho siem-
pre uso de la unidad de las medidas ponderales exis-
tentes en cada pais, segtlin hemos podido ver al hablar
del nombre de las monedas.

Las principales unidades de peso que han servido
para fijar la talla, y, por lo tanto, el peso de las mo-
nedas, han sido las siguientes: la libra romana de
32749 gramos, la libra carlovingia de 327 gramos, el
marco de Colonia de 233’85 gramos y la libra Troy de
37324 gramos.

Desde que se implanté el sistema métrico decimal,
el kilogramo es la unidad fundamental, en la mayor
parte de los paises, para la fijacion de la talla y del
peso de las monedas.

d) Apesar de que los progresos de la técnica mo-
netaria permiten en nuestro tiempo dar al pesoy 4 la
ley de las monedas condiciones de gran precision,
esta exactitud no puede nunca esperarse de los proce-
dimientos mecédnicos que llegue 4 ser absoluta.

Por eso ha sido necesario establecer en los regi-
menes monetarios la tolerancia 6 permiso lo cual
indica que el Estado folera 6 permite que las piezas
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monetarias se separen en su ley y en su peso de las
condiciones, rigurosamente exactas, fijadas por la
legislacion monetaria y siempre que esta separacién
no exceda de los limites sefialados por esa legislacidén.

Es, pues, la tolerancia 6 permiso el limite legal de
inexactitud que puede admitirse tanto en cuanto 4 su
peso, como en cuanto 4 su ley, en la acufiacién de las
monedas.

El error ¢ inexactitud cometidos puede ser en més
6 en menos y de aqui la divisién de la tolerancia en
fuerte y en feble, La primera sefiala el limite en mas
¥y la segunda en menos de la inexactitud de las piezas
monetarias tanto en su peso como en su ley.

Los limites sefialados para la tolerancia son y
deben ser muy pequefios. En Espafia, por ejemplo, la
tolerancia en la moneda de oro de 10 pesetas es de
1 milésima para la ley y de 2 miligramos para el peso,
Y, para la moneda de plata de 5 pesetas, 2 milésimas
¥ 3 miligramos, respectivamente.

Aunque existe la tolerancia en todos los regimenes
monetarios, 1a acufiacién de las monedas se lleva con
tal escrupulosidad en los tiempos modernos, que, si
bien algunas piezas monetarias pueden no tener su
peso rigurosamente exacto, pero siempre, dentro de la
tolerancia, en el conjunto de un cierto niimero de mo-
nedas, aquel peso se da con matemditica exactitud.
Esto se consigue por medio de la compensacidon la cual
consiste en pesar, por ejemplo, 1000 piezas monetarias
de cada cufio; entre estas piezas hay unas que son de
peso exacto, otras débiles y otras fuertes, siempre
dentro de los limites de la tolerancia, y en el conjunto
de las 1000 piezas la balanza de precisién ha de dar el
peso total matemédticamente exacto.

42. En la moneda ha habido que distinguir hasta
ahora dos clases de valor, el intrinseco y el legal. El
primero es el que tienen las piezas monetarias por la
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cantidad de metal fino én ellas contenida y el segundo
es el fijado para dichas piezas en el régimen monetario
de su pais respectivo.

Acabo de decir que hasta ahora, porque la presen-
cia en la moneda de estos dos valores, el intrinseco y
el legal, débese 4 circunstancias histéricas, pues sabi-
do es el falso concepto que en otro tiempo se tuvo del
valor en la moneda. Creiase que este valor dependia
del sello 6 cufio que se imprimia en la moneda y este
erréneo concepto dié lugar 4 graves alteraciones del
valor monetario el cual queddé por completo 4 merced
de los caprichos y necesidades de los poderosos que,
entre sus fueros y privilegios, contaban con el de batir
6 acufiar moneda. Estas alteraciones del valor mone-
tario sefialan la aparicién de los dos valores, el intrin-
seco y el legal, cuya diferencia ha dado lugar en todo
tiempo 4 tantos males y abusos, 4 tantos agiotajes y
perturbaciones.

Pero, de hoy en adelante, esta diferencia no puede
subsistir. E1 Estado debe fijar en cada pieza monetaria
su valor, pero s6lo con el fin de que sirva de facil y
general conocimiento. En todo caso, el valor fijado
debe ser exactamente el mismo que cada pieza mone-
taria tenga en si. Es decir, que el valor intrinseco y el
legal deben fundirse en uno sélo.

Ni cabe recargar el valor monetario con el llamado
derecho de sefioreaje, contribucién impuesta 4 los
tenedores de la moneda cuando la acufiacién de ésta
constituia un privilegio de sefiorio, ni aun siquiera
con el braceaje, que representa los gastos de produc-
cién 6 de fabricacién de la moneda. Esta fabricacién
debe considerarse como un servicio nacional y, por
lo tanto, figurar su costo entre los gastos piiblicos; los
cuales no por eso sufrirdn gran aumento porque los
gastos de fabricacién de la moneda son hoy casi insig-
nificantes.
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Me refiero, por supuesto, 4 la moneda fundamental
de cada pais, segtin el patrén monetario en cada uno
establecido. En la moneda divisionaria, y en esa otra
llamada de vellén, ya cabe mayor amplitud en la
norma de conducta, como veremos en seguida.

De esta igualdad entre el valor intrinseco y el legal
ya el P. Juan de Mariana se declaré partidario, aun-
que admitiendo una pequefia diferencia por el braceaje
y aun por el sefioreaje,

<El verdadero uso de la moneda—dice (N—y lo que
en las republicas bien ordenadas se ha siempre pre-
tendido y practicado, es que estos valores (el intrin-
seco y el legal) vayan ajustados, porque como seria
injusto en las demds mercadurias que lo que vale
ciento se tase por diez, asi es en la moneda».

«Y o no soy de parecer que el principe esté obligado
4 acufiar el metal 4 su costa, antes siente, y estd
muy puesto en razén que por el cufio se afiada algtn
poco al valor natural y toda la costa gue tiene el
acufiar, y no seria muy injusto que por el sefioreaje
quedase algin poquito de ganancia al principe.....
Pero digo y me afirmo en esto, que estos valores
deben ir muy ajustados».

«Demés que de todas partes la gente falsearia
alentada con tan grande ganancia: porque estos
valores forzosamente con tiempo se ajustan y nadie
quiere dar por la moneda mas del valor intrinseco
que tiene, por grandes diligencias que en contrario
se hagan».

LLa diferencia que en tantas ocasiones y lugares
ha existido entre el valor intrinseco y el valor legal
de la moneda, siempre fué a favor de este 1iltimo, es
decir, que el valor legal superé siempre al intrinseco.
Y no podia ser de otra manera porque, en el caso

(1) Tratado y Discurso sobre la moneda de velldn, cap, IV,
7
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éontrario, la moneda desaparece del pais exportindose
como mercancia.

Un tercer valor hay todavia que considerar en la
moneda, el comercial. Consiste este valor en la rela-
cién de oferta 4 demanda en que se encuentra la
cantidad 6 masa total de una especie monetaria con
la cantidad 6 masa total de las mercancias de un
mercado. Este valor, como el legal, sélo puede darse
para una moneda en el interior de su propio pais.

Conviene no confundir estos dos valores, el intrinse-
co y el comercial, ambos independientes del valor legal.

El valor intrinseco es el que tiene la moneda como
pasta metdlica y el valor comercial es el que tiene esa
misma moneda segin su abundancia 6 escasez en el
mercado. El valor intrinseco expresa el valor del
metal monetario y el valor comercial el de la funcién
monetaria.

He aqui el fundamento de la moneda divisionaria
6 de vellén, denominacién genuinamente espafiola (1),
cuyo valor legal es siempre superior 4 su valor intrin-
seco y que, sin embargo, circula sin dificultad y con
entera estimacién en el interior de cada pais.

Para los grandes pagos se emplea en cada pais la
buena moneda, 6 sea la llamada moneda corrienie, y
ésta debe tener perfectamente igualados sus valores
intrinseco y legal. Para los pagos pequefios se hace
uso de la moneda de vellén cuyo valor legal puede y
debe ser superior 4 su valor intrinseco, porque esta
diferencia viene 4 encontrar un suplemento de valor
en el valor comercial el cual se funda en la limitacién
4 lo absolutamente preciso de la cantidad circulante
de tales especies monetarias.

(1) Segtin Lebrija, vellon por villdn viene de vilis, bajo, vil, pos
ser poco valor y segiin Covarrubias viene de la oveja que se es-
tampaba en las antiguas monedas romanas,
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En la acufiacion de la moneda de vellén puede
encontrar el Estado un beneficio que sea una compen-
sacién de los gastos ocasionados por la acufiacion de
la moneda corriente.

Pero debe procurarse con todo celo y cuidado no
llegar jamds en esto al abuso.

Algunos autores, y entre ellos nada menos que el
propio Schmoller (1), consideran 4 la moneda de vellén
como moneda fiduciaria, como un signo monetario
6 un bono 4 pagar por el Estado.

Tal denominacién es inexacta y equivoca. LLa mo-
neda, aun la de vell6n, no es jamds un signo ¢ un
valor fiduciario. Es y debe ser siempre valor.

43. De la funcién de la moneda como medio de
pago (27) se deriva su curso legal 6 sea su fuerza 6
poder liberatorios.

La relacién de cambio, mediante la intervencién
del crédito, se convierte, como va sabemos, en una
relacién juridica que liga & dos personas de las cuales,
reciprocamente, 1a una es deudora y acreedora la otra.

Ademads, hay otras muchas causas que dan lugar
_ 4 la obligacién de pagar, independientemente de la
nacida de la compra-venta 4 plazo.

En todos estos casos el pago, por lo que. tiene de
obligacién, presenta un aspecto juridico que reclama
la intervencién de la ley para que €sta sefiale los
valores cuya entrega por parte del deudor 4 su acree-
dor deja liberado al primero con respecto al segundo.

Es preciso, como dice E. Nasse, que del medio
general de pago la ley haga medio final de cumpli-
miento coactivo de todas las obligaciones.

Existiendo con la moneda, cuyo valor es indiscu-
tible, este medio general de pago, la ley impone 4
todos los acreedores la obligacién de recibirla como

(1) Ob. cit., tomo III, pag. 192 y 193.
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pago y extincién de sus créditos respectivos. Asila
moneda tiene fuerza de obligar con respecto al acree-
dor y, como de esa obligacién del acreedor nace corre-
lativamente el derecho del deudor de entregar la
moneda para ¢l quedar libre, por eso se ha designado
esta cualidad de la moneda con la expresion fuerza 6
poder liberatorio. :

También se conoce con el nombre de curso legal
porque la moneda recibe de la ley la facultad de circu-
lar extinguiendo en cada pago la obligacién res-
pectiva.

Esta facultad del curso legal ¢ del poder libera-
torio no puede ni debe otorgarse 4 toda clase de mo-
nedas. El fundamento de esta facultad reside sélo en
el valor monetario. De aqui se deduce que el poder
liberatorio en un buen régimen monetario sélo puede
darse 4 las monedas de pleno valor,

La moneda de vellén sélo puede tener curso legal
para los pequefios pagos y con la obligacién, por
parte del Estado, de cambiarla contra moneda corrien-
te 6 de buena ley. Los acreedores, pues, no estarian
obligados 4 recibirla mds alla de ciertas cantidades
limitadas, que el sistema monetario de cada pais debe
sefialar.

La necesidad de darle curso legal justifica el cardc-
ter nacional (35) que 1a moneda debe tener.

44, La paridad monetaria ¢ par intrinseca de dos
monedas extranjeras es la relacién de equivalencia
entre las mismas atendiendo 4 su valor intrinseco. O,
en otros términos, la par intrinseca de dos monedas
extranjeras es el valor de una de ellas expresado en
la otra y atendiendo & la cantidad de metal fino que
cada una contiene.

La paridad monetaria mide 6 expresa el valor res-
pectivo de dos monedas entre si y, en tal concepto, es
indispensable que dichas monedas reunan la condicién
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de la homogeneidad. De aqui se deduce que la par
intrinseca de dos monedas, extranjeras respectiva-
mente, s6lo puede determinarse siendo ambas de un
mismo metal.

Las paridades monetarias de la moneda nacional
con las diferentes monedas extranjeras se establecen
comparando el valor intrinseco de las respectivas
unidades monetarias, cuando éstas son de un mismo
metal. Sison de metal diferente habra que comparar
dos monedas de igual metal refiriendo la paridad al
valor de la unidad monetaria.

Para las relaciones internacionales las paridades
establecidas se refieren siempre al oro.

Como la unidad monetaria de un pais puede ser
una moneda imaginaria, asi también la paridad puede
ser ideal 6 teédrica. Esta paridad monetaria se refiere
siempre 4 la moneda, efectiva 6 tedrica, establecida
por la ley y por ella regulada en el sistema monetario.

Mientras el sistema monetario no se altere,®las
paridades de un pais con las monedas de los demas
permaneceran también invariables.

Son, pues, fijas las paridades monetarias, pero sélo
entre monedas de un mismo metal y permaneciendo
invariables los sistemas monetarios respectivos,



CAPITULO VI

La «ratio» 6 relacion entre el oro y la plata.

Concepto de la ratio.—La ratio como base fundamental del bimeta-
lismo y del patrén oro teérico.—;Es admisible la posibilidad de la
fijeza de la rafio? —Ensefianzas de los hechos. —Regla para la
fijacién de la ratio.

45* La ratio esla relacion de valor en que respec-
tivamente se encuentran el oro y la plata. Esta rela-
cion se expresa en un tanto por uno.

Siendo el oro el mas valioso, cuando la relacién,
por ejemplo, es de 1 4 15, indica que el oro vale 15 ve-
ces mds que la plata 6 bien que para establecer dentro
de esa relacion una ecuacién de valor 6 equivalencia,
es preciso poner allado de una cantidad de oro esa
misma cantidad de plata repetida quince veces.

La ratio se obtiene de dos maneras: del valor res-
pectivo de ambos metales en pasta 6 del valor de esos
metales en la forma amonedada.

Si el valor del kilogramo de oro, por ejemplo, es
de 2.100 unidades monetarias cualesquiera y el del
kilogramo de plata es de 200 de esas mismas unidades,
la ratio 6 relacién de valor ser4 (3.100 : 200) de 15 1/,,

Si comparamos dos monedas, por ejemplo, nuestro
centén y nuestro duro, la primera que pesa 8'06451
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gramos 4 la ley de 0'900 y la segunda con un peso
de 25 gramos 4 la misma ley, tendremos que la
equivalencia ¢ ecuacién de valor son 25 pesetas y,
como este valor en plata se forma con 5 duros, 6
sea con 11250 gramos de plata fina y el centén, que
también vale 25 pestas, tiene 7'258059 de oro fino,
la ratio 6 relacién de valor (112'60 : 7'258059) serd
también de 15 1/;.

Como la ratio esla relacién de valor entre el oro
y la plata, ambos metales deben compararse en ella
puros 6 a la misma ley, porque, si se tratase, por,
ejemplo, de oro puro y de plata 4 una aleacién cual-
quiera, no habria la homogeneidad indispensable para
la comparacién. Tratese, pues, de lingotes 6 de mo-
nedas, la ratio solo puede fijarse entre oro y plata finos
i oro y plata 4 la misma ley.

Dediquemos ahora unas cuantas palabras 4 una
cuestion de nombres 4 pesar de que no soy muy aficio-
nado 4 ello.

En castellano venimos empleando la frase <relacién
entre el oro y la plata», expresién demasiado larga
para el oficio de nombre que desempefia. Los ingle-
ses, cuyo vocabulario técnico-econémico es muy rico,
hacen uso de la palabra latina rafio para designar
aquella relacién.

Seria muy conveniente que se adoptase entre nos-
otros esa misma palabra y, por mi parte, hace ya
tiempo que vengo usdndola en mis trabajos como
ahora en el presente libro.

46. Elrégimen bimetdlico exige como base funda-
mental del sistema la fijacién de la rat7o. Como ambos
metales son considerados de la misma condicién, es
indispensable que la ley fije la relacién de valor entre
uno y otro. Sélo asi cabe otorgar el poder liberatorio
pleno 4 las monedas de cada uno de los dos metales
indistintamente,
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«Por lo tanto,—dice Carlos Marx—cuando dos dis-
tintas mercancias, por ejemplo, el oro y la plata,
sirven al mismo tiempo como medida del valor, todas
las mercancias tienen dos expresiones de precio dife-
rentes, precio oro y precio plata, que marchan tran-
quilamente juntas en tanto que no varia la proporcion -
de valor del oro y la plata, por ejemplo; 1 4 15».

La ratio es necesariamente la base y el punto de
partida de todo régimen bimetdlico. Variar la ratio
¢s alterar en su esencia todo el sistema.

Por eso los mas famosos trabajos de los partidarios
del bimetalismo han girado siempre en torno de la
fijacion de la ratio.

Wolowski, uno de los mas brillantes paladines del
bimetalismo en el siglo pasado, 4 la ratio de 151/, se
referia en su notable Memoria presentada en 1868 4
las cinco Academias de Paris y en la que hizo uso,
con mds imaginaciéon que juicio, de aquella famosa
imagen del péndulo, que después Laveleye atribuyo
4 Adam Miiller en un libro publicado en Berlin en 1809
segtn nuestro Villaverde M nos refiere.

«Para medir la marcha del tiempo—decia Wo-
lowski—1la ciencia ha recurrido & las oscilaciones del
péndulo; si éste estuviese fabricado con un resorte de
s6lo un metal, las influencias atmosféricas acelerarian
6 retrasarian sus movimientos, modificando sin cesar
la regular comprobacién del tiempo. El arte ha com-
batido y vencido esta dificultad asociando para su
construccion dos laminas de distintos metales que,
obrando en sentido contrario en el péndulo compen-
sador, regulan la manera de contar con precisién los
instantes que se suceden. Asi la medida del valor,
como la del tiempo, se alteraria y sufriria desviaciones
si no se empleara en sus especies mas que un solo

(1) Discurso citado, pig. 91, nota.
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metal; utilizando el oro y la plata, se obtiene 4 cada
aumento relativo de la oferta de uno de estos metales
un aumento también en la demanda del otro, que los
mantiene en equilibrio y da una gran fijeza al contin-
gente monetario»..

También el profesor Jerms, refiriéndose 4 la ratio,
quiso tener su frase y asi nos encontramos en su libro
On momney con la de los tubos comunicantes.

«Imagindos—dice—dos estanques de agua, some-
tido cada cual 4 desviaciones independientes en la
oferta y la demanda; 4 falta de un conducto que los
una, el nivel de cada uno de ellos estard sujeto 4 sus
propias fluctuaciones, pero una vez establecida una
comunicacion, el agua alcanzara un nivel medio en
los dos estanques, y todo exceso en la oferta 6 la
demanda se repartira sobre la superficie de amboss,

«LLa masa de los dos metales preciosos, el oro y la
plata,—afiade Orti y Brull ()—est4 representada exac-
tamente por los dos estanques, y el tubo de comunica-
cién del uno al otro es la ley de Germinal del afio XI,
que con la relacién de 1 4 15 1/, permite & uno de los
dos metales sustituir el lugar del otro como liberador
sin limitacién algunas».

También en el sistema del patrén oro teérico es
preciso fijar la ratio como punto de partida. Porque,
siendo el oro la medida y la plata el medio de pago, se
hace necesario determinar previamente por la ley la
proporcién de valor en que el oro, medida ideal, y la
plata, equivalente efectivo, se encuentran combinadoes
dentro de un mismo sistema monetario.

47. Todo el sistema bimetdlico descansa sobre la
pretendida fijeza de la ratio.

Pero ¢cabe admitir 1a posibilidad de esta fijeza?

De ningiin modo. No sirve decir que, abiertas las

(1)  La cuestion monetaria, pag. 161.
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Casas de moneda en todos ¢ la mayoria de los paises 4
la libre acufiacién del oro y de la plata bajo una ratio
convenida, 15 1/,, por ejemplo, se mantendria en cons-
tante equilibrio el valor respectivo de ambos metales.

Este equilibrio es imposible porque cada uno de los
dos metales tiene (15) sus propios elementos de valor
que varian con independencia alterando 4 cada varia-
cién la cifra adoptada para la ratio.

Creer que la libre acufiacién de ambos metales
mantendria la fijeza de la ratio, previamente determi-
nada, significa aceptar la idea de que el valor en la
moneda resulta de la funcién exclusivamente, cuando
ya hemos visto (29) la parte esencialisima que en
dicho valor corresponde 4 la substancia.

Tan s6lo en el valor comercial entra como ele-
mento tnico la funcién monetaria, pero este valor he
dicho ya (42) que vive encerrado en el interior de
cada pais y en determinadas circunstancias.

Por eso el bimetalismo universal, como la moneda
universal, es una verdadera utopia y por eso ha sido
imposible todo acuerdo internacional sobre esta
materia.

La moneda, como ya sabemos (35 y 43), debe ser
nacional y su valor legal ajustarse 4 su valor intrin-
seco (42) 4 fin de que la moneda propia no se vea
depreciada (30) en el mercado universal. Estas son
condiciones fundamentales de toda buena politica
monetaria pero, ademas, existen otras impuestas por
los hechos y variables en razén del distinto estado
econémico de cada pais. Esto es lo que siempre ha
dificultado los acuerdos internacionales.

No. La fijeza de la ratio no puede admitirse ni aun
con el bimetalismo universal.

48. No voy 4 presentar aqui la marcha de la ratio
en la Historia porque esto tiene su lugar en la segun-
da parte de este libro.
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Unicamente voy 4 exponer algunas ensefianzas
que, acerca de la pretendida fijeza de la ratio, se
desprenden de la experiencia.

Un hecho del cual los bimetalistas han deducido
consecuencias favorables para su sistema, es el repen-
tino cambio que se oper6 en las respectivas condi-
ciones econémicas de los dos metales con motivo de
los descubrimientos de los placeres y aluviones de oro
de California y de la Australia y con el considerable
aumento en la demanda de la plata 4 causa de las
fuertes remesas que de ella hubo que hacer al Extre-
mo Oriente por aquella fecha.

No sélo los bimetalistas, nuestro malogrado Vllla-
verde, que tan ardiente part1dar:o del patrén tnico
de oro se manifesté algunos afios mas tarde, escribia
aludiendo al hecho citado 1o siguiente (V:

«El dique que contuvo y encauzé aquella inun-
dacién (la del oro), convirtiéndola en tranquila y ferti-
lizadora corriente, no fué otro que el espiritu practico
y sereno con que asiInglaterra como la mayor parte
de los pueblos latinos mantuvieron abiertas de par en
par al nuevo oro las puertas de sus Casas de Moneda,
sin ceder 4 las aprensiones ni 4 los consejos de los
economistas, que todavia entonces predicaban la doc-
trina absoluta del patrén tnico de plata. El discu-
tido y ain denostado régimen bimetalico fué como el
eje 6 el regulador de aquel extraordinario movimiento,
pues mantuvo, con ligeras desviaciones, en torno
del tipo legal de 15 1/; el valor relativo de los dos
metales monetarios, cuya estabilidad combatian fuer-
zas naturales y econémicas tan poderosass.

Las consecuencias que se deducen del hecho
en cuestién no son rigurosamente exactas. En pri-
mer lugar, que, aunque de poca importancia, hubo

(1) Discurso cit., pag. 86,
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alteraciones 4 favor de la plata en el valor respectivo
de ambos metales, 4 pesar de 1a ratio fijada legalmente
en 151/, Y, en segundo lugar, que estas circunstan-
cias, favorables 4 una mayor estimacién de la plata,
duraron muy poco tiempo. Como que en 1859 se hacen
en los Estados-Unidos nuevos descubrimientos de
minas argentiferas de gran importancia en la ver-
tiente oriental de Sierra Nevada y en 1866 en Colo-
rado, Arizona y en la misma California vy, desde
entonces acd, s6lo en el riquisimo contingente de
Estados-Unidos y de Méjico puede decirse que la pro-
duccion de plata no ha cesado de aumentar.

Esto porlo que se refiere 4 hechos naturales, que
nos muestren que hubo verdadero motivo para que la
relacién legal de 15 1/; del régimen bimetdlico franceés
se rompiese definitivamente.

Tocante a hechos artificiales, 6 sea 4 la activa
campafia llamada de la rehabilitacion de la plata vy
que se tradujo en la reunién de Conferencias y Con-
gresos internacionales, de los que tendré ocasion de
ocuparme més adelante, los resultados son también
negativos en lo que se refiere 4 la adopcién de una
rafio uniforme y, menos aiin, al restablecimiento de
la antigua del 15 1/, en favor de la cual tantos trabajos
se presentaron 4 la Conferencia monetaria de Bruse-
las y que han hecho escribir con singular donosura al
Sr. Sdnchez de Toca ) estas palabras:

€04, ¥ como sonaba ya por el mundo que el objeto
de la Conferencia era descubrir procedimientos para
el mayor empleo de la plata en el sistema mone-
tario de las naciones, hasta hubo folleto-programa y
demostracién grafica en lujosisimos tipos de imprenta
y policromia de acreditada casa de Paris, llamando
la atencién de la Conferencia acerca de la posible

(1) El oro, la plata y los cambios, pag. 42.
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rehabilitacion de la plata por su mayor empleo en el
sistema culinario de las naciones».

En resumen, de los hechos se desprende que nila
fijeza de la ratio ha sido nunca posible de un modo
completo, ni tampoco el doble patrén ha podido actuar
simultineamente en la practica como medida del valor.

Carlos Marx sobre este punto se expresa en los
siguientes elocuentes y acertados términos (1,

«Donde el oro y la plata son legalmente moneda,
es decir, medida del valor, siempre se ha intentado en
vano de tratarlos como una sola y misma materia.
Desde el gobierno de Eduardo III, hasta el tiempo de
Jorge 11, 1a historia de la moneda inglesa presenta una ~
serie continua de perturbaciones resultantes del con-
flicto entre la fijacion legal de la relacién de valor del
oro y la plata y las oscilaciones de su valor real. Unas
veces el oro era apreciado demasiado alto; otras, la
plata. El metal menospreciado desalojaba de la circu-
lacién al otro, el cual era fundido y exportado. La ley
modificaba después la proporcién de valor entre los
dos metales; pero su nuevo valor nominal pronto en-
traba en el mismo conflicto que el antiguo con la pro-
porcién de valor real. En los paises donde ambos me-
tales son medidas legales de valor, y deben por eso
ser aceptados ambos en pago, mientras que se puede
pagar, 4 voluntad, en plata 6 en oro, el metal en alza
tiene en realidad un premio y, como cualquier otra
mercancia, mide su precio en el metal apreciado con
exceso, que es el tinico que sirve como medida del
valor. Toda la experiencia histérica sobre esta ma-
teria se reduce simplemente 4 que donde la ley atri-
buye 4 dos mercancias la funcién de medida del valor,
solo una de ellas se mantiene de hecho como tal».

(x) Teorias sobre la unidad de medida de las monedas, pi-
ginas 52 y 53,
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49, Del mismo modo que el valor legal de las mo-
nedas debe estar ajustado 4 su valor intrinseco, asi
también la ratio adoptada por la ley en los regimenes
monetarios del doble patrén 6 del patrén oro teérico,
debe ser 1o mas aproximada posible al valor relativo
de ambos metales en el mercado.

Ninguna otra regla cabe fijar sobre esta materia.

Precisamente por haber quedado fuera de la rea-
lidad la »afio de 15 1/,, se present6 la crisis monetaria
en los paises cuyo sistema del doble patrén se hallaba
fundado sobre aquella base.

Y para restablecer el equilibrio entre la ratio legal
y el valor relativo de los dos metales en el mercado,
fueron hechas las reformas monetarias de estos ulti-
mos tiempos.

Asi, las reformas monetarias de Austria Hungria
en 1892, y de Rusia en 1897, por las cuales se adopto
el patrén de oro en ambas naciones, tuvieron por
base, no la antigua 7afi/o de sus respectivos sistemas
monetarios anteriores, siné la resultante del promedio
del tipo de sus cambios sobre el extranjero en los afios
precedentes.

De igual manera se procedi6 en el Japon y en la
Republica mejicana.

En el Imperio nipén se adopté en su nueva ley
monetaria de 26 marzo de 1897, que establecié el pa-
trén de oro, la ratio de 32 que era, aproximadamente
la del mercado en aquella fecha.

Y, en cuanto 4 Méjico, que establecié6 el patrén de
oro téorico por su ley de 25 marzo de 1905, adopto la
ratio de 32'685, un poco inferior 4 la del mercado en
aquella fecha con el fin de dejar 4 la moneda de plata
un pequefio margen de mayor estimacién (1)

(1} Véase mi Memorin sobre El establecimiento del patrdn oro
en Méjico.
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Se hizo lo mismo, aunque 4 la inversa, que en
Francia al adoptarse la ratio de 15 !/;, cuyo verda-
dero origen estd demostrado que fué la Ordenanza
Real de 1785 sobre la refundicién de la moneda de oro
propuesta 4 Luis XVI por el ministro de Calonne
con el fin de atraer 4 la circulacién el oro que a la
sazén tenia en el mercado un valor relativo con la
plata de 15 aproximadamente.

He dicho que la 7atzo legal debe ser muy aproxi-
mada 4 la del mercado pero no la misma. Porque
todo sistema monetario ha de ser permanente y, para
este fin, debe dejarse siempre un margen, en mas 6
en menos, segtin las circunstancias de cada pais, para
prevenirse contra las futuras oscilaciones en el valor
relativo de ambos metales y que pudieran colocar
pronto al sistema fuera de la realidad.



CIRCULACION

CAPITULO VII

La circulacion monetaria y sus caracteres.

Las monedas y la circulacién econémica.—Caracteres de la circula-
ci6én monetaria.—Determinacién de la masa de moneda circulante.
—Relacién entre la cantidad de moneda circulante y los precios.

50, La circulaciéon de productos 6 mercancias va
dirigida, segtin he dicho ya (9), 4 buscar cada mer-
cancia 6 producto su propio consumidor. Sale la
mercancia del lugar 6 centro de su produccién, atra-
viesa los mercados (11) verificando sucesivas opera-
ciones de cambio, recorre el mundo llevada por el
comercio y, cuando encuentra 4 su consumidor, des-
aparece de la circulacion para entrar en el consumo.

Pero la circulacién econémica, que es social por
esencia (10), no adquiere este cardcter de un modo
pleno mientras no aparece la moneda. En el trueque
primitivo la razén de ser del cambio (19 v 20) esla
necesidad del consumo inmediato. Puede decirse que
alli no existe apenas circulacién, porque las dos mer-
cancias, trocadas en el acto del cambio, pasan 4
satisfacer en el consumo necesidades inmediatas de
sus respetivos adquirentes.
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No sucede lo mismo cuando interviene la moneda.
Esta sirve de instrumento poderoso del cambio, puesto
que hace desaparecer los obstdaculos que 4 su reali-
zacion se oponian en el trueque 6 forma directa. El
cambio, en su forma indirecta, 6 sea con la interven-
cién de la moneda, pierde por completo ese cardcter
limitado € individual que tiene todavia en el trueque
para tomar el cardcter social que le dan las sucesivas
¢é ilimitadas operaciones de compra-venta.

La moneda entra, pues, en la circulacién econo-
mica pasando a ser en ella uno de sus mas importantes
factores.

Ahora bien, ¢pasa la moneda por la circulacién
como las demds mercancias? De ninguna manera. No
viene 4 la circulacién econémica para, por medio de
ésta, buscar 4 su consumidor, pues no es éste el des-
tino de la moneda. De su funcién econémica se deduce
que la moneda, al revés de la mercancia, no tiene su
destino en el consumo sino en la circulacién misma.

Para las mercancias la circulacién es medio. Para
la moneda su propia circulacién es fin. De aqui resulta
una gran diferencia entre la circulacién de mercan-
cias 6 productos y la circulacion monetaria.

La moneda, en la circulacién, hace pasar 4 las
mercancias de mano en mano hasta que aquéllas
llegan 4 las de sus respectivos consumidores. De este
modo la moneda desempefia en la circulacién los
oficios de un verdadero aparato distribuidor.

Pero este aparato no estd fijo. Va de un lado 4
otro empujando 4 las mercancias y siendo a la vez
por ellas empujado. Estos movimientos de la moneda
llegan en ocasiones & hacerla salir de su propio
campo, la circulacién, como veremos mdis adelante.

La persona que compra sin vender, retira mer-
cancias de la circulacién y arroja en ella moneda y,
al contrario, la persona que vende sin comprar arroja

8
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metcancias y retira moneda. Pero, como esta tiltima
no satisface por si misma necesidades personales de
su duefio, 4 la circulacién vuelve de nuevo, sea para
buscar los productos que las satisfagan ¢ bien para
acudir al mercado monetario en solicitud de un em-
pleo como capital.

51. Como la circulacién para la moneda es finy
no medio, la circulacién monetaria presenta caracte-
res propios que difieren de los de la circulacién de
mercancias.

La presencia de estas iltimas en la circulacién es
transitoria 6 temporal, mientras que la de la moneda
es definitiva 6 permanente. Este es el primer cardcter
distintivo de la circulacién monetaria.

Toda mercancia que sale de la circulacién es reem-
plazada por moneda y ésta no desaparece, sin6 que en
la circulacién se mantiene constantemente, salvo en
aquellos casos excepcionales de que nos ocuparemos
al tratar del consumo.

La direccion del movimiento en la circulacién
monetaria es inversa 4 la de la circulacién de mercan-
cias. Estas van de productor 4 consumidor trazando
1a linea que he sefialado (9) en el estudio preliminar de
este libro. La moneda sigue la marcha contraria. Va
de consumidor (que compra y paga) 4 productor (que
vende y cobra).

La linea trazada por su circulacién puede, pues,
representarse asi:

Desde Hasta

efc. m " m
& P

La circulacién monetaria sigue una marcha inversa
& la seguida por la circulacién de mercancias. Este es
su segundo carécter distintivo,
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La circulacién econémica se compone, pues, de dos
elementos: la circulacion de mercancias y la circula-
ci6n monetaria. La primera de cardcter temporal y
siguiendo la direcciéon de productor 4 consumidor y la
segunda, inversamente, de cardcter permanente y
siguiendo la direccién de consumidor 4 productor.

Es de suma importancia el establecer esta distin-
cién, que los tratados generales de ciencia econdmica
no se detienen 4 hacer, entre los dos factores 6 ele-
mentos de la circulacién econémica, la mercancia y
la moneda.

Un tercer elemento viene a figurar msds tarde enla
circulaciéon econdmica, el crédito, pero la de este
nuevo factor tiene el cardcter de circulacién comple-
mentaria, segtin hemos de ver en el capitulo siguiente.

Como la moneda permanece constantemente en la
circulacién, salvo en los casos excepcionales de que
me ocuparé en su lugar oportuno, aparece aqui un
nhuevo problema: la ‘determinacién de la cantidad de
moneda circulante.

52. Es éste un importante problema de la Econo-
mia monetaria y que interesaria mucho, 4 pesar de
que Smith ha sostenido lo contrario, poderlo resolver
con exactitud. Pero, debido a 1a complejidad de sus
elementos, 1a solucion es imposible y hay que conten-
tarse con los medios que el empirismo de la practica
nos proporciona.

Los grandes tradistas de la ciencia econdémica han
rehuido, por lo general, el estudio de este problema
del cual, cuando lo hacen, sélo se ocupan 4 la ligera y
como de pasada. El mismo Schmoller, que tanto ha
profundizado en nuestro tiempo en el estudio de la
ciencia econémica en general, se contenta con decir ()

{1) Pégina 196, del tomo III de la traduccién francesa de Léon

Pollack, ya citada.
L]
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que «la necesidad de moneda en cada uno de los pue-
blos civilizados difiere mucho, naturalmente, con el
estado de la divisién del trabajo, de la civilizacién
y del desenvolvimiento del crédito, que reemplaza
muchas transmisiones de moneda por operaciones
fiduciarias y también con la importancia del atesora-
miento individual y la rapidez de la circulacién mone-
taria» y cita después, como prueba suministrada por
los hechos, la evaluacién del Dr. Soetbeer en 1891
segin la cual hay en Escandinavia de 17 4 18 marcos
por persona, en Suiza de 52 4 53, en Alemania 56, en
los Estados-Unidos 65, en la Gran Bretafia 73, en
Bélgica 83, y en Francia mas de 200. Y Nasse, el espe-
cialista, en su estudio sobre La moneda, que Alvarez
Buylla con su traduccién nos ha dado 4 conocer,
tampoco se ocupa del estudio y resolucién de este
problema.

Tan solo Carlos Marx puede decirse que fué el que
acometié su estudio con valentia y decision, censu-
rando la omisién de Smith y el eclecticismo de Stuart
Mill, aunque este dltimo se manifestase ecléctico, prin-
cipalmente, en la teoria de la relacion entre la masa
de moneda circulante y los precios, de cuya teoria me
ocuparé en el epigrafe siguiente.

Se explica que Smith no abordase la solucién de
este problema pues no le concedié importancia. «Ja-
mas la atencién del gobierno—dice !—se empleard
tan innecesariamente como en la vigilancia directa
sobre la conservacion 6 aumento (preservation or in-
crease) de la cantidad de moneda existente en el pais».
Pero, en el capitulo I del libro IV, al tratar del sistema
mercantil, dice que «el valor de 1as mercancias (goods)
anualmente compradas y vendidas en cualquier pais

(1)  Wealth of Nations, edic. de George Bell, 1905, vol. I, pa-
gina 436.
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exige una cantidad de moneda para hacerlas circular
y distribuirlas entre sus consumidores y no se puede
dar empleo 4 ninguna nueva cantidad. El canal de la
circulacién atrae necesariamente hacia si una suma
suficiente para llenarlo y nunca admite méss.

Smith, pues, creia en el cardcter automatico del
mecanismo circulatorio.

En cuanto 4 Stuart Mill el pretendido eclecticismo
que sobre este particular Marx le censura, carece de
fundamento, como veremos en seguida.

Y vamos con la teoria de Marx.

Esta se resume en la siguiente férmula: si desig-
nasemos por M 4 la cantidad de moneda circulante,
por S 4 la suma de los precios de las mercancias com-
pradas y vendidas en un periodo de tiempo, un afio,
por ejemplo, y por V al niimero de operaciones hechas
en ese mismo tiempo, 6 sea 4 la velocidad de la mo-
neda, tendriamos esta ecuacion

S
s

la cual quiere decir que la cantidad de moneda circu-
lante es igual 4 la suma de los precios de las mer-
cancias dividida por el nimero de operaciones de
compra-venta en un tiempo dado.

Esta es, en resumen, la teoria de Carlos Marx.
Veamos ahora su desarrollo.

Supone Marx, como ejemplo @), una circulacién
compuesta de cuatro articulos 6 mercancias, 4 saber:
una cuartera de trigo, 20 metros de tela, un ejemplar
de la Biblia y 4 gallones de aguardiente. El valor de

(1) El capital, traduccién espafiola ya citada, lib. I, 1.® secidn,
capitulo 3.°, II, B.
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cada una de estas cuatro mercancias es el de 2 libras
esterlinas.

Pone ahora en movimiento estos articulos en sus
respectivas operaciones de cambio y distingue en
ellas dos casos 6 formas: 1.° que los articulos en
cuestién circulen aisladamente cambidandose por su
precio con independencia los unos de los otros, y 2.°
que circulen en serie formando la circulacién un
todo orgdnico como sucede cuando ella alcanza ple-
namente su cardacter social.

En el primer caso, es evidente que para verificar
aisladamente el cambio de los cuatro articulos antes
citados por su respectivo valor monetario, 6 en otros
términos, para verificar estas cuatro ventas aisladas,
sin dependencia las unas de las otras, se necesitan
8 libras esterlinas.

La cantidad de moneda necesaria es igual d la
suma de los precios de las mevcancias cambiadas.

En el segundo caso, esto es, cuando las mercancias
circulan en serie y con dependencia reciproca entre
si, como la persona A que vende al contado una cuar-
tera de trigo por 2 libras esterlinas y luego compra, 4
1a persona B, 20 metros de tela por el mismo precio y
esa persona B, 4 su vez, invierte las 2 libras esterlinas
en un ejemplar de la Biblia y el vendedor de esta
ultima compra por el mismo valor 4 gallones de
aguardiente, entonces es también evidente que las
mismas 2 libras esterlinas circulan 4 veces en un
tiempo dado, realizando una circulacion de mercan-
cias por valor de 8 libras esterlinas con 2 libras sola-
mente de metal monetario. Luego, en este caso, la
cantidad de moneda necesaria en la circulacién es
igual d la sumade los precios dividida (8 :4 en el
ejemplo anterior) por el niimero de operaciones reali-
2adas 6 sea por la cifra representativa de la velocidad
de la moneda en su circulacion.
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En el primero de los dos casos citados, la cantidad
6 masa de moneda circulante estd en razoén directa de
la suma de los precios de las mercancias y, en el se-
gundo, en razén inversa de la velocidad éen el curso de
la moneda.

Pero la férmula de Marx resulta incompleta porque
en la formacion de 1a suma de valores de la masa total
de mercancias entran muchos y variados factores de
dificil determinacién en cada caso y porque la medi-
cion de la velocidad de la moneda es imposible.

De la condicién independientemente variable de
los factores 6 elementos de este problema, resultan
efectos distintos algunos de los cuales el propio Marx
sefiala.

He aqui los principales:

1.° Si los precios de las mercancias no varian, la
masa de moneda circulante puede aumentar porque
aumente la masa de mercancias 6 porque disminuya
la rapidez circulatoria de la moneda 6 por ambas cir-
cunstancias juntas, y viceversa.

2.° Sisuben los precios de las mercancias en ge-
neral, la masa de moneda circulante puede permane-
cer invariable si la masa de mercancias disminuye
proporcionalmente al aumento de los precios ¢ sila
velocidad de la moneda aumenta en la misma pro-
porcién,

3. Reciprocamente, si bajan los precios de las
mercancias en general, puede también permanecer
invariable la masa de moneda circulante, si la masa
de mercancias crece 6 si la velocidad de la moneda
disminuye en la misma proporcién de la baja de los
precios.

Finalmente, las variaciones de los diversos facto-
res pueden compensarse reciprocamente de manera
que, 4 pesar de su constante instabilidad, perma-
nezcan iguales la suma total de los precios de las
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mercancias 4 realizar y, como consecuencia; la masa
de moneda circulante.

He dicho antes que, en cuanto & Stuart Mill, no era
exacto el eclecticismo que sobre este problema le
atribuye Marx.

En efecto, en sus Principles of Political Economy,
edicion de 1904 (0, y en su pagina 300, 2.* columna,
dice Mill: «la cantidad de moneda en circulacién es
igual al importe de todas las mercancias vendidas
dividido por el nimero que expresa la rapidez de la
circulaciéns. (And the quantity of money in circula-
tion,is equal to the money value of all the goods
sold, divided by the number which expresses the ra-
pidity of civculation).

Y mas todavia. Analiza Mill el significado de la
expresion rapides de la cirvculacién 6 velocidad de la
moneda y, discrepando en este punto de la teoria de
Marx, dice que esa velocidad 6 numero de operacio-
nes efectuadas por una misma moneda, no debe fijarse
en la unidad de tiempo, el cual aqui no hay que to-
marlo en consideracién, sino en una suma dada de
negocios 6 de trafico, Asi pone el ejemplo de que, si
se supone que cada pieza monetaria realiza un pro-
medio de 10 operaciones 6 cambios y que la suma de
negocios 4 realizar se eleva a 1.000.000 de libras ester-
linas, la cantidad de moneda necesaria para esta cir-
culacién es de 100.000 libras.

No quiere esto decir que la critica de un escritor
de tan escrupulosa lealtad como Carlos Marx se apoye
en hechos inexactos. Indudablemente su afirmacién
serd cierta, puesla moderna edicién de la obra de
Stuart Mill 4 que yo me refiero se ve que estd muy
corregida y ampliada.

(r} Stuart Mill, Principles of Political Ecomomy, edic, inglesa
de Longmans Green, de 1904,
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Pero el problema queda sin resolver y no hay otro
remedio que contentarse con los procedimientos empi-
ricos que la practica nos proporciona.

En Méjico, cuando fué preciso averiguar, aunque
aproximadamente, la cantidad de moneda existente
en la circulacién, hubo necesidad de recurrir 4 la
formacién de un Censo monetario porque, como decia
en su informe el distinguido hombre piblico mejicano,
D. Damidn Flores (", «<era imposible aplicar las leyes
6 principios generales de Economia politica que rela-
cionan la cantidad en numerario y la rapidez de la
circulacién con los precioss.

La cantidad de moneda necesaria para la circu-
lacién es de imposible fijacién a priori. En cuanto a
la averiguacién en un momento dado de la cantidad
de moneda existente en un pais, hoy puede deter-
minarse con bastante exactitud, gracias al sistema
del crédito y de sus grandes 6rganos, los Bancos.

53. Nada importa que la determinacién de la can-
tidad de moneda circulante sea un problema impo-
sible de resolver exactamente, para que los factores
que entran en ese problema estén bien conocidos y
determinados. Estos factores son, como acabamos de
ver, la suma de valores de la masa total de mercan-
cias, actuando directamente, y la velocidad de la
moneda que obra en sentido inverso.

Por eso ha podido decir Marx que esta ley, con-
siderandola como tal, puede enunciarse en esta otra
forma: dadas la suma del valor de las mercancias y
la rapidez media del curso de la moneda, la cantidad
de esta iltima necesaria para la circulacién depende
de su propio valor 6 sea del valor del metal mo-
netario.

(1) Datos complementarios para el estudio de la cuestidn mone-
taria en México, Informe del sefior comisionado, D. Damidn Flores.
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Esta observacion, que ya se hizo en otro tiempo
aunque sacando de ella falsas consecuencias, di6
lugar 4 la errénea teoria de suponer que los precios
dependen tunicamente de la masa total de moneda
existente en un pais.

Fué sostenida esta teoria, con rotundas afirmacio-
nes, por David Hume y por Montesquieu en el siglo
XVIII y divulgada después por numerosos escritores,
incluso Stuart Mill, que en su obra antes citada ()
reproduce el ejemplo supuesto por Hume de lo que
sucederia si una mafiana al levantarse cada uno de
los habitantes de la nacién se encontrasen en sus
bolsillos con una moneda de oro inesperada. Con este
ejemplo tan simple quiere justificarse una alza gene-
ral en los precios como consecuencia del aumento
de la cantidad de moneda existente.

Sobre este punto he dicho ya (21) qué la relacién
entre los precios y la cantidad de moneda circulante
existe s6lo como tendencia, pero nunca actuando
dicha cantidad sobre los precios de manera absoluta
¥ tnica.

() Pag. 299.



CAPITULO VIII

Circulaciéon complementaria: el crédito.

Teoria del crédito.—Su clasificaciéon fundamental.—Sus instrumen-
tos.—Sus 6rganos: los Bancos.—La circulacién fiduciaria: en qué
consiste y como se forma.—Sus limites.—El sistema bancario.—
Instituciones de liquidaci6n: la Clearing House.—El cheque.

54, El crédito, en su concepto rudimentario, nos lo
presenta la Economia politica como sinénimo de con-
fianza. En este concepto el crédito es una cualidad
subjetiva. Pero, como esta cualidad se relaciona con
una cosa que en un dia futuro ha de ser entregada
por el deudor al acreedor, entra también aqui un
elemento de naturaleza objetiva. Por eso el crédito,
como el valor, es un compuesto en el cual entran los
dos elementos, el subjetivo y el objetivo.

El crédito es en su origen un anticipo de valores 6
capitales debido 4 la necesidad. Ya lo hemos visto (27)
al hablar de aquel comprador que necesitaba disponer
hoy de 1a mercancia no pudiendo pagarla hasta ma-
fiana. Este mafiana, por supuesto, se refiere 4 un
plazo cualquiera.

Hijo, al principio, de la necesidad, el crédito sirvio
para nivelar en un momento dado aquellas economias
desequilibradas en las cuales los gastos 6 necesidades



— 124 —

excedian 4 los ingresos 0 recursos. Esto es y ha sido
en todo tiempo igualmente aplicable 4 la economia
ptiblica 6 del Estado y 4 las economias privadas de
todas clases, personal, mercantil, agraria, etc.

Pero, muy pronto, los efectos del crédito se extien-
den. Todo el mundo ve en el nuevo elemento un medio

de comprar 6 de adquirir sin tener lo necesario para
~ pagar y, desde entonces, se empieza 4 hacer uso del
crédito como medio de aumentar la potencia econé-
mica de cada uno. Desde aquel momento el crédito
no es hijo ya dela necesidad. Lo es de la conveniencia.

Considerado como medio de adquirir, 6 de com-
pra, el crédito es, en efecto, un nuevo sumando que
afiadir 4 la cifra del capital propio. Si este tltimo es
de 10 y, ademads, se hace uso de un crédito de 5, el
capital con que se trabaja, el capital de explotacion,
es de 15, habiéndose asi aumentado la potencia eco-
némica en un 50 por 100.

Hé aqui por qué fué recibido el crédito, en este
sentido, con tanto entusiasmo. Pero este entusiasmo
hay que refrenarlo porque el crédito, como todas las
cosas grandes, ofrece positivas ventajas y al mismo
tiempo puede ocasionar males gravisimos.

Ya en este camino, se dispone en la produccién
de dos clases de recursos 6 de medios, €l capital y el
crédito. Las cantidades ¢ valores que uno y otro
representan son de naturaleza, no ya distinta, sino
opuesta, como todo el mundo sabe. Si el capital repre-
senta cantidades positivas, cantidades wegativas son
las que representa el crédito. Si el capital es lo que
tenemos, el crédito es lo que debemos, salvo lo que
luego diré al tratar de sus dos formas 6 maneras.

Y, 4 pesar de esta opuesta naturaleza, positivay
negativa, ambas cantidades se suman. ¢Cémo serd
posible este aparente absurdo matemitico de sumar
niimeros heterogéneos? Por que, aunque distintos en
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su esencia, no lo son en su especie. Ambos son capi-
tales y, por lo tanto, homogéneos. Como propiedad,
el capital y el crédito son de opuesta naturaleza; como
capitales, son de la misma especie.

Sin embargo, esta similitud no evita la necesidad
de mantener con la debida separacién ambos elemen-
tos en la situacién econémica.

El balance de esta situacién consta de dos partes
en una de las cuales (Activo) figura Zodo el capital de
explotacién, propio y prestado, y en la otra (Pasivo)
ha de figurar el capital propio separadamente del
capital prestado.

En el ejemplo anterior el balance de la situacién
econémica se representaria asi:

Activo = . Pasive
Capital de ex- 10 capital.
plotacién. . 15 5 crédito.
15=1H

No siempre el crédito representa lo que debemos,
como he dicho antes. Su accién, como la del verbo
transitivo, puede ser activa y pasiva. El crédito se
puede dar y recibir en la materia que le sirve de
objeto. Tiene, pues, dos formas de manifestarse.

Sobre este particular nuestro idioma, no obstante
su riqueza, es deficiente, porque sélo tenemos una
palabra, PRESTAR, para indicar la principal operacién
del crédito, sin distinguir, como lo hace la lengua
inglesa, por ejemplo, de tomar prestado (fo borrow)
6 de dar en préstamo (fo lemd) cuyas expresiones
corresponden a las formas pasiva y activa, respec-
tivamente.

Como el crédito puede ser activo y pasivo, cada
una de estas formas figuraran por separado, la una
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en el Activo y la otra en el Pasivo, en el balance de
la situacién econémica.

Siendo el crédito un anticipo de .capitales 6 con-
sistiendo en la entrega de un valor que en un dia
JSuturo ha de devolver el deudor al acreedor, el tiempo
aparece en el crédito como uno de sus esenciales ele-
mentos, El tiempo es un factor indispensable siempre
que del crédito se trate. No hay, pues, operacion
alguna en la que el crédito intervenga que no tenga
como base un plazo mayor 6 menor.

Como el crédito facilita al deudor el uso de un
capital que no es suyo, es muy justo que pague al
acreedor una retribucién ¢ 7uterés. De no ser asi,
el deudor, que da empleo lucrativo al capital tomado
a4 préstamo, realizaria una ganancia debida en parte
al acreedor. Materia ha sido ésta y 1o es todavia muy
discutida y de ella volveré 4 ocuparme en el capitulo
siguiente.

Es preciso también tratar de las garaniias. Aun-
que la fantasia de muchos escritores ha volado dema-
siado sobre este particular, habiendo llegado algunos
4 decir que no es verdadero crédito el que exige
garantias, es hora ya de afirmar rotundamente en un
libro de doctrina que el crédito econdmico no puede
ni debe existir sin el apoyo de una garantia suficiente.
Y al lanzar esta idea estoy seguro de favorecer con
ella tanto 6 mas al deudor que al acreedor.

Pertenece el crédito de mnecesidad 4 los dominios de
lo moral y este crédito, circunscrito 4 las relaciones
intimas y particulares de dos personas, puede ser sin
garantia como también puede ser gratuito. Pero el
crédito de comveniencia, que es el verdaderamente
econ6mico, ha de ser con interés y, ademas, garan-
tizado.

A lo juridico corresponde fijar la forma vy condicio-
nes de las diferentes clases de garantias.
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Tales son los principales fundamentos en que
descansa la teoria del crédito.

55. Tan pronto como se vié que; merced al crédito;
se podia comprar 6 adquirir sin tener lo necesario para
pagar, empezé 4 pensarse en la substitucion de la
moneda como medio 6 instrumento del cambio.

Asi como la aparicién de la moneda aislé la
compra-venta (27) en dos operaciones auténomas, la
intervencién del crédito dejé clasificado aquel con-
trato en estas dos formas: compra:venta al contado y
compra-venta 4 plazo y, en esta ultima, aparecieron
4 su vez dos actos 1 operaciones distintas, la compra
y €l pago 6 la venta y el cobro.

Se relajo ¢ transformé, mejor dicho, el vinculo que
ligaba al vendedor y al comprador, y ‘este tiltime
pudo disponer libremente de la mercancia comprada
sin haber pagado su importe, convirtiéndose de este
modo la antigua relacién econémica, entre comprador
y vendedor, en una nueva relacién, de naturaleza
juridica, entre deudor y acreedor.

El vendedor 4 plazo que, antes de venderla, era
duefio de su mercancia, ya no lo es ahora porque,
en la venta, la cambié por un derecho contra el com-
prador (deudor). Y este derecho eslo que constituye
la: propiedad del vendedor una vez consumada la
venta, pues es sabido que la propiedad, en cuanto a
su objeto, puede consistir en bienes 6 cosas (jus in re)
6 en derechos (jus in personam), segin la vieja
clasificacién del antiguo Derecho.

Se funda esta propiedad consistente ahora en un
derecho, en un pacto 6 contrato unilateral, pues el
de compra-venta, sinalagmatico ¢ bilateral por natu-
raleza, se convirtié, al fraccionarse, en una sola obli-
gacién, el pago, a cargo del comprador.

Ahora bien; esta propiedad, como cualquiera otra,
debe ser enajenable. El vendedor 4 plazo (acreedor)
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debe estar facultado para disponer libremente de su
propiedad pudiendo ceder su crédito contra el com-
prador (deudor) en justa reciprocidad de la facul-
tad concedida A este tultimo para disponer de la
mercancia.

Esto, sin embargo, no ' lo autorizé el antiguo De-
recho cuyas reglas exigian, como requisito indispen-
sable para la transferencia de créditos, el consenti-
miento del deudor. Pero se autoriza ya en todas partes
por las modernas legislaciones las cuales reconocen
en los titulos de crédito, obligaciones unilaterales, su
antiguo origen bilateral.

Realizada en la operacién 4 plazo la separacion
entre la compra y el pago ¢ la venta y el cobro, y
admitido el derecho del vendedor 4 enajenar 6 ceder
su crédito, empez6 este iltimo 4 funcionar como
medio 6 instrumento de cambio substituyendo a la mo-
neda en la circulacién. Pero esta substitucién no
puede ser permanente ¢ definitiva, siné temporal
linicamente, por las razones que en otro lugar (26)
he dejado ya expuestas.

Temporal y todo, la substitucién de la moneda por
el crédito nos presenta 4 éste bajo una nueva forma,
la de instrumento de cambio.

Reviste, pues, el crédito estas dos esenciales y dis-
tintas formas que dan lugar 4 su clasificacién funda-
mental: la de anticipo de capitales y la de substituto
temporal de la moneda en la circulacién,

Esta clasificacion ha de ser necesario tenerla muy
presente siempre que se trate del estudio del crédito
bajo cualquiera de sus diferentes aspectos.

56. La enajenacién de aquella forma especial de
la propiedad consistente en créditos, lleva consigo la
necesidad de emplear titulos 6 documentos represen-
tativos de tales derechos. Estos titulos son los #ms-
trumentos de crédito,
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Son tan importantes los instrumentos de créditoy
han llegado 4 adquirir tal variedad que es necesario,
para conocerles, proceder previamente 4 su clasifi-
cacion.

De la clasificacion fundamental del crédito se deri-
va la de sus instrumentos en estos dos grupos 6 clases:
instrumentos de crédito, propiamente dichos, que son
aquellos que se refieren al crédito manifestado en la
forma de anticipo de capitales, como el vale, el paga-
ré yla letra 4 largo plazo, € instrumentos de circula-
cion 6 de cambio, que son aquellos otros relativos al
crédito como substituto monetario, tales como el
billete y 1a letra 4 la vista 6 4 corto plazo.

Ademais, la realidad efectiva del crédito tiene
lugar de una de estas dos maneras: 6 reconociendo el
deudor, documentalmente, su obligacién de pagar al
acreedor, 6 bien mandando éste, también documen-
talmente, al deudor que pague la suma que le sea en
deber. En el primer caso, los instrumentos de crédito
respectivos son promesas de pago y ordenes de pago
en el segundo, y aqui tenemos otra nueva clasifica-
cién, por cierto, de gran importancia.

La firma principalmente responsable en las prome-
sas de pago es la del deudor y en las 6rdenes de pago
la del acreedor. Porque conviene no olvidar que los
instrumentos de crédito de todas clases son sigwos y
no valores'y que, para circular como valores, necesi-
tan una firma responsable de su pago y que inspire al
tomador confianza suficiente.

Acabo de decir la firma priucipalmente responsa-
ble porque, en efecto; es la primeramente obligada,
pero no la unica. En la esfera de las transacciones
los instrumentos de crédito se admiten por la confian-
za que 4 cada uno de sus tomadores le inspira su
cedente respectivo y asi, al lado de la responsibilidad
que, en primer lugar, tienen contraida, el deudor en

9
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las promesas de pago y el acreedor en las érdenes de
pago, aparece la responsabilidad solidaria de todos
y cada uno de los cedentes de los instrumentos de
crédito los cuales de este modo adquieren una mayor
fuerza de valor fundada en la mayor seguridad que su
cobro ofrece.

Las promesas de pago aparecen, por lo general,
en aquellas operaciones de crédito en las cuales el
acreedor entrega al deudor, previamente y en plena
propiedad, los valores 4 ellas relativos y las érdenes
de pago aparecen en aquellas otras operaciones en
que el acreedor tenga depositados y d su disposicion
en poder del deudor los valores correspondientes.

Asi, en una venta & plazo en que la mercancia se
entrega en plena propiedad por el acreedor al deudor,
6 en un préstamo de dinero en que sucede lo mismo,
el deudor reconocerd una obligacién (pagaré) 4 favor
de su acreedor y este documento es una promesa de
pago. Y un cuentacorrentista que entrega & su ban-
quero una cantidad para disponer, segtin le convenga,
en una cuenta de depdsito, lo hard mediante una
orden de pago en cualquiera de sus diversas formas
documentales.

Pero, 4 veces sucede que, en la venta 4 plazo 6 en
el préstamo, el acreedor no pide al deudor documento
alguno en equivalencia y entonces, como si el acree:
dor hubiera depositado sus derechos en poder del deu-
dor, cuando llegue el momento de hacer uso de ellos
lo hard mediante una orden de pago y, reciproca-
mente, hay depésitos innominados, como los que se
refieren al conjunto de las existencias metalicas que
se guardan en un Banco de emisién, para disponer de
los cuales el documento en uso no puede ser orden,
sin6 promesa de pago por el propio Banco suscrita.
Tal ocurre con los billetes, como lo veremos mejor en
el epigrafe signiente.
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De lo dicho hasta aqui se infiere que 4 la emisién
de todo instrumento de crédito ha de preceder necesa-
riamente la existencia de un valor, que es aquel que
el acreedor entrega al deudor 6 deposita en su poder.
Este valor es el que servira al deudor para cancelar
su obligaciéon pagando el importe de la misma el dia
del vencimiento y recogiendo el documento emitido el
cual se retira de la circulacién.

Parece, por lo tanto, que todo instrumento de cré-
dito esta ligado 4 cualquier otra operacién de comer-
cio (compra-venta 4 plazo, préstamo, depdsito, etc.),
que necesariamente le precede.

Y asi es, en efecto, aunque el Derecho mercantil
moderno los haya desligado, para el solo efecto y
dentro del orden juridico exclusivamente, de la exigi-
bilidad del pago.

Un instrumento de crédito tiene existencia propia
é independiente de la causa que le di6 origen, no
debiendo estar subordinada la obligacién de pagarlo
4 ningin género de condiciones nacidas del contrato
que dié lugar 4 la aparicién del documento.

Por eso dentro del Derecho mercantil se ha creado
una especialidad, la del Derecho cambiario, en la cual
se proclama el principio de que «todo aquel que quiera
obligarse queda obligado», desapareciendo la antigua
condicién esencial de la causa 6 razon de obligar.

Pero esto ha dado también lugar en la préctica a
la aparicién de una nueva clase de documentos de
crédito que interesa mucho conocer y de los cuales
me voy 4 ocupar en seguida. Me refiero 4 los llamados
efectos de colusion.

En el comercio moderno la compra-venta & plazo
es la forma de contratacién mas usual y generalizada,
La compra-venta al contado es lo excepcional.

Y no se usan pagarés suscriptos por el comprador
(deudor) a favor del vendedor (acreedor) sino que éste
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se reembolsa por medio de la operacion conocida con
el nombre de g#ro 6 sea expidiendo una orden de pago
contra el comprador. Esta orden de pago es una
libransa 6 una letra de cambio por lo cual tales docu-
mentos de crédito se llaman también efectos 6 docu-
mentos de giro.

Los documentos de giro pueden nacer de una ope-
racién mercantil realizada anteriormente, pero tam-
bién en ocasiones se expiden para conseguir dinero
negociandolos. Esto se hace poniéndose de acuerdo el
librador 6 girador y el librado 6 pagador y sirve para
disfrazar con una operacién de giro una verdadera
operacién de préstamo.

Si los documentos de giro proceden de operaciones
mercantiles anteriormente realizadas, son verdaderos
efectos de comercio y si sélo se han hecho para obte-
ner dinero, negocidndolos, reciben el nombre de efec-
tos de colusion, pues siempre llevan en siel germen
del engafio ¢ del fraude.

Estos efectos, llamados de complaisance en fran-
cés y accommodation bills en inglés, son, por des-
gracia, algo frecuentes en el comercio é interesa
mucho distinguirlos.

La ley en otro tiempo consideré como materia
delictiva la emision de los efectos de colusién. Hoy
no es posible juzgarlos asi, separadas como estdan la
emisién de los titulos de crédito y las operaciones
que les sirven de causa y origen. Pero, por esto
mismo, es todavia mayor la necesidad de distinguir
aquellas dos clases de documentos de giro.

Finalmente, la trasmisién de la propiedad consis-
tente en créditos debe hacerse por medios rapidos y
sencillos y sin innecesarias solemnidades, Esto, por
supuesto, tratandose de créditos trasmisibles 6 nego-
ciables, porque puede haber algunos para los cuales
sea conveniente limitar su facultad de negociacion.
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La cesion de los documentos negociables de crédito
se puede hacer de dos maneras, por la simple tradicién
6 entrega del titulo 6 por medio de una declaracién de
cesion suscrita en el documento por su duefio 6 tenedor.

De donde resulta que, segin la forma de tras-
misién de su propiedad, los instrumentos de crédito
pueden clasificarse en estos tres grupos: titulos 6 efec-
tos mominativos en los cuales la promesa 1 orden de
pago se extiende 4 favor de persona determinada que
es la iinica que puede cobrar del deudor el documento,
el cual no puede negociarse; titulos ¢ efectos d la orden,
los cuales se extienden & favor de persona determi-
nada con la facultad esta tltima de ceder su derecho
A4 una tercera persona; y titulos 6 efectos al portador
que, por extenderse en esta forma, su propiedad se
trasmite por la simple tradicién del documento.

ILa declaracién 6 nota de cesién escrita por el
tenedor del documento en los efectos 4 la orden se
llama endosoy de aqui que los efectos de esta clase
se llamen también endosables.

57. El crédito para su desarrollo dispone de insti-
tuciones especiales que son los verdaderos érganos
de su funcionamiento.

Los o6rganos del crédito son los banqueros y los
Bancos. Los primeros operan, por lo general, en un
circulo poco extenso formado por una clientela de
caracter personal. Los segundos operan en extensos
circulos relacionandose con el publico y son, por este
motivo, los que principalmente nos interesan.

Reconocida la propiedad consistente en créditos (55)
y su cualidad negociable, aparecié un nuevo género
de comercio, el de los titulos 6 documentos de crédito.

Los banqueros y los Bancos son los encargados
de comprar y vender esa forma especial de la pro-
piedad. Los titulos de crédito son la mercancia del
comercio de banca.



— 134 —

En las grandes organizaciones econ6micas los Ban-
cos especializan su funcién dedicdndose cada uno
preferentemente 4 una sola clase de operaciones de
crédito.

Pero el Banco que aqui nos interesa, nuestro
Banco-tipo, por decirlo asi, es el Banco de depésito
que guarda la moneda y lanza 4 la circulacién titulos
de crédito en equivalencia. Y nos interesa muy par-
ticularmente esta clase de Bancos porque ellos son los
que tienen como funcién principal, ya que no tinica,
la realizacion de aquella forma del crédito que con-
siste en la substitucién temporal de la moneda.

Por de contado, que no existe hoy ni apenasha exis-
tido nunca el verdadero Banco de depésito, por la im-
posibilidad que habria de cubrir los gastos necesarios
para su sostenimiento 4 no ser que se fijase un elevado
derecho de custodia sobre los fondos depositados.

El Banco de Venecia, que fué el primero en esta-
blecerse, en el siglo XII (1171), el de San Jorge en
Génova (1407) y los de Amsterdam (1609), Hamburgo
(1619), Nuremberg (1621) y Rotterdam (1635) han sido
los que mds se han acercado al tipo del Banco de
depésito y su misién consistié principalmente en reco-
ger de la circulacién la mala moneda entregando 4
cambio la buena y reteniende como premio del ser-
vicio el agio correspondiente.

En los tiempos modernos los Bancos, en cuanto &
esta operacién, practican el depésito irregular que
les permite dar empleo lucrativo 4 los fondos depo-
sitados. De este modo no perciben nada por premio
de custodia y, en ocasiones, suelen abonar & sus de-
positantes una bonificacién 6 interés. Como empleo
lucrativo de los fondos depositados, la operacién gene-
ralmente preferida, por sus condiciones de seguridad,
es el descuento de los efectos de comercio de los cuales
me he ocupado en el epigrafe precedente.
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De aqui resulta que la funcién de los Bancos que
operan con el crédito como substituto monetario se
realiza mediante dos operaciones opuestas: una pa-
siva, el depdsito, y otra activa, el descuento, pero en
una y en otra, respectivamente, recogiendo y guar-
dando los capitales en la forma de moneda metdlica
¥y entregandolos bajo la forma de titulos de crédito
(billetes). La entrega de estos billetes se designa con
el nombre de emisidn.

Hé aqui cé6mo & pesar de representar estos billetes,
el valor de sumas depositadas, el instrumento de
crédito en uso debe ser promesa y no orden de pago,
segiin he dicho en el epigrafe anterior. Aqui debe ser
la firma del deudor, el Banco, la que responda del
pago en metdlico de los billetes y no la del acreedor,
que es innominado por el hecho de ser los billetes
documentos al portador.’Y han de serlo asi necesa-
riamente para darles condiciones circulatorias que los
asemejen 4 la moneda.

Como los Bancos encargados de esta funcién mo-
netaria lo hacen valiéndose de las dos operaciones
antes dichas, reciben el nombre de Ba#ncos de emision
ydescuento.

Pueden los Bancos de esta clase dedicarse a cual-
quier otro género de operaciones bancarias; pero su
propia y principal misién es la de guardar la moneda
regulando al mismo tiempo la circulacidn fiduciaria.

58. Se llama asi 4 toda circulacién formada por
instrumentos de crédito.

Todos los instrumentos de crédito, de cualquier
clase que sean, contribuyen 4 formar la circulacién
fiduciaria pero ésta tiene en el billete su instrumento
propio y especial como también su institucién espe-
cial y propia es el Banco de emisién.

La circulacién fiduciaria tiene dos maneras de for-
marse, #atural la una y artificial la otra.
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La negociacion de los efectos de comercio 6 sea de
los titulos de crédito procedentes de operaciones mer-
cantiles, los cuales, como hemos visto en el epigrafe
anterior, constituyen el objeto del comercio especial
de banca, hace que dichos efectos pasen de mano en
mano al trasferirse su propiedad. Asi circulan las
letras, las libranzas, los pagarés, y, aunque en el
comercio especial de banca la circulacién de estos
efectos es como sifuera de mercancias, en la circu-
lacion general del mercado equivale 4 circulacion
monetaria 4 la cual la de dichos efectos substituye.

Esta es la circulacion fiduciaria natural.

Al aparecer la forma natural de la circulacién
fiduciaria, se comprendieron las grandes ventajas de
la substitucién temporal de la moneda por el crédito
y entonces se pensé en fomentar y desarrollar dicha
circulacién creando para ello los Bancos de emision
y descuento los cuales, como antes hemos visto, re-
cogen y guardan los capitales bajola forma monetaria
v lanzan en su lugar billetes & 1a circulacién.

Esta es la circulacién fiduciaria artificial.

En la circulacion fiduciaria, tanto natural como
artificial, sucede también lo que ya hemos visto (52) en
la circulacién monetaria: que en los cambios aislados
har4 falta un instrumento de crédito para cada opera-
cién y que, cuando los cambios forman serie 6 cir-
cuito, como suele ocurrir en el conjunto de las opera-
ciones de uno 6 varios mercados, un mismo titulo
de crédito sirve para un nimero ilimitado de tran-
sacciones, exactamente igual que una misma cantidad
de moneda, 10, por ejemplo, realiza una circulacién
de 50, cuando circula 5 veces en aquellas condiciones.

Pero este fenémeno presenta en la circulacién
fiduciaria natural un aspecto singularisimo que inte-
resa mucho recoger y anotar aqui y es el siguiente:
los efectos de comercio, nacidos del empleo del crédito
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como anticipo de capitales, al circular en serie, rea-
lizan el pago por medio de la compensacidn y enton-
ces, evitando el empleo de la moneda, es cuando
pasan a ser substitutos monetarios.

Ademads, en los efectos 4 la orden ¢ endosables,
cada transaccién en que ellos intervienen da lugar
4 una nueva trasferencia y, como existe solidari-
dad de vinculos juridicos entre todos los cedentes
de un mismo efecto, éste adquiere mayores seguri-
dades de pago y, por lo tanto, mayor poder circula-
torio, cuanto mayor es el nimero de firmas que lo
avaloran, segtin hemos tenido ocasién de ver en el
epigrafe precedente.

Veamos ahora el mecanismo de la circulacién fidu-
ciaria natural.

En el ejemplo, que ya conocemos (51 y 9), del
productor P, que vende al comerciante #z, y éste que
vuelve 4 vender la misma mercancia al comerciante
m' y éste 4 m'' y asi sucesivamente, hasta llegar al
consumidor C, vamos 4 suponer que interviene el
crédito, es decir, que se opera 4 plazo, y que el reem-
bolso se hace por medio de giros 1i 6rdenes de pago.

Si las diferentes operaciones se han realizado ais-
ladamente, ¢ sea sin ninguna relacién unas con otras,
el reembolso se verificard como sigue:

P gira sobre m

m » » m
oad il e st ometiog
m'' o i) €7

Serdn, pues, necesarias cuatro operaciones de giro
y otros tantos instrumentos de crédito y, ademds,
una cantidad equivalente en moneda para atender 4
su pago. Esta cantidad de moneda pasard de C, que
compra sin vender, 4 P que vende sin comprar.



— 138 —

Pero, si entre los negociantes citados establecemos
un verdadero circuito, como en la corriente eléctrica,
haciendo que el consumidor C venda un producto
equivalente al productor P 6, como si dijéramos, po-
niendo en contacto el polo positive con el negativo,
entonces el reembolso se verificara asi:

P gira sobre m y 4 la ordende C
C endosa el efecto 4 la orden de "'

m » ? m
mw » » m

Cancela m el efecto, como acreedor y deudor de
si mismo.

En este caso el reembolso se ha verificado con una
sola operacién de giro y un solo instrumento de cré-
dito cuya propiedad se ha trasferido cuatro veces.
Y no se ha necesitado para nada la moneda por haber-
se extinguido, por compensacidn, todas las obliga-
ciones reciprocas al reunirse en la persona de # los
dos opuestos conceptos de acreedor y deudor por el
mismo titulo é igual cantidad.

Pero obsérvese que esto ha sido posible por haber
establecido entre los cinco negociantes citados el que
llamaremos circuito comercial. Todos ellos han ven-
dido y comprado reciprocamente y por eso ha sido
posible eliminar en ese caso la moneda, conduciendo
las transacciones como en un régimen de permuta.
En el caso anterior no fué posible eliminar en abso-
luto la moneda, porque, como habia un negociante P
que vendia sin comprar y otro negociante C que com-
praba sin vender, era necesaria la moneda de éste
para pagarle 4 aquél.

La circulacién fiduciaria artificial presenta otro
aspecto muy diferente. No existe en ella el pago
por compensacién y no evita, por lo tanto, el uso de
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la moneda. Los pagos en la circulacién fiduciaria
natural son & crédito. En la circulacién fiduciaria
artificial son al contado. El que paga con una letra
6 con un cheque deja su responsabilidad en rehenes
hasta tanto que el acreedor haya realizado el cobro
del documento. El que paga en billetes de Banco
queda en el acto liberado: Y si trata de comprar una
cosa pagando por ese medio, nadie le pregunta su
nombre. Como que el instrumento de crédito, el bi-
llete, propio de la circulacién fiduciaria artificial es el
verdadero substituto monetario.

El origen de esta clase de circulacién fiduciaria
estaen el Banco de depésito que guarda la moneda
y lanza en su lugar billetes al mercado.

Al principio, el importe de esta circulacién y el
de la moneda depositada representan sumas exacta-
mente iguales. Pero desde el momento en que el
Banco de depésito tuvo cardcter mixto y que prac-
ticé, ademds, el préstamo, el descuento ¢ cualesquiera
otras operaciones bancarias, se advirtié en seguida
que un nuevo poder de compra 6 de inversion se pre-
sentaba aqui. E] Banco, emitiendo una cantidad igual
4 su capital efectivo depositado en sus cajas y en
moneda contante y sonante, duplicaba sus medios de
accién. Para el mercado, los billetes emitidos repre-
sentaban sélo la equivalencia exacta de la cantidad
de moneda depositada en el Banco. Pero éste, ope-
rando con una y otra cantidad, habia duplicado su
potencia economica.

Es lo mismo que sucede en los Bancos que no son
de emisi6én con sus dos clases de operaciones, activas
y pasivas. Las primeras, como el préstamo y el des-
cuento, hacen salir del Banco los capitales y las
segundas, como el depésito y la cuenta-corriente, los
hacen entrar. Esto da lugar en el mecanismo banca-
rio 4 dos corrientes opuestas y constantes de entrada
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y salida de caudales y & que se empleen en las opera-
ciones activas los recursos obtenidos por medio de
las pasivas con lo cual los Bancos aumentan su poten-
cia econdmica en la misma proporcién en que estas
ultimas operaciones se encuentran con su capital.
Y pueden hacerlo asi sin dificultad a4 condicién de
que relacionen convenientemente los vencimientos de
unas y otras operaciones

Todo el mundo hace uso hoy, en la medida que
le es posible, del crédito de conveniencia. Todo el
mundo procura aumentar por este medio su potencia
econémica. Y los Bancos no habian de estar priva-
dos de recurso semejante. Ellos son los encargados
de medir y conceder el crédito a4 los demds. A su
vez los demds se lo miden y conceden & ellos. Por
un lado son sefiores. Esclavos por otro. Es el meca-
nismo bancario un ejemplo vivo de democratica soli-
daridad.

Ya en el camino de utilizar en las operaciones
activas los recursos que proporciona la emisién, se
pensé en que esta ultima no habia para qué conte-
nerla en la cifra exacta de la moneda depositada.
Bastaba con mantener constantemente en Caja la
cantidad de moneda (reservas) necesarias para aten-
der al reembolso de los billetes que con tal objeto
pudieran presentarse. De este modo la emisién, ope-
racién neutra en su origen, se convirtié en medio de
aumentar indefinidamente los recursos del estableci-
miento emisor. Y hay que reconocer que este nuevo
aspecto de la emisién interesaba, no sélo al Banco
emisor, siné al pais en general donde aquel tenia su
esfera de accioén, porque todo el mundo vié por este
procedimiento un medio de aumentar los capitales
disponibles.

Pero aqui es donde empiezan justamente los incon-
venientes y peligros. Cuando un Banco presta 4 un
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cliente 1.000 pesetas que recibié de otro en depdésito,
la cantidad prestada representa un capital efectivo;
pero cuando ese Banco hace el préstamo en un billete
suyo de 1.000 pesetas, fuera de toda equivalencia con
su capital 6 con los fondos depositados, la suma pres-
tada representa un capitul tlusorio.

En uno y otro caso el Banco da lo que no tiene
¥ si, por este lado, el efecto para el establecimiento
emisor es el mismo, no lo es desde el punto de vista
de la economia general para cuya normalidad es
necesario que los capitales que el crédito aporta 4
la produccion sean efectivos y, asi como la sobre-
produccién, rompiendo el equilibrio con el consumo,
engendra la crisis, los préstamos de capitales iluso-
rios convierten el edificio econémico en un castillo
de naipes, y dan lugar también 4 crisis todavia mds
graves.

Por eso para la circulacién fiduciaria natural no
hay limite alguno, porque en ella puede, por medio
de la compensacién, evitarse el uso de la moneda.
Pero en la circulacién fiduciaria artificial no puede
esto hacerse sin que se halle constantemente asegu-
rado el reembolso 4 metdlico de los billetes emitidos.

59. Esto obliga 4 imponer & la circulacién fidu-
ciaria artificial ciertos I#mites de garantia que paso
4 examinar ahora.

Dos puntos abarcan las limitaciones impuestas 4
14 circulacién fiduciaria, 4 saber: el lfmite de emi-
sion, 6 sea la cantidad méxima que un Banco haya
de lanzar en billetes 4 la circulacion, y el limite de
la existencia meldlica de garantfa, 6 sea la canti-
dad minima que el mismo Banco ha de mantener
constantemente en sus Cajas para atender al reem-
bolso de sus billetes.

El mecanismo de los antiguos Bancos de depdsito
di6é lugar 4 la aparicién de un principio, que los
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ingleses llamaron currency principle, en virtud del
cual la emisién no podia exceder en ningtin caso de
las sumas de moneda efectiva depositada en los Ban-
cos ya que éstos tenian como misién el cambio de
moneda por crédito y viceversa. Y se afiadia que
toda emisién que excediese de la cantidad de metalico
substituida por el crédito, dafiaba 4 la circulacién
del instrumento cambiario (currency).

Este principio ha tenido siempre mantenedores
en la Gran Bretafia y Lord Overstone con otros es-
critores que, como é€l, tanto influyeron en la organi-
zacién que en 1844 se dié al Banco de Inglaterra y
que éste conserva actualmente, lo expresaron en los
siguientes términos:

a) Los billetes de Banco, 6 sean las promesas de
pagar dinero 4 presentacién, son, de todos los instru-
mentos de crédito, los tinicos que pueden considerarse
COMO  CUrrency.

b) El importe ¢e los billetes emitidos debe ser
exactamente igual 4 la masa de moneda a4 la cual
aquellos substituyen.

¢) Todo exceso de billetes sobre la moneda substi-
tuida es una depreciacion de la currency.

Pero, ni es preciso encerrar la circulacién fidu-
ciaria artificial dentro de los estrechos moldes de
semejante principio, ni se pueden tampoco fijar nu-
méricamente los limites antes sefialados.

Las ventajas de una amplia, aunque prudente,
circulacién fiduciaria son generales y basta con que
el reembolso de los billetes, 4 su presentacién, esté
siempre asegurado.

En este sentido, lo que no puede perderse de vista
es que los Bancos operan sobre instrumentos de
crédito, es decir, sobre sZg#nos cuyo valor dependera
unicamente de la solvencia del deudor. Ademéds, al
hacerse un préstamo en billetes, se cambian entre
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si dos promesas de pago de las cuales una es exigible
inmediatamente y la otra no, por cuya circunstancia
no pueden compensarse.

De aqui que el problema de los limites de la circu-
lacién fiduciaria se convierta de problema de cantidad
en problema de calidad. Ya no consiste en determinar
a cudnto puede ascender la circulacién, siné en se-
fialar con acierto qué clase de valores son los que
deben garantizarla.

Sobre este punto se ha discutido mucho, Pretenden
unos que la mejor garantia de la emisién es la cartera
de efectos comerciales de primer orden realizables
en el plazo maximo de noventa dias, mientras otros
sostienen que, siendo el Estado el mejor deudor, nin-
guna garantia aventaja 4 la que ofrecen los efectos
piiblicos, los cuales, ademas, por la extensién de su
mercado, son de realizacién inmediata.

Ninguna de las dos tendencias puede aceptarse en
absoluto. En la inmensa mayoria de los casos, la
cartera de efectos comerciales, cuando éstos estdn
avalorados por varias y buenas firmas, es indiscu-
tiblemente la mejor garantia de la emisién.

Pero, sise trata de un Estado de Hacienda flore-
ciente y de solido crédito, también es una buena
garantia la cartera de Deuda piiblica.

Los preceptos de la ley positiva, por consiguiente,
han de ser circunstanciales necesariamente y regu-
lardn esta materia segun las especiales condiciones
de cada época y lugar, pero inspirandose siempre en
la mayor prudencia.

Un peligro, sin embargo, hay que sefialar y es el
que ofrecen en determinados casos las operaciones
de crédito directo hechas al Estado por medio de la
emisién la cual entonces pasa 4 ser el disfraz de ver-
daderos empréstitos segilin veremos al ocuparnes de
las crisis,
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En cuanto al limite de la existencia metdlica de
garantia, su fijacion debe hacerse también atendiendo
en cada caso 4 los consejos de la experiencia. No
puede ser de otro modo. Pero también aqui hay dos
aspectos, el de la cantidad y el de la calidad y este
tltimo es el mds importante.

LLa experiencia dird en cada caso, cudnta debe ser
la moneda que constituya el fondo de garantia; 4 la
ley le corresponde fijar principalmente cwdl debe ser
esa moneda. Y si hemos visto ya (43) que el poder
liberatorio s6lo debe otorgarse 4 la moneda de pleno
valor, ésta ha de ser también tinicamente la que sirva
para formar el fondo de garantia.

Pero esta condicién no puede imponerla aislada-
mente el imperativo legal, sino que debe apoyarse en
la situacién monetaria del pais con la cual la circu-
lacién fiduciaria se relaciona intimamente hasta el
punto de que, como decia el distinguido publicista
sefior Orti y Brull, (0 el billete es un espejo que refleja
oro sienla circulacién lo hay y plata cuando en ella
existe s6lo el metal blanco.

60. El conjunto de Bancos y banqueros que funcio-
nan en una nacioén constituyen su szsfema bancario.

Parte muy principal de este sistema es la politica
bancaria en la cual descansa la organizacién de
aquél.

Esta politica bancaria forma dos escuelas, de liber-
tad y monopolio respectivamente, que apenas tienen
ya importancia en la esfera doctrinal. Una y otra se
refieren, por supuesto, 4 los Bancos de emision.

Quiere la escuela liberal que la ley positiva no
restrinja, €l nimero de los Bancos de emisién cuya
creacién debe dejarse en cada pais al libre ejercicio
de la iniciativa privada.

(1) La cuestion monetaria, pag. 345,
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Se pretende, por el contrario, con el monopolio
concentrar en un solo establecimiento de crédito, de
caracter nacional generalmente, la facultad de emitir
billetes.

Ha perdido esta cuestién toda importancia en la
esfera doctrinal, porque la adopcién de uno 1 otro
régimen es cosa también circunstancial, que depende
del estado econémico-social de cada pais y porque, lo
mismo en el régimen de libertad que en el de monopo-
lio, es indispensable que la ley fije las condiciones de
la emisién 4 fin de dar 4 la circulacién fiduciaria las
necesarias garantias.

En los Bancos se concentran los capitales disponi-
bles y en los Bancos de emisién, principalmente, los
capitales bajo la forma monetaria, por locual estos
establecimientos son reguladores de la circulacién
fiduciaria y guardadores y 4 la vez distribuidores del
caudal monetario de un pais.

Por este motivo la ley positiva debe regular el
funcionamiento de tales instituciones con el tnico fin
de asegurar en toda ocasién el reembolso 4 metdlico
de los billetes y dejando en todo lo demdas completa
libertad, como ya aconsejaba Smith.

La multiplicacién en un pais de los Bancos de todas
clases, aconsejada también por Adam Smith, es muy
conveniente, pero es indispensable asi mismo quela.
ley regule el conjunto del sistema bancario nacional
en el sentido de hacer que se establezcan escalas 6
categorias entre los diferentes 6rganos del crédito
para que todos coadyuven, en lugar de dificultar, 4 la
obra del comun funcionamiento.

Mediadores son los banqueros entre la pequefia
clientela y los Bancos y éstos deben de serlo entre los
banqueros y los Bancos de emision,

61. El uso del crédito como circulacién comple-
mentaria no se ha limitado 4 los Bancos ni 4 los

10
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instrumentos que hemos examinado hasta aqui. Un
nuevo y vigoroso impulso recibié con las imstetu-
ciones de liguidacién cuyo origen tuvo lugar en
Inglaterra 4 fines del siglo XVIIL

LLa nueva institucién, que en Inglaterra recibié el
nombre de Clearing-House, vino A introducir entre
los banqueros el sistema de los pagos por compen-
sacion.

En los grandes centros comerciales los cobradores
de los Bancos y banqueros se veian obligados 4 con-
ducir gruesas sumas en metdlico y en billetes y' esto
no dejaba de ofrecer sus peligros, en ocasiones bas-
tante graves. Ademds, se hallaban en el caso de con-
servar improductivas en sus cajas fuertes cantidades
para atender diariamente al pago de los efectos a
su cargo. Estaban, pues, en situacién propicia para
admitir de buen grado cualquier innovacién que evi-
tase tales inconvenientes.

Y la innovacién vino del modo méas ingenioso &
inesperado. Fueron los mismos cobradores de banca
de la City en Londres, al decir de Sayous (9, los que
empezaron a4 reunirse todos los dias en una taberna
y alli compensaban entre si sus deudas reciprocas
pagandose sélo los saldos.

Bien pronto se di6 existencia efectiva y legal a
la nueva institucién la cual alcanzé gran desarro-
llo y sus operaciones importancia enorme. Segiin
afirma Macleod @, en 1810 formaban ya la Clearin-
House 46 Bancos y banqueros, habiendo entrado 4
formar parte de ella en 1854 los Joimt Stock Banks
y en 1864 el Banco de Inglaterra. En la actualidad
esta institucién funciona en la mayor parte de los
paises.

(1) Les Banques de Dépot, Part. 1.%, cap. 1.°
(2)  Elements of Banking, cap. IX, 13,
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La Clearing-House 6 Camara de compensacion,
como se la llama en espafiol tomando su nombre del
francés (Chambre de compensation), ha de estar por
necesidad ligada intimamente con el Banco de emision
en el cual los respectivos miembros de aquélla ten-
drdn todos su cuenta corriente.

Su funcionamiento es como sigue:

Supongamos una Cédmara de compensacién for-
mada por tres miembros, A, B y C, que son otros
tantos Bancos 6 banqueros. A una hora dada se re-
unen los cobradores 6 dependientes de estos Bancos
6 banqueros en el local de la Camara. Se entregan
mutuamente los efectos que tienen a su cargo y fijan,
con la intervencién del representante del Banco de
emision, donde todos tienen sus cuentas corrientes,
sus saldos respectivos. Marcha después cada uno a
sus respectivos establecimientos y algin tiempo mais
tarde, en el mismo dia, vuelven 4 reunirse para entre-
garse como pago de los saldos un documento dirigido
al Banco de emisién para que éste transfiera de la
cuenta corriente del deudor 4 la del acreedor el saldo
correspondiente. En la Clearing-House de Londres
la primera reunion tiene lugar todos los dias 4 las diez
v media de la mafiana y la segunda 4 las dos y media
de la tarde para entrega de los saldos.

Veamoslo, ahora, con mayor detalle.

Un dia cualquiera, 4 la hora de la primera reunién
se encuentran con que A tiene que cobrar de B, 5.000
unidades de cualquier clase de moneda y 10.000 de C;
por su parte B tiene que cobrar 50.000 sélo de A; y C
tiene que cobrar 20.000 de A y 80.000 de B.

Cada uno de los miembros de la Cdmara hace uso
de una hoja donde se escriben las respectivas canti-
dades de que son deudores y acreedores. La liquida-
cién se hace asi:



— 48—

Hoja de A

Debe Haber
A »
s i B 5.000
B 50.000 C 10.000
C 20.000 Saldo 55.000 (Deudor).
70.000 70.000
Hoja de B
Debe Haber
A 50.000
A 5.000 B 3
B » (6 0
C 80.000 Saldo 35.000 (Deudor).
85.000 85.000
Hoja de C
Debe Haber
A 10.000
B 0 A 20.000
= » B 80.000
Saldo 90.000 (Acreedor), C ®
100.000 100.000




—LfAg

Hoja del Banco de emisién (liquidador).

Debe Cuentas Haber
55.000 A 5, gt ey »
35.000 )2 S e g = »

BT O ) e e e RSO

90.000 90.000

A la hora de la segunda reunién, la casa A entre-
gara al Bancoliquidador ##z documento (orden) para que
carge en su cuenta corriente el valor 55.000 de su saldo
deudor; la casa B otro por valor de 35.000 y la casa C
recibird del Banco un resguardo de habérsele abonado
en su cuenta el valor 90.000 de su saldo acreedor.

En la hoja del Banco, naturalmente, la suma de
los saldos deudores ha de ser exactamente igual 4 la
de los saldos acreedores.

62. Acabo de decir que, para la liquidacién de las
operaciones de cobros y pagos por medio de las Ca-
maras de compensacion, se hace uso de #n documento
dirigido por el deudor al Banco liquidador como pago
de su saldo. ;

Este documento, que serd siempre una orden, es
el chegue, nuevo instrumento de crédito que ahora
se nos aparece y ultimo de los conocidos hasta el dia.
A nuevas instituciones, instrumentos nuevos. De las
instituciones de liquidacién nace como documento
suyo propio el cheque, que es, ante todo, un instru-
mento de liquidacion.

Considero oportuno reproducir aqui sélo unas
lineas de lo dicho acerca de este nuevo instrumento
de crédito, en otra de mis obras ¢): :

(1) Legislacion mercantil universal, p'{xg. 670,
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«Al principio el cheque se aplica sélo para los
pagos por medio de trasferencias de crédito hechas
entre los cuenta-correntistas de los diferentes Bancos,
por mediacién de las Clearing-Houses 6 casas de
compensacion pero, después, su uso se generaliza y
se emplea para retirar los fondos depositados en los
Bancos 6, simplemente, los que una persona tenga
en poder de su deudor».

El cheque, como instrumento de crédito, pertenece
4 la categoria de las o6rdenes de pago y de los instru-
mentos de circulacién,

Como orden de pago, el cheque se asemeja 4 la
letra de cambio, pero difiere de ella esencialmente
puesto que jamdas aquél puede representar crédito
bajo la forma de anticipo de capitales y, por lo tanto,
ni puede librarse sin la previa existencia de la pro-
visién de fondos ni tampoco 4 plazo ninguno. Su pago
debe ser siempre 4 la vista.

Como instrumento de circulacién, aseméjase el
cheque al billete de Banco pero de este 1ltimo difiere,
no soélo en ser orden y no promesa de pago, siné en
que, instrumento destinado 4 verificar los pagos por
compensacion, no puede mantenerse en la circulacién
indefinidamente, El cheque ha de tener un plazo bre-
visimo para presentarse al cobro.

Es el cheque el mds moderno de los instrumentos
de crédito y el que mayor importancia ha llegado 4
adquirir como lo prueban las siguientes cifras: en el
afio de 1902 el importe diario de los pagos hechos por
este procedimiento en Londres se elevé, segiin los
datus de F. Strake ® 4 15.559.600 libras por término
medio y el importe total en el citado afio ascendi6 4
la enorme suma de 10.028.742.000 libras esterlinas.

(1)  The Money market.



CAPITULO IX
El mercado monetario.

Su especial estructura.—Factores que lo integran.—Algunas pala-
bras sobre la renfa 6 retribucién fija del capital.—Del tipo de
interés.—Mi humilde opinion.—El tipo del descuento.—Efectos
que sus variaciones producen.

63. Es el monetario (14) un mercado especial & im-
portantisimo. Su estructura es también muy singular.
No consiste, en efecto, este mercado, a4 diferencia
de lo que ocurre con el de productos, en la reunién
de productores y consumidores, 6 bien de compra-
dores y vendedores, porque la moneda no se compra
ni se vende. Por el contrario, ella sirve (20) para
desdoblar el trueque 6 cambio directo en dos distintas
operaciones, la compra y la venta.

La moneda es (25) el equivalente general, 6 sea la
expresiéon 6 cristalizacién en valor de todos los pro-
ductos y como éstos, cuando se destinan a cualquier
produccién ulterior, son capitales, la moneda lo sera
también en ese caso.

Mas ain. La circulacién para la moneda (50) no es
medio, sino fin. Su destino es permanecer constante-
mente en la circulacion facilitando el trdansito de las
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mercancias desde las manos de sus productores a las
de sus consumidores respectivos y, como ella no
puede ya satisfacer por si misma necesidades de in-
mediato consumo, la moneda funciona siempre como
capital. Es el capital por excelencia.

Por otra parte, el capital no siempre encuentra
ocasién de estar empleado y, cuando esto sucede,
reviste necesariamente la forma monetaria. En esta
forma es como se presentan en su especial mercado
los capitales disponibles.

Como los duefios de estos capitales carecen de
empleo para ellos, los llevan al mercado para ofre-
cerlos 4 los empresarios y éstos 4 su vez, cuando
carecen del capital necesario para sus empresas, al
mercado acuden para proporciondrselo.

Ya tenemos, pues, de un lado la oferta y de otro
la demanda de capitales disponibles y con ambos
elementos se forma el mercado monetario. Sélo que
en este mercado los capitales no se venden ni se
compran. Se alquilan tinicamente, es decir, se cede
el uso y empleo de los mismos petro no su pro-
piedad.

Expresado en otros términos, el mercado mone-
tario es el conjunto de personas de las cuales unas
tienen capital, pero carecen de negocios, y otras
tienen negocios pero les falta capital.

Por eso en este mercado desempefia papel tan
principal el crédito con todas sus instituciones é ins-
trumentos.

64. Todo mercado es por lo general una concen-
tracién de los diversos factores 6 elementos que lo
forman aunque, merced al comercio, puedan éstos
hallarse (14) dispersos y distanciados.

El mercado monetario también deberia ser la con-
centracion en un punto dado de todas aquellas per-
sonas que tienen capitales que ofrecer en alquiler y



— 153 —

de aquellas otras que necesitan adquirirlos en la
misma forma.

Pero los capitales bajo la forma monetaria no
pueden exponerse 4 los riesgos de viajar constante-
mente acudiendo en presencia corporal 4 sus merca-
dos respectivos. Para evitar esos riesgos se estable-
cieron ya los Bancos y en ellos, como sabemos, se
depositan y custodian los capitales de esta clase. Lo
mismo se ha llegado 4 hacer méas tarde con algunas
de las mercancias del gran comercio al establecerse
los almacenes generales de depdsito.

De aqui resulta, como hemos visto (60), que en
los Bancos se concentran los capitales disponibles y
que dichos establecimientos son los almacenes gene-
rales de esa mercancia especial, moneda y crédito,
propia del comercio de banca.

Luego los Bancos son el factor més importante del
mercado monetario. También lo son los banqueros
y las Cajas de ahorro y, en general, todos los esta-
blecimientos encargados de recoger y hacer fructi-
ficar los capitales disponibles. Esto por lo que se
refiere a la oferta.

En cuanto 4 la demanda, todos los que necesitan,
empresarios individuales 6 colectivos, el auxilio tem-
poral del capital ajeno para emplearlo en la produc-
cién ¢ reuta fija, acudiran con sus peticiones 4 los
banqueros y 4 los Bancos y asi en estos estableci-
mientos se concentrara también la demanda.

Los dos factores esenciales, oferta y demanda, del
mercado monetario, se concentran en las instituciones
de crédito existentes en cada nacién 6 en cada region
6 en cada plaza mercantil. En las pequefias locali-
dades donde los capitales disponibles los tienen al-
gunas contadas personas que hacen de ellos un trafico
particular y, con frecuencia, usurario, puede decirse
que el mercado monetario no existe. Pero, atin allis
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llega la influencia de los mercados establecidos en
los grandes centros.

El mercado monetario, como cualquier otro, se
clasifica también, segin su extension, en local, re-
gional, nacional y universal y cada uno de estos
grupos presenta los caracteres que hemos visto ya (14)
al tratar del mercado en general.

65. La produccion econémica, como toda obra hu-
mana, ofrece sus riesgos. No hay ninguna cuyos
resultados puedan considerarse seguros en absoluto,

Pero no todas las personas transigen con esta inse-
guridad. Si bien hay algunas sobre quienes lo aleatorio
ejerce un gran atractivo, otras hay que tratan por
todos los medios posibles de eliminar en su vida eco-
némica cualquier elemento de riesgo € incertidumbre.
Y esto sucede lo mismo entre los que contribuyen &
la produccién con su capital, como entre aquellos
otros que sélo su trabajo aportan 4 ella.

El trabajo, 4 veces, es también especulador y pre-
fiere no saber cudnto gana. Tal ocurre, por ejemplo,
con el salario 4 destajo y con innumerables profesiones
que, ejercidas como industrias, no pueden ser retri-
buidas 4 sueldo 6 salario fijo.

En cambio el capital prefiere muchas veces ser
jornalero y va 4 la produccién con su ganancia
fijada de antemano. Claro estd que, en este caso, el
capital siempre va llevado por mano ajena 4 la de
su duefio.

Por eso hemos visto ya (3) que la produccién, en
su caracter social, revestia dos distintas formas, em-
presa y cooperacién, segin que los resultados estu-
viesen 6 no asegurados de antemano para algunas
de las personalidades productoras.,

Estas dos formas de la produccién llevan consigo
como ya sabemos (9), otras dos distintas maneras 4
la distribucién econémica, la retribucién eventual y
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la retribucién asegurada, segun la clasificacion de
Carreras y Gonzalez O,

La retribucién asegurada del capital, 4 1a cual yo
llamaria mejor fija, he dicho ya (9) que se conoce con
el nombre genérico de renta. Pero no todos los econo-
mistas emplean esta palabra con igual significacién.

Por el contrario, han sido y son muchos todavia
los que reservan la palabra renta para significar,
unicamente, aquel beneficio que la tierra suele dejar
después de cubiertos todos los gastos y que ha dado
lugar & tantas teorias, tales como la de la fertilidad 6
fecundidad natural de la tierra, doctrina fisiocratica;
la famosa de David Ricardo fundada en la desigual
fertilidad de los terrenos y en el orden descendente,
segiin clase, de su cultivo; la de Carey que es la misma
teoria de Ricardo, pero invertida, es decir, que en
cuanto al cultivo de los terrenos, segilin sus clases,
establece el orden ascendente; la de Adam Smith que
hace consistir la renta, no sélo en la fertilidad de la
tierra, sino en su situacién y la de Thiinen, que, en
el ejemplo de su Ciudad del Estado aislado, hace de
la situacién de los terrenos el tnico elemento origi-
nario de la renta.

En mi opinién, la tierra preparada por el hombre
para el cultivo, es un capital y en este concepto estéd
sujeta 4 todas las condiciones de los demds capitales.

Los capitales disponibles revisten la forma mone-
taria, segun hemos visto (63) antes, y, como la renta,
cuando se trata del capital en moneda, recibe el nom-
bre especial de interés, por separado y bajo esta
denominacién la voy 4 examinar ahora.

66. Como acabo de decir, se conoce con el nombre
de #interés la renta que produce el capital monetario.

(1) Tratado diddctico de Econmomia politica, 3.* edic., Li-
bro 3.°, IL
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Esta renta, como valor 6 materia del mercado,
tiene su precio el cual, expresado en el producto
anual de un capital constante, 100, que se toma como
unidad de medida, es el Zipo de interés,

Ordinariamente se dice que el tipo de interés es el
valor del dinero, pero esto es una inexactitud que
conduce 4 graves errores y que, por esto mismo, ha
sido condenada por la mayor parte de los economistas.

El valor en la moneda ha quedado ya suficiente-
mente analizado (29) y no debe confundirse con la
renta del capital monetario.

La teoria del interés ha sido estudiada muy defi-
cientemente por los economistas. La oferta y la de-
manda de los capitales disponibles regula, en opin'mn
de todos las autores, el tipo de interés.

«Sin embargo—dice Stuart Mill (*)—debe haber al-
gin tipo que en el lenguaje de Adam Smith y de
Ricardo pueda ser llamado la renta natural; algin
tipo en cuyo derredor oscile el del mercado y al cual
este tiltimo tienda siempre 4 volver. Este tipo depende
en parte de la acumulacién hecha por aquellas per-
sonas que no pueden por si mismas buscar empleo
para sus ahorros y del gusto (Zasfe) ¢ inclinacion de
dichas personas, sea hacia los planes activos de la
industria 6 bien hacia la comodidad, reposo é inde-
pendencia del rentista».

Y, mds adelante, afiade que el tipo de interés es
una materia que concierne al capital en general y
no sélo al dinero y que todas las grandes y frecuen-
tes variaciones en el tipo de interés son producidas
por aquella especial demanda que destina al pago de
deudas los capitales tomados 4 préstamo, como que
dicha demanda constituye uno de los primeros aspec-
tos de toda crisis comercial.

(1) Principles of Political Economy, Lib. III, cap. XX, 2,
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Juan Bautista Say (1), después de separar en el tipo
de interés aquella parte destinada 4 remunerar el
riesgo de reembolso del capital prestado, sostiene que
dicho tipo depende de la ley de la oferta y 1a demanda
¥ que esta ultima 4 su vez depende de que haya para
los capitales disponibles empleos numerosos y pro-
ductivos, lo cual quiere decir que un elevado tipo de
interés no siempre es sintoma de penuria, siné que
puede serlo también de prosperidad.

Smith, de quien Jnan Bautista Say dijo que con
Hume habian sido los tinicos que supieron levantar
el espeso velo que cubria la teoria del interés, apenas
nos ofrece como regla sobre la formacién del interés
otra cosa que las siguientes breves y poco sustan-
ciosas palabras (2); «.....10 que, en general, puede darse
~por el uso del dinero, estd regulado necesariamente
.por lo que con €l uso del mismo puede comiinmente
obtenerse». (....what can commonly be given for the
use of money being wnecessarily vegulated by what
can commonly be made by the use of it). En lo que
Smith estd mds completo y acertado es al tratar de
la independencia entre el tipo de interés y la canti-
dad y el valor de la moneda, de cuyo aspecto me -
ocuparé luego.

Viniendo ahora 4 los modernos, nos encontramos
con que Yves Guyot @), muy atinada y discretamente,
considera que el tipo de interés representa el precio
del tiempo como el transporte representa el precio
del espacio, que dicho tipo obedece 4 todas las leyes
que rigen los demads valores y que su baratura no
depende de la abundancia de metales preciosos, siné
de la organizacién del crédito, el cual permite una

(1)  Traité d’ Economie poliligue, Lib. 11, cap. VIII, 1,
(2) Wealth-of Nations, Lib. 11, cap. IV.
(33 La Science économigue, Lib, 111, cap. VII,
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mayor economia de los capitales circulantes porque
les da una mayor rapidez de circulacién. El valor del
capital fijo,—afiade—productor de renta, aumenta de
una manera absoluta y relativa, mientras que la cuota
de sus productos, la renta, el tipo de interés y del
descuento, disminuyen, pero la suma de estas cuotas
en conjunto no cesa de crecer.

Leroy-Beaulieu (1) hace depender el tipo de interés
de estas cuatro causas: 1.%, de la abundancia de capi-
tales disponibles; 2.%, de la productividad que estos
capitales pueden encontrar; 3.%, del nimero y del
atrevimiento (ardeur) de los prestatarios (emprun-
teurs) y, sobre todo, de los prestatarios productivos,
industriales, comerciantes y agricultores; y 4.2, de
los riesgos de pérdida.

Gide @ dice que los dos elementos esenciales, can-
tidad y utilidad, que, en general, determinan el valor,
se encuentran también en el préstamo 4 interés aun-
que con caracteres especiales. La cantidad de los
capitales disponibles—afiade—ofrecidos bajo la forma
de moneda, 6 de titulos de crédito, depende: 1.°, de
la potencia del ahorro del pais, secundada por la
existencia de buenas instituciones de crédito que fa-
ciliten dicho ahorro y le abran empleos (débouchés);
2.°, de la seguridad, sin la cual, como en Turguia 6
en Marruecos, los capitales, en lugar de ofrecerse,
se desvanecen en un atesoramiento estéril; y 3.° de
la existencia de una numerosa categoria de personas
que no quieran 6 no puedan utilizar por si mismas
sus propios capitales.

Y, para terminar esta exposicion de opiniones aje-
nas, he de hacer mencién de alguna de las novisimas
teorias de los escritores alemanes y austriacos por

(1) Pyrécis @' Economie politigue, 2.* parte, cap.IV.
(3)  Principes @’ Economie politique, Lib. 3.°, cap. 2.°, IV,
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quienes tantd predileccion muestran catedraticos es-
pafioles como los sefiores Flores de Lemus y Gay
(D. Vicente) ¥ aunque, 4 veces, los trabajos de dichos
escritores disten mucho de ofrecer mérito ni novedad.

Entre estas teorias figura como una de las mas
curiosas la de Bohm-Bawerk, que nos ofrece el sefior
Gay en su obra (1),

El economista austriaco empieza por manifestar
que hay un caos de teorias para explicar el fenémeno
del interés y que ninguna de ellas contiene por entero
la verdad. Hace un resumen de estas teorias y las
clasifica en estos tres grupos: 1., las que consideran
el problema del interés como un problema de produc-
cidn. Cada uno de los elementos productivos, natura-
leza, trabajo y capital reciben, bajo la forma de renta,
tanto valor como han producido; 2.° las que conside-
ran el interés como un problema de reparticidn. El
trabajo es el tinico elemento que da origen al valor.
Es la teoria socialista y el problema del interés es
pura cuestién de reparto en el sentido mas brutal de
la palabra; y 3.%, la que considera al interés como un
problema de walor. Los bienes (productos) sufren la
influencia de la transformacion del valor y conforme
4 las preferencias que los hombres tienen por las
distintas clases de bienes se establecen entre estos
tltimos diferencias que los hacen subir y bajar, Desde
la formacion del valor un elemento distinto del tra-
bajo se introduce: el tiempo, del cual depende la plus-
valia y con ella aparece el interés del capital.

Francamente, llamarse Boshm-Bawerk, cuyo nom-
bre de por si ya impresiona al hacerlo materia de
una cita, y hablar de la necesidad de seguir la pre-
historia de la reparticién con el fin de podérsela
explicar, para luego salir con que el interés es obra

(1) Economia politica, Lib. 2.%, cap. 2.°, IX, C,
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de la plus-valia y con que ésta depende, asi, en abs-
tracto, sé6lo del tiempo, mejor, pero mucho mejor,
estabamos con la teoria de Carlos Marx, quien dentro
.de su credo, discurrié con lucidez de verdadero genio
acerca de la formacién de la supervalia absoluta y
relativa, haciéndolas consistir en el mayor rendi-
miento del trabajo, en tiempo y salario iguales, por
el mayor perfeccionamiento de los medios de pro-
duccidn.

Ni estd mads acertado, todo lo contrario, el econo-
mista austriaco al concretar en esta férmula <los
bienes presentes valen mas que los futuros de la
misma clase» (la musa picaresca lo dice en Espafia
con el adagio mds wvale pdjaro en mano gque ciento
volando), 1a teoria de que el tiempo es el factor prin-
cipal del interés.

El tiempo entra como factor del interés, porque,
como he dicho ya (54), es el elemento esencial del
crédito y este tltimo, 4 su vez, es el medio 1inico de
hacer funcionar los capitales cuyos duefios no los
trabajan por si mismos, como ya hemos visto ante-
riormente y seguiremos viendo todavia.

En este sentido, es mucho mas exacta y precisa
la expresién antes citada de Yves Guyot de que el
interés es el precio del tiempo, como también lo es
la definicién que del crédito da otro autor alemdn,
Knies, al decir que es un cambio de productos cuyas
‘respectivas prestaciones no son coetianeas.

Son aspectos muy importantes de la teoria del

“interés y que todos los economistas han tratado con
unanimidad casi completa, los siguientes; indepen-
dencia entre la cantidad ¢ el valor de la moneda
circulante y el tipo de interés, tendencia 4 su unifor-
midad y legitimidad del mismo.

El primer tema lo han tratado con acierto, Smith,
primero, y Stuart Mill, después,
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Supongamos un pais cuyo tipo de interés sea de 10
por 100, ¥y que el valor del dinero se haya reducido
4 la mitad. «Si 100 libras—dice Smith () —no valen
ahora mds que 50, 10 libras sé6lo pueden valer 5. Cua-
lesquiera que sean las causas que hayan bajado el
capital, las mismas y en igual proporcién habrdn
bajado el interés necesariamente. La proporci6n entre
el valor del capital y el del interés habrd perma-
necido la misma aunque el tipo de interés no se haya
alterado». O, como dice Stuart Mill (2, una depre-
ciacion de la moneda circulante (currency) afectara
4 los precios, pero no al tipo de interés. «HEsa depre-
ciacién—afiade—disminuye el poder del dinero para
comprar mercancias (comnodities), pero no el poder
del dinero para comprar dinero».

Stuart Mill examina, ademds, la relacién que puede
haber entre el tipo de interés y el aumento de una
circulacién en depreciacion constante y no deduce
ninguna consecuencia porque el efecto, dice, que
aquel aumento produciria en el sentido de elevar
el tipo de interés, estd mds que neutralizado por otro
efecto contrario, la tendencia al descenso que en el
tipo de interés produce el aumento del fondo de prés-
tamos, es decir, de los capitales disponibles. Porque
Stuart Mill supone que el aumento de aquella circu-
lacién se destina por entero al mercado monetario.

Como los capitales disponibles se presentan en el
mercado monetario bajo una forma tnica, la de mo-
neda, «no hay entre ellos diferencias cualitativas,
sino cuantitativas solamente», segin dice con acierto
Gide. Por eso esta uniformidad de substancia tiende
4 eliminar, en condiciones iguales de seguridad, todas
las demas causas de variacion y 4 igualar el precio

(1) Ob. y lugar citados.
(3) Ob. eit., Lib, 1T, cap. XXIII, 4.

11
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del alquiler para todos los capitales. «Por otra parte
—afiade—Ilos capitales bajo la forma monetaria, siendo
esencialmente movibles, se transportan casi instanta-
neamente de una parte 4 otra para ir alli donde un
interés elevado los atrae, lo que hace que sus dife-
rencias sean rapidamente niveladas no habiendo en
un momento dado, lo mismo en el mercado nacio-
nal que en el internacional, mas que un solo tipo
de interéss,

El tipo de interés tiende, ademas, 4 la baja gra-
dual por consecuencia de las acumulaciones sucesivas
de capital y el aumento constante de valor que, en
opinién de Yves Guyot, recibe el capital fijo, pero de
aqui no se sigue que el interés haya de desaparecer
porque existen otras causas que influyen de cuando
en cuando en su elevacion y que Leroy-Beaulieu re-
sume en estas tres: 1.*, los grandes descubrimientos
6 invenciones, que aumentan considerablemente la
demanda de capitales; 2.*, la emigracién de éstos
hacia los paises nuevos donde encuentran empleos
altamente remuneradores; y 3.%, las guerras y los
gastos excesivos de lujo, aunque esta lltima causa
debe considerarse como un mal porque destruye los
capitales sin ninguna compensacion.

La tendencia 4 la uniformidad en el tipo del interés
hace que éste sea el factor determinante, como dijo
Smith, del precio ¢ valor de la tierra y, segiin observa
Stuart Mill, de todos aquellos articulos 1 objetos cam-
biables (saleables articles) que no se compran por su
mera posesién, sino por la renta que producen. Tales
son los fondos piblicos, acciones de sociedades, las
minas, la tierra, etc.

Finalmente, se ha discutido mucho, desde los mis
remotos tiempos, la legitimidad del interés, el cual
fué muy combatido tanto por los filésofos de la anti-
giledad como por los Santos Padres y por algunos
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Doctores de la Iglesia. En el siglo pasado esta cuestion
del interés promovié grandes y animadas controver-
sias entre socialistas y economistas figurando como
una de las polémicas mds interesantes el Didlogo
sobre el crédito gratuito sostenido entre Proudhon y
Bastiat en el cual el gran poeta de la Economia politi-
ca defendié victoriosamente la legitimidad del interés.

De este modo el tipo de interés se ha convertido
también en cuestion de derecho y asi aparece en todas
las naciones el interés legal. E1 Poder piiblico, que-
riendo evitar los abusos de la usura, prohibio, primero,
y regulé, después, en cada pais las operaciones de
préstamo a interés. Esta regulacion consiste hoy,
generalmente, en el sefialamiento, mediante una ley,
del tipo de interés exigible en todos aquellos casos 1i
operaciones en que las partes contratantes no lo hu-
biesen estipulado. El tipo asi fijado por la ley recibe
el nombre de interés legal, expresién que Juan Bau-
tista Say rechazaba porque «no debe llamarse leggl—
decia—ya yue jamds debe haber interés ilegal». Omi-
ti6 Say indicar con qué nuevo adjetivo se le ocurria
a4 ¢l designar todo aquello que 4 la ley concierne 6
que de ella dimana y 4 ella se ajusta.

Tanto Smith como Say discurrieron acerca de la
fijacién del interés legal.

Smith sostuvo que este interés debe ser siempre
algo mas elevado que el tipo mas bajo del mercado
en los empleos de mayor seguridad, porque, si fuera
inferior 4 este tipo minimo, sus efectos equivaldrian
4 los de una prohibicién; si fuese igual, llevarig Ia
ruina 4 muchas gentes honradas que no pueden ofre-
cer seguridades de primera clase; y, en el caso de ser
mucho mis elevado, la mayor parte de los capitales
destinados 4 préstamos irian 4 parar 4 manos de os
prodigos y de los proyectistas, unicos que se atreye-
rian 4 pagar ese interés excesivo.
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Por su parte Say dice que el interés legal debe
fijarse al nivel del tipo mds bajo producido por los
empleos mas seguros, porque, para poder devolver
un capital, incluso con sus intereses, es preciso estar
en condiciones de conservarlo y esta conservacion
s6lo puede suponerse mientras se haga fructificar el
capital de la manera menos arriesgada la cual, por
consecuencia, produce el mds bajo interés.

67. Voy a exponer ahora mi humilde opinidn.

La determinacién del tipo de interés, como todo
problema de valor (15), es asunto muy complejo acerca
del cual no se pueden dar reglas absolutas.

Por eso vo me voy 4 limitar 4 exponer algunas
reflexiones que la meditacién y la observacién atenta
de los hechos me han sugerido,

Conviene, ante todo, plantear bien el problema,

Se trata aqui del capital empleado 4 renta 6 retri-
bucién fija, porque, en el capital empleado & retri-
bucién eventual 6 aleatoria, no hay interés. Es lo
mismo que ccurre con la tierra: si su propietario la
cede en arrendamiento, recibe una renta, pero, sila
trabaja por si mismo, no recibe renta alguna sino que,
al final de la produccién agricola, recibird los pro-
ductos con todo el cardcter eventual que éstos tienen
segin la magnitud de la cosecha.

Se trata, ademads, de un mercado especialisimo,
como lo es (63) el monetario, en el cual la oferta y la
demanda presentan un cardcter de femporalidad que
no tienen en los deméds mercados. Las necesidades y
las inversiones, ambas permanentes, de capital hay
que eliminarlas del mercado monetario porque, en
otro caso, la moneda no cumpliria su destino, que es,
como sabemos, el de permanecer constantemente en
la circulacion.

Al mercado monetario concurren, pues, lunica-
mente, aquellos capitales disponibles que buscan un
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empleo temporal 6 transitorio y bajo la condicién
indispensable de no perder su imwmediata disponi-
bilidad. Reciprocamente, los que solicitan capitales
Jdel mercado monetario lo hacen para necesidades
circunstanciales y de momento que no suponen em-
pleos definitivos en sus empresas 6 negocios.

satisfacer las necesidades permanentes de capi-
tal responde la sociedad 6 compafiia mercantil. Para
las necesidades temporales 6 transitorias, tenemos el
crédito y éste es el medio tinico de que podemos valer-
nos para concertar en sus especiales transacciones la
oferta y la demanda del mercado monetario.

De aqui que sean las instituciones de crédito, en
las cuales se concentran (64) los elementos esenciales
del mercado monetario, las encargadas de fijar el tipo
de interés.

Veamos ahora cémo este interés se llega 4 esta-
blecer.

Depende el tipo de interés, principalmente, del
sistema de crédito y del grado de desarrollo y perfec-
cionamiento que alcanzan sus érganos € instrumentos
en cada pafs.

Y me refiero, no sélo 4 los Bancos, sino 4 toda clase
de instituciones y de instrumentos del crédito. Asi,
por ejemplo, las Bolsas son otro factor importantisimo
del mercado monetario, pues, mientras los Bancos son
los encargados de recibir y facilitar los capitales, las
Bolsas permiten 4 estos tltimos permanecer en condi-
ciones de inmediata disponibilidad sin perjuicio de los
empleos lucrativos que dichos capitales puedan tener.

De este modo, gracias 4 las Bolsas v a la especula-
cién, con todos sus peligros é inconvenientes, pueden
llegar 4 figurar en el mercado monetario elementos
que, en otro caso, habria que eliminar de él en abso-
luto, como son las necesidades y las inversiones per-
manentes,



— 166 —

No importa ya que el préstamo sea 4 corto 6 4
largo plazo, y hasta que no tenga fecha sefialada para
su reembolso, si el instrumento de crédito que sirve
de titulo 4 la operaci6n es inmediatamente negociable.
Tampoco importa que se trate de verdaderas deman-
das permanentes de capital, como el que se necesita
para cualquier explotacién agricola, industrial 6 mer-
cantil, en sus numerosas variedades y combinaciones,
si, cual acontece con la compafiia anénima, el titulo
de propiedad es también negociable en el acto.

Todos los capitales, de cualquier clase que sean, ¥
las inversiones todas, contribuyen a determinar la
cuota ¢ tipo del interés, pero en esa determinacién
actian como elementos verdaderamente reguladores
aquellas inversiones que llamaremos de primera cate-
gorfa por reunir en sumds alto grado la condicién de
la inmediata disponibilidad.

Asi como Ricardo establecié su teoria de la renta
sobre la diversa productividad de las tierras y en ella
basé la clasificacion de estas tltimas, en la teoria del
interés debe considerarse la condicién de la inmediata
disponibilidad como el motivo principal de diferen-
ciacién de las inversiones.

Y pueden estas iltimas ser ya de retribucién fija 6
variable, porque, dentro de una misma categoria,
todas tienden automaticamente 4 producir igual inte-
rés liquido 6 neto, el cual depende en todos los valores
mobiliarios de su interés nominal y de su cambio, 6
sea del precio que alcanzan segtn la cotizacion del
mercado bursatil.

Resulta de aqui una gran uniformidad en las osci-
laciones del tipo de interés, pues, los valores de re-
tribucién eventual, como las acciones de las compa-
fiias anénimas, se convierten de hecho en valores de
retribucién fija, 6 de renta, debido 4 que su coti-
zacién oscilard, si otras causas no actian sobre ella,
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proporcionalmente 4 los dividendos repartibles y,
viceversa, los valores de retribucién fija, cuyo inte-
rés nominal es invariable, como las obligaciones de
dichas compafiias anénimas, los titulos de la Deuda
del Estado, etc., se convierten asimismo en valores
de retribucién eventual, segtin las fluctuaciones de
la cotizacién que alteran el interés liquido 6 neto.

Sobre el rendimiento liquido de los valores de pri-
mera categoria, fijan los Bancos el tipo de interés
para sus operaciones tanto activas como pasivas, es
decir, tanto el interés que ellos cobran sobre los prés-
tamos que hacen, como el que pagan sobre los depési-
tos que reciben.

Uno y otro, aunque expresados en cuotas distintas,
son uno mismo, pues la diferencia entre dichas cuotas
6 tipos representan sdélo el beneficio de aquellos esta-
blecimientos, 6 sea el premio legitimo de su interven-
cién y responsabilidad en el empleo lucrativo de los
capitales ajenos.

El tipo de interés de los préstamos bancarios 6,
mejor, el que los Bancos fijan sobre todas sus opera-
ciones activas de crédito debe ser, por regla general,
algo mas alto que el rendimiento ligquido de los valores
de primera categoria porque, de no ser asi, los Bancos
descuidarian los préstamos y demds operaciones de
crédito, que constituyen su fin propio, y, viceversa,
los tenedores de aquellos valores tratarian de buscar
en el préstamo bancario una verdadera comandita
para nuevas € incesantes inversiones.

Pero, si bien el tipo de interés de los préstamos
bancarios debe ser mas alto que el de los valores
de primera categoria, siempre serd mucho mds bajo
que el rendimiento medio de los negocios agricolas,
industriales 6 mercantiles, en los cuales los Bancos
jamas deben interesarse y asi los comerciantes, los
industriales y los agricultores pueden acudir 4 dichos
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establecimientos para sus necesidades transitorias de
capital monetario.

Falta sefialar, ya unicamente, las causas que deter-
minan el rendimiento liquido ¢ interés neto de los
valores mobiliarios de primera categoria.

Ya lo he dicho al principio. El problema del interés
es un problema de valor y en este sentido le es aplica-
ble todo cuanto he dejado expuesto (15) en el epigrafe
correspondiente.

El desarrollo y la organizacién del crédito, el esta-
do y marcha de los negocios y la confianza general,
influyen también muy especialmente en el curso del
tipo de interés. Influye, asi mismo, de un modo directo
¢é inmediato el tipo del descuento el cual, por su espe-
cial caracter, lo examinaré por separado en el epigra-
fe siguiente.

Debo dedicar ahora algunas palabras 4 la significa-
ci6én del tipo de interés respecto de la cual se han
divulgado también no pocos errores.

Contra lo que algunos han sostenido, no puede ser
considerado el tipo de interés como un indice seguro
del estado econdmico, porque un mismo tipo puede
indicar situaciones muy diferentes.

En efecto, pueden escasear los capitales disponi-
bles y el tipo de interés permanecer bajo, porque
escaseen 4 la vez los empleos lucrativos. Pueden, asi
mismo, abundar dichos capitales y seguir alto el tipo
de interés si los empleos lucrativos y el espiritu de
iniciativa siguen imperando. Y puede el interés ser
alto y no atraer 4 los capitales 6, viceversa, ser bajo
y seguir atrayéndolos, segiin que falte 6 no la confian-
za general y que la organizacién del crédito sea mala
6 buena. ‘

No es siempre, por lo tanto, un tipo bajo del interés
indicio seguro, como algunos dicen, de prosperidad
econdmica, ni tampoco el tipo alto lo es en todos los
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casos de malestar. Tanto este tltimo como aquélla
pueden existir con un mismo tipo, el cual es, como
hemos visto, el resultado de numerosos y complejos
factores econémico-sociales,

68. Muchos creen que el tipo del descuento y el del
interés son una misma cosa y, sin embargo, entre uno
y otro existen fundamentales diferencias.

Sabemos ya (55) que el crédito reviste dos distintas
formas esenciales. En una se nos presenta como anti-
cipo de capitales y 4 ella corresponde el interés, siendo
el préstamo su operacién propia, mientras que en la
otra aparece como substituto temporal de la moneda
y es 4 esta forma 4 la que el descuento pertenece.

El descuento es una operacién en la que el crédito
interviene siempre como substituto monetario.

Y hasta en el nimero de palabras para expresar
la denominacioén, aparecen diferencias, En el crédito
como anticipo tenemos dos palabras, interés para ex-
presar el precio, y préstamo, que indica la operacion,
mientras que en el crédito como substituto monetario
con una sola palabra, descuento, expresamos a la vez
la operaci6n y el precio. Esta 1ltima palabrala empleo
aqui ahora mas en su sentido juridico que en el econo-
mico estricto. i

Los autores de cdlculo mercantil suelen distinguir
ambas operaciones diciendo que en el interés éste
se suma A la cantidad principal, mientras que en el
descuento se resta 0 deduce de ella, y de aqui el
nombre de la operacién. Pero esto no es explicacion
suficiente.

Se suma el interés al capital prestado porque éste
hay que devolverlo el dia de su vencimiento junta-
mente con la retribucién 6 renta convenida, y en el
descuento se trata de pagar por su valor actual la
cesion de un titulo de crédito, cuyo valor no es reali-
zable hasta una fecha dada. En el préstamo no existe
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valor mientras no se entrega el capital prestado. En
el descuento el valor existe ya previamente como con-
secuencia de otra operacién anterior. El titulo en el
préstamo aparece con la operacién mientras que en el
descuento su apariciéon es anterior. En el préstamo se
pide lo que no se tiene. En el descuento se pide lo que
se tiene, rebajada tnicamente la diferencia entre el
valor futuro y el valor presente.

Por eso, al hablar de dos descuentos, el real 6
matematico y el comercial 6 abusivo, han ensefiado
una verdadera nimiedad los tratadistas de cdlculo
mercantil.

En la esfera de los hechos, se confunden todavia el
tipo del descuento y el del interés en aquellos paises,
cuya organizacién crediticia es deficiente. Pero en
aquellos otros en los cuales es buena y potente la
organizacion del crédito, se mantienen separados
ambos tipos representativos de cada una de las dos
formas esenciales que el crédito reviste.

Y, como esa forma en el descuento es la de substi-
tuto monetario, 1a fijacién del tipo del descuento ha
de hacerse mirando siempre 4 la existencia meta-
lica que sirve de reserva y garantia 4 la circulacién
fiduciaria.

Una distincién hay que hacer entre el mercado
libre y el mercado oficial, es decir, seglin se trate de
Bancos particulares 6 de Bancos oficiales, de emi-
sién y descuento, intervenidos y reglamentados por
el Estado.

Enel mercado libre la fijacion del tipo del descuen-
to esta influida también por la competencia y dicho
tipo depende en gran parte de la mucha ¢ poca oferta
6 demanda de efectos al descuento. Pero, en el merca-
do oficial, la tinica causa determinante de las oscila-
ciones en el tipo del descuento es el nivel que alcancen
en cada caso las existencias metdlicas.
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La fijacion del tipo del descuento corresponde, pues,
4 los Bancos oficiales. Todos los demds establecimien-
tos de crédito no hacen otra cosa que acomodarse en
sus operaciones 4 la norma que el tipo oficial les
sefiala.

Conviene indicar aiin otra diferencia importante
entre el tipo de interés y el del descuento. En el pri-
mero hay un riesgo de Zuversidn mientras que en el
segundo el riesgo es sé6lo de firma.

Efectivamente, en el préstamo no sélo se mira 4
quién se presta, sino em qué se va 4 invertir la canti-
dad solicitada y, mucho mds, si el préstamo es sin
garantia. En el descuento sélo hay que mirar la firma
6 firmas que en los efectos descontados vienen obliga-
das a su pago.

De aqui parece resultar que el tipo del descuento
deberia variar segiin las condiciones particulares de
solvencia de cada uno de los clientes de un Banco. Y,
sin embargo, esto sucede asi s6lo en los limites estre-
chos del mercado monetario local 6 sea entre la clien-
tela particular 6 privada de un banquero, pero de
ningiin modo en los amplios horizontes del mercado
nacional y, menos atin, en el mercado universal en
cuyas dilatadas esferas se mueven los Bancos oficiales
de emisién (.

En estos establecimientos se fijan de antemano las
condiciones que han de reunir los efectos y las firmas
admisibles a descuento. Los que no reunan estas con-
diciones no pueden operar y todo el que las reuna
recibira el mismo trato, operdndose asi 4 un solo tipo
uniforme, al modo de lo que hemos visto (21) con el
precio fijo al tratar de los precios en moneda.

(1) El Banco de Inglaterra, sin embargo, nos ofrece la excepcién
de que su tipo de descuento indica sélo el minimum 4 que dicho esta-
blecimiento puede operar. No puede operar d menos pero si d mds.
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Por lo general, debe ser el tipo del descuento
mas bajo que el tipo de interés, porque en aquél se
trata exclusivamente de una operacién monetaria 6
de caja que consiste en anticipar el pago de documen-
tos cuyo cobro, cuando estin avalorados por firmas
prestigiosas, se verificard al vencimiento con entera
seguridad.

Y, si hay poca diferencia entre el tipo del descuen-
to y el de los préstamos bancarios y si, en ocasiones,
el segundo es inferior al primero, es porque las garan-
tias de dichos préstamos son de tales condiciones de
seguridad y de disponibilidad, que el reembolso del
capital prestado en ningtin caso dejard de realizarse 4
la fecha de su vencimiento, como en el descuento
sucede. Ambas operaciones, descuento y préstamo,
vienen asi 4 igualarse en la esencial condicién del
reembolso y es muy natural que se igualen también en
su precio.

El tipo del descuento, encargado de mantener en
su nivel normal las existencias metalicas, es el verda-
dero regulador del mercado monetario. Dicho tipo
oscilard, por lo tanto, proporcional é inversamente
con los movimientos de las especies metdlicas. Si
éstas disminuyen aquél subira y viceversa.

No sucede esto siempre, sin embargo, porque no
es el tipo del descuento el tnico factor que actia
sobre las existencias metdlicas de un pais. Sobre ellas
ejerce también accién decisiva el curso del cambio
internacional. La influencia de ambos factores es re-
ciproca y juntos contribuyen 4 mantener en equili-
brio estable el nivel de las existencias metdlicas de
la nacion.

He aqui porqué cabe seguir en el tipe del descuen-
to, considerado como materia de politica bancaria,
dos sistemas 6 caminos enteramente opuestos, el de la
fijeza constante y el de la variacién casi continua.
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Del primer sistema nos ofrece el ejemplo Francia
cuyo tipo oficial del descuento permanece invariable
durante algunos afios y es ejemplo del segundo Ingla-
terra cuyo tipo varia 4 veces todas las semanas.

Estos dos sistemas han dado lugar en la esfera de
la teoria 4 dos opuestas opiniones que no es preciso
llamar escuelas, Segiin estas distintas opiniones unos
consideran que la mejor politica bancaria es la de la
movilidad constante del tipo del descuento y otros,
por el contrario, consideran como la mejor la de la
fijeza.

Tampoco en este pleito se debe entrar con criterio
cerrado porque el descuento es también un problema
de valor y éste es, como sabemos, variable por natu-
raleza.

Bstas variaciones de valor pueden afectar 4 uno
cualquiera de los dos factores, el cambio ¢ el tipo
del descuento, permaneciendo el otro invariable, como
hemos visto, en el epigrafe anterior, que sucede con
el interés liquido el cual depende del interés nominal,
ya sea éste fijo 0 variable, de los valores de inversion,
¥y de su cotizacién en el mercado bursatil.

Por eso en Inglaterra varia constantemente el tipo
del descuento, pero su cambio exterior apenas oscila
de la paridad monetaria, y en Francia, por el con-
trario, 4 la fijeza del tipo de su descuento corresponde
una mayor movilidad en el curso de su cambio inter-
nacional.

La oposicién entre la politica monetaria y banca-
ria de Francia € Inglaterra viene ya de muy antiguo,
segln tendremos ocasién de ver mds adelante y en
este asunto de la movilidad 6 fijeza del tipo del des-
cuento se llegé en la segunda mitad del siglo pasado
hasta el extremo de sostener las mas apasionadas polé-
micas, tanto en el Parlamento como en las Sociedades
cientificas y en la prensa.
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Fruto de estas acaloradas discusiones fué el libro (1
publicado por el acaudalado y prestigioso hombre de
negocios francés, Mr. Isaac Pereire, y dedicado todo
él 4 sostener la teoria de que la fijeza y baratura del
tipo del descuento es el medio mejor para el fomento
de los intereses nacionales.

En dicho libro recomendaba Mr. Pereire al Banco
de Francia ® que, para conservar el nivel de las
especies metdlicas, no recurriese 4 la elevacion del
descuento, lo cual acusaria siempre una gran negli-
gencia de su parte, sino 4 los tinicos medios que son
regulares, como la realizacion de cartera 6 el aumento
de capital si este ultimo habia llegado a4 ser insu-
ficiente.

Todo lo dicho hasta aqui sobre el tipo del des-
cuento es en rigor aplicable linicamente & los paises
cuya moneda reune la condicién (30) de la universa-
lidad de su valor y que, por esta circunstancia, es
apta para la circulacién internacional.

En aquellas otras naciones cuyas reservas meta-
licas, por estar constituidas en un metal depreciado,
no tienen verdadero cardcter internacional, la accién
del tipo del descuento sobre el nivel de dichas reser-
vas es muy débil € incompleta.

69. Las variaciones en el tipo del descuento produ-
cen sus efectos, no sé6lo en la economia monetaria,
sino en la economia general de la nacién.

Estos efectos, como acabo de decir, son mucho
mas sensibles en los paises cuya moneda goza de la
plenitud de su valor en el mercado internacional.

En estas circunstancias la elevacion del tipo del
descuento, atrayendo los capitales extranjeros, corrige

(1)  Principes de la constitution des Bangues et de I’ organi-
sation du crédit.

(2) Ob. cit., cap. III.
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automaticamente el desnivel del cambio exterior y la
disminucién de las reservas metdlicas.

Otro efecto importantisimo es el que producen las
variaciones del descuento en el tipo de interés,

No diré yo, como sostiene Gide (*), que toda eleva-
cién del tipo del descuento produzca de un modo
directo é inmediato una escases artificial de moneda
N que esto provoque una baja gemeral de todos los
valores, pero si que produce este resultado en aquellos
valores de primera categoria sobre los cuales (67) los
Bancos acostumbran 4 fijar el tipo de interés. ¥ tam-
bién que el alza del descuento lleva consigo, con la
baja que produce en la cotizacién de aquellos valores,
una elevacién proporcional en el interés liquido que
tales valores rinden,

Los efectos de las variaciones en el tipo del des-
cuento alcanzan mayor 6 menor extensién segiin la
categoria del mercado monetario donde aquellas va-
riaciones tienen lugar.

En una plaza como Londres, en la cual se loca-
liza (14) el mercado monetario universal, cualquier
variacién en el tipo del descuento lleva su influencia,
en mayor ¢ menor grado, 4 todos los demds paises.

(1) Ob. cit:; Lib.u2.% cap. 7.8 X,



CAPITULO X

El cambio internacional.

Las relaciones internacionales de cardcter econémico.—El cambio
extranjero: su cotizacién.—Oscilaciones del cambio: sus causas.—
Oscilaciones del cambio: sus efectos.—Concepto de la valuta y su
influencia en el comercio exterior.—Limites de las oscilaciones del
cambio: goldpoints.—Verdadera significacién de las oscilaciones
del cambio.—Medios empleados para corregirlas.

70. El comercio exterior ¢ internacional no se
limita ya en ningiin pais 4 las mercancias solamente.
Se extiende 4 todas las ramas de la actividad eco-
némica.

Ni tiene como unica razén de ser el déficit 6 el
sobrante de la produccién nacional, sino que abarca,
lo mismo en estado de escasez que de abundancia,
todos los productos siempre que éstos se hallen en
condiciones de figurar en el trafico internacional.

Sobre estas condiciones se ha formulado una teoria,
la del coste comparativo, iniciada ya por Ricardo ™,
expuesta por Stuart Mill(®), y que, con apariencias de
novedad y algunas salvedades, nos ha presentado el

(1) Principles of Political Economy and Taxation, cap, VIL
(2)  Ob. y edic. ya citadas, pags. 348 y 349,
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profesor Bastable (), de 1a Universidad de Dublin, en
su libro The Commerce of Nations.

Esta teoria ha sido refutada por mi en el articulo
que sobre «Las relaciones mercantiles entre Méjico y
Espafia» publiqué en la revista madrilefia La Espaiia
Moderna 'y alli mismo sostuve que el coste de pro-
duccién, juntamente con los dem#s elementos del
valor, es el que rige, tanto en el mercado exterior,
internacional 6 universal, como en el interior 6 nacio-
nal, puesuno y otro son, mejor que dos mercados dis-
tintos, dos categorias diferentes de un mercado tinico.

No puede ni debe prescindirse de la nacionalidad
en el examen de los hechos y fendmenos econdmico-
sociales y, sobre este punto, tuvo razén Federico List
al separar la economia universal 6 cosmopolita de la
economia nacional y al sefialar entre ambas 3) cierto
antagonismo 1 oposicién.

Pero la vida econémica moderna reclama el inter-
cambio constante de los diferentes pueblos cuyas cos-
tumbres y necesidades tienden de este modo hacia
una completa uniformidad.

Asi lo ha expresado, con su habitual elocuencia, el
Sr. Sdnchez de Toca, en el libro que acaba de pu-
blicar. Después de aludir 4 la interdependencia cos-
mopolita de las instituciones bancarias, dice 4): «Las
conexiones de esta interdependencia en las opera-
ciones del crédito de la banca internacional, ademsds
de estrecharse progresivamente, van envolviendo
también en su solidaridad otras esferas de la actividad

(1) 4.%edic., pag 11.

(2)  Niimero correspondiente al 1.° de mayo de 1909.

(3) The national system of Political Economy, trad. inglesa de
Sampson Lloyd, cap. XI.

(4} Reconstitucién de Espania ew vida de Economia politica
actual, Primera parte, 11,

12
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econdmica. El vertiginoso desarrollo’ de la gran in-
dustria requiere intervenciones cada vez mis activas
de las direcciones financieras que disponen del capital
y del crédito cosmopolita como mervio y elemento
vital para semejantes empresas. Bajo la influencia y
gobierno de estos imperialismos financieros, hasta en
la misma industria, el cardcter mundial va sobrepo-
niéndose 4 los conceptos nacionalistass,

Todas las esferas de 1a actividad econémica entran
hoy, en efecto, 4 participar del intercambio universal.

El comercio exterior con sus importaciones y ex-
portaciones de mercancias; los valores mobiliarios, asi
en efectos piiblicos como en acciones y obligaciones
de empresas mercantiles de todas clases; los emprés-
titos exteriores; las comisiones y servicios en relacién
con extranjeros; los fletes, ya sean de mercancia na-
cional en buque extranjero ¢ viceversa; las partici-
paciones financieras en negocios de otros paises; los
gastos de las escuadras, tanto 1as extranjeras en aguas
nacionales como las nacionales en aguas extranjeras;
los gastos de viaje y de residencia de los extranjeros
en territorio nacional 6 viceversa; y, en general, toda
relacién de cardcter econémico, son los elementos que
nutren hoy el trafico internacional, antafio limitado al
intercambio de mercancias.

Como dice Goschen (I, «<las letras giradas por los
principes rusos en viaje sobre su banquero de San
Petersburgo, influyen sobre el cambio exactamente
con la misma fuerza que las letras giradas sobre San
Petersburgo por el champagne que se les envia de
Francia».

Las deudas y pagos reciprocos que de estas opera-
ciones nacen entre los diferentes paises, dan lugar 4

(1) Théorie des changes étrangers, trad. francesa de Léon Say,
Capitulo II.
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la aparicién del cambio extranjero en cuyo estudio
vamos a entrar.

71. Fijaremos, lo primero, el concepto del cambio
extranjero.

El cambio en su origen fué sinénimo de truegue.

Introducido el uso de la moneda, se convirtié en
compra-venta.

Desarrollado el uso de la moneda y después de
adquirir esta iultima una gran variedad de tipos, el
cambio aparece como trueque de unas monedas con
otras.

De este modo la operacién de cambio va pasando
por estas diferentes formas: trueque de mercancia
por mercancia, permuta,; de mercancia por moneda,
venta,; de moneda por mercancia, compra, y de mo-
neda por moneda, cambio.

El cambio 6 trueque de moneda por moneda, puede
verificarse en la misma plaza 6 entre plazas diferentes.
En el primer caso el cambio se dice que es marzzeal y
trayecticio en el segundo. Y, finalmente, este tiltimo
puede ser entre plazas de la misma 6 de distinta na-
cion y entonces lo llamaremos cambio nacional y cam-
bio extranjero, respectivamente.

Se entiende, pues, por cambio extranjero la opera-
cién de cambio trayecticio entre plazas de diferente
nacion.

Pero aqui, como en el descuento (68), se adolece
de falta de expresién. Una misma palabra, cambio,
sirve para indicar tanto la operacién como €l precio
y esto tltimo es lo que cominmente se quiere signi-
ficar con ella.

En este caso la palabra cambio equivale & coti-
zacion.

En tal concepto, debemos estudiar el cambio ex-
tranjero como el precio 6 valor que alcanza la moneda
nacional en su cambio ¢ permuta con la extranjera.
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Mas atin. En el cambio extranjero no funciona la
moneda solamente. El crédito desempefia también en
esta operacion papel muy principal como substituto
monetario y la letra de cambio viene 4 realizar las
funciones del cambio trayecticio evitando el innece-
sario trasiego de fondos de unas plaza A otras.

Luego el precio 6 cotizacién del cambio trayecticio,
tanto nacional como extranjero, 4 las letras ¢ efectos
de giro ha de referirse.

Veamos ahora como la cotizacién se establece,

En los titulos 6 valores mobiliarios se quiere en su
cotizacién, ademads de indicar el precio, dar idea del
grado de estimacién que tales titulos merecen. Por eso
se cotizan 4 tanto por ciento y por eso en ellos se dis-
tinguen estrictamente dos valores, el nominal y el
efectivo.

Pero en las letras—y ahora me refiero al cambio
nacional—no hay, en rigor, tal duplicidad de valores,
porque la moneda es una misma y tiene, por lo tanto,
igual valor en Madrid 6 en Barcelona, en Cadiz 6 en
Santander. Por eso su cotizacion, significando sélo las
alternativas del precio, segtin la lucha del mercado,
pero de ningiin modo diferencias en su valor intrinse-
€0, se expresa en un fanto por ciento de daiio ¢ bene-
ficio, es decir, siendo el cambio el precio de la moneda
expresado también en moneda, la mejor férmula de
expresién es la de enunciar el valor-tipo, 100, con
mds 6 menos la cuota que representa la fluctuacion
del precio exclusivamente.

Una accién de una compafiia mercantil, de 500 pe-
setas, representa esta cantidad en el capital social de
dicha compafiia, pero su cotizacién, 4 120 6 4 80 por 100,
ademads de indicar el precio de la accién, sefiala la
estimacién real que el mercado hace del capital de la
compafiia dandole un 20 por 100 de mayor valor en el
primer caso y de menor valor en el segundo.
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Una letra de 500 pesetas girada en Santander sobre
Zaragoza, valdra siempre 500 pesetas, tanto en la
capital de la Montafia como en la de Aragén. Su coti-
zacion no puede depender de diferencias, que no exis-
ten, en su valor intrinseco, sino, exclusivamente, de
las alternativas propias del precio.

Y estas alternativas tendrdn un limite infran-
queable del cual no podréa pasar el precio de las letras,
limite que consiste en los gastos de transporte de la
moneda.

Tratese, por ejemplo, de fijar el cambio entre Va-
lladolid y Alicante. Los gastos totales necesarios para
el transporte de la moneda de una de estas dos plazas
4 la otra, supongamos que representan '/; por 100. En
este caso, el precio del cambio entre aquellas dos
plazas no podra traspasar, en m4as ni en menos, este
limite de '/, por 100. Porque, ni los vendedores ¢ ce-
dentes de las letras consentiran en cederlas & menos,
ni los compradores en pagarlas 4 mas de lo que res-
pectivamente podria costarles el envio material de la
moneda.

En el cambio nacional la cotizacién, siempre relati-
va 4 una misma clase de moneda, se expresa en estos
términos: 4 la par, con beneficio 6 con dafio, sefia-
lando en estos dos tltimos casos el tanto por ciento
correspondiente,

Pero, por lo que 4 nuestra nacién se refiere, ya no
existe, en verdad, esta forma de cotizacién para los
efectos de giro. Desde que el Banco de Espafia exten-
di6 su accién por medio de sus sucursales 4 todas las
capitales de provincia y plazas mercantiles importan-
tes, ya no hay para las letras precio del cambio,
variable segiin las fluctuaciones de la oferta y la
demanda. Sé6lo hay una comisién de cobro que se
deduce del valor de las letras negociadas, como precio
6 retribucién del servicio. Sobre esta comision recae
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ahora la competencia entre Bancos y banqueros, com-
petencia unilateral que afecta sélo al comercio de
banca y que es independiente de la cantidad de papel
que acuda 4 la negociacion.

En el cambio extranjero la forma de cotizacion
antes dicha es posible unicamente entre plazas de
naciones que tengan el mismo sistema monetario.

Para todas las demas, la cotizacién, habiendo de
referirse 4 distintas monedas entre las cuales existen
diferencias de wvalor intrinseco, se establece en la
forma siguiente: unas naciones se dice que dan el
cierto 6 fijo y otras el iucierto ¢ variable, lo cual
quiere decir que, para poder expresar las fluctuacio-
nes del precio en el cambio internacional, hay nece-
sidad de jijar uno de los dos elementos de la rela-
cién de cambio conservando el otro por completo su
cardcter oscilante.

Asi, por ejemplo, la actual cotizacién del cambio
entre Espafia é Inglaterra se hace sefialando en cada
caso un niimero wvariable de pesetas por una libra
esterlina, #7po fijo. Inglaterra da el cierto (una libra
esterlina) y Espafia el incierto (el niimero de pesetas
que resulta de la oscilacién del cambio). Lo mismo
sucede con los cambios entre Espafia y Méjico en los
cuales la cotizacién se establece sefialando en cada
caso un numero variable de pesetas por ## peso
mejicano.

En toda cuestién de cambio extranjero es preciso
atender, lo primero, 4 la forma de su cotizacién.

72. En el trafico internacional se hace todavia
mayor uso del crédito que en las operaciones del mer-
cado interior.

Los Bancos y banqueros establecen el circuito
entre los importadores y exportadores de todas cla-
ses haciendo que sus respectivas operaciones formen
serie, y los pagos por compensacion (58) se verifican
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constantemente utilizando las letras, los cheques y
todo género de efectos de giro.

Las relaciones internacionales de cardcter econé-
mico dan lugar entre las diferentes naciones 4 deudas
reciprocas que se compensan para el pago. Esta com-
pensacién no se verifica reciprocamente entre dos na-
ciones en su trafico respectivo, sino que cada nacién
ha de encontrarla en el conjunto de su trafico con
todas las demds.

Si suponemos para una nacién, y en un momento
dado un trifico exterior perfectamente nivelado, es
decir, que su balanza, no mercantil, sino financiera
(36), sea cero, 6 bien que el conjunto de sus débitos y
créditos en el extranjero tengan un valor exactamente
igual, el cambio, como precio 6 cotizacién, no existird
6 estard representado justamente por el tipo (44) de la
paridad monetaria. Esos débitos y créditos, de igual
valor, se cancelarian reciprocamente (58) como si se
hubiese girado una sola letra de cambio, cuyos innu-
merables endosos fuesen pagando todas y cada una
de las operaciones realizadas.

En este caso, en el mercado del papel extranjero
de la nacién supuesta no habria oferta ni demanda,
ni precio, por lo tanto, y la cotizacién de sus cambios
exteriores seria la misma lista de sus paridades mo-
netarias.

La base en una nacién para la cotizacién de sus
cambios exteriores es su paridad monetaria con cada
una de las demds. Esta paridad representa el nivel 6
par en las oscilaciones del cambio. Se dice entre dos
naciones que su cambio estd 4 la par cuando esta re-
presentado por las mismas cifras de la paridad mone-
taria. Asi, por ejemplo, siendo 2522 la paridad entre
Espafia é Inglaterra, es decir, que una libra esterlina
equivale intrinsecamente & 25'22 pesetas; estard el
cambio 4 la par cuando registre estas mismas cifras..
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Pero si la cotizacion registra cifras distintas, por
ejemplo, 2530 6 25'14, entonces los cambios seran
con dafio para Espafia en el primer caso y con bene-
ficio en el segundo. Uno y otro representarian el
0317 por 100.

En los paises que dan el incierto 6 variable, el
cambio alfo, entendiendo por tal todo exceso sobre la
paridad monetaria, representa un dafio y el cambio
bajo, llamando asi al que no llega 4 dicha paridad,
significa un beneficio. Lo contrario sucede, claro esta,
en los paises que dan el cierto 6 fijo.

Las oscilacionesdel cambio obedecen 4 estas dos
causas fundamentales:

1.* Al desnivel de la balanza financiera, 6 sea al
saldo entre la suma total de débitos y la suma total de
créditos de una nacién en su trafico con todas las
demds. Este saldo, cancelandose por compensacion
aquellos débitos y créditos, es el que determina la can-
tidad por la cual la nacién resulta deudora 6 acreedo-
ra de las demds y, por consecuencia, el que regula la
oferta y la demanda de efectos sobre el extranjero
y, finalmente, el que da lugar (36) 4 los movimientos
de entrada y salida de la moneda en el territorio
nacional.

Al decir esuma total» de débitos y créditos me
refiero, por supuesto, al conjunto (70) del trafico exte-
rior, el cual abarca, no sé6lo las importaciones y ex-
portaciones de mercancias llamadas wisibles porque
lasregistra la estadistica aduanera, sino esas otras de-
nominadas nvisibles porque su accién escapa 4 toda
investigacién de la Estadistica, al menos en la organi-
zacién que esta dltima tiene actualmente.

2* Ala condicién de la moneda circulante en el
pais., Porque puede ocurrir que la circulacién mo-
netaria nacional se encuentre en cada uno de estos
tres casos: que esté compuesta de moneda de valor
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pleno y universalmente reconocido (30), 6 sea, de
moneda sana, segin la feliz expresién de nuestro
malogrado Villaverde; que lo esté de moneda depre-
ciada; y, finalmente, que la nacién carezca de moneda
sana 6 depreciada y se halle bajo el régimen de una
circulacion fiduciaria inconvertible. Dentro de estos
tres casos caben, ademads, diferentes situaciones inter-
medias.

Cuando la circulacién monetaria se compone de
moneda sana, sélo el desnivel de la balanza finan-
ciera actia sobre el cambio, produciendo sus osci-
laciones, y éstas permanecen contenidas dentro de los
limites que he sefialado al tratar del cambio nacional
y de los que volveré 4 ocuparme mas adelante.

Pero, si la circulacién estd compuesta de moneda
depreciada 6, peor atin, del llamado papel-moneda y
éste resulta inconvertible, entonces esta segunda
causa acttia con fuerza mucho mayor que la primera
y las oscilaciones del cambio son grandesy frecuentes.

Juntamente con las dos causas fundamentales ya
dichas suelen actuar otras de cardcter accidental,
pero de gran importancia. Tales son, por ejemplo, la
especulacién y el agio que en el comercio de banca
suelen hacerse con los giros sobre el extranjero. La
especulacién puede actuar en opuesto sentido segitin
que se oriente al alza ¢ 4 la baja y, en ocasiones,
puede redundar en beneficio general porque, como
dice Goschen (0 «los efectos sobre el extranjero gira-
dos en blanco, aunque semejantes 4 los de com-
plaisance en el interior, son de una utilidad muy
grande ya que sirven para salvar el espacio de tiempo
que media entre las importaciones y las exportaciones
cuando ambas no coinciden en fecha y para evitar de
este modo el doble trasiego del numerario».

(1) Ob. cit., pags. 99 y siguientes.
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El agio actia siempre de manera perjudicial por-
que, cuando el comercio de efectos sobre el extranjero
esta en pocas manos y las necesidades desituar fondos
fuera de la nacién son d fecha fija y por cantidades
conocidas, los que monopolizan este trafico hacen el
acaparamiento y, al llegar el momento oportuno para
ellos, suben la cotizacién obteniendo un lucro seguro
con estas alzas ficticias.

Dice 4 este propésito muy acertadamente mi dilecto
amigo y comprofesor, el Sr. Sacristan (D. Antonio) (V;
«Existe un Banco francés que no tiene sucursales en
Espafia, el cual nos hacia por plazos cortos préstamos
en francos, obligdndonos 4 un interés y 4 un reem-
bolso, en francos precisamente, en fecha determinada.
Como este vencimiento se conocia de antemano por
los agiotistas, esperaban tranquilos a que llegase,
acaparando francos entre tanto; y al Tesoro, apre-
miado, le obligaban 4 pagarselos al precio a que les
venia en ganas,

Entremos ya en el examen de los efectos produci-
dos por las oscilaciones del cambio.

73. Estos efectos, cuando se trata de un pais de
moneda sana y cuya oscilacién de cambio se debe
unicamente 4 la primera causa antes citada, se redu-
cen 4 uno solo: al movimiento de entrada y salida del
numerario en territorio nacional, segin que el des-
nivel del cambio, en relacion con la paridad mone-
taria, represente un dafio 6 beneficio mayor que el
costo del transporte de las especies metdlicas.

Pero, si la causa predominante es la segunda de
las mencionadas, los efectos producidos por las osci-
laciones del cambio son ya muy numerosos y com-
plejos.

(1) La baja de los frances, coleccién de articulos publicados en
<El Liberal> de Madrid.
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En primer lugar, debe hacerse notar que en este
caso se trata de una sola oscilacién 6, mejor dicho, de
la oscilacién en un solo sentido, el del beneficio 6
prima para el papel sobre el extranjero, que se traduce
en alsa sobre la paridad monetaria para los paises
que dan el incierto 6 variable y en baja para aquellos
otros cuya base de cotizacién es el cierto 6 fijo.

Discuten algunos si esta prima del cambio y la
depreciacidn de la moneda son 6 no términos equiva-
lentes. Para nosotros no hay motivo de discusién. La
depreciacion de la moneda y la prima del cambio no
son términos equivalentes porque cada uno de ellos
existe y obra por separado y por eso la realidad no
suele representarlos por la misma cifra, pero es indu-
dable que ambos hechos se presentan y marchan para-
lelamente en intima relacién de coexistencia.

La prima del cambio produce los siguientes efectos
principales:

1.° Sobre el comercio exterior, en el sentido de
estimular las exportaciones y contener ¢ restringir
las importaciones, porque dicha prima del cambio
ofrece resultados andlogos 4 las primas de exportacién
y al aumento de los derechos arancelarios de impor-
tacién. Ademads, la depreciacién de la moneda que,
aunque no equivalente, es inseparable de la prima del
cambio, hace que dicha moneda pierda su cardcter de
medio de pago en el mercado universal y las naciones
que en ese triste caso se encuentran no tienen otro
medio de cancelar sus obligaciones en el exterior que
la exportacién de mercancias ¢ los demds recursos
andlogos.

2.2 Sobre los precios, engendrando con la eleva-
cion de los mismos la carestia de la vida. La prima
del cambio eleva los precios en el interior del pais,
porque, depreciada su moneda, ésta pierde su poder
de adquisiciéon proporcionalmente 4 la depreciacion
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sufrida y de aqui l1a necesidad de elevar los precios de
todas las demds cosas ya que el valor de éstas, séin
haber variado, hay que expresarlo ahora'en una me-
dida inferior.

Es un efecto andlogo al que produce el aumento
(21 y 30) de la cantidad de moneda circulante, pero no
el mismo. Y conviene mucho sefialar sus diferencias
porque son importantisimas.

En la depreciacién de la moneda por aumento de
la masa circulante, los efectos que este hecho produce
afectan paralelamente 4 las diversas funciones que la
moneda desempefia, esto es, como medida del valor,
como equivalente general y como medio de pago. Por
eso la depreciacién por tal causa motivada no da lugar
4 ningun trastorno serio.

En la depreciaciéon de la moneda por envileci-
miento del metal monetario, se altera una de sus
funciones, la de medida del valor, permaneciendo
invariables, por la inalterabilidad de la masa de mo-
neda circulante, las otras dos, la de equivalente gene-
ral y la de medio de pago. O, en otros términos, se
modifica el alma de la moneda, que es el valor, pero
no su cuerpo, que es el metal monetario y de aqui la
crisis con todos sus graves trastornos, como vVeremos
mas adelarnte.

Ampliaré estos conceptos con un ejemplo. Si la
masa de moneda circulante en un pais esta represen-
tada por 10 y suponemos que de repente ha aumentado
hasta 20, es indudable que la moneda perdera el 50
por 100" en relacion al valor de los 'demas productos 6
que éstos subiran de precio en la misma proporeion.
Pero iqué importa que los precios se hayan elevado
al doble si la cantidad de moneda aumenté proporcio-
nalmente? Nada importa que una cosa nos cueste doble
que antes si ahora se nos da para pagarla doble can-
tidad de la que antes recibiamos. Como medida del
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valor la moneda, en el ejemplo citado, se reduce en
un 50 por 100, pero, como equivalente y medio de
pago, aumenta hasta el doble. El equilibrio econé-
mico se mantiene,

Pero, si permaneciendo invariable la masa circu-
lante de moneda, ésta pierde en su valor una mzfad 6
el valor de los demds productos sube, como conscuen-
cia, hasta el doble, 1a medida del valor ha sufrido una
reduccion sin aumento proporcional en el equivalente
monetario ni en el medio de pago. Es lo mismo que si
habiendo subido hasta el doble el precio de una cosa
se nos diese para pagarla igual suma gue cuando sélo
costaba la mitad. L.a consecuencia es bien clara: esa
cosa no la podremos comprar, Hé aqui el equilibrio
econémico roto. Hé aqui la crisis.

3.° Sobre la ecomomia nacional, en el sentido de
alentar la produccién y deprimir el consumo, como
consecuencia de la elevacién producida en los precios.

Ademds de producir estos efectos principales, la
prima del cambio influye, en mayor 6 menor grado y
en diverso sentido, sobre todos los ramos de la acti-
vidad econémica nacional y, muy principalmente,
sobre aquellos cuyos intereses tienen con el extranjero
alguna relacion.

74. Desde que en 1892 Austria-Hungria realizé su
reforma monetaria 4 iniciativa del Dr. Wekerlé, mi-
nistro de Hacienda y presidente del Consejo de
Hungria, una nueva palabra, valuta, se ha introducido
en el lenguaje econémico sin que hasta la fecha se
haya explicado, fuera de la brevisima indicacién de
Villaverde (1, su concepto y significacion.

Como la aludida reforma monetaria austro-hingara
tuvo por base, en su transito del patrén nominal plata

(1) Proyecto de ley para regularizar y mejorar el cambio
exterior, X1, a).
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al patrén oro, la consolidacién del quebranto que la
plata habia sufrido en su valor relativo con el oro, se
designé esta reforma con la expresion «regularizar la
valuta», es decir, poner en regla el valor real dela
moneda por haberse separado de su valor legal. Tam-
bién este sistema fué designado por algunos econo-
mistas con otra nueva expresién, la de <patrén des-
valorado» (étalon devalué).

- Desde entonces el empleo de la palabra valuta viene
haciéndose en el sentido de ‘condicién de la moneda,
es decir, clase, en cuanto 4 la plenitud y fijeza 6 4 la
depreciacion y alternativas de su valor.

Y, como en el lenguaje econémico andamos algo
escasos de nombres en oficio de los cuales hay que
recurrir muchas veces (45) 4 locuciones enteras, de-
bemos admitir con satisfaccién la nueva palabra que
nos hace ahorrar otras varias y nos permite expresar-
nos con mayor precision.

Es, pues, la valuta la condicién de la moneda de un
pais en cuanto 4 la situacién de su valor. Y, como éste
puede ser pleno y estable 6 deficiente y variable, po-
dremos clasificar 1a valuta en fija y oscilante.

En el epigrafe anterior he examinado los efectos
que en el comercio exterior produce la prima del
cambio cuando ésta es debida 4 imperfecciones en
la condicién de la moneda, es decir, 4 la valuta
oscilante.

Se trata ahora de reproducir aqui, por lo ingenioso,
el ejemplo grifico de que se vale un economista
‘austriaco, el profesor Philippowich, para explicar la
relacién existente entre la depreciacién de la moneda
de un pais y los progresos de su importacion.

Y lo voy 4 hacer invirtiendo, para mejor compren-
sion, el orden en que el sefior Gay (! reproduce asi

(1) Ob, cit., Tercera parte, cap. 4.°, VI,
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mismo lo que él llama <la serie del ilustre economista
austriaco».

He aqui el ejemplo del profesor Philippowich:

Supongamos los paises A y B, el primero con va-
luta oscilante y el segundo con valuta fija. En el pais
A existe una serie de vendedores (exportadores) que
designaremos por los niumeros 1 al 10 y, reciproca-
mente, en el pais B una serie de compradores que
sefialaremos con los ntimeros 10 4 1.

La situacién respectiva serd la siguiente:

Pais A, vendedores, 1, 2, 3, 4,
Pais B, compradores, 10,9, 8, 7,

Este orden en que yo los coloco, invirtiendo la
serie del economista austriaco reproducida por Gay,
obedece 4 una prelacién, segin la mayor facilidad
para operar, pues los nimeros asi indicados represen-
tan las diferentes series de precios y es indudable que,
entre los vendedores, el primero que podra operar
sera el que esté dispuesto 4 vender mas barato y,
viceversa, el primer comprador que podra hacer
negocio sera el que esté dispuesto 4 pagar el mas alto
precio.

Asi situados, compradores y vendedores, suce-
de que:

Pais A, vendedores, 1, 2,3, 4,5,
8,7,6

6, 9, 10
Pais B, compradores, 10, 9, 8, 7, 6, l b, 2

T

7,8,
4, 3,

en la serie de vendedores 4 1, éstos har#n positiva-
mente negocio con la de compradores 4 10, la de ven-
dedores 4 2 con la de compradores 4 9 y asi sucesiva-
mente hasta Ilegar al sexto término en el cual se
interrumpen las transacciones entre el pais A yel pais
B, porque los vendedores del primero 4 6, 7, 8, etc., no



pueden casar sus operaciones con los compradores de
segundo 4 5, 4, 3, etc.

Pero, por virtud del cardcter oscilante de la valuta
del pais A, sucederd que 4 cada movimiento de des-
censo que sufra la valuta en este pais, corresponders
un aumento proporcional en la capacidad adquisitiva
del pais B.

Suponiendo ahora que la depreciacion de la valuta
sea 1, sucedera que:

en el pais A, vendedores a

1, 25 13,0 S 5y Gkl 9, 21n%10.
y en el pais B, compradores 4
10+1, 91, 841, 74-1, 6-+-1, 54-1,14--1,{3+1, 241, 14-1.

lo cual indica que las posibilidades de negocio entre
el pais A y el pais B han aumentado en 1 y asi ocurri-
ri en las sucesivas variaciones de la valuta: al aumen-
to de su depreciacion corresponderda un aumento en la
exportacién y viceversa.

Tal es la relacién que existe, como tendencia gene-
ral, entre el comercio exterior de un paisy la clase de
su valuta.

75. En los paises de valuta fija, es decir, en aquellos
cuya circulacién monetaria se compone de moneda
sana, las oscilaciones del cambio tienen un limite na-
tural que no pueden trasponer. Este limite, como ya
hemos visto (72), consiste en el valor del transporte de
la moneda, del mismo modo que ocurre en el cambio
nacional (71).

Cuando la monéda goza de toda la plenitud de
su valor en el mercado universal y si la prima del
cambio excede de la paridad monetaria, optaremos
por hacer el envio material de los fondos que tenga-
mos que pagar en el extranjero, en lugar de tomar
Tetras 6 efectos de giro, siempre que el exceso de la
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prima del cambio sobre la paridad monetaria sea ma-
yor que el importe de los gastos de transporte del
metélico. Esto en el caso de que seamos deudores
por nuestra cuenta,

Si somos acreedores y el quebranto por la situacién
de fondos corre 4 nuestro cargo, como ocurre en las
operaciones de nuesira cuenta, también preferiremos
que se nos haga el envio material del metilico si el
cambio se cotiza con dafio para nuestra moneda y si
este dafio, 6 sea la diferencia en menos con la paridad
monetaria, es superior 4 los gastos de transporte.

Luego, en ningun caso la oscilacién del cambio
podra ser mayor, ni por encima ni por debajo de la
paridad monetaria, que el tipo que representa los gas-
tos de transporte. Este tipo 4 aumentar # la cifra de la
paridad monetaria, 6 4 deducir de ella, sefiala los
puntos extremos de la oscilacién del cambio 4 partir
de los cuales comienza el movimiento de entrada y
salida de la moneda en el territorio nacional.

Sila paridad monetaria entre Inglaterra y Francia,
por ejemplo, es 25,22 y suponemos que los gastos
totales del transporte de metilico entre ambos paises
son de /; por 100, los puntos extremos de la oscila-
cion del cambio serdn estos: 25'094 (25'22—0°126) y
25346 (25°22+-0126).

Estos puntos extremos han sido llamados por los
ingleses gold-points, puntos del oro, porque la tunica
eirculacion monetaria sana para el mercado interna-
cional es la del metal amarillo.

Los gold-poinis sefialan inversamente los puntos
de entrada y salida del numerario entre dos paises,
seglin que en su cotizacion del cambio el uno y el otro
den respectivamente el fijo ¢ el variable.

Asi, en el ejemplo anterior, el go/d-point minimo,
25'094, indica para Inglaterra el punto de salida del
oro, y €l de entrada para Francia y, viceversa, el

13
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gold-point méximo, 25'346 es €l punto de entrada
para Inglaterra y de salida para Francia, porque ésta
da el incierto ¢ variable y aquélla el cierto 6 fijo, en
su cambio respectivo.

Esto en cuanto 4 los paises de valuta fija. Veamos
1o que sucede en los paises de valuta oscilante.

He dicho va que, en estos tiltimos, las oscilaciones
son grandes y frecuentes y atin podria afiadirse que,
en ocasiones, son ilimitadas. Entre un pais de moneda
sana y otro sometido al régimen del papel moneda
inconvertible, las oscilaciones en la cotizacién de su
cambio respectivo no tienen limite pues dependen, no
s6lo de causas puramente monetarias y econdémicas,
sino de otras del orden moral, como la confianza que
este segundo pais logre inspirar al primero.

Y, sin embargo, todavia cabe sefialar cierto limi-
te, aunque no exacto, dentro del cual se mantendra
generalmente la oscilacién del cambio. En opinién
de Goschen M este limite se forma adicionando 4 la
cifra de la paridad monetaria la prima del oro, con
mas 6 menos los gastos de transporte segln que se
trate de posiciones acreedoras 6 deudoras. Sefiala,
ademds, la condicién de que no exista prohibicién
de exportar el oro 6 qué éste no haya desaparecido,
pues en ambos casos seria imposible la fijacion de
limite alguno.

Con esta condicién 1a opinién de Goschen cae por
completo fuera de la realidad, pues hay que partir del
supuesto de que el oro ha desaparecido en los paises
de moneda depreciada.

Mucho mas acertado es el limite del «nivel medio
de los cambios» sefialado por nuestro compatriota
el distinguido economista D. José M.* Jiménez y Ro-
‘driguez.

(1) Ob, cit., cap, IV,
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En su notabilisima Memoria presentada 4 la Aca-
demia de Ciencias Morales y Politicas, uno de los
trabajos més completos que se han publicado sobre la
crisis monetaria, dice el sefior Jiménez ™: «De esto se
deduce necesariamente que, contra lo que pudiera
creerse, la relacién de valor entre una moneda sana y
otra depreciada no se establece por comparacién entre
una y otra, sino en virtud del poder de adquisicién
que cada moneda tiene en el pais respectivo, 6 sea por
obra del nivel general de los precios».

El hecho de donde el Sr. Jiménez saca esta de-
duccion es el de la relativa estabilidad de los cambios
en las naciones de moneda depreciada alrededor de
cierto tipo inferior al de sus paridades monetarias
con el oro.

Sucede esto, por que, estimuladas la produccién y
las exportaciones y contenidos el consumo y las im-
portaciones, se equilibran por este medio la oferta y
la demanda de letras sobre el extranjero y el limite
de la oscilacion del cambio consistird en el encareci-
miento que hayan tenido necesidad de sufrir las mer-
cancias en el pais de moneda depreciada, y deudor,
por supuesto, para cubrir con el exceso de sus expor-
taciones el déficit de su balanza financiera. «Al veri-
ficarse esto—afiade el Sr. Jiménez—el valor interior de
esa moneda se habra igualado con su valor exteriors.

El limite, pues, de la oscilaciéon del cambio en las
naciones de moneda depreciada, suele mantenerse, 4
causa de la elevacioén de los precios, 4 un tipo inferior
4 la depreciacion de la moneda y por eso esta depre-
ciacion y la prima del cambio, aunque son hechos
que marchan siempre juntos, no suelen representarse
por la misma cifra, segin hemos visto ya (73) ante-
riormente.

(1) Estudio critico de la crisis monetaria, sec. 2.5, cap. 5, L,
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< Puede comprobarse esta verdad con lo sucedido en
todos los paises. En el nuestro llegaron 4 cotizarse
los francos en el afio de nuestros desastres coloniales,
en 1898, 4 115 por 100 beneficio, es decir, que cada
100 francos valian 215 pesetas. A pesar de cambio tan
alto—y fué el mas elevado que aquel afio se cotizé—
todavia era inferior al de la par intrinseca de nuestra
moneda de plata con el oro 6, lo que es lo mismo, 4
la depreciacién de nuestra moneda, segin la cual
correspondia un cambio para los francos de 137'51
por 100, beneficio, sobre la base de 26 peniques la onza
standard de plata, precio aproximado en aquella
fecha, y 1 1/, por 100 de gastos. Y asi fué que no llegé
4 ser necesario hacer uso de la ley que, previsora-
mente, se promulgé con fecha 1.° junio de 1898 prohi-
biendo, con cardcter transitorio, la exportacién de
plata en pasta y amonedada.

76. También se ha discutido mucho, en las oscila-
ciones del cambio, las opuestas expresiones de cam-
bios favorables y desfavorables con que se ha desig-
nado 4 los diferentes tipos del cambio, segtin que éstos
representen beneficio ¢ dafio en relacién 4 la paridad
monetaria. _

Goschen, en el capitulo V de su obra antes citada,
discurre sobre esta materia y dice en resumen que
dichas expresiones pueden admitirse como significa-
cién tan solo de un simple hecho monetario, pero sin
implicar juicio alguno sobre la prosperidad general
del pais.

Y este es precisamente el caso, pues, la aludida
discusion, no se ha limitado 4 los nombres, siné que
se ha extendido a los efectos producidos por la osci-
lacién del cambio sobre el conjunto de la ecomomia
nacional.

Tomemos, como ejemplo de mas facil comprension,
dos naciones cuyos cambios coticen 4 tanto por ciento
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de dafio 6 beneficio, tales como Espafia y Francia.
Situandonos en Espafia decimos que el cambio para
nosotros es desfavorable cuando se cotiza 4 beneficio,
es decir, sobre la par. El cambio alto es, pues, desfa-
vorable desde el punto de vista monetario porque
supone un mayor valor para la moneda francesa que
para la espafiola 4 pesar de que una y otra son intrin-
secamente iguales.

Pero he aqui que este cambio desfavorable desde
el punto de vista monetario, es considerado por algu=
nos como favorable en lo que mira al aspecto general
economico, pues la prima del cambio, como hemos
visto (73), produce como resultado el fomento de la
produccién nacional y el aumento de las exporta-
ciones.

Y aqui es donde se manifiesta la contradiccién
entre la significacién de las expresiones cambios favo-
rables y desfavorables hasta el punto de haber hecho
caer en renuncio 4 otro ilustre economista francés, al
director de L’ Ecomnomiste Européen, Mr. Edmond
Théry, quien, en una serie de brillantes articulos que
publicé haciendo campafia en favor y con el titulo de
«L.a rehabilitacién de la plata», sostuvo francamente
la idea de que la prima del cambio era beneficiosa
para las naciones de moneda depreciada y, algunos
afios m4s tarde, en un estudio que publicé sobre la
cuestion del cambio en nuestro pais (1), se mostré deci-
dido partidario del descenso de los cambios hasta
recobrar, sobre la base del patrén tunico de pleno
valor, 1a normalidad monetaria.

El estimulo que la prima del cambio comunica &
las exportaciones y, en general, 4 la produccién na-
cional, es el espejismo que hace 4 muchos considerar
como favorables los cambios desfavorables.

() Le probléme du change en Espagne, Paris, 1901.
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Pero no hay que olvidar que este aumento de las
exportaciones no es natural. Forzado es y bien penoso
por cierto, como dirigido que va 4 cancelar con los
tnicos valores disponibles el saldo deudor de la balan-
za financiera.

Repitiendo aqui mis propias palabras, en otro tra-
bajo mio () consignadas, diré que «....no es que la
prima del cambio favorezca, beneficidndolas, 4 las
industrias de exportacién, las cuales, por otra parte,
no existen de manera especial y permanente, siné que
dicha prima contribuye artificialmente 4 hacer mayor
el conjunto de las exportaciones porque en éstas lle-
gan 4 figurar muchos articulos sustraidos al consumo
nacional. En Espafia, en el afio 1898, durante el cual
el tipo maximo del cheque sobre Paris llegé 4 115 por
100, beneficio, y el minimo 4 26 por 100, es decir, un
tipo medio de 54'15 por 100, llegé 4 exportarse hasta el
trigo. En efecto, la exportacién espafiola de este ce-
real se elevd en dicho afio 4 2.665.189 kilogramos, en
su mayor parte para Francia (2.358.563 kilogramos)
mientras que en el afio anterior representé una cifra
insignificante (69.648 kilogramos) y lo mismo en el
siguiente (82.663 kilogramos). En cambio la importa-
cién bajoé en 1898 4 59.476.387 kilogramos de 141.729.252
kilos importados en 1897, volviendo 4 elevarse en 1899
a 373.496.263 kilos. Bien claramente se ve que de la
exportacién extraordinaria de 1898 no podia inferirse
que el trigo hubiera pasado ya 4 ser para nosotros
un articulo de exportacisons.

En cuanto al foménto de la produccién nacio-
nal, hay que fijarse en que sélo se logra & expensas
de una reduccién en el consumo y que éste es el
camino opuesto al que verdaderamente conduce 4 la

(1) Informe sobre la baja de los cambios, presentado 4 la
Camara de Comercio de Santander, 30 septiembre de 1908,
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prosperidad econémica, Se produce mas, ciértamente,
pero este exceso de produccién #o se cobra, porque
hay que destinarlo 4 pagar la deuda que en el mer-
cado exterior resulta de la depreciacién monetaria,

Y todavia peor que la prima del cambio, es l1a in-
estabilidad de su cotizacién porque entonces, 4 los
inconvenientes de la pérdida en el valor monetario,
hay que afiadir los gravisimos trastornos que sus
bruscas oscilaciones ocasionan sembrando en el cam-
po de la actividad econdémica la incertidumbre y la
desconfianza.

No; no existe contradiccién en la significacién res-
pectiva de las expresiones «cambios favorables» y
«cambios desfavorabless segiin que se las considere
desde el punto de vista puramente monetario ¢ bajo
el aspecto general econémico. Tanto los cambios fa-
vorables como los desfavorables lo son, en general,
bajo todos los aspectos.

La verdadera significacién de las oscilaciones del
cambio estd en estas palabras de Stuart Mill @: <E]
cambio significa el poder de adquisicién que el dinero
del pais tiene para comprar el dinero de los demds
paisess».

77. Por considerarse perjudiciales las frecuentes
oscilaciones del cambio y la prima del mismo, se han
empleado en todos los paises diferentes medios enca-
minados 4 corregirlas.

Estos medios, como facil es de comprender, son
distintos segtin que se trate de naciones de valuta fija
6 de paises de valuta oscilante.

En el primer caso, el medio tinico que se emplea
para corregir las desviaciones que sufre el cambio del
nivel de la paridad monetaria, es la alteracién (68)
del tipo del descuento. Si el cambio oscila en sentido

(1] Ob, cit., pig. 373
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desfavorable acercandose al punto de salida (gold-
point) del numerario, la elevacién del tipo del des-
cuento corregird el desnivel y, viceversa, esta co-
rreccién se obtendra bajando el descuento cuando la
oscilacién del cambio sea en sentido favorable ylle-
gue 6 exceda del punto de entrada del numerario.

Cuando se trata de paises de valuta oscilante, los
medios para corregir el cambio son ya muiltiples y
variados cual corresponde a las diferentes causas que
motivan la depreciacion de la moneda.

Y, como esta depreciacién, cuando se produce por
el envilecimiento del metal monetario, he dicho ya
que engendra la crisis, es mejor examinar sus reme-
dios en el capitulo dedicado més adelante al estudio
de la crisis monetaria.



DISTRIBUCION

CAPITULO XI

Movimientos distributivos de la moneda.

Cardcter especial de la distribucién en la Economia monetaria.—
Distribucién de la masa monetaria entre los diferentes paises.—
La Hamada ley de Gresham.—Los Bancos y la distribucién mo-
netaria,

78. La distribucién (9) en la Economia monetaria
no significa reparto.

No se trata en ella de reparto de bienes con la co-
rrespondiente traslacién de dominio de los mismos.
La distribucién aqui quiere decir situacién 6 coloca-
ci6n de la moneda 4 través del campo de la circulaciéon
econémica.

Como hemos visto ya (50), la moeneda en la circu-
lacién estd sujeta 4 movimientos alternativos y opues-
tos 4 los de las deméas mercancias y esto hace que
vaya de un lado para otro por el campo de la circula-
cién facilitando el cambio de los productos por medio
de las sucesivas operaciones de compra-venta.

Pero estas operaciones se interrumpen muchas
veces porque hay quien vende sin comprar y vicever-
sa, y tales interrupciones dan lugar a4 que la moneda
se detenga en su marcha y 4 que forme acumulaciones
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en determinados lugares. El proceso circulatorio se
interrumpe donde quiera que haya una venta sin
compra y viceversa.

Ademss, la moneda no es ya el tinico instrumento
del cambio. Lo es también el crédito, y la circulacién
fiduciaria (58), substituyendo 4 la de la moneda, hace
que ésta permanezca quieta en tales 6 cuales lugares
hasta que de ellos viene 4 sacarla la necesidad de
atender 4 pagos que no pueden realizarse por medio
de la compensacion.

Asi la masa monetaria se distribuye en sus diferen-
tes piezas ¢ unidades 4 través del campo de la cir-
culacién.

En esto consiste el especial caracter de esta dis-
tribucidn.

79. Por virtud de tal distribucién la moneda corre
de una parte 4 otra, sale ahora de esta plaza, entra
luego en aquélla, pasa las fronteras, entrando 6 salien-
do en territorio nacional, segtin las fluctuaciones (36)
de 1a balanza financiera, aqui se detiene y de alla
huye, y asi cumple su destino, el cual en la circula-
cién (50) reside tinicamente.

En estos movimientos la masa monetaria se distri-
buye entre los diferentes paises en la proporcién de la
riqueza de cada uno.

Un distinguido especialista inglés, Macleod ), dice
que son siete las causas que determinan el movimiento
de entrada y salida del numerario en una nacién., Asi,
matematicamente, sZefe. Ni una mds ni una menos.
Estas siete causas son: el saldo de los pagos 4 realizar
en el extranjero; el tipo 6 curso del cambio exterior;
el estado de la circulacién interna (currency), las re-
mesas hechas al pais, como centro del mundo comer-
cial, para pagos debidos 4 otros; la seguridad politica

(1) The elements of Banking, cap. VII, 8.
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del propio pais y la de los vecinos; el estado del mer-
cado monetario y el tipo de interés comparado con el
de los paises proximos; y las tarifas aduaneras que,
segln que sean libres 6 prohibitivas, permiten 6 impi-
den el intercambio de productos.

No estoy conforme con esta clasificacién de Ma-
cleod. Las siete causas mencionadas quedan reducidas
4 dos, las mismas que ya he examinado (72) al tratar
de las oscilaciones del cambio, 4 saber: el desnivel de
la balanza financiera y el estado de la circulacién
interna (curvency). El curso del cambio, aunque de-
termina movimientos de metdlico, es 4 su vez un
efecto y un indice del desnivel de la balanza financie-
ra y el tipo de interés, que aqui debe entenderse tipo
del descuento, es el otro factor inseparable y opuesto
que ejerce de regulador de la circulacién interna 4 la
cual sirve en el trafico internacional de verdadero
confrapeso. La seguridad politica y las tarifas adua-
neras son medios auxiliares y coadyuvantes de fomen-
tar 6 de restringir las relaciones internacionales de
cardcter econémico y, en cuanto 4 las remesas hechas
para pagos de terceros, es uno de los elementos de
estas relaciones las cuales (70) son tan numerosas y
complejas que, 4 enumerarlas detalladamente, no siete
causas, sino setenta, podriamos mencionar.

También incurre Macleod, quien por otra parte
s6lo abarcé en su mirada el territorio de Inglaterra,
en la errénea clasificacion del comercio exterior en
trafico con paises que poseen metales preciosos y tra-
fico con paises que no los tienen.

Esta clasificacién es innecesaria porque, ni el co-
mercio de los metales preciosos difiere en sus esencia-
les condiciones economicas del comercio de los demds
productos (36), ni hay otro medio para que un pais
adquiera la moneda que el del saldo favorable de su
balanza financiera.
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Repitiendo 1a idea que expuse ya (36) al tratar de
la produccién, he de decir aqui que la moneda acude
4 los paises ricos y huye de los paises pobres y esto es
lo que quiere expresar la sabiduria popular en su sen-
tencia: «dinero llama dinero».

Sobre estos movimientos de la moneda ya Ricar-
do (1 se expresé en los siguientes términos; «el oro
¥ la plata, habiendo sido elegidos como el medio
general de circulacién, la competencia del comer-
cio los distribuye entre las diferentes maciones del
mundo en tales proporciones que se acomodan al
trafico natural que hubiera tenido lugar si aquellos
metales no existiesen y si el comercio de pais 4 pais
se limitase estrictamente 4 la permuta & trueque
(:coand the trade between countries were purely a
trade of barter).

Ahora conviene recordar que la moneda en el mer-
cado universal no puede ser otra cosa gue una mer-
cancia, despojada como gqueda en dicho mercado de
aquellas dos de sus cualidades, valor legal y poder
liberatorio, que sélo para dentro de cada Nacion le
asigna el Estado respectivo.

80. De este diferente cardcter que la moneda tiene
segiin que ella actiie en el mercado interior ¢ en el
exterior 6 internacional, resulta un fenémeno muy sin-
gular en la Economia monetaria.

El fenémeno es el siguiente: cuando en un pais
(mercado interior) circulan con el mismo valor legal é
idéntico poder liberatorio dos monedas, una buena y
otra mala, la moneda mala expulsa de la circulacién 4
la buena.

Esto 4 simple vista parece un fenémeno; porque,
segtin la atinada interrogacién de Gide (3, «/como

(1) Principles of Political Economy and Taxation, cap. VIL
(2)  Principes d’' Economie politique, 7.* edic., pig. 242,
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comprender que los hombres tuviesen un gusto tan
depravado que prefiriesen de una manera general la
mala mercancia 4 la buena?s

Pero, reflexionando un poco, se ve que es la cosa
mas sencilla y natural. Como entre las dos monedas,
mala y buena, aunque hay diferencias intrinsecas no
las hay en su condicién de medio de pago, todo el
mundo paga con la mala moneda y se guarda la buena
la cual de este modo desaparece de la circulacion.

En el trafico internacional (mercado exterior 6 uni-
versal) la moneda, aunque funciona como medio de
pago, no pierde su cardcter de mercancia y alli sera
siempre preferida la de mejor ley y calidad.

Este hecho, tan natural y sencillo, de desaparecer
del mercado interior la buena moneda cuando en igua-
les condiciones de valor legal y poder liberatorio se
la pone en circulacién con otra mala, es lo que se
conoce con el nombre de ley de Gresham, porque se
ha pretendido elevar el hecho & la categoria de ley
natural y 4 la de inventor 6 descubridor 4 Thomas
Gresham que lo observé y supo expresarlo con frase
feliz. He aqui con qué poco esfuerzo un platero que
fué, ademads, consejero de Isabel de Inglaterra, alcanzé
la celebridad.

Y ciertamente que la celebridad la debe mas 4 lo
feliz de la expresién que 4 la observacién misma,
porque ya mucho, pero mucho, antes que €l, Aristofa-
nes (el afo 412 antes de Jesucristo), hizo en Las
Ranas V) una observacién semejante «Muchas veces
he observado—dice el famoso poeta ateniense—que en
nuestra Repiiblica los malos ciudadanos son preferi-
dos 4 los buenos como circula la mala moneda mien-
tras la buena se esconde>.

(1) Biblioteca cldsica, Comedias de Aristdfanes, tomo III, pa-
gina 141
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Sin embargo, no cabe dudar de que la observacién
de Gresham fuese propia, porque, probablemente, &l
no conoceria 4 Aristéfanes,

De la misma manera que en el trafico internacional
la moneda huye de los paises pobres para acudir 4 los
paises ricos, asi sucede que la moneda de mejor cali-
dad busca siempre el aposentarse en los lugares de
mayor riqueza.

Asi es como los paises pobres se quedan con la
moneda defectuosa entre las manos ¢ carecen en abso-
luto de todo instrumento monetario.

Pero no se crea que en esta clasificacion de la
moneda en buena y madla ocupen cada uno de los dos
metales preciosos una situacién determinada y defini-
tiva. No se crea que la moneda de oro, por ejemplo,
sea siempre la buena, y mala l1a de plata. En un régi-
men bimetalico llegard 4 ser mala aquella moneda de
uno cualquiera de los dos metales, plata @ oro, que
pierda #ntrinsecamente una parte de su valor relativo
en relacién con su valor legal.

Asi hemos visto (49) que, al fijarse en Francia la
ratio legal de 15!/;, cuando la del mercado era sélo
de 15 apenas, se hizo asi para que el oro entrase en la
circulacién monetaria francesa. Para esto se rebajé
legalmente el valor relativo de la plata, 6 se elevé el
del oro, con lo cual éste tltimo quedaba rebajado
intrinsecamente.

Este mismo concepto lo expresa el Sr. Sanchez de
Toca con las siguientes palabras: «.....alli-——dice ()—
donde el oro resulta por ministerio del precepto legal
en mayor proporcién de valor sobre la plata, serd la
plata la que emigre y desaparezca, marchandose 4
aquellos otros Estados donde sea, por el contrario, la
plata la que resulte por ministerio de la ley en mayor

(1) Eloro, la plata y los cambios, pag. 105.
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propofcién de valor sobre el oro. Y 4 su vez el oro
traspasara en sentido inverso las fronteras, alli donde
se produzcan invertidas estas relaciones de valoracién
entre los dos metales. Asi, durante los siglos XVI,
XVI y XVIII. Inglaterra observé la desaparicién
constante de sus acufiaciones de plata, porque su ré-
gimen monetario daba al oro més aprecio que el régi-
men monetario de los Estados continentales. Asi los
Estados-Unidos de Norte América no podian contener
la emigracion del oro, mientras fijaban, como en 1792,
entre el oro y la plata la relacién de 1 a 15; y se que-
daban, por el contrario, sin plata cuando en 1834 esta-
blecian la relacién de 1 a 16».

Resulta de lo expuesto hasta aqui en el presente
capitulo queila circulacién interna de un pais se va
formando, en clase y cantidad, 4 medida de su des-
arrollo econémico-social. Por eso unos paises cuentan
con el oro, otros con la plata y otros con el llamado
papel-moneda de curso libre 6 forzoso. Todo ello en
virtud de los movimientos distributivos de la moneda.

Pero de esto no se infiere que en materia monetaria
hayamos de entregarnos al fatalismo.

Como ya lo he dicho al tratar (38) del régimen mo-
netario, una buena politica monetaria acertard siem-
pre a encauzar convenientemente los hechos y 4 co-
rregir sus resultados.

81. Los Bancos de emisién hemos visto ya (60) que
son reguladores de la circulacion fiduciaria y 4 la vez
guardadores y distribuidores del caudal monetario de
un pais.

Son guardadores de este caudal porque la funcién
principal de estos establecimientos consiste en susti-
tuir, mediante la circulacién fiduciaria artificial, la
moneda por el crédito en la circulacién econdémica.
De este modo la cantidad de moneda necesaria en
cada pais se reduce al mfnimum posible.
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Son guardadores de la moneda porque en sus cajas
han de conservarla, constituyendo las reservas (59),
mientras los billetes salen 4 la circulacion 4 desem-
pefiar los oficios de aquélla. Y son distribuidores de
la misma porque, con la instalacion de sucursales en
todos los centros mercantiles importantes de la na-
cién, llevan 4 todos sus rincones el caudal monetario
4 medida de la necesidad.

En cuanto al comercio exterior, también la moneda
necesaria para la exportacion sale de las reservas de
los Bancos mientras éstos son solventes. Sucede esto
asi porque, como ya sabemos, en los Bancos se con-
centran mediante los efectos de giro todas las opera-
ciones del trafico tanto interior como exterior,

Pero los Bancos para formar sus reservas toman
de la circulacién monetaria del pais las cantidades
que necesitan. De aqui que sea indispensable mante-
ner paralelamente con la circulacién fiduciaria una
circulacién monetaria de la cual puedan extraer los
Bancos las cantidades necesarias para reponer sus
reservas, conservdndolas siempre dentro del nivel
exigido para la perfecta convertibilidad del billete.

Ocasiones hay en que este paralelismo entre am-
bas circulaciones deja de existir y en que la con-
vertibilidad del billete ofrece dificultades, pero esto
pertenece ya al dominio de las crisis, que paso 4
estudiar en el capitulo siguiente.



CAPITULO X1

De la crisis monetaria.

Ldea de las crisis econfmicas.—Concepto de la crisis monetaria.—
Causas de la crisis monetaria. — Efectos de. la misma.—Laos
remedios.

82.. En el lenguaje econémico se entiende por cri-
sis (6) todo desequilibrio entre la produceién y el con-
sumo de una economia cualquiera. '

El sefior D. Joaquin Maria Sanroma (9, mi ilustre
maestro, se expresaba, en cuanto 4 ]a manera como
las crisis se manifiestan, en los siguientes elocuentes
términos: ; :

«En las empresas la crisis. se manifiesta por cierta
dificultad en allegar los capitales fijos y circulantes
que son menester para hacer marchar los e_s;a,ble;:i,-
mientos; por la escasez de la primera materia, que
es una parte del capital circulante, y 4 veces también
por la imposibilidad de dar salida 4 todo el producto
elaborado, el cual, 6 tiene gue disminuirse, 6 va haci-
néndose estérilmente en los almacenes, dando lugar
al fenémeno gue los ingleses llaman g/uf y es como si
dijéramos plétona industrials.

(1) Conferencias sobre Las crisis industriales. :
14



— 210 —

Sefiala, después, cémo, respecto del obrero, la cri-
sis se manifiesta por falta de trabajoy, respecto del
consumidor, por la carestia, y luego afiade:

«Mas no paran aqui las cosas. En sus condiciones

modernas, la industria necesita para moverse la gran
palanca del crédito. Es el crédito quien le comunica su
mayor potencia circulatoria; pero el crédito exige
seguridad, y si la seguridad falta, el papel, los instru-
mentos de crédito, circulan con dificultad, los efectos
de comercio se envilecen en el mercado, ora represen-
ten existencias 4 pie de fabrica, ora valores en circu-
lacién. Y ahi teneis como detrds de la crisis industrial
viene enseguida la crisis mercantil con su acompaiia-
miento obligado de subidas del descuento, suspensiones
de pagos, liquidaciones apremiantes y disoluciones de
compafiias respetables. El golpe sufrido por el papel
privado se deja sentir en los valores publicos, y tras
1a crisis mercantil teneis inmediatamente los desastres
de 1a Bolsa. Envilecido el 'papel, corren sus tenedores
4 realizarlo; el panico se hace general; afluyen los
billetes 4 las cajas de los Bancos; el numerario parece
adquirir 1as propiedades del azogue; huye, se esconde,
se escapa por todos lados, emigra de la capital 4 las
provincias, de las provincias 6 de la capital al extran-
jero; y avanza entonces la crisis monetaria cuando
aquella corriente de oro y plata, que en épocas norma-
les mansa y sosegadamente iba fertilizando los cam-
pos de 1a produccion, detiene repentinamente su curso,
se encharca en unos mercados y deja 4 otros comple-
tamente en seco>».
" El concepto antiguo de las crisis econémicas nos
las presenta, no sélo ' como males 6 trastornos necesa-
rios, siné con caricter de reproduccién ‘periédica,
habiendo economistas, como Stanley Jevons, que afir-
man con toda exactitud que las crisis se reproducen
cada diez afios.
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Otros nos presentan en forma ciclica las crisis y
dicen que éstas pasan por estos tres periodos: prime-
ro, de prosperidad, caracterizado por un gran impul-
so de los negocios y por el alza general y constante
de los precios; segundo, periodo critico, de efimera
duracion, que Clément Juglar no deja pasar de. diez 6
quince dias ), y en el cual el alza de los precios se
detiene y no es posible ya encontrar nuevos compra-
dores; y tercero, periodo de liguidacidn, durante el
cual la calma se restablece y cuyo periodo suele durar
algunos afos.

No es posible dar a las crisis este caracter de perio-
dicidad ni, menos todavia, con la exactitud con que
algunoes lo han pretendido.

Las crigsis econémicas, en cuanto 4 sus causas y
efectos y 4 los caracteres que presentan, contienen
elementos tan miultiples y variados que, sibien pueden
analizarse con el mayor detalle en cada caso, no es
posible llevarlos 4 una generalizacion. Se puede estu-
diar minuciosamente una crisis en particular, pero no
se puede abarcar todas las crisis en una teoria general.

Como elemento permanente de las crisis econémi-
cas s6lo queda el sefialado al principio de este capitu-
lo, 6 sea el desequilibrio entre la produccién y el
consumo. Si, para podernos entender, fijamos ahora
uno de estos dos términos, el consumo, por ejemplo, y
dejamos al otro, la produccién, su caracter variable,
tendremos que aquel desequilibrio tanto podra ser por
exceso (crisis de abundancia) como por defecto (crisis
de escasez).

83. También parece que deberia ser lo mismo en la
crisis monetaria y, sin embargo, no es asi.

No consiste' la crisis monetaria en un desequilibrio
entre la produccidén y el consumo de la moneda. Este

(1) Des crises commerciaLes ef de lewr vetonr periodique, pig 15,
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deseduilibrio en 14 ecBhormia monetaria produce tras-
tofnds muy pasajeros ¥ que, adeinas; se corrigen
automaticameénte con €l 'curso de los precios, no lle-
gando 4 eéngendrdr la ¢risis ni atin en el caso de esca-
sbz, ' porgue, como dijo 'Smith ™, ccuando la moneda
falta, 1a permuta ocupa su lugar aunque cof todos sus
iﬁbdhbeh’ientesé (...with a good deal of inconveniency).

La crisis monetirid esun problema de valor y con-
sisté en toda dlterdcion brusca que en el §uyo experi-
ente 14 moneda y, mas particularmenté, ‘en la de-
preciacién que la moneda llegue 4 sufrir’y qué la
mcapactte como edio de pago én él mercado exterior
6 universal.

0, como decia Villaverde @) esta crisis consiste
¢en aquellos vicios .y desdrdenes de 14 circulacion mo-
netarla debidos 4 penuna 6 total carencia dé moneda
sana con fierza liberatoria en el extranjero, si' no por
si mlsma por el metal de que éstd formada»;

'No es este el concepto que, en general, se tiene de
la cr151s niohetarm la cual quiere hacérsela consistir
comunmente el una escasez de dinero. Por eso los
autores sefialan Ia dificultad de aislar la monetéaria de

ntre todas las demas ‘crisis econdémicas y dicen, como
'F[uglar, que ‘en todos los tiempos las crisis comertnales
van siemptre acompafiadas de crisis monetarias.

?ero hay que hacer notar que, en todos estos casos
la escasez de monéda que se siente no es tanto del
instrumento de 108 cambids como del capital ‘efectivo
que en la forma monetaria cristaliza.

. Asi pues, este aspecto de las crisis econémicas
sera mejor demgnarlo bajo 1a denominacioén, por ejem-
plo, de crisis financiera circunscribiendo ‘el concepto

(1 H}eﬂhk of Nations, vol. .I, pig. 436.
(3) _Proyecto de ley para regularizar y mejorar el cambio exte-
rior. Exposicion de motivos, pag. 10,
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de'la:crisis menetaria 4 las aiteramunes que Iamarneda
sufra bruscamente en su valor. ]

De este modo la crisis monetaria aparece en su
existencia propia y queda por completo aislada de
todas las demds, sobrie 1as cuales ppuede ella legar &
actuar como causa en lugar- de 'ser 's6lo una -“conse-
cuencia,

La depreciaciéon de la 'moneda que sirve-de origen
4 la crisis monetaria, determina en aquélla los movi-
mientos distributivos que la llevan de una parte 4
otra y de los cuales me he en:upado ya (80) ‘en el
capitulo anterior. |

He aqui como la crisis' monetaria se convierte ver-
daderamente en un fendmeno de distribucién y porqué
no ‘coloco su ‘estudio, como con las demas crisis 1o
hacen los autores, ora dentro 'de la'teoria 'de 1a pro-
duccitn, ora—y esto ‘es lo mas comiun—'en 1a del
consumo.

84. Consistiendo la crisis monetaria en la depre-
ciacion de la moneda, todas las causas ‘que puedan
producir esta depreciacién figurardn asi’'mismo como
determinantes de aquélla.

En otro tiempo, la causa de esta crisis fué Ia
adulteraciéon de la moneda cuyo peso se reducia, ¢
se aumentaba 1la aleacién. Creiase entonces que €l
valor en la moneda (29) dependia del cufio y, ade-
mas, se veia en la acufiacion un motivo incesante
de lucro. De aqui la mala politica monetaria seguida
por todas partes y de cuyos funestos resultados' nos
habla 1a Historia.

Como'dice Schmoller (), las ‘cuestiones ' monetarias,
que con las frecuentes alteraciones en ‘el peso'y en'el
titulo de las monedas llevaron la inseguridad 4 todas
Ias fortunas y 4 todas las rentas, fueron causa de los

(1) *Ob. ¢it., tomo 111, pag. 168.
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grandes levantamientos que costaron la vida i milla-
res de personas imponiendo, ademas, 4 los Estados la
necesidad de costosas desmonetizaciones, y produje-
ron tales crisis, revueltas tales y un caos tan grande,
que un escritor moderno, K. Helfferich, ha podido
expresarse en términos de la siguiente paradoja: el
numerario amonedado ha constituido bajo ciertos pun-
tos de vista un retroceso sobre el numerario en barras
no amenedado.

Y nuestro P. Mariana, refiriéndose 4 los trastornos
monetarios de los tiempos' del Rey Sabio, dice (V: «<En
la Cronica del rey Don Alonso el Sabio; cap. 1.2, se
dice que al principio de su reinado en lugar de los
pepiones, moneda de buena ley que antes corria, hizo
labrar otra de baja ley, que llamaban burgaleses,
noventa de los cuales hacian un maravedi, y que por
esta mudanza se encarecieron las cosas y pujaron
grandes cuantias. Avisado de este dafio, como se re-
fiere en el capitulo 5.°, puse tasa en todo lo que se
vendia, remedio que empeoré la llaga y no se pudo
llevar adelante, porque nadie queria vender y fué
fuerza alzar la tasa y el coto, y aun se entiende que
la principal causa porque los ricos hombres se arma-
ron contra €l y por este medio su hijo D. Sancho
se le alzé con el reino, fué el odio que resulté de la
mudanza de esta moneda generalmente en el reino,
porque no contento con el desorden primero, (alude
4 la infraccion de las leyes de aquellos reinos) después
en el sexto afio de su reinado mand¢ deshacer los bur-
galeses y labrar los dineros prietos, que cada quince
hacian un maravedi, que parece que fué cantar mal
y porfiar como principe muy arrimado 4 su parecer».

En lo moderno, apoydndose ya la politica mone-
taria sobre bases cientificas, la causa principal de esta

(Y Zratado y discurso sobre la moneda de vellon, Cap. X.
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crisis: es la depreciacién del metal monetario en su
mercado respectivo y siempre que esta depreciaciéon
dé lugar 4 sefialadas diferencias entre el valor mtrln-
seco (42) y €l valor legal de la moneda. |

En nuestros dias, la causa de la crisis monetarla
cuyos efectos, en mayor 6 menor grado, han alcan-
zado 4 todas las naciones, débese 4 la enorme y
constante depreciacion que la plata ha venido sufrien-
do & partir de 1873.

La crisis producida por esta causa afecto a las
naciones. monometalistas de la plata porque en ellas
la. moneda circulante perdié una gran parte de su
valor. Afect6 a las naciones bimetalistas porque alteré
la ratio legal que servia de base y fundamento 4 sus
respectivos regimenes monetarios y afecté asi mismo
4 las naciones monometalistas del oro porque, si eran
deudoras, se vieron obligadas 4 exportarlo y, siendo
acreedoras, vieron alterarse los valores de su trafico
con las naciones de moneda depreciada. Por eso he
dicho que los efectos de esta crisis alcanzaron a todos
los paises.

Claro es que, desde el punto de vista exclusiva-
mente monetario, la crisis producida por esta causa
afecta s6lo 4 los paises deudores y no 4 los acreedores
porque éstos, lejos de tener que exportar, son impor-
tadores (36) de moneda.

La crisis monetaria reconoce, ademas, estas otras
causas de caracter secundario, aunque de mucha im-
portancia.

1.2 Las acufiaciones excesivas de una moneda de
metal depreciado.

2.* Las emisiones del llamado papel-moneda, cuan-
do éste resulta inconvertible.

La primera equivale 4 las antiguas falsificacio-
nes en las cuales el Poder publico disminuia el peso
6 aumentaba la aleacién de las monedas. Pero es
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neoesario sefialar dénde estd el limite de 1o excesivo
en tales acufiaciones.

Y aqui se nos presenta otra vez el pr oblema de la
determinacién de la cantidad de moneda mnecesaria
para la ‘circulacidén 'y cuya soluciéon exacta hemos
visto ya (62) que era imposible.

En general, s6lo puede decirse que, buena 6 mala,
la moneda es indispensable y que ltegado el caso de
una depreciacion en el metal monetario ¥y de una
exportacién, por este motivo, de la moneda sana, las
acufiaciones de moneda depreciada deben limitarse 4
la cantidad necesaria para reéemplazar en la cireula-
cién la'moneda ‘que se exports. De ningin modo ¢on-
vertir a4 acufiacitn en fuente de falsos beneficios.

“ ¥ attn en este caso toda prudencia seri poca y
deberd procurarse que ‘las’ acufiaciones cesen ‘tan
pronto como las necesidades de 1a circulacién estén
satisfechas, segiin las reglas’de la expeériéncia.

Es 10’ que ya recomendaba el P. Mariana. "En el
capitulo tercero de su estudio antes citado sostenia
que €l rey sin la voluntad del pueblo no puede bajar
la moneda ‘de peso ni'de ley, pero «que si aprieta
algana necesidad como de guerra ¢ 'cerco,’'la podra
por su voluntad abajar con dos condiciones: la una
que sea ‘por poco tiempo, cuanto durase el aprieto;
la segunda, que pasado el tal aprieto restituya los
dafios 4 los interesados»,

Los excesos de 1a circulacién fiduciaria art1ﬁ01al
6 sean las emisiones de billetes mds alla ‘del justo
timite de la necesidad y de 1a ptiblica confianza,
engendran también la crisis, porque con tales ‘exce-
S0s se altera' la matural relacién ‘que debe existir
entre el uso del crédito ¥ Ta productividad de 'sus
inversiones.

Y si en‘cualquier economia el uso del crédito ‘para
gastos ¢ para inversionés no teproductivas produce
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muy grandes males, éstos llegarin 4 ser mayores (58)
cuando los capitales prestados sean ilusorios:

Pero lacrisis debida 4 esta segunda causa es: ver-
daderamente una crisis  financiera la cual sélo se
convertira en monetaria al decretarse el: curso for-
g0so de los billetes ¢ sea‘'cuando €stos resultan incon-
vertibles.

85, ' El'efecto primero y principal que la crisis mo-
netaria produce ‘es la prima del cambio extranjero
con cuya materia esta de la crisis se relaciona estre-
chamente.

¥, ‘aunque la' crisis: monetaria sélol sunultanear-
mente con el desnivel de la balanza financiera predu-
ce'(72) 1a prima del'cambio extranjero,a ella se deben
todos los efectos producidos por esta prima sobre la
economia macional que ‘anteriormente (73) fueron se-
fialados y' que hemos de dar aqui por reproducidos.
Como que las oscilaciones del cambio producidas 1ni-
camente por el desnivel de la balanza financiera se
mantienen siempre ‘encerradas dentro de los limites
de los gold-points respectivos.

! 'Pero conviene sefialar aqui especialmente un efec-

to' muy singular 'y quesuele llamar mucho la atencién
de las personas poco versadas en estas materias y es
€l porqué una moneda depreciada, perteneciente a
un pais acreedor, conserva fuera del paisila plenitud
de 'su valor legal ¥ c6mo, cuando esa moneda perte-
nece 4 un pais deudor, no puede conservar ese valor
ni dentro ni fuera.

Sobre este punto el sefior Jiméneéz y Rodriguez
se 'ha expresado muy atinadamente ‘en los 'siguientes
términos:

«Toda moneda puesta en circulacién por un pais
acreedor, aunque carezca ‘de pleno valor intrinseco,

) Ob. cit., pags. 70 v 71.
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gozard de plena estimacion en el extranjero si la
disfruta en el pais de origen; porque, de lo contrario,
las naciones deudoras adquiririan esa moneda para
hacer pagos 4 la nacién que la puso en circulacién,
y resultaria el absurdo de que un acreedor cederia con
pérdida la misma moneda que después ha de recibir
por todo su valors,

«Mas si por el contrario, es deudora la nacién de
que procede esa moneda cuyo valor intrinseco es de-
ficiente, aunque primitivamente disfrute ésta de plena
estimacién en el pais de origen, no la podra conservar
ni dentro ni fuera de él. Fuera, porque los extranjeros
no se prestardn 4 admitir en pago por todo su valor
nominal una moneda que, sobre no tener en si misma
pleno valor, estaria constantemente mas ofrecida que
demandada, suponiendo uno mismo el nivel de los
precios. Tampoco conservaria esta moneda pleno va-
lor en el pais de origen, porque obligado éste a4 pres-
cindir de su moneda para hacer pagos internacionales
y habiendo de cumplir sus compromisos exteriores
mediante la exportacion de mercancias, aumentars
alli considerablemente la demanda de éstas y subirdn
de precio; lo que significa baja del poder de adqui-
sicién de la moneda ¢ disminucién de su valors,

He dicho que, como efectos de la crisis monetaria,
he de dar por reproducidos los sefialados al tratar de
la prima del cambio extranjero y, como entre ellos
figura el que dicha prima ejerce sobre el comercio
exterior en el sentido de estimular las exportaciones
y contener las importaciones, debo consignar ahora
que tal efecto deja de producirse cuando la crisis
monetaria es debida 4 las emisiones excesivas de
papel-moneda. Porque, entonces, la prima del cam-
bio se eleva, no por insuficiencia del papel sobre el
extranjero, sino por el aumento del medio circulante,
que hace subir considerablemente los precios y que,
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por estemotivo, detiene la exportacién y hasta llega
4 estimular la importacion.

Pero tampoco es seguro este resultado, porque,
como dijo Stuart Mill (), la elevacién de precios pro-
ducida por la emisiéon de un papel inconvertible no
produce efecto sobre el comercio exterior, el cual se
rige solo por el precio en metalico de las cosas.

Y aun debié: afiadir que este precio en metalico
ha de referirse @ una moneda, como el oro; de curso
internacional.

86. Hemos visto ya (77) que las oscilaciones del tipo
del cambio exterior, cuando son en sentido desfave-
rable, llevan consigo la necesidad de corregirlas y
que estas oscilaciones en los paises de valuta oscilante
son una consecuencia de la erisis monetana

Hay, pues, que tratar aqui de corregir aquellas
oscilacienes examinando log remedios existentes para
hacer que la crisis monetaria desaparezca,

Lo primero que hay que procurar desde el mo-
mento en que aparece la depreciacion. del metal mo-
netario, es disminuir todo lo, poesible las acufiaciones
de moneda depreciada dejandolas reducidas 4 la can-
tidad estrictamente precisa para las necesidades de
la circulacién. Y si la crisis ha sobrevenide 6 se ha
agravado por consecuencia de las acufiaciones exce:
sivas, sera preciso cesar en ellas en absoluto y prohi-
birlas por la ley. Esta medida, como facilmente se
comprende, contribuird con verdadera eficacia al re-
medio de la crisis, conteniendo la depreciacion de la
moneda y hasta iniciando la reposicién de su valor.
La experiencia de todos los paises, entre ellos el
nuestro recientemente, asi nos lo demuestra.

Otro tanto hay que decir de los excesos de la cir-
culacién fiduciaria debiendo entenderse que, en este

(1) Ob. ¢it., Lib. ITI, cap. XXII, 3
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caso, el limite entre eluso y el'abuso estd en la per-
fecta convertibilidad 4 metdlico de los billetes emi-
tidos. Por grande que sea la cifra de una emisién
nunca serd excesiva si el reembolso de los billetes no
ofrece la menor dificultad. El abuso empieza desde
que se dificuita 'dicho reembolso por cualquier medlo
aun sin llegar al curso forzoso.

Otro remedio importantisimo es la instauracién de
una buena politica econémica y fiscal que tienda 4
fomentar la produccién nacional en todas sus multi-
ples ramas y que proscriba en absoluto el déﬁr::’t en
los presupuestos del Estado.

Ambos remedios, la supresion de las acuﬂamones
ilimitadas y de las emisiones fiduciarias excesivas, y
este otro de la buena politica econémica y fiscal,
deben adoptarse simultdineamente porque 'son recipro-
camente complementarios. 'El primero afecta al me:
joramiento de la condicion de 1a moneda y el segundo
contribuye 4 que, enel triafico internacional, la balan-
za financiera resulte favorable, tinico medio (36) de
facilitar 1a entrada en el pais 'de los caudales mone-
tarios.

Quedan todavia otros remedios algunos de los
cuales figuran avalorados por la experiencia, tales
como el establecimiento 'del affidavit y €l pago en oro
de 1os derechos de aduanas.

En los paises que tienen una Deuda exterior ‘con-
siderable, constituye uno de los motivos de agrava-
cién de la crisis ‘monetaria el ‘tener gue situar peri6-
dicamente en ‘el extranjero importantes cantidades
de moneda sana para atender al pago de los cupones
de intereses. Esto en gran 'parte se evita haciendo
que los tenedores nacionales de aquella Deuda no
puedan percibir en moneda sana sus'intereses, dere-
cho que sélo se reserva 4 los extranjeros 4 quienes
se impone la obligacién de presentar una declaracién
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jurada (affidavit) para realizar el cobre. Se usa
tdambién este procedimiento cuando se trata de im-
puestos Sobre la renta extenswos 4 los intereses de la
Deuda exterior,

Este procedimiento ha sido y serd siempre muy
discutido, pero su eficacia como medio coadyuvante
para Ia soluéitn de la crisis, es innegablé.

Condicién precisa, en cierto modo, para la solucién
de 1a erisis monetaria cuando ésta sobreviene, es la
estabilidad del régimen aduanero. Porque cualquier
alteracion, lo mismo en el sentido de rebajar que en el
de elevar los derechos arancelarios, traeria nuevas
dificultades y perturbaciones mayores 4 la situacién
monetaria. Por de contado que en este caso la rebaja
seria todavia peor, porque ella anularia 6 aminoraria,
al menos, esa tendencia natural al exceso de la expor:
tacién sobre la importacién que la prima del cambio
produce en ¢l comercio exterior y que tanto contri-
buye, por esta parte importantisima, 4 convertir en
favorable 1a balanza financiera.

Pero hay un medio, que sin alterar precisamente
la estabilidad del régimen aduanero, porque no toca
4 los tipos de imposicion de los derechos arancelarios,
ejerce, sin embargo, poderosa influencia en aquella
parte del régimen aduanero que afecta 4 1a situaciéon
monetaria del pais. Me refiero al pago en moneda
sana, ¢ sea en este caso en oro, de Ios derechos de
aduanas.

Por 'este ‘medio €l Tesoro piiblico consigue hacer
la provision de buena moneda que le es indispensable
para atender ‘sus necesidades en el extranjero, sin
terfer ‘que acudir al mereado interior 'de letras y sin
actuar, por lo tanto, en dicho mercado c¢ome tna
demanda peri6dica y constante. Mas aun. Como hay
que suponer un desarrollo progresivo 'en las opera-
" ciones del comercio ‘exterior; aquella provision de
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moneda sana, 4 poco que en ello ayude una buena
politica econémica y fiscal, no tardard en exceder de la
suma necesaria para atender al pago de las obligacio-
nes nacionales en el extranjero y, llegado este caso,
el Tesoro ptiblico se ha convertido en el mercado de
letras de tomador en dador de las divisas extranjeras.
Ya no sélo influird en el alza de la prima del cambio
sino que, por el contrario, contribuird 4 la baja.

Muche mas discutido que el del a/fidavit ha sido
este procedimiento del pago en oro de los derechos
aduaneros. Se dijo por los que lo combatian que esta
medida significaba sélo una elevacién indirecta. del
arancel con todos sus inconvenientes, mayores atn
en un estado de crisis monetaria.

Y, sin embargo, no habia razén para tales censu-
ras. Porque, si bien es verdad que aquella elevacion
existia, no es menos cierto que habia de estar com-
pensada por la baja en el precio del cambio.

Un: ejemplo lo demostrard més claramente. Su-
pongamos que se trata de importar en Espafia un
articulo francés de valor de 100 francos, que esta
tarifado en nuestro arancel al 20 por 100 .y que el
cambio sobre Francia se cotiza 4 30 por 100 beneficio.
El costo total de esta importacién ascenderia (130
pesetas de reembolso, mds 20 pesetas de derechos) a
150 pesetas. Si se establece el pago en oro, el costo
se elevarda (130 pesetas de reembolso, mas 26 pese-
tas de derechos) 4 7156 pesetas. Ha habido aumento,
es verdad. Pero, si, por consecnencia de la medida,
el cambio baja 4 20 por 100 beneficio, el costo ya
no habra aumentade, siné que habr4 descendido (120
pesetas de reembolso, mas 24 pesetas de derechos)
4 144 pesetas, ,

La experiencia mos demuestra, como antes he
dicho, que este procedimiento ha dado buenos resul-
tados en donde quiera que se adopto.
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Unicamente hay que hacer una observacion de
suma importancia. La que sefialaba el ilustre Luz-
zati 4 nuestro compatriota el sefior Madariaga, ilus-
tradisimo director de la revista Espaiia Econdmai-
ca y Financtera, en la informacién que este sefior
realizé cerca 'de los principales economistas italianos
y franceses sobre la conveniencia de adoptar en Es-
pafia el procedimiento indicado y cuya informacién
se publicé coleccionada en un pequefio € interesante
folleto.

«lLos dereches de aduanas—dijo el sefior Luz-
zati (l—experimentan wuna variacién continua por
efecto de la variacién de los cambios, que es muy
grave en los paises que no tienen la prima del cambio
en cierto limite tolerable. Esta objecién tiene menos
valor en Italia, donde el cambio no ha pasado de
cierto limite y dentro de la politica del Estado en
materia de Hacienda y de Banca ha contribuido siem-
pre a la desaparicién de la prima del oro; pero la
objecién tiene un gran valor para los paises que,
como las Repiiblicas de América, Portugal y Espafia,
sufren una gran diferencia entre el curso del oro y
el del billete y esto que se resume en una enorme
agravacién de los derechos de aduana puede hacer
sobrevenir una situacién muy grave para el consumo
en generals.

Por fortuna, estos temores del ilustre economista
italiano con respecto 4 Espafia, no llegaron 4 verse
confirmados. Y es que la situacién econémica de nues-
tro pais no era la misma que la de Portugal ni que
la de las Republicas americanas.

Todos los procedimientos que he examinado hasta
aqui, como medios de solucionar la crisis monetaria,

(1) Los cambios v el pago en oro de los derechos de aduanas,
informacién de D. R. de Madariaga, pdg. 10,
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constitwyen un plan de conjunto gue consiste enille-
gar gradualmente al mejoramiénto y sies posible 4
la plenitud del valon,; antes deprecias_do, de la. moneda
nacional. -

Pero ni es éste el tinico sistéema ni todas las nacio-
nes estan en condiciones de practicarlo:

Llas palabras’ de LEilzzati lo indiean bien clara
mente. Hay que contar conque la prima del ecambio
no: haya pasado de:cierto limite.

¢Cémo iba, por ejemplo, Méjico a consegutr por
eése camino la solucién de la crisis monetaria cuando
la prima de su cambio sobre el extranjero excedia
desde el afio de 1897 de 200 por 100y el promedio
anual llegé en 1903 a 236'65 pon 100?

Asi es que otro sistema distinto ha sido preciso
emplear,. sobre todo en aquellas naciones que enla
solucién de la crisis buscaban principalmente /a ¢sta-
bilidad del curso del cambio. Porque hay que tener
en cuenta que mala es la prima del cambio,'pero es
todavia peor la continua fluctuacién de sus cotiza-
ciones. .

El nuevo sistema adoptado por los paises que
ante todo 'querian la fijeza en la cotizacién de sus
cambios sobre el extranjero, fué el de la reforma
monetaria por la cual se consolidé la depreciacion
hasta entonces sufrida por la moneda y se modifica-
ron;  por comsiguiente, los sistemas monetarios res-
pectives conforme 4 la nueva base de valor de aquélla;
adoptindose ‘en la mayeria ‘de los casos el patrén
monetario teérico (40).

Se ha seguido este segundo sistema en Austna.—
Hungria, en'la India Inglesa, en Rusia, en el Japén,
en el Pert 'y en Méjico,
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CAPITULO XIII
El uso en la moneds.

Produce el desgaste.—Este desgaste significa una pérdida impor-
tante de valor. — Quién debe soportar esta pérdida y medios idea-
dos para atenuarla.—Otras formas del consumo monetario: el
atesoramiento.—ILa exportacion,

87. El uso en la moneda produce el desgaste de la
misma. Aqui tenemos la primera manifestacién del
consumo en la economia monetaria,

La moneda, aunque clasificada dentro de los gru-
pos del capital circulante, es para el consumo lo
mismo que el capital fijo. No desaparece en la meta-
morfosis de la produccién, sino que en ella conserva
toda la identidad de su forma.

Esto ya lo vislumbré Adam Smith (), pues, si bien
colocd la moneda en el primero de los cuatro grupos
(moneda, provisiones, materiales y producto) en que
él clasificé el capital circulante, no dejo de recono-
cer que la moneda tenia distinto cardcter por ser la

(1) Wealth oy Nations, edic., citada, vol, I, pag. 281,
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encargada de hacer circular 4 10s otros tres grupos
(provisiones, materiales y producto) del capital circu-
lante y de distribuirlos entre sus propios consumidores
de tal modo que estas otras tres formas del capital
circulante, mds pronto 6 mas tarde, pasan 4 formar
parte del stock de inmediato consumo 6 se convierten
en capital fijo.

Pero Smith no sefialé el doble cardcter que la mo-
neda tiene de capital circulante y capital fijo, segiin
que se la considere como materia de propiedad pri-
vada 6 socialmente como instrumento de los cambios.

Considerada socialmente, la moneda es un capital
fijo y, como todos los de esta clase, va desapareciendo
lentamente en el curso del tiempo y por consecuencia
del desgaste.

El desgaste de las piezas monetarias esta en rela-
cién de su mayor 6 menor circulacién material 6 sea
del mayor 6 menor uso de las mismas. Pero nada tiene
que ver con su circulacién econémica la cual puede
ser muy activa sin que las piezas monetarias entren
en movimiento.

Por eso uno de los fines del crédito es obviar este
inconveniente. Que el crédito, bajo este aspecto, no
se #nventd unicamente por el gusto de substituir 4 la
moneda.

La técnica monetaria suministra hoy datos precio-
sos acerca del desgaste de 1a moneda, dando atinados
consejos sobre la proporcion que deben guardar entre
si las dimensiones de las piezas acufiadas y también
sobre las condiciones de su estampa, relativas 4 sus
emblemas y leyendas. En opinién de Ruau, director
de la Casa de Moneda de Paris, citado por A. Riche (D,
se ha demostrado por numerosas experiencias que el
desgaste de las piezas monetarias es independiente

(1} Monnaie, médailles et bijoux, edic., de 1889, pag. 166.
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de la superficie de las mismas y estd sélo en relacién
comn su peso.

88. El desgaste de la moneda es asunto de suma
importancia porque representa una pérdida de valor
més grande de lo que 4 simple vista podria parecer,

No escasean los trabajos dedicados 4 esta impor-
tante materia a la cual Mr. Seligmann designé con
la feliz expresion de <enfermedad constitucional de
la circulacién monetaria», pero entre los m4s notables
figuran los llevados 4 cabo por Stanley Jevons. Este
economista inglés residié algunos afios en la Australia
como empleado de la Casa de Moneda de Sidney y a
esta circunstancia se debe indudablemente el que pu-
diera hacer con tanta precisiéon un estudio completo
sobre la importancia y los caracteres del desgaste en
la circulacion monetaria de Inglaterra a partir de 1817.

Este estudio, leido en 1868 ante la Sociedad de
Estadistica de Londres y publicado en el Journal of
the Statistical Sociely, ofrecié los resultados siguien-
tes: la pérdida anual de cada pieza de una libra
esterlina, 6 soberano, era de 0,043 granos (100 granos
del peso inglés equivalen 4 6,479 gramos) y, compa-
rando este desgaste por pieza con la masa total dela
circulacién en esta clase de moneda, venia 4 resultar
que €l promedio de la duracién de las libras 6 sobera-
nos era de diez y ocho afios préximamente. Experien-
cias y cdlculos andlogos daban para las piezas de
medio soberano un promedio de ocho afios de dura-
cién. Y en el conjunto de la circulacién de monedas
de oro el desgaste representaba en Inglaterra la cifra
anual de 30.000 libras esterlinas, 6 sea, 4 la paridad
de 25'22, 1a suma de 756.600 pesetas.

También en Francia se hicieron experiencias que
dieron por resultado el haberse comprobado, por
razén del desgaste, las siguientes mermas en el peso
de las monedas de oro:



— 208 —

Piezas de 20 francos, 3 miligramos.
Id. 100 id. it id.
1d. Bebyaidun 1 id.

Y en 1888 public6 Seligmann un articulo en L’ Eco-
nomiste frangais calculando en 4.269.600 francos la
pérdida sufrida en la total circulacién de oro francesa
por razon del desgaste,

89, La importancia de las pérdidas motivadas por
el desgaste monetario impuso la necesidad de pensar
en sobre quién deberian aquéllas recaer como asi
mismo en la manera de atenuarlas 6 evitarlas en lo
posible.

Como consecuencia de la teoria de la libre acufia-
cién; se lanzé la idea de que los quebrantos del
desgaste debian recaer sobre los tenedores de las
piezas monetarias. A libre acufiacion, desgaste libre-
mente repartido. Esta idea prevalecié en Inglaterra
y . pas6 a formar parte (art. 7.°) de los preceptos de su
ley monetaria de 1870. Pero este precepto apenas ha
tenido aplicacion, porque, aunque se faculta 4 todo el
mundo para cortar y mutilar cualquier pieza moneta-
ria que se le presente con peso inferior al legal, en el
grado sefialado, y la responsabilidad es del que la
present6, esta responsabilidad pasa 4 recaer sobre el
que la mutilé si el portador de la moneda justifica que
su peso era correcto. Y ante esta duda sobre quién
recaera en definitiva la responsabilidad de las mer-
mas, nadie se atreve 4 hacer uso de la autorizacién
concedida siendo este un motivo de que en la circula-
cién monetaria inglesa existiesen muchas piezas de-
fectuosas.

Los medios ideados para evitar 6 atenuar los que-
brantos que el desgaste origina, han sido wvarios.
Entre ellos, se propusieron en Inglaterra estos dos
sucesivamente: rebajar en las nilevas acufiaciones el
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peso de las monedas en la proporcidn del desgaste
y cambiar la aleacién tomando el tipo de 0900 que
la acufiacién francesa habia adoptado. Sabido es,
4 este proposito, que cuanto mayor es la aleacion,
mayor dureza posee la pieza monetaria y menor des-
gaste, por lo tanto. Y, como la moneda inglesa de
22

W ¥
0'916 */3, por eso se proponia aumentar la aleacién
6 rebajar el fino hasta el limite de las 900 milésimas.

La opinién hoy dominante, es que los gquebrantos
del desgaste deben correr 4 cargo del Estado. La
moneda debe ser nacional (35) y la acufiacién ha de
considerarse como un servicio publico siendo 4 cargo
del Estado los gastos correspondientes tanto en lo
que se refiere 4 la fabricacién de la moneda como
en lo relativo al sostenimiento de la circulacién en
condiciones normales. Como he dicho ya (42), en la
moneda divisionaria ¢ de vellén puede encontrar el
Estado una compensacién de los gastos que la admi-
nistracién monetaria le ocasione.

De esta opinién fué también el ilustre economista
francés, Mr. Léon Say, quien la sostuvo en las sesio-
nes de la Convencién monetaria de Paris de 1878.

90. Ademas del desgaste, existen estas otras dos
formas del consumo monetario: el atesoramiento y la
exportacion.

El atesoramiento sustrae la moneda de la circu-
lacion y la guarda convirtiéndola en tesoro. Es el
primer paso del enriquecimiento. Vender mas de lo
gue se compra, gastar menos de lo que se gana,
y, €en uno 1 otro caso, convertir el saldo de su
balanza financiera en moneda, es el fin del atesora-
dor. La moneda asi reunida y guardada, no fun-
ciona como capital, pero constituye para su duefio
una riqueza que se encuentra ya a cubierto de las

oro se acufia a la ley de 6 sea, en milésimas,
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oscilaciones del precio y que no puede disminuir por
este motivo.

Nacié el atesoramiento por el cardcter ilimitado
que la moneda tiene como medio de compra 4 la vez
que es limitado como cantidad de valor, caracter idén-
tico al de las necesidades humanas que son ilimitadas
en nimero pero limitadas en capacidad. Con la mo-
neda todo se compra 6 adquiere pero la adquisicién
se mantiene siempre encerrada dentro de los limites
de 1a cantidad de moneda que poseemos.

De aqui resulta la tendencia sin limites del ateso-
ramiento & que Carlos Marx se refirié con frase elo-
cuente. En la notabilisima traducciéon espafiola que
de El Capital de Marx hizo el culto publicista argen-
tino D. Juan B. Justo, se lee lo siguiente:

«[.a tendencia 4 atesorar — dice (Y —es, natural-
mente, sin medida. Por su cualidad 6 por su forma,
el dinero no tiene limites, y es el representante gene-
ral dela riqueza material, porque se le puede trans-
formar inmediatamente en cualquier mercancia. Pero
al mismo tiempo toda suma real de dinero es cuanti=
tativamente limitada y, por lo tanto, medio de compra
de efecto limitado. Esta contradiccion entre la limi-
tacién cuantitativa y la ilimitacién cualitativa del
dinero empuja al atesorador siempre de nuevo al tra-
bajo de Sisifo de la acumulacién. Le pasa 4 él lo que
al conquistador, que con cada pais conquistado no
conquista sino una nueva frontera».

Pero el atesoramiento en su sentido estricto ha
perdido ya su antigua importancia. Conduce a la
riqueza, es verdad, pero sélo mediante la acumula-
cién material de la moneda. El atesoramiento es esté-
ril por si mismo. Para darle la fecundidad necesaria
4 fin de que el ahorro fructifigue convenientemente,

(1) Ob. y trad. citadas, pdgs. 106 y 107,
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es preciso convertirlo de tesoro en inversion produc-
tiva, es decir, de riqueza en capital.

Esto es lo que ya se ha conseguido merced al pode-
roso auxilio del crédito.

Hoy las instituciones de crédito y prevision y los
valores mobiliarios, brindan al ahorro numerosos
medios de atesoramiento productivo 6 sea de capi-
talizacion.

«De algunos afios 4 esta parte,—dice el ilustre eco-
nomista espafiol sefior Sanz y Escartin (—Ilos valores
del Estado se han esparcido entre todas las clases
sociales, sin exceptuar las mds humildes. A despecho
de los tristes fracasos que constituyen la historia de
nuestra Hacienda, la necesidad se ha impuesto, y el
ahorro nacional, falto de medios faciles para fecun-
dar sus reservas, ha venido 4 dar al crédito del Estado
una solidez dificil de explicar por otras causas. El
progreso econémico, con ser bien lento en nuestra
patria, ha conseguido desterrar los habitos arraiga-
dos de atesorar estérilmente, de ocultar en el mais
obscuro rincén las economias penosamente reunidass.

Si. El atesoramiento propiamente dicho ya no exis-
te apenas. Se le ha substituido, por medio del crédito,
con las inversiones lucrativas. Y de este modo se ha
cerrado una de sus principales salidas al consumo de
la moneda la cual, como sabemos (51), estd destinada
4 permanecer constantemente en la circulacion.

91. Laexportacion es otra de las formas del consu-
mo monetario.

Las oscilaciones de la balanza financiera determi-
nan los movimientos de entrada y salida en el pais de
los caudales monetarios.

De aqui resultan para la moneda nacional dos
opuestas corrientes, la de salida, que viene 4 ser una

(1) El individuo y la reforma social, pags. 159 y 160,



- 232 —

forma del consumo, y la de entrada 6 reimportacion,
que, como ya hemos visto (37), es una forma de pro-
duccion.

Pero no se trata sélo, en el consumo, de aquellas
salidas de moneda motivadas por las oscilaciones de
la balanza financiera. Hay otras, ademads, en que la
moneda sale requerida por las necesidades de aquellos
paises que no la tienen propia. Esto ocurre principal-
mente con la moneda de las naciones que cuentan ¢
que han contado con grandes dominios ¢ que han
extendido su comercio a4 paises nuevos en los cuales
la moneda acufiada no existia todavia.

El duro espafiol, por ejemplo, reiné en el mundo,
siendo una moneda de caracter universal, en la época
en que Espafia poseia un vasto imperio colonial y atin
hoy la moneda espafiola es la que principalmente cir-
cula en la Repiiblica de Cuba.

Ultimamente el peso mejicano alcanzé toda la im-
portancia que en otros tiempos tuvo el duro espaifiol y
la ha conservado hasta los dias actuales circulando,
sobre todo, en los paises del Extremo Oriente que
carecieron hasta ahora de moneda nacional.

Sobre este punto el notable abogado mejicano don
Joaquin D. Casastis se expreso, aunque olvidiandose
incompresiblemente del duro espaifiol, en los siguien-
tes términos:

<El thaler austriaco—dice (0 —de Maria Teresa
de 1870, es la tinica moneda comercial con la que tiene
comparacién el peso mejicano. Ha hecho popular
entre la raza negra y entre la raza amarilla, la efigie
de la gran emperatriz, su rostro varonil y su elegante
blasén. Los thalers se conocen en el Extremo Oriente,
en las Islas de 1a Sonda, y sobre todo en el Continente

() DATOS PARA EL ESTUDIO DE LA CUESTION MONETARIA. El peso
mejicano y sus rivales en el Extremo Oriente.
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africano, adonde se remite, cada vez en mayor canti-
dad, por el Egipto, por el Obock, la Abisinia, el
Sudan y la Etiopia».

«Pero, como ha dicho muy bien Mr. Gournay, el
peso mejicano ha logrado conquistarse mayor nimero
de mercados que el thaler austriaco y bajo esa forma
es como se ha extendido en el mundo la mayor parte
de la plata extraida de las minas de Mé&jico».

Los paises que de este modo acufian una moneda
de caracter internacional tienen en la exportacion de
la misma un motivo poderoso de consumo. Las necesi-
dades de los mercados exteriores contribuyen a res-
tringir constantemente la cantidad de moneda circu-
lante en el mercado interior 6 nacional. Y, viceversa,
cuando cesan aquellas necesidades de los mercados
exteriores, la moneda vuelve a su pais de origen
dando lugar al aumento de la masa circulante.

Esto ha hecho pensar en la actualidad acerca de
si, en casos semejantes, debe considerarse a la moneda
como tal 6 si, por el contrario, debe tratirsela como
mercancia.

Bajo este ultimo concepto se la consideré en Méjico
y con razén. El peso mejicano se exportaba como mer-
cancia ¥y no como moneda y asi se explica que, tanto
4 la exportacion como 4 la importacion, se la hava
gravado con un derecho aduanero dirigido princi-
palmente 4 evitar que los movimientos, por motivos
de especulacién comercial, de entrada y salida de
los pesos mejicanos comprometiesen la estabilidad
del régimen monetario vigente en la actualidad en
aquel pais. '

La tendencia general hoy en materia de politica
monetaria es la de que cada nacién debe tener su
moneda propia y, por este motivo, la exportacion
tiende nuevamente 4 contenerse dentro de los limites
de la oscilacién de la balanza financiera



CAPITULO XIV

La Economia monetaria y sus efectos.

Cardcter social de la economia monetaria.—Sus efectos: a) imper-
sonalidad del agente econdémico; b) independencia del mismo;
¢) desarrollo del capitalismo. —Inconvenientes.

92. Ya hemos visto (33) que los actos en la econo-
mia monetaria eran de naturaleza social. Como insti-
tucién social vamos 4 considerar ahora al conjunto
de la economia monetaria.

Esta economia es el modo de ser econémico que
sustituye poco 4 poco 4 la economia natural.

No basta decir que en la economia natural se cam-
bian directamente bienes contra bienes y que en la
economia monetaria ese cambio se verifica a través
de la moneda, para comprender bien la diferencia
esencial que existe entre una y otra economia. Cada
una de ellas reviste formas propias y especiales en
relacién con el estado general econémico y politico.

La economia natural significa el régimen econd-
mico familiar con sus individuos, por lo general esca-
sos, unidos intimamente en la produccién comin y
en el comin consumoy sin que en ella aparezca la
divisién del trabajo aunque pueda existir la separa-
ci6on de ocupaciones.
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La economia monetaria, eminentemente social,
hace de la divisién del trabajo y del cambio sus
elementos esenciales y en ella la produccién propia
va dirigida al consumo ajeno y, viceversa, el con-
sumo propio, de la ajena produccion tiene que ali-
mentarse.

Es propia la economia natural de los pueblos pri-
mitivos cuyo progreso econémico es todavia escaso.
La economia monetaria pertenece principalmente a
los tiempos modernos y coincide su desarrollo con
la aparicién de las grandes nacionalidades y del Es-
tado moderno con sus impuestos en numerario y su
vida econémica compleja y complicada.

Pero, lo mismo que sucede en otras manifesta-
ciones del progreso, las cosas y practicas antiguas
no desaparecen totalmente y asi encontramos hoy
todavia funcionando la economia natural, no sélo
en los paises atrasados, sino en algunos lugares y
en situaciones determinadas de los pueblos mas ade-
lantados.

La economia monetaria es una institucién social.
Como dice Schmoller (', «<debemos ver en la formacién
de todo el régimen monetario una de las mas impor-
tantes instituciones econémicas. Kliiber dice: fuera de
la moral, los cuatro medios de civilizacion mas gran-
des, son: ‘el lenguaje, la escritura, el numerario y el
correo. No hay maquina, dice Landerdale, que eco-
nomice tanto trabajo. Hume establece el paralelo
siguiente: la economia natural es la ausencia de ne-
cesidades, la pereza, la barbarie, la servidumbre, el
predominio de la agricultura; con el numerario nace
la actividad, la industria, el comercio, la libertad y la
civilizacién. J. G. Hoffmann es de opinién que los pai-
ses provistos mas abundantemente por la naturaleza

(1} Ob, cit., tomo III, pags. 229 y 230.
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permanecen pobres si no tienen numerario... En nues-
tras comparaciones y en la Historia consideramos
como ricos y florecientes 4 los Estados que tienen un
buen sistema monetario y donde el numerario predo-
mina en las transacciones econémicas».

Una institucién social de tanta importancia como
la economia monetaria, habia de producir efectos muy
sefialados en todos los 6rdenes de la vida.

Esto es lo que ahora vamos 4 ver, aunque 4 gran-
des rasgos.

93. El desarrollo progresivo de la amonedacién de
metales preciosos, coloca 4 la moneda en el primer
lugar entre todos los demds bienes conocidos y la
permutabilidad del numerario llega d su grado méaxi-
mo. Todo se cambia por moneda sin que se vea, una
vez el cambio realizado, la especie de mercancia que
en ella se transformé. L.a moneda, por lo tanto, puede
ser lodo, aunque el lodo no es moneda, como dice
Carlos Marx.

Los efectos producidos por el régimen del nume-
rario podemos agruparlos en los tres caracteres gene-
rales que siguen:

a) La fmpersonalidad del agente econémico. Las
relaciones en la vida econdmica, cuando interviene
la moneda, tienen un verdadero sello impersonal.
La persona que compra una mercancia al contado,
no necesita dar su nombre ni decir quién es. Basta
con que se mire la moneda que entrega en pago.

De este modo 1a mayoria de los negocios y de las
relaciones sociales se desenvuelven bajo una forma
verdaderamente andnima en la que 4 nadie se le pre-
gunta quién es, 4 condicién de que se vaya provistos
de buena moneda la cual asi pasa 4 ser en la vida
moderna un salvoconducto general.

La moral misma se transforma con la intervencién
de la moneda y asi tenemos la moral mercantil en la
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que €l buen concepto consiste no tanto en la rectitud
de la conducta como en la exactitud de los pagos.
Por eso en el crédito comercial juegan papel tan
importante ZJas firmas y no las personas.

b) La independencia individual. La intervencién
de la moneda asegura la independencia y la libertad
individual, aunque subsisten los vinculos de solidari-
dad entre los hombres, pero ya no en la forma fami-
liar y hasta afectiva de otro tiempo, sino en esa otra
objetiva ¢ impersonal propia del régimen del nu-
merario.

Como dice Simmel, «en la economia natural todas
las relaciones suponian lazos estrechos entre las per-
sonas y una fuerte influencia reciproca que tanto
podia ser la expresion de la elevacién moral y de la
proteccién como de la dependencia personal. El amo
y el esclavo, el principe y su vasallo, el sefior terra-
teniente y el paisano, el patrén y el compafiero, esta-
ban ligados & un mismo tiempo en la buena-como en
la mala fortuna. El pago en numerario relaja mas 6
menos estos lazos y procura una libertad entera 6
parcial como la que existe entre el comprador y el
vendedor y tal como la tiene el funcionario, el obrero
asalariado y el paisano libre. Con el dinero que gana
una persona puede, al menos en sus horas de libertad,
hacer lo que quiera. l.a economia monetaria da la
libertad personal y la independencia dejando 4 cada
uno vivir 4 su gusto. LLos cambios ex nafura ponian en
relacion a docenas de hombres, los cambios contra
numerario crean relaciones entre millares de ellos.
Hay atin cierta dependencia pero no es personal.
El habitante de una ciudad cosmopolita dependera
cada vez mis del conjunto, de la universalidad de las
cosas, pero menos cada vez de los particulares»,

Sucede con el régimen del numerario lo que en
la vida econémica con la persona asalariada que se
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establece por su cuenta: que ya no depende de un
amo 6 patrén, pero depende de la clientela. Ya no
es un amo el que se tiene, el amo de ahora lo es todo
el mundo.

¢) Desarrollo del capitalismo. L.a introduecion de
la moneda en la vida economica permitié capitalizar
mediante el atesoramiento. La mayoria de los productos
era de dificil conservacion. Con la moneda se salvo
esta dificultad y los valores pudieron conservarse en
toda su integridad. Por eso el atesoramiento fué el
primer paso hacia la capitalizacion.

Pero ya hemos visto (90) que el atesoramiento de
por si es estéril y que para darle fecundidad ha venido
el crédito en su auxilio. Y, como el crédito es sé6lo un
substituto transitorio 6 temporal de la moneda, ésta
es en definitiva la que desarrolla el capitalismo
aunque tomando del crédito toda su accién comple-
mentaria.

El crédito substituye, pero no reemplaza, 4 la
moneda de la cual aquél viene & ser un verdadero
complemento. Asi la capitalizacién por medio del
crédito permite que la moneda no salga de la circula:
cién, pero ni atesoramiento ni capitalizacién pueden
hacerse sin la moneda y s6lo con el crédito.

«Esta tendencia absoluta al enriquecimiento, esta
apasionada caza del valor,— dice Carlos Marx—es
comiin al capitalista y al atesorador; pero, mientras el
atesorador no es sino el capitalista maniatico, el capi-
talista es el atesorador racional. El aumento incesante
de valor que busca el atesorador, empefidndose en
salvar el dinero de la circulacién, lo consigue, mais
habil, el capitalista entregdndolo siempre,de nuevo 4
la circulacién».

Con el desarrollo del capitalismo y el afan de las
riquezas, la especulacién ha recibido también un im-
pulso enorme. Esto podra ser un mal desde ciertos
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puntos de vista, pero es indudable que el gran re-
sorte. de los mercados es la especulacién. Sin ella
la vida econémica languidece y las grandes empre-
sas, aquellas que exigen capitales cuantiosos, no se
hubieran podido realizar. Los excesos de la especu-
lacion nos traen la fiebre, pero la falta de especula-
cién produce la anemia y ambos males conducen &
la muerte.

Esto aparte del distinto modo de ser psicolégico del
agente econdmico. Asi como hay artistas y hasta
poetas muy sensatos y miuy comerciantes, asi también
hay comerciantes que son verdaderos poetas. Todo
especulador no es siné un poeta dedicado 4 la vida de
los negocios.

94. No todo han de ser ventajas en los efectos pro-
ducidos por la economia monetaria. También en ella
ha de haber inconvenientes.

Y no los tiene pequefios ni escasos. De ponerlos de
manifiesto se han encargado escritores y moralistas
en todos los tiempos y paises hasta el punto de que,
como dice G. Tarde, no hay drama ni comedia que
pueda jamas agotar este asunto.

Antes hemos visto que la introduccién de la mone-
da en los cambios habia producide como resultado la
independencia y la libertad, resultado que los france-
ses expresan con su proverbio ' argent w' a pas de
mailve por oposicién 4 aquel otro antiguo de wnulle
terve sans seigneur.

Pues bien, sobre este resultado discurre el ilustre
filésofo francés G. Tarde, llamando la atencién sobre
lo que pueda haber de engafioso 6 de ilusorio en la
libertad conquistada por el régimen del numerario.

«La libertad verdadera—dice (N)—es la independen-
cia fundada, si no sobre la supresién de todo deseo,

(1) Psychologie économique, tomo 1, pag. 316 y siguientes.
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cosa imposible, admirable absurdo del estoicismo, al
menos sobre la reduccién del deseo 4 un pequefio
grupo de necesidades simples € imperiosas que sélo
un pedazo de tierra las puede satisfacer plenamente.
Esta es, pues, la libertad terrena de la cual el tipo
originario lo tenemos en el patriarca antiguo y des-
pués en los primeros colonos de América. Extendido
al pueblo, 4 la ciudad, este tipo se ha visto existir
en el feudo francés, en la antigua heredad inglesa y
su cardcter propio fué el poder bastarse 4 si mismo
sin necesidad de comprar ni vender nada de fuera»...
«Cuando los hombres se han desligado del ideal de la
libertad terrena, corren al extremo opuesto, al ideal
de la libertad monetaria, como la del financiero cos-
mopolita que, transportado por los wagons-lits, se ve
domiciliado 4 la vez en todos los grandes hoteles y en
todas las lindas v#//as de alquiler del universo entero.
Y, fascinados por el ejemplo de estos brillantes néma-
das, modelandose en ellos segiin la medida de su bol-
sillo, todas las demas clases sociales, las unas tras las
otras, rompen la cadena de la antigua dicha, de la
sencillez sedentaria en el campo natal, para entrar 4
su vez en el camino de este frenesi de locomocién, de
este furor de navegacién hacia un puerto imagina:
rios... «Se utilizara siempre la moneda, se reconoce-
ran sus servicios, se les dara todavia mayor extension
pero 4 condicién de librarse de su propia magia, de
las ilusiones que acompafian 4 la moneda y de las que
tanto se ha abusado en nuestro tiempo. El oro tiene
un falso aire liberador pues substituye 4 las servi-
dumbres visibles y precisas creadas por la tierra esas
otras servidumbres invisibles € impalpables, disimula-
das por su propia complicacién y su apariencia de
reciprocidad, tan engaiiosa & menudos.

Y en cuanto 4 los estragos y 4 las victimas de la
especulacién, Goémez Carrillo, el brillante escritor 4
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quien podemos considerar como espafiol, los supo
pintar de mano maestra en una de sus amenisimas
crénicas,

En la publicada hace algiin tiempo bajo el titulo
<El infierno de los millones» describe el espectdculo
de las grandes luchas de la Bolsa en Nueva-York y
sefiala como rasgo caracteristico la impasibilidad apa-
rente del especulador yankee y, aludiendo 4 las con-
secuencias, el admirable cronista se expresa en estos
términos:

«[.a fiebre de la especulacién hace centenares de
victimas cada semana. El termémetro de las varia-
ciones de Wall Street con sus brusquedades, ejerce
una influencia mortal en todos los Estados-Unidos,
Cuando la fiebre llega 4 periodos agudos, hay por lo
comuin un aumento de 25 por 100 en la estadistica
hebdomadaria de las defunciones. Los hombres de
cincuenta afios son los que dan 4 la muerte mayor
contingente. Esta es una verdad que inquieta a los
médicos vankees. El surmenage cerebral es formi-
dable entre los que viven la intensa vida de la Bolsa
en los Estados-Unidos. Detrds de la madscara impa-
sible, hay, en cada uno de esos locos de los millones,
en cada uno de esos poetas de las cifras, una mente
que hierve. Las manos que escriben los nimeros fata-
les anunciadores de la ruina 6 del triunfo, pueden no
temblar, El corazén dentro del pecho hace un ruido
de galope. De cada cien bolsistas conocidos, noventa
y tres sufren de males cardiacos, contraidos en medio
de las emociones cuotidianas. Los otros siete no su-
fren todavia...»

Conviene huir de toda exageracidon al apreciar lo
mismo las ventajas que los inconvenientes del régimen
del numerario.

La moneda ha producido 4 la humanidad grandes
¢é innegables beneficios. Pueden, pues, perdondrsele

16
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sus inconveénientes, menores siempre que las ventajas
logradas.

Sobre todo, no se puede hacer responsable & la
moneda de los actos de aquéllos que, convirtiéndola
de medio en fin, no reparan para obtenerla en obsta-
culos ni en limitaciones de la ley moral y aun, 4 veces,
de la misma ley positiva.

Loco es el afdan de los que asi proceden.

No es la moneda toda la riqueza. Ni la riqueza es
toda la felicidad.
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CAPITULO 1

La moneda desde su origen hasta los
tiempos modernos.

El numerario natural. —Origen de la moneda.—1.a moneda metdlica
antigua.—La moneda en los siglos medios. —La moneda en los
tiempos modernos.—Los nombres de las monedas.—Diferentes
unidades para la talla de las monedas.—Diferentes medidas para
determinar la aleacién.

95. La moneda se presenta en los hechos como
resultado de una necesidad, segiin hemos visto ya (18)
en la primera parte de este libro.

Desde que los cambios se salen del estrecho marco
del trueque y aparece la costumbre de referir 4 un
producto comiin el valor de todos los demas, ese pro-
ducto, cualguiera que sea su clase y naturaleza, pasa
4 funcionar como moneda.

Los productos mas diversos han servido para rea-
lizar las funciones de esta moneda primitiva.

El ganado (pecus en latin, de donde se deriva la
palabra pecumnia, con que se designa 4 la moneda) las
pieles, los productos vegetales como el trigo, el cen-
teno, el cacao, el té y el tabaco, y, mas tarde los pro-
ductos de la industria, como las armas y los adornos,
son objetos todos que se han empleado como moneda
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en las diferentes épocas y paises, segiin el grado de
civilizacién y riqueza de cada uno,

Los bueyes y carneros sirvieron de moneda entre
los romanos primitivos; las armas 4 los antiguos per-
sas; las pieles y el opio en la China; el maiz, el cacao
y el tabaco en América, como asimismo el brazalete
de conchas (wampumnt), el trigo y el centeno en Euro-
pa; las armas en algunos pueblos del Africa y en
otros, como todavia hoy en el Senegal, la guinea, que
es una tela de algoddn de quince metros de longitud.

En América, durante la época colonial, se hace uso
todavia de esta moneda primitiva y asi se ve que en
Virginia y en el Maryland, estados hoy de la Re-
puiblica norteamericana, el tabaco era la moneda
usual y los impuestos (1) se satisfacian en especie exis-
tiendo la mayor variedad por no haberse obligado a
las colonias & adoptar una legislacién monetaria uni-
forme; y en Méjico (#) en calidad de moneda se empled
el oro nativo en polvo y en grano, puesto en cafiones
transparentes de pluma, tejuelos de cobre 6 estafio
cortados en forma de T, mantas de algodén de varias
clases y granos de cacao, cuya unidad, el xiquipilii,
equivalia 4 ocho mil almendras.

Todos estos diversos productos de que se formd la
moneda primitiva, reunian la condicién en cada época
v lugar de ser deseados constante y generalmente; lo
que les aseguraba la mayor permutabilidad. Sin esta
condicién no hubieran podido desempefiar los oficios
de la moneda.

Esto da lugar 4 un lento proceso de eliminacion
por el cual la moneda va pasando de los articulos de
general consumo 4 los de lujo (32) 6 de consumo

(1) Davis R. Dewey, Financial History of the United-Stales,
Cap. I, 8.
(2) Pablo Macedo, La evolucidn mercaniil, pag. 12.
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limitado hasta llegar al empleo de los metales precio-
sos como la tinica materia capaz de desempefiar ple-
namente las funciones monetarias.

En la época de la moneda primitiva se desconocia
el concepto del valor y por este motivo se estable-
cieron escalas 6 equivalencias fijas entre los diferentes
productos los cuales funcionaban asi como un #ume-
ravio natural.

El empleo de los metales supone ya la existencia
de una civilizacién adelantada y, al principio, estos
metales se usaron en la forma de objetos titiles, em-
pledndose también en masa 6 pedazos desde que, con
la introduccién de balanzas y de pesos, se pudo deter-
minar su cantidad.

«Los habitantes de los antiguos imperios del Egipto,
de la Caldea y de la Asiria—dice Lenormant (J—em-
pleaban en sus cambios lingotes de metal de formas
variables, sin marca que asegurase en nombre de una
autoridad publica la -exactitud del peso y la pureza
de la ley. Se pesaba estos lingotes 4 cada transaccion.
En efecto, una cierta cantidad de metal representaba
un valor fijo y esta cantidad de metal era regulada
segtin la escala ponderal en uso en los diferentes pue-
blos. Por ejemplo, en el Asia semitica el sic/o no era
atin una moneda, sino un peso y la estimacién de las
cosas se hacia por una cantidad de oro 6 de plata
bruta por un cierto nimero de siclos ponderales».

El trdnsito del numerario natural 4 la verdadera
moneda esta sefialado por el uso de la estampa.

96. Desde el momento en que los lingotes metdlicos
reciben una marca, primero de los comerciantes y
luego de la autoridad piblica, para que gocen de la
confianza general, es cuando verdaderamente aparece
el origen de la moneda.

(1) La monnaie dans I’ anliquité, tomo 1.°, Lib, I, cap. 111, § 1.°
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Como dice Lenormant (), «<la innovacién fecunda,
la verdadera invencién de genio que transformé en
moneda el numerario natural, fué la creaciéon de la
estampa oficial fijada en los trozos de metal de peso
regular, puesto entre las manos del piblico como
signo de valores ¢ instrumento de los cambioss.

«H¢é ahi—afiade—en qué consiste la invencién de
la moneda propiamente dicha y el progreso que ella
realiz6 sobre el estado de cosas precedente. Esta in-
vencién fué tardia, pues no se realizd sino hacia el
comienzo del siglo VII antes de la Era Cristiana y el
honor, como toda la autoridad cladsica lo ha recono-
cido, s6lo puede ser disputado entre los griegos y los
lydios, es decir, entre dos pueblos vecinos, casi her-
manos por la sangre y pertenecientes al mundo greco-
peldsgico. Antes de ellos no se encuentra rastro en
ninguna parte ¥ en todo el mundo antiguo, desde las
columnas de Hércules hasta mds alla del Ganges, el
uso de la moneda ha sido extendido bajo 1a influencia
del helenismo en fechas y por caminos que pueden
determinarse histéricamentes».

De Ja misma opinién que Lenormant es el erudito
numismaético espafiol D. Antonio Delgado, en lo que
respecta al origen de la moneda

<El descubrimiento del arte monetario—dice (2)—
debe fijarse en el siglo VII anterior 4 nuestra Era,
encontrandose monedas de este primer tiempo en Gre-
cia, en Italia y en Sicilia, con mds frecuencia en los
puntos vecinos al mars»,

Este origen de la moneda metélica no es una mera
hipdtesis, siné que se apoya en los mas antiguos mo-
numentos numismaticos los cuales son griegos y lydios

(x}  Ob. cit.
(0 Nuevo método de clasificacion de las MepALLAS AUTONOMAS
de Espafia, tomo 1.° I; Sevilla, 1871,
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y ninguno es anterior al siglo VIII que precede a
nuestra Era.

97. En Lydia, pues, fueron fabricadas las primeras
monedas las cuales se extendieron por todas las ciu-
dades griegas del Asia Menor.

De los lydios pasé la fabricacién 4 los persas en
cuyo imperio se labraron las monedas llamadas ddri-
cas porque se acufiaron bajo el reinado de Dario I.

Los fenicios, uno de los pueblos comerciales mas
importantes de la antigiiedad, adoptaron la moneda,
al todo parecer, después de las guerras médicas.

Las expediciones y conquistas de Alejandro Magno
llevaron la moneda a los pueblos del Asia Oriental
hasta la India.

Los griegos introdujeron la moneda en Italia y
también entre los cartagineses difundiéndola por todas
partes en sus grandes empresas de conquista y colo-
nizacién. Se atribuye a los colonizadores griegos el
haberla llevado hasta los confines del Ponto Euxino
introduciéndola entre los pueblos barbaros en las ori-
llas del Danubio.

Después de los griegos, los romanos extienden con
su dominacion el uso de la moneda por todo el mundo
hasta entonces conocido y asi tenemos que los siste-
mas monetarios mas antiguos son el griego y el roma-
no cuya influencia alcanza a los sistemas modernos.

El sistema monetario de los griegos tenia como
base la dracma, que fué la unidad monetaria y que
al mismo tiempo era una moneda efectiva (de plata)
y una unidad de peso.

La dracma se dividia en 6 dbolos y era de dos
clases, la dracma dtica y la dracma eginela. Como
multiplos de la unidad monetaria figuraban la mina,
equivalente 4 100 dracmas, y el falento que equivalia
4 6.000 dracmas aticas y a4 10.000 dracmas eginetas.
El talento fué una unidad superior monetaria comun
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4 varios pueblos de la antigiledad y de diferente valor
en cada uno.

Como moneda de cuenta la dracma se dividia
en 100 leptos.

También existié entre los griegos la libra como
unidad de peso. La libra dtica se dividia en 12 onzas
v cada onza en 8 dracmas, de donde dicha libra
tenia (12 ><8) 96 dracmas, exactamente como la libra
romana que era igual 4 96 denarios. De aqui se deduce
que la dracma, moneda de plata griega, v el denario
(del lat. denarins), moneda de plata romana, fueron
equivalentes.

Los romanos tuvieron como base de su primitivo
sistema monetario el as de cobre con una ligera alea-
cién de estafio. El as pesaba una libra de 12 onzas y
sus divisores fueron los siguientes:

Semis = 6 onzas.

Triente = 4 | id.
Cuadrante = 3 id.
Sextfanie =2 1id.

En el siglo V (antes de Jesucristo) comenzé a la-
brarse en Roma el denario de plata, equivalente 4 10
ases v sus divisores fueron:

el quinario =5  ases.
y €l sextercio = 21/, id.

Durante las guerras pinicas (afios 260 4 146 antes
de Jesucristo) fueron muy grandes y numerosas las
alteraciones en el peso y en la aleacién de las mone-
das cuyo valor legal permanecia invariable.

El peso del as de cobre (12 onzas) se redujo 4 2
onzas durante la primera guerra punica, segtin lo
dispuesto en la ley Flaminia y lleg6 4 fijarse en media
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onza, por lo que el as semiuncialis representaba /s de
su peso primitivo. Todavia este peso se redujo 4 la
mitad y asi tenemos el peso del denario de plata equi-
valente 4 !/y de libra, 6 sea que 96 denarios hacian
una libra.

El denario de plata pasé 4 ser la unidad monetaria
de los romanos quedando reducido el cobre 4 la con-
dicién de moneda divisionaria.

La moneda de oro empezdé 4 labrarse en Roma
casi al mismo tiempo que la de plata, pero, en opinién
de Lenormant, no se vulgarizé hasta los tiempos de
Julio César (afios 60 4 44 antes de Jesucristo).

Las principales monedas de oro fueron el denario,
equivalente a 25 denarios de plata y los dureos cuya
talla al principio se fijo en 40 por libra.

«BEsta talla—dice el sefior Colmeiro (! —empezé a
declinar en los tiempos de Augusto, y bajé a 41'5;
42/2; 43'62 y 45 en vida de Nerdn, limite que 4 pesar
de algunos vaivenes reaparece en los dias de Trajano.
Desde Giordano III hasta Diocleciano reina una gran
confusioén en 1a talla de los dureos, y luego se asienta
en 60 por libra. Constantino mandé labrar los sueldos
de oro (solidi) cuya talla era de 72, siendo entonces la
relacién dela plata al cobre 1: 120 y la del oro 4 la
plata 1 : 14'4s,

Las alteraciones en la talla y en la ley de las
monedas continuaron bajo el Imperio lo mismo que
anteriormente se hiciera bajo la Reptiblica. Las ma-
yores alteraciones tuvieron lugar en el reinado de
Septimio Severo, el jefe de los llamados emperadores
sirios por su matrimonio con la siriaca Julia Domna
(afio 193 de nuestra Era), y en el de su hijo Basieno
(afio 211), llamado Caracalla. Desde esta época hasta

(1} Historia de la Economia politica en Espana, tomo I, ca-
pitulo XI,
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de plata, por sus continuas mixtificaciones, no fué
sino una verdadera moneda de vell6n.

Con razén dice el sefior Colmeiro que si en la Edad
Media y atin en los siglos modernos se encuentran
alteraciones de las monedas y otros excesos y abusos
que la ciencia econdémica condena, no debe culparse
como autores de tales calamidades 4 los hombres de
aquellos tiempos, sino que les sirve de disculpa el
ejemplo de Roma y la fama de sus leyes.

98, Con la invasion de los barbaros, que dié lugar
4 la caida del Imperio romano de QOccidente (afio 476
de nuestra Era), se establecen los francos al Norte de
la Galia.

Se adoptan y mantienen en el reino de los francos
(afios 476 a4 742) las instituciones monetarias de los
romanos hasta el imperio de Carlomagno. E1 derecho
de batir moneda pertenece exclusivamente a la autori-
dad real, las acufiaciones privadas estan prohibidas y
se castiga severamente 4 los falsificadores. Pero en-
tonces aparece con la soberania monetaria el derecho
de regalia que hace de la acufiacién una fuente de
beneficios para el soberano. Este derecho, que se
fundaba en un falso concepto sobre el valor de la
moneda, continué imperando durante toda la Edad
Media y ha llegado hasta nuestro tiempo.

Entre los germanos se adopta igualmente el siste-
ma monetario de los romanos conforme al cual se
labran sus primeras monedas.

Aunque la acufiacién durante la Edad Media des-
cansé sobre el principio de la soberania monetaria,
este derecho fué cedido 4 titulo de privilegio 4 los
sefiores, 4 las ciudades y 4 diferentes corporacionesy
atlin 4 los particulares lo cual di6 lugar 4 la anarquia
monetaria ya que todo el mundo veia en la acufiacién
una fuente inagotable de provechos.
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Bajo el imperio de Carlomagno (afios 771-814) la
administracién monetaria mejoré notablemente. Se
centralizé en el poder real la soberania monetaria
¥ se establecié un buen sistema aunque apenas se
acufiaron otras monedas que los denarios 6 pfennigs.
La libra de plata carlovingia pesaba exactamente una
libra de 12 onzas y, como el marco era de 8 onzas, de
aqui que se tallase & */; de libra.

Después de este breve paréntesis la anarquia mone-
taria volvié 4 imperar en todos los pueblos de Europa
durante el resto de la Edad Media.

«Cosa asombrosa— dice Schmoller () —el denario
que contenia en el afio 800 al rededor de 1'7 gramos
de plata, contiene término medio 15 en 940y 1'4 en
1150. Y en el siglo XIV no tenia mas que 0'5 6 menos»,

La imperfeccion del arte monetario en esta época
hacia que el desgaste de las monedas fuese muy gran-
de y esto imponia la necesidad de las desmonetizacio-
nes frecuentes. Pero éstas eran muy costosas y, para
evitarlas, se empezé 4 generalizar el uso del metdlico
en barras para los pagos del comercio en grande al
mismo tiempo que se reclamaba por do quiera la adop-
cion del denarius perpetuuns.

En Colonia existié también un buen sistema mo-
netario y el marco de aquella ciudad se adopté en
otros muchos lugares para la talla de las monedas.
Pero también alli la moneda sufrio grandes alteracio-
nes, sobre todo en los siglos XIII y XIV.

Con el desarrollo comercial de las Repiblicas ita-
lianas coincide la aparicién de las grandes piezas
monetarias que empiezan a circular al lado de los
denarios ¢ pfennigs (peniques).

Las primeras monedas gruesas de 12 peniques apa-
recen en Venecia (afio 1150) y después en Florencia

(1)  Ob, cit., t. III, pag. 164.
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(1182) extendiéndose mds tarde 4 IFrancia y Alemania
en los siglos X111 y XIV. La mayor pieza de plata fué
el florfn equivalente a 240 peéniques, moneda bajo
cuyo tipo se acuiié después el thaler alemin, que tuvo
su origen en el Tirol en 1484 y que luego se extendié
por toda Alemania.

Para los grandes pagos se acufié en Florencia en
el siglo XIII (afio 1252) el florin de oro con 350 gramos
de peso fino y poco después se acufié en Venecia bajo
el nombre de ducade y con un peso que fluctué de
3'6b gramos 4 3'40 desde su origen hasta los tiempos
modernos.

En Inglaterra, se establecié al principio un buen
sistema monetario sobre la base de la moneda de
plata. Para la talla se adopté desde muy antiguo la
ltbra troy, originaria de Troyes, vieja ciudad francesa
de tanta importancia mercantil en otro tiempo y de
la que, mediante la influencia de los normandos, tomé
Inglaterra sus instituciones monetarias. Desde el rei-
nado de Guillermo el Conquistador, Duque de Nor-
mandia (afio 1066) hasta el de Eduardo I (afio 1272), la
talla de la moneda de plata fué de 21 chelines y 4 pe-
niques por libra troy. Pero desde el siglo XIV Ingla-
terra sigue el camino de los demds paises realizando
grandes reducciones en €l peso y en la ley de sus mo-
nedas hasta llegar 4 los tiempos modernos en los cuales
el chelin se talla 4 razén de 66 piezas por libra troy.

La moneda gruesa de plata y la de oro tuvieron el
caracter en los dos 1ltimos siglos de la Edad Media de
moneda comercial y la procedente de ciertas plazas,
famosas por el desarrollo de su comercio, 1leg6 4 cir-
cular como verdadera moneda internacional, Asi el
florin de oro es, como dice Schmoller, desde 1300 4
1500 una moneda europea.

99. Desde el siglo XIV hasta principios del XIX
la moneda gruesa circula simultaneamente con la
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pequefia moneda de vellon la cual goza de valor
legal v funciona como moneda de cuenta. Esto exi-
gia la fijacion de equivalencias entre una y otra y,
como la moneda de vellon tenia un valor intrinseco
muy distante de su valor legal, era preciso, para
establecer en realidad las paridades entre la moneda
gruesa y la menuda, desandar el camino anterior-
mente recorrido v mejorar las condiciones de la mo-
neda de vellén 6 bien empeorar las de la moneda
gruesa,

Y esto tltimo fué lo que se hizo por todas partes.
Reaparece en todas las naciones la anarquia moneta-
ria de los antiguos tiempos y los abusos llegan 4 un
extremo tal que toda la literatura econdémica de los
siglos XIV al X VI se dirigi6 4 condenarlos.

Preciso es reconocer, sin embargo, que estos abu-
sos se debian en una buena parte 4 la necesidad de
reintegrarse de los gastos de acufiacién, muy eleva-
dos en aquella época, pero la causa principal era que
seguia imperando la vieja idea de que la acufiacién
debia ser una operacion productiva.

Los mismos tratadistas que tanto se distinguieron
combatiendo los abusos de las adulteraciones mone-
tarias, como el obispo francés Nicolds Oresme en el
siglo XIV y el P. Mariana en el siglo XVII, reconocen
la legitimidad de reintegrarse de los gastos de acufia-
cién y aun transigen, como Oresme, con un beneficio
moderado y, como Mariana, con la adulteracién im-
puesta por el aprieto de alguna necesidad grande,
segtin hemos visto ya (84) en la primera parte de este
libro.

Para poder formarse una idea de los gastos de acu-
fiacién en aquella época, hasta que en el siglo XIX
se introduce la maquinaria moderna, basta con decir
que, segiin los testimonios mas autorizados, la acuiia-
cién del oro representaba un minimum de gastos de
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0'60 por 100, la de las piezas grandes de plata 1'55 por
100, y 8 Y/, por 100, la plata menuda. En las acufia-
ciones realizadas el afio 1906 por cuenta de Méjico en
las Casas de Moneda de Filadelfia, Nueva Orleans y
San Francisco de California, los gastos de la moneda
de oro fueron de 0'14 por 100 y de 0'52 4 0'76 los de las
diferentes monedas de plata,

Corresponde a la civilizacion del siglo X1X la im-
plantacién definitiva de la economia monetaria, pero
su verdadero cardcter como disciplina cientifica no
aparece sino en el siglo actual.

100. Toda moneda se designa con un nombre el
cual ha solido formarse del emblema de la pieza mo-
netaria, del nombre de la nacién que la acufié 6 del
peso que contiene. Esto tltimo es lo mas comtin.

Nombres de unidades de peso tuvieron la mayoria
de las monedas antiguas y, entre las modernas, la
libra esterlina y la peseta, con su sentido diminutivo,
lo tienen igualmente.

El nombre de peso con que se designé en otro
tiempo la principal moneda espafiola de plata y que
después fué adoptado como unidad monetaria en la
mayoria de las naciones de América, proviene de la
costumbre de usar en los cambios, como si fuera una
moneda acufiada, un determinado peso de metal.

La introduccién de monedas extranjeras en la cir-
culacién nacional y la substitucién en ella de unos
metales por otros, como asi mismo las alteraciones en
el régimen monetario, son causas que dan lugar con
frecuencia 4 la disparidad entre los pesos efectivos de
las monedas y sus nombres cuando éstos expresan
unidades ponderales.

Asi la libra esterlina, como ya tuvimos ocasién de
observar (41, a), aunque en su origen fué una libra
troy de plata, hoy no representa en oro sino escasa-
mente la cuarta parte de una onza.
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101. La libra fué desde la antigua Roma el peso
principal elegido para la talla de las monedas.

La libra se dividia en 12 onzas y asi lleg6 y se man-
tuvo en Espafia la libra usada en farmacia hasta el
momento de adoptarse el sistema métrico decimal,
Esta libra dividida en 12 onzas tenia en cada onza
8 dracmas, en cada dracma 3 escriipulos, en cada
escriipulo 2 6bolos y en cada 6bolo 12 granos. Tenia,
pues, esta libra 6.912 granos. El grano, divisor mini-
mo, era uno de los regulares de cebada y 24 de ellos,
6 sean 2 6bolos, hacian un escripulo.

Ademais de la usada en farmacia, teniamos en Es-
pafia la libra comercial dividida en 16 onzas, la onza
en 16 adarmes, el adarme en 3 tomines y el tomin en
12 granos, de los cuales contenia la libra 9.216,

Sucedi6é 4 la libra el marco como unidad para la
talla monetaria y fueron los mas famosos el de Colo-
nia y el de Castilla. El marco representaba las dos ter-
ceras partes de una libra y era igual, por lo tanto, 4 8
onzas, 6 sea la mitad de la libra comercial castellana
y 4 4.608 granos. Pero, en el comercio de metales pre-
ciosos, el marco de Castilla, de un peso de 8 onzas,
se dividia, para el oro, en 50 castellanos, el castellano
en 8 tomines y el tomin en 12 granos y, para la plata,
cada onza en 8 ochavas y cada ochava en 75 granos,
siendo el marco igual, tanto para el oro como para la
plata, 4 4.800 granos.

Al adoptarse el sistema métrico decimal, el kils-
gramo substituyé en la mayoria de los paises 4 las
antiguas unidades de peso para la talla monetaria.

De aqui la necesidad de conocer la equivalencia en
gramos de las unidades antiguas.

El grano es préximamente igual 4 5 centigra-
mos (0'05 gramos). La libra romana es equivalente 4
327°49 gramos. La libra carlovingia 4 327 gramos, y
la libra troy & 37324 gramos, de la cual resulta una

17
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equivalencia para la onza (373'24 1 12) de 3110/, gra-
mos. Esta equivalencia es de gran aplicacién para los
cdalculos monetarios con Inglaterra. La equivalencia
del marco de Colonia es de 233'85 gramos y de 230'047
gramos la del marco de Castilla.

102. Para expresar la ley ¢ titulo de las monedas
el marco de Colonia se dividia, para el oro, en 24
carats (quilates) y el quilate en 12 granos y, para la
plata, en 16 loths (medias onzas) y el loth en 18 granos.

La onza troy se consideré dividida, para el oro,
en 24 quilates, el quilate en 4 granos y el grano en 4
cuartos i 8 octavos y, para la plata, en 20 dinerosy
el dinero en 4 cuartos. Estas unidades se conservan
alin en Inglaterra.

También en Castilla se adopté el quilate para ex-
presar la ley del oro y el dinero para l4 plata, pero en
esta ultima la unidad se consideraba dividida en 12
dineros, de manera que el metal puro estaba represen-

2
tado en el oro por esta ley : -?:— vy en la plata por esta

12
otra : 12
La adopcion del sistema decimal se extendié tam-
bién 4 laley de las monedas y ésta se expresé desde
entonces en milégimas-a cuyo fin la unidad se conside-
16 dividida en 1.000 partes, tanto para el oro como
para la plata.



CAPITULO TI .

La moneda en Espaiia hasta el sistema
monetario vigente.

Monedas primitivas.—Il.a moneda bajo la dominacién visigdtica.—
La moneda bajo la dominacion musulmana.— Los Reyes Catolicos.
—El emperador Carlos V.—De Felipe 1T 4 Felipe V.—Desde Car-
los III hasta el régimen vigente.

103. La moneda existié ya en Espafia en su época
primitiva.

Pero los estudios y las investigaciones de los nu-
mismaticos suelen partir, para la historia monetaria
espafiola, de la divisién de Espafia en Ulterior y Cite-
rior, bajo la dominacién romana, y en cada una de
estas divisiones nos presentan el cuadro de las mone-
das auténomas del pais.

Al lado, pues, de las monedas introducidas por los
fenicios, los griegos, los cartagineses y los romanos,
existieron en Espafia monedas propias labradas en
muchas de sus antiguas ciudades.

«Estas monedas auténomas—dice el sefior Delga-
do W—s6lo contienen el nombre de la ciudad 6 ciu-
dades para cuyo uso se destinaron, v rara vez la

(1) Nuwevo método de clasificacidn de las MEDALLAS AUTONOMAS
de Espaita, tomo 1.°, X1V,
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indicaciéon del valor de la pieza en el tréfico; pero
mas frecuentemente el nombre 6 nombres de los fun-
cionarios que intervinieron y garantizaron la acufia-
cién. Asi se ve en monedas ibéricas y en las turde-
tanas y latinass.

La moneda oscense, 6 de la ciudad de Huesca, fué
una de las que mayor celebridad alcanzaron en la
Espaiia Citerior.

En opinién del sefior Delgado, hubo en Espafia
monedas auténomas todo el tiempo que duré la segun-
da guerra de su independencia contra la politica domi-
nadora de Roma, continuando las acufiaciones en el
Imperio de Octavio Augusto, de Tiberio y atin de
Caligula, & pesar de su prohibicién y de haber dictado
el cierre de las fabricas existentes en nuestro paisy
que, segtin Colmeiro, ascendian 4 96.

Con la prohibicién de Caligula, fué poco a poco
desapareciendo la circulacién indigena la cual se vié
substituida por la de los romanos cuyas instituciones
monetarias se generalizan desde entonces en Espafia.

Fué esto un gran paso hacia la uniformidad de la
moneda pues, como dice Colmeiro (),—«mientras fué
libre en Espafia la fabricacién de la moneda, existio
una gran diversidad de especies en el mercado. El
nombre, la materia, el peso, la ley, la unidad y todo
estaba al arbitrio de los pueblos: embarazo no peque-
fio para calcular los valores».

104. Al advenimiento de los visigodos, sé hallaba
en pleno uso en Espafia el sistema monetario de los
romanos, sistema que continué en vigor hasta el se-
gundo periodo de la Edad Media, 6 sea bajola domina-
cién musulmana.

Los reyes godos, desde Ataulfo hasta Atanagildo,
no labraron nuevas monedas. La serie de monedas

() Ob, cit., tomo 1 °, cap. XI,



— 2ol —

visigéticas comienza bajo el reinado de Liuva I y no
se interrumpe ya hasta el de D. Rodrigo.

Pero el sistema monetario sigui6é siendo el mismo
de los romanos, aunque las adulteraciones que éstos
realizaron en las monedas no hay noticia de que se
practicaran en tiempo de los godos.

Por el contrario, el Fuero Juzgo ( castigaba seve-
ramente la falsificacién y prohibia que la buena mo-
neda fuese rehusada en los pagos.

Se reduce algo en esta época el nimero de Casas
de Moneda. En Catalufia, que contaba con seis en
tiempo de los romanos, quedan ahora reducidas 4 tres,
segun el abate Masdeu: Tarragona y Tortosa, que
venian ya trabajando desde la épuca romana, y Barce-
lona que comienza en el periodo visigdtico.

Introdujeron los godos el talento y los sueldos de
oro, los cuales se tallaron 4 razén de 72 por libra como
los solidi del emperador Constantino.

Pero 1la moneda de mayor uso en esta época es el
denario 6 dinero de plata.

105. Los musulmanes no introdujeron grandes in-
novaciones en la moneda.

Por lo general, aceptaron en Oriente el sistema de
los romanos variando lnicamente los mombres y las
leyendas.

En Espafia, 4 pesar de la prohibicién de labrar
moneda que los califas de Damasco impusieron 4 las
provincias de su imperio, se fabricaron, en opinién de
Viazquez Queipo, algunas monedas ardbigas en Anda-
lucia. Pero el uso de estas monedas labradas en la
peninsula no se generalizé hasta que, con la fundacién
del califato de Cérdoba, se inaugura la serie de los cali-
fas de Occidente, independientes de los de Damasco.

(r)  Lib. O, tit. IV, ley 4.%, y Lib, VII, tit. VI, leyes 1.*, 22 y'5.*
Edicién de Cédigos espaiioles.



— 262 —

Las principales monedas ardbigo-espafiolas fueron
el dinar de oroy el divham de plata, como en Oriente,
y en cuanto 4 la talla, se hacia uso del mithkal 6 men-
cal equivalente al marco de Castilla.

La ley del dinar de oro era, segin Vazquez Queipo,
de 21 %/, quilates y de 15 la del dirham de plata.

Es muy comiin la idea de considerar como la pri-
mera moneda genuinamente espafiola el maravedi
(palabra de origen arabe que significa moneda) de oro
cuya acufiacién se atribuye 4 Alfonso VI después de la
conquista de Toledo en el afio de 1085.

En los numerosos reinos drabes independientes que
se establecieron 4 la disolucién del califato de Cérdoba
funcionaron diferentes Casas de Moneda, llamadas
Zecas, y entre ellas figuraron como las principales las
de Toledo, Cérdoba, Seviila, Zaragoza, Denia, Va-
lencia y Granada.

También en los diferentes reinos cristianos que
mantenian la reconquista, no consumada hasta el
reinado de los reyes catélicos en el que se establece la
unidad nacional, se acufiaron monedas propias que
circularon en concurrencia con las arabigas.

Asi, en tiempo de D. Fernando Il de Leén (afios 1157-
88) se labraron nuevos sueldos de plata equivalentes 4
la mitad de los anteriores. Estos nuevos sueldos se lla-
maron leoneses y 48 de ellos equivalian 4 un maravedi
de oro.

ElRey S. Fernando mandé labrar en el afio 1222 los
sueldos pepiones, moneda de plata, y los pepiones,
que tenian con el maravedi de oro las siguientes
equivalencias: un maravedi era igual 4 15 sueldos pe-
piones y 4 180 pepiones sencillos.

En Aragoén, en tiempo de D. Jaime I, el Conquistador
(afios 1213-76), circul6 con gran aceptacién la moneda
jaquesa, procedente de la ciudad de Jaca. Esta mone-
da se traté, aunque sin conseguirlo, de perpetuarla
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y para ello se tomaba juramento 4 los reyes de que no
alterarian su valor. A pesar de esta prudente medida
las alteraciones fueron grandes y frecuentes.

El sueldo jaqués se dividia en 12 dineros a la ley
de 3 de plata y 9 de cobre y se tallaban & 20 el marco
en el reinado de D. Jaime I. También se llamé 4 estas
monedas alialeros y ternos para significar los tres di-
neros que contenian de metal fino.

La moneda de oro escased en Aragén, En tiempo
de D. Pedro IV (afios 1336-87) circularon florines de 19
quilates y D. Juan II (afios 1458-79) mandé labrar en
Zaragoza florines de 18 quilates. En Catalufia circuld
el sueldo de oro equivalente 4 8 sueldos de plata y
también circulaban los dimeros y los cruzados de
Barcelona equivalentes 4 15 dineros.

«En los dietarios de la Generalidad de Catalufia
—dice Viver (D—publicados por D. José Coroleu se
refiere que en 4 de enero de 1454 los cruzados de
Barcelona que valian 15 dineros subieron por voz de
publico pregén 4 18 dineros, y el florin de Aragén que
valia 16 sueldos se declaré moneda de vellén. Por la
mafiana valia el marco de plata 88 sueldos y por la
tarde del mismo dia valia 108».

Elrey Alfonso X, el Sabio (afios 1252-84), rebajé en
Castilla el valor de la moneda. Mandé acufiar los
burgaleses 6 maravedies blancos en substitucion de
los pepiones. Después,; mandé desmonetizar los bur-
galeses y los substituyé con los maravedies #egros o
prietos.,

En este reinado circularon las siguientes monedas:

De oro, Excelentes mayores, con un peso de 92018
aramos y ley de 0°989; Castellanos, con 4'6009 gramos
é igual ley; Excelentes menores 6 de Granada, tam-
bién llamados Ducados 6 Cruzados con 3'521 gramos

() Ob. cit., cap. IIL.



— 96—

y la misma ley, Florines con 3'433 gramos y Coronas,
Escudos 6 Salutes con 3'383 gramos y ambos 4 la
misma ley de los anteriores; vy el maraved{ de oro,
llamado también bueno con un peso de 1'437 gramos
y ley de 0'667.

De plata, los veales 6 maravedies dobles, con 3'433
gramos 4 la ley de 0'944; los burgaleses con 0'798
gramos y ley de 0'250; y las meajas con 0'389 gramos
¥ ley de 0°250.

El maravedi de oro sirve de unidad monetaria en
Castilla desde Alfonso el Sabio hasta los Reyes
Catélicos.

Alfonso XI mandé labrar los coronados 6 corna-
dos, moneda de plata, con 0'349 gramos de peso y ley
de 250 milésimas (afios 1312-50),

D. Juan I de Castilla (afios 1379-90) creé6 las blancas
y los agnus De: como monedas de vellén. Ambas
eran monedas de plata y las blancas contenian 0'600
gramos 4 la ley de 0125 y los agnrus Dei 0°'898 gramos
alade 0'111. Ademds hubo los agnus Dei sencillos 4
la misma ley de 0‘111 y peso de 0°449 gramos.

Bajo el reinado de Enrique IV (afios 1454-74) el
desorden monetario llegé 4 su apogeo. Los reales de
plata tuvieron un peso de 3'15 gramos 4 la ley de 0'945
y hubo, ademads, los cuartillos con un peso de 2781
gramos y ley de 209 milésimas. En este reinado se
autorizé la acufiacién entre particulares y esto dié
por resultado que el numero de Casas de Moneda se
elevase de cinco 4 ciento cincuenta en Castilla y Ledn,

El desorden fué tan grande y tan graves los tras-
tornos, que se restablecié el trueque en las transaccio-
nes y, para que se admitiese una moneda que todo el
mundo rechazaba, fué necesaria la intervencién del
Legado del Papa y que se amenazase con excomunio-
nes 4 los que no prestaban acatamiento 4 las disposi-
ciones del rey sobre esta materia.
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106. Los Reyes Catolicos pusieron orden en aquel
caos monetario.

Revocaron las disposiciones de su antecesor, inu-
tilizaron la moneda falsa, sefialaron penas severisi-
mas para los defraudadores y fijaron un tipo unifor-
me para la acufiacién.

Con respecto 4 la prohibicién de labrar moneda
impuesta a los particulares, dispusieron en las Orde-
nanzas de Medina del Campo de 13 junio de 1497,
Capitulo 11 ™, que no se permitiria labrar 6 fundir
moneda fuera de las Casas destinadas a su labor,
«sopena que el que fuera de qualquier dellas la hun-
diere, que muera por e€llo, y pierda la mitad de sus
bienes, de los quales sea la tercia parte para el acusa-
dor, y la otra tercia parte para el Juez executor y la
otra tercia parte para la nuestra Camaras.

En las mismas Ordenanzas, Cap. 41 (2, establecen
la acufiacién gratuita siendo, por lo tanto, en Espaifia
vy no en Inglaterra en el afio 1666, como algunos auto-
res, entre ellos Schmoller @), sostienen, donde se lle-
van por primera vez 4 cargo del Fisco los gastos de la
acufiacién,

Dice asi la disposicion citada:

«... ca Nos por hacer bien y merced 4 nuestros sub-
ditos y naturales, porque mas presto se labre la mo-
neda y 4 mayor provecho de los que la traxeren a
labrar, hacemos merced 4 los dichos nuestros Reynos
y Sefiorios, en quanto nuestra merced y voluntad
fuere, de nuestros derechos que 4 Nos podrian perte-
necer por razén de la labor de todo el oro, plata y
vellén que se labrase en las dichas nuestras Casas
de Moneda y en cada una dellas; y asi los nuestros

(1) Novis. Recop., Lib. 9.%, Tit. XVII, ley 1.*
(3} Novis. Recop., Lib. 9.°, Tit. XVII, ley 2.*
(3) Ob, cit., tomo 3.°, pdg. 177.
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Tesoreros no han de pedir ni llevar derechos algu-
nos para Noss».

Hay que reconocer, sin embargo, que la acufiacién
gratuita s6lo la establecieron los Reyes Catélicos d
titulo de merced, pero no porque se considerase en
aquella época la fabricacién de la moneda como un
servicio piublico cuyos gastos (89) deben correr a
cargo del Estado.

En cuanto al peso y ley de las monedas, D. Juan II
en Madrid, afio 1435 y los Reyes Catélicos en Ma-
drigal, afio 1476 (1, ordenaron que el marco de plata
que se adoptase fuese el de la ciudad de Burgos de
3 onzas el marco y que la plata para la joyeria se
labrase 4 la ley de 11 dineros y 4 granos.

<Y porque pesandose las faltas de estas monedas
(se alude 4 las monedas de oro) con granos de trigo
podria haber engafio, porque unos son mayores y
otros menores...», D. Fernando y D.* Isabel orde-
naron en la Pragmaditica de Valencia de 12 abril
de 1488 @, que se hicieran pesas de latén de uno,
dos, tres y seis granos y que estas pesas fuesen mar-
cadas después de bien comprobadas. :

La acufiacién de la moneda de vell6n se restringié
mucho limitdndola 4 la cantidad estrictamente nece-
saria y ajustando su valor al costo de la primera
materia mas los gastos de fabricacion.

Se conservan en este reinado la mayor parte de
las monedas de oro de los tiempos del Rey Sabio,
aunque rebajado en algunas su peso y adoptando para
la ley el tipo de 948 milésimas.

He aqui como quedaron dichas monedas:

Exceleutes mayores, con 9201 gramos; Castellanos
6 Doblas, con 4'600 gramos; Excelentes de Granada,

(1) Novis. Recop., Lib. 9.°, Tit. X, ley 1.*
(2) Novis. Recop., Lib. 9.°, Tit. X, ley 2,®
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Ducados 6 Crusados, con 3521 gramos; Flovines, con
3'433 gramos; y Coronas, Escudos 6 Salutes, con 3'383
gramos. Todas estas monedas, como ya he dicho, 4 la
ley de 0'948.

El maravedi de oro quedé suprimido.

Para las monedas de plata se adopté la ley de 945
milésimas. La moneda principal fué el real de plata
con el mismo peso, 3'433 gramos, que tenia en tiempos
de Alfonso X. Como divisores de esta moneda se acu-
fiaron el medio real, con 1'716 gramos de peso; el
creartillo de real, con peso de 0°858 gramos; y el octavo
de real, con peso de 0429 gramos, Todas 4 la ley ya
citada de 0'945.

Ademas se acufiaron los maravedises de velldn,
con peso de 2'396 gramos, y ley de 24 milésimas y las
blancas con 1'198 gramos 4 la misma ley de 0'024.

Para que se forme idea de lo que eran estas mone-
das diré que el maravedi de vellén con sus 2 gramos
¥ 396 miligramos de peso contenia solamente 57 mili-
gramos de plata fina.

107. Ningun interés ofrece nuestra historia mone-
taria en el reinado de D. Felipe I, el Hermoso y de
D.* Juana, la Loca (afios 1504-17).

En tiempos del Emperador Carlos V (afios 1517-56)
se procede a4 la acufilacién de nuevas monedas al
mismo tiempo que se siguen acufiando las de los
Reyes Catdélicos, aunque estas tiltimas rebajadas en
peso y en ley, 4 peticién de las Cortes de Valladolid
que asi creyeron evitar la extraccién de monedas
del reino.

Se acufian en este reinado las siguientes nuevas
monedas de oro:

Doblén, de valor de 8 escudos, con 27'064 gramos;
doblén de d dos, de valor de 2 escudos, con 6‘766 gra-
mos; v Escudos de oro, con 3'383 gramos. Todas estas
monedas 4 la ley de 917 milésimas,
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En las monedas de plata se conserva el »eal con
el mismo peso y ley del tiempo de los Reyes Cato-
licos y el maraved{ de vellén, también con el mismo
peso de aquel reinado, pero rebajada su ley a ‘18
milésimas.

108. Bajo el reinado de D. Felipe II (afios 1556-98)
la moneda de oro sufrié importantes alteraciones ele-
vandose su valor legal.

Se introduce en este reinado el llamado wvelldn rico,
6 sea la moneda de plata de vellén del anterior reinado,
mejorada en peso y considerablemente en ley. Esto se
hizo para contener la fuerte depreciacién de que era
objeto la moneda de vellén y s6lo se consiguio aumen-
tar extraordinariamente las falsificaciones.

Las nuevas monedas de plata, conocidas por vellén
rico, fueron las farjas, con 2'875 gramos de peso y ley
de 216 milésimas.

En cambio las blancas, del tiempo de los Reyes Ca-
tolicos, se rebajaron 4 1'045 gramos de peso y su ley a4
14 milésimas.

En el reinado de D. Felipe III (afios 1598-621) las
alteraciones en el valor de la moneda fueron todavia
mayores. Las alteraciones se llevaron 4 cabo en la mo-
neda de oro y en la de vellén, cuyo valor se doblé y
que, falsificada principalmente en el extranjero, se
introdujo en el reino fraudulentamente,

La moneda de plata permanecié inalterable y, so-
bre la base del real, se acufiaron las siguientes nuevas
monedas: Pesos, de 8 reales, con 27468 gramos de
peso; Reales de d 4, con 13'734 gramos; Reales de d 2,
con 6'867 gramos; y el Real con su antiguo peso de
3433 gramos. Todas 4 la ley de 945 milésimas. .

También en el reinado de D. Felipe IV (afios 1621-
65) fueron muy grandes, como en todo este perio-
do que estamos ahora examinando, las alteraciones
monetarias.
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En la acufiacién de monedas la tnica novedad
que se introduce en este reinado es el Real nuevo
de plata con un peso de 2'746 gramos y ley de 945
milésimas y al mismo tiempo se conservan el Real
antiguo, el Peso y las monedas de plata de los reina-
dos anteriores.

Continuaron los trastornos monetarios y las alte-
raciones en el valor de la moneda durante el reinado
de Carlos II (afios 1665-700).

Siguen acuifidndose en este reinado, entre las mo-
nedas de plata, los Reales antiguos y nuevos y el
Peso 6 Escudo de Felipe IIl. Ademds se acufian los
Reales de d¢ 8 de Marfa con peso de 27°166 gramos y
ley de 945 milésimas. Como moneda de oro sélo se
acufié el Doblén de 2 Escudos.

El rey D. Felipe V (afios 1701-46), abarcando en
una sola las dos veces que ocupd el trono, traté de
poner remedio al desorden monetario, pero no lo pudo
conseguir. La tunica medida acertada que se tomo
bajo su reinado en materia monetaria, fué la de li-
mitar el uso en los pagos de la moneda de vellén 4
1a cantidad de 300 reales.

En la acufiacién se introducen las modificaciones
siguientes:

En la moneda de oro, se rebaja la ley del Dobldén
de d 8 y del Escudo & 913 milésimas conservando su
antiguo peso de 27'064 gramos y 3'383 gramos, res-
pectivamente. Ademas se introduce el Escudillo 6
Coronilla con 1'691 gramos de peso y ley también
de 913 milésimas,

En la moneda de plata, se rebaja 4 2'738 el peso
del Real nuevo y 4 27'064 el de los Pesos de 8 reales
cuya ley también se rebaja 4 913 milésimas. El anti-
guo Real de plata se rebaja asimismo en peso y en
ley quedando fijados, respectivamente, en 3'383 gra-
mos y 913 milésimas.
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Se introducen, ademas, el Real de plata provin-
cial con 3'067 gramos de peso y ley de 833 milésimas;
el Peso duro con 27'064 gramos y ley de 909 milési-
mas; y el Real de vellén con 1'533 gramos de peso
y 833 milésimas de ley.

El Peso duro de plata, acufiado 4 la ley de 10 di-
neros y 20 granos es el que sirve de tipo para las acu-
fiaciones de nuestras posesiones de América, cuyas
Casas de Moneda se organizaron en el siguiente rei-
nado de D. Fernando VI (afios 1746-59). Dicha moneda
es la que sirviéo mds tarde con el nombre de Pese
para fijar la unidad monetaria de casi todas las nacio-
nes hispano-americanas.

Por Decreto dado en Sevilla 4 28 de febrero
de 1730 ™ el rey D. Felipe mandé que, tanto para la
joyeria como para las monedas, se labrase la plata 4
la ley de 11 dineros y el oro 4 22 quilates.

También este monarca traté de buscar en la mo-
neda de vellén una fuente inagotable de lucro € in-
trodujo, acufiados en cobre, los cuartos, los ochavos y
los #maravedis, por real cédula @ expedida en San
Lorenzo 4 24 septiembre de 1718.

Las equivalencias de estas monedas con las de
plata eran las siguientes: el real de plata doble era
ignal 4 16 cuartos, 4 32 ochavos y 4 64 maravedis. El
real de wvellon valia 8 '/s cuartos, 17 ochavoes 6 34 ma-
ravedis.

109. En el reinado de Carles III (afios 1759-88) se
realizan grandes reformas monetarias.

Se manda recoger toda la moneda defectuosa, re-
fundir la de oro y plata y reformar la de cobre, y por
la pragmatica de 29 mayo de 1772 ©) se ordena que los

(1) Novis. Recop., Lib. 9.9, Tit, X, ley XX.
12) Novis. Recop., Lib. 9.°, Tit. X, ley VI.
(4) Novis. Recop., Lib, 9.°, Tit. X, ley XIV, 8,
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gastos de la acufiacion se sufraguen por cuenta de la
Real Hacienda.

Las reformas llevadas 4 cabo por este monarca en
materia monetaria no son tan plausibles como 4 sim-
ple vista parece, pues disminuyé el valor intrinseco
de la moneda recurriendo para ello hasta 4 las 6rde-
nes reservadas y cuidando casi exclusivamente de las
condiciones extrinsecas de las piezas monetarias cu-
yos cufios son en verdad modelos de belleza v de
perfeccion.

Las monedas acufiadas en este reinado fueron las
siguientes:

De oro: el Doblén de d 8 antiguo, con 27'064
gramos de peso vy ley de 0'913; el Dobldn de d 8,
con 27'064 gramos y ley de 0'906; el Doblon de d 4,
con 13'532 gramos y ley de 0'906; el Dobldn con 6'766
gramos y ley de 0°906; otro Dobldn de 4 8, con 27'064
gramos y ley de 0'896; otro Doblén de ¢ 4, con 135632
gramos y ley de 0'896; otro Dobldn, con 6'766 y ley
de 0'896; el Escudo, con 3'383 gramos y ley de 0'906;
otro Escudo, con 3'383 gramos y ley de 0'896; los Es-
cudillos 6 Coronillas, con 1'691 gramos y ley de 0'906;
otros Escudilios 6 Coronillas, con 1'762 gramos y ley
de 0'896; y el Escudo antiguo con 3'333 gramos y ley
de 0'913.

De plata: el Peso duro, con 27'064 gramos y ley de
0'896; y el Real de plata provincial, con 1'494 gramos
y ley de 0'813. -
~ Bajo los reinados de Carlos 1V (afios 1788-808) y de
Fernando VII (afios 1808-33) no se introduce ninguna
variacién de importancia en €l régimen monetario
espafiol.

En tiempo de Fernando VII se autorizé la circula-
ci6én en Espafia de la moneda francesa 4 la cual se le
sefialaron por decreto de 3 septiembre de 1813 las si-
guientes equivalencias: el franco igual 4 3 reales y 12
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ochavos y la pieza de 5 francos (los napoleones) igual
4 18 reales y 12 ochavos. Este valor sefialado 4 la mo-
neda francesa era bastante superior 4 la paridad, la
cual se estimaba en 17 1/, reales, y atun se elevé
en 1823 en cuyo afio la equivalencia del napoledn
quedo fijada en 19 reales lo cual di6 lugar 4la desapa-
ricién de los pesos fuertes espafioles.

En el reinado de D.* Isabel II (afios 1833-68) se
realizan tres importantes reformas en el régimen
monetario.

Por real decreto de 15 abril de 1848 se implanta el
sistema decimal en el régimen monetario, con el real
de plata por unidad, 4 la talla de 175 en el marco de
4.608 granos. La ley de las monedas, tanto de oro como
de plata, se fij6 en 900 milésimas.

LLas monedas de este sistema fueron las siguientes:

De oro, el Dobldén 6 Centén, de 100 reales de valor y
con un peso de 8335 gramos.

De plata, el Duro 6 Peso fuerte, con 26'291 gramos
de peso; el Escudo, 6 medio duro, con 131455 gramos;
la Peseta, con 5'258 gramos; la Media peseia, con
2'629 gramos; y el Real, con 1'3145 gramos. Monedas
de cobre hubo el medio real, la décima, la media y la
doble décima (de real).

En 1854 se modificé el sistema monetario en la
siguiente forma:

Moneda de oro, el Cenién ¢ Dobldén de Isabel,
con 8'387 gramos de peso y ley de 0°900.

Monedas de plata, el Duro, con 25'96 gramos; el
Escudo, 6 medio duro, con 12'98 gramos; la Peseita,
con 5192 gramos; la Media peseta, con 25696 gramos;
y el Real, con 1298 gramos. Todos 4 la ley de 900
milésimas.

Finalmente, por ley de 26 junio de 1864 se establece
un nuevo sistema monetario con el Escudo, por
unidad.
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Las monedas de este sistema fueron las siguientes:

De oro, ademas del Centén 6 Doblén de Isabel, lu
pieza de 40 reales, con 3'354 gramos de peso, y la
de 20 reales con 1677 gramos. Todas 4 la ley de 900
milésimas.

Las monedas de plata fueron las mismas del siste-
ma anterior.

El régimen establecido por la ley de 26 junio
de 1864 estuvo en vigor hasta el afio 1868 en el cual se
estableci6 el sistema monetario todavia vigente. De
este sistema me ocuparé mas adelante.

En toda la exposicién histérica contenida en este
capitulo he referido, en los diferentes periodos, el
peso y 1a ley de las monedas al sistema decimal para
mayor facilidad en la comparacion.

18



CAPITULO III

La politica monetaria moderna: Inglaterra.

El monometalismo-oro. — Sus antecedentes, — El oro extranjero
penetra en la circulacién nacional. — Medidas adoptadas para
atraer y conservar la plata en la circulacién € ineficacia de
las mismas. — Restriccién del poder liberatorio de la plata en
1774. — Lord Liverpool, padre, y su carta al Rey sobre la
reforma monetaria. — Implantacién del patrén-oro por el &ill
de Lord Liverpool, hijo.

110. El monometalismo es la divisa que hoy im-
pera en la ciencia monetaria.

También impera en los hechos, siendo el oro el
metal favorecido hoy, como patrén monetario, en la
mayoria de las naciones.

Inglaterra adoptd este patrén en 1816 contra las
ideas entonces dominantes, 1as cuales eran favorables
al uso simultineo de los dos metales, pues el bimeta-
lismo legal, obra de la Revolucién francesa, se habia
extendido por todas partes, 4 partir de su implanta-
cion en Francia en 1803.

Por eso causé general asombro la evoluciéon que
realizé Inglaterra en su politica monetaria abrazando
resueltamente la divisa del monometalismo-oro.

111, No carecia esta resolucién de viejos ante-
cedentes.



— 2756 —

En la esfera de los hechos, Inglaterra vivié desde
muy antiguo bajo el régimen monometalista, pues
ningin otro metal mas que la plata se acufié desde
los primeros tiempos de la monarquia inglesa, cuyo
fundador el rey Egberto puso fin (afios 800-827) 4 la
Heptarquia de los Estados anglo-sajones, hasta el rey
Eduardo III en pleno siglo XIV. La circulacién en todo
este tiempo se componia exclusivamente de peniques
de plata dando esto lugar 4 la introduccién de monedas
extranjeras como veremos en seguida.

Quizéas este monometalismo de hecho fuese la causa
de que, andando el tiempo, pasara 4 la esfera de las
doctrinas en la cual defendieron el sistema del patrén
tinico de plata filésofos tan profundos como Locke
en 1682, economistas tan renombrados como William
Petty en 1695 y Harris en 1758, y, en Francia, un
orador tan prodigioso como Mirabeau en su brillantisi-
ma Memoria dirigida en 1790 4 1a Asamblea Nacional.

De modo que Inglaterra estaba ya familiarizada
con el monometalismo, siendo por entonces la plata
su metal preferido, tanto en la practica de las acufia-
ciones como en la esfera de los principios.

112. Pero la pequefia moneda de plata que se acu-
naba en Inglaterra no bastaba a satisfacer las necesi-
dades de la circulacién.

De aqui que penetrasen en la circulacién inglesa
las monedas de oro extranjeras, sobre todo los florines.

Como, por otra parte, la prosperidad comercial y
financiera de Inglaterra tomoé grandes vuelos 4 partir
del protectorado de Cromwell (afios 1653-59) y desde
entonces puede decirse que no se ha interrumpido, la
moneda extranjera que penetraba en el pais alli se
quedaba como consecuencia de una balanza financiera
constantemente favorable.

Fué necesario fijar el valor relativo de las monedas
de oro extranjeras con las de plata de acufiacién
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nacional y esto se hizo por medio de estatutos reales
hasta 1664 en cuyo afio deja de fijarse la relacién legal
quedando el valor del oro sometido unicamente 4 la
libre estimacién del mercado.

Circulé, por consiguiente, el oro con el solo cardc-
ter de moneda comercial y, sin embargo, respondia
de tal manera 4 las necesidades del trafico que bien
pronto alcanzé una buena prima sobre su paridad con
la plata.

En un informe firmado por Isaac Newton, como
jefe de la Casa de Moneda, y que fué presentado 4 la
Camara, se hace constar que la guinea valia de 244
4 247 peniques en Italia, Alemania, Dinamarca y
Suecia, 247 1/, en Holanda y 2481/, en Francia mien-
tras que su valor en Inglaterra llegaba 4 238 peniques.

Esto di6 lugar—y aqui de la aplicacién de la llama-
mada ley de Gresham—a la casi total desaparicién de
la moneda de plata la cual se destinaba 4 la exporta-
¢ién, bien como trafico directo en el que se ocupaban
muy particularmente judios y holandeses, ya también
como pago de las mercaderias importadas del extran-
jero. Y, viceversa, la exportacién de las mercancias
nacionales daba lugar 4 una constante importacion de
oro en cuya moneda pagaban casi siempre los extran-
jeros por el mayor aprecio que dicho metal tenia en el
mercado inglés.

De este modo el oro extranjero llegé a4 constituir
1a verdadera circulacién nacional en Inglaterra.

113. Pero, como la plata era la tinica moneda legal,
principalmente desde que en 1664 dejo de fijarse su
relacién de valor con el oro, era natural que se adop-
tasen algunas medidas para atraer y conservar la
plata en la circulacion.

Y asi fué, en efecto. El oro llegdé 4 obtener tal
prima que la guinea, acufiada a la base de 20 chelines,
alcanzé en ocasiones un valor de 30 chelines.
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Y no se pensé en otra cosa que en rebajar legal-
mente el valor del oro.

En el informe de Newton, antes citado, se proponia
que se restableciese legalmente la paridad entre la
moneda de oro y la de plata, bien rebajando el valor
del oro en Inglaterra 6 el de la plata en la India y
que, para evitar también la exportacién de la plata a
los demias Estados de Europa, lo m4ds conveniente era
rebajar en Inglaterra el valor de la guinea, en 10 6 12
peniques, rebaja que de momento podia ser sélo de 6
peniques con el fin de evitar los trastornos consi-
guientes 4 una reforma tan importante llevada a
efecto bruscamente.

La Camara de los Comunes hizo suya la medida
aconsejada por Newton y de acuerdo con el ministro
Walpole, jefe del partido wig#k, dirigié un mensaje al
rey Jorge I en siiplica de que se rebajase 4 21 chelines
el valor de la guinea que 4 la sazon valia en el merca-
do algo mas de 21 chelines y medio.

La peticién de la Cdmara fué favorablemente aco-
gida por el rey quien por su real cédula de 22 de
Diciembre de 1717 fij6 en 21 chelines el valor de la
guinea y proporcionalmente el de las demas monedas
de oro, dobles gnineas, medias guineas, y piezas
de 5 libras.

La rebaja era insuficiente, pues la guinea se
cotizaba en los demds mercados europeos alrededor
de 20 chelines y medio y, como no llegaron 4 realizar-
se las rebajas ulteriores que Newton aconsejé, la
medida resulté por completo ineficaz.

Siguié el oro acudiendo # Inglaterra en donde su
relacién de valor con la plata era de 1520 préxima-
mente mientras que en los demds paises llegaba
solo 4 14'50.

En cambio la plata seguia huyendo de la circula-
cién inglesa en la cual quedaban unicamente las
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piezas menores, mermadas y defectuosas, cuyo valor
intrinseco era muy inferior 4 su valor legal.

En el afio de 1773, en pleno periodo de grandeza
maritima, aunque en las visperas de sus primeras
pérdidas coloniales, Inglaterra vi6 igualadas la ratio
del mercado con la ratio legal fijada para sus acufia-
ciones. El precio en Londres de la onza sfandard de
plata era de 62 peniques lo cual equivalia 4 una ratio
de 15'20.

Era esta una ocasién propicia para proceder 4 la
recogida y refundicién de toda la moneda de plata,
vieja y defectuosa. Y, sin embargo, no se hizo asi.

114, Por el contrario, en 1774 se restringe el poder
liberatorio de la plata la cual dejé de ser moneda legal
en todos los pagos de 25 libras en adelante. En cambio
la moneda de oro fué refundida y cuidadosamente
regularizada ajustando su valor 4su peso y poniéndola
4 cubierto de toda nueva degeneracion.

Esto ha hecho pensar 4 muchos que la reforma de
1774 fué ya inspirada en una idea por completo hostil
4 la plata lo cual, sin embargo, no es de creer, como
1o demuestra la circunstancia de fijarse un precio con
arreglo al cual la plata seguiria admitiéndose, aunque
al peso, en los pagos de 25 libras en adelante.

En efecto, el Acta de Jorge III de 1774, declara que
1a moneda de plata tendra poder liberatorio (legal
tender) s6lo en los pagos inferiores 4 25 libras y que
de esta suma en adelante se admitird inicamente al
peso y 4 razén de 62 peniques la onza standard.

Si la intencién del legislador hubiera sido la de
proscribir la plata para la circulacién, no se hubiese
fijado valor alguno conforme al cual podia admitirsela
en los pagos.

A esto contestan los que ven en la ley de 1774
el primer paso dado en Inglaterra para el estable-
cimiento del patrén oro, que también pudo haber
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dispuesto el legislador la recogida, refundicién y arre-
glo de 1a moneda de plata, como lo hizo para el oro.

Pero hay que tener presente que la de oro era casi
la tinica moneda existente en la circulacién y que el
refundir las dos, oro y plata, llevaba consigo la nece-
sidad de fijar 1a ratio legal conforme 4 la cual los dos
metales gozarian de poder liberatorio pleno y esto
hemos visto ya que pugnaba con los antecedentes
monometalistas de Inglaterra.

El Acta de 1774, ademais de restringir el poder 1li-
beratorio de la moneda de plata y de disponer lare-
fundicién y arreglo de la de oro, prohibia reimportar
en el reino la moneda nacional defectuosa.

El Acta de 1774 se renové sucesivamente en los
afios posteriores, hasta 1783 en el cual perdié su
vigencia.

115. La situacidn politico-econémica de Inglaterra
fué muy complicada y dificil en el tltimo periodo del
siglo XVIII, 4 partir de 1774. En este tiltimo afio esta-
116 1a guerra de la independencia americana, que hizo
también peligrar la dominacién inglesa en la India y
que terminé con la paz de 1783 y el reconocimiento de
los Estados-Unidos de América. Estos se emanciparon
de Inglaterra, y la India continué bajo la soberania
inglesa la cual se afirmé mucho mds cada dia desde
entonces hasta la fecha, como lo acaba de testimo-
niar el magnifico recibimiento que en su viaje 4 aquel
pais se ha hecho 4 los actuales monarcas ingleses.

Ademas, Inglaterra tomé parte muy activa en las
guerras del continente combatiendo con tenacidad a
la revolucién francesa bajo el reinado de Jorge Il y
4 Napole6én y a4 Francia bajo la regencia de Jorge IV,
triunfando del bloqueo continental, que sélo sirvié
para acrecentar el poderio del comercio inglés, y ven-
ciendo por las armas 4 Napoleén en la batalla de
‘Waterléo.
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Estos trastornos politicos ocasionaron una apurada
situacién econémica. La moneda habia desaparecido
de la circulacion casi totalmente ¢ Inglaterra se vié
en el trance de recurrir 4 las emisiones ilimitadas de
billetes, sin garantia metalica de reembolso, llegando
4 establecer el curso forzoso por el llamado b/l de
restriccion que, con fecha 27 febrero de 1797, suspendi6
el pago de los billetes. Fué también necesario rehabi-
litar para la circulacion la moneda extranjera, incluso
la de plata, como lo hizo el Banco de Inglaterra re-
sellando con la estampa real los duros espafioles que
poseia en sus cajas.

En esta situacién aparece en escena Lord Liver-
pool, primer conde de este titulo, director en 1776 de
la Casa de Moneda y persona 4 quien estaba reservada
la mision de llevar 4 la practica la reforma monetaria
de mayor trascendencia que hasta ahora ha habido en
el mundo.

El pésimo estado monetario del Reino-Unido di6
lugar 4 que se nombrase en 7 de febrero de 1798 un
Comité especial (Select Comumitiee) encargado de es-
tudiar la situacién monetaria y proponer las reformas
pertinentes. El conde de Liverpool formé parte de este
Comité y su voz fué enteramente decisiva.

Lo primero que hizo observar, es que convenia
prohibir en absoluto la acufiacién de moneda de plata
y esto se llevé 4 cabo por Acta de aquel mismo afio
de 1798, en la que se mandaba suspender la acufiacién
de la plata y se limitaba su poder liberatorio restable- -
ciéndose 4 este efecto el Acta de 1774, suspendida en
1783. Esta suspension de las acufiaciones de plata y la
limitacién de su poder liberatorio pasaron a ser defini-
tivas por ley de 12 julio de 1799.

Ademads, redacté Lord Liverpool una Memoria
dirigida al Comité y que, algunos afios mas tarde,
habia de servir de base 4 su famoso libro publicado
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en 1805 en forma de carta dirigida al rey y titulado
«Tratado sobre las monedas del Reino» (4 7reatise
on the coins of the Realm).

Empieza en este libro Lord Liverpool por sefalar
el defectuoso estado de la circulacion monetaria brita-
nica. Hace constar que, de la moneda de plata, todas
las coronas y medias coronas habian desaparecido y
que sélo se mantenian en la circulacion los chelines y
medios chelines 4 los cuales qued6 bien comprobado
que les faltaba, por término medio, una sexta y una
cuarta parte de su peso, respectivamente. También
hacia constar que desde 1717, en cuyo afio ya sabemos
que se rebajé el valor de la guimea, hasta 1760, la
plata que habia acudido a la Casa de Moneda repre-
sentaba solo un valor de 584.575 libras esterlinas, can-
tidad muy escasa para las necesidades de la pequeina
circulaciéon. Llama asimismo la atencién del rey acer-
ca de esta escasez de moneda de plata y la atribuye a
que la tarifa de la Casa de Moneda era bastante infe-
rior 4 la cotizacion del mercado y 4 que, por esto
mismo, las buenas piezas de plata, depreciadas en el
interior del reino, eran exportadas y s6lo quedaban en
la circulacién aquellas otras piezas que el fraude ¢ el
desgaste convertian en defectuosas. Hacia constar, por
tltimo, que el estado de la moneda de oro era bueno 4
consecuencia de las disposiciones dictadas desde 1774.

Entra luego 4 proponer las medidas que convenia
adoptar para corregir aquella situacion.

Sobre este punto, empieza declarando gque el man-
tener la acufiacion libre y sin gastos de los dos meta-
les, dandoles curso legal en la proporcién de valor
fijada por la ley, s6lo producia como resultados la
exportacién del metal menos apreciado y que se esti-
mulase el triafico del uno en dafio del otro.

Reconoce y aconseja la conveniencia de adoptar
como base del sistema monetario, una moneda superior
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acufiada de un solo metal y de la cual tomasen su valor
subsidiariamente las monedas de los demas metales.

Invoca sobre este particular el ejemplo de los pri-
meros Bancos de depdsito, tales como el de Génova y
el de Venecia que emplearon un solo metal para su
moneda de cuenta, y los notables trabajos de Locke,
William Petty y Jacobo Harris, aunque separandose
de ellos en cuanto 4 la preferencia dada 4 la plata para
patrén monetario, y, apoydndose en el hecho de haber
sido el oro 1a circulacién efectiva de Inglaterra duran-
te mucho tiempo y en la circunstancia de considerar
al oro como el metal mA4s conveniente para el comer-
cio maritimo y considerar también como mads estable
su valor, termina propeniendo como bases fundamen-
tales de su reforma estas dos:

1.* Reconocer definitivamente la supremama del
oro para patrén monetario, y

2.2 Establecer un derecho de acufiacién sobre la
plata para reducir su valor nominal y de este modo
impedir también su exportacion.

116. La reforma propuesta por Lord Liverpool,
padre, fué realizada por Lord Liverpool, hijo, me-
diante el &7/l sobre acufiacién de la plata (Sizlver
cotnage bill) de 22 de junio de 1816 (56, Jorge III, ca-
pitulo 68) siendo ministro del Tesoro Lord Liverpool,
hijo, y Vansittart, ministro de Hacienda.

El b#ll de 1816, en cuyos principios se inspirala
ley monetaria inglesa vigente, reconoce exclusiva-
mente al oro el poder liberatorio, siendo el soberano
y el medio soberano, 6 sean, la libra y la media libra
esterlina, las tinicas monedas que gozan de curso
legal sin limitaciones de cantidad. La plata sélo tiene
curso legal hasta la suma de 40 chelines y hasta un
chelin la calderilla.

La acufiacién para el oro es libre y gratuita
habiéndose fijado la talla para el soberano 6 libra
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esterlina en 1869, piezas por 40 libras troy a la ley
22

standard, que es para el oro de 22 quilates (W)' 6

sea en milésimas 916 */;, De esta talla resulta el precio
de 77 chelines y 10 1/, peniques, por onza troy & la
ley standard, fijado por la Casa de Moneda para las
barras que se presenten 4 la acufiacion.

Con el fin de dar mayores facilidades al comercio
de metales preciosos, se autorizé al Banco de Ingla-
terra para recibir y pagar en el acto, 4 razén de 77
chelines vy 9 peniques la onza sfandard, todo el oro
que se le presentase.

Esta pequefia diferencia de un penique y medio por
onza, se dejé 4 favor del Banco como premio de su
servicio.



CAPITUILO 1V

La politica monetaria moderna: Francia.

El bimetalismo francés.—Antecedentes histéricos de Francia en
materia monetaria,—El proyecto del ministro Calonne y la Or-
denanza de Luis XVI.—La Revolucion francesa: doctrina mone-
taria de Mirabeau.—Proyecto de Gaudin, ministro de Hacienda
del Consulado.—Modificacién propucsta por el consejero Béran-
ger.—La ley de 7 Germinal del afio XI (28 marzo de 1803).

117. En Francia tuvo su cuna el bimetalismo legal.

La Revolucién francesa concedié al régimen mo-
netario toda la importancia que realmente tiene y
traté de establecerlo sobre nuevas bases que corrigie-
sen los graves abusos que hasta entonces se habian
cometido con la moneda.

La ley de 1803 vino 4 sancionar en la esfera legis-
lativa lo que en el terreno de los hechos venia ya su-
cediendo de mucho tiempo antes, esto es, el empleo
simultineo de los dos metales en la acufiacién, esta-
bleciendo entre ellos una relacion fija de valor.

Esta relacién fué la famosa de 15 1/, sobre la cual
se establecieron, inspirados en el francés, puede de-
cirse que todos los sistemas monetarios modernos,
con excepcién de Inglaterra.
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Y sin embargo de tener su origen el bimetalismo
legal en 1a Revolucién francesa, no llega 4 imperar en
ella como doctrina. Por el contrario, el criterio impe-
rante fué resueltamente monometalista sucediendo en
Francia algo muy parecido a4 lo que acontecié en In-
claterra aunque con distintos aspectos,

En Francia, como en Inglaterra, hubieron de influir
en el precepto legal, tanto 6 mas los hechos que las
doctrinas, y asi fu€ que, al tratarse de poner mano en
el régimen monetario, se hizo, en general, con criterio
monometalista y la obra legislativa resulté luego bi-
metalista.

118. L.a historia monetaria de Francia, como la de
la mayor parte de los paises, sefiala en todas las épo-
cas una larga serie de abusos y adulteraciones.

En el reinado de San Luis (1226-70) aparecen por
primera vez las piezas monetarias de acufiacién na-
cional, circulando por todo el reino. Desde este reina-
do hasta el de Luis XVI las alteraciones en el peso y
en la ley de las monedas, fueron grandes y frecuentes.

Comienza en 1774 el reinado de Luis XVIencar-
gandose casi desde el primer momento de la direccién
de la Hacienda, en el gabinete Maurepas, un hombre
de extraordinario mérito y degranrelieve en el campo
de los estudios econémicos, Turgot. Este hombre sin-
gular que, apenas posesionado de su cargo, dirigi6 al
rey una carta de gracias en la que le exponia como
sintesis de su programa estas tres frases célebres:
Point de banqueroute; point d'augmentation d’im-
pbts; point d emprunt (nada en absoluto de banca-
rrota, nada de aumento de impuestos, nada de prés-
tamos) y que realiz6 reformas importantisimas y
beneficiosas en alto grado, no tuvo tiempo para poner
en practica una buena politica monetaria. A los dos
afios escasos de regir la Hacienda cayé vencido por
SUS NUMEerosos enemigos, entre los cuales figuraba la
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reina, que no podia perdonarle lo mucho que Turgot
habia castigado los gastos de la Corte. Esto nunca lo
suele perdonar una mujer y menos una reina.

Fué reemplazado en 1776 por Necker, quien 4 su
vez fué derribado por Calonne en 1783 hasta que en
1787 1a Asamblea de Notables, convocada por Calon-
ne, derrib6 4 éste y se llamé por segunda vez 4 Necker,
quien se encargé de nuevo de la Hacienda en 1788
hasta que, al reunirse los Estados generales en Versa-
lles, el 4 mayo de 1789, comenzé la Revolucién francesa,

El estado de la Hacienda durante el reinado de
Luis XVI era pésimo. Turgot, hombre 4 1a vez prac-
tico y teérico, hizo mucho para mejorarlo y, aunque
consiguié buenos resultados, no le dieron el tiempo
necesario para completar la obra. Tenia él demasiada
personalidad y hasta soberbia excesiva para que todo
el mundo no se levantase en su contra. Necker era
s6lo un hombre prdctico y se resentia de la falta de
solidos principios sobre los cuales establecer el régi-
men de la Hacienda. Ni uno ni otro hicieron nada en
materia monetaria directamente.

En cambio Calonne, mucho menos importante que
sus dos antecesores, se preocupd de la solucién del
problema monetario ¥ adopté algunas disposiciones
que merecen ser tratadas por separado.

119. Calonne (Carlos Alejandro de), ministro de
Hacienda en 1783 propuso 4 Luis XVI una recogida
y refundicién general de la moneda de oro, cuya
operacién se mandé realizar por la Ordenanza dada
por el rey y precedida de su famosa Declaracién dic-
tada en Fontainebleau el 30 de octubre de 1785.

Pero era el caso que, asi como en Inglaterra en
visperas de su gran reforma monetaria la moneda de
plata apenas existia en la circulacién, en Francia su-
cedia lo mismo, pero con la moneda de oro, 1a cual en
su mayor parte habia huido al extranjero.
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Y la razén era idéntica. El oro emigraba de Fran-
cia porque fuera de ella tenia mayor estimacién, como
la plata habia emigrado de Inglaterra por igual motivo.

En efecto, el valor relativo entre el oro y la plata
fué en Espafia y Portugal de 1 4 16 durante la mayor
parte del siglo XVIII. También esta misma fué la
ratio legal 4 partir de la Ordenanza de Felipe V dic-
tada el 16 de julio de 1730 y que fué confirmada por
la pragmatica de Carlos 1II de 17 de julio de 1779,

Por entonces eran Espafia y Portugal los paises en
los cuales se centralizaba el comercio de metales pre-
ciosos y asumian, por lo tanto, las funciones de ver-
daderos mercados reguladores.

La ratio en Francia era a4 la sazén de 14 5/; sola-
mente. En Inglaterra era de 1520 y en todas partes
se elevo ya sobre 15, acercandose al tipo de 16 que
sefialaban los mercados reguladores.

La consecuencia para Francia ya se puede supo-
ner cudal seria: la desaparicién, 6 poco menos, de su
moneda de oro. Para evitarlo, Calonne aconsejé al
rey la elevacién de la ralzo legal 4 fin de poner el
valor relativo del oro al nivel del que tenia en los
demads paises y, rigiendo circunstancialmente el tipo
de 16 en los mercados reguladores y en Inglaterra
poco maés de 15, opté por un término medio adoptando
la 7zatio de 151/, que tanta importancia habia de lle-
gar 4 adquirir mas tarde.

«Cada marco de oro fino de 24 quilates—dice en su
articulo 1.° la citada Ordenanza de 30 de octubre
de 1785—valdra 151/, marcos finos de plata de 12 di-
neros».

La refundicién se llevé 4 efecto sobre un valor
de 650 millones () en /uises de oro calculdndose en
una suma igual el valor de la moneda que habia

(1) De libras, de las cuales 24 equivalian 4 1 luss.
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desaparecido, v los beneficios se repartieron entre los
presentadores de los antiguos luises y el Tesoro cuya
parte de utilidad se estimé en 7 millones. El valor de
la nueva moneda de oro dada 4 la circulacién, segin
la estimacién de Léon Say, el ilustre economista fran-
cés, ascendio a 693 millones (1),

La refundicién continuaba en 1787 cuando Calonne
caydé del poder no pudiendo tampoco completar su
obra en materia monetaria.

120. Una de las novedades de innegable utilidad é
importancia que legé al mundo la Revolucién fran-
cesa, fué la implantacion de un buen sistema de pesos
v medidas: el sistema métrico-decimal.

No podia en ese caso escapar a la reforma el siste-
ma monetario, que con razén se le considera como
una parte de la metrologia.

Mirabeau, el gran orador francés, presenté 4 la
Asamblea Nacional Constituyente una célebre Memo-
ria en la que estudié el problema monetario, mostran-
dose decidido partidario del patrén tlinico de plata y
apoyando sus argumentos en las doctrinas (111) de
Locke, Petty ¥ Jacobo Harris.

«I_os més sabios economistas, los razonadores mas
exactos,—decia Mirabeau—convienen en que es pre-
ciso no usar sino un solo metal como signo monetario,
principio evidente, porque la moneda es una medida ¥
una medida debe tener las mismas relaciones en todas
sus partes, siendo imposible encontrar en el oro y el
cobre las mismas relaciones que en la plata. Ha sido
esa confusion artificial introducida por el estudio de
la proporcién entre los dos metales mas nobles. Pero,
como semejante proporcién varia sin cesar, porque el
oro adquiere 6 pierde valor segiin se hace mas 6 menos

(1) Nouveau Dictionnaive d' Economie politique, de la casa
Guillaumin, tomo 1.°, pag, 296, 2.* col,
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raro, se han aprovechado tales oscilaciones para
hacer la doctrina monetaria mds oscura cada dia, y
esta oscuridad, para realizar operaciones ministeria-
les lucrativas, 6, mas bien, manipulaciones fraudu-
lentas».

Para Mirabeau, por consiguiente, como para todo
monometalista, el problema de la »atéo legal no tenia
importancia alguna,

La doctrina monetaria de Mirabeau se condensoé
en un proyecto de ley cuyas disposiciones principales
eran éstas:

1.* Habra en Francia dos clases de signos moneta-
rios, 4 saber: la moneda constitucional y los signos
adicionales.

2.2 La plata serd la materia de la moneda consti-
tucional, sin perjuicio de poder elegir otro material
mds susceptible de divisién y extension.

Y 3.* Para los signos adicionales se emplearan el
oro y el cobre.

Ni en la Constituyente, ni en la Asamblea Legisla-
tiva lleg6 4 ser ley el proyecto de Mirabeau y cuando,
muerto ya el gran orador, inaugura sus tareas la
Convencién, se promulga una ley monetaria ajustada
al sistema métrico-decimal € inspirada en la doctrina
del insigne tribuno. En virtud de esa ley se establecio
por unidad monetaria una pieza de plata, cuyo peso
era la centésima parte del kilogramo, 6 sean 10 gra-
mos, 4 la ley de 900 milésimas. Mis tarde, las leyes de
18 Germinal y de 28 Thermidor, afio III, establecieron
el franco de plata, como unidad monetaria con 5 gra-
mos de peso y la misma ley de 900 milésimas. Con
respecto 4 la moneda de oro se dispuso que sélo se
inscribiese en ella su peso, dejando al comercio la
apreciacién de su valor.

Continué este régimen en la época del Directorio
y Prieur, de 1a Camara de los Quinientos, propuso que

19
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se confiase al Tesoro la declaracién legal del valor de
las piezas de oro los dias primero de Vendimiario y de
Germinal de cada afio y Crétet, de la Camara de los
Ancianos, modificé la anterior proposicién en el sen-
tido de que fuese un acuerdo legislativo el que fijase
anualmente el valor de la moneda de oro.

Y en esta situacién se llega al golpe de Estado de
Napoleén, que pone fin 4 1a Revolucion francesa em-
pezando por publicar la Constituciéon del afio VIIIy
estableciendo el gobierno del Consulado.

121, Gaudin, que era ya ministro de Hacienda al
posesionarse Napoleon de su cargo de Primer Cénsul,
habia entrado al servicio de la Administracién ptiblica
en edad temprana, trabajando siempre en el ramo de
Hacienda. En 1809 fué nombrado duque de Gaeta.

En el afio IV de la Reptiblica le fué ofrecida la car-
tera de Hacienda, ofrecimiento que rehusé porque,
como €l decia y segtin nos cuenta uno de sus bidgra-
fos (1) el@ oit il w' Yy a ni finances ni moyens d' en
faire, un ministve est inutile» (alli donde no hay ni
Hacienda ni medios de hacerla, un ministro resulta
intitil). El afio VI1I acepté6 el nuevo ofrecimiento que le
hizo Sieyes y se encargé de la cartera de Hacienda de
la que después Napole6n jamas quiso separarle.

La gestién de Gaudin en el ministerio de Hacienda
tuvo gran importancia pero aqui sélo nos toca exa-
minarla en aquella parte que se refiere al problema
monetario.

Siendo Gaudin el autor del proyecto que sirvié de
base 4 la ley de 7 Germinal del afio XI, se le considera
como padre del bimetalismo legal. Y, sin embargo
Gaudin no era bimetalista. Por el contrario, monome-
talista se juzgaba y de buena fe siguié creyendo que

(1) Dubois de 1' Estang, Nouvean Dictionaive d’ Economie poli-
tique, t. 1.° pag. 1100, 2.* col,



— 291 —

lo era aun después de haber dado forma a su proyecto
en el afio I1X.

Este proyecto estaba concebido asi:

<El metro sera el regulador del franco de plata
cuyo valor determinard el de las demds monedas. El
oro estard con la plata en la proporcién de 1 4 151/,,
Si sobrevienen circunstancias imperiosas que obli-
guen 4 cambiar tal proporcién, sélo la moneda de
oro debera ser refundida. Los gastos de la acufiacién
se elevan s6lo 4 !/ por 100. Estos gastos correrén 4
cargo de los propietarios de las especiess»,

Al confirmar Gaudin al franco de plata el cardcter
de base del sistema afirmé su criterio monometalista.
Pero, al mismo tiempo traté de estimular la circula-
cién del oro por considerarlo como el mejor instru-
mento de cambio para el comercio universal.

Por otra parte, procuré corregir el defecto en que
4 su juicio habian incurrido las leyes de la Conven-
cién, las cuales en la moneda de oro habian dado
fijeza 4 su peso dejando al valor toda su movilidad
natural.

Y, no siendo esto conveniente por los trastornos y
dificultades que llevaba 4 las transacciones, creyoé
necesario fijar también el valor del oro, para lo cual
adopto la ratio que ya regia desde que Calonne la pro-
puso en 1785 y que desde entonces venia manteniéndo-
se préoximamente al nivel de la del mercado de metales
preciosos.

122. El proyecto de (Gaudin pasé a informe del
Consejo de Estado, tramite necesario segun la Consti-
tucién entonces vigente.

El consejero Béranger combatié el proyecto preci-
samente en lo que éste tenia de reconocimiento de la
doble moneda legal y en dos notabilisimos informes
propuso una modificacién francamente monometalis-
ta, la de establecer el régimen de la moneda legal
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uinica, debiendo ser, como hasta entonces, la plata la
preferida y quedando el oro con el caricter de moneda
comercial sin designacién de valor en las piezas de
este metal.

No prevalecié la modificacion de Béranger, y Gau-
din, en un segundo proyecto, insistié en la necesidad
de dar cardcter legal 4 la circulacién del oro y de fijar
su valor en las piezas monetarias aunque reconocien-
do y declarando que €l franco de plata seria 1a base
del sistema y la unidad monetaria, como ya venia
siéndolo por las leyes de 1a Convencion.

123, Y este segundo proyecto vino 4 ser la ley de
7 Germinal del afio X1 (28 de marzo de 1803) en la que
el ministro prescindié de la reserva contenida en su
primer proyecto, relativa 4 la refundicién eventual de
la moneda de oro, pero conservando para este metal
Ia fijacién de su valor en la proporcién de 15 1/,.

Se reserva 4 la plata su condicién de unidad mone-
taria expresandolo asi en la primera de las disposicio-
nes generales de la ley: Cinco gramos de plata, al
titulo de nueve décimas de fino, constituyen la uni-
dad monetaria que conserva el nombre de franco,

A diferencia de lo preceptuado en la Ordenanza de
Luis XVI (119), no se hace mencién expresa de la
ratio de 15 1/, pero ella result6 de hecho al disponer
que se acufiasen monedas de oro de 40 y 20 francos,
grabdndose este valor en las piezas, y fijando la talla
de las mismas en 77 1/, y 155 piezas por kilogramo,
respectivamente. Por supuesto que estas piezas goza-
ron de poder liberatorio pleno.

Se establecié6 la libre acufiacién de ambos metales,
oro y plata, sin exigir 4 los presentadores otros dere-
chos que los gastos de fabricacion, y estas dos circuns-
tancias, libre acufiacion y poder liberatorio de ambos
metales, habian de ser mds adelante los fundamentos
del bimetalismo en la teoria monetaria.
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No existi6 en la ley monetaria francesa de 1803 el
verdadero doble patrén, «No hubo—dice Le Touzé M—
si se quiere creacién de dos talones monetarios, siné
simplemente poder liberatorio ilimitado para los dos
metaless,

La relacién entre el sistema monetario de 1803 y el
metro, la pone de manifiesto Joseph Garnier (?) en estos
términos: siendo 27 milimetros el didmetro de 1a pieza
de 2 francos y 23 milimetros el de la pieza de 1 franco,
20 piezas de una y otra clase nos dan:

20 < 27 = 540 milimetros.
20><23= 460 »

1.000 milimetros 6 1 metro.

El mismo resultado se obtiene en la moneda de oro
con 34 piezas de 20 francos 3 y 11 de 40 francos y
también con otras varias combinaciones.

(1) Traité du change des monnates et des fonds d' Ftat, etc.,
pig. 130.

@) Arithmétique théorigue et appliquée, pag. 259.

(3 El ditmetro de la moneda de 20 francos era de 21 milimetros
v de 26 milimetros el de la pieza de 40 francos.



CAPITULO V

La politica monetaria moderna: otras naciones.

Antecedentes y origen de la Unién Latina.—Convenio monetario
de 1865.—Alemania: reforma monetaria de 1871-73. —Los Esta-
dos-Unidos: @) periodo colonial; b) periodo revolucionario; ¢) el
provecto de Hamilton y la ley monetaria de 1792,

124. En el siglo pasado la produccién de los meta-
les preciosos recibié un impulso extraordinario.

Los descubrimientos de ricos criaderos de oro en
Rusia en el afio 1846, en California en 1849 y en la
Australia en 1851, hicieron temer por un momento
que la produccién del oro habia de ser mucho mayor
que la de la plata y en su consecuencia el valor rela-
tivo del oro descendié de un modo apreciable.

Estos hechos duraron poco, pues la produccién de
plata vino después con enormes aumentos, pero, entre
tanto, dicha produccién decrecié considerablemente
cuando mayor era su demanda, sobre todo con destino
4 los paises de Oriente.

Subidé, pues, el valor de la plata comenzando este
metal 4 escaséar en Europa.

Para defenderse de esta escasez las naciones de
Europa empezaron 4 tomar urgentes disposiciones.
Suiza di6 el ejemplo comenzando por rebajar a 800
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milésimas el metal fino de su moneda de 2 francos y
restantes inferiores. Italia adopté la ley de 835 milési-
mas para las mismas monedas, y Francia, mis caute-
losa, se content6 con adoptar esta ley de 0'835 para
su moneda de 50 céntimos.

Seguia Bélgica con la ley de 900 milésimas que,
como las naciones citadas, habia fijado al establecer
su sistema monetario sobre la base del francés de 1803.
Pero también opté por reducir el fino de su moneda
menuda de plata y, ante la diversidad de tipos elegidos
por Suiza € Italia, se le ocurrié proponer la reunién de
una Conferencia de aquellas cuatro naciones, cuyos
sistemas monetarios eran idénticos, para proponer la
adopcién de medidas comunes en lo relativo 4 la
moneda de plata.

La proposicién de Bélgica fué aceptada dando por
resultado un acuerdo entre las cuatro naciones citadas
las cuales constituyeron una Unién monetaria que se
denominé la Unién Latina.

125. La cual tuvo como manifestacién externa el
Convenio de 23 Diciembre de 1865.

Por virtud de este Convenio las naciones de la
Unién adoptaron como ley uniforme la de 835 milési-
mas para sumoneda divisionaria de plata, conservando
en todo lo dema4s el sistema monetario francés de 1803,

Otro acuerdo de gran importancia adopté la Unién
y fué el de reconocer solamente 4 la pieza de 5 francos
el poder liberatorio pleno en la moneda de plata. Las
piezas pequefias quedaron reducidas & la condicién de
moneda auxiliar, utilizable sélo en los pequefios pagos.

El bimetalismo legal, con acufiacién libre y poder
liberatorio pleno, se conservé bajo la antigua relacién
de 15 1/, pero limitandolo, en cuanto 4 la plata, a la
moneda de 5 francos.

«El franco de Germinal, la unidad monetaria vene-
rada por los economistas franceses,—decia 4 este
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propésito Villaverde (D—perdié su existencia efectiva,
pasando 4 ser una imaginaria moneda de cuenta. Su
ley, en efecto, como la de las piezas de dos francos y
las divisionarias de cincuenta y veinte céntimos, se
rebaj6 4 835 milésimas de fino, limitdndose su curso
legal entre particulares a la suma de cincuenta francos
en cada pago, y su emisién 4 la cifra de seis francos
por habitante».

En las Cajas ptiblicas los Gobiernos de las cuatro
naciones unidas se comprometieron & recibir sus res-
pectivas monedas por el peso, ley y valor que se
habian fijado y también se obligaron 4 admitir indistin-
tamente las monedas de cada uno de los Estados de la
Union sin mas excepciones que las piezas borrosas y
las que hubiesen perdido por el desgaste 1/, por 100 en
el oro y 1 por 100 en la plata del peso minimo
autorizado.

Grecia se adhirié al Convenio en 18 noviembre
de 1868 y en el mismo afio Espafia adopt6, aunque sin
adherirse, el sistema de la Unién Latina en su régimen
monetario vigente.

.El Convenio de 1865 fué modificado por diferentes
Pactos adicionales.

A partir de 1873 se inicia el rapido descenso en el
valor de la plata y, para evitar sus inconvenientes, se
limité en 31 de enero de 1874 la facultad de la libre
acufiacién para la moneda de 5 francos, sefialando &
cada Estado de la Unién el contingente de fabricacion
4 cuya medida se habia anticipado ya Bélgica suspen-
diendo sus acufiaciones.

El sistema de los contingentes no dio resultado
en la medida que se deseaba y en la Conferencia de
Paris de 1878 se firm6 una nueva Convencién entre

(1) Discurso leido en la Academia de Ciencias Morales y Politicas
(26 enero de 1890), pag. 94.
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Francia, Bélgica, Italia, Suiza y Grecia acordando
la suspensién de las acufiaciones de la moneda de 5
francos y ratificando en todo lo demas el Convenio
de 1865.

El ultimo Convenio adicional es de 6 de noviembre
de 1885 y en él sélo se introdujo la modificaciéon de
reducir a4 una milésima el permiso en la ley de la
moneda de oro con el fin de asegurar 4 ésta la mayor
perfeccion posible.

126. Alemania procuré en el siglo pasado realizar
por completo la unificacién de su sistema monetario.

Ya anteriormente lo habia realizado en parte por la
Convencién de Zinna en 1667 y por la de Leipzig
en 1690 hasta que en 1771 la unificacién se extendié a
la mayoria de los Estados del Imperio.

Esta unificacién se completé en el pasado sigle por
las Convenciones monetarias de 1837-38 y de 1857 que
se encaminaron 4 crear una moneda tinica de plata, el
thaler, y 4 limitar la fabricacion de la pequefia moneda
de velldn.

En la Convencién de 1857 entraron Prusia, los
Estados del Sur y también Austria, 4 pesar de lo cual
todavia en las visperas de la reforma monetaria
de 1871-73 la circulacién se componia de 17 especies
distintas de monedas de oro y 66 de plata.

Alemania, después de su triunfo de la guerra del 70,
se decidid 4 realizar definitivamente la unificacién de
su sistema monetario para todo el Imperio. Y lo hizo
adoptando el régimen del patrén oro, para lo cual
aproveché la cuantiosa indemnizacién (5.000 millones
de francos) que Francia hubo de pagarle.

Las leyes de 4 de diciembre de 1871 y 9 de julio
de 1873 establecieron el régimen.

La unidad monetaria es el marco (reichmark),
moneda teérica de oro, que se divide en 100 pfennings.
La talla es de 139 '/; coronas ¢ piezas de 10 marcos,
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6 también 69 %/, piezas de 20 marcos por libra métrica
de 500 gramos 4 la ley de 900 milésimas.

La moneda de oro es la tinica que tiene curso legal
ilimitado y acufiacién libre, aunque no gratuita, sien-
do la retenida por gastos de fabricacién, de 3 mar-
cos por libra métrica de oro fino, lo que equivale
al 2 /s por 1.000.

La moneda de plata sélo tiene curso legal hasta la
suma de 20 marcos en cada pago y su acufiacion se
limité 4 10 marcos por habitante.

Sin embargo, se conservd, 4 titulo de medida transi-
toria y para dar tiempo & la recogida de sus antiguas
monedas, el curso legal 4 los fhalers, sobre la base
de 3 marcos de oro por un thaler de plata, 6 sea con-
forme 4 1a clésica relacién del 151/,

La reforma monetaria alemana de 1871-73 precipito
lo que después se llamo la catdstrofe de la plata, segiin
se puede apreciar por lascifras que van 4 continuacion.

Desde 1871 hasta fines de 1880 Alemania acufié mo-
nedas de oro por valor de marcos 1.747.237.000. Tam-
bién acufio en nuevas monedas de plata 427 millones
de marcos en el mismo periodo y cuya suma corres-
pondia al limite de 10 marcos por habitante.

El importe de las monedas antiguas de plata, réco-
gidas y desmonetizadas, se elevé a 1.080.486.000 mar-
cos de los cuales una tercera parte aproximadamente
se destind 4 la reacufiacién y el resto se convirtié
en lingotes que produjeron cerca de 7 1/, millones
de libras de plata fina de las cuales se vendieron,
desde 1873 4 1879, 7.102.862 libras quedando el resto
como remanente de libre disposicion.

Este remanente, al cual habia que afiadir proxi-
mamente otro tanto de los antiguos fkalers que atn
quedaban en circulacién, lleg6 & constituir una ame-
naza constante para el mercado de la plata, 4 pesar
de haber suspendido las ventas en 1879 el Gobierno
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aleman cuando ya la reforma monetaria le habia ori-
ginado una pérdida liquida de mdas de 44 millones de
marcos.

Como decia el ilustre Léon Say en la Conferencia
Monetaria de 1878, «esta masa de metal que se encon-
traba alli en estado de disponibilidad habia de ejercer
bajo el punto de vista comercial una influencia mas
decisiva que la de otra masa mayor que aun no se hu-
biera producido y que sélo pudiera llevarse al mercado
gradualmente»,

127. La historia monetaria de los Estados-Unidos
es también muy interesante.

a) En los primeros tiempos del periodo colonial la
moneda en los Estados-Unidos apenas existia y los
cambios bajo la forma del trueque eran muy nume-
rosos. Como dice Dewey (U, «The early colonists were
poor and brought litte ready money with them from
Eurvope, nor did they have credit abroad. (Los prime-
ros colonos eran pobres y trajeron consigo poco dinero
contante de Europa ni tampoco tenian crédito fuera)s.

Las mercancias que hacian las veces de numerario
eran valuadas frecuentemente 4 tipos mas altos que el
precio corriente 6 del mercado y asi la poca plata
existente tendia & desaparecer de la circulacién. Para
conservarla se incurria en un nuevo error que consistia
en fijar 4 la plata circulante (current silver) un valor
superior al de las piezas acufiadas.

De este modo no tardaron en acudir, como conse-
cuencia del trafico, monedas de plata de diferentes
cufios, espafiolas, portuguesas, € inglesas, estas tilti-
mas en menor cantidad. La moneda de mayor circula-
cién lleg6 4 ser el peso fuerte espafiol (Spanish silver
dollar) 6 pieza de 8 reales. Pero, para aumentar la
confusién y el desorden, las colonias mantuvieron el

(1) Fnancial History of the Uniled-States, cap. 1, 8.
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sistema inglés de libras, chelines y peniques, como
moneda de cuenta, estableciéndose esta equivalencia:
un peso espafiol 6 piesa de d ocho era igual 4 4 che-
lines y 6 peniques de la moneda inglesa.

Esta equivalencia fué alterada frecuentemente. Asi
en 1652, al establecerse en Massachussets una Casa de
Moneda, se acufiaron chelines y algunas piezas mas
pequefias 4 un tipo poco inferior 4 6 chelines por
piesa de d ocho 6 duro espafiol. Y en Virginia, ante el
deseo de atraer la moneda acufiada, se elevo el valor
del duro espafiol por encima de 6 chelines y Nueva
York por el mismo motivo llegé 4 fijar la equivalencia
en 6 chelines y 9 peniques, llegando 4 fijarla algunas
otras colonias en 8 chelines y ain maés,

La valuacion del dinero se hacia, pues, por medio
de diferentes estatutos 6 leyes para cada una de las
colonias pero la moneda, lejos de afluir, se escapaba
cada vez mas. En 1704 Inglaterra, en los comienzos
del reinado de Ana Stuart, traté de regular de un
modo general para sus colonias en América el valor
del duro espafiol fijindolo como mdximum en 6 cheli-
nes. Esto se llamé la proclamation money en la cual
el valor de las piezas de plata acufiadas se fijaba con
un tercio de aumento sobre su valor intrinseco. El
Parlamento intenté algunos afios mas tarde fijar el
valor de la proclamacidn, pero no dié resultado por-
que las colonias empezaron 4 dar leyes estableciendo
el precio de la plata d tanto la onsa sin ninguna refe-
rencia al valor de la proclamacién y al mismo tiempo
empezaron 4 hacer uso de los instrumentos de crédito
en substitucién del numerario.

b) Vienen en el periodo revolucionario los grandes
abusos del crédito y la depreciacion de la moneda, que
llegé 4 limites inconcebibles. Digo depreciacion de la
moneda y mejor seria decir depreciacion de la circula-
cién la cual no se componia de moneda ciertamente.
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Esta depreciacién se inicia al principio del afio 1777
y desde 1780 aumenta rdapidamente; como que en este
tltimo afio era de 40 por 1, ¢ sea 4,000 por 100 y
desde 1781 4 1790, llega 4 100 por 1, 6 sea 10.000 por 100.

La confusién y el desorden fueron mucho mayores
que en el periodo colonial. E1agio, como lo indican las
anteriores cifras, era estupendo y en la circulacion,
aunque el numerario escaseaba, se veian cufios de
todos los paises y la variedad mas grande de monedas,
dédndose el caso de que una misma moneda tuviese
distinto valor en los diferentes Estados de la Unién.
Esto daba ocasion frecuentemente, no ya al agio, sino
al fraude.

Tan graves inconvenientes no llegé a hacerlos des-
aparecer la ley fundamental de la Confederacién al
ponerse en vigor en 1781, pues, si bien el Congreso se
reservé la facultad de fijar el titulo y valor de las mo-
nedas, ora por su propia autoridad 6 por medio de los
Estados de la federaci6n, éstos conservaron el derecho
de acufiar moneda.

Sobre el deplorable estado de la circulacion mone-
taria y de las acufiaciones se publicaron varios estu-
dios. Uno de los mas interesantes y el primero gqiie se
presenté fué la Memoria de Robert Morris en 15 enero
de 1782. En esta Memoria se abogaba por el monome-
talismo plata, asignando & este metal exclusivamente
la funcién monetaria. La unidad monetaria que se

1
proponia era el 775 del dollar 6 peso fuerte, y la

razén que daba su autor para decidirse por un tipo
monetario semejante era la de que en esa fraccién, a
la cual habia llegado después de calculos muy labo-
riosos, estaban representadas y a ella podian redu-
cirse con entera exactitud, fedas las diferentes clases
de moneda, menos una, que componian la circulacién
y que, por consiguiente, dicha unidad podia adoptarse
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por todos y por cada uno de los diferentes Estados de
la Union sin tener que alterar sus respectivas acufia-
ciones.

Este proyecto no 1llegé 4 ponerse en practica. Jef-
ferson lo combalié objetando que aquella unidad era
demasiado pequefia y muy poco 4 propdsito para las
transacciones comerciales y 4 su vez proponia que se
adoptase como unidad una moneda equivalente al duro
espafiol, con el cual el publico estaba de largo tiempo
familiarizado, y que se reconociese curso legal 4 los
dos metales y no 4 la plata solamente,

A pesar de todas estas iniciativas no lleg6 4 dic:
tarse ninguna ley que resolviese por completo el pro-
blema monetario. E1 Congreso llegé6 4 decretar que se
estableciese un nuevo régimen basado en el sistema
decimal, pero la situacién anterior se prolongé y toda-
via en 1789, por una ley del 31 de julio, se autorizaba el
pago de los derechos aduaneros en monedas de oro de
los cufios de Espafia, Inglaterra, Francia y Portugal.

¢) La iniciativa de Alejandro Hamilton puso tér-
mino 4 tan anémala situacién.

En mayo de 1791 presenté un proyecto al Congreso
estableciendo un sistema monetario cuya unidad estu-
viese representada por los dos metales, oro y plata.
Proponia que la rafio fuese de 15, que era la que 4 la
sazon regia en el mercado para los metales en pasta
¥, 4 este fin, fijaba la unidad monetaria en 24 ?/, granos
de oro puro y en 371!/, granos de plata pura, corres-
pondiendo esta cantidad de plata lo mas aproximada-
mente posible al duro espafiol todavia entonces en cir-
culacién. De acuerdo con este plan, aconsejaba la
acufiacion de piezas de oro por valor de diez dollars
y de un dollar; de plata, por valor de un dollar y de
dies centavos; y de cobre de ##n centavo y de medio
centavo. El sistema tendria, pues, seis monedas distin-
tas, dos de cada metal,
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El proyecto de Hamilton se llevé 4 la realidad casi
integramente por la ley de 2 de abril de 1792 (Mint
Act, 1792). Todo el proyecto queds por esta ley san-
cionado, con excepcion de la parte relativa 4 la
moneda de oro de un dollar, cuya acufiacion no se
autorizo.

La politica monetaria moderna de los Estados-
Unidos empieza, pues, adoptando el sistema de la doble
moneda legal. Pero la circulacién de hecho fué sélo de
plata.

En 1837, por ley del 18 de enero, se modifica el
régimen monetario fijando la talla del dguila, 6 pieza
de diez dollars, en 258 granos y la del dollar de plata
en 4121/, granos, ambas 4 1a ley de 900 milésimas, con
lo cual la antigua 7afio de 15 se elevé ahora a 16
préximamente.

Esto di6 lugar, como es natural, 4 la exportacién
de la moneda de plata, que era mas apreciada en
Europa, en donde imperaba entonces la ratio de 15 1/,
¥ convirtié 4 los Estados-Unidos en monometalistas-
oro de hecho, hasta que en 1873 lo fueron legalmente
por haber establecido el patrén tinico de este metal.



CAPITULO VI

El oro y la plata como material monetario.

Los metales preciosos y la funcién monetaria.—Curso de la rafio en
la Historia.-—La Conferencia monetaria internacional de 1867.—
La de 1878.—La nueva Conferencia internacional de 1881.—El
Congreso internacional monetario de 1889.—La Conferencia de
Bruselas (1892).—Medidas adoptadas y propaganda hecha en

., favor de la plata: a) actos de los Estados-Unidos; b) la Asociacion
alemana y la Liga bimetdlica inglesa; ¢) los trabajos de la
Comisién mejicana.

128. El oro y la plata vienen utilizindose en la
funcién monetaria desde los mas antiguos tiempos.

Pero, 4 pesar del maridaje que entre ambos metales
preciosos han querido establecer, dando rienda suelta
4 su imaginacion, los bimetalistas, es lo cierto quela
moneda ha pasado (18) por un proceso histérico de
eliminacién en virtud del cual en cada época y lugar
se han ido desechando éstos y los otros productos
hasta dejar solamente los metales preciosos como los
linicos capaces (32) de realizar cumplidamente 1a fun:
cion monetaria.

De este proceso de eliminacién no habian de estar
libres los dos metales. El uno tenia que desalojar al
otro necesariamente,
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Y no hay inconveniente en admitir el simil de algiin
bimetalista exaltado, segin el cual el oro y la plata
representan en la funcién monetaria un verdadero
vinculo matrimonial. Pero, todavia en este caso, es
indispensable distinguir cual de los dos ha de tener
la jefatura 6 supremacia. Y los hechos se han encar-
gado de decidir la cuestion 4 favor del oro, aunque
no sin larga y empefiada lucha.

129. En la fijacién de esta supremacia han tenido
que entrar, como factores decisivos, las condiciones
econémicas de cada uno de los dos metales, 6 sea su
relaciéon respectiva de produccién y consumo.

Estas condiciones econdémicas de entrambos meta-
les se reflejan en la #atio cuyo curso a través de la
Historia es necesario seguir para ver el cardcter va-
riable (48) que en los hechos presenta.

Escasas son las oscilaciones de la »a#7o en la Anti-
giiedad en cuya época segun los datos de Lord Liver-
pool, varia poco mds de cuatro puntos desde 10 hasta
14'46, si se exceptia el descenso brusco que tuvo en
Roma 4 consecuencia—se dice—del oro que Julio
César recibic de los galos y que llevé el valor respec-
tivo de ambos metales al tipo de 7 1/,

En la Edad Media y en un periodo de trescientos
afios préximamente (1216-1510), 1a oscilacién no llega
4 tres puntos de 963 a 12 1/,

Se explica esta fijeza relativa de la ratio en las
épocas citadas, porque la produccién de ambos meta-
les era escasa y dificil, y costosos sus procedimientos
y también por las dificultades de los transportes y el
caracter de las relaciones internacionales.

Con el descubrimiento de América la situacion de
las cosas cambia por completo. Desde entonces la
ralio emprende su marcha ascendente, sefialando la
depreciacion constante de la plata, hasta llegar a los
tipos asombrosos de estos ultimos afios.

20
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'Y todavia en la Edad Moderna y en un periodo de
trescientos afios (1500-1800) la oscilacién se contiene
dentro de moderados limites, pues varia poco més de
cuatro puntos, de 1110 4 15'68, tinicamente. Pero, 4
partir de fines del siglo XVII y principios del XVIII,
en cuya época la ratio se afirma en el tipo de 15, no ha
cesado de aumentar, salvo ligerisimas intermitencias.

En el siglo pasado, al establecerse sobre la ratio
legal de 15/, el régimen monetario francés de 1803, el
tipo de la rafio en el mercado de metales sefiala un
promedio para aquel afio de 15'41. Este tipo medio
anual se eleva en afios sucesivos 4 15'90 para descen-
der hasta 1519 en el periodo de 1846 4 1859 con motivo
de los grandes descubrimientos auriferos en ese pe-
riodo realizados.

Desde 1866 hasta estos tltimos afios la deprecia-
cion de la plata se acentidia con gran rapidez, 4 con-
secuencia, principalmente, del aumento incesante de
su produccién. La rafio, paralelamente a la depre-
ciacion de la plata, sube de 15'57 en 1870 4 18'05 en
1880, 4 19‘75 en 1890 y 4 33'33 en 1900. En el afio de
1902 el precio medio de la plata en Londres descendié
hasta 24 '; peniques la onza standard, cuyo precio
corresponde 4 la vafio de 39'35. Desde entonces aca
la cotizacién de la plata ha mejorado algo y la ratio
ha descendido proporcionalmente.

No cabe negar que la reforma monetaria alemana
de 1873, con la amenaza para el mercado de sus enor-
mes existencias de plata, acumuladas por la desmone-
tizacion, contribuyé grandemente 4 la depreciacién
de este metal. Pero también es innegable que la depre-
ciacién no hubiera sido tan grande ni, sobre todo, tan
duradera si la produccién no hubiese aumentado cons-
tantemente.

Los Estados-Unidos y hoy Méjico, que ha alcan-
zado ya el primer lugar en la produccién argentifera
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del mundo, no cesan de lanzar al mercado grandes
cantidades de plata cuya explotacién sé6lo tiene como
freno los bajos precios actuales que vienen poniendo
un limite al laboreo de muchas minas.

130. La lucha entre los dos metales para conquistar
la supremacia en la funcién monetaria se desarroll6
muy principalmente en el terreno doctrinal. Escenario
de esta lucha fueron las diferentes asambleas interna-
nacionales que en la segunda mitad del siglo pasado
llegaron 4 reunirse,

Fué la primera la Conferencia monetaria interna-
cional reunida en Paris en el afio de 1867.

Se inauguré la Conferencia entre los esplendores
de la Exposicién universal y sus acuerdos fueron por
completo favorables al oro. Se adopté como materia
para la unidad monetaria el oro 4 la ley de 900 milé-
simas, designdndose como tipo uniforme la pieza de 5
francos. Como moneda de cardcter internacional se
recomendé la pieza de 25 francos. Se declaré asi-
mismo que el doble patrén tendria derecho temporal
de subsistencia en aquellos paises que a dicho régimen
venian acostumbrados.

Sefialése como criterio dominante en esta Con-
ferencia, la aspiracion a4 la uniformidad monetaria
entre los diferentes paises, bello principio que no
llegé en la practica 4 llevarse por completo 4 vias de
hecho ni llegara probablemente 4 realizarse jamas,
por las muchas dificultades con que se tropieza 4
causa de las grandes diferencias existentes en el
estado economico-social de cada uno de los distin-
tos pueblos.

131. En el afio de 1878, al promulgarse en los Esta-
dos-Unidos la ley Bland-Allison, de que luego hablaré,
se disponia que el Presidente de la Republica norte-
americana invitase 4 los Estados de Europa 4 1a cele-
bracion de una Conferencia para adoptar una ratig
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legal comtin y establecer el régimen bimetdlico inter-
nacional.

La Conferencia se reunié en Paris bajo la presi-
dencia de Léon Say y sus resultados fueron nulos.

A pesar de que el ilustre Goschen, delegado de
Inglaterra, se esforzé en presentar una férmula prac-
tica proponiendo que la Conferencia deliberase acerca
de los medios que permitieran dar 4 la plata el mayor
empleo posible, en lugar de pretender imponer 4 las
naciones un régimen monetario idéntico, 1a Conferen-
cia se disolvi6 sin que sus miembros pudieran ponerse
de acuerdo en el punto esencial de la convocatoria.

Y, en oposicién al espiritu que informaba la reunién
de la Conferencia, las naciones de la Unién Latina
firmaban aquel mismo afio la nueva Convencién sus-
pendiendo (125) las acufiaciones de las piezas de 5
francos. -

132. Lanueva Conferencia internacional monetaria
también se reunié en Paris, en el afio de 1881, por ini-
ciativa de Francia y de los Estados-Unidos juntamente.

Esta vez los vientos que soplaban eran mucho mas
favorables 4 la plata. Defensores decididos de ella,
dentro de la férmula del bimetalismo universal sobre
la #atio del 151/; fueron personalidades tan ilustres
como el economista francés Cernuschi y el especia-
lista norteamericano Dana-Horton, delegado de los
Estados-Unidos en 1a Conferencia.

La vozde Espafia en esta Conferencia corrié a cargo
del sefior Moret y, con sélo citar este nombre, es inne-
cesario decir cudn elocuente y culta aquella voz seria.

El mayor interés de esta Conferencia lo despertaba
la presencia en ella de Alemania.

El imperio germdnico no se mostré intransigente
ni mucho menos. Declaré su conformidad con el pro-
pésito de contribuir 4 1a rehabilitacién de la plata'y,
aunque confirmé su satisfaccién por los resultados
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obtenidos con su reforma monetaria, ofrecié abste-
nerse durante algunos afios de realizar venta alguna
de plata y que, después de ese tiempo, no tendria
inconveniente en limitar sus ventas 4 la cantidad que
se fijase de acuerdo con las demds Potencias. Ofreci6
asimismo ensanchar dentro de su territorio el espacio
concedido 4 la moneda de plata, retirando al efecto
de la circulacién las monedas de oro y billetes de
valor de cinco marcos.

También el monometalismo-oro tuvo en la Confe-
rencia voces ilustradas y elocuentisimas, siendo la
primera que resoné la de Mr. Broch, delegado de No-
ruega, 4 quien muchos escritores calificaron sin razén
de intransigente.

La Conferencia no dié resultado alguno, pues no
fué posible llegar en ella 4 la adopcién de acuerdos
efectivos. Y puso fin 4 sus tareas un magnifico dis-
curso de Dana-Horton, en favor del bimetalismo, ¥y
una Declaracidn colectiva de Francia y los Estados-
Unidos, en la cual se ponen de manifiesto los incon-
venientes de las fluctuaciones y de la depreciacién
de la plata y se aconseja la conveniencia de establecer
una ratio cuya fijeza quizas llegaria 4 obtenerse si la
adoptasen simultineamente un grupo de Estados im-
portantes y especialmente Inglaterra, Francia y los
Estados-Unidos.

133. Para solemnizar el primer centenario de la
Revolucién francesa, se celebré en Paris en 1889 otra
nueva Exposicién universal, de cuyo programa formé
parte el correspondiente Congreso monetario,

El Comité organizador de este Congreso propuso
la celebracién de seis sesiones solamente y, como
programa de las mismas, el examen de diferentes
cuestiones estadisticas y el estudio de la baja en el
valor de la plata, abarcando sus causas y efectos y
los remedios més eficaces.
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Formaron parte de este Congreso las personali-
dades de mayor renombre en los dos opuestos campos
de la teoria del patrén monetario. Francia tenia una
numerosa y brillante representacién de la divisa mo-
nometalista figurando entre otros, Levasseur, Four-
nier de Flaix, Federico Passy, Gustavo du Puynode,
Clément Juglar, Ottomar Haupt, y Arturo Raffalovich
4 quien, aunque ruso, como francés se le considera.

Del campo bimetalista Francia puede decirse que
s6lo tuvo en este Congreso una personalidad, aun-
que de gran relieve, Cernuschi. En cambio, entre los
miembros extranjeros figuraba lo mads brillante de
la divisa bimetalista: el ilustre Dana-Horton, de los
Estados-Unidos; los belgas Allard, director de la Casa
de moneda de Bruselas y Emilio de Laveleye, profesor
y miembro de la Academia Real de Bélgica; los ale-
manes Kardoff y Arendt, presidente y secretario de la
Asociacién alemana para el establecimiento del doble
patrén universal; Grenfell, delegado de la Liga bime-
talica inglesa; y Moret, nuestro gran orador, quien,
aunque entre nosotros no se haya significado mucho
en favor de ninguna de las dos divisas, entre los bime-
talistas figura en las crénicas de aquel Congreso.

Ningtin resultado practico produjo el Congreso
monetario de 1889. Ni siquiera ofrecié un gran inte-
rés desde el punto de vista cientifico exclusivamente.
Todo se redujo 4 un nuevo torneo entre monometalis-
tas y bimetalistas y en el que estos tltimos redoblaron
sus esfuerzos en favor de su divisa, formulando un pro-
yecto de Convenio bimetalico sobre la base de la ratio
de 15 Y/ y en el cual aconsejaban que debian entrar
Inglaterra, Francia, Alemania y los Estados-Unidos.

El Congreso di6é por terminadas sus tareas sin
adoptar resolucién alguna.

134. Vino después, en 1892, la Conferencia mone-
taria de Bruselas.
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De la cual se esperaban verdaderos resultados
pricticos que tampoco llegaron 4 realizarse.

La crénica mas completa de esta Conferencia y a
la vez el mas atinado estudio critico de la misma,
se encuentran en el libro que el sefior Sdnchez de
Toca ) publicé con motivo del encargo que le diera
la Real Academia de Ciencias Morales y Politicas.

Fué motivo principal de la Conferencia de Bruselas
la necesidad de abandonar la politica expectante que
en materia monetaria se venia siguiendo por la mayor
parte de las naciones.

La iniciativa para la convocatoria correspondi6
esta vez 4 los Estados-Unidos cuyo presidente redacté
la nota de invitacién en la forma usual de las ante-
riores Conferencias, es decir, sefialando como materia
de deliberacion la necesidad de fijar mediante acuerdo
internacional la relacién de valor entre el oro y la
plata para el empleo de ambos metales en la amone-
daciéon. El gobierno britanico hizo indicaciones termi-
nantes respecto de esta forma de la convocatoria y
la nota de invitacién se redacté de nuevo en el sentido
de que la Conferencia se reuniria para buscar los
medios de dar mayor empleo 4 la plata dentro del
sistema monetario en vigor en cada nacién, aunque
manifestando que en los Estados-Unidos la opinién
ptiblica consideraba undnimemente como muy prove-
chosa l4 fijacién, por acuerdo entre las grandes nacio-
nes comerciales, de una rafio legal que sirviera de
base 4 la acufiacién de ambos metales. '

El asunto de mayor importancia practica tratado
en la Conferencia fué la proposicién de Alfredo de
Rothschild, uno de los delegados de Inglaterra. Con-
sistia la proposicién en que los Estados europeos se
comprometiesen por espacio de cinco afios 4 comprar,

(0 El oro, la plala y los cambios, Parte primera.



— 312 —

en la debida proporcién para cada uno, la cantidad
de 30 millones anuales de onzas de plata. Esta pro-
posicién fué retirada por su autor en el momento de
ser impugnada por los delegados norteamericanos
quienes, aunque conformes en el fondo con ella, la
combatieron por insuficiente.

En la redaccién de la proposicién Rothschild en
forma hdabil para que pudiera alcanzar el mayor
numero de adhesiones, tom¢é parte muy principal el
delegado de Espafia, D. Guillermo J. de Osma.

Apenas fué retirada esta proposicion, se considero
fracasada la Conferencia.

En efecto, ya no hubo en ella otra cosa que las
controversias de siempre entre monometalistas y bi-
metalistas y sin que en este punto la labor doctrinal
ofreciese puntos de vista de gran interés.

La Conferencia se disolvio, sin tomar acuerdo al-
guno, bajo la férmula parlamentaria de ese avisara
& domicilio» y asi entré en el periodo de aplazamiento
indefinido.

Merecen consignarse algunos acuerdos previos de
la Comision de ponencias, en la cual trabajé también
con gran celo € inteligencia el delegado espafiol, sefior
Osma. Estos acuerdos fueron: eliminar desde luego
todo proyecto de monopolio por parte de los Estados
y de sindicatos internacionales en la produccién de la
plata, y eliminar asimismo, después de haber con-
sultado 4 los delegados de Méjico y de los Estados-
Unidos, cualquier proyecto de limitacién en la pro-
duccién de la plata y que tuviese por base el encareci-
miento fiscal del coste de produccién.

135. La rehabilitacién de la plata fué una bandera
que se tremolé en todos los paises realizindose en su
favor una gran propaganda.

a) Los Estados-Unidos trataron de hacer cosa
mejor que una propaganda meramente tedrica. A
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pesar de haber adoptado en 1873 el patrén oro, inten-
taron elevar el valor de la plata abriendo 4 este metal
las puertas de la acufiacién del modo que vamos 4 ver.

La opini6én piublica protest, en general, de la im-
plantacién del patrén oro dando lugar 4 una gran
agitacion que duré bastante tiempo. El diputado en 1a
Camara de Representantes por el Estado de Missouri,
Mr. Bland presenté en 25 de julio de 1876 una proposi-
cién, conocida con ¢l nombre de Bland-bill, solicitan-
do 1a libre € ilimitada acufiacién de la plata. Fué
aprobada esta proposicién por la Camara de Repre-
sentantes en 5 noviembre de 1877 por 163 votos con-
tra 34. Pero, al pasar al Senado, fué modificada 4
propuesta del senador Allison en el sentido de limitar
la acufiacién de la plata. La ley Bland-Allison se puso
en vigor, 4 pesar del veto presidencial de Hayes, auto-
rizdndose al ministro del Tesoro para comprar con
destino 4 la acufiacién, plata al precio del mercado y
por cantidades que no bajasen de 2 millones de dollars
ni excediesen de 4 millones de dollars mensualmente.

Doce afios estuvo en vigor la ley Bland-Allison
y, durante ese periodo, el Tesoro americano acufié
378.166.000 dollars sin que por esto se hubiese conse-
guido contener el constante descenso de la plata.

En 14 de julio de 1890 se substituye la ley Bland-
Allison por la ley de la plata de 1890 (Szlver Act of
1890) también conocida con el nombre de Sherman-
Act, porque se debié 4 la iniciativa del senador Sher-
man. Por virtud de esta ley se elevé 4 4 !/, millones de
onzas mensualmente la cantidad que habia de com-
prar el Tesoro americano con destino 4 la acufiacion.

La ley de la plata de 1890 fué abolida en diciembre
de 1893 después de grandes esfuerzos para conseguirlo
de parte del presidente Cleveland

Elimporte total de las compras de plata realiza-
das por el Tesoro americano durante el tiempo que
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estuvieron en vigor las leyes Bland-Allison y Sherman
se elevo 4 459.946.700 onzas troy y, & pesar de este
esfuerzo, verdaderamente extraordinario, el valor de
la plata continué descendiendo porque tales compras
eran forzadas y no respondian 4 necesidades natura-
les del consumo.

b) En Alemania ¢ Inglaterra la propaganda 4
favor de la plata corrié 4 cargo, respectivamente, de
la Asociacién alemana para establecer el doble patrén
universal y de la Liga bimetalica inglesa.

La Asociacién alemana, compuesta de toda clase
de elementos sociales, agricultores, comerciantes, eco-
nomistas y miembros del Parlamento, realizé una
campafa tenaz en pro de sus ideales y en varias
ocasiones se mostré satisfecha de los resultados de sus
trabajos, como lo indicaba la manifestacién hecha en
el Congreso monetario de 1889 por el secretario de la
Asociacion, sefior Otto Arendt, y segiin cuya manifes-
tacién el Gobierno imperial empezaba 4 considerar
posible el bimetalismo.

El tiempo no confirmé después estos motivos de
satisfaccion.

La liga bimetdlica inglesa quizis haya sobrepujado
todavia a la Asociacién alemana en los trabajos de
propaganda por medio de meetings, conferencias,
reparto gratuito de publicaciones, etc. Contaba entre
sus miembros altas personalidades como Mrs, Grenfell
y Gibbs, exgobernadores del Banco de Inglaterra, el
entonces ministro Mr. Balfour, numerosos individuos
de la Camara de los Comunes, comerciantes, indus-
triales, economistas y no escasa representacién de la
aristocracia.

Las campafias de la Liga tuvieron un precedente
que se convirtié en seguida en un auxiliar poderoso: me
refiero al nombramiento en 1886 de la Real Comisién
del oro y de la plata (Gold and Silver Commission),
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encargada de indagar las causas del envilecimiento
de la plata y de proponer los remedios oportunos,

Todo fué initil. En Inglaterra sigui6 prevaleciendo
el criterio de que la ultima palabra sobre el problema
monetario estaba contenida en la reforma de Lord
Liverpool de principios del pasado siglo.

¢) Una de las campafias de menos ruido y de mas
satisfactorios resultados que en los dltimos tiempos se
han realizado en favor de la plata, fué la que llevé a
cabo la Comisién mejicana, que vino &4 Europa con el
encargo de ponerse en contacto con los comisionados
que al efecto designasen algunos de los Gobiernos
europeos, para estudiar y discutir en comin, proposi-
ciones encaminadas 4 lograr la estabilidad del tipo de
los cambios internacionales en los paises de circula-
cién plata.

El nombramiento de esta Comisién, hecho en las
visperas de la reforma monetaria mejicana, fué una
gran habilidad politica de Limantour, el ilustre exmi-
nistro de Méjico.

En otro trabajo mio ‘Y me he ocupado ya algo ex-
tensamente de la beneficiosa labor realizada por esta
Comisién 4 la que se agregaron también algunos co-
misionados norteamericanos.

La Comisién llevaba luminosos estudios sobre la
produccion y el consumo de la plata en el mundo, y es
indudable gue estos estudios, bien cimentados, y pasa-
dos, ademads, por el crisol de la contradiccion en las
conferencias que se celebraron sucesivamente en
Londres, Paris, La Haya, Berlin y San Petersburgo,
contribuyeron mucho a4 que cesara el desprestigio en
que la plata habia caido y la hostilidad con que ya era
recibida en los mercados.

(1) Memoria sobre El establecimiento del pairin oro en Me-
Jico, 111, C.



CAPITULO VII

Las novisimas reformas monetarlas.

Austria-Hungria.—India inglesa.— Japén,—Rusia.—Repiiblica Ar-
gentina.—El Perii.—Chile.—Méjico.

136. He dicho ya (49) que las reformas monetarias
realizadas en estos tltimos tiempos obedecieron 4 la
necesidad de restablecer el equilibrio entre la rafio
legal y el valor relativo de ambos metales en el mer-
cado corrigiendo de este modo los efectos de la crisis
monetaria (86) y dando estabilidad 4 la cotizacion del
cambio extranjero.

No todas las naciones han recurrido, sin embargo,
4 este procedimiento.

Algunas hay, como Italia, primero, y Espafia des-
pués, que han preferido resolver el problema con otras
medidas de gobierno, como el pago en oro de los
derechos de aduana y la suspensién 6 prohibicion de
las acufiaciones de plata gruesa, medidas que no afec-
tan en rigor al régimen monetario pero que, al finy
al cabo, entran también de lleno en la politica mo-
netaria.

La primera de las novisimas reformas monetarias
fué la de Austria-Hungria llevada 4 cabo en 1892, 4
iniciativa del doctor Wekerlé, ministro de Hacienda
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y presidente del Consejo de ministros de Hungria. Los
gobiernos de ambos paises presentaron en 14 de mayo
de 1892 4 los Parlamentos de Viena y de Budapest los
correspondientes proyectos de ley para poner en prac-
tica la reforma monetaria.

Consistié esta tultima en cambiar de patrén, pa-
sando de la plata al oro con la adopcién de la coronu,
como unidad monetaria, en lugar del florén. El oro se
acufiaria en piezas de 20 y 10 coronas con curso legal
ilimitado y acufiacién libre por cuenta de particulares
y la moneda de plata, de niquel ¢ de cobre, tendria
poder liberatorio limitado, en su condicién de moneda
auxiliar, quedando su acufiacién reservada al Estado
exclusivamente.

Faltaba fijar la paridad entre la antigua y 1a nueva
unidad monetaria y esto se hizo consolidando la pér-
dida de 16 por 100 gue entonces tenia el florin en su
paridad con la moneda extranjera. Esta paridad con
la moneda francesa era la de 2'50 francos por 1 florin,
pero el tipo del cambio sobre Francia era sélo de 210
francos por florin, y este tipo fué el que se adopté,
sefialando 4 la corona, nueva unidad monetaria, la
mitad del valor del florin, con lo cual su valor en
moneda francesa era de 1'05 francos. Claro es que al
mismo tiempo se traté en esta reforma de acomodar
al sistema francés el nuevo sistema monetario.

Austria-Hungria, que 4 la sazdn se hallaba bajo la
pesadumbre del curso forzoso, completé su reforma
con otras medidas auxiliares, como la recogida de los
billetes del Estado por valor de 312 millones de flori-
nes y la substitucién de dichos billetes por otros cuyo
pago en oro se garantizaba con los depdésitos de este
metal constituidos previamente en el Banco Austro-
Hiingaro. .

El oro mecesario para implantar la reforma se
obtuvo por medio de empréstitos exteriores de los
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cuales correspondieron 143 millones de florines al
Austria y 40 millones & Hungria.

Como la reforma monetaria de Austria-Hungria
consistié en regularizar el valor legal de su moneda,
poniéndolo en equilibrio con su valor intrinseco, se
designé esta reforma bajola expresion (74) «regulari-
zacién de la valutas.

137. EIl Imperio britinico, monometalista-oro en
la Metrépoli, venia conservando en la India el régi-
men del monometalismo-plata.

Este régimen, sin embargo, no es tan antiguo como
muchos suponen. Data de 1835 y antes de esta fecha,
la moneda de oro y la de plata circulaban indistinta-
mente habiéndose substituido ya en 1818 la pagoda
de oro por la »#piq de plata.

En 1835 se adopté como unidad monetaria para
toda la India britdnica la r#pia, moneda de plata,
con peso de 180 granos troy (11'664 gramos) a la
ley standard de %[y, 6 sea en milésimas 916 %/
Esta misma unidad monetaria se conserva actual-
mente.

No obstante haberse adoptado como unidad la
rupia de plata, sigui6 autorizindose la acufiacién del
mohur de oro, moneda del mismo peso y ley que la
rupia y, como su valor era de 15 rupias, la rafio legal
entre los dos metales era de 15. El poder liberatorio
pleno se reservé desde 1835 para las piezas de una
rupia y de media rupia.

La primitiva paridad de la rupia con la moneda
inglesa fué de 2 chelines 6 24 peniques por rupia, ¢
bien de 10 rupias por 1 libra esterlina. Esta paridad
se mantuvo durante algun tiempo y desde 1864 4 1868
estuvo en vigor mediante un decreto para las opera-
ciones de cambio en las Cajas piiblicas.

La acufiacién de la plata era libre y las Casas de
moneda de Bombay y de Calcuta entregaban 93 rupias
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por kilogramo de plata fina 6 también 84 rupias por
kilogramo 4 la ley de 0'916 /.

La baja constante de la plata, sobre todo 4 partir
de 1873, ocasionaba 4 la India grandes quebrantos
y trastornos, tanto en sus relaciones mercantiles,
como en las financieras, pues el Gobierno de aquella
parte del Imperio britdnico recaudaba en moneda de
plata los ingresos de sus Presupuestos y tenia que
situar anualmente en Londres grandes cantidades en
oro que le hacian sufrir una pérdida cuantiosa por
las oscilaciones del cambio.

En estas oscilaciones el valor de 1a rupia fué des-
cendiendo hasta llegar 4 los siguientes promedios
anuales: 22 %/, peniques en 1873; 16 */ peniques en
1892; y 1498 peniques en 1893.

Esta situacién exigia soluciones urgentes y la
India puso todas sus esperanzas en la campafia 4
favor de la rehabilitacién de la plata y, animados de
este deseo, envié sus delegados 4 1la Conferencia de
Paris de 1881 y 4 la de Bruselas en 1892.

Como estas Conferencias no dieron resultado algu-
no, la India tuvo que pensar, como los demas paises,
en resolver por si misma su propio problema.

Y asi fué que en 1892 envi6 su Gobierno un proyec-
to al Gobierno de Londres, pidiendo autorizacién para
implantar una reforma que abarcaba los extremos
siguientes: 1.°, suspensién de la libre acufiacion de la
plata; 2.°, el Gobierno de la India se reservara el de-
recho de comprar plata y de acufiar rupias en la
exacta medida de la necesidad; y 3.°, para este tltimo
caso, la #atio que se adoptase deberia ser la indicada
por el promedio del cambio en los ultimos afios.

El Cobierno de Londres sometié la proposicién
de la India 4 informe de una Comisién presidida por
Lord Herschell, la cual di6 un dictamen casi por
completo de acuerdo con la proposicién y, en lo
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tocante al precio conforme al cual el Gobierno de 1a
India acufiaria rupias d cambio de oro, la Comisién
recomendaba el tipo de 16 peniques por rupia. De este
modo, decia en su informe la Comision, se evitarian
los malos efectos de un alza probable en el cambio y
también se alteraria lo menos posible el staiu quo
deseado por el Gobierno de la India. Tampoco era
menester adoptar de un modo definitivo y permanente
este tipo de 16 peniques. Podia facultarse al Gobierno
de la India para variarlo, segin las circunstancias, y
previa aprobacion del secretario de Estado encargado
en Londres del Departamento de la India.

Este dictamen de la Comisién presidida por Lord
Herschell fué aceptado integramente y de acuerdo
con €l se promulgé la ley num. VIII de 1893 decretan-
do la clausura de las Casas de moneda de la India,
facultando al Gobierno colonial para acufiar rupias,
en la medida de la necesidad y 4 cambio de oro, al
tipo de 16 peniques por rupia, y autorizandose la ad-
misién de la moneda inglesa (libras y medias libras
esterlinas), al tipo de 15 rupias por una libra esterlina,
en los pagosal Gobierno.

Esta reforma equivalia 4 normalizar la situacion
consolidando aproximadamente la pérdida que la India -
tenia en la cotizacién de su cambio exterior.

Sobre la fijacion del tipo de 16 peniques dice en
un interesante estudio ) el sefior A. Piatt Andrew,
de la Universidad de Harvard (Estados Unidos), lo
siguiente:

«LLa adopcién de esta relacién maxima no era
arbitraria; era el promedio de los cambios en los
cinco aflios anteriores y sélo un poco mayor que el
cambio existente en aquel tiempo. Se apartaba por 1o
tanto, muy poco del statu quo, causando muy ligeras

(1) Quaterly Journal of Economics, 1901,
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perturbaciones en el comercio y en los cambios; re-
sult6, ademas, muy conveniente para la relacién del
cambio entre la moneda de la India y la britanicas.

Los resultados de la reforma, en general, fueron
buenos y el tipo del cambio se mantuvo dentro de una
fijeza bastante aceptable. El valor de la rupia todavia
lleg6 4 bajar, sin embargo, y en el afio 1895 alcanzé el
tipo minimo de 12 /s peniques. No se consideraba se-
guro el nuevo régimen monetario que, 4 titulo de
ensayo, principalmente, se implanté en 1893.

Por esto mismo el secretario de Estado encargado
en Londres del Departamento para la India pregunté
en 1897 al Gobierno colonial si estaria dispuesto 4 que
se abriesen de nuevo las Casas de moneda 4 la libre
acufiaciéon de ambos metales bajo la rafio de 15 1/, si
los Gobiernos de Francia y los Estados-Unidos llega-
ban sobre este punto 4 un acuerdo.

La respuesta del Gobierno de la India fué termi-
nante: consideraba altamente indiscreta la reapertura
de las Casas de moneda 4 la libre acufiacién de ambos
metales.

Todavia se sometié este asunto al estudio de una
nueva Comisién, presidida esta vez por Sir Henry
H. Fowler. El dictamen fué favorable completamente
4 la legislacion de 1893, 1a cual se confirmé por ley
de 15 septiembre de 1899 aifiadiendo que el soberano
6 libra esterlina, tuviese curso legal en la India en Ia
proporcién de valor antes citada.

Desde entonces aca, el tipo del cambio exterior
se ha mantenido alrededor de 16 peniques y el oro
afluyé 4 la India en cantidad considerable aunque
tampoco ha disminuido la circulacién de la rupia que
sigue siendo la unidad del sistema y la moneda de
cuenta en todas las transacciones.

En las grandes cantidades se cuenta por lakhks,
equivalentes cada uno 4 100.000 rupias y se acostumbra

el
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4 escribirlos de esta manera: 1,00,000, es decir, 1 lakh
6 100.000 rupias.

138. El Japoén viene europeizdndose desde hace
tiempo. También tenia que marchar 4 la moderna
en politica monetaria.

El patrén oro se establecié ya en el afio 1871 adop-
tdndose como unidad el yen, de oro, moneda efectiva,
con 1'50 gramos de peso y ley de 900 milésimas. El
régimen anterior tenia como unidad el yen de plata.

La situacién econdémico-financiera del Imperio
nipén y el abuso del papel-moneda dieron por resul-
tado la desaparicién de toda circulacién metdlica,
tanto de oro como de plata, hasta el punto de que
los pesos mejicanos llegaron 4 ser la 1nica moneda
utilizable para las transacciones exteriores.

Se creyo que esta mala situacién podria reme:-
diarse con el régimen bimetilico el cual se implanté
en 1878, dando curso legal al yen de oro y al yen de
plata, acufiados bajo la rafio de 16 préximamente.
Pero, como en todos los demds paises que adoptaron
este régimen, la circulacién efectiva fué de un solo
metal, la plata, y las emisiones del papel inconvertible
continuaron hasta exceder de 170 millones de yen
en 1880.

La victoria que los japoneses alcanzaron sobre los
chinos y la indemnizacién que el Celeste Imperio,
hoy ya ni imperio ni celeste, hubo de pagarles, se
aproveché para implantar de nuevo en el Japon el
régimen del patrén oro el cual fué puesto en vigor,
4 iniciativa del conde Matsukata, por laley de 26 de
marzo de 1897.

A pesar del fondoen oro que el Japén recibié de
la China, como pago de la indemnizacién de guerra,
era necesario adoptar medidas que evitasen la des-
aparicién del oro de la circulacién como ya anterior-
mente habia sucedido.
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Estas medidas, en lo relativo 4 la politica pura-
mente monetaria, tenian que concentrarse en una
s6la: la acertada fijacién de la ratio, para la cual se
adopt6 el tipo de 32 que era la del mercado en aquella
fecha. De este modo, consolidando la depreciacién
que la moneda nacional tenia segin el tipo de los
cambios sobre el extranjero, se podia llevar 4 efecto
la reforma, segilin decia su autor, sin perturbar los
precios, ni el gravamen de los impuestos ni las rela-
ciones entre deudores y acreedores.

Paso, pues, 4 ser la unidad monetaria en el nuevo
régimen el yem de oro, ahora moneda imaginaria
equivalente 4 un peso de 574 granos 6 75 centigramos,
es decir, exactamente la mitad del antiguo yex de oro
cuyo peso era de 1 gramo y 50 centigramos. La mo-
neda de oro &s la tinica que tiene curso legal ilimitado.
La moneda de plata sélo tiene curso legal hasta la
suma de 10 yer y hasta 1 yen las pequefias monedas
de niquel y bronce.

139. La reforma monetaria de Rusia obedece 4 la
misma causa y presenta los mismos caracteres que
las anteriores. Se puso en practica por el #kase impe-
rial del 3 de enero de 1897 y 1a llevé & cabo el ministro
de Hacienda Witte mediante la ley de 7 junio de 1899,

Las dificultades econdémicas y el uso inmoderado
del papel inconvertible originaron la depreciacién de
la moneda, y la prima del cambio en las visperas de la
reforma alcanzaba el tipo de 50 por 100.

Antes de acometer su reforma monetaria Rusia
traté de prepararse con la formacién de un impor-
tante stock de oro, 4 cuyo fin normalizé su Hacienda
liquidando sus presupuestos con cuantiosos exceden-
tes, estableci6 el pago en oro de los derechos de
aduanas y contraté varios empréstitos en el extran-
jero utilizando las facilidades con que Francia le
brindoé,
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Duefia Rusia ya de una existencia metdlica en oro
que excedia de 780 millones de rublos, implanté su
reforma, fijando la equivalencia de 1 rublo y 50
copeks en papel por 1 rublo en oro para reanudar el
reembolso 4 metdlico de los billetes. Es decir, que
consolidé en el nuevo régimen monetario la prima
de 50 por 100 con que cotizaba el cambio, 6 sea una
depreciacion de 33 por 100 para la moneda nacional.

Y, como en el ukase del czar se mandaba que no se
alterasen en el nuevo régimen el peso ni la ley ni las
dimensiones de las antiguas monedas de oro, se alterd
sé6lo su valor, fijando el de los fmperiales en 15 rublos
en lugar de 10 y el de los medios imperiales en 7 1/,
rublos, 6 sean 7 rublos y 50 copeks.

De este modo la antigua paridad de la moneda
rusa con la francesa descendi6 de 4 francos, que era
antes, a 2°67 francos por rublo, que es la actual.

En el nuevo régimen monetario la moneda de oro
es la dnica que goza del poder liberatorio pleno. La
de plata queda reducida 4 la condicién de moneda
auxiliar y su acufiacién no podra exceder del limite
de 3 rublos por habitante.

140. La reforma de la Reptiblica Argentina ofrece
alguna originalidad. No es una verdadera reforma
monetaria porque el régimen preexistente no se alteré
en lo méas minimo. Alli se procuré restablecer la nor-
malidad monetaria adoptando medidas que atrajesen
el oro 4 la circulacién y que permitieran en ella
conservarlo.

Poderoso auxiliar de tal politica habia de ser la
privilegiada situacién econémica de esta Reptiblica
cuyas inmensas riquezas alimentan un tréafico exterior
que arroja constantemente un cuantioso saldo favora-
ble en su balanza comercial.

El mundo de los negocios, por su parte, traté ya de
antiguo de poner correctivo 4 las bruscas y grandes
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oscilaciones del tipo del cambio con la costumbre de
fijar precios en oro para la mayoria de las transac-
ciones.

Ya en el afio de 1890, por ley nimero 2741, corres-
pondiente al 7 de octubre de dicho afio, se creé una
Caja de conversidn con el fin de atender al reembolso
¥ amortizacion gradual de los billetes de curso legal
que formaban la mayor parte del medio circulante.
Quedo incorporada 4 la Caja de conversién la oficina
Nacional de Bancos garantidos.

Este fué el primer paso que se di6 para normalizar
la circulacién monetaria tomando como base el sa-
neamiento de la circulacién fiduciaria.

Los resultados no fueron al principio satisfactorios
vy las oscilaciones del cambio continuaron lo mismo
que antes, llegando en varias ocasiones la deprecia-
cién del papel al 400 por 100. No era de extrafiar
semejante depreciacion teniendo en cuenta que la
circulacién fiduciaria carecia de una garantia metali-
ca efectiva.

En el afio de 1899, siendo ministro de Hacienda el
doctor D. José Maria Rosa y subsecretario D. Al-
berto B. Martinez, se vot6 una ley para fijar la prima
del cambio mediante la equivalencia de 44 centavos
oro por 1 peso papel. Con arreglo 4 este tipo fijo la
Caja de conversion cambiaria oro por papel y vice-
versa.

Tanto el doctor Rosa como el subsecretario sefior
Martinez trabajaron con ahinco en 14 implantacién de
la nueva ley cuidando en todos los detalles de asegu-
rar sus buenos resultados.

La ley de 1899 disponia que, ademas del oro reci-
bido en cambio de los billetes, se formase un fondo
metdlico de conversién y que de este fondo formarian
también parte las cantidades depositadas por el Go-
bierno en el Banco de la Nacién Argentina-
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A los tres afios de estar en vigor la nueva ley, esto
es, en 1902 ei fondo constituido en la Caja de conver-
sién como resultado de las operaciones de cambio de
billetes era sélo de 2.843'44 pesos oro. Pero al afio si-
guiente sube 4 pesos 38.241.14722 y sigue en progre-
sién creciente hasta llegar 4 192.017.229 pesos oro en
31 de octubre de 1911. Ademas, los fondos depositados
por el Gobierno en el Banco de la Nacién Argentina
pasan de 142.464'39 pesos oro en 1903 a 30 millones de
pesos oro en la citada fecha del 31 octubre 1911.

Por otra parte, la circulacion total del papel con
curso legal ascendia en 1902 a 296.055.093'06, que re-
ducida 4 su valor en oro, al tipo fijo de cambio, equi-
valia a pesos 130.264.240'95 y en 1911 (31 octubre) la
cifra de la circulacién fiduciaria con curso legal era
de 729.671.034 pesos, 6 sean 321.055.254'96 pesos oro a
la equivalencia del tipo oficial de 44 centavos oro por
1 peso papel.

De manera que en 1902, para una circulacién en
billetes de 296.055.09306 pesos, existia un total fondo
metdlico de 145.307'83 pesos oro, lo que da un tipo pro-
porcional entre la garantia metdlica v el billete de
poco mas del 0°11 por 100, mientras que en 1911 la
circulacién es de pesos 729.671.034 y el fondo de ga-
rantia sube 4 un total de 222.017.229 pesos oro, con lo
cual el tipo proporcional de las reservas de garantia
excede del 69°15 por 100.

Este limite proporcional de la garantia metalica es
actualmente superior al de los tres grandes Bancos
europeos de emisién pues, segun los tltimos balan-
ces, que alcanzan 4 la primera semana de diciembre
de 1911, el tipo proporcional de las reservas era en
Inglaterra de 51'30 por 100, en Alemania de 49'20 por
100, y de 64 por 100 en Francia, deduciendo del con-
junto de sus existencias metdlicas la cantidad consti-
tuida en plata.
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Los resultados obtenidos con la ley de 1899 son en
extremo satisfactorios. La estabilidad del tipo del
cambio puede considerarse asegurada, y el desarrollo
enorme del trafico y los constantes y cuantiosos exce-
dentes de la balanza comercial, han llevado 4 la Caja
de conversion una corriente inagotable de oro, produ-
ciéndose de este modo el aumento considerable que
antes hemos visto en el fondo metdlico de garantia.

En estos resultados ha tenido parte muy principal
la labor perseverante del doctor Rosa y del subsecre-
tario de Hacienda, sefior Martinez, que todavia ocupan
en el Gobierno argentino los mismos cargos actual-
mente y que, por esta circunstancia, tienen la satisfac-
cion de ver su obra por completo realizada.

141. El Peru vivia de hecho bajo el régimen del
monometalismo plata, aunque su ley monetaria de 14
febrero de 1863 habia establecido el doble patrén con-
forme a la ratio de 15 /.

La unidad monetaria era el so/, moneda exacta-
mente igual al duro espafiol y, por lo tanto, con 25
gramos de peso 4 la ley de 0'900. La moneda principal
de oro erala pieza de 20 soles con un peso de 32°258
gramos 4 la misma ley de 0°900.

Como la circulacién efectiva era de plata, al ini-
ciarse y desarrollarse la baja en el valor de este metal
se presentd también en este paisla crisis monetaria
con su correspondiente depreciacion de la moneda, y
elevacion y continuas oscilaciones de la prima del
cambio.

Al hacerse la reforma se fij6 esta prima en un 200
por 100, que era el tipo alrededor del cual la cotiza-
ci6n del cambio se habia detenido.

Y asi la ley de 14 diciembre de 1901, que establecio
el régimen del patrén oro, adopté como unidad mone-
taria la pieza de oro de 5 soles fijandole un valor de 10
soles. A la reforma del régimen monetario acompafié
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también otra pequeia reforma en la acufiacion y fué
que el Peri se separ6 del tipo espafiol para adoptar
el tipo inglés. En su virtud, la unidad monetaria, en
lugar de ser exactamente la antigua pieza de cinco
soles, fué una nueva moneda denominada libra pe-
ruana, del mismo peso y ley que la libra esterlina
€ igual a ella, por lo tanto. A esta moneda se le fij6
el valor de 10 soles en lugar de los cinco de su antigua
equivalencia aproximada.

Precedieron a4 la adopcién del patrén oro en el
Peru algunas medidas preparatorias, como la suspen-
sion de las acufiaciones de plata, establecida por De-
creto presidencial de 9 abril de 1897 y el pago en oro
de los derechos de aduana, dispuesto por la ley de 29
octubre del mismo afio la cual dié también curso legal
4 la libra esterlina mientras no se acufiara la nueva
moneda nacional de oro. El decreto de 10 enero de 1898
reglamenté la acufiacién de la moneda nacional de
oro y la desmonetizacién de la de plata,

A partir de la ley de 14 diciembre de 1901 estable-
ciendo el patrén de oro, la libra peruana esla unica
moneda que tiene en el pais pleno poder liberatorio.

142. La Republica de Chile nos ofrece en su re-
forma monetaria provechosas ensefianzas.

Por la ley de 11 de febrero de 1895 intenté estable-
cer el patrén de oro sin obtener resultados positivos
en la realidad. Disponia esta ley que, 4 partir del
1.° junio de dicho afio, las emisiones del papel del
Gobierno serian redimibles en oro conforme 4 la
nueva equivalencia del cambio que se fijé en 18 pe-
niques por peso.

Hay que advertir que también Chile en esta ley
cambié su sistema monetario pasando del antiguo tipo
espafiol al tipo inglés, para lo cual se dispuso que el
condor de oro, 4 cuya moneda se le asignaba ahora un
valor de 20 pesos, se acufiase 4 la ley de 0'916 %3 y con
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un peso de 11'98207 gramos. De este modo 2 condores
equivalian exactamente 4 3 libras esterlinas y de aqui
la equivalencia de 18 peniques por peso. El antiguo
peso de plata, reducido 4 su condicién de moneda
auxiliar, se acufiaria en lo sucesivo 4 razon de 20
gramos y ley de 0'835.

Esta reforma no dié resultado porque no fué acom-
pafiada de una buena y completa politica financiera
debido 4 las continuas guerras y revoluciones que,
desgraciadamente, ha sufrido este pais.

Asi, en el afio de 1898, los grandes desembolsos que
para gastos de guerra tuvo que hacer el Gobierno,
dieron lugar 4 que el Congreso autorizase la suspen-
si6n de los pagos en oro y, ademds, 4 la emisién de
50 millones de pesos en papel del Gobierno, papel que
se hizo de circulacién forzosa é inconvertible por
entonces.

Innecesario parece el decir que volvieron las osci-
laciones del cambio y que éste bajé bastante dela
nueva paridad de 18 peniques por peso, para sostener
la cual no se contaba con garantia metdlica alguna.

En 26 de noviembre de 1902 se confirma el esta-
blecimiento del patrén oro, pero sobre la base de
una nueva equivalencia de cambio, la de 24 peni-
ques por peso, en lugar de los 18 peniques que fijé
la ley de 1895.

Este nuevo tipo del cambio distaba mucho de la
realidad, pues el promedio anual de las cotizaciones
del mercado en 1901 no excedia de 15 7[s peniques por
peso, y en el afio de 1902, 4 pesar de la promulgacién
de la ley, dicho promedio fué de 18/ peniques sola-
mente. Habia, pues, en las disposiciones de ia nueva
ley una grave lesién de los intereses generales con
una diferencia tan considerable como la de 5 ¥ pe-
niques por peso entre el tipo de cambio legal y el
del mercado en 1902. Ademads, el Congreso acordé
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prorrogar hasta el 31 de diciembre de 1904 el reem-
bolso de los 50 millones emitidos en 1898.

Por estos motivos la ley de 1902 no pudo tener
cumplimiento efectivo. Se esperaba, es verdad, que
el saldo favorable de la balanza comercial contribu-
yese, como en la mayoria de las naciones de Amé-
rica, 4 reducir la prima del cambio, 6 sea en este
caso 4 elevar el tipo de su cotizacién. Pero, como
la exportaciéon mads importante de Chile son los sali-
tres v las compafiias salitreras son extranjeras en su
mayoria, poco podia beneficiarse el pais con estas
exportaciones cuya mercancia, por pertenecer 4 ex-
tranjeros, no tiene el retorno de su valor al mercado
nacional.

Desde el afio de 1902 4 la fecha no tengo datos di-
rectos relativos al curso del cambio en Chile ni 4 los
resultados y circunstancias de aplicacién de su 1lti-
ma reforma monetaria, aunque los he buscado, pero
infructuosamente, en algiin Consulado de aquel pais.

Unicamente veo en la cotizacion del Daily Mail de
Londres que el tipo actual del cambio sobre Valpa-
raiso es de 10 °/; peniques lo que revela una nueva y
grande depreciacién monetaria.

143. Cierra la serie hasta ahora de las novisimas
reformas monetarias, la de Mé&jico, puesta en vigor por
la ley de 9 diciembre de 1904 y el decreto-ley de 25
marzo de 1905. Esto prescindiendo de alguna pequefia
reforma, como la realizada en 1907 por Colombia ¥y
que consisti6 en substituir en su sistema monetario
el tipo de los Estados-Unidos por el tipo inglés de la
libra esterlina y de otra que pudiera ser grande, de
no quedar 4 merced del movimiento revolucionario,
como la iniciada en China por el edicto imperial y
reglamento de 25 mayo de 1910 mandando unificar el
sistema monetario para todo el imperio sobre la base
del yuan de plata.
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Le reforma monetaria de Méjico, de la que me he
ocupado extensa y detalladamente en una Memoria
oficial, tiene una doble importancia, doctrinal y
practica.

El pensamiento inspirador de esta reforma fué el
mismo que sirvié de motivo 4 las reformas realizadas
en otros paises anteriormente, es 4 saber: la nece-
sidad de corregir los funestos efectos de la crisis mo-
netaria motivada por la baja de la plata y que se
traducia en una elevacién grande de la prima del
cambio extranjero y, sobre todo, en bruscas y fre-
cuentes oscilaciones de la cotizaciéon. La acufiacién
de la plata era libre, por supuesto.

Méjico, como no podia menos, tomé parte muy
principal en la campafia en favor de la rehabilitacién
de la plata y, ante la esterilidad general de esta cam-
pafia, tomé por si mismo la defensa de sus intereses
recurriendo 4 la reforma monetaria. Se disponia este
pais 4 pasar también al régimen del patrén oro.

Pero ¢icéomo proscribir la plata, privdndola de su
funcién monetaria, en un pais que era uno de los
primeros productores de aquel metal y hoy ya el
primero?

Esto era imposible y, comprendiéndolo asi, se pla-
neé y llevé a cabo la reforma sobre la base del patrén
oro teérico del cual me he ocupado ya (40) en la pri-
mera parte de este libro. Se trat6é, pues, con esta
reforma de aislar ¢ separar en la moneda de plata
su valor monetario poniéndolo en relacién, no con el
de 1a plata en pasta, sin6 con el del oro y, 4 1a vez que
esto se conseguia, dar condiciones de fijeza ¢ estabi-
lidad al tipo del cambio internacional.

El patrén, en virtud de esta reforma, habia de ser
el oro, pero la circulacién efectiva seria de plata, sin
que por esto el cambio internacional volviese 4 estar
sometido 4 las fluctuaciones del mercado de la plata.



— 332 —

La reforma, concebida con gran inteligencia, fué
realizada con firme voluntad. ’

La fijacién de la ratio habia de ser necesariamente
el eje de la reforma. Cotizaba 4 la sazén la plata 4
26 /14 peniques la onza estandard en Londres, lo que
equivalia 4 una »atio de 34'67 y, con el fin de no dejar
al nuevo sistema fuera de la realidad a4 la menor osci-
lacién en el valor de la plata, y para conceder 4 la
moneda de este metal cierto margen (49) de posible
mejora, se adopté una raiio, la de 32'585, algo inferior
4 la del mercado, pero que ademéis correspondia 4 un
tipo de cambio del 200 por 100, que venia siendo el
promedio de los afios precedentes.

Se adopté, por lo tanto, como unidad monetaria el
peso de oro, moneda imaginaria equivalente 4 75 centi-
gramos de oro puro y se conservo inalterable y dotado
de pleno curso legal el antiguo y prestigioso peso
mejicano de plata con sus 27073 gramos de peso y su
ley de 902,77 milésimas.

La facultad de acufiar moneda se reservd, como es
natural, al Estado exclusivamente.

No se hicieron aqui, como medidas preliminares ni
complementarias, empréstitos en oro ni se adopté re-
solucién alguna encaminada 4 conseguir la constitu-
cién de un fondo en oro para asegurar la ejecucién de
la reforma. Dado el pensamiento de la misma, esto no
era necesario. Por eso se constituyd, inicamente, un
fondo que se llamé regulador de la civculacion mone-
taria y que se dot6 al principio con la cantidad de 10
millones en monedas de plata de un peso.

Los resultados de esta reforma, 4 cuya implanta-
cién se asoci6 hasta la suerte, fueron altamente satis-
factorios bajo todos los puntos de vista. Méjico pasé
de hecho 4 la circulacién efectiva de oro, ninguno
de los intereses generales del pais pudo considerar-
se lastimado y el Tesoro, lejos de sufrir quebranto,
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consiguié con la reforma un beneficio no despre-
ciable.

Todo ello pudo lograrse gracias 4 la actividad y
firmeza con que los hombres de gobierno de aquel
pais supieron aprovechar el alza que en la cotizacién
de la plata se present6 inesperadamente, casi 4 raiz
de implantada la reforma. La plata, 4 fines de 1905,
llegé 4 valer 28 ¥/, peniques cuyo precio correspondia
4 la ratio adoptada en Méjico para su nuevo régimen
monetario y entonces aquel pais, exportando sus pesos
de plata, recibié la equivalencia en oro y esto le
permitié pasar 4 la circulacién efectiva del metal
amarillo.

La circulacién monetaria del pais, antes de la re-
forma, se estimaba en un valor total de 120 millones
de pesos.

I.as operaciones realizadas por la Comisién de
Cambios y Moneda, 4 cuyo cargo corrié la ejecucién
de la reforma y segin los datos contenidos en la
Memoria por dicha Comisién publicada, fueron en
conjunto las siguientes: 1,°, retirar de la circulacién y
desmonetizar moneda de antiguos cufios por valor de
pesos 86.470.15398; 2.°, acufiar y poner en circulacién
nueva moneda por un valor total de pesos 127.955.770°20
de los cuales eran en oro 83.386.500 pesos. En estas
operaciones el Tesoro publico realizé un beneficio de
8.102.091'15 pesos cuya suma se adicion6 al primitivo
fondo regulador de la circulacién monetaria. Todas
estas operaciones corresponden al periodo que media
desde que, en 1.° de mayo de 1905, empez6 4 regir la
reforma, hasta el 30 de junio de 1909.

Los tipos del cambio internacional, desde que se
implant6 1a reforma hasta la fecha, se han mantenido
dentro de la esperada condicién de la estabilidad.

En los dos tltimos afios fiscales, segtin los datos
consignados en la Iniciativa de presupuestos para el
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proximo afio de 1912-13, presentada 4 la Camara por
el actual ministro de Hacienda D. Ernesto Madero, el
valor total de las acufiaciones ha sido ecomo sigue: en
el afio 1909-10 (1.° julio 4 30 junio) pesos 8.105.560, de
los cuales 5.010.000 pesos en oro; y en el afio de 1910-11,
pesos 3.428.812'50 en plata y pequefia moneda de niquel
y bronce. No se acufié en este iiltimo afio econémico
moneda de oro alguna y, como, ademas hubo una
exportacién en oro amonedado de 7.147.920 pesos, la
circulacién actual del metal amarillo debe estimarse
reducida 4 la cifra de 81.248.580 pesos.

El ministro de Hacienda sefior Madero explica esta
exportacién de oro amonedado atribuyéndola 4 un
movimiento adverso en la inversién de capitales ex-
tranjeros, debido 4 la interrupcién de la paz publica
en el pais.

Lg reforma monetaria de Méjico, notabilisima en
su concepcién, lo fué atin mas en su desarrollo. Largos
y profundos estudios precedieron 4 su implantacién y
todas las operaciones se condujeron con tal tino que,
en rigor de verdad, ninguno de los legitimos intereses
del pais pudo considerarse lastimado.

Es esta reforma, en estricta justicia, uno de los
mayores y mas merecidos triunfos de su ilustre autor
el exministro de Hacienda sefior Limantour, que la
concibié y la llevé 4 vias de hecho.



CAPITULO VIII

Los sistemas monetarios vigentes.

Régimen monetario espafiol.—Sistema de la Unién latina: Francia,
Bélgica, Suiza, Italia y Grecia; Bulgaria, Ménaco, Rumania y
Servia.— Otras naciones de Europa: Alemania, Austria-Hungria,
Dinamarca, Holanda, Inglaterra, Noruega, Portugal, Rusia,
Suecia y Turquia.—Naciones de América: Argentina, Bolivia,
Brasil, Chile, Colombia, Costa-Rica, Ecuador, El Salvador, Esta-
dos-Unidos, Guatemala, Méjico, Nicaragua, Paraguay, Peri,
Uruguay y Venezuela.— Las Antillas: Cuba, Puerto-Rico, Haiti y
Repiiblica Dominicana.—Algunos paises de Asia: China, India
inglesa, Japon, Persia, Siam; Malasia: Islas Filipinas.—Paises de
Africa: Egipto y Marruecos.

144. El sistema monetario espafiol vigente, idénti-
co al de la Unién latina, fué establecido por el decreto
del gobierno provisional de 19 octubre de 1868, siendo
ministro de Hacienda D. Laureano Figuerola.

La unidad monetaria es la peseta que se divide
en 100 céntimos.

He aqui las monedas de este sistema:

De oro.—Pieza de 100 pesetas, con 32'25806 gramos
de peso; pieza de 50 pesetas, con 6'12903 gramos;
pieza de 20 pesetas, con 6'45161 gramos; pieza de 10
pesetas, con 3'22580 gramos; y pieza de 5 pesetas,
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con 1'61290 gramos. Todas 4 la ley de 0'900 y todas
también gozan de curso legal ilimitado.

Por los reales decretos de 21 marzo de 1871 y 20
agosto de 1876 se mandé acufiar la pieza de 25 pesetas,
con peso de 8'06451 gramos y ley de 0'900. Esta mone-
da ha sido la de mayor circulacién juntamente con las
de 20 y 10 pesetas. La de 50 pesetas no existe acufiada
v la de 100 pesetas s6lo se acufié en el afio 1897 siendo
ministro de Hacienda el sefior Navarro Reverter y
por cantidad de pesetas 14.976.600.

De plata.—Pieza de 5 pesetas con peso de 25 gra-
mos y ley de 0'900. Esta moneda tiene curso legal
ilimitado. Pieza de 2 pesetas con 10 gramos de peso;
pieza de 1 peseta, con 5 gramos; pieza de 50 céntimos,
con 260 gramos; y pieza de 20 céntimos (la cual no
existe acufiada), con 1 gramo de peso. Todas 4 la ley
de 0'835 y curso legal s6lo hasta la cantidad de 50
pesetas.

De bronce.—Pieza de 10 céntimos, con 10 gramos
de peso; pieza de 5 céntimos y con 5 gramos; pieza
de 2 céntimos, con 2 gramos; v pieza de 1 céntimo,
con | gramo. La aleacion de estas monedas es de 950
milésimas de cobre, 40 de estafio y 10 de zinc. Estas
monedas sélo tienen curso legal hasta la cantidad
de 5 pesetas y, aunque el decreto del afio 68 estableci6
que el Estado las recibiria en sus Cajas sin limitacion,
fué derogada esta dispesicién por el real decreto de 21
mayo de 1875.

Por real orden de 25 marzo de 1878 se dispuso
quedase en suspenso la admisién de pastas de plata
para la amonedacion, pero el Tesoro continué adqui-
riéndola por medio de subastas con destino 4 la acu-
fiacién por cuenta del Estado.

La ley de presupuestos de 24 junio de 1885 estable-
cié en su articulo 8.° que en los pagos que el Tesoro
hubiese de hacer en el extranjero por todo servicio no
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convenido se calculase la equivalencia 4 razén de
peseta por franco y de 25'20 pesetas por libra esterli-
na. En €l apéndice n.° 2, anejo 4 dicha ley, se fijaba
un cuadro de equivalencias con las monedas de otros
paises, que ya no tienen aplicacién por consecuencia
de las reformas en la mayor parte de dichos paises
realizadas.

La ley de verdadera importancia para la norma-
lidad de nuestro régimen monetario es la premulgada
con fecha 28 noviembre de 1901, siendo ministro de
Hacienda D. Angel Urzdiz. Por esta ley se prohibe al
Tesoro la acufiacién de monedas de plata de 5 pesetas
y la adquisicién de barras de este metal con destino 4
la amonedacién. Para las acuiiaciones de la moneda
menuda de plata sélo se empleardn las piezas borrosas
y las divisionarias de anteriores sistemas y, si fuere
preciso, se refundirdan para ello monedas de 5 pesetas.

Completan el régimen vigente, la ley de 20 marzo
de 1906 estableciendo el pago en orode los derechos de
aduana, y el real decrete de 23 marzo del mismo afio
sefialando la forma en que puede hacerse dicho pago.

Ademas, interesa conocer el acuerdo franco-espa-
fiol en virtud del cual se dicté la real orden de 14 fe-
brero de 1891 dando curso legal en Espafia, por su
equivalencia 4 la par, 4 las monedas francesas de 20 y
10 francos en reciprocidad del curso legal concedido
en Francia 4 nuestras monedas de 20 y 10 pesetas.

145. Por la Convencién de 1878 se constituyeron
(125) en Unién monetaria, formando la Union Latina,
Francia, Bélgica, Suiza, Italia y también Grecia.

El primer plazo de la Convencion expiré en 1.° ene-
ro de 1886 y, renovado por cinco afios, volvié 4 expi-
rar én 1.° enero de 1891. Desde entonces gueda pro-
rrogado tacitamente de afio en afio, mientras uno de
los paises signatarios no lo denuncie con un afio de
antelacion.

22
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El sistema monetario en estos paises es el mismo
vigente en Espafia, pues, como ya hemos visto ante-
riormente, nosotros hemos adoptado €l modelo de la
Union latina.

En las acufiaciones hay algunas pequefias diferen-
cias; asi, por ejemplo, en Bélgica y Suiza soélo se ha
adoptado una moneda de oro, la de 20 francos.

La unidad monetaria en Francia, Bélgica y Suiza
se denomina franco y en ltalia /éra vy en todos los
paises citados se divide en 100 céntimos. En Grecia la
unidad conserva su antigua denominacién de dracma
v se divide en 100 Zepta.

En todos los paises de la Unidn 1a moneda de oro es
la tinica de curso legal ilimitado. La plata sdélo tiene
curso legal hasta la suma de 50 francos, liras 6 drac-
mas, en cada pago, v la moneda de bronce 6 niquel
hasta 5 francos solamente.

Han adoptado un sistema monetario idéntico al de
la Unién latina los siguientes Estados de Europa: Bul-
garia, Ménaco, Rumania y Servia.

La unidad monetaria en Bulgaria es la lew 6 leva y
se divide en 100 stotinkis.

En Ménaco la unidad es el franco y las monedas de
oro son de 100 v de 20 francos.

En Rumania la unidad se denomina lex v se divide
en 100 bani y en Servia lo es el dinar, que se divide
en 100 paras.

146. Avremania.—La novisima ley monetaria ale-
mana esla de 1.° junio de 1909. Se confirma en ella,
una vez mas, el talén de oro y la unidad monetaria es
el marco (reichmark), dividido en 100 pfennigs.

Sus monedas son las siguientes:

De oro.—Pieza de 20 marcos, con peso de 7965 gra-
mos y pieza de 10 marcos con peso de 3'982 gramos.
Ambas 4 la ley de 0900 y gozando de curso legal
ilimitado.
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De plata.—Pieza de 5 marcos, con 27'778 gramos
de peso; pieza de 3 marcos, con 16'667 gramos; pieza
de 2 marcos, con 11‘111 gramos; pieza de 1 marco,
con 5'556 gramos; y pieza de 50 pfemnigs, con 2'778
gramos. Todas 4 la ley de 0'000 y curso legal hasta
20 marcos.

De niquel.—Piezas de 25, de 10 y de 5 pfennigs,
Curso legal hasta un marco.

De cobre.—Piezas de 2y de 1 pfennigs. Curso legal
hasta 1 marco.

La acufiacién de monedas de oro puede hacerse
por cuenta de particulares en piezas de 20 marcos y
los derechos de acunacién se fijaran por el Consejo
federal sin que puedan exceder de 14 marcos por kilo-
gramo de oro fino.

Se eleva a4 20 marcos por habitante, como ya lo
habia hecho 1la ley de 19 mayo de 1908, la cantidad
que el Estado puede acufiar en moneda de plata.

Las equivalencias para la reduccién de las anti-
guas monedas es la siguiente: 1 thaler es igual 4 3
marcos; 1 florin de la Alemania del Sur igual 4 1 %;
marcos; ¥y 1 marco de Lubeck 6 de Hamburgo igual
4 120 marcos.

En los paises del protectorado alemén, con excep-
cién de los del Africa oriental, rige, segin el decreto
imperial de 1.° febrero de 1905, el marco del Imperio
como unidad monetaria y las monedas de oro, lo mis-
mo que las de plata, gozan de curso legal ilimitado.

En los paises del Africa oriental, se adopté como
unidad la rupia de plata con 116637 gramos de peso y
ley de 1'/;;. La rupia se divide en 100 kellers, Se acu-
fian monedas de plata de 2, 1, '/, y '/ rupias y de
bronce de | y de '/; heller. I.a moneda de plata tiene
curso legal ilimitado y la de bronce sélo hasta la suma
de 2 rupias.

Austria-Huncria.--Sus monedas son las siguientes;
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De oro.—Pieza de 20 coronas, con 6775067 gramos
de peso y pieza de 10 coronas, con gramos 3'387533.
Ambas ala ley de 0 900 y curso legal ilimitado.

De plata.—El Sflortn, de valor de 2 coronas, y péso
de 12'3457 gramos; la pieza de 5 coronas, con 24 gra-
mos; y la corona, con 5 gramos de peso. Las dos pri-
meras 4 la ley de 0900 y la dltima 4 0'8356 y curso
legal hasta 250 coronas y 50 coronas, respectivamente.

De niquel.—Piezas de 20 y de 10 hellers.

De bronce.—Piezas de 2 y de 1 hellers.

La unidad monetaria es la corona, que se divide en
100 hellers.

DINAMARCA.—Tie'_ﬁe el régimen del patrén-oro esta-
blecido por ley de 23 mayo de 1873.

La unidad monetaria es la corona (krome) y se
divide en 100 dre.

Sus monedas son éstas:

. Dé oro.—Pieza de 20 kroner, con 8'9606 gramos de
peso y pieza de 10 kroner, con 4'4803 gramos. Ambas
4 la ley de 0'900 y curso legal ilimitado.

De plata.—Pleza de 2 kroner, con 15 gramos de
peso y de 1 krone, con 7'50 gramos; ambas 4 la ley de
0‘800 y curso legal hasta 20 kroner. Pieza de 25 dre,
con 2'42 gramos de peso y ley de 0'600, y pieza de 10
dre, con 1'45 gramos y ley de 0'400. Estas dos piezas
tienen curso legal hasta 1a suma de 10 coronas.

"' De bronce.—Piezas de 5, de 2 y de 1 ore.

‘Horanpa.—La unidad monetaria es el florin, que
se divide en 100 céntimos.

Sus monedas son éstas: 2

De oro.—El doble ducado, con 6‘988 gramﬁs de
_peso y el ducado, con 3494 gramos, “ambas 4 1a ley de
0'983. Y la pieza de 10 florines, con 6'72 gramos 4 la
ley de 0900.

. De plata—El rixdaler 6 pieza de 2 1/; florines,
“con 25 gramos; el florin, con 10 gramos y el medio
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florin, con 5 gramos. Las tres 4 la ley de 0'945. Y la
pieza de 25 céntimos, con 3'575 gramos; la de 10 cénti-
mos, con 1'40 gramos; y la de 5 céntimos, con 0'685
gramos, todas 4 la ley de 0°640.

Ademads, tiene para sus colonias las siguientes mo-
nedas de plata: pieza de '/, de florin, con 3'18 gramos
de peso; pieza de !/ de florin, con 1'25 gramos; y
pieza de '/y de florin, con 0'61 gramos, todas 4 la ley
de 720 milésimas.

IncraTERRA.—El patrén oro rige, como sabemos,
en este pais desde el afio 1816, pero su vigente ley
monetaria data de 1870.

La unidad monetaria es la libra esterlina, que se
divide en 20 chelines (skillings) y cada uno de éstos
en12 peniques (pence). La libra equivale, pues, a 240
peniques.

Hé aqui sus monedas:

De oro.—Pieza de 5 libras, con 3994028 gramos de
peso; pieza de 2 libras, con 15'97611 gramos; soberano
6 libra esterlina, con 798805 gramos; y #edio sobe-
rano, con 3'99402 gramos. Todas 4 la ley de *[y 6 sea
en milésimas 916 #/; y curso ilimitado.

De plata.—1.a corona 6 pieza de 5 chelines, con
28'2759 gramos; el doble florin 6 pieza de 4 chelines,
con 22162072 gramos; la media corona, con 1413795
gramos; el florin 6 pieza de 2 chelines, con 11'31036
gramos; el chelin, con 565518 gramos; pieza de 6 pe-
niques, con 2‘82759 gramos; pieza de 4 peniques, con
1'88506 gramos; pieza de 3 peniques, con 1'41379
gramos; pieza de 2 peniques, con 094253 gramos; y
pieza de 1 penique con 0°47126 gramos. Todas 4 13 ley
de ¥/p, 6 sea 925 milésimas, y curso legal hasta 40
chelines. :

De bronce. —Piezas de un penique, de medio pe-
nique y de un farthing con curso legal hasta un
chelin.
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NorurEca.—Como en Dinamarca, la unidad mone-
taria es la corona (Krone) y se divide en 100 orer. El
sistema estd basado en el patrén de oro.

Sus monedas son las siguientes:

De oro.—Pieza de 20 kroner, con 89606 gramos de
peso; pieza de 10 kroner, con 4'4803 gramos; y pieza
de 5 kroner, con 2'24015 gramos. Todas 4 la ley
de 0'900.

De plata.—Pieza de 2 kroner, con 15 gramos y
pieza de un krone, con 7'50 gramos, ambas a la ley
de 0°800. Pieza de 50 orer, con 5 gramos y de 25 orer,
con 242 gramos, ambas 4 la ley de 0'600. Y pieza de
10 orer, con 1‘45 gramos y ley de 0°400.

De bronce.—Piezas de 5, de 2 y de un orer.

PorTUcaL.—La unidad monetaria es el #¢Z, moneda
imaginaria de cuenta. En las grandes cantidades se
cuenta por contos equivalentes cada uno 4 un millén
de reis. La unidad de cambio es el milres.

Sus monedas son:

De oro.—La corona 6 pieza de 10 milreis, con 17'735
gramos de peso, la media corona 6 pieza de 5 milreis,
con 8'868 gramos; la pieza de 2 milreis, con 3'547
gramos; y pieza de un milrei, con 1'774 gramos. Todas
4 la ley inglesa de 0'916%/,,

De plata.—El milre:, con 25 gramos de peso; la
pieza de 5 testones 6 de 500 reis, con 12'50 gramos; la
de 2 testones 6 200 reis, con 5 gramos; el teston 6 pieza
de 100 reis, con 2'50 gramos; y el medio teston 6 pieza
de 50 reis, con 1'25 gramos. Todas 4 la ley de 0°9167%/;,

De niquel.—Monedas de 100 y de 50 reis, con peso
de 4 y 2 gramos, respectivamente, y ambas con 75
por 100 de cobre y sé6lo 25 por 100 de niquel.

De bronce.—Monedas de 20, de 10 y de 5 reis.

Ademds, en ocasiones se han expedido pequefios
billetes por la Casa de moneda en substitucién de
metalico.
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Rusia.—La unidad monetaria es el rublo, dividido
en 100 kopecks. .

Las monedas son las siguientes:

De oro.—El imperial 6 pieza de 15 rublos, con
12903 gramos de peso; la pieza de 10 rublos, con
8602 gramos; el medio imperial (7 1/, rublos), con
6'452 gramos; y la pieza de 5 rublos, con 4‘301 gramos.
Todas 4 1a ley de 0°900 y curso legal ilimitado.

De plata.—El rublo, con 20 gramos de peso; la
pieza de 50 kopecks, con 10 gramos; y la de 25 kopecks,
con 5 gramos. Las tres 4 la ley de 0'900 y curso hasta
25 rublos en cada pago. Ademds, la pieza de 20
kopecks, con 360 gramos; la de 15 kopecks, con 270
gramos; la de 10 kopecks, con 190 gramos; v la de
b kopecks, con 090 gramos. Todas 4 la ley de 0'500 y
curso legal hasta 3 rublos.

De cobre.—Piezas de 5,de 3, de 2, de 1, de Y/ ¥y
de '/, kopecks. !

Suecia.—El sistema monetario de esta nacion, ba-
sado en el patrén de oro, es el mismo de Noruega por
lo cual es innecesario repetirlo.

Turguia.—Esta nacién viene gestionando iltima:
mente su ingreso en la Unién latina, pero todavia no
se ha realizado.

Entre tanto, hé aqui su sistema monetario:

La unidad monetaria es la péasfra turca, que se
divide en 40 paras. Sus monedas son:

De oro.—Pieza de 500 piastras, con 36'082 gra-
mos de peso; pieza de 250 piastras, con 18'041 gra-
mos; pieza de 100 piastras, con 7216 gramos; pieza
de 50 piastras con 3'608 gramos; y pieza de 25
piastras, con 1'804 gramos. Todas 4 la ley inglesa
de 0'916 /s :

- De plata.—Pieza de 20 piastras, con 24'054 gramos
de peso; pieza de 10 piastras, con 12'027 gramos; pieza
de 5 piastras, con 6'013 gramos; pieza de 2 piastras,
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con 2405 gramos; y piastra, con 1'202 gramos. Todas
4 la ley de 0'830.

De bronce.—Monedas de 40 (una piastra), de 20,
de 10, de 5 y de 1, paras.

147. Pasemos ahora 4 las principales naciones de
América.

ArGENTINA.--En esta floreciente Repiiblica la unidad
monetaria es en la actualidad el peso de oro, que se di-
vide en 100 centavos. Esta moneda no existe acufiada.

Hé aqui las monedas efectivas: :

De oro.—El argentino, equivalente 4 5 pesos-oro,
con peso de 8'0:4 gramos y el medio argentino,
con 4'032 gramos. Ambos 4 la ley de 0900.

De plata.—Existian antes de la reforma de que me
he ocupado (140) en el capitulo anterior, el peso,
con 25 gramos y ley de 0'900, y las piezas de 50, de 20,
de 10 y de 5 centavos & la misma ley y con pesos pro-
porcionales.

Pero, desde la implantacién de la citada reforma,
las transacciones ordinarias se hacen en papel (mone-
da nacional 6 legal) 4 la equivalencia de 44 centavos
oro por un peso papel.

De niquel,.—Circulan piezas de 20, de 10 y de 5 cen-
tavos (moneda nacional 6 legal).

Borivia.—La unidad monetaria es el boliviano,
moneda de plata igual en peso y en ley al duro espa-
fiol de 25 gramos y ley de 900 milésimas.

Pero la verdadera unidad efectiva es la pieza
de 20 centavos, con peso de 4'50 gramos. Cinco de
estas piezas constituyen el boliviano comereial, que:
pesa 20'25 gramos finos de plata y por el cual se cam-
bian los billetes de Banco, El beliviano comercial es
la moneda de cambio con el extranjero.

El antiguo boliviano de 2250 gramos finos, se ha
convertido en moneda de lujo por la cual se paga el
premio correspondiente 4 su peso superior.



— 348 —

No existe en este pais el oro acufiado.

BrasiL. —La unidad de cuenta y de cambio es,
como en Portugal, el milres, aunque, como moneda
acufiada, difiera de su homdloga la lusitana.

Las monedas son las siguientes:

De oro.—Pieza de 20 milreis, con peso de 17'929 gra-
mos; pieza de 10 milreis, con 8'9648 gramos; y pieza de
5 milreis, con 4°482 gramos. Todas 4 la ley de 0:916 ¥,

De plata.—Pieza de 2 milreis, con 25°50 gramos de
peso; pieza de 1 milreis, con 12'75 gramos; pieza
de 500 reis, con 6'375 gramos: Todas también 4 la ley
de 0916 2/,

Aunque este paisadopté el patrén de oro desde 1849,
su circulacion monetaria se compone de papel incon-
vertible del Gobierno el cual data ya del afio 1835. Los
billetes de Banco se cambian tinicamente por el refe-
rido papel del Gobierno. En 1.° julio de 1901 se dict6
una ley para restablecer el pago a metdlico del papel-
moneda pero, acerca del cumplimiento de esta ley,
tampoco he podido adquirir dato ninguno, en el Con-
sulado de esta nacién a donde con ese fin me acerqué
recientemente.

CuiLE.—El sistema monetario vigente en esta na-
cién es el establecido por la ley de 11 febrero de 1895.
La unidad monetaria es el peso-oro, moneda imagina-
ria, que se divide en 100 centavos.

Las monedas son éstas:

De oro.—El condor, equivalente 4 20 pesos, con
11'98207 gramos de peso; el dobldn, equivalente 4 10
pesos, con 5'991 gramos; y el escudo, equivalente 4 5
pesos, con 2'995 gramos. Todas estas monedas 4 l1a ley
inglesa de 0'916 %/,

De plata.—El peso, con 20 gramos; la pieza de 20
centavos, con 4 gramos; la de 10 centavos con 2 gra-
mos; y la de 5 centavos, con un gramo de peso. Todas
4 la ley de 0'835. .
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CorLomBia.—Su sistema monetario actual fué esta-
blecido por la ley de 15 junio de 1907.

La unidad monetaria es el peso fuerte de oro, que
se divide en 100 centavos.

Sus nuevas monedas son las siguientes:

De oro.—La libra colombiana, equivalente 4 5
pesos fuertes, con 7'9888 gramos de peso; la media
libra colombiana, equivalente 4 2 1/, pesos, con 3'994
gramos; y el peso fuerte con 1°59776 gramos. Todas 4
la ley inglesa de 0'916 */; ¥ con pleno poder liberatorio.

De plata.—El peso fuerte, conforme al tipo espa-
fiol, es decir, con 25 gramos de peso y ley de 0°900; el
medio peso, con 12'50 gramos y ley de 0'835, 1a peseta,
con 5 gramos y ley de 0'666; y el »eal, con 2'50 gramos
y la misma ley de 0'666. Toda la moneda de plata sélo
tiene curso legal hasta la suma de 10 pesos.

Ademas, circula pequefia monedade niquel y papel-
moneda sobre el tipo de 1,de2 y de b5 pesos y 4 la
equivalencia de 1 peso papel por 1 centavo oro.

Costa-Rica.—Esta nacién tenia un sistema mone-
tario basado en el peso del tipo espafiol, 6 sea de 25
gramos a la ley de 900 milésimas,

En el afio de 1900 ha implantado también el patrén
de oro y su nuevo sistema monetario tiene por unidad
el coldn, moneda imaginaria equivalente 4 0,778 gra-
mos de oro ala ley de 0'900, y se divide en 100 cén-
timos.

Sus monedas efectivas son:

De oro.—Pieza de 20 colones, con peso de 1556
gramos; pieza de 10 colones, con 7'78 gramos; pieza
de 5 colones, con 3‘89 gramos; y pieza de 2 colones
(que todavia no se ha acufiado), con 1,556 gramos.
Todas 4 la ley de 0900 y curso legal ilimitado.

De plata.—Pieza de 50 céntimos, con 1250 gramos
de peso; pieza de 25 céntimos, con 6'25 gramos; pieza
de 10 céntimos, 2'50 gramos; y pieza de 5 céntimos,
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con 125 gramos, Todas 4 la ley de 750 milésimas y
curso legal hasta la suma de 10 colones.

Ecuapor.—También esta nacién tenia un sistema
monetario basado en el tipo espafiol y su unidad era
el sucre, moneda equivalente en peso y en ley al duro
espafiol. Por ley de 4 noviembre de 1893, adopté el
patrén de oro que empezé 4 regir en el afio 1900.

Hasta el afio 1884 la moneda en circulacion era
extranjera, pero desde dicho afio, aunque no estable-
ci6 Casa de moneda, empez6 4 tener moneda propia
acufiada fuera del pais.

Las monedas, después de estar en vigor la nueva
ley, son éstas:

De oro.—El condor, equivalente a 10 sucres y con
peso de 8136 gramos & la ley de 0'900.

De plata.—El sucre, con 25 gramos de peso; el
medio sucve, con 12'50 gramos; 1a pieza de 2 décimos,
con 5 gramos; y el décimo, con 2:50 gramos. Todas a4
la ley de 0°900.

Desde los dos afios posteriores 4 la promulgacién
de la nueva ley, la moneda de plata sélo tiene curso
legal hasta la suma de 10 sucres.

EL Sacvapor.—Esta pequefia Reptblica centro-
americana tiene una circulacién monetaria deficiente.
Sus transacciones se verifican ordinariamente en
billetes y moneda extranjera. Su sistema bancario
es muy liberal, pues se autoriza el establecimiento
de Bancos de emisién con s6lo una reserva metdlica
de 25 por 100.

En 1898, después de una crisis, 4 consecuencia de
la cual los Bancos de emisién que hasta entonces eran
seis, quedaron reducidos a4 cuatro, qued6 en suspenso
el pago 4 metalico de los billetes. Con este motivo se
promulgé una ley obligando 4 los Bancos 4 reembolsar
en plata sus billetes. Ademads, con fecha 29 julio de
1899, el Gobierno expidié un decreto prohibiendo la
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importacién de plata acufiada cuya ley fuese inferior
4 900 milésimas.

Estapos-UNipos.—Su' ' vigente sistema monetario
fué establecido por la ley de 12 febrero de 1873 por la
cual se adopté el patrén de oro.

La unidad monetaria es el dollar, dividido en 100
céntimos.

Las monedas son las siguientes:

De oro.—La doble dguila 6 pieza de 20 dollars,
con 33436 gramos de peso; el deutla 6 pieza de 10 do-
llars, con 16'718 gramos; la media dgwila, con 8359
gramos; la pieza de 3 dollars, con 5015 gramos; el
cuarto de dguila, (2'/s dollars), con 4'179 gramos; y el
dollar, con 1672 gramos. Todas 4 la ley de 0'900 y
curso legal ilimitado.

De plata.—El dollar, con peso de 26729 gramos;
el medio dollar, con 12'60 gramos; el cuarto de dollar,
con 6'25 gramos; y el décimo, con 2'50 gramos. Todas
a la ley de 0'900 y curso legal hasta 10 dollars.

De niquel.—Pieza de 5 céntimos.

De bronce.—Pieza de 1 céntimo.

Estas dos iltimas monedas sé6lo tienen curso legal
hasta 25 céntimos de dollar.

GuateMALA.—La unidad monetaria es el pese, que
se divide en 8 reales.

Las monedas son éstas:

De plata.—El peso, con 25 gramos y la pieza de
4 reales, con 12'50 gramos, ambas a4 la ley de 0'900.
La pieza de 2 reales, con 6'25 gramos; el real, con
3125 gramos; el medio real, con 1'563 gramos; y el
cuarto de veal, con 0'781 gramos. Todas 4 la ley
de 0'835. :

Megjico.—El nuevo sistema monetario de Méjico
tiene por unidad el peso de oro, moneda imaginaria
equivalente 4 75 centigramos de oro puro. Se divide
en 100 centavaos.
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Sus nuevas monedas son las siguientes.

De ovo.—El hidalgo 6 pieza de 10 pesos, con
83833 1/y gramos de peso; y €l medio hidalgo 6 pieza
de 5 pesos, con 4'166 ®/; gramos. Ambas 4 la ley de
0'900 'y curso legal ilimitado.

De plata.—El peso, con su antiguo peso de 27°073
gramos y su antigua ley de 902'7 milésimas y curso
legal ilimitado. El1 Zfostdir 6 pieza de 50 centavos, con
12'50 gramos de peso; la pieza de 20 centavos, con
5 gramos; y la de 10 centavos| con 2'50 gramos. Todas
4 1a ley de 0'800 y curso legal hasta 20 pesos.

De niquel.-—Pieza de 5 centavos.

Deé bronce.—Piezas de 2 centavos y de 1 centavo.

Tanto la moneda de niquel como la de bronce sélo
tienen curso legal hasta la suma de un peso.

Nicaracua.—La unidad monetaria es el peso, que
se divide en 100 centavos,

Ias monedas efectivas son estas:

De plata.—Pieza de 20 centavos, con 5 gramos de
peso; pieza de 10 céntavos, con 2'60 gramos; y pieza
de 5 centavos, con 1'25 gramos. Todas a 1a ley de 800
milésimas.

Paracuavy,—ILa unidad monetaria es el peso de
plata del tipo espafiol y se divide en 8 reales, pero la
circulacién puede decirse que sélo se compone de
papel del Gobierno de curso forzoso y billetes de
Banco. Todas las monedas de plata han desaparecido
de la circulacién.

TInnecesario es decir gque, en estas condiciones, la
depreciacién monetaria es enorme, habiendo llegado
la prima del oro en el afio 1898 4 785 por 100.

PrrG.—La nueva unidad monetaria es la Zibra
peruana, moneda efectiva de oro del mismo tipo que
1a libra esterlina. Se divide en 10 soles y cada uno de
¥éstos en 10 dineros.

ILas monedas en circulacién son las sigtuientes:
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De oro.—La libra peruana, con 7'988 gramos de
peso y equivalente 4 10 soles; v la media libra, con
3'994 gramos y equivalente 4 5 soles. Ambas 4 la ley
de 0'916 */; y curso legal ilimitado.

De plata.—El sol, con 25 gramos de peso: el medio
sol, con 12'60 gramos; el quinto de sol, con 5 gramos;
el dinero, con 2'560 gramos;y el medio dinero, con
125 gramos. Todas 4 la ley de 0'900 y curso legal
hasta 10 soles.

Urucuay.—Esta Repiiblica sud-americana tiene ya
el patrén de oro desde el afio 1863. La unidad mone-
taria es el peso de oro, moneda efectiva con 1'697
gramos de peso y ley de 09917. Se divide en 100 cen-
tésimos.

Los monedas de oro en circulacién son en su ma-
yoria extranjeras.

Hé aqui las monedas:

De plata.—El peso, con 25 gramos; el medio peso
6 pieza de 50 centésimos, con 12'560 gramos; la pieza
de 20 centésimos, con 5 gramos; y la pieza de 10 cen-
tésimos, con 2'560 gramos. Todas 4 la ley de 0900 y
con cardcter de moneda auxiliar.

VenezueLA.—También esta Repiiblica tiene de an-
tiguo el patrén de oro.

Su sistema monetario, como el espafiol, es el mismo
de la Unié6n latina. LLa unidad monetaria es el bolfvar,
equivalente al franco, y se divide en 100 céntimos.

El cuadro de sus monedas es el siguiente:

De oro.—Pieza de 100 bol{vares, con 32258 gramos
de peso; pieza de 50 bolfvares, con 16'129 gramos;
pieza de 20 bolivares, con 6'452 gramos; pieza de 10
bolivares, con 3‘226 gramos; y pieza de 5 bolfvares,
con 1'613 gramos. Todas 4 la ley de 0°900.

De plata.—Pieza de 5 bolivares, con 25 gramos
de peso v ley de 900 milésimas; pieza de 2 bolfva-
res, con 10 gramos; el bolfvar, con 5 gramos; pieza



— 351 —

de 50 céntimos, con 2'60 gramos; y pieza de 20 cénti-
mos, con 1 gramo. Todas éstas 4 la ley de 0'835.

La pieza de 5 bolivares se la conoce con el nombre
de wenesolano y todavia en las cuentas se hace uso a
veces del peso, aunque esta moneda no existe en el
sistema monetario del pais. El peso se considera equi-
valente & 4 bolf{vares.

148. Toca ahora presentar los sistemas monetarios
de las Antillas.

CuBa.--La perla de las Antillas, la espléndida isla de
Cuba, carece todavia de un sistema monetario nacional.
. Su circulacién se compone de moneda extranjera,
predominando la espafiola en gran mayoria.

Como unidad monetaria y de cuenta se hace uso
todavia del peso, que se divide en 8 reales y cada uno
de éstos en 16 cuartos. En algunas transacciones, como
en los alquileres de las fincas, se suele contar por
alfonsinos 6 centenes, cuya moneda espafiola de oro
es una de las de mayor circulacién.

Por una orden del ministerio de la Guerra de los
Estados-Unidos, expedida en enero de 1899, todos los
impuestos en la Isla deben pagarse en moneda norte-
americana ¢ en moneda de oro de otros paises valo-
rada intrinsecamente. En su virtud, se fijaron para la
moneda espafiola y francesa las siguientes equiva-
lencias: el alfonsino 6 centén espafiol igual a4 4'82
dolares; y el luis ¢ pieza de 20 francos igual a 3'86
délares. En moneda americana se pagan también los
servicios ptiblicos, como el correo, el telégrafo y hasta
el pasaje en lostranvias de la Habana, cuya explota-
cién corre a cargo de empresas americanas.

Para poder formarse una idea del estado del mer-
cado de los cambios en la plaza de la Habana, he aqui
una cotizacién correspondiente al 24 de febrero del
corriente afio de 1912, publicada en el Diario de la
Marina, de dicho dia:
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Oro americano contra plata espafiola. 4 10 V,
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El peso americano (dollar) en plata
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El primer concepto se refiere al tipo dé cambio
sobre Hspafia, el cual se expresa en el liquido deé un
tanto por 100 y asi, en el caso anterior, cotizando la
plata 4 98 °/g, 6 sea un descuento de 1375 por 100, re-
sulta para el peso una equivalencia de 5'07 pesetas,

PuerTto-Rico.—Esta isla, cuando fué posesion espa-
fiola; hacia uso en su circulacién de la moneda de
Espafia. También circulaban alli los pesos mejicanos,
como moneda de comercio.

Después de su anexion 4 los Estados-Unidos, se ha
introducido en la isla la moneda mnorte-americana,
rigiendo, por lo tanto, el mismo sistema monetario de
la Republica del Norte de:América.

En enero de 1899 se expidié una orden recono-
ciendo al peso espafiol-portorriquefio un valor de 60
centavos en moneda americana. Este valor fu¢ adop-
tado por la ley (Porto Rican Act) de 1.° mayo de 1900,
por la cual se autorizé al Departamento del Tesoro
para aceptar la moneda de plata de Puerto-Rico 4
razon de 60 centavos por peso y sustituyéndola en
estas condiciones por moneda corriente de los Esta-
dos-Unidos. Esta substitucién puede considerarse ya
por terminada.

Harrf.—La isla de Santo-Domingo tiene en su terri-
torio dos Estados independientes, la Republica de
Haiti y la Repiiblica Dominicana.

En Haiti, con el nembre de gourde, unidad mone-
taria, existe un pequefio sistema monetario del tipo
del francés. La gourde se divide en 100 centaves,
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Hé aqui las monedas:

De plata.—La gowurde, con 25 gramos de peso ¥
ley de 0'900. La pieza de 50 centavos, con 12'50 gra-
mos; la de 20 centavos, con 5 gramos; y la de 10 cen-
tavos, con 2'50 gramos. Todas ellas 4 la ley de 835
milésimas.

Existen también autorizadas las monedas de oro
de 1, de 2, de 5 y de 10 gourdes, pero no se han acu-
fiado, v la moneda corriente es el papel inconvertible
del Gobierno.

ReptBLIcA Dominicana.—Esta Repiiblica, cuyo sis-
tema monetario tenia por base la moneda de plata,
viene haciendo en estosiltimos afios repetidos inten-
tos para pasar al patrén de oro adoptando como
unidad el tipo del dollar americano.

La circulacién existente en el pais es 1a del papel
depreciado del Gobierno. Este se emitié hace pocos
afios 4 razon de 2 pesos papel por 1 peso en oro, pero
la depreciacién fué tan grande que en 1899 se expidié
un Decreto estableciendo que los derechos aduaneros
se pagasen en oro americano, a4 razén de 6 pesos
papel por 1 peso en oro.

En junio de 1900 se hizo un nuevo ensayo para
establecer como unidad monetaria el peso-oro de los
Estados-Unidos, pero los resultados hasta la fecha no
han sido satisfactorios.,

149. Pasemos ahora revista 4 los paises del Asia
que considero mas interesantes.

Cuiva.—Este vasto imperio asidtico carece de mo-
neda propia. ¥ no sélo esto, sino que vive desde hace
muchos afios en plena anarquia monetaria.

La principal moneda acufiada es la sapeca, moneda
de cobre con un taladro cuadrado en el centro para
formar sartas de 50 piezas que constituyen una unidad
comercial. Como moneda de cuenta se usa el fael, divi-
dido en 10 maces, cada uno de éstos en 10 candarines

23
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¥y cada uno de estos en 10 sapecas. Se usa para las
transacciones la plata en lingotes y también las mo-
nedas extranjeras, como el peso mejicano, habién-
dose acufiado excepcionalmente la piastra de Canton,
moneda de plata con 26'90 gramos de peso y ley de
0'900. De esta moneda se hace uso también en las
factorias inglesas de Hong-Kong.

Por el edicto imperial y reglamento de 25 mayo de
1910 se trat6 de implantar por primera vez un sistema
monetario nacional.

La unidad seria el yuan de plata y los divisores se
formarian en el orden decimal. Asi el yuan, se divi-
diria en 10 %io, el k7o en 10 ten y el ten en 10 14,

Las monedas serian éstas:

De plata.—El yuan, con peso de 0'72 tael y ley de
0'900; la pieza de 5 kio, con peso de 0'36 tael y ley de
0'800; la pieza de 25 Zen, con peso de 0'18 fael y la
misma ley de 0'800; y la pieza de 1 %70 6 de 10 Zen, con
peso de 0'0364 Zael y ley de 0'650.

Conviene advertir que el fael tiene un peso equi-
valente 4 una onza de 37'30 gramos.

Ademés, habria moneda divisionaria de niquel y
de bronce.

No sabemos cémo acogerd esta reforma la Revo-
lucién y, por lo tanto, si llegard 6 no 4 implantarse
definitivamente.

Inp1a INGLESA.—Aunque este pais no es un Estado
independiente, tiene su sistema monetario propio que
se resume en la llamada Ley monetaria de la India
de 1906.

Heé aqui sus monedas:

De oro.—El mohur, con peso de 180 granos troy, 6
sea en gramos 11°664; 1a pieza de */3 de mohur, con
7'776 gramos; y la pieza de /3 de mohur, con 3'888
gramos. Todas 4 la ley inglesa de 0'916 %3 y curso
legal ilimitado.
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También tiene curso legal la moneda de oro inglesa
(solamente las piezas de 1 y de 1/, libra esterlina, 6 sea
el soberano y el medio soberano) & razén de 15 rupias
por libra esterlina.

De plata.—1a rupia, con peso de 180 granos troy,
6 sea en gramos 11'664; la media rupia, 6 pieza de
8 annas, con 5'832 gramos; la pieza de '/, de rupia,
con 2'916 gramos; v la pieza de !/; de rupia, con 1'458
gramos. Todas 4 1a ley ingiesa de 0916 %, La rupia y
la media rupia tienen también curso legal ilimitado.
Las demads piezas de plata solo tienen curso hasta
1 rupia.

De niquel.—Pieza de 1 anna.

De bronce.—Piezas de 1, de Y, de s y de Vi
de anna.

La unidad monetaria v la moneda de cuenta sigue
siendo la rupia, que se divide en 16 aunnas y el anna
en 4 pice.

Jaron.—La unidad monetaria es el yen de oro,
moneda imaginaria que se divide en 100 sez.

Su vigente sistema monetario se compone de las
monedas siguientes:

De oro.—La pieza de 20 vem, con 16'6665 gramos
de peso; la de 10 yen, con 8'333 gramos; y la de 5 ven,
con 41666 gramos. Todas 4 la ley de 0900 y curso
legal ilimitado.

De plata.—Pieza de 50 sen, con 13'4783 gramos de
peso; pieza de 20 sen, con 5'3914 gramos; y 1la pieza
de 10 sen, con 2'6957 gramos. Todas 4 1a ley de 0'800
y curso legal s6lo hasta la suma de 10 yen.

De nigquel.—Pieza de 5 sen. Esta pieza tiene curso
legal hasta 1 yen.

De cobre.—Piezas de 1 v de 1/, sen.

Persia.—Este antiguo pais entra también ahora
por el camino de la civilizacion moderna. Espafia
acaba de establecer alli su primera Legacién poniendo
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al frente de ella 4 uno de nuestros mds distinguidos
diplomaticos.

La unidad monetaria es el kran, moneda de plata
algo inferior 4 nuestra peseta.

Hé aqui sus monedas:

De oro.—El thoman, con un peso de 2'877 gramos;
el medio thoman, con peso de 1'438 gramos; y la pieza
de 2 krans, con 0'575 gramos. Todas 4 la ley de 0'900.
El thoman tiene nominalmente un valor de 10 krans,
pero, en el mercado equivale hoy aproximadamente 4
15 krans.

De plata.—La pieza de 2 krans, con 9206 gramos
de peso; y el kran, con 4603 gramos. Ambas 4 la ley
de 0°900.

La circulacién fiduciaria corre 4 cargo del Banco
Imperial de Persia, el cual, incorporado por una con-
cesi6én de Inglaterra, tiene autorizacién para emitir
billetes en libras esterlinas hasta la suma de 800.000
libras. Esta circulacién apenas se conoce en el pais,
fuera de las grandes ciudades.

Stam.—La ley de 11 noviembre de 1908, estableci6
el nuevo sistema monetario cuya unidad es el #ikal,
dividido en 100 satangs.

Las monedas son:

De oro.—La pieza de 10 fikaus, con 6'20 gramos de
peso, 4 la ley de 0°900 y curso legal ilimitado.

De plata.—El tikal, con 15 gramos de peso, 4 la
ley de 0800 y curso legal ilimitado también.

Moneda divisionaria.—Piezas de plata de 1l y de 2
satangs, piezas de niquel de 10 y de 5 salangs, ¥
pieza de bronce de 1 safang.

Mavrasia: 1sLas Fioreivas.—La Malasia, region de
la Oceania conocida también con el nombre de Archi-
piélago asidtico, comprende cinco grandes archipié-
lagos, pero aqui s6lo me voy 4 ocupar de las islas
Filipinas por haber pertenecido 4 Espaiia.
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La moneda que circula en el pais es la de plata y
la unidad es el peso, moneda efectiva que se divide en
100 centavos. Circulan todavia con cierta profusion
los pesos filipinos, acufiados en Espafia y remitidos al
" archipiélago en el afio 1898.

Las monedas autorizadas son éstas:

De plata.—El peso, con 26'956 gramos; la pieza de
50 centavos, con 13478 gramos; la pieza de 20 centa-
vos, con 5391 gramos; y la pieza de 10 centavos; con
2695 gramos. Todas 4 la ley de 900 milésimas.

Los norteamericanos han llevado algin oro 4 la
circulacién, pero inmediatamente lo acapararon ban-
queros y corredores.

Como Banco de emisiéon sigue funcionando el Banco
Espaifiol Filipino, cuya concesién fué otorgada por el
Gobierno de Espafia y esta todavia en vigor.

150. De los paises de Africa me voy & ocupar uni-
camente del Egipto y de Marruecos, este dltimo por el
especial interés que ofrece para nosotros los espafioles.

Ecipro.—Fué establecido el patron de oro en este
pais por ley de 14 noviembre de 1885.

La unidad monetaria es la /Zbra egipcia, dividida
en 100 piastras v la piastra en 10 décimos (ochr-el-
guerches).

Las monedas son éstas:

De oro.—la libra egipcia, con 8'50 gramos de
peso; la pieza de 50 piastras, con 4'25 gramos; la pieza
de 20 piastras, con 1'70 gramos; la pieza de 10 piastras,
con 0'85 gramos; y la pieza de 5 piastras, con 0'425
gramos. Todas 4 1a ley de 0'875 y curso legal ilimita-
do. Aunque todas estas son las monedas de oro auto-
rizadas, s6lo se han acufiado la libra y la pieza de 50
piastras. También se admiten oficialmente las mone-
das de oro extranjeras.

De plata.—Piezas de 20 piastras, con 28 gramos de
peso; pieza de 10 piastras, con 14 gramos; pieza de 5
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piastras, con 7 gramos; pieza de 2 piastras, con 2'80
gramos; y la pZastra, con 1'40 gramos. Todas 4 la ley
de 833 !/; milésimas y curso legal hasta 200 piastras.

De niquel.—Piezas de 5, de 2 y de 1 ochr-el-guer-
ches, con curso legal hasta 10 piastras.

De cobre.—Piezas de y /5 de i ochr-el-guerches,

MarrUECos.—La moneda marroqui es la moneda
Hassani, que circula en todo el imperio, aunque en
Tanger y en algunas otras plazas importantes circula
también la moneda extranjera, espafiola principal-
mente.

Hé aqui las monedas acufiadas:

De plata.—El Rial Hassani, con peso de 25 gramos
y ley de 0'900. Es, como se ve, equivalente al duro
espafiol. El Nufs rial, con 12'50 gramos; el Rbd rial,
con 625 gramos; el Zud j’ blen, con 2'50 gramos; y el
Uahed biltinwm, con 1'25 gramos. Todas estas ultimas
4 la ley de 835 milésimas.

De cobre.— Existian el Achva uxuh, equivalente a
10 céntimos espafioles; el Khamsa uxuh, equivalente
a b céntimos; el Thenin uxuh, equivalente 4 2 cénti-
mos; v el Uxuh, equivalente 4 1 céntimo. Pero todas
estas monedas se han mandado recoger, aunque circu-
lan todavia en pequefia cantidad en el Centro y Sur
de Marruecos.

El nuevo Barco del Estado acaba de poner en
circulacién billetes de 20 »zals Hassani, equivalentes
4 100 pesetas espafiolas, pagaderos 4 la vista y al
portador en Tanger.

El cambio tltimo de la moneda Hassani por oro
era, segln la cotizacién del 2 diciembre de 1911, de
129 1/, por 100.

No existe la moneda de oro y la de cobre no circula
en Tanger.
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ALGUNOS PROBLEMAS SOBRE MONEDAS

Para el calculo de las operaciones sobre monedas
y metales preciosos se necesita linicamente el conoci-
miento de las proporciones y de la regla conjunta en
el cual considero versados a los lectores de este libro.

Peso, ley y fino de las monedas 6 lingotes.

1.e" problema. Hallar el peso.—Sea hallar el peso
de la moneda espafiola de 5 pesetas de plata, sabiendo
que su fino es de 2250 gramos y su ley de 900 milé-
simas.

900 : 1.000 :: 22'50 ; x, de donde
1.000 > 22'50

f = W = 25 gramos.

2.° problema. Hallar el fino.—Sea hallar el fino del
hidalgo mejicano, moneda de oro, que pesa 8'333 '/,
gramos 4 la ley de 900 milésimas.

1.000 ; 900 ;; 8'333 | «x, de donde

i
= % = 7'4997 gramos finos 6, proximamente, 7'50 grs.
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Y también de este otro modo abreviado:

G I 8:333...
menos 4. . 0'833...

7'500 gramos finos.

3.*" problema. Hallar la ley.—Sea hallar la ley
del duro espafiol, sabiendo que su peso es de 25 gramos
y su peso fino de 2250 gramos.

25 ; 2250 ;; 1000 ; «, de donde
= m = 900 milésimas.
25

El peso de las monedas también puede sacarse de
la talla y viceversa. Asi, por ejemplo, para hallar el
peso del duro espafiol sabiendo que su talla es de 40
piezas por kilogramo, 6 sea por 1000 gramos, lo hare-
mos con esta sencilla divisién.

1000 25 gramos
T :
Y para determinar la talla, lo haremos con esta otra:

1.000
25

= 40 piezas.

Reduccion de unas leyes a otras.

4.° problema. Reducir 4 milésimas la ley del oro
expresada en quilates.-—Sea reducir a4 milésimas la

ley standard del oro, que es de 22 quilates (g—i)

24 22 2 1.000 ; &, de donde
_223<1.000

= 2 i 1
5 = 916 */; milésimas.
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5.° problema. Reducir 4 milésimas la antigua ley
del peso mejicano.—Como esta ley era de 10 dineros
¥y 20 granos, para reducirla 4 milésimas tendremos que

12 1 10 -gg— *:1.000  x, de donde
20
== s et G = 2D U0 N 12 = 90277 milésimas
= 12 SR e s 12 = 17 ;

6.° problema. Reduccion 4 quilates de la ley del
oro expresada en milésimas.—Sea reducir a4 quilates
el fino de una moneda de oro tallada a la ley de 750
milésimas.

1.000 ; 750 % 24  x, de donde

i e I ;

Lo = 18 quilates.

En los problemas de reduccion de unas leyes &

otras, suele también hacerse uso de tablas que sirven
para abreviar los cdlculos.

Determinacion de la «ratio».

La ralio se puede determinar en las monedas, bien
atendiendo a la talla de las mismas 6 bien comparando
su peso fino respectivo en una relacién de equivalen-
cia. También puede hallarse comparando el pie mone-
tario respectivo del oro y de la plata. Como este pie
monetario es el nombre que suele darse al precio 4 que
se paga por la Casa de Moneda la unidad de peso de
cada metal, para hallar por este medio la rafio s6lo
hay que dividir el pie monetario del oro por el de la
plata, siempre que ese pie se refiera tanto para el oro
como para la plata al metal fino 6 4 la misma ley.
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7.° problema. Determinar la »atio atendiendo i la
talla.—Sea determinar la ratio del sistema monetario
espafiol sabiendo que la talla del oro es de 124 piezas
por kilogramo, 4 la ley de 0'900, para la moneda de 25
pesetas, y que la talla de la moneda de plata de 5 pe-
setas es de 40 piezas por kilogramo 4 la misma ley.

124 piezas de 5 duros, suman 620 duros.
40 id. del duro, suman 40 id.

De donde se deduce que 420 = 1550 que es la ralio legal de

nuestro sistema monetario,

8.° problema. Determinar la ratio comparando las
monedas.—Sea determinar la »afZo de nuestro sistema
monetario comparando la moneda de oro de 25 pese-
tas, que pesa 8'06451 gramos 4 la ley de 900 milésimas
¥ la moneda de plata de 5 pesetas, que pesa 25 gramos
4 la misma ley.

Como se trata de monedas acufiadas 4 igual ley no
es preciso hallar previamente el metal fino de cada
una y puede, por lo tanto, operarse sobre el peso.

Asi tenemos que

806451 gramos de oro valen 25 pesetas, y que
(25 > 5) 125 gramos de plata valen también 25 pesetas,
125

PP —— 5 « 1 .
De donde 506451 1550, que es la ratio

9.° problema. Determinar la ratZo comparando las
monedas.—Sea determinar la ratzo del sistema mone-
tario mejicano sabiendo que la moneda de oro de 10
pesos, pesa 8'333 '/ gramos a ley de 900 milésimas y
que la moneda de plata de #» peso, pesa 27'073 gramos
4 la ley de 902'7 milésimas.
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Lo primero que hay que hacer, por no ser iguales
en ley, es determinar el fino de ambas monedas del
modo que ya se ha visto en el problema 2."

El fino de la moneda de oro de 10 pesos, es de 7'50
gramos y el de la moneda de plata de un peso, es
de 24'4388 gramos. Y asi tenemos que

750 gramos finos de oro valen 10 pesos, y que
244388 gramos finos de plata valen también 10 pesos.
244388 g ,
De donde = 321585 que es la ratio legal del sistema
n ]
monetario mejicano vigente.

Valor intrinseco y paridad monetaria.

Problema 10. Hallar el valor intrinseco del duro
espafiol.—Sea hallar este valor intrinseco sabiendo
que el kilo fino de plata en Paris vale hoy 8775 fran-
cos, que los gastos en Paris suponen 0'70 por 100 y
gue el cambio del cheque sobre Paris es de 7'75 por 100
beneficio. _

El problema es el mismo que si tratasemos de ave-
riguar el producto en Espafia de este duro espafiol
vendido en Paris, 6 sea como si vendiésemos un pe-
quefio lingote de 22'50 gramos finos de plata. Su pro-
ducto seria

1.000 ; 87¢75 ;. 22'50 : x, de donde
8775 X 22'50 .
K O 5T T IRt 1¢974 francos.

Deduciendo ahora de este producto los gastos, que
ascienden 4 0'70 por 100, quedaria un producto liquido
(1'974—0'014) de 1°96 francos, de los cuales nos reem-
bolsamos en un cheque que, negociado a 7'75 por 100
beneficio, produce 211 pesetas, valor intrinseco del

duro espafiol en las condiciones del problema,
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Otro procedimiento,—También puede resolverse
este problema por medio de la siguiente regla conjunta:

x pesetas = 25 gramos (peso del duro).
1.000 = 900 gramos finos (ley del duro).
1.000 = 87'75 francos (precio del kilo fino de plata).
100 = 9930 francos (deducidos gastos).
100 = 107475 pesetas (tipo del cambio).
25 3¢ 900 X 87'75 X 99'30 X 107'75

e dondessa = 1,000 5 1.000 5 100 100 — 2 |1

pesetas, valor intrinseco.

Problema 11. Hallar el valor intrinseco del duro
espafiol segiin €l precio de la plata en Londres.—Sea
hallar ahora este valor, sabiendo que la onza standard
de plata cotiza a 25 %/y, peniques y que los gastos en
Londres son de 0'75 por 100 y el cambio de Espafia
sobre Inglaterra 2720 pesetas por libra esterlina.

Para la ley de la plata se considera en Inglaterra
dividida la unidad en 12 partes, llamadas onzas (de la
libra troy) y cada una de ellas en 20 dineros. La ley

standard es de 11 onzas y 2 dineros, 6 sean % dine-

37
ros, 6 bien 30

La solucién por medio de la regla conjunta es la
siguiente:

x pesetas = 25 gramos brutos (peso del duro).
3110 = 1 onza bruta.
40 = 37 onzas standard.
1 = 25 ¥/, peniques.
100 = 9925 peniques (deducidos gastos).
(1 £) 240 = 2720 pesetas.
25 3¢ 37 3< 259375 < 9925 3< 2720
31410 > 40 >< 100 X 240

De donde x =

=217 pe-

setas, valor intrinseco,



— 367 —

Problema 12. Hallar la paridad 6 par intrinseca
de dos monedas, extranjeras respectivamente.—Ya
sabemos que la paridad monetaria 6 par intrinseca
entre dos monedas de distinto pais, es la relacién de
equivalencia entre dichas monedas atendiendo 4 su
valor intrinseco. Sabemos también que la paridad mo=
netaria sélo puede establecerse entre monedas de un
mismo metal.

Este problema puede resolverse operando sobre el
pie monetario, 4 cuyo fin se divide el precio legal de
la nacién de que se trate por el precio legal de la
nacién extranjera, 6 bien operando sobre las mone-
das. En este ultimo caso hay que referirse al metal
fino, excepto si se trata de monedas acufiadas 4 la
misma ley.

Sea hallar la par intrinseca entre Espafia y Méjico
sabiendo que el pie monelario en Espafia es de 3444'44
pesetas por kilogramo de oro fino y que el pie moneta-
rio de Méjico es de 1.333 /s pesos por igual unidad.
Tendremos que

3.44444

33333 — 258 pesetas por peso mejicano, gue es la paridad.

Hallar esta misma par intrinseca sabiendo que el
hidalgo mejicano, moneda de oro, pesa 8'333 !/; gra-
mos a la ley de 0'900 y que la moneda espafiola de 25
pesetas pesa 806451 gramos 4 1a misma ley. La so-
lucién es ésta:

x pesetas — 1 peso mejicano.
10 = 87333 */; gramos a 0'900.
8'06451 — 25 pesetas.
8333 ;X 25

D 1 Xi= et s o
e donde: a 8706451 >< 10 258 pesetas.
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Sea ahora hallar la par intrinseca entre Espafia é
Inglaterra, sabiendo que el soberano 6 libra esterlina

pesa 7'988 gramos 4 la ley standard de%—i—yque

muestra moneda de 25 pesetas pesa 8'06451 gramos a
1a ley de 0'900. He aqui la solucion:

x pesetas = 1 libra esterlina.
1 = 7'088 gramos (peso de la libra esterlina).
24 = 22 gramos finos (para la ley inglesa).
900 = 1.000 gramos (para la ley espafiola).
806451 = 25 pesetas.
79988 »¢ 22 > 1.000 < 25

1 — - &
De donde x = 34 < 900 < 806451 = 25'22 pesetas,

Problema 13. Reduccién de monedas extranjeras
a nacionales y viceversa.—Conocida la paridad mo-
netaria, la reduccién de monedas extranjeras 4 nacio-
nales 6 viceversa, es un sencillo problema de multi-
plicar 6 de dividir, seglin que se trate de buscar las
monedas de valor inferior ¢ superior.

Asi, por ejemplo, si se trata de reducir 4 pesetas
£ 152-14 6, tendremos que (después de reducir 4 frac-
cién decimal los chelines y peniques)

1524725 > 25'22 = 3.851'72 pesetas.

Y si se trata, por ejemplo, de reducir 4 pesos meji-
canos 2,580 pesetas, tendremos que

2.580 : 2‘568 — 1.000 pesos mejicanos.

Para la reduccién de chelines y peniques 4 fraccién
decimal de libra esterlina suele hacerse uso de 1a tabla
que ponemos 4 continuacién v que abrevia considera-
blemente las operaciones.
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Problema 14. Reduccién de moneda extranjera al
tipo del cambio.—No siempre la reduccién de unas
monedas 4 otras se hace al tipo de la paridad mone-
taria. Por el contrario, lo m4s general es tener que
hacer las reducciones al tipo del cambio, el cual,
segliin hemos visto (71) en la primera parte de este
libro, se expresa unas veces en un tanto por 100 de
beneficio 6 dafio y otras, en una cantidad variable de
monedas de una de las dos naciones de cuyo respec-
tivo cambio se trate, por una cantidad fi/a de monedas
de la otra. En este ultimo caso el problema no varia,
porque la base ¢ tipo para la cotizacién del cambio es
la misma que sirve para la paridad monetaria.

Asi, por ejemplo, reducir 600 libras esterlinas a
pesetas, al cambio de 2720, es el mismo problema que
hacer la reduccién al tipo de la paridad monetaria,
porque la base del cambio y la de la paridad mone-
taria es la misma: fawntas pesetas por I libra ester-
lina. Por eso procederiamos del mismo modo que
antes, es decir, asi:

600 > 27'20 = 16.320 pesetas.

Y sila cotizacion se expresa en un tanto por 100 de
dafio 6 beneficio, el problema es un caso mas de la
aplicacion de la regla del tanto por ciento sin que pre-
sente ningin aspecto especial como problema mone-
tario.

24
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TABLA para la reduccién de chelines y

% PENI
% 0 1 2 3 4 5 4
0 > 0,0042 | 0,0083 | 0,0125 | 0,0167 | 0,0208 ||
1 ] 0,0500 | 0,642 | 0,083 | 0,0625 | 0,0667 | 0,0708
2 | 0,1000 | 0,1042 | 0,1083 | 0,125 | "0,1167 | 0,1208
3 | 01500 | 0,1542 | 0,1583 | 0,1625 | 0,1667 | 0,1708
4 | 02000 | 0,2042 | 0,2083 | 0,2125 | 0,2167 | 0,2208
5 | 02500 | 0,2542 | 0,2583 | 0,2625 | 0,2667 | 0,2708
6 | 03000 | 0,3042 | 0,3083 | 0,3125 | 0,3167 | 0,3208
7 | 03500 | 0,3542 | 0,3583 | 0,3625 | 0,3667 | 0,3708
8 | 04000 | 0,4042 | 0,4083 | 0,4125 | 0,4167 | 0,4208
9 | 04500 | 04542 | 0,4583 | 0,4625 | 0,4667 | 0,4708
10 | 0,5000 | 0,5042 | 0,5083 | 0,5125 | 0,5167 | 0,5208
11 | 05500 | 05542 | 0,5583 | 0,5625 | 0,5667 | 0,5708
12 | 06000 | 0,6042 | 06083 | 0,6125 | 0,6167 | 0,6208
13 | 0,6500 | 0,6542 | 0,6583 | 0,6625 | 0,6667 | 0,6708 |
14 | 0,7000 | 0,7042 | 0,7083 | 0,7125 | 0,7167 | 0,7208
15 | 0,7500 | 0,7542 | 0,7583 | 0,7625 | 0,7667 | 0,708 |
16 | 0,8000 | 0'8042 | 0,8083 | 0,8125 | 0,8167 | 0,8208
17 | 0,8500 | 0,8542 | 0,8583 | 0,8625 | 0,8667 | 0,8708
18 | 0,9000 | 0,9042 | 0,9083 | 09125 | 09167 | 0,9208
19 | 09500 | 09542 | 09583 | 0,9625 | 09667 | 09708
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peniques a fraccion decimal de libra esterlina

QUES

6 7 8 9 10 11

0,0250 | 0,0292 | 0,0333 | 00375 | 00417 | 0,0458
0,0750 | 0,0792 | 0,833 | 00875 | 00917 | 0,098
0,1250 | 0,1292 | 0,1333 | 0,1375 | 0,1417 | 0,1458
0,1750 | 0,1792 | 0,1833 | 0,1875 | 0,1917 | 0,1958
02250 | 0,2292 | 02333 | 02375 | 02417 | 0,2458
0,2750 | 02792 | 0,2833 | 0,2875 | 02917 | 0,2958
0,3250 | 0,3292 | 0,3333 | 0,3375 | 0,317 | 0,3458
0,3750 | 03792 | 0,3833 | 03875 | 0,3917 | 0,398
0,4250 | 0,4292 | 04333 | 04375 | 04417 | 0,4458
04750 | 0,4792 | 04833 | 04875 | 04917 | 0,4958
05250 | 05292 | 05333 | 05375 | 05417 | 0,5458
05750 | 05792 | 05833 | 05875 | 05917 | 0,598
06250 | 06292 | 06333 | 0,6375 | 0,6417 | 0,6458
06750 | 06792 | 06833 | 0,6875 | 06917 | 0,6958
0,7250 | 0,7292 | 0,7333 | 0,7375 | 0,7417 | 0,7458
07750 | 07792 | 07833 | 07875 | 07917 | 0,7958
08250 | 08292 | 08333 | 08375 | 08417 | 0,8458
0,8750 | 0,8792 | 08833 | 08875 | 08917 | 0,898
0,9250 | 09292 | 09333 | 09375 | 009417 | 0,9458
0,9750 | 09792 | 09833 | 09875 | 09917 | 0,9958
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EQUIVALENCIA de las principales unidades monetarias extran-
jeras con la espafiola (valor en oro).

PAISES UNIDAD MONETARIA Pesetas [ﬂl‘ﬂ]

Alemanis. ..o Siiihan oL s S 1,23
Argentina (Repiiblica)...... T L 5
Austria-Hungria . .......... () £ B S 1,05
BEIgICR T i s sl aha 2% o o] A A AT . 1
Brasil.. ... PN, Milkeh . ook aash 2,83
BUIFATIA . ..o et s A OWA & e s e 1
COLOMIDIER o v Satersiie iiaie Peso fuerte (oro)...... 5,044
COEEa-RICH L2 o eare oo vara s e (7 W s . 2,41
Chyleler S cannma i saens o i 1o T e eSS 4,73
BTV TV E v SRS O, Sty REGHE & i D s 1,39
Briagtori N Bl v Surren L L PTG e 5
BGIPLO. oo ia e s bicaiesiosinnine Libra egipcia......... 26,62
Estados-Unidos............. IIOHBE Sl ke e Matvs ik 5,18
HEANCIR - e PN e s e BYRATICO . {5 SR e 1
GEECIR. So o e bdtalife v a3 s § sl DERCI R s 1
Guantemila), |, .58t v e v U5 WP 7 { M AR 5
Haitit o .5 S <leinm [CHRIE B SR e e b 5
HolRRAR oo fh st 110 (2 o L s 2,10
India' Inglesa il o0 L as Rupliti iy b 2,38
Inglaterea. ... L lidi e Libra esterlina, ....... 25,22
T R T e S TR S g T B e 1o | 1
JapoRiL i s addtit Vs een b R e o e 2,58
Marrhecos . e Rial hassani,,...,.. i 5
MG s r e d e Pesajore) o wikiainil 2,58
et Loy Tl T R L Py oy Hrshon (L (S e T 1
Noruega ....... A L O [ j 05 g1 S S 1,39
FEESIR o L S wagate sarats st Thoman., <« sy i vis wuia 8,90
RS o e oS PSR B Libra peruana.........| 25,22
TR i o AT R S A BAle{0F0) i s wbtghenitla /iy 2,50
Portagall, A8 caast N ke MEFEr- Loy LU Nesh T 5,60
ST I S D [y S R BT T 1
TREESAS . o e L e S ar v ors vaiies aoea s ROblG. o 7iscen cante clama 2,67
Lo S Bt i L R 70 R e TR 1
o e B e s KYemes Sl iy ek 1,39
i A LA T LR R S BPERCOG  .0's Aerse g b o 1
giaye e e I e . T R s et 0,23
Uruguay ....... ... RXTenn it Fe80 (010}, . vt viesinians 536
Venezuela, ...,. SR B BolINAT: it i mnaias 1
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