>1&

ANO XIV, SERIE 11, W - 5.}/

19:%%, b

REVISTA

DE

CIENCIAS ECONOMICAS

PUBLICACION DE LA FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS
CENTRO DEESTUDIANTES Y COLEGIO

DE GRADUADOS

DIRECTORES

Dr. Mario Sidenz
Por la Facultad
Adelino Galeotti Nestor B. Zelaya

Por ¢l Centro de Estudiantes Por el Centro de Estudiantes

REDACTORES

Dr. Mario A. de Tezanos Pinto

Rail Prebisch
Por la Facultad

Dr. José P. Podesti Enrigue Julio Ferrarazzo
Dr. Italo Luis Grassi Emilio Calvo
Por los Gradnados Por el Centro de Estudiantes
ADMINISTRADOR

Juan C. Chamorro

9

DIRECCION Y ADMINISTRACION

CALLE CHARCAS, 1835

BUENOS AIRES



INFORMACION ECONOMICO SOCTAL

Ley monetaria de Chile de 1925 ©

Santiago, 19 de agosto de 1925.
Al sefior manistro de Hacienda.

Sefior ministro :

La estabilizacién del papel moneda de Chile por base de oro es
uno de los principales problemas sometidos a esta comisién. Para la
realizacién de este propdsito recomendamos dos proyectos, ambos
con su correspondiente exposicién de motives : el uno, que se refiere
a la fundacién del Banco central de Chile, fué presentado en calidad
de anteproyecto a la consideracién del supremo gobierno el 12 del
corriente mes de agosto; y el otro, que se refiere a una nueva ley
monetaria, es el que con la presente y por elevado conducto de
U. S. tenemos el honor de enviar a S. E. el presidente de la Re-
publica.

Con sentimientos de la méag distinguida consideracién, nos suseri-
bimos de U. S. muy attos. y seguros servidores. — Misién de con-
sejeros financieros : E. W. Kemmerer, presidente de la misién;
H. M. Jefferson, H. L. Lutz, J. T. Byrne, W. W. Renwick, asesores ;
H. H. West, secretario general.

(1) La Repiblica de Chile ha puesto en vigor, el 14 de octubre de 192.),
‘su Gltimo decreto-ley sobre moneda, bajo el nGmero 606.

Por ser de un interés muy grande y siendo escasamente conoecido, lo damos
a publicidad para su difusién.

Como complemento del mismo se publican los motivos que la misién especial,
nombrada al efecto, ha tenido en cuenta para confeccionar el proyecto de ley
monetaria que ha servido de base al decreto-ley. — N. de la E.
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TITULO I

De las monedas de oro

Art. 1°. — La unidad monetaria de Chile serd el « peso » y ten-
dra ciento ochenta y tres mil ecincuenta y siete mi.lonésimos
(183.057) de gramo de oro fino. ‘

Diez de estas unidades, que deben contener en total un gramo y
ochenta y tres mil cincuenta y siete cien milésimos de gramo
(1,83057) de oro fino, constituiran el « céndor ».

Art. 2°. — En todo billete 0 moneda diez pesos o més, se estam-
pard en letras y en cifras su valor en pesos, y en letras de menor
dimensién, su equivalencia en eéndores. :

En las estipulaciones contractuales, en la designacién de precios
v salarios, en la imposicién de contribuciones y en cualesquiera otras
obligaciones, pablicas o privadas, que impliquen empleo de dinero,
podran usarse indistintamente las expresiones « ¢éndor » 0 « peso ».

Nora. — Esta es la ley monetaria, tal como fué decretada por el gobierno
sobre la base de las recomendaciones hechas por la misién de consejeros fi-
nancieros. En varios puntos de menor importancia, difiere del proyecto de ley
presentado anteriormente. Con la excepeién referente a la moneda de veinte
pesos oro, a la que se refiere el articulo 4, fueron aprobados por la misién
todos los cambios hechos.

La exposicién de motivos adjunta a la ley mencionada acompafié el pro-
yecto original y, por consiguiente, no concuerda precisamente con la ley decre-
tada.

Art. 3°. — La Casa de moneda acufiard monedas de oro de las
denominaciones y pesos autorizados por esta ley con las pastas o
barras de oro que se le presenten, sin limitacién en cuanto a canti-
dad, siempre que el peso de la pasta o barra no sea inferior a
quinientos gramos, y la ley de fino no menor de quinientos milé-
simos. Los costos de amonedacién del oro seran de cargo del Es-
tado; pero la Casa de moneda podrd cobrar los gastos que pro-
vengan del ensaye y refinacién de las partes que le sean entregadas
para la acufiacién. Con este fin, el superintendente de la Casa de
moneda publicard oportunamente una tarifa de gastos, la que serd
aprobada previamente por el presidente de la Republica.

Art. 4°, — El oro se acufiari en monedas del tipo de veinte pzsos
o dos céndores, de cincuenta pesos o cinco ¢éndores y de cien pesos
o diez céndores.

La moneda de veinte pesos o dos edndores, pesari cuatro gramos
sesenta y siete mil novecientos treinta y dos millonésimos de gramo
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(4,067932) con movecientos milésimos (900) de fino y contendrd
tres gramos sesenta y seis mil clento trece cien milésimos de oro
fino (3,66113).

La moneda de cincuenta pesos o cinco eéndores, pesard diez gra-
mos y dieciséis mil novecientos ochenta y tres cien milésimos de
gramo (10,16983), con novecientos (900) milésimos de fino, y con-
tendrd nueve gramos y quince mil doscientos ochenta y cinco cien
milésimos (9,15285) de oro fino.

La moneda de cien pesos o diez céndores, pesard veinte gramos
y treinta y tres mil novecientos sesenta y seis cien milésimos de
gramo (20,33966), con novecientos (900) milésimos de fino y con-
tendra dieciocho gramos y treinta mil quinientos setenta cien milé-
simos (18,30570) de oro fino.

En la aleacién de toda moneda de oro se usari exclusivamente el
cobre.

Art. 5°. — El presidente de la Republica fijara, por una sola ves,
el didmetro, el espesor y el modelo de las monedas de oro, y asimismo
el cordoncillo que deberén llevar. Toda modificacién posterior debe-
T4 ser autorizada por ley.

Art. 6°. — La tolerancia en las monedas de oro en partidas o
conjunto de monedas serd de un milésimo en la ley, y de un milé-
simo en el peso.

La tolerancia en el peso en piezas separadas o individuales, serad
de treinta y dos miligramos en en las monedas de cincuenta y cien
pesos, y de dieciséis miligramos en las de veinte pesos.

Art. 7°. — Toda moneda de oro acufiada en conformidad con la
ley, y que esté dentro de la tolerancia de peso por pieza fijada en
la disposicién que autoriza su acufiacitn, tendrd curso legal ilimi-
tado, y servird para solventar toda clase de obligaciones, pablicas
o privadas, salvo convenio especial en contrario. Lias monedas de oro
acubadas segin lo dispuesto en la ley ntimero 277, de 11 de febrero
de 1895, serdn recibidas en pago de cualquiera deuda contraida
en moneda de curso legal, en la proporeién de un peso de ellas por
cada tres de los pesos establecidos por la presente ley.

Las monedas de oro acuiladas con arreglo a la presente ley y a
la citada ley nimero 277, y cuyo peso esté por debajo del limite de
tolerancia legal, serdn recibidas solamente por el valor proporcional
a su peso efectivo.

Tanto las monedas de que trata la presente ley, como las que
determina la ley ntimero 277, de 11 de febrero de 1895, servirdn para
el pago de toda obligacién contraida en moneda nacional de oro,
computandose cada peso acuflado en conformidad con la ley ntmero
277, por tres de los pesos establecidos por la presente.
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Art. 8. — La Casa de moneda y el Banco central de Chile que
_ para este efecto obrari como agente de ella, recibirdn por su valor
nominal las monedas de oro chilenas que, después de veinte afios
de la fecha indicada en el cufio, no demuestren una pérdida o
desgaste natural superior a medio por ciento (14 %) de su peso
legal. Si el uso hubiere sido menor de veinte afios, s6lo se aceptara
como desgaste natural y admisible una pérdida proporcional al
tiempo transeurrido. El presidente de la Republica dictara los re-
glamentos del caso para evitar los abusos de que pueda ser victima
el fisco por cercenamiento fraudulento u otras practicas ilicitas.
Toda moneda de oro qu ese reciba en la Casa de moneda y que a
consecuencia de su desgaste natural haya perdido en peso mis
cantidad de la que permite la tolerancia legal, serd fundida y
reacuiiada.

Art. 9°. — Las monedas de oro acufiadas en conformidad con la
ley ntimero 277, que reciban el gobierno nacional, sus reparticiones
u otras instituciones pablicas, los ferrocarriles del Estado u otras
empresas fiscales o el Banco central de Chile, no serdn puestas
nuevamente en circulacién sino serdn entregadas a la Casa de
moneda para su reacufiacion.

TITULO II

DE LAS MONEDAS DE PLATA Y NIQUEL

Art. 10. — Habra cuatro tipos de monedas de plata :

1. Una moneda de « cineo pesos » (5) o medio céndor, con
veinticineo (25) gramos de peso y dieciocho (18) gramos de fino.

2. Una moneda de « dos pesos » (2), con diez (10) gramos de
peso y siete gramos y dos décimos de gramo (7,2) de fino.

3. Una moneda de « un peso », con cinco () gramos de peso Yy
tres gramos y seis décimos de gramo (3,6) de fino; y

4. Una moneda de « medio peso », con dos y medio (2 14) gramos
de peso y un gramo y ocho décimos de gramo (1,8) de fino.

La ley de estas cuatro monedas seri de setecientos veinte (720)
milésimos de fino; en su aleacién se usari exclusivamente el cobre.

Art. 11. — Desde la promulgacién de esta ley, se suspenderd la
acuflacién de monedas de plata del peso de nueve (9) gramos, orde-
nada por la ley nimero 4014, de 22 de mayo de 1924.

El presidente de la Reptblica, previo informe del directorio del
Banco central de Chile, dictard los reglamentos necesarios para
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retirar de la cireulacién dichas monedas y para acuflar otras nuevas
en conformidad a la presente ley.

Art. 12. — El presidente de la Reptblica fijara, por una sola vez,
el didmetro, el espesor y el modelo de las monedas de plata, asi como
el cordoncillo que deberidn llevar.

Toda modificacién posterior deberd ser autorizada por la ley.

Art. 13. — La tolerancia en las monedas de plata serd de cuatro
(4) milésimos en la ley, y de tres (3) milésimos en el peso. Para
cada pieza de plata la tolerancia serd de ciento treinta (130) milé-
simos de gramo en las monedas de cineo pesos o medio céndor, en
las de dos pesos y en las de un peso, y de cien (100) milésimos de
~ gramo en las monedas de medio peso.

Art. 14. — Nadie estara obligado a recibir en pago de obligaciones
y en una sola vez méas de cincuenta (50) pesos en moneda de plata
acuiada en eonformidad con esta ley. Las monedas cortadas, per-
foradas, corroidas o deterioradas en cualquiera forma, perderan su
cardcter de moneda legal.

Art. 15. — La Casa de moneda y el Banco central de Chile, que
para este efecto obrard como agente de ella, recibirdn monedas de
plata y niquel cuyo cuilo esté desgastado, pero sujetdndose a los
reglamentos que dictari el presidente de la Republica para proteger
al fisco contra los cercenamientos fraudulentos y otros abusos.

Al recibir dichas monedas, la Casa de moneda y el Banco central
de Chile las cambiardn por monedas nuevas sin costo alguno para
el portador.

Las monedas gastadas por el uso serdn fundidas y reacufiadas.

Art. 16. — La Casa de moneda entregard inmediatamente al
Banco central de Chile, a requerimiento de éste, monedas de plata o
de niquel por su valor legal, en cambio de monedas de oro o de
barras de oro. Si recibiere barras de oro, la Casa de moneda guar-
dara para este canje la misma proporeién establecida en el articulo
3° de la presente ley, para el cambio de monedas de oro por barras
de este metal.

Art. 17. — EI fisco, sus dependencias y demés instituciones pii-
blicas, los ferrocarriles y otras empresas fiscales, y el Banco central
de Chile, recibirdn en pago de cualesquiera obligaciones, sin limita-
cién de cantidad, las monedas de plata y niguel de peso legal.

Art. 18. — TLias monedas de plata y niquel acufiadas en conformi-
dad con leyes anteriores conservarin curso legal por su valor nomi-
nal, pero con sujecién a las mismas condiciones que rigen para las
acufiadas en virtud de la presente ley.

Art. 19. — Habra tres tipos de moneda de niquel : una de veinte
(20) centavos, una de diez (10) centavos y otra de cinco (5) cen-
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tavos. La ley de estas monedas serd de setenta y cinco por ciento
(75 %) de cobre y veinticinco por ciento (25 %) de niquel.

La moneda de veinte (20) centavos tendrd el peso de cuatro y

medio (4,5) gramos; la de diez (10) centavos, de tres (3) gramos,
"y la de cineo (5) centavos, de dos (2) gramos.

La tolerancia de las monedas de niquel serd de tres (3) centési-
mos en la ley y de cinco (5) milésimos en el peso.

Nadie estid obligado a recibir en pago de obligaciones y en una
sola vez; mis de einco (5) pesos en moneda de niguel.

TITULO III

DISPOSICIONES VARIAS

Art. 20. — Desde la promulgacién de la presente ley, cesard de ser
obligatoria la recepcién de cualquiera moneda extranjera en pago
de deudas u otras obligaciones, salvo el caso de contrato celebrade
de acuerdo con la ley de 10 de septiembre de 1892 y en que se hu-
biere estipulado moneda especial.

Art. 21. — Todas las obligaciones contraidas en moneda corriente,
con anterioridad a la promulgaciéon de esta ley, seran cumplidas,
peso por peso, en cualgiera de las monedas a que da curso legal la
presente ley y de acuerdo con sus disposiciones.

Art. 22. — Quedan derogadas, desde la promulgacién de ésta,
las leyes nfimero 277, de 11 de febrero de 1895; ntmero 3527, de 8
de agosto de 1919, y nGmero 4014, de 22 de mayo de 1924, y las
demas disposicionse legales incompatibles con la presente ley. Desde
el dia en que el Banco central de Chile abra oficialmente su oficina,
queda derogada la disposicién contenida en la ley ntmero 3460, de
30 de diciembre de 1918, que prohibe la exportacién de oro.

Art. 23. — Dérégase el decreto-ley nlimero 528, de 16 de septiem-
bre del presente afo. ‘

Art. 24. — Esta ley regira desde su publicacién en el Diario oficial.

EXPOSICION DE MOTIVOS

El presente proyecto de ley monetaria, que complementa el de
creacién del Banco central de Chile est4d destinado a reemplazar
la ley monetaria de 1895, cuya derogacién se propone. Muchas de
las disposiciones de la ley de 1895 han sido, sin embargo, incorpora-
das en el presente proyecto.
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TITULO I
DE LA MONEDA DE ORO

El articulo 1° mantiene el peso como unidad monetaria de Chile,
asignandole un contenido de oro fino de 1,83057 millonésimos de
gramo, lo que representa la cuarentava parte del contenido de oro
fino de un soberano britdnico, o el contenido de oro fino de seis
peniques ingleses,

La misién de consejeros financieros no vacila en recomendar que
se estabilice el valor del peso en esa proporeién con el oro. Al hacer-
lo, recomienda la estabilizacién del peso précticamente en su valor
actual.

En las cotizaciones del cambio, el peso no se ha alejado mucho de
ese valor en oro durante cerca de cinco aflos. Es de presumir que,
durante este largo periodo, los precios, los salarios y las contribu-
ciones se hayan ajustado sensiblemente a él.

El cuadro que sigue demuestra el valor medio anual del peso
desde 1921 hasta la fecha, expresado en (1) cotizaciones de eambio
en moneda esterlina a noventa dias vista, (2) cotizaciones sobre
Nueva York a la vista y (3) cotizaciones del cambio sobre Nueva
York a la vista, tomando por base 100 como la par de un peso de
ciento ochenta y tres mil cincuenta y siete millonésimos de gramo
de oro fino, que es el recomendado por la comisién; en otras pala-
bras, tomando como equivalente a la par la cantidad de oro fino
representada por 12,17 cents. de la moneda de Estados Unidos
de América, que representan a la par 6 peniques ingleses de oro.

1921 ... 7,37 11,5 945
1922 ... 6,57 12,1 99,5
1923 .. 6,48 12,2 100,3
1924 ...l 5,80 10,6 87,1
1925 (enero a agosto 11) .. 5,73 11,4 93,8
1925 (agosto 11) ........ 5,94 11,9 97,9
1925 (agosto 11) ......... 5,94 11,9 97,9

Un tipo de cambio que se separara considerablemente de las cotiza-
ciones que han prevalecido en los dltimos afios, originaria injusti-
cias en las relaciones entre deudores y acreedores con respecto a las
obligaciones contraidas durante ese periodoe, perturbaria el comercio.
exterior del pais y, como los precios de las mercaderias y los salarios
se amoldan con diversa rapidez a la variacién de valor de la moneda,
ese nuevo tipo de cambio perjudicaria injustamente a muchas clases
con provecho inmerecido de otras.
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‘Cualquiera que sea el tipo de eambio que se fije, siempre habran
de resultar perjuicios o injustos agravios; pero esos perjuicios y
agravios serdn mucho menores, a nuestro juicio, si se estabiliza el
cambio aproximadamente en el término medio de las cotizaciones de
los dltimos afios, que si se le fijara en una cantidad substancial-
mente mayor o menor que dicho término medio.

Se propone una nueva moneda denominada chileno, equivalente
a diez pesos. En sintesis, el objeto de esta recomendacién es impul-
sar al pueblo chileno a usar una unidad monetaria de porte mis
conveniente que el peso actual, sin hacer obligatorio su wso.

La objecién prineipal que pudiera hacerse a la adopecién del peso
de oro de un valor de sélo seis peniques como unidad monetaria de
Chile es la cuantia excesivamente pequefla de esa unidad, lo que
exige muchas cifras para expresar cantidades relativamente menu-
das. Una unidad pequefia acarrea pérdida de tiempo, de papel y de
tinta. Se necesitan, por ejemplo, cuarenta pesos chilenos para expo-
ner el valor en oro de un soberano britdnico, y, por otra parte, esa
misma suma expresada en billetes del Reichsbank alemén de prin-
cipios de 1924, seria equivalente a més o menos 20.000.000.000.000
de marcos.

El peso estabilizado en seis peniques serd, segfin los datos de que
dispone la comisién, la unidad monetaria de oro méis breve que la
ley haya establecido permanentemente en pais alguno; si bien, como
es natural, hay muchas unidades de papel moneda que actualmente
son inferiores, como el franco, la lira y la corona austriaca.

El chileno de diez pesos que proponemos constituiria una unidad
muy conveniente para las operaciones més voluminosas del comer-
cio, y no estorbaria el uso del peso en las transacciones menudas,
asi como la libra de Gran Bretafia no impide el uso del chelin como
unidad real para las pequefas operaciones, ni la libra peruana es-
torba el uso analogo del sol, ni la libra egipecia el de la piastra.

El chileno que recomendamos tendria un valor en oro exacta-
mente equivalente a la cuarta parte de un soberano britdnico, y
tendria las siguientes proporciones con el contenido de oro puro
de algunas unidades monetarias de oro de tamaflo aproximadamen-
te igual

122 Délar canadienze ........ 82
122 Délar cubano .......... 82
122 Cérdova de Nicaragua ... 82
113 Eseudo portugués ....... 89
122 Délar de E. Unidos de A. 82
118 Peso uruguayo .......... 85

Si bien el chileno propuesto seria actualmente algo mas valioso
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que eunalquiera de las unidades erumeradas, tendria mucho menos
valor, comparativamente con su capacidad adquisitiva de mercade-
rias en los mercados mundiales, que el que tenfan algunas de esas
unidades monetarias en 1913, porque hoy el oro vale menos de los
dos tercios de lo que valia hace doce afios. En relacién con su capa-
cidad adguisitiva actual, el chileno proyectado seria equivalente,
por ejemplo, a s6lo cerca de 78 centavos de oro de los Estados
Unidos de América de 1913.

Maés aun : un chilero de sesenta peniques seria hoy una moneda
mucho menos valiosa, con respeeto a su capacidad adquisitiva, que
lo que era el peso chileno hace cerca de 65 aflos. El oro de 1925 sélo
tiene cerca del 58 por ciento del valor que tenia en 1860, segin se
desprende del indice de los precios por mayor de los Estados Uni-
dos, de tal modo que un chileno de 60 penigues de hoy sblo equival-
dria a un peso de cerca de 35 peniques de 1860. El valor legal del
peso de oro chileno en 1860 era de 45 peniques y el tipo medio de
cambio en ese afio fué de 43 y tres cuartos de penique.

Un peso de 45 penigues de oro de 1860 tenia aproximadamente ia
misma capacidad adquisitiva, segtin el indice de precios por mayor
de los Estados Unidos, que el que tendria hoy un peso de 78 peni-
ques. Durante casi todo el periodo de su hsitoria anterior al aiio
1879, Chile tuvo por unidad monetaria un peso més valioso, en
cuanto a su capacidad adquisitiva en los grandes mercados mun-
diales, que el chileno del proyecto; y, segliv ha podido saberlo vues-
tra comisién, nadie se quejaba entonces de que el valor de'la unidad
monetaria chilena fuera demasiado elevado.

Vuestra comisién estima que no seria prudente imponer desde
luego al ptiblico esa nueva unidad monetaria, y aun cree gue toda
tentativa que se hiciera para aplicarla dentro de un breve periodo de
tiempo, produciria confusiones en los preeios y en el ajuste de los
salarios y traerfa algGn malestar pablico. Si, por otra parte, ha le
hacerse un esfuerzo para introducir una nueva unidad monetaria
paulatinamente y por medio de un proceso educativo como el que
se propone a continuacién, el medio més facil de llegar a este fin,
seria el uso de una unidad eguivalente a diez pesos, que se confor-
maria, por consiguiente, al sistema decimal chileno.

Si el piiblico recibiera favorablemente esta nueva denominacién,
seria probablemente Gtil, luego que su uso se hubiera popularizado,
transformarla en unidad monetaria del pais y dividirla en ecien
céntimos (nombre que debe adoptarse para evitar confusiones con
el centavo durante el periodo de transicién). Con el tiempo, la
denominacién de peso podria ser eliminada por completo. No debe,
sin embargo, imponerse como obligatorio este procedimiento, sino
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que se ha de adoptar después de un largo transecurso de tiempo y
s6lo para satisfacer un general anhelo pablico.

Aunque vuestra comisién no hace incapié en el uso de la palabra
chileno para la proyectada moneda de diez pesos, no ha podido en-
contrar otra mejor. Este nombre tiene la ventaja de expresar la
nacionalidad de la moneda, como el argentino de la Repiiblica Ar-
gentina, el boliviano de Bolivia y el franco de Francia. Lia palabra
no es inconvenientemente larga y no se presta a que Sea confundida
facilmente con otros valores monetarios.

El nombre de « eéndor », gque se ha propuesto en otros proyectos,
serfa, a juicio nuestro, menos adeeunado, entre otras razones, porque
siempre se le ha usado en 'Chile para sefialar la moneda de veinte
pesos de oro. El nombre de « doblén », que se ha usado para les diez
pesos, no constituiria una denominacién nacional tan propia como
el nombre de chileno, para ser usada como apelativo de una moneda
nacional futura.

Kl articulo 3° declara gratuita la acufiacién de oro, tal como en
la ley monetaria de 11 de febrero de 1895 (N° 277) articulo 19.

El articulo 4° contempla la acufiacién de dos monedas de oro, una
de cineo chilenos o cincuenta pesos ,y otro de diez chilenos o cien
pesos. '

Al propouner una ley de fino de 900 milésimos para todas las
monedas de oro, la comisién recomienda que se modifique la propor-
cibn de fino .de 916 milésimos y dos tercios establecida en la ley
de 1895.

La acufiacién chilena est4d basada en el sistema decimal, y el
sistema métrico de pesas y medidas es,el sistema legal del pais.
Mientras no haya razones fundadas en confrario, vuestra comisién
estima que la ley de fino de las monedas debiera ser expresada en
unidades integrales con relacién a ciento. Una ley de fino de 9/10
(900 milésimos) constituye, por otra parte, una moneda algo més
consistente y probablemente mas duradera que la que tenga fino de
11/12 (916 milésimos y dos tercios). Mas aun : la ley de fino pro-
puesta es la mis com@nmente usada para las monedas de oro. Entre
los paises cuyas Ieyes establecen un fino de 900 milésimos para sus
monedas de oro se cuentan los siguientes

1. Argentina; 2. Austria; 3. Bélgica; 4. Canada; 5. Ecuador;
6. Francia; 7. Alemania; 8. Grecia; 9. Hungria;10. Italia; 11. Ja-
pén; 12. Holanda; 18. Noruega; 14. Portugal; 15. Espafia; 16. Sue-
_cla; 17. Suiza; 18. Estados Unidos de América.

El articulo 6° fija los limites de tolerancia para las monedas de
oro. Los limites propuestos en este articulo son los gque ha sefialado
la superintendencia de la Casa de moneda chilena, y se asemejan
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a los que ha fijado la ley de los Estados Unidos para las monedas
de oro de esa nacidn.

El articulo 8° contiene una disposicién que ha sido copiada de la
ley sobre acufiacién dictada en 1873 en los Estados Unidos, que aun
rige en aquel pais y que ha resultado absolutamente satisfactoria.

TITULO II

DE LAS MONEDAS DE PLATA Y NIQUEL

El articulo 10 establece monedas de plata de euatro denomina-
ciones, a saber : « cinco pesos » 0 « medio chileno », « dos pesos »,
< un peso » y « medio peso ».

La moneda de cinco pesos o medio chileno serfa la tinica moneda
de plata que por su tamafio justificaria que se expresara su valor en
chilenos. Serfa una moneda de peso bruto igual al de la pieza de
cinco francos francesa, belga y suiza anterior a la guerra, al de la
antigua moneda de cinco pesetas espafiola, al del escudo de Portugal,
al de la moneda de cinco dracmas de Greeia y a la de dos y medio
florines de Holanda.

Se atribuyen a todas las monedas de plata pesos proporcionales
a sus valores, y asi la moneda de dos pesos tiene dos quintos, la de
un peso un quinto y la de medio peso un décimo del peso de la
moneda de cinco pesos.

Esta proporcién hace posible el recuento de monedas de diferen-
tes denominaciones eon aproximacién prudente, por el simple pro-
cedimiento de pesar en una balanza sacos que contengan la misma
cantidad de monedas, sistema que a menudo ahorra mucho tiempd
a los inspectores de bancos y a todas las personas obligadas a contar
grandes cantidades de monedas de plata. '

Se da a todas las monedas una ley de fino milesimal de 720, fino
que desde el punto de vista del desgaste, aspecto y uniformidad en
la distribuecién de la aleacién de la moneda, es considerado como uno
de los mejores que se conocen. _

El uso del mismo fino para todas las monedas de plata constituye
una gran ventaja para las autoridades encargadas de la acufiacion,
y ahorra gastos en la preparacién del metal para la estampa.

Con el precio actual de la plata standard, que era en agosto
de 1925 de 32 y un octavo de penique por onza, el gobierno de-
beria obtener un sefloreaje de cerca de 32 por ciento bruto sobre
la, acufiacién de las nuevas monedas de plata proyectadas.
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Un peso de las monedas de plata propuestas, cualquiera que sea
la denominacién que se adopte, eontendrs 11574 cien milésimos de
onza de plata fina a 1251 diez milésimos de onza de plata standard
britdnica con 925 milésimas de fino. Las nuevas monedas de plata
no llegardn a representar su valor en metélico (con el cual tendrian
igual valor como pasta que como moneda) y no correrdn, por'con-
siguiente, el riesgo de ser fundidas y exportadas como plata, 2 me-
nos que el precio de la plata fina en Nueva York suba a 1.05 dé-
lares por onza. Istos precios son hoy, respectivamente, de 69 cen-
tavos y siete octavos y de 32 y un octavo de penique, y por tanto
las monedas proyectadas tendrian hoy dia un margen de seguridad
de cerca de un 32 por ciento.

Salvo durante un breve periodo, durante la guerra mundial e
inmediatamente  después de ella, el precio de la plata desde 1891
no ha sido tan alto que haya amenazado a dichas momnedas con la
fundicién. Por consiguiente, el peligro de que estas monedas pue-
dan en lo futuro ser fundidas, es bien remoto. No obstante, si
ello ocurriese, no serian graves las consecuencias, porque se pro-

. hibirfa inmediatamente la fundicién y exportacién de las monedas

N

de plata, y el goblerno procederfa rdpidamente a la reacufiacidn,
reduciendo el contenido de plata fina de todas las monedas de ese
metal. El sefioreaje percibido por esta reacufiacién seria suficiente
para ecubrir todos los gastos y dejarfa al gobierno una ganancia
apreciable.

Se dispone en el artieulo 11 que se retiren de la circulacién las
actuales monedas de plata de un peso, las cuales constituyen una
moneda demasiado grande para valor tan pequefio; es ésta la mo-
neda de plata de mayor tamafio, en proporcién con su valor mo-
netario, que vuestra eomisién conoce en el mundo. Un peso de ese
tamafio se avendria mal con un sistema de moneda subsidiaria que
contase con una moneda de plata de valor cinco veces superior, como
es la proyectada moneda de plata de cinco pesos. Por estas razones y
porque la moneda desmejora de aspecto después de alglin uso,
vuestra comisién recomienda se la retire de la circulacién. Lia nueva
moneda de un peso proyectada contendrad 3,6 gramos de plata fina,
contra 4,5 gramos que contiene el peso actual, lo que representa una
diferencia de 20 por ciento, suficiente para cubrir todos los gastos
de reacufiacién y dejar ademds al gobierno una ganancia subs-
tancial. ‘

La moneda de un peso proyectada, con peso de cineco gramos,
tiene el mismo peso bruto que tenian las siguientes monedas de la
época anterior a la guerra europea : el franco de Francia, Bélgica



446 REVISTA DE CIENCIAS ECONOMICAS

y Suiza, la peseta de Espafia, la lira de Italia, la pieza de veinte
centavos de Cuba, la de veinte centésimos de Uruguay, la de cin-
cuenta ores de Noruega, la de cincuenta ores de Suecia y muchas
otras monedas conocidas. Algunas de estas monedas han sido pos-
teriormente reducidas en su peso, por efectos de la inflacién pro-
vocada por la guerra. A pesar de que el peso propuesto es consi-
derablemente mas pequefio que el que circula actualmente y que
pesa nueve gramos, esta reduccién substancial dejard siempre el
peso chileno de mayor tamafo en relacién con su valor monetario,
que las monedas de igual peso usadas antes de la guerra en la ma-
yoria dé€ los paises. Las monedas de cinco gramos, por ejemplo,
de Francia, llalia, Suiza, Holanda, Uruguay, Cuba, Venezuela,
Brasil, Portugal, Espafia, Noruega, Suecia, Grecia y Bélgica, te-
nian todas un valor monetario mayor que el que tendrd el nuevo
peso chileno

La moneda de dos pesos tendria el mismo valor que el chelin
britdnico y aproximadamente el valor del guarter de los Estados
Unidos de América (moneda de 25 cents), que es una moneda muy
popular. EI peso bruto de 10 gramos que se le asigna es el mismo .
que tenian antes de la guerra la pieza de dos francos francesa, la
de dos pesetas espafiola, la de dos liras italiana, la de cincuenta
centavos boliviana, el 1000 reis brasilefio y la pieza de dos boliva-
res venezolana.

Tomando en consideracién que la proyectada pieza de 2 pesos
tendria un peso bruto superior sélo en 11 por ciento al del actual
peso chileno, se recomienda que, para evitar confusiones, no se
lance a la circulacion esa nueva moneda de 2 pesos mientras no
se retire de la ecirculacién la masa de las actuales piezas de un
peso y mientras el ptblico no se haya familiarizado por completo
con la nueva pieza de un peso.

El medio peso de dos y medio gramos de peso bruto tendria el
mismo porte que las monedas de 50 céntimos francesa, belga, suiza
y espafola, de antes de la guerra.

Las monedas de valor inferior a medio peso no deben, a juicio
de vuestra comision, ser de plata, sino de niquel y cobre.

El articulo 13 contiene disposiciones referentes a la tolerancia
que han sido aprobadas por la superintendencia de la Casa de mo-
neda y se armonizan con las préacticas de otros paises.

El articulo 14 determina la limitacién de la capacidad liberato-
ria legal de las momnedas divisionarias de plata y niguel. Los l-
mites fijados en este articulo y en el articulo 19 se amoldan a las
practicas de los principales paises del mundo.

El articulo 16 establece que el Banco central responda ante el
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ptiblico por la conservacién de la paridad del circulante nacional
con el oro. Si ha de cumplir esta obligacién, es necesario que esté
facultado para impedir las emisiones indebidas de monedas de plata
v niguel, que tenderian a sacar el oro de la circulacién en virtud
del conocido principio econdémico denominado « ley de Gresham ».
A la inversa, el baneo debiera estar en situacién de obtener rapi-
damente provisiones adicionales de moneda de plata y niguel euando
ésta escasee, y cuando la escasez tienda a hacerla valer més que
los billetes de banco.

Con el cbjetoc de impedir emisiones excesivas de monedas de
plata y niquel, el proyecto de Banco central presentado por vues-
tra comisién, dispone (articulo 88) que « el ministro de Haclen-
da, en representacién del presidente de la Repiblica, consignard
en la escritura especial del banco los siguientes compromisos del
Estado, que tendrdn para éste la fuerza de obligaciones contrae-
tuales

« El Estado se obliga a acatar la opinién del directorio del banco
con respecto a emisién futura de moneda divisionaria de plata,
nniquel, ecobre u otro metal, cuyo valor intrinseco sea seusiblemen-
te inferior a su valor legal, y a no aumentar el circulante divi-
sionario  cuando el dircetorio del banco, por mayorfa de siete
de sus miembros, solicite esta abstencién, declarando que dicho
cirecnlante va haciéndose excesivo y dificulta el cump imiento, por
parte del banco, de la obligacidn que tiene contraida para con el
pablico de mantener el padrén de oro ». HEsta disposieién ha sido
analizada en la exposicién de motivos que acompana al proyecto
de Banco central.

Con €l objeto de capacitar al banco para impedir que por la
escaseéz las monedas de plata y niquel adquieran premio con res-
pecto a los billetes bancarios, el articulo 16 de este proyecto dis-
poue : « La Casa de moneda entregari inmediatamente, a reque-
rimiento del Banco central, moneda de plata y niguel por su valor
legal, en cambio de monedas de oro ». ,

No hay peligro de que el otorgamiento de este derecho al banco
redunde en emisiones excesivas de monedas de plata y niquel, por-
que le interesa evitar las grandes emisiones de moneda de plata,
pues éstas tienden a reemplazar sus billetes de menor valor en
cireulacién y a reducir asi sus ganancias.

El articulo 17 preceptiia que todas las monedas de plata y ni-
quel deben ser recibidas en cantidad ilimitada para el pago'de todos
los eréditos del gobierno y por el Banco central, precepto que estd
destinado a proteger al publico contra las emisiones excesivas de
estas monedas. No cabe duda de que el gobierno nunca se negard
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a aceptar cualquiera cantidad de sus propias monedas, de cuyo
pago responde en primer término.

El articulo 19 no introduce modificaciones substanciales en la
ley vigente con respecto a las monedas de niquel.

TITULO III

DISPOSICIONES VARIAS

El artieulo 20 elimina de hecho la capaecidad liberatoria legal
de los soberanos britanicos y australianos, que gozan en Chile, en
virtud de la ley vigente, del privilegio de constituir moneda legal
sin lmite.

Luego que Chile haya establecido sus propias monedas naciona-
les de oro y colocado resueltamente su papel moneda sobre la base
de oro, no habria razén para atribuir capacidad de pago legal a
las monedas de oro extranjeras. Todas las monedas de oro extran-
jeras pueden ser inmediatamente convertidas en monedas de oro
nacionales con presentarlas a la Casa de moneda chilena para que
sean fundidas y acufadas, y pueden ser contadas como monedas
de la reserva legal cuando estén en poder del Banco central de
Chile (articulo 83 del proyecto del Banco central). De este modo
los tenedores de monedas de oro extranjeras en Chile no se per-
judicarén con la supresién de la capacidad de pago legal de dicha
moneda, ld. cual, por lo demés, no ha circulado en Chile con am-
plitud alguna durante muchos afios.

El articulo principal de la ley de 10 de septiembre de 1892
(articulo 1.°), que se mantiene en vigencia por el articulo 20 del
presente proyecto, dispoue que : « desde la fecha de la promul-
gacién de esta ley, las obligaciones que se contraigan enm moneda
de oro o plata, nacional o extranjera, serdn exigibles en la moneda
convenida, salvo estipulaciones en contrario. »
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