
E1 oro monetario

ING. RAUL SmON BERNARD

El protocolo establece que, una vez rendido un homenaje a 50 ante­

cesor, el nuevo Miembro Acadernico debe hablar sobre un tema de su elee­
cion, pero relacionado en cierto modo con Ia naturaleza de las actividades
de una Facultad de Matematica. Esta exigencia que se impone al nuevo

academico es, en realidad, una especie de examen de grado par el cual se

espera que el acadernico baga ver a la docta corporacicn que es merecedor
a la distincion que se Ie otorga, Esto, por supuesto, 10 pone a uno en el
conflicto de escoger un tema que contenga un oportuno despliegue de
dlculos, ecuaciones e integrales, para que asi impresione debidamente a

los oyentes, aun a riesgo del que nadie le entienda una palabra.
Yo, la verdad, es tanto 10 que me be olvidado de ecuaciones e inte-:

grales, que si hiciera una lucubracion lIena de X, letras griegas y signos
musicales, tampoco sabria 10 que estoy diciendo.

Es por eso que, esta vez, aun a riesgo de sacrificar un imaginario
prestigio matematico, pienso desarrollar un tema que' ustedes y yo poda­
mos comprender. Este terna se refiere a algo en que todos hemos estado y
estaremos vivamente interesados. Me refiero a una sustancia quimica simple
cuyo numero at6mico es 79; su peso atomico 197.2; su peso especifico 193;
y su valencia de' 165 pesos par gramo. Ademas, tiene color amarillo y se

emplea, entre atras cosas, para fabricar libras esterlinas y anillos de com­

promiso.
Espero que ya ustedes habran comprendido que voy a hablar del oro.

EI principal empleo del oro reside en la fabricacion de monedas 0 en

eJ respaldo 0 garantfa del circulante y, por esta razon, hablare principal­
mente del oro monetario,

EI oro no es, como se le denomina, el "vii metal". Por el .contrario, es

el mas rioble de los metales en cuanto a sus cualidades fisicas; (sin men­

cionar otras ventajas, como su poder adquisitivo y su poder de convic­
cion ... ); y no es por una casualidad el que, por siglos y siglos, haya
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constituido la base de los sistemas monetarios y el objetivo principal de
la energia humana. _

Por 10 pronto, el oro conserva su estado fisico a traves del tiempo.
No se oxida ni 10 atacan los acidos. Monedas de oro acufiadas seiscien­
tos afios antes de Cristo conservan su forma y su lustre originales. Tum­
bas egipcias de 5,000 afios han revelado collares, brazaletes y ornamentos

de oro sin que c:l tiempo los haya afectado en modo alguno. Por cierto,
cste no habria sido el caso si las monedas hubiesen side de papel y los
ornamentos de bakelita,

Otra cualidad que recomicnda al oro para fines monetarios es su al­
ta valor intrinseco, Por ejemplo, si las monedas fuesen de acero, para ha­
cer una compra de 70 dolares habria- que llevar una tonelada de rieles
en el bolsillo. A la fccha, los 70 d61ares son equivalente de dos onzas de
oro, a sea, en unidades metricas, apenas a 62 gramos y fraccion. Es vet­

dad que una esmeralda, un diamante, u,n rubi a un zaliro son, en uni­
dad de peso, mas valiosos que el oro. Pero dos diarnantes iguales en peso
pueden tener muy distinto valor en relacion con su talla, color y trans­

parencia. Ademas, debido a la mayor escasez de piedras grandes respec­
to de las pequefias, un diamante de 2 carates vale 4 veces mas que un dia­
mante de un carate, y esta desproporcion - continua acentuandose a medi­
da que el peso aumenta. Finalmente, no es posible dividir los diamantes,
ni las piedras preciosas en general, en fracciones deEinidas de 10, 100 0

1,000 unidades monetarias. Si dos diamantes iguales se cortan cada uno

en dos partes, cada mital valdrfa la cuarta parte del entero, de 10 cual resul­
taria que dos y dos son dos, y no que dos y dos son cuatro, como suce­

de generalmente, Pero con el oro no se producen estos ahsurdos. Si de
un kilo de oro se sac. un gramo, este gramo vale exactamente la milesi­
rna parte del kilo. Y si se taman mil pepas de oro de un gramo cada una,
Sf funden y'se haee con elias un trozo de un kilo, este trozo vale exacta­

mente 10 mismo que la suma de las mil pequefias pepas originales. EI
oro tiene, pues, la cualidad de dividirse y agregarse casi al infinito, y es

el mismo oro en todas sus partes, cualquiera que sea el lugar del mundo
en donde se haya originado y cualquiera que sea la fecha en que fue ex-

trafdo.
_

Existe tarnbien otra condicion requerida para un padron monetario,
y esta es la de una relativa estabilidad de valor. Muchas personas discu­

rren, can cierta razdn aparente, que' bien podria el trigo (mediante cer­

tilicados sernejantes a los "Warrants") desempefiar una funcion moneta­

ria. E1 inconvenienre (aparte de los ya mencionados) reside en el hecho
de que se producen cada ana en eI mundo mas a rnenos 150 milJones de
toneladas de trigo. Este trigo se consume apenas se produce. Si al afio si­

gulente la cosecha excede al consumo, el trigo baja de precio. Si llueve
mas de 10 necesario, 0 menos de 10 necesario, 0 hay heladas, 0 hace de­
masiado calor y, en general, sucede alguna de esas calamidades de que
continuarnente se lamentan los agricultores, entonces el trigo sube de pre-
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cio. Esto sc debe a que no existe un stock regulador que ascgure la relati­
fa constancia del precio, En el caso del oro, por el contrario, la producci6a

•
de cada afio no desaparece, sino que se agrega aI stock acumulado dcsde el
comienzo de la historia y, asi, la producci6n anual es s610 una fracci6n del
stock acumulado. Par ejemplo, a comienzos del presente ano, el stock aeu­

mulado en los bancos centrales y tesorerlas gubcrnativas sumaba 34,308 mi­
Dones de d6lares. Pero ella .es s610 parte del stock mundial, ya que habrla

que agregar el oro de joycrlas y eI conteaido en reservas privadas. Toman­
do por base las cifras de produccion, que se conocen desde eI descubri­
miento de America, y estimando eI stock existente antes de esta fccha, se

llegaria a un total de 60 mil millones de d6lares. La produecien del ano Ul­
timo ascendie (sin Rusia) a 830 millones de dolares. Esta Ultima cifra re­

presenta apenas 1,4% del stock y explica, en consecuencia, la marcada iner­
cia del oro a la variac ion de precio y justifica, junto a las cualidad� flsicas
del oro y a su alto valor intrinseco, las razones por las cuales el oro ha
constituldo - tradicionalmente -la base de los sistemas monetarios.

(Como un parentesis trataremos de visualizar los 60,000 millones de
dolares que representan practicamente todo eI oro extraido del mundo
desde el comienzo de la historia. Empezaremos par un millon de dolares.
Pues bien, esta cantidad cabe en una maleta de 75 cm. de largo por 35
centimetres de ancho y 20 cm. de alto. Ahara, el llevar la maleta es otra

cosa, pues ella pesaria casi una tonelada (exactamente 888 kilos). En cuan­

to a 60,000 millones de dolares, es decir, todo el oro extrafdo del mundo,
.:ste apenas formarla un cubo de 14 m. por lado).

Las cualidades intrinsecas del oro, que 10 definen como el metal nUs
adecuado como media de intercambio, no determinaron, sin embargo, su

ernpleo inmediato en la acufiacion de monedas y ella, por la simple ra­

wn de que Ia moneda tardd mucho tiempo en formarse y definirse. EI in­
tercambio de rnercaderias y servicios existid, naturalmente, dcsde los pri­
meres tiempos de la civilizaci6n, y en cada agrupacion humana ia merca­

deria mas comunmente intercambiada hizo las veces de moneda, EI buey
fue, en este sentido, una unidad de intercambio facilmente aceptada en las
civilizaciones antiguas regidas por una economla agraria primitiva, y as!
la - etirnologfa permite relacionar el significado de muchas palabras, actual­
mente en usa, can dichas formas primitivas de intercambio. Por ejemplo,

-Ia palabra "pecuniario" se deriva de "peens", ganado. En ingles "fee", ho­
norario, pago, obligaci6n en dinero, viene del anglosaj6n "faihu" que tam­

bien significa ganado; semejante origen, en idioma sanscrito, tiene la de­
signacion monetaria hindu "rupia".

En los poemas de Homero, los valores se expresan en ''bueyes''. Se

dice, por ejernplo, que las armas de Dyomedes vallan 9 bueyes y que la vida
de una esclava dornestica valia 4 bueyes. AI final del siglo VIII A. C., el
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COdigo de Dracon, en Atenas, fijaba las multas en bucyes. La Ley Tarpe­
ya, en Roma, mas 0 menos en 450 A. C., estableci6 por primera vez que
[as penas 6jadas en bueyes podian pagarse en "piezas de cobre marcadas"
(Ases) sdialando esta fecha para Roma la transicion entre la unidad "pe­
cus" y la unidad metalica.

Cuando los metales empezaron a formar parte importante en las tran­

sacciones cornerciales, algunos de ellos, como el bronce, el cobre y el hie­
rro, se transaron en volumen: par ejemplo, en barras de ciertas dimensio­
nes, como los uases" romanos. Solo el oro y la plata se transaban al peso,
empleindose balanzas, las que se denominaban "talentos" en los idiomas
babilonios y "libras" en los latinos. Ambos terminos han pasado al lexico
moderno, el primero como sinonimo de equilibria mental y el segundo
como unidad de peso y como designacien monetaria.

EI periodo en que las unidades de peso de metales preciosos reempla­
zaron a las unidades pecuarias en las transacciones comerciales, ocupa mas
o menos dos mil afios, y en el se formaron ciertos sistemas de pesos y me­

didas cuyas denominaciones y equivalentes han llegado a nuestros tiem­

pos. Naruralmente, de estos mismos sistemas se derivaron, a partir del si­

glo VII A. C., las diversas unidades monetarias, las cuales, como es de su­

poner, representaron originalmente unidad d� peso de oro y plata.
Los principales de esos sistemas, can sus equivalencias presentes en

unidades metricas de peso, fueron:

CIIldeo y Asm.

1 UTalento"
1 "Mina"
I "Shekel" (sido)

= 60 minas = 32 kg. 768 gramos.
== 60 shekel, (siclos) = 546 gramos.
= 8.45.

Oruill y Asi.

1 furalento"
1 "Mina"
1 "Dracma'i

= 60 minas = 26 kg. 160 gramos.
= 100 dracmas = 436 grarnos.

4.36 gramos,

1 "Miea" equivaldria tambien a = SO "seaters".
1 "Stater" _ 7.2 • 8.1 gramos.

] "Talanto"
1 "Llbta"
1 "0nza

= 100 Iibras = 32 kg. 400 gramos
_ 27 onZ2S = 324 gramos.
= 27 gramos.

I "Libra" lequivaldria tambien a = 100 demr;",.
1 "Denario" _ 3.27 gramos.
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Si se lee la Biblia, por, ejemplo, se pueden encontrar continuas referen­
cias a una u otra de estas unidades. Asi, en el Genesis (Cap. XXIV-22) se

menciona que un enviado de Abraham agradecio Ia bospitalidad de Re­
beca can el obsequio de "un aro de oro que pesaba medio "shekel" y dos
brazaletes de oro que pesaban diez "Shekels". Segun las equivalencias que
hemos citado, el obsequio contenla 88.7 gramos de oro, 10 que representa­
ria casi exactamente cien dolares actuales. (AI parecer, 0 los precios eran

entonces muy' altos 0 el hospedaje induia servicios extraordinarios ... ).
EI "shekel" de Babilonia, como unidad corriente de peso en transac­

ciones comerciales a base de oro, se propago paularinamente a Fenicia, a

Egipto, a Grecia, Libia, Persia y Macedonia, paises en donde, can divcrsos
nombres, se le encuentra primero en los sistemas de pesos y, en seguida, a

partir del siglo VII A. C., en las primeras monedas de oro.
'

Tsdas estas unidades de peso de oro derivadas del '''shekel'', 0 simul­
tlneas con este, representaban el valor de un buey, pudiendo asi decirse
que eI buey se conserve como el multiple superior del sistema de unidades
de oro, (En esa epoca el oro posela 8 a 10 veces su valor adquisitivo actual).

En cuanto al submultiple inferior, la unidad comun en todos los pai­
ses 'fue el "grana" de trigo. Es curiosa anotar que, mientras el buey ha
desaparecido como unidad directa de referencia, el "grana" continua to­

davia empleindose como unidad inferior en el sistema ingles de pesos y
medidas. La "onza troy", por ejemplo, todavia se define como pesando
480 "grains", y 15 "grains" y fraccion hacen, par ley, el contenido de oro

de un dolar -actual,
Si bien el grana de trigo representaba una unidad bastante practica,

debia ocasionar diferencias apreciables. En relacien con esto, vale citar
una ordenanza inglesa de 1265 que establecia que "el silver pmny debia
pesar 32 granos de trigo, redondo y seco, cogido en la mitad de la C50

piga".
Con todo, a pesar que los prototipos de la antiguedad -el buey y el

grano de trigo- estaban sujetos a naturales variaciones de un lugar a

otro, 0 de una a otra epoca, el hecho es que los pesos de oro que los re­

presentaban acusan una rara uniformidad. Por ejernplo, un "shekel" de
Babilonia, en el afio )000 A. c., es decir, en tiempos del rey Salom6n, pesaba
126 granos, Y un "Stater" de Alejandro, setecientos afios despues, pesaba
130 granos. Ambas medidas 'son sensiblemente equivalentes al peso de
oro de una libra esterlina inglesa,

Esta costumbre de utilizar unidades de peso de oro como intercam­
bio, en anticipacion a la ,acuiiaci6n de moneda, puede observarse todavia
en tiempos relativarnente modernos, como, par ejemplo, en las actas de
los cabildos de Lima y Santiago, durante los gobiernos de Francisco Pi­
zarro y Pedro de Valdivia, en donde en numerosas ocasiones se hace re­

ferencia a pagos efectuados en "pesos de oro".' EI Padre Rosales, en su

, Historia de Chile, menciona que el marco de oro contiene 8.50 onzas de

oro, equivalentes a 50 pesos de oro, cada uno de 8 tomines, y cada tomln
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con 12 granos. De ello resulta que el "peso de oro" nunca· fue una mone­

da, sino simplemenre una cantidad de oro que pesaba aproximadamente
un centenar de granos de trigo.

La transformacion de unidades de peso de oro 0 plata en monedas se

produjo de manera insensible y dispersa durante un periodo de tiempo.
que se extendio por varies siglos. No se puede indicar una fecha exacta

de aparicidn de las monedas por la simple razrin de que no se puede tam­

poco establecer una difinicion de moneda que abarque todos los tiempos
y condiciones.

La palabra misma "moneda" tiene un origen alga vago. A. R. Burns,
en su libro Money and Monetary Policy in Early Times, menciona que
la primera casa de acufiacion que se esrablecio en Roma 10 fue en el afio
21)8 A. C. (con motivo de la emision de los primeros "denarios" de pla­
ta) empleandose como local un antiguo templo de Juno Moneta, 0 un

edificio inmediato 0 accesorio al temple, De "Moneta" se derive moneda

y de "denario" dinero. (Vale anotar el incidente reciproco de que, en

Santiago de Chile, por haberse establecido el Cobierno en el edificio des­
tinado a la acufiacion de moneda, se le denomine "e] gobierno de la Mo­
neda" 0, simplemente, la Moneda.

Si adoptamos como definicion de moneda la de "un disco metalico
de peso y dimensiones constantes con un sella oficial de garantia" se

puede entonces asegurar que las primeras monedas se acufiaron en Sar­

des, capital de Lidia, en la costa egea del Asia Menor, en el siglo VII
A. C. Las primeras monedas fueron de "electrum", Hamado tambien "oro

I palido", una mezcla natural de oro y plata, en la relacion aproximada de
75% de oro y 25% de plata. Se erda entonces que el "electrum" era una

sustancia simple, aunque luego se descubrio la manera de separar 0 aliar
ambos metales, Las monedas de "electrum" del rey Giges (687 a 652 A.
C.) eran ovaladas; en una cara mostraban el sella real y en la otra lie­
vaban una serie de estrias trazadas con el evidente proposito de evitar sus­

tracciones del metal. Un siglo despues, en tiempo de Creso (561-546 A.
C.) las monedas mejoraban su tecnica de acufiacion pues a un lado mos­

trahan una cabeza de leon enfrentando una cabeza de toro y al otro, dos
sellos reales. En la misma epoca, aparecian monedas griegas de plata de va­

lor de un "dracma" y de cuatro "dracmas" de forma circular y con un cufio,
que sefiala un visible progreso tecnico y artistico, En 546 A. C., el rey Ciro de
Persia conquisto Lidia y adopto de Sardes la acufiacion de monedas, Lue­

go despues la expansion del Imperio Persa monopoliza la producci6n de
oro y eI "Stater" de oro del rey Dado (521 a 486 A. C.). (La famosa "D�­
rica" 0 "Dareica") se convierte en la primera moneda de caracter franca­
mente internacional. La "Darica", como eI "Stater" ateniense, coinciden
en peso can la unidad de 130 "granos" derivada del "shekel" de Babi­
Ionia.
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Entretanto, se habian descubierto en Macedonia .importantes minas
de oro las cuales, explotadas por el Estado, permitieron al rey Philipo
equipar un ejer�ito de 50,000 hombres con eI cual su hijo Alejandro III
el Grande destruye luego el Imperio Persa, Ya, bajo los reyes persas, se

habla acumulado eI primer stock importante de oro, formado por los teso­

ros de Creso y de Babilonia y por los tributos de las provincias del impe­
rio: Se dice que el tesoro de los reyes de Persia capturado por Alejandro
[en J1ersepolis (ana 330 A. t.) sumaba 360 millones de dolares actuales.

Con el 6n del Imperio Persa, el "Stater" macedonico sucedie a 1a
"Darica" como la moneda principal del mundo antiguo, .

Roma, que habla sido fundada en eI siglo VIII A. C., empleaba toda­
\'fa' en eI siglo IV, en tiempos de Alejandro, una m�neda de bronce, el "As".
Roma solo poseia entonces una parte de Italia, y la ausencia de minas de

plata y oro la bacia ernplear una moneda de bronce de la cual necesitaba
transportar varios kilos para igualar el equivalente de los 735 gramos de
oro que pesaba, en la misma epoca, eI "Stater" de Alejandro.

Sigios mas tarde, a medida que eI imperio se extendla, Roma empe­
zo a adquirir y pIJKIucir oro y plata y a acufiar monedas de estes metales.

En tiempos de Augusto eI sistema de monedas se formaba como sigue:

Aurea (120 "grains" = 7.S gramos metricos) = 25 "denarius" de plata.
Un "denarius" = 4 sextersius (bronce).
Un "sextersius" = 2 dupondius (bronce),
Un "dupondius" = 2 ases,

Un "as" = 4 quadrans.:

EI aurea representaba entonces casi exactamente una libra esterlina
de oro.

Las conquistas romanas y las minas de Espana habfan ya incremen­
tado considerablemente el stock de oro, estimandosele, en el reinado de
Augusto (31 A. C. a 14 D. C.) en 2,900 millones de dolares actuales,

Ya en tiempos de Augusto el Imperio Romano habia reunido dentro
de sus fronteras todo el mundo civilizado (excepto Persia, India y China),
10 que trajo el advenimiento de la l1amada "Pax Rornana" .y, can ella, el
crecimiento del comercio interior y la organizacion de un estado centrali­
zado, EI imperio contenia entonces una poblacion de mas 0 menos 150
millones y Roma mas de un millen, Aparecieron asi fenornenos monetarios

que habfan de repetirse 2,000 afios despues en las naciones contempordneas,
EI fenemeno principal, al que nos referimos en detalle mas adelante, fue la
insuficiencia de la cantidad de oro en relacion can el volumen de las ope­

. raciones cornerciales y administrativas del imperio. Como, por el momen­

ta, solo tratamos de exponer una historia sucinta de las monedas, nos li­
mitarernos a evidenciar las "depreciaciones" paulatinas de la moneda de
oro romana manifestadas en la reduccion de su peso de oro.
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, N° de moDe-
Peso an..1 .... per UlJra

Ped...o Gobiemo M_ en_os romaaa de

.

327 .......

81 A.C. - 70 A.C. Sylla Aurea 10.9 30
70 • - 48 • Pompeyo » 9.1 36
48 • - 45 » C�_ » 8.2 40
31 • - 14 D.C. Augusto » 7.8 43
54 D.C. - 68 » Ner6n • 7.6 44

161 » -180 • Marco Aurelio • 7.2 45

211 » -217 » Carscalla » • 6.5 50
284 » -292 » Dioclselano » 5.45 60

306 » -337 • Constantino , S6lidus 4.52 72

a37 • -1453 • 91 Emperadores • 4.52 72

La depreciaci6n s610 se detuvo con la reforma monetaria de Constan­
tino, quien estableci6 el "solidus", moneda que mantuvo su peso en oro

durante toda la existencia del Imperio Bizantino y, can el nombre de "Bi­
zant" continu6 de hecho como la moneda internacionai de la Edad Me­
dia..EI Imperio de Oriente manruvo asi, por mas de mil afios ,una moneda
absolutamente estable en su contenido de oro, 10 cual es suficiente para
atribuir al Gold Standard una posibilidad indefinida de duraci6n, y en to­

do caso superior a la de cualquier otro sistema monetario conocido. (Inci­
dcntalrnente, las palabras "sueldo" y "soldado" se derivan del "solidus"),

Mientras el "solidus" establecido por Constantino circulaba en Orien­
te, el oro habia desaparecido practicamente de! Imperio de Occidente, en

parte dispersado por las invasiones germanicas, y en parte transportado a

Constantinopla.
Solo en 1252, cuando las "cruzadas" habian ya enriquecido las repti­

Micas iralianas, se volvie otra vez a acufiar oro en relativa cantidad en Flo­

rencia, dando nacimiento al "florin", el cual era un "solido" de 72 "gra­
nos" florentinos que eran algo menores que los "granos" romanos y bizan­
tines, Posiblernente, los "florines" no fueron otra cosa que "solidos" reacu­

iiados en Florencia con otra denominacion y, por supuesto, con menor pe­
so de oro.

Mas tarde en Inglaterra, bajo Enrique III, aparece eI "noble", igual a

dos florines, eJ cual se ·transforma mas tarde en la actual "libra esterlina",
AI pasar a Espana, el "florin" se convierte en "escudo", ocho de los cuales
forman la Iarnosa onza espanola de oro 0 "pieza de 8 escudos" 0 "doblon
de a ocho", con las cuales la America espanola inundaria luego a toda Eu­

ropa. La sola contribucion de la Casa de Moneda de Chile fue de mas de .

un millen, y medio de estas onzas (exactarnenre 1538,217 "doblones de a

ocho" entre 1782 y 1809). En el imperio colonial espafiol existieron simul-
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taneamente Ia "onza de oro de 8 escudos" y la "onza de plata de 8 reales",
ambas con un peso de 7J gramos.

La "onza de platza de 8 reales" es el mismo "Thaler" acufiadc en las
minas de Johanisthal en Bohemia a partir de 1518, de donde se deriva Ia
denominaci6n "Dollar". El valor del d6lar, por otra parte, se deriva de la
"onza de ocho reales", por razon de que,a la fecha de Ia independenicia de
los Estados Unidos, circulaban en el pais mayor cantidad de monedas es­

pafiolas, originadas en el comercio con las Antillas, que monedas inglesas.
EI Congreso Americano, en consecuencia, determin6 que Ia moneda nacio­

nal, el "dolar", fuese equivalente en contenido de plata a la onza de plata
espanola de 8 reales (piece of eight). Mas tarde, cuando se independizaron
las colonias espafiolas, los nuevos "pesos" -fueron todos, inicialmenre, las
mismas piezas espafiolas de 8 reales, 0 sea que, tanto el "d6lar americano"
como el "dolar canadiense", el nacional argentino, el sol peruano, el sucre,
el guarani, el boliviano y el peso chileno •.. partieron todos con un mis­
mo valor. Si se agrega ahora que la antigua "Union Latina" establecio el
franco, la peseta, la lira, el dracma griego en la misma relacien fi ja de 5
por dolar, se puede atribuir a la "onza espanola de 8 reales" Ia maternidad
inmediata de Ia mayor parte de las presentes rnonedas americanas y euro­

peas. Es clare que, en una misma familia, ciertos bijos resultan menos

aprovechados que otr9S y, en este sentido, el franco, la lira, el dracma grie­
go y el peso chileno �eflejan en su degeneracion los accidentes de su histo­
ria 0 la incapacidad de sus gobernantes.

Es evidenre que de las condiciones necesarias para la mantenci6n del
"Gold Standard" la mas objetiva es la relativa a una disponibilidad suficien­
"te de oro. La produccion de oro es conocida, con relativa certeza, desde el
descubrimiento de America, fecha a partir' de Ja cual se multiplica en va­

rias veees la produccion anterior. En realidad, la importancia de los yaci.
mientos explotados en Ia antiguedad en los paises que. rodean el Medi­
terraneo, aparece despreciable en comparacion con las altas producciones
alcanzadas en fechas recientes en Alaska, Sud Africa, Canada y Australia.
Por consiguiente, cualquier valor que se aplique al stock mundial de oro

ya existente en la fecha del descubrimiento de America, el no afectaria sen­

siblemenre al valor acumulado hasta la presente fecha. Por referencias in­
directas, sin embargo, se puede atribuir un cierto "orden de magnitud" a

dicho stock de .partida, Por ejemplo, hemos dicho ya que el-stock .de oro

en tiempos de Augusto ascendio probablemente a 2,800 millones de los dO.
lares actuales. Cuatro 0 cinco siglos despues, la mayor parte de este stock
habia sido trasladado al Imperio Bizantino y se cree que, hasta e) descu­
orimienro de America, poco 0 nada fue agregado al stock del mundo: an­

tiguo, ya que la produccion de treinta siglos habia agotado los yacimien­
tos de Europa y del contorno mediterraneo,

EI descubrimiento de America aporni desde luego al stock mundial el
oro ya acumulado por las civilizaciones indigenas del Peru y Mexico, mas
la siguiente y considerable producci6n anual de oro facilitada, no s610 por
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los abundantes yacimientos, sino por el empleo de los recursos ilimitados
de trabajo indigena,

Sin embargo, no conviene exagerar la importancia del stock existente
en America a la llegada de los espafioles, Entre los indigenas no existia in­
tercambio por medio de monedas, y el oro se empleaba casi exclusivamen­
te para ornamentos religiosos 0 teocrdticos, es decir, no existia un incentive

poderoso y constante que impulsase la extraccion de oro. El tesoro del res­

cate de Atahualpa, medido y repartido en 1533, ascendio, segun Prescott

(Conquest of Pc,«), quien toma el dato del- "acta de repartimiento" levan­
tada por Pizarro, a 1.326,539 "pesos de oro" 0 "castellanos", con una equi­
valencia actual de 6.600,000 dolares, cantidad que, si fue considerable para
unos poco. espafioles, no 10 es mucho como parte del stock mundial. En
todo caso, cualquiera que fuese el stock existente en Peru y Mexico, este
fuc: anotado como produccion en los afios siguientes a la conquista ya que,
de una manera u otra, este oro debia pasar por las casas de acufiacion
del rev. I

Partiendo de un stock de oro inicial de 2,800 millones de dolares (80
millones de onzas) y agregado la produccion registrada desde el descubri­
miento de America, se llega a un total de 60,000 millones de dolares, del
cual se puede individualizar, desde luego, la existencia de 34,000 millones
en los actuales bancos centrales y tesorerias fiscales. Quedaria asi un saldo
de 25,000 millones de oro de joyerla y atesoramiento privado de monedas
y barras de oro, y algo de oro desaparecido 0 absorbido por India y China.

La produccicn media anual en eI primer siglo despues del descubri­
miento de America fue de 230 mil onzas = 8 millones de los actuales do..
lares. Hoy dia la produccion asciende a 23 millones de onzas = 800 millo­
nes de dolares, 0 sea, exactamente cien veces mas. EI gran aumenro de pro­
duccion se acumula en realidad en los ultimos cien afios con la explotacion
de los lavaderos de California descubiertos en 1848, los yacimientos de. New
South Wales en 1851 y del Transvaal en 1890.

La production mas alta correspondio al afio 1941 con 36.6' millones de
onzas = 1,270 millones de dolares.

EI crecimiento en cien veces de la produccion anual de oro entre el
siglo XVI y el XX pareceria indicar una evidente sobreproduccion. Pero
es precise recordar que eI mundo antiguo y el de la Edad Media poseian
otras dimensiones y, aun denrro de una misma area y una misma pobla­
cion las neeesidades econ6micas de entonces no estaban afectadas por la
"revolucion industrial" que sefiald el afio 1850 como la frontera entre dos

etapas economicas completamente diferenres,
Si nos referimos s610 a dicho periodo "industrializado" (1850-1950) y

determinarnos la relaci6n de crecimiento del "stock" de oro en fracciones
-de dicho perfodo, encontramos un crecimiento retardado del stock de oro,

segUn se establece en las cifras que siguen:
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Entre 1850 Y 1900
.. 1900 Y 1925
.. 1925 Y 1950
.. 1950 Y 1951

crecimient« mtdio tIn".l

de/ stock. mN"dM
1.75%
2.50%
2.00%
1.40%

De cualquiera manera que se mida; ahara, el desarrollo economico
mundial, ya sea par incremento de la poblaci6n, consumo de combustibles,
producci6n de acero, a 10 que sea, se encontrara un crecimiento mayor
que eJ correspondiente al del stock de oro. Par ejemplo, en 1850 eI mun­

do contaba can 55,000 k�. de ferrocarriles, hoy posee 1300,000; e1' consu­

mo industrial de combustible y energia hidroelectrica, reducido a carb6n,
ha crecido en eI ultimo siglo de 100 a 2,000 milIones de toneladas. EI Pre­

supuesto Nacional de los estados Unidos ha crecido de 6 millones de dG.
lares en 185P a 60 mil millones en 1950 _ .• Seria imposible, es cierto, deter­
Minar de este modo eI porcentaje integral de crecimiento de las necesida­
des de moneda, pero los Indices considerados como ejemplos sefialan, evi­
dentemente, porcentajes medios superiores al 5% anuaJ. En cambio, otrOS

Indices, como eI de la produccion alimenticia, no podrlan sefialar porcen·
tajes de incremento superiores al incremento media de la poblaci6n mun­

dial, el cual serfa del orden de 2%. EI profesor Gustavo Cassel, para el pe­
dodo 1850-1910, ha estimado el crecimiento media de la actividad econo-

I mica mundial en un 3% anuaJ. Es evidente entonces que, ante una pro­
. ducci6n de oro que aumentaba el stock en un 2% anual y una necesidad
media que crecla en un 3% a 5% al ana, un regimen de "Gold Standard"
seria insostenible, como 10 demostr6 el hecho de la suspension general del
"Gold Standard" en el periodo de 1931·1933.

En realidad, el margen entre el crecimiento de 3% a 5% en la nece­

sidad de oro y eI 2% en la produccidn de oro s610 fue posible de mantener

por un largo numero de afios gracias a la amplificacion del oro par media
del sistema de bancos comerciales y de los bancos centrales.

Un Banco Central (cuando funciona) asume la obligacidn de conver­

lie a oro los billetes que se le presenten par eI publico. En el hecho en .un

regimen de conlianza, el publico preliere billetes en lugar de oro, siempre
que tenga la seguridad de que estos billetes seran convertibles a su presen­
tacien, La practica de los bancos europeos demostro que un 30% de reser­

va de oro bastaba para atender las conversiones solicitadas por el publico.
Aparte del sistema de bancos centrales, se habfa desarrollado ya. con

anterioridad el sistema de bancos comerciales can ernisi6n de cheques.
En esre caso, el cheque viene a ser respecto al billete 10 que es el billete
respecto al oro. Un banco con cierta suma de depositos solo necesita dis­

poner de una fracci6n en efectivo.·EI resto de los depositos sale y vuelve en

forma de cheques. La cantidad neta de billetes en circulacien viene a ser,

aSI, .010 eI circulante en poder del publico que se rnueve de bolsillo a bol­
sillo sin pasar par los bancos. La mayor- parte de las transacciones de in-
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tercambio se efecnia de ese modo por medic de cheques que constituyen
un nuevo circulante denominado hoy dia "dinero giral".

El moderno sistema monetario y bancario tiene la ventaja, en cease­

cuencia, de requerir (para su funcionamiento interne) s6lo el 10"/., de la
cantidad de oro que se requeria durante C:I Imperio Romano y a6n duran­
te los prirneros afios de nuestra independencia, cuando no existian bancos
comerciales ni bancos centrales. Conviene recordar que el primer banco co­

mercial fue fundado en Chile s6lo en 1854 y fuo: el Banco Bezanilla y Mac­
Clure. Nuestro Banco Central fue fundado en 1925. El Banco Central de

Inglaterra 10 habia sido en 1694.
A medida, por 10 tanto, que se perfeccionaba en todos .

los paises el
sistema bancario, el oro se hacia, aparentemente, menos necesario y, per
razones de comodidad y de transporte, el publico preferia los billetes
al oro.

Al mismo tiempo, el comercio internacional se desenvolvia de acuerdo
con saldos regulares y practicamente conocidos de antemano, de manera

que los embarques de oro, que ajustaban los saldos de los balances de pa­
gos, no afectaban sensiblernente al monto de las reservas de oro de los ban­
cos centrales del pais deudor.

EI "Gold Standard" parecio asi, durante el siglo pasado, como firme­
mente establecido y todo hacla presumir que se hubiese iniciado otro mi­
lenio de moneda estable como 10 fuc el perlodo del "solidus" de Constan­
tino.

Entretanto, el peso financiero de la guerra mundial (1914-1918) obli­
go a los paises participantes a emitir billetes de curso forzoso (no can­

jeables per oro) por cantidades que" en algunos casas, terminaron can la

depreciacien total de algunas monedas (Alemania, Austria, Hungrla, Ru­

sia) y en otros, como en Francia e Italia, con una reduccion considerable
de su equivalencia en oro, EI publico, que antes de la guerra habla lleva­
do sus monedas de oro a los bancos centrales, recibid por ellas marcos, ru­

bios, francos 0 liras que, despues de la guerra, perdieron todo a la mayor
parte de su valor adquisitivo. En cambio, todos aquellos que conservaron

en su poder algo de oro en efectivo, pudieron comprobar que este oro

conservaba y aun aumentaba su poder adquisitivo original.
Por tal motive, cuando Inglaterra, Francia, Alemania e Italia y otros

paises restablecieron el Gold Standard despues de la guerra, el publico 'ya
habia adquirido una nueva apreciacion por el oro que habla olvidado com­

pletamente durante el regimen de los bancos centrales anterior a 1914. La

discrepancia entre el �% anual de aumento del stock mundial de oro y el

3% a 5% del intcrcambio economico comenzo asi a hacerse visible, Las re­

servas de oro de los bancos centrales se hicieron insuficientes; hubo que re­

ducir el circulante, y .para ello, se subio el tipo de interes de los redes­
cuentos.
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Elora, que parecia no tener jmponancia antes de 1914, se hizo ahora

presente por su ausencia y, en tal forma, que se genero una baja general
de precios a la cual siguio la crisis mundial de 1931. lnglaterra suspendio
la Conversion de la libra en esc mismo ana. La siguieron todos los demas

paises, incluso Estados Unidos, que suspendio en 1933 La conversion inter­
na del billete dolar a oro, si bien mantuvo el pago en oro de los saldos can

el exterior, perc despues de reducir eI contenido de oro del dolar de
1.50463 a 0.888671 gramos por delar, a sea, al 59"10 de su primitiva paridad.

La segunda Guerra Mundial agrego un nuevo incremento de gastos
fiscales y de aumentos de la deuda publica y de emisiones que trajeron
una segunda ala de depreciacion de las monedas europeas. (EJ franco, por
ejemplo, que valia en 1914 a razon de 5 FIDolar, y que en 1938 se cotiza­
ba a razon de 38 FIDolar, valia en abril de 1951 apenas 350 FIDolar).

Las consecuencias de esta segunda desintegracion de la economia eu­

ropea aparedan de tal gravedad que los Estados Unidos, que hablan acu­

mulado la mayor parte del oro del mundo, temieron la paralizacion de
Europa e iniciaron, par media de prestamos y donaciones, una politica de

ayuda a la recuperacion europea a fin de restablecer su poder de resisten­
cia a la penerracion comunista. Como parte de este programa, eI Ministeo
de Hacienda de los Estados Unidos, H. Morgenthau ideo la estabilizacion
de las monedas por medio de un restablecimiento universal del Gold Stan­
dard mediante un sistema de cooperacion internacional.

La Conferencia Internacional' convocada por el Gobierno de los Esta­
dos Unidos para establecer un regimen de estabilidad de las monedas a

base de oro se reunie en Bretton-Woods en 1944 y aprobo el plan propuesto
por el experto norteamericano White can ciertas variantes sugeridas por
eI econornista ingles Maynard Keynes.

Se Iorrnaria un superbanco central; denominado Fondo Mon(tario In­

ternaaonal, en el cual cada pals suscribirla una cuota con el derecho a ob­
tener ernprestitos de estabilizacion de su moneda. EI Fondo tenia por ob­

jeto estabilizar las monedas de cada pals en relacion con el oro (Gold
Exchange Standard), 0 sea, un sistema que solo difiere del Gold Standard
absolute en que las monedas no son convertibles, a oro dentro del pais; pe­
ro se mantienen en su paridad can el oro para los efectos de los ajustes in­
ternacionales de la balanza de los pagos. Para este objeto cada pals declararla
su paridad (Chile, por ejemplo, declaro Ia paridad de 31 pesos por dolar,

.

a sea, 0.889: 31 == (0.0287 gramos por peso) y no podrla alterarla sin auto­

rizacion del Fonda Monetario. Esta resurreccion del regimen de oro obe­
decid, por parte de los Estados Unidos, a un proposito tan ingenuo como

aposrolico. En cuanto a los demas paises, todos concurrieron voluntaria­
mente a los convenios de Bretton-Woods (I.' a 22 de junio de 1944) en la es­

peranza de que los Estados Unidos aportarlan la mayor parte del oro ne­

cesario para permitir al Fondo Monetario conceder suficientes prestamos
de esrabilizacion a los paises con escasa reserva de oro. No sucedio asl, sin

J-Anels de I. FiMtad__
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embargo. En efecro, la suma de las cuotas suscritas por los paises coneu­

rrentes, segUn estado del 31 de enero de 1951, ascendla a:

Est.do. Unidos
Inglaterra
Francia
India
Canadi
:H1olaoda
Otros, incuidos en total

Total para 49 paises ...

(Chile)

MiU.",s USI
De elIo en MO efeC'l;vo

�.t saldo rn moned. loe./)

2,750
1,300

S2S
400
300
275

687.s
236.3
108.1
27,s
75.0

68.7

8,036
(SO)

1,470.0
(8,8)

Se comprende, considerando el exiguo valor de las cuotas en oro apor­
tadas al Fondo, que elias 1'\0 habrian bastado ni siquiera para compensar
un afio de desequilibrio de la Balanza de Pago del conjunto de miembros
respecto de los Estados Unidos, ya que este pals, en los afios inmediatamen­
re pr6ximos al establecimiento del Fonda Monetario, tuvo un saldo co­

mercia! a su favor de mas a menos 6,000 millones de d6lares anuales que
el Fonda Monetario, ni remotamente hubiese podido financiar. En el he­
cho todos los paises se han visto forzados a seguir depreciando sus mane­

das, algunos con autorizacion 0.' consulta al Fonda Monetario y otros, co­

mo Francia, que ni siquiera se molestaron en hacerlo, sino que enviaron
al Fondo un aviso a pOJteriori�

Excepto Sud Africa y posiblemente Canada, como principales produc­
tores de oro, ningUn pals adherente al Fonda pens6 por algUn momento

en lIevar a la practica la estabilizaci6n en oro 0 en cualquier otra forma
de sus monedas. Por 10 pronto, todo pals democratico 0 de dictadura popu­
lar se encuentra ,hoy dla can gobiernos dependientes de una masa popular,
organizada para obtener a1zas continuas de sueldos y salarios y otros bene­
ficios de orden social. Esta misma masa no permite desocupaci6n obrera y
los gastos fiscales suplen la ausencia de la actividad privada que el. mismo
Gobierno se encarga de entorpecer.

Consideremos, como ejemplo, el caso de Chile. Desde 1939 a 1949 se

tiene el siguiente panorama econ6mico:

Indices Motom de I, i"fI.ci6n 19J9 • 1949

Gastos ;6,coles
.

Jornales industriales
Sueldos empleadcs particulares
Jornales en gener�JJ incluso agrlcolas
Edificacion

Aumento 9.0 veces
.,

7.0 u

"

,6.6 "

" 5.9 "

" S.9 "
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19J9 1949

Medio circulante
Colocacioncs banc:os comercial..
Cos.... de II vida
Pr""ios aI por mayor

A......nto J.8 1'''''''
.. ....9'

..

f.O II

f�O
u..

Indices d. Pro,pn;dotl I!.f.C'liv.

Carg.. "an'ponada por los FP. CC.
Poblacion

..

..

En otros terminos, para un crecimiento efectivo de la actividad econ6-
mica de 1.2, existe una inflacion de costos y gastos de 6 a 9 veces, la que se

refleja en un indice de prccios alzadps en 5 veces, en que la reduccien a

; se produce por el efecto de los ahorros, rentas, amortizaciones, jubilacio­
nes, seguros, intereses de bonos y otras obligaciones no compensadas en su

depreciacion.
'

EI Fondo Monetario suponia la hipotesis de que los gobiernos de los
paises signataries se esforzarlan en mantener el valor de sus monedas evi-'
tando Ia inflaci6n, 10 que significaba ni aumentar los gastos fiscales, ni fo­
mentar los gastos sociales, ni autorizar alzas de sueldos y salarios. Pero, en

el heche, 10 mas que un gobierno ,democratieo ha podido hacer, en reali­
dad, ha sido el confundir eI efecto con la causa, y tratar de estabilizar los

preeios en lugar de los gastos fiseales y sociales,
Se

.

puede aSI concluir que, si bien los propcSsitos del plan de Bretton­
Woods han estado muy lejos, de realizarse, por 10 menos se ha reconocido
Ia importancia del oro como base monetaria unica de ajuste de pagos in-
ternaeionales.

•
.

Es curioso observar que, sirnultaneamente con el escaso resultado prac­
tico de este ultimo intento de restablecer el Gold Standard, el mundo pa­
rece haber renovado su apreciaci6n ancestral por el oro. En efecto, a me­

dida que el publico empieza a comprender la volatilidad del sistema de
precios y la tendencia universal a la depreciaci6n de las monedas de emi­
li6n ha' comprendido tambien que los billetes fiscales no desempefian la
funcien basica de la moneda que es el "storage of wealth", 0 sea, el econo­

mizar hoy para disponer de algo maiiana. S610 el oro, al traves de la his­
toria, ha podido responder a esta funci6n. Hemos visto que, por dos veces

en una misma generacion, las monedas de varios de los gobiernos europeos
se han depreciado totalmente y las demas han perdido gran parte de su

valor en relation con su equivalente original en oro. Y ello es natural por
cuanto el billete fiscal sin base de oro no vale mas que la calidad y esra­

bilidad del regimen gubernativo que 10 emite.
EI publico de la mayor parte de los paises ha perdido la confianza en

las monedas gubernativas y la tendencia del memento parece favorecer la
creacidn de un sistema monerario natural a base de oro, independiente de
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la legislaci6n y del control de los gobiernos. En otros tenninos, d Gold
Standard controlado y fiaicio sma rttmplazado pauiatinammte par un Gold
Standard fibre y privado. Como, ahora, de los 60 mil millones de d61ates
a que asciende el stock mundial de oro, 34 mil millones se encuentran

praeticamente esterilizados en los bancos centrales y otra gran parte inver.
tida en forma permanence en joyerfas y otros USGS, s610 restaria una frac­
ci6n del stock de oro disponible para su uso libre. Es 10 probable entonces,
que esta fracci6n sufra una demanda que eleve el precio de oro considera­
blemente sobre la cotizacion olicial actual de 35 d61ares la onza.

No parece ya posible que el Gold Standard oficial vuelva a establecer­
se en el mundo a menos que se impongan otros regimenes de gobierno.
El Gold Standard es de hecho incompatible con la infIaci6n y ning6n go­
bierno de base democratica intentarla hoy dia abandonar eI mecanismo de
la emision y de control que Ie permite aumentat los gastos fiscales y fi­
nanciarlos indirectamente por una depreciaci6n de la moneda, <I un recar­

go sobre los cambios, 10 cual es equivalente en la realidad a un impuesto
integral y legalmente invisible. Tampoco los gobiernos parecen dispuestos
a abandonar los

-

poderes que, obtenidos con el pretexto 0 proposito de es­
tabilizar el valor de la moneda, les han permitido intervenir en las expor­
taciones, las importaciones y los precios. _

En realidad, se hace difkil comprender la degeneraci6n creciente de
los gobiernos democraticos en los ultimos cien afios, a pesar de que la pre­
paraci6n individual de los hombres que gobieman, 0, por 10 menos, de la
informacion tecnica a su alcance, es muy superior a la que pudo existir en

epocas anteriores. Tal vez el mal resida en el gobierno multipersonal, ro­

tarivo y disperse, y en la consideraci6n primordial del aspecto polhico in­
mediate de cada acto gubernativo. o tal vez

-

sea verdad la interpretacion
lilosofica de Montesquieu de que "donde hay mas cuerdos hay menos cor­

dura", que es equivalente a 1a moderna reflexion de Bertrand Russell de
que "la inteligencia media de un gobierno es menor que la de cada uno

de sus miembros".




