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que ¢l es una promesa de pago, en que es una representacion,
¥ la otra es una mercancia que siempre y en todo momento
no tiene més oficio que darse en cambio en todas las transac-
clones.

El Coronel Torrens, en el libro que consagr) 4 la defensa
¥ explicacion de la ley de Sir Robert Peel de 1844, dice ha-
blando de la naturaleza del billete de banco:

“La moneda es empleada como medida del valor, comoin-
termediaria de los cambios y como medio liberador; estos
atributos le son dados por las leyes y por los usos del mun-
do civilizado. Asi, todo objeto que la ley positiva 6 la cos-
tumbre que tiene fuerza de ley, revista con estos atributos,
es una moneda. Un billete de banco convertible en especies
iés una moneda? Si, desde el momento en que hace idénti-
camente los mismos servicios, 4 menudo de una manera més
pronta y méds comoda, y sobre todo, para las transacciones
més importantes. *

Mi4s elegantemene expresaba esta misma idea Jones Lloyd
despues Lord Overstone, diciendo en la CAmara Inglesa. “El
billete de banco es la sombra de la moneda.”

La causa del error de estas opiniones ya la hemos hecho
notar. Hay, como dice Rossi, una exageracion de lenguaje
llamando moneda al billete; pero esto depende de que se le
ve llenar una de las funciones de aquella, sin comprender
que esa funcion puede ejecutarse sin que pierda su verdade-
ro cardcter de promesa de pago como los otros efectos de co-
mercio.

En efecto: el hecho de que el billete representa 4 la mone-
da, no puede servir de apoyo para concluir que es la mone-
da misma; porque todos los diversos titulos la representan y
10 por eso se afirma que tambien lo sea; y tampoco puede
admitirse que porque el billete extingue las deudas se le re-
conozca un cardcter que no le corresponde propiamente.

1 Colonel Torrens. The principles and practical operation of Sir Robert
Peel. Act of 1844, explained and defended. Londres, 1858, 3th. edition.
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Courcelle Seneuil dice: ““El billete de banco, expresion de
una operacion de crédito, como el pagaré y la letra de cam-
bio, reemplaza la moneda en la prictica tan bien 6 mejor que
estos dos efectos de comercio; lo mismo que el pagaré y la
letra reemplazan tantas veces la moneda cuantas veces han
sido endosados, asi el billete de banco reemplaza esta suma
cuantas veces ha sido cedido por tradicion y en realidad cir-
cula exactamente como la moneda, y es mis eémodo que
ella. sk

“Si estos billetes se consideran como moneda se puede de-
cir, que los efectos de comercio son la materia de que estd
hecha esta moneda, puesto que son ellos en realidad los que
garantizan su valor, el cual en Gltimo anilisis se encuentra
en las mercancias cuya entrega ha dado lugar 4 la creacion
de los efectos descontados.” !

Por el hecho de darse en pago, el billete llena una funcion
de la moneda; pero la naturaleza de ésta y supapel en la cir-
culacion no son iguales 4 los del billete; porque es necesario
como lo estima Clement Juglar, no olvidar que hay una gran
diferencia entre un instrumento de cambio que es al mismo
tiempo una mercancia, y un instrumento de cambio que no
es més que una promesa. ’

Para poder profundizar més la cuestion y déemostrar hasta
la evidencia el error de que depende la teoria que combati-
mos es necesario explicar lo que es la moneda, las diversas
funciones que le corresponden en la circulacion y si el bille-
te puede satisfacerlas todas.

Varias son las definiciones que se han dado de la moneda;
pero ninguna presenta la claridad y sencillez que la defini-
cion dada por Lord Liverpool en su célebre, cuanto cldsico
informe dado 4 su majestad el Rey de Inglaterra Jorge III,
sobre las monedas del Reino en 7 de Mayo de 1805.

Dice Lord Liverpool: “La moneda de un pais es la medi-

1 Courcelle Seneunil. La banque libre, pags. 169 y 170.
2 Clement Juglar. Du change et de la liberté d’émision, pag. 50.
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da legal (standard) por medio de la cual se determina y re-
gula el valor de todas las cosas que se venden y se compran,
y es al mismo tiempo que el valor 6 equivalente de las mer-
cancias camb'iadas, la especie en que los contratos son gene-
ralmente pagaderos. '

De manera que la moneda debe llenar cuatro funciones
principales: servir como medio de cambio; ser una medida
comun del valor; ser el regulador de todos los demas valores
y al mismo tiempo el elemento propio para conservarlos. Es-
tas funciones estdn de tal manera unidas y ligadas entre si,
aunque sea dificil apreciarlas en su conjunto, que la mercan-
cia que no pudiera llenarlas no podria ser aceptada como mo-
neda. Fl trigo y todos los cereales, las piedras preciosas, y
aun la plata y el oro en barras, tienen un valor real, sirven
como conservadores del valor, y sin embargo, miéntras no
pueden ser la comun medida de los valores no desempefiarn
el oficio de 1a moneda; y vice versa, el papel moneda de cur-
80 forzoso sirve para medir todos los valores, desempefia el
oficio de signo de cambio, y sin embargo no puede ser mo-
neda porque carece de valor real.

Estas cuatro funciones deben estudiarse separadamente
para distinguirlas con toda claridad; porque como loshechos
siempre se nos presentan en extremo complexos, con frecuen-
cia somos llevados 4 confundirlos.

La moneda es una mercancia sujeta, como todas las otras,
4 las leyes de la oferta y de la demanda; sin embargo, repre-
senta un valor més estable comparada con los demas; de aqui
que haya sido escogida de preferencia como medio de cam-
bio. El cambio primitivo en el mundo ha sido de especie
contra especie; el poseedor del trigo cambiaba su trigo con
el vino que otro poseia, y el poseedor de un buey daba su buey
en cambio de un carro que le era menester; pero si el posee-
dor del trigo necesitaba pieles de que el duefio del vino ca-

1 Charles 1st. Earl of Liverpool. A treatise on the coins of the Realm in
a letter to the King. pag. 9.
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recia, faltaba una unidad para apreciar el valor de los multi-
ples cambios del trigo por el vino y el vino por las pieles.
Para el cambio primero y simple bastaba la necesidad como-
medida; para los otros no era suficiente porque habia una
mercancia intermedia inapreciable para quien la recibia. Esa
unidad indispensable para el cambio fué la moneda; ella,
pues, fué el signo, el intermediario para el cange de los pro-
ductos.

Esta funcion primera trae como inmediata consecuencia la
segunda; es decir, que el intermedio del cambio ha de poder
servir 4 la vez como medida del valor. La funcion primera
puede desempefiarla cualquiera mercancia que se escoja, co-
mo en efecto ha sucedido en todos los paises de la antigiie-
dad, y aun hoy en aquellos que se hallan en estado salvaje;
pero para la segunda es preciso buscar la que sea més apta,
por su solidez, por su duracion y aun por el valor mismo que
su produccion ocasione, para tener un valor de circulacion.
La moneda, como mercancia podrd venderse al igual de las
derhas; pero tendré siempre en los lugares en que circula co-
mo tal, un elemento de que las otras carecen, que es el me-
dir todos los demas valores.

El metro, el litro, el gramo, son la medida de la extension,
de la capacidad, del pesoy representan fraccionesidénticas de
cada una de ellas, como el divisor las partes de un dividen-
do, como dice Puynode. Pues asi obra la moneda; es el co-
mun divisor de los valores.

De manera que la moneda, ademés de tener un valor por
si misma, ha de servir como medida para todos los demas,
De aqui la necesidad de fijar el tipo de la unidad monetaria;
porque es indispensable para que ella pueda medir, que se
conozca de antemano su peso y su valor. Un peso, un fran-
co, una libra esterlina, una lira 6 un thaler, determinan un
peso y un valor conocido de plata 4 oro; no porque su valor
en cambio y como mercancia sea siempre igual, sino porque
realizan el valor ideal, la unidad propia para valuar, desen-
tendiéndose de todo lo demas.
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Por eso debe uno fijarse muy bien en que la moneda no es
el signo representativo de log valores, sino su medida, asi co-
mo el gramo no es el signo representativo del peso sino la
medida de él.

La tercera funcion de la moneda es ser el regulador de to-
dos los demas valores y medida de los cambios futuros. Si
cuando una operacion de préstamo se verifica se entregara la
mercancia y los intereses hubieran de pagarse en la misma
especie, seria dificil, si no imposible, el cumplirla sin la mo-
neda que viene 4 determinar la cantidad que de la mercancia
ha de entregarse necesariamente. En efecto jebmo apreciar
el valor distinto de la mercancia en las diferentes épocas en
que se recibe y se devuelve sin ese regulador que viene 4
fijarlo? Esto no quiere decir, como lo hace notar Stanley Je-
vons, que el valor de la moneda sea invariable, sino que co-
mo el valor no es otra cosa que la relacion de lag cantidades
cambiadas, se escoge la moneda como una medida conforme
4 la cual habrén de arreglarse todos los pagos futuros.

La Gltima funcion de la moneda es ser el conservador de
los valores. Dado su poderoso valor en cambio, su indestrue-
tibilidad, su pequefiez, su facilidad de trasporte, su homoge-
neidad, su divisibilidad, la estabilidad relativa de su valor y
aun su propia belleza, la moneda parece hecha para ser acu-
mulada y formar los capitales por medio del ahorro. Hay
otras muchas sustancias que podrian llenar esta funcion, por-
que su propia pequefiez y su escasez permiten que una in-
mensa fortuna pueda acumularse en cantidad relativamente
menor; pero nunca pueden llegar 4 ser superiores 4 los me-
tales; porque estos tiene un valor ms conocido, mejor apre-
ciado y su empleo es méas necesario & indispensable.

De estas cuatro funciones scudles puede desempefiar el bi-
llete de banco para que con toda propiedad pueda llamé4rsele
moneda?

Antes de dar respuesta 4 esta pregunta, séanos permitido
reproducir integra una opinion de Stanley Jevons, siquiera

. 8ea porque ¢l tiene que ser citado con demasiada frecuencia,
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por los que creen que el billete al portador y 4 la vista es una
moneda, en muchos casos superior 4 la metdlica.

Queriendo definir la moneda, dice: “Me parece que en to-
dos estos ensayos de definicion hay un error légico, que con-
siste en suponer, que podemos, fijando lasignificacion de una
sola palabra, evitar todas las difefencias y toda la complexi-
dad de una multitud de cosas, de las cuales cada una exigi-
ria una definicion particular. Las barras, las piezas de un va-
lor pleno, las monedas de valor convencional, los billetes no
convertibles y convertibles, con curso forzoso 6 sin él, las di- .
versas variedades de cheques, los billetes, los bonos del Te-
soro, los certificados de venta son otras tantas cosas que pue-
den ser recibidas en pago de una deuda, si el deudor consiente
en entregarlas y el acreedor en recibirlas; sin embargo, son
cosas muy diferentes. Dando 41as unas ¢ rehusando 4 las otras
el nombre de moneda, no evitarémos la necesidad de estudiar
Sus numerosas diferencias legales y econémicas. Tas barras
no son evidentemente piezas de moneda; pero pueden reci-
bir este cardcter con poco gasto 6 sin él y servirin tambien
como las especies metélicas para los pagos en el extranjero.
Las monedas de valor convencional no son especies que ten-
gan pleno valor. Los billetes del banco de Inglaterra no son
verdaderas monedas, pero pueden ser ficilmente convertidos
en moneda por aquellos que habitan cerca del Banco, y otras
personas las reciben como equivalentes de las monedas, Los
cheques no son la moneda sino gracias 4 las érdenes por las
cuales se puede recibir; pero su valor es proporcional 4 la
probabilidad que se tiene de recibir la suma que expre-
san.”?

No puede darse en tan pocas palabras una concepcion més
clara de lo que es la moneda y de la semejanza que cada uno
de los diversos valores puede tener con ella, en tanto que por
ella puedan cambiarse. Dice muy bien Stanley Jevons: los

1 Stanley Jevons. The money and the mechanism of exchange. pigs. 248
¥ 249.
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billetes de banco no son moneda aunque pueden ser conver-
tidos en ella 4 voluntad.

Aqui deberiamos dar término 4 la refutacion de esta teo-
ria n;sgada por uno de sus propagandistas; pero es tanto el
empefio con que se la defiende y tantos los argumentos que
de ella se sacan para defemder la unidad bancaria, que es pre-
ciso descender al exdmen minucioso y detallado de aquellas
funciones de la moneda que el papel puede desempenar.

;Bs el billete el intermediario de los cambios?

Hemos dicho anteriormente que el intermediario para el

canje de los productos podria ser una mercancia cualquiera

y con esto solo, hemos significado que la primera cualidad
que deberia tener era poseer un valor real en si misma, capaz
de hacer provechoso el cambio; pues bien, el billete de ban-
co carece de esta cualidad esencial. “Hay entre ellos y el oro
y la plata, como dice Leroy Beanlieu una diferencia esencial:
estos metales desempefian naturalmente la funcion de la mo-
neda, porque tienen un valor intrinseco, es decir, porque res-
ponden en si mismos 4 un gusto general del publico, porque
no pueden ser multiplicados arbitrariamente y porque exigen
gastos de produccion elevados. Al contrario los billetes de
banco no son en tiempos ordinarios recibidos como moneda
sino porque son convertibles 4 la primera requisicion en oro
6 en plata. Asi sonllamados moneda fiduciaria, es decir, mo-
neda de confianza, porque la persona que los acepta hace un
acto de confianza hicia el establecimiento que los emite, acep-
tando como buena, séria y realizable, la promesa de dar en
cambio del papel la cantidad de oro ¢ plata estipulada. Su
convertibilidad 4 la vista en especies metilicas aceptadas y
aun buscadas por el publico, es lo que hace que los billetes de
banco sean aceptados voluntariamente.”

Tan cierto es esto, que si la promesa de pago no es cum-
plida 6 los billetes van 4 circular 4 los lugares donde no pue-
den cambiarse, ellos no son mis que un simple papel des-
provisto de todo valor é imposibilitado para entrar 4 la
circulacion.
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Se dira sin embargo, que aunque ¢l billete no sea el inter-
mediario natural y forzoso del cambio, él reemplaza 4 la mo-
neda y lo hace mds fieil; pero no todo lo que facilita el cam-
bio es moneda, porque la letra de cambio y los demas valores
comerciales tambien reemplazan la moneda para un género
de transacciones en las cuales ella no puede emplearse, y no
obstante nadie dice que son moneda y que llenan todas sus
funciones.

Pero si el billete de banco no es el intermediario del cam-
bio, ;serd la medida del valor? Esindudable que el billete de
banco tiene un yvalor de circulacion que le facilita llenar esta
funcion 4 la igual de la moneda; pero aqui son tambien ne-
cesarias algunas explicaciones que hagan penetrarse bien de
las diferencias que existen en la manera de satisfacerla.

Aunque toda mercancia puede ser un intermedio de cam-
bio no todas ellas pueden ser medida de los valores; la plata
en barras puede darse en cambio, y sin embargo no eslamo-
neda; pues asi el billete, 4 pesar de su valor de circulacion,
no entra 4 ella para llenar oficios de moneda, sino como pro-
mesa de pago sujeta 4 las seguridades que pueda ofrecer el
establecimiento emisor al Gltimo tenedor. Hsta diferencia la
hace apreciar muy bien el verdadero papel moneda que ponen
en circulacion los Bancos en las épocas de crisis sin estar obli-
gados 4 pagarlos 4 su presentacion. Kste billete real y posi-
tivamente obra en la circulacion por el valor que la ley le da
como medida de los demas valores y queda sujeta 4 laley de
la oferta y la demanda; miéntras que el otro escapa 4 ella co-
mo promesa y solo la abundancia 6 escasez del numerario
que hayan retenido los Bancos podrd determinar un aumen-
to 6 una diminucion de valor en cambio, que es en verdad
de la moneda que representa y no suyo propio.

De manera que el billete de banco tiene un valor de circu-
lacion para medir los valores, no por si mismo sino ecomo lo
tienen todas las deudas debidamente garantizadas. Siun co-
merciante consiente en entregar sus efectos en cambio de un
pagare 4 plazo, el precio de esa obligacion, ménos el importe
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del descuento que haya de imponérsele, serd la medida del
valor de las mercancias que hubiere vendido. En este caso
puede decirse con propiedad que el pagaré, la promesa de
dar una cantidad de numerario en una fecha determinada,
ha desempefiado una funcion que 4 la moneda, si la hubiera
habido, tocaba llenar y que ha sido una medida del valor.

Si en vez de intervenir en la operacion un pagaré, hubiere
sido entregado en pago un papel moneda, éste obraria como
el numerario mismo; porque no seria entéonees un documento
que diese derecho &4 percibir una cantidad de moneda, sino
la moneda misma.

Hsta diferencia hace palpable 4 la luz de la razon la dese-
mejanza que existe, aiin llenando iguales é idénticas funcio-
nes entre la moneda y la promesa de que ella serd entregada,
demostrando que el billete, donde guiera que vaya y cual-
quiera que sea la mision que le toca desempefiar en la eircu-
lacion, lleva siempre el sello de su origen primitivo.

La manera como el billete de banco llena la funcion se-
gunda de la moneda, nos da la explicacion de como puede
satisfacer & la tercera; medida de su valor 6 regulador de to-
dos ellos él no cambia de naturaleza y se presenta con los
mismos elementos constitutivos de su ser, es decir, con el ca-
racter invariable de promesa de pago sujeta 4 las eventuali-
dades del reembolso.

La cuarta funcion relacionada intimamente con la prime-
ra, no puede jamis ser desempefiada por él por su falta de
valor real.

El billete sirve para las necesidades de la circulacion; pero
no puede ser empleado como acumulador de la rigueza sin
grave riesgo para su tenedor, por lo cual se apresura 4 cam-
biarlo cuando intenta atesorar.

Sin embargo, hay titulos de crédito que aunque no son
propios para reemplazar 4 la monedaen sus otras funciones,
desempeiian ésta con mayor perfeccion todavia que ella, sin
que se les haya dade su nombre, como se pretende hacerlo
con el billete; tales son: los certificados de renta y las obliga-
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ciones hipotecarias emitidas por los bancos 6 por los ferroca-
rriles. Estas no sélo acumulan la riqueza sino que la hacen
productiva. Verdad es que de este mismo cardcter se ha que-
rido sacar la desemejanza que tienen con la moneda, porque
la presuponen; pero lo cierto es que el billete no descansa so-
bre otra base.

Creemos haber demostrado, aduciendo todas las razones
principales, que es un error, y error funesto confundir la
moneda con el billete de banco, como ha sido un error ne-
gar que en la circulacion haciendo pagos extingue deudas y
obligaciones.

La naturaleza del billete ha quedado claramente explicada
y jamés podrd ser confundida por aquellos que de ella se pe-
netren, ni con la moneda, ni con los otros documentos de
crédito.

Inst, créd.—4
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Certificados de deposito, warrants.

Entre los titulos que entran 4 la circulacion representando
el erédito real, ninguno tiene sin duda la importancia que re-
visten el certificado de depdsito y el warrant que emiten lag
instituciones conocidas bajo el nombre de Almacenes Gene-
rales de Depdsito, en cambio de las mercancias que reciben
para su guarda y conservacion.

El certificado de depositoy el warrant son titulos de crédi-
to real, endosables, que entran 4 la circulacion, en represen-
tacion de objetos determinados y sustituyéndose 4 ellos por
la facilidad que engendran para que aquellos puedan ser tras-
portados, cedidos 6 vendidos, sin que la venta § trasporte se
verifiquen en realidad.

Eistos titulos, asi como las instituciones encargadas de po-
nerlos en circulacion, han tenido su origen en Inglaterra, y
es preciso para estudiarlos y apreciar su importancia conocer
el mecanismo en virtud del cual han funcionado en aquella
Nacion.

He aqui como se explica 4 este respecto Mr. Caumont en
su obra sobre las Instituciones de Crédito sobre mercancias,
copiando la exposicion de motivos de la ley francesa.

“TLos docks ingleses, que como se sabe, son vastos deposi-
tos abiertos 4 toda especie de mercancias exdticas 6 indige-
nas, entregan al deponente un réeépissé descriptivo ¢ certifi-
cado de depdsito, que se llama warrant, al cual estd anexo,
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cuando el depdsito debe tener cierta duracion, una segunda
pieza en la cual se hace constar el peso de la mercancia y
que se llama weight-note. Estas dos piezas constituyen el ti-
talo de propiedad del deponente.

Si éste no quiere vender su mercancia 6 no tiene necesi-
dad de hacer de ella un medio de crédito, guarda el warrant
¥ el weight-note hasta el dia en que queriendo retirar su
mercancia restituye las dos piezas al dock, quien en cambio
restituye 4 suvez la mercancia haciéndose pagar los gastos
de almacenaje 1 otros que ha anticipado.

Si quiere vender y encuentra comprador al contado no es-
t4 obligado 4 hacer que la mercancia cambie de lugar. El de-
ponente entrega 4 su comprador el warrant y el weight-note
endosados y la trasmision de estas dos piezas vale en este ca-
50, trasmision pura y simple de la propiedad de las mercan-
cias que representan.

Perolos casos que se acaban de indicar son los mis raros.
Habitualmente, el deponente 6 bien quiere procurarse dinero
sin vender 6 bien vende 4 un tercero que no puede pagar al
contado. He aqui enténces lo que sucede: el deponente 6
comprador se dirige 4 un corredor, el cual est4 encargado de
la venta, y que en Inglaterra es banquero al mismo tiempo
que corredor, y le pide un anticipo sobre las mercancias de-
positadas. El corredor anticipa haita la concurrencia de las
tres cuartas partes del valor de la mercancia y se hace entre-
gar el warrani, que conserva hasta que haya sido reembolsa-
do de su anticipo. Queda al deponente el weight—note, que

conserva sl no vende 6 que trasmite al comprador si ha ven-
dido.

El comprador, recibiendo el weight-note que le trasmite la
propiedad de la mercancia, bajo la obligacion de pagar el
anticipo con que estd gravada, paga al contado la cuarta 6
quinta parte del precio al corredor banquero, quien la entre-
ga al vendedor.

Desde este momento, en lo que concierne al vendedor la
operacion de la venta est4 liquidada, salvo un saldo que le que-




