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n dia de 1998 me encontraba caminando por la Avenida Amazonas en la
ciudad de Quito, bajo su transparente cielo a 2800 metros de altura. A pocas
cuadras del Hotel Hilton, a lo largo de las veredas, podian verse indigenas que
vendian sus artesanias expuestas sobre sus mantas tipicas en el suelo. En uno
de esos puestos me detuve. Entre las artesanias se encontraba una moneda oscura por
los afios. Se trataba de un Eisenhower Dollar del Bicentenario emitido por la Casa de la
Moneda de San Francisco en 1976. Luego de regatear, como es usual en esas
transacciones, compré la moneda. Fue mi primer doélar de plata, que luego supe era el de
mas baja ley y el ultimo de la serie corriente de esos ddlares.
Un par de afios después, recorriendo el centro de la ciudad de Cuenca, también en
Ecuador, encontré unos ddlares en una de las numerosas tiendas de antigiiedades y alli
descubri el Morgan Dollar (1921) y el Peace Dollar (1925-S). Luego de comprarlos,
esos fueron mis primeros ddlares de plata de ley 0.900.
Cada tanto, aparecian los ddlares en el cajon de mi escritorio. Frio su metal, llamativo
su tamafio. Fechas sugerentes de un pasado a medida que adquiria versiones mds
antiguas. Como provocando al desafio por indagar su historia. Con sensacion
arqueldgica comencé a investigar sobre las series de cada una de ellas, sus emisiones y
sus variantes, que sugerian un proceso por consolidar un simbolo para los
estadounidenses. El factor conducente. Habia algo més alld que una simple moneda de
plata. Forjadores del destino, idealistas y pragmaticos, pero también personas comunes a
quienes esos ddlares de plata les significaron expectativas. Ddlares de plata que fueron,
entre otras, la manifestacion del poder del dinero, de la division entre ganadores
(winers) y perdedores (loosers), que generd una fuerza vital por estar entre los primeros.
Una fuerza en donde la creatividad, el ingenio y la perseverancia tenian como respaldo
la imagen de la libertad representada en la cara de esas monedas. Un destino de poder
representado por el dguila imperial en el reverso de cada moneda.
Hacia fines del 2003 mi mujer me regal6 una Columnaria de 1770 emitida en Potosi, un
auténtico Spanish Milled Dollar de la época de Carlos III que me ayudé a definir mejor
el comienzo de esta historia. No es lo mismo ver las fotografias en los catdlogos que
sentir sus rebordes laureados o dentados en las manos. Cuantas manos nobles o de
avaricia los tocaron. Luego, consegui un Liberty Seated Dollar de 1840, disefio de
Gobrecht, que tal vez estuvo en alguna transaccion de la Guerra Civil, en la época de un
grande de la historia como Abraham Lincoln. Asi, llegue a una parte del camino que me
sugerian los ddlares de plata. Debe recordarse que estando en Latinoamérica no es facil
tener acceso a estas emociones numismadticas que son incluso mds caras que en Estados
Unidos y que descubrir alguna moneda que falta puede llegar a producir un enorme
placer, no solo por el hallazgo en si sino por su significacion histérica y monetaria.
Con el tiempo he conseguido reunir algunos délares de plata para lo cual contribuy? el
Dr. Georg Maier, filatelista y numismadtico austriaco, que me proveyo algunas de esas
especies y me sugirié buenas ideas cuyo aporte agradezco. Otras las fui obteniendo en
Buenos Aires, Barcelona o en Estados Unidos a través de amigos como el Dr. Patricio
Mosquera, su esposa Valery y su hijo Christian. A ellos también les agradezco su
entusiasmo y estimulo.
Curiosamente, las causas que originan esta historia sobre el doélar de plata
estadounidense, que empieza en Ecuador termina en el mismo pafs, luego de la
adopcion del délar como moneda de curso legal en el afio 2000. En Ecuador el
Sacagawea Dollar, que representa a la famosa indigena norteamericana, es moneda
corriente en todo el pais, que tiene una poblacién de 12 millones de personas y adonde



10 Historia Monetaria y Numismdtica

el 60% son indigenas sudamericanos que podrian identificarse con la imagen de
Sacagawea y que usan la moneda sin ningtn prejuicio.

También es interesante sefialar algunas circunstancias andlogas del pasado. Entre las
primeras monedas que tuvieron circulacion corriente de curso legal en Estados Unidos,
desde la época colonial hasta 1857, se encontraban las piezas de ocho reales
(Columnarias y de Busto) acufiadas y emitidas a partir de 1732 en Hispanoamérica, por
ordenanza del Rey de Espafia, con la plata proveniente de sus minas desde Chile y
Bolivia hasta México. La fineza en plata de esas monedas asi como la calidad de su
disefio, las tuvo como protagonistas en el comercio regional y con Oriente y Occidente.
También, fueron el modelo de referencia para los primeros doélares de plata
estadounidenses.

Finalmente, me propuse escribir un ensayo que tuviera en cuenta no sélo algunas de las
principales caracteristicas numismaticas de los ddlares de plata, sobre las que solo soy
un aficionado de bajo perfil, sino también sobre el entorno histérico y monetario en el
que los dodlares de plata tuvieron una funcién. Busqué con ello ampliar la vision para el
coleccionista novato como yo que, mas que inducida por la estética numismadtica, se
relaciona con el ddlar de plata corriente como patréon monetario, medio de cambio y
reserva de valor. Cada dodlar de plata ha recorrido desde 1794 hasta 1976 un largo
camino, pasando de mano en mano entre personas que ya no estan, muchas ni siquiera
en el recuerdo. Pero, son testimonio de numerosos eventos de la historia estadounidense
y tal vez de mds de un suefio americano. Cada moneda de circulacién corriente nos
remonta a historias de vida en la conquista territorial y su colonizacién, sobre la
produccion y el comercio y sobre las expectativas de la gente de ese poderoso pais.

La historia se divide en tres partes. La primera, presenta los antecedentes de los ddlares
de plata. La segunda, trata especificamente sobre cada serie, versiones y variantes de los
dolares de plata, desde el sistema bajo patrén bimetdlico hasta su fin, como
consecuencia de la pérdida de valor del ddlar estadounidense frente al de la plata
contenida en las monedas. La tercera, trata sobre los d6lares de cobre que aparecieron
luego. La extension del periodo, practicamente recorre la historia estadounidense hasta
nuestros dias.

El ensayo no deriva ni de un especialista en numismdtica ni de una calificacién de
historiador y menos de escritor. Sin embargo, he disfrutado enormemente escribiéndolo
aunque con pocas posibilidades de acceso a la amplia bibliografia en inglés sobre el
tema, que no es facil de encontrar en Latinoamérica. Es por lo tanto un modesto ensayo
que intenta aproximar al tema, en el que debo reconocer ciertas imprecisiones y huecos
de informacién a la que no he tenido acceso. Tal vez con el tiempo y la cooperacion de
los lectores, que me hagan llegar sus sugerencias, pueda ir mejorando las limitaciones
sefalas. No obstante, los lectores de habla hispana encontrardn en este ensayo una
novedosa y apasionante historia, que al parecer no existe en espafiol, como sugiere la
amplia bibliografia que dispone la Asociacion Numismadtica Espaiiola (ANE). El
panorama general que presento podrd ser profundizado e incluso contrastado por
aquellos lectores interesados que tengan acceso a la bibliografia especializada en inglés
que presenta la American Numismatic Association (ANA) vy otras entidades
numismaticas y monetarias de Estados Unidos de América.

Para las citas de las referencias bibliogréficas, que se encuentran al final del trabajo, he
puesto entre corchetes el apellido del autor y afio de publicacion a modo de
coordenadas. No obstante, en el texto pueden faltar algunas citas de referencia en ciertos
parrafos o parte de ellos que han sido involuntarias, por lo cual doy mis excusas a los
posibles omitidos y agradeceré sus advertencias al respecto para incorporarlas en una
siguiente edicion. Respecto a las fotografias que tienen como fuente la sigla FFV han
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sido realizadas por mi con mis propias monedas incluidas aquellas de reproducciones de
los early dollars que he adquirido dadas las dificultades por obtener autorizaciones de
fotos de originales. En cada caso se ha respetado el tamafio original (didmetro) de las
monedas. Los textos en otros idiomas se han puesto en cursiva y las citas textuales entre
comillas. Obviamente, los errores que puedan encontrarse en el texto son de mi
exclusiva responsabilidad.
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os ddlares de plata de circulacién corriente se acuflaron desde 1794 hasta
1977. Las emisiones de las siete series con sus respectivas versiones y
variantes que circularon no fueron regulares y presentan oscilaciones que
dependieron de varios factores. Entre ellos, la escasez inicial de plata en
manos del gobierno, las necesidades de circulante para las transacciones domésticas y
de ultramar, las presiones de los productores de plata estadounidenses para colocar su
producto en el mercado, los casinos que las utilizaban como fichas de juego y la
apariciéon del papel moneda con la creciente comodidad que representaba frente al
transporte de los grandes ddlares de plata, que fueron perdiendo valor nominal con las
dltimas series.
En ese periodo, las siete series sucesivas de los ddlares de plata corrientes cambian
significativamente su disefio entre ellas: Flowing Hair Dollar (1794-1795), Draped
Bust Dollar (1795-1803), Liberty Seated Dollar (1836-1873), Trade Dollar (1873-
1878), Morgan Dollar (1878-1921), Peace Dollar (1921-1935) y Eisenhower Dollar
(1971-1977). El Eisenhower Dollar de cobre se emitid hasta 1978, pero al parecer hay
versiones de plata de Denver solo hasta 1977. A su vez, algunas series tuvieron mds de
una version y también sus variantes por cambios que se debieron a cuestiones politicas,
estéticas y a errores que se describirdn en los capitulos correspondientes.
Una importante decision politica, a partir de la Declaracion de Independencia en 1776,
tomada por el gobierno de George Washington, fue disponer de una moneda que
representara al nuevo Estado de la Unién. En 1789 la Constitucion de Estados Unidos
incorpora las bases para concretar un sistema monetario y por el Acta de 1792, se crea
la Casa de la Moneda (US Mint) y se establecen las caracteristicas del primer ddlar de
plata.
Esas caracteristicas, que luego se mantienen casi hasta el dltimo délar de plata son la
sistemadtica aparicion de la imagen de la Libertad en el anverso, bustos con distintas
expresiones, rostros o de cuerpo entero sentada (Liberty Seated Dollar, Trade Dollar),
que pueden ser consideradas estéticas, aunque tienen como referencia en algin caso a
Albion o Britannia y que mantienen cierta regularidad dentro de cada serie. Las series
con la imagen de la Libertad se interrumpen por primera vez en un délar de plata con el
Eisenhower Dollar, que se sustituye por el busto del héroe de la Segunda Guerra
Mundial y luego presidente de Estados Unidos. Algo llamativo es la orientacién de la
cara de la Libertad, de busto o sentada, que presenta cambios de orientacién en los
perfiles, primero derechos y luego izquierdos. En el reverso de todas las series esta
representada sistematicamente el dguila americana con distintas expresiones formales y
significados. La excepcion es la version del Eisenhower Dollar del Bicentenario (1776-
1976) en donde la Campana de la Libertad y la luna, como conmemoracién del
alunizaje de la misién Apolo XI, reemplaza a la tradicional dguila. Se alternan también
ramas de laurel y olivo con distintos significados y en distintas configuraciones. Lo
mismo ocurre en los casos en que el dguila, de algunas series, tiene en una de sus garras
flechas que varian en cantidad, orientacién y forma, mientras que en la otra sostiene una
rama de laurel u olivo. No parece que cada una de esas manifestaciones hayan surgido
al azar aunque no ha sido posible explicarlas en su totalidad.
Entre otras decisiones politicas que condicionaron el disefio de las distintas series se
advierte el primer cambio en el dblar de 1798, Draped Bust Dollar, que modifica en el
anverso el nimero de estrellas representativas de los 15 Estados de la época, en las
versiones anteriores, a 13 estrellas representativas de las colonias fundadoras de la
Unién y que se mantienen hasta las emisiones de 1803. También, se agrega desde 1795,
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en la version Heraldic Eagle, el lema E PLURIBUS UNUM que se interpreta como una
continuacion del lema WE ARE ONE del Continental Dollar emitido en 1776 por esas
13 colonias, para afrontar los gastos de la Guerra de Independencia. En la versién de
1836, Liberty Seated Dollar, también llamado Gobrecht, existe una version con 26
estrellas de las que 13 aparecen con mayor tamafio, pero esa version es modificada en
1939 que presenta nuevamente en el anverso las 13 estrellas, que se mantienen hasta las
ultimas emisiones del Morgan Dollar en 1921. En las versiones posteriores del Peace
Dollar no vuelven a aparecer estrellas, las que se vuelven a retomar en el Eisenhower
Dollar.

Curiosamente, en la serie del Liberty Seated Dollar (1839-1873) se abandona, tal vez
como un presagio de la Guerra Civil, el lema E PLURIBUS UNUM, aunque en la
version de 1866 se incorpora un nuevo lema IN GOD WE TRUST como un
reconocimiento de la fe de los estadounidenses luego de esa tragica guerra. Con la
aparicién en 1873 del Trade Dollar se incorporan ambos lemas que se mantienen hasta
1978 con la emision del Eisenhower Dollar en plata y en cobre. El tltimo lema PEACE,
que aparece por Unica vez en un délar de plata, se registra en el Peace Dollar, llamado
asi por ese lema y que tuvo como fin manifestar la esperanza, luego de la Primera
Guerra Mundial, de que no hubieran més guerras.

Entre las caracteristicas fisicas de las monedas se advierten cambios en los contenidos
de plata, peso bruto y neto, didmetro y canto segun la serie.

Entre 1794 y 1795 los catidlogos indican que los Flowing Hair Dollar tienen un
contenido de plata (0.8924) de acuerdo al especificado por el Congreso en el Acta de
1792 pero, al parecer por error tuvieron un contenido de plata mayor (0.900). Si
efectivamente fue asi, a partir del Draped Bust Dollar emitido entre 1795 y hasta 1803,
se puso el ddlar en especificacion (0.8924). A partir de la segunda emision de 1836 y
hasta 1935 las sucesivas series de monedas de ddlar aumentaron el contenido de plata
(0.900) y entre 1971 y 1977 el contenido de plata bajo significativamente (0.400) en las
emisiones del Eisenhower Dollar los que simultineamente, desde 1971 hasta 1978,
también se emitieron con una aleacion de nickel y cobre. A partir de 1977, las monedas
de ddlar abandonan la plata y en las emisiones posteriores a 1978 reducen su
caracteristico didmetro, las que son recibidas con poca aceptacion por el publico
estadounidense.

El délar de plata siempre tuvo menor cantidad de ese metal que sus principales
competidoras Hispanoamericanas, la moneda Columnaria (1732-1772) de ocho reales
(0.917) y que las de Busto (1789-1822), de igual valor nominal, aunque con menor
contenido de plata (0.903). Esos contenidos de plata se mantuvieron, luego de la
Independencia de México hasta la constitucion de la Republica, en las monedas
equivalentes a las de ocho reales o “peso” que también compitieron con el ddlar
estadounidense en el comercio con Oriente.

También, se observa que, entre 1794 y 1836, el ddlar de plata tuvo un peso bruto de
26.96 gramos, con un didmetro entre 39 y 40 mm. Después de 1836 se reduce el
didmetro a 38.1 mm y el peso disminuye a 26.73 gramos hasta 1935, excepto el Trade
Dollar de 27.22 gramos. Entre 1971 y 1977 baja nuevamente el peso a 24.59 gramos. El
peso neto, del Flowing Hair Dollar y la series subsiguientes fue de 0.77344 Oz. Troy
hasta 1935, excepto el Trade Dollar que registra 0.7874 Oz. y el Eisenhower Dollar con
0.3161 Oz. de plata pura. La monedas de las colonias espafiolas tenian un peso y un
didmetro que también tuvo cambios desde la Columnaria de 26.88 gramos y 39.6 mm a
las de Busto de 26.90 gramos y 38.6 mm.

Otra caracteristica interesante es que el canto de las monedas tenia entre 1794 a 1803
una leyenda con grabados. En las emisiones de 1836 el canto fue liso y desde entonces
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fue dentado en todas las series de dolares de plata. Tanto las monedas Columnarias
como las de Busto de las colonias espafiolas en América tenian el canto laureado o
acordonado (milled) y de ahi su nombre Spanish Milled Dollar.

A partir del Gobrecht Dollar de 1936 aparecen irregularmente, en las distintas series y
en algunos de sus afos, el nombre del grabador, primero el nombre entero y luego las
iniciales en distintas partes del anverso o reverso de cada moneda y que se presume es
una continuidad de la tradicion espafiola que registraba las iniciales del grabador en sus
monedas.

Excepto, la Casa de Moneda de Filadelfia, que no registra marca de origen en las
monedas de plata, todas las otras han dejado sus huellas con la inicial correspondiente:
Nueva Orleans (O), Carson City (CC), San Francisco (S) y Denver (D), que se ubica en
distintos lugares de las monedas de cada serie. Con posterioridad a los dd6lares de plata,
aparece en las monedas de cobre emitidas en Filadelfia una “P” que identifica ese
origen. Esto dltimo puede verse en los Susan B. Anthony Dollar (1979-1999) y en los
Sacagawea Dollar (2000-). También, era tradicién espafola indicar en sus monedas la
marca de la Casa de la Moneda (mintmark).

En 1794 se observa que varia la precision de las acufiaciones iniciales, por lo
rudimentario de las maquinas. En 1795 se incorporan prensas nuevas y a partir de 1839
la nueva tecnologia a vapor de las prensas mejora la calidad y velocidad de la
acufacion.

Los délares de plata han atraido desde hace bastante tiempo el interés de los
coleccionistas. Existe la posibilidad de coleccionar con un enfoque numismatico en
donde la rareza y calidad son determinantes para esa aficién y para la que el costo de
cada moneda no presenta una restriccion para obtener las series y sus respectivas
variedades, desde el Flowing Hair Dollar al Trade Dollar, entre las que se encuentran
las especies Proof de mayor costo o atn para las versiones raras del Morgan Dollar y el
Peace Dollar. En otros casos las variedades mds abundantes de circulacion corriente del
Morgan Dollar hasta el Eisenhower Dollar son accesibles para los coleccionistas de
menores recursos, aunque hay afios de emision en que algunas monedas son escasas y
tienen alto costo a medida que aumenta su calidad.

Los ddlares de plata de circulacion corriente desde 1794 hasta 1977, también pueden
reducirse a colecciones por serie, por afio inicial y final en cada Casa de Moneda (Mint),
para un afio particular para todas ellas o para una Mint determinada por cada afio de
acufiacion. Esas son decisiones que tiene que adoptar cada coleccionista a partir de la
definicién de cudl es el universo que espera para su coleccion ya que las combinaciones
entre series y variedades en cada moneda de ellas, rareza, calidad y Mints, son muy
numMerosas.

También, se ha desarrollado una metodologia muy rigurosa de clasificacién del valor
numismatico de cada moneda, a partir del trabajo de las principales asociaciones de
numismatica de Estados Unidos, que permite la certificacion sobre el estado de cada
especie.

Es razonable pensar en una proporcién mayor de los ddlares de plata por habitante en
tiempos en que el papel moneda tendia a deteriorarse mas facilmente por el tipo de
actividad de las personas. Por ello, su uso predominé en el oeste del pais, como ficha en
los casinos de juego o en las dreas predominantemente agricolas y ganaderas, mientras
que el papel moneda tuvo més aceptacion en las ciudades. Por el peso de cada moneda,
transportar 40 ddlares de plata equivalia a llevar alrededor de un kilo de metal en los
bolsillos. No obstante, durante las crisis econdmicas estadounidenses la gente prefirié
acumular délares de plata cuyo valor intrinseco supuestamente aseguraba su poder de
compra. Con el tiempo, la incomodidad que representaba el transporte de las monedas y
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su bajo valor nominal hizo que los certificados de plata, el papel moneda convertible
con distintas denominaciones y el cheque fueran predominantes en las transacciones
comerciales, mientras que los délares de plata fueron objeto de atencidn creciente de los
coleccionistas.

Si bien es conocida la cantidad de monedas de plata acufiadas de cada serie en cada afio
y por cada Casa de la Moneda (Filadelfia, Nueva Orledns, Carson City, San Francisco y
Denver) se desconoce la cantidad neta de monedas en circulacién debido a falta de
informacion sobre la cantidad y afio de emisién de las monedas fundidas de cada serie.
Ello influye en la escasez de monedas corrientes acufiadas en ciertos afios y por lo tanto
su mercado numismatico indica precios diferenciales en ciertas especies, que en algunos
casos son significativos.

La culminacién de las emisiones de ddlares de plata se alcanza con el Morgan Dollar
con mds de 600 millones de monedas entre 1878 y 1921. A partir de 1921 las emisiones
del Peace Dollar y Eisenhower Dollar de plata fueron cada vez menores y con su
presencia respondian mas a un valor simbdlico del délar estadounidense.

Entrado el siglo XX se produce el primer sobresalto entre 1919 y 1920 cuando la onza
Troy de plata pasa a costar mas de un délar. En esos afios el valor de la plata contenida
en las monedas de dodlar tradicionales casi llega a valer su valor nominal pero el
mercado se estabilizé y hasta 1962 no hubieron nuevos sobresaltos. A partir de 1962 la
onza Troy de plata supera nuevamente el valor de un ddlar y crece en forma sostenida
hasta 1980 en que llega a costar US$ 20.66. Luego el mercado de plata tiende a
estabilizarse pero encuentra su nivel en precios mds elevados que los iniciales a la
estampida, del orden de US$ 5 la Oz. Troy. Ante esa evolucion de los precios de la
plata, desde 1964 los dodlares tradicionales nunca volvieron a valer menos que su valor
nominal ubicandose en promedio cerca de los US$ 4.0 y su valor de mercado mds bajo,
de acuerdo a su antigiiedad, calidad y escasez, no fue menor de US$ 10. Entonces, no es
casual que la Tesoreria haya disminuido el contenido de plata del Eisenhower Dollar,
que comienza con un valor intrinseco de plata menor a su valor nominal y que luego se
pega a la estampida de los precios de la plata para tender a ubicarse levemente por
encima del valor de la cara.

El valor numismatico o precio en el mercado estadounidense de los ddlares de plata,
crece cuanto mas antigiiedad y rareza tienen las especies. La dispersion de precios entre
el maximo y minimo para una misma moneda depende de su condicion. También es de
destacar el salto entre los precios del mercado numismaético de los ddlares de plata del
periodo 1794-1803, también llamados early dollars y los posteriores. Las excepciones
se advierten en los precios record que se han alcanzado con el Draped Bust Dollar en la
version Heraldic Eagle de 1804 y los Liberty Seated Dollar en la version Gobrecht
(1836-1839) asi como con los precios de algunas especies dentro de cada serie.
Afortunadamente, el valor numismaético de mercado de los viejos dolares de plata desde
1794 a 1935, ha sido a partir de 1990, superior al valor de la plata que contienen las
monedas mas comunes y de menor valor como el Morgan Dollar o el Peace Dollar y tal
vez los Eisenhower Dollar de plata. Pero entre 1978 y 1990 no seria extrafio que
muchas de esas notables monedas se hayan transformado en lingotes de plata pura para
nunca mds volver a monetizarse.

Simultdneamente, con la emision de los Eisenhower Dollar de plata, a partir de 1971,
también se emiten hasta 1978 dodlares de cobre con el mismo disefo. El periodo puede
considerarse la interfase para una nueva clase de dolares de circulacion corriente que
posteriormente siguen siendo de cobre, aunque de menor didmetro y peso. Esos ddlares
también marcan un punto de inflexién en la historia de esos ddlares ya que se abandona
la imagen de la Libertad para ser reemplazada por caras representativas de personas,
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reales o imaginarias, como la del Sacagawea Dollar. Los dolares de cobre fueron
bastante controvertidos atin cuando las caras de las respectivas monedas hayan tenido
como objetivo un reconocimiento a personalidades de la historia estadounidense. El
tamaino del Eisenhower Dollar se consideraba grande para la época mientras que el
tamano del Susan B. Anthony Dollar y del Sacagawea Dollar tendia a confundirse con
la moneda de un cuarto y no tuvo aceptaciéon por los comerciantes. Pero, para los
coleccionistas todos esos ddlares han sido motivo de atraccion para su aficion.

La descripcién mencionada de los ddlares de plata dinero se ha ubicado en un contexto
histérico de los Estados Unidos de América que tiene como finalidad poner en
perspectiva la trayectoria de las series emitidas y muchas de las circunstancias por las
que atravesaron desde la Independencia hasta el presente. Con ello se ha pretendido dar
una explicacion del auge y decadencia de las emisiones que transcurrieron durante casi
dos siglos de la vida estadounidense.

Finalmente, es de particular interés la trayectoria del Sacagawea Dollar que termina
siendo moneda corriente de curso legal en Ecuador, después de la dolarizacién de su
economia en el aiio 2000. El uso del Sacagawea Dollar en la vida cotidiana de Ecuador
es masivo y tiende, tanto por su tamafio y color como por su durabilidad, a ser preferido
por la poblacién como dinero fraccionario frente al papel moneda de equivalente valor.
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ntre fines del Siglo XVI y mediados del Siglo XVIII la economia europea se
soportaba en los sistemas agricola y comercial que la ubicaron luego en la
antesala industrial. Esos sistemas eran la fuente de la riqueza de las naciones
que dio lugar al origen del capitalismo moderno a partir de la acumulacién
individual de capitales financieros que luego, con la industrializacion, posibilitarian la
propiedad privada del capital fisico reproductivo. Esa acumulacién fue resultado de un
largo proceso que la realizaron, entre otros, los perceptores de impuestos vy
contribuciones por cuenta de la Santa Sede, de las coronas, de rentas de los duefios de
tierras y de los intereses percibidos sobre préstamos de los bancos y de los usureros
[Pirenne, 1963]. También la mineria de cobre y plata desempené un importante rol en
ese proceso de acumulacion. En el Siglo XVI comienzan a operar diariamente las bolsas
que sustituyen en parte a las ferias que eran ocasionales. En aquellas, las transacciones
financieras sustituyeron a las comerciales, dado que las mercaderias no aparecian
fisicamente y solo se comercializaban en metélico los valores que representaban. Las
bolsas fueron una manifestacion del progreso del capitalismo que se vincula
estrechamente con el desarrollo de las monarquias y principados, a través del crédito
publico, que terminaron constituyéndose en grandes Estados. La aparicion de los bancos
italianos y alemanes también caracteriza a ese progreso mediante la aceptacion de
depdsitos que aportaban nobles y comerciantes como una forma de asegurar elevadas
ganancias mediante el trafico de dinero afiadiendo asi una nueva actividad a las
comerciales tradicionales en mercancias o en tierras y que se consolidan hasta el Siglo
XVIII en Francfort a orillas del Main. Esas actividades financieras, pese a la doctrina de
la iglesia catélica y luterana sobre el interés, crecieron con el desarrollo del comercio de
ultramar que dio lugar a las operaciones internacionales de cambio, en vista de la
diferencia de valor de las monedas entre plazas, que también generaban beneficios y
especulacion. Ello se verific6, en particular, en el mercado de Amberes bajo la
concepcion de los calvinistas y judios que fueron los mds activos inductores del
capitalismo moderno [Sée, 1961].
Esos acontecimientos se sucedieron simultdneamente con los grandes descubrimientos
territoriales. Los portugueses en el Océano Indico y los espafioles en América, que
fueron las potencias maritimas del Siglo XVI. Esos descubrimientos de territorios y su
posterior colonizacién produjeron grandes ganancias en metdlico a los mercaderes a
partir de la intensificacion del comercio de algoddn, seda, especias y azicar que eran de
consumo corriente en la época, a las que luego se agregaron el tabaco y el café entre
otras. También, se perfeccionaron las précticas comerciales y se elaboraron los c6digos
maritimos. Luego de la conquista de México (1519-1521) y Peru (1532-1541)
comienzan a arribar a Europa enormes cantidades de oro y plata que durante un siglo se
produjo en cantidades que llegaron a representar el 80% de esos metales existentes en
Europa y que contribuyen a la expansion del capitalismo ya en desarrollo. Sin embargo,
de esas riquezas pocas quedaron para Espafa [Arciniegas, 1941]. Esa afluencia de oro y
plata produjo en Europa fuertes perturbaciones en el valor de sus monedas y
especulacion con los cambios que fomento el trafico de dinero y aumentos de precios de
la tierra, cereales y manufacturas. Otro factor de la época, que refuerza el desarrollo del
capitalismo, fue la creacion de las sociedades por acciones que tuvo como protagonistas
a Inglaterra como precursor en esas instituciones y a Holanda que luego las perfeccioné
[Sée,1961].
El comercio con las colonias acrecenté la acumulacion de capitales en el occidente de
Europa que a su vez aument6 el poder politico de Francia, Inglaterra y Holanda paises
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que a partir del Siglo XVII desplazaron del primer lugar a Espafia y Portugal. Ello se
debié a que el monopolio comercial de Espafia con sus colonias fue desapareciendo con
motivo de las dificultades que tenia su burocrética administracion. Hacia fines del siglo
los barcos holandeses transportaban méas de la mitad de los metales preciosos y monedas
que llegaban al puerto de Cédiz constituyendo Holanda una acumulacién de metélico
que le permitia exportar oro y plata y dinero amonedado a la India y Europa. A partir de
la ocupacion de las Antillas, Holanda, Francia e Inglaterra pudieron acceder facilmente,
mediante el contrabando, a los puertos de las colonias espafiolas debilitando su
monopolio comercial a lo que se agrega que Espafia no supo aprovechar del oro y la
plata extraido de aquellas para su propia consolidacién imperial. Por el contrario, los
paises dominantes del siglo fomentaron la acumulacion de metales preciosos mediante
el comercio y su proteccionismo [Pirenne, 1963]. Un ejemplo de ello es la fundacion del
Banco de Inglaterra en 1694 que permiti6 expandir el comercio y consolidar el imperio.
Desde fines del Siglo XVI Inglaterra coloniza Virginia y luego funda las colonias de
Nueva Inglaterra mientras que Holanda funda Nueva Amsterdam que, luego de ceder a
Inglaterra en 1667, se llamé Nueva York. También, coloniza las Indias Orientales
creando asi las condiciones que la llevarian a ser la primera potencia comercial e
industrial en el Siglo XVIII. La politica colonial se basé en el monopolio del comercio
por los mercaderes ingleses. El sistema establecia la obligacion de las colonias de no
competir con la metrépoli en la elaboracion de manufacturas o cultivos ni de consumir
mercaderias provenientes de otros paises que pudieran obtenerse en aquella. Ello
obligaba a las colonias a concentrarse en la agricultura ya que, ademas, el transporte de
mercancias solo podian realizarlo marinos ingleses. El desarrollo de los centros urbanos
comerciales ingleses condujo al de los centros industriales. La creaciéon de las
compaiias de seguros facilitan las condiciones para que hacia mediados del siglo se
empiecen a manifestar en Inglaterra las caracteristicas del capitalismo moderno. La
afluencia de metdlico llevd a que Inglaterra tuviera un stock monetario de igual
importancia al de Amsterdam y a que luego de mediados del Siglo XVIII se convirtiera
en el primer centro financiero del Mundo. Pero, hacia comienzos del Siglo XVIII el
monopolio comercial inglés habia dejado de ser efectivo por la complejidad de las leyes
de navegacion y comercio que facilitaron su evasion por los colonos. Desde mediados
del siglo ya estaba en camino el germen de la independencia de las colonias inglesas de
la América continental. Desde esa época emergen en las colonias inglesas con gran
dificultad, ante la escasez de moneda y las prohibiciones, la pequeia industria y se
amplia el comercio con otras regiones hecho que agudiz6 el conflicto con Inglaterra
debido a la busqueda de mayor libertad econémica de los colonos frente a la
subordinacién que requeria de ellos el Parlamento inglés [Sée, 1961]. De similar
intensidad fue el germen en las colonias espafiolas de América cuya independencia
sigui6 pocos anos después a las de las 13 colonias inglesas en el continente.

La breve recopilacion histérica precedente del comercio de las naciones describe los
sucesos fundamentados por los autores en base a los registros de la época pero, en la
historia del pensamiento econdmico sus autores han buscado interpretar el
funcionamiento de la economia monetaria y sus relaciones de causalidad a partir de esos
sucesos. En este ultimo caso, el pensamiento econémico dominante entre los siglos XVI
y mediados del XVIII se sintetiza bajo el nombre de “mercantilismo” (Recuadro 1).
Finalmente, los monopolios que propiciaba el mercantilismo fueron sustituidos en
Inglaterra, a partir de mediados del Siglo XVIII, por el laissez-faire (dejar hacer) que
posibilité la concentracién industrial asociada a la innovacion del maquinismo [Lilley,
1957].
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Recuadro 1: Las ideas del Mercantilismo

La descripcion del funcionamiento del sistema comercial llamado mercantilismo deviene del conjunto de
ideas de los escritores ingleses que interpretaron las acciones de los comerciantes, banqueros y
administradores de los recursos de las monarquias que buscaban aumentar los respectivos beneficios para
sus negocios o para la corona, orientadas por politicas de Estado. Entre ellas, la regulacién del comercio
exterior para facilitar las entradas de oro y plata que eran la manifestacion tangible de la riqueza. En esa
linea de pensamiento existian argumentos mds altruistas ya que también el mercantilismo podia
entenderse como un juego de creencias sobre cémo los principales componentes de la sociedad europea
de aquella época (gremios, comerciantes y la corona) debian organizarse para conseguir el bienestar
comun a través del comercio. El argumento sustantivo era que sin un soberano fuerte la sociedad
retornaria al caos de la mentalidad localista feudal. En los hechos, se instrumentaron un conjunto de
regulaciones que subordinaban la conducta econdmica privada a los propésitos de la corona. La clave
para alcanzar esa meta fue la promocion, por el soberano, del comercio internacional ya que al mismo
podian imponerse, con mayor eficacia, contribuciones en su beneficio. Pero, tal vez la lectura entre lineas
mds correcta es que el mercantilismo fue una doctrina creada por los comerciantes, banqueros y la
corona que tuvieron un interés comun para llevar a cabo politicas practicas en favor de sus respectivos
intereses. La alianza entre esos intereses era complementaria ya que los comerciantes necesitaban del
poder del soberano para acceder en condiciones monopdlicas a los nuevos mercados de ultramar y
reciprocamente la corona necesitaba de un creciente comercio exterior que le asegurara ingresos tanto
por el trafico de mercancias que pasaban por las aduanas como por impuestos en los territorios de
ultramar bajo su dominio. Los soberanos mds fuertes podian proteger esos negocios y veian en ello la
conveniencia de estimular las actividades manufactureras en sus territorios mediante la importacién de
materias primas de bajo costo, imponiendo elevados aranceles a los bienes manufacturados importados y
fomentando la exportacién de los de origen doméstico.

El superdvit en el balance comercial era la medida de éxito. Los comerciantes obtenian oro y plata,
amonedado o en lingotes, por la diferencia entre el precio de compra de los productos coloniales y el
precio de venta en el mercado europeo y reciprocamente. La acumulacién de oro y plata era el resultado
esperado, derivado de la idea de que cuanto mayor eran sus tenencias mayor era la riqueza aumentando
el poder del Estado respecto al de los otros reinos. La pérdida de valor del dinero, inflacién, no era un
tema de consideracion por los comerciantes ya que el metal (oro y plata) que contenia el dinero
aseguraban intercambios estables de mercancias por dinero que representaban en si un trueque facilitado
por lo que los chinos llamaban sycee, que en este caso eran las monedas, que representaban pequefios
lingotes de oro o plata. El oro y la plata fueron desde su descubrimiento y por sus propiedades la
manifestacion de la riqueza y del poder que podia comprar todo los que se vendia, financiar grandes
obras o la conquista territorial y las guerras que de ellas derivaron. Puede decirse que el mercantilismo
fue el modo de organizacién econémica que permitié que la condicién humana de los comerciantes,
banqueros y soberanos encontrara la forma de satisfacer sus ambiciones.

A mediados del Siglo XVIII las ideas mercantilistas representadas por las interpretaciones de John Locke
(1632-1704) y David Hume (1711-1776) se encontraban en la etapa mas avanzada de su concepcion.
Consideraban que la oferta y la demanda de bienes explicaba los cambios en el nivel absoluto y relativo
de precios. Su pensamiento apuntaba a que si en el corto plazo podia conseguirse un superavit comercial
positivo, en el largo plazo el aumento del circulante en metalico aumentaria el nivel absoluto de precios
que deterioraria los términos de intercambio hasta que por las fuerzas del mercado el balance comercial
volveria a tener un saldo nulo y de esa forma se alcanzaba el equilibrio interno y externo en los
mercados. Se establecié asi, por primera vez, el principio de que la relacion entre el nivel absoluto de
precios y la cantidad de moneda circulante era Unica para asegurar el equilibrio del sistema en una
economia abierta. También, se evoluciona desde la idea de la conveniencia de la intervencion del
soberano en los mercados hasta la necesidad de otorgar libertad a los particulares en sus actividades
comerciales para asegurar a través de la competencia el equilibrio de los mercados.

Fuente: En base a M. Blaug, 1968.
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€l Binero Mercancia

La complejidad creciente de las transacciones comerciales de los mercantilistas requeria
que el oro y la plata tuvieran una expresion monetaria que pudiera dividirse en
fracciones para facilitar los intercambios. De ahi que parte del oro y la plata en lingotes
fueran amonedados y constituyeron unidades de dinero mercancia cuyas relaciones,
denominaciones y emisiones fueron establecidas y monopolizadas por la corona. La
corona de cada Estado monopolizaba en ese proceso la funcién de proveer dinero a
través de la respectiva Casa de la Moneda que aseguraba la emision de fraccionario y su
ley en contenido de oro, plata y cobre, la que fue aceptada como dogma de fe por sus
tenedores excepto por los comerciantes y banqueros que comprendieron la relacién de
los valores de cambio y por los orientales, drabes y chinos, que resellaban las monedas
de metal precioso luego de verificar su autenticidad y peso asignando el valor
correspondiente a cada especie.

La emision de dinero tenia una unidad de referencia que no seguia el sistema decimal
francés hasta su adopcién por el dolar estadounidense en 1794. La referencia mas
cercana es el de la libra esterlina y su compleja relacién de cambio con el fraccionario
que se mantuvo hasta nuestros dias. Hasta la aparicién del Thaler en la Alemania del
Siglo XVI, acufiado en prensas como una moneda circular de plata, el dinero estaba
constituido por trozos de metal acufiado a martillo de similar peso para igual
denominacion. El Thaler fue una referencia unitaria, adoptada por muchos Estados, en
cuanto a su tamafio y peso en plata. Su relacién con el oro estaba establecida en
unidades de peso (vg. grains) y el valor de cambio variaba con el precio que tenian en el
mercado el oro y la plata. Es asi que con la depreciacion de la plata en relacion al oro la
monedas de plata fueron reduciendo su tamafio y también en muchos casos su ley.

En la concepcion de la economia mercantilista el dinero, que debe interpretarse como
dinero mercancia, sugiere algo homogéneo que estaba representado més por el valor del
oro y la plata que contenian que por su valor nominal. Desde fines del Siglo XV los
precios reales de la plata caen hasta mediados del Siglo XVII, lo cual fue acentuado por
el enorme descubrimiento de plata en Potosi en 1545. En ese periodo la relacién entre
los precios del oro y la plata no muestran variaciones de significacién oscilando entre
1:12 y 1:13. Pero la afluencia de oro y plata de América crea una gran perturbacién en
el valor del dinero en los estados europeos. En Francia, disminuy6 el peso de la Libra de
Tours que se utilizaba como unidad monetaria y por el edicto de 1577 se trat6 de evitar
la circulacién de monedas espafiolas inferiores en denominacién y en valor a las
francesas que drenaron hacia el exterior [Sé€e, 1961]. Desde mediados del Siglo XVII
hasta mediados del Siglo XVIII el precio de la plata se estabiliza y la relacién de precios
con el oro se sitda en el orden de 1:15. Desde entonces hasta el primer cuarto del Siglo
XIX el precio de la plata vuelve a caer pero la relacion de precios entre oro y plata se
mantiene estable. Es claro entonces que hasta mds alld del periodo mercantilista la
relacion de precios entre el oro la plata no fue un factor de significacion como para
perturbar el valor del dinero como mercancia aunque si se explicaria que, por la
abundancia de oro y plata en los mercados, se devaluara su valor respecto a los otros
bienes que se transaban en aquellos. Asi, John Locke (1632-1704) concibe la Ecuacion
de Cambio que luego daria lugar a la Teoria Cuantitativa del Dinero.

La aparente contradiccion que se observa entre la acumulacién de riqueza en dinero
frente a su pérdida de valor respecto a los bienes que podian comprarse con aquel se

Siguiente B
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explicaria por el hecho de que la riqueza no es un concepto absoluto sino relativo.
Riqueza y poder eran conceptos andlogos en la época y la mayor riqueza de un
soberano, medida en términos de stocks monetarios, implicaba mayor poder sobre los
otros. Pero, todos los soberanos y sus subditos afrontaban por igual la pérdida de valor
del dinero en los mercados de bienes.

En ese contexto el dinero metélico, representado por el Thaler, el Real de a Ocho
hispanoamericano y otras monedas equivalentes de oro, fueron el instrumento que
permitié6 el proceso de acumulacion de riqueza que posibilitdé el desarrollo del
capitalismo europeo asi como las transacciones comerciales entre Europa y el resto del
Mundo, que generaron esa acumulacién. Luego, hacia fines del Siglo XVIII esas
monedas hispanoamericanas serian también el modelo que los constituyentes de los
Estados Unidos de América tomarian para el disefio de los délares de plata, mientras
que su nombre derivaria del Thaler.

€l Thaler

Posiblemente el precursor del Thaler fue acufiado en 1477 en conmemoraciéon de la
boda de Maximiliano I de la casa de Habsburgo, Archiduque de Austria y Emperador de
Alemania (1493-1519), con Maria, Duquesa de Borgoiia [Bobbitt, 1999]. El nombre de
Thaler deriva de la abreviatura de Joachimsthaler. Corresponde a la moneda de plata
que llevaba impresa la efigie de San Joaquin y que fue acufiada por primera vez en
Bohemia en 1518. Bohemia fue un reino independiente hasta 1627, fecha en que se
convirtio en parte del imperio austriaco de los Habsburgo y el idioma alemén pasé a ser
su lengua oficial. El primer Thaler de plata fue también conocido como
Guldengroschen (gran Gulden en neerlandés), que era de igual valor a un Gulden de
oro. Las monedas se acufaron a partir de la plata extraida de una rica mina en
Joachimsthal (Valle de San Joaquin) que se encuentra en Bohemia en la actual
Republica Checa y se llamé el Joachimsthaler, que se traduce como “medios del Valle
de San Joaquin™.

La imagen de San Joaquin, el padre de la Virgen Maria, aparece en el anverso de la
moneda al centro y a su izquierda y derecha las iniciales S e I que indica presuntamente
St. Joachims en latin. Bordeando la figura la inscripcion S-TE & FRA COM D B-AR
DOMI SLI. En el reverso, al centro el Leén de Bohemia presentando su costado
izquierdo y rodeando la imagen la inscripcion LVDOWICVS PRIM D GRACIA REX
BOE [Kunsthistorisches Museum Vienna, 2003].

El Thaler fue una moneda muy popular en su época y muy apreciado en Europa junto
con las monedas de plata de similar tamafio, como los Reales de a Ocho espaiioles e
hispanoamericanos y el Daler sueco que, entre otras, eran de uso general en el
comercio. En Alemania, Thaler fue la denominacion corriente de estas grandes monedas
de plata [Davenport, 1976], especialmente en Prusia y en otros Estados alemanes
(Figura 1a) como Sachsen (Sajonia) hasta la segunda mitad del siglo XIX cuando en
1873 la denominacién de Thaler fue sustituida por la de Deutsche Mark con la
reorganizacion monetaria, luego de la unificacion politica de Alemania en 1871.

En el anverso de la Figura la se observa la inscripcion IOHAN GEORG DG DUX SAX
IUL CLIU ET MONTI. El busto presenta el perfil derecho. En el reverso la inscripcion
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HIM ETELECT 1639 SACRUM IMP ARC el escudo de Sajonia al centro y las iniciales
Sy D a ambos lados.

Figura 1a: Thaler, Sachsen 1639

Plata. Peso: 30.0 gramos. Didmetro: 45 mm.
Cortesia: Dr. Georg Maier

Los Thaler méas famosos fueron acufiados durante el reinado de Maria Teresa,
Emperatriz de Austria (1740-80), Reina de Hungria (1741) y de Bohemia (1743), los
que tuvieron gran circulacion, en particular en el comercio de café. Su drea de influencia
cubria el sudeste de Europa, Turquia, Peninsula Arabe y gran parte de Africa. Su
vigencia llega hasta el Siglo XIX en que algunos paises, como Grecia y Etiopia, los
tuvieron como moneda de curso legal. En el anverso, la moneda lleva la inscripcién M
THERESIA D G R IMP HU BO REG. El busto de Maria Teresa presenta el perfil
derecho y la inicial S. F. En el reverso la inscripcion ARCHID AVST DUX BURG CO
TYR 1780 X y la imagen de la doble dguila con la corona en la parte superior. En el
canto lleva el lema IUSTITIA ET CLEMENTIA (Figura 1b). En el anverso de algunas
monedas, aparecen marcas drabes que dan cuenta de su paso por esas tierras
[Kunsthistorisches Museum Vienna, 2003].

Figura 1b: Thaler, Austria 1780
Ley: 0.8333. Peso: 28 gramos. Didmetro: 39.5 mm
Fuente: FFV

En Suecia, el Thaler fue introducido bajo el nombre de Daler a principios del Siglo
XVII y estuvo en circulacién hasta 1873, cuando fue sustituido el Riksdaler por el
Kroner o corona a partir de la uniéon monetaria escandinava. En otros paises los
nombres equivalentes fueron Daalder (Holanda), Tallero (Italia), Jocondale (Rusia)
[Wikipedia, 2003]. El término Dollar proviene del anglicismo de Thaler, moneda que se
utiliz6 en Inglaterra durante 200 afios, antes de la primera emision del délar de Estados
Unidos.
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P os Reales e a Ocho de Bigpanoamerica

La escasez de monedas en las colonias americanas de Espafia dio lugar a las
“macuquinas”, monedas rusticas de plata acufiadas a golpe de martillo sobre una cinta
del respectivo metal que luego se cortaba en pedazos cuadrados. Al principio esta
moneda se llamé moneda de cruz y también fue conocida con el nombre de “vellén”. La
moneda "macuquina" se prestaba con frecuencia al fraude, ya que era alterada en su
peso por los maestros plateros. Estas monedas dejaron de fabricarse en 1731 y las que
quedaron se aceptaron para el pago de impuestos a la corona [Casa de la Moneda de
Meéxico, 2003]. En 1732 la técnica de acufiacién mejoro por la introduccién de la prensa
a tornillo que permitié emitir monedas circulares mas seguras.

Las primeras monedas circulares de 8 Reales fueron emitidas en Hispanoamérica
durante los reinados de Felipe V (1732-1747), Fernando VI (1747-1760) y Carlos III
(1759-1772) de Espafia, eran homogéneas con cordén de seguridad en cadena,
troqueladas en el canto y que dificultaban su falsificacion. Estas monedas, también se
llamaron ‘“‘columnarias” por el grabado en el anverso que tenia en el centro dos
hemisferios debajo de la corona imperial y a sus costados dos columnas de Hércules
coronadas que emergian del mar en las que se inscribe PLUS ULTRA o “Mas alld”. En
la parte superior, rodeando la linea del borde la leyenda VITRA QUE VNUM vy abajo la
fecha, con la marca de la Casa de la Moneda en ambos lados. El reverso tenia en el
centro el escudo real de Castilla y Leén con el escudo Borbon superpuesto al centro. La
denominacién de ocho reales a la derecha y a la izquierda la inicial del grabador.
Siguiendo el borde, la inscripcion con el nombre del Rey y la leyenda D. G. HISPAN.
ET IND. REX. Que significa “Por la Gracia de Dios, Rey de Espafia e Indias” (Figura 2).

Figura 2: Columnaria, Carlos III, Potosi 1770
Ley: 0.917. Peso: 27.073 gramos. Didmetro: 39.6 mm.
Fuente: FFV

En 1772 las ‘“columnarias” fueron reemplazadas por las monedas de busto, que se
acufiaron en Hispanoamérica hasta su independencia de Espaiia en tiempos de Fernando
VII. Esas monedas llevan en el anverso el busto de los reyes Carlos III (1772-1789),
Carlos IV (1788-1808) y Fernando VII (1808-1833), siendo las fechas entre paréntesis,
tanto para las monedas columnarias como para las de busto, las que corresponden a los
periodos de las respectivas emisiones [Juan Cay6n y Carlos Castdn, 1976; Calico,
1998]. A la derecha del respectivo nombre del Rey llevan la inscripcion DEI GRATIA.
Abajo del busto la fecha. En el reverso el escudo real con las columnas de Hércules a
los lados. En el borde exterior, la marca de la Casa de la Moneda (Ceca), la
denominacion de ocho reales, inicial del grabador y la inscripcion HISPAN. ET IND.
REX (Figura 3).
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Figura 3: Carlos II1, Potosi 1785
Ley: 0.903. Peso: 27.07 gramos. Didmetro 40.0 mm
Fuente: FFV

Estas monedas con formato de medallas, debido a que el reverso coincide con el
anverso al girarlas 180° tomadas desde la parte superior e inferior, fueron acufiadas
desde México hasta Chile y también fueron llamadas Spanish Milled Dollar en las
colonias inglesas en América. Circularon por todo el continente y también intervinieron
en el comercio con Europa y Oriente. Se usaron como monedas de curso legal tanto en
las colonias inglesas como en los Estados Unidos de América. El simbolo “$”
representativo del Dollar y del peso posiblemente haya sido adoptado a partir de la
marca, mintmark, de la Casa de la Moneda de Potosi en la acufiacién de sus monedas,
aunque entre otras hipdtesis también existen marcas chinas (chops) que pueden haber
inducido a ello. La libre circulacion de estas monedas se mantuvo hasta que el 21 de
febrero de 1857 fecha en que se prohibi6 el empleo de moneda extranjera en el territorio
estadounidense.

El envio de las monedas hispanoamericanas a los paises asidticos se hacia al principio
por la ruta de los galeones a través del Pacifico pero, después se comenzaron a efectuar
las remesas a través del Atlantico hacia Londres, que llegé a ser el centro bancario del
mundo en el siglo XIX. Desde fines del siglo XVI se generaliz6 el uso de los Reales de
a Ocho hispanoamericanos en el sur de China gracias al comercio del té y la seda que se
hacia a través de Manila. Con esa moneda también se pagaba el trafico de opio que se
exportaba de la India a China, también sirvieron para pagar los gastos administrativos
de los britdnicos en la India. Estas monedas alcanzaron su méxima culminacién a
mediados del siglo XIX debido al comercio en expansiéon de Europa y América con
Japén y China, paises que pagaban con plata sus importaciones [Casa de la Moneda de
México, 2003].

Desde finales del siglo XVI hasta principios del siglo XX, una gran cantidad de
monedas extranjeras de plata circulé por China. Las mds importantes fueron las
monedas macuquinas, columnarias y de busto hispanoamericanas de a ocho y ducatones
holandeses. Muchas monedas tienen chops o marcas chinas. Cuando esas monedas
llegaron a China, se crefa que eran un tipo de lingote de plata y lo valoraron por su peso
y contenido en ese metal y no por su valor de la cara. Los chinos valoraban los lingotes
de plata (sycee) y cada moneda de plata (cuasi sycee), pesdndolos y ensayando su
pureza, resellandolos e incluso cinceldndolos. La practica de aplicar chops no fue
exclusiva para las monedas de plata sino que también se aplicé con los sycees, aunque
los chinos utilizaron preferentemente los chops en las monedas de plata extranjeras para
identificar a los pagadores que entregaban cada moneda, del mismo modo que en el
presente se registran los nimeros de los billetes de alta denominaciéon en algunas
transacciones. Los pagadores, en la mayoria de los casos comerciantes o bancos locales,
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usaron sus chops como certificacion de la pureza de la plata de cada moneda. El ensayo
del contenido de plata se realizaba mediante chops livianos o profundos, que en este
ultimo caso permitian verificar el interior de la moneda. Los chops relacionados con los
fines indicados (Recuadro 2), fueron para los hombres de negocios chinos una forma de
ofrecer una garantia a sus clientes. Muchos chops fueron marcas claras pero no dafiinas
para la pieza con la finalidad de reconocerlos facilmente y evitar la falsificaciéon [Tai,
1999].

Recuadro 2: Los Chops Chinos por periodos

“Volviendo la mirada a las monedas macuquinas espafiolas acufiadas antes de la década de 1730,
aquellas con resellos chinos parecen tener algo en comun: todos los chops son de tamafio pequefio y
acuflados no muy profundamente, basicamente iguales al Tipo 1 mencionado anteriormente. Otros
chops de mayor tamafio y acufiados profundamente, correspondientes al Tipo 2, no aparecen en esta
época temprana”... “Desde finales de la Dinastia Ming hasta principios del Periodo Republicano, las
monedas de plata extranjeras circulaban en Taiwan, Filipinas y el sudeste de Asia, al parecer
llevaban varios chops sin ninguna regla o norma. De hecho, si se investiga con mds detenimiento y
se comparan entre ellas, se pueden determinar algunas caracteristicas pertenecientes a distintos
periodos de tiempo, tales como el tamafio de los resellos, caracteres en fuentes incrustadas o
sobresalientes, fuerza usada en la impresién de los resellos, profundidades y lugares de los golpes,
etc.”

Siglos XVIII y XIX: “Durante los reinados de Kangsi, Yong-Zheng y Chien-Lung de la Dinastia
Ching, las principales monedas extranjeras de plata que circularon en los territorios chinos fueron los
ducatones holandeses, las monedas macuquinas de plata coloniales espafiolas (llamadas "Dinero de
la Cruz" por los chinos) y los Reales de a Ocho espafioles. En aquel tiempo la economia china era
relativamente buena y estable, y el precio de la plata no sufria fluctuaciones importantes, chops
pequeios y finos fueron cuidadosamente acufados sobre las monedas de plata extranjeras.”

Siglos XIX y XX: “Este periodo comprende los reinados de Jia-Ching, Tao-Juang, Hsien-Feng y
Tong-Ze; el periodo mds dificil del Imperio. Debido al continuo y dramético incremento en la
importacién de opio, los sycees de mayor pureza fueron embarcados hacia el extranjero como pago
por el narcético. Las monedas extranjeras de plata de menor pureza fueron importadas para el
comercio doméstico, produciendo grandes pérdidas en el intercambio para los chinos. Las monedas
de plata extranjeras mds antiguas eran de mayor pureza y fueron mejor recibidas por los chinos a
partir de aproximadamente 1800, muchos contratos especificaban expresamente que el pago debia
realizarse mediante columnarios espafoles. La creciente demanda de opio signific6 para China la
pérdida de su plata a lo largo de la primera mitad del siglo XIX. Como resultado, el precio de la plata
se dispard, provocando que mucha gente, tanto extranjeros como chinos, intentaran beneficiarse
falsificando monedas de plata. En estas circunstancias el uso de chops grandes y profundos se
convirtié en costumbre y fue el mas conveniente, aunque primitivo, método para la identificacion de
falsificaciones de monedas de plata. Las monedas, incluyendo los viejos columnarios y los Reales de
a Ocho de busto (Carlos III, IV, Fernando VII) comenzaron a ser acufadas con chops grandes,
rugosos y profundos a partir de la Guerra del Opio aproximadamente.”

Fuente: Tseng, Che Lu, “Hipétesis de Fechar la Porcién de Plata de Zhang Jou, basado en los chops sobre Monedas de Plata
Extranjeras” Extracto de Stephen Tai del articulo en chino publicado en Hsuan Ho Coin Magazine, Vol. 25-26, Taiwan,
Febrero-Marzo 2000.

En la Figura 4, pueden observarse dos chops. En el anverso entre los pliegues de la parte
superior del hombro un chop liviano no muy nitido, presuntamente -I- , que indicaria
“bien trabajado” (gong) y en el reverso, arriba y a la derecha de la corona, un chop
profundo —E— que indica “superior” (shang). En cada caso son marcas de un carédcter
con tres trazos [Chopmarks, 2003].
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Figura 4: Carlos IV, México 1806
Ley: 0.903. Peso: 27.07 gramos. Didmetro 40.0 mm
Fuente: FFV

De manera similar a los chops chinos, aunque por diferentes motivos, dado que la
abundancia de monedas circulantes en China requerian verificar su calidad, en Brasil la
escasez de monedas lleva a que el Rey Juan IV de Portugal (1640-1656) autorice la
circulacion de Reales de a Ocho hispanoamericanos que se marcaron con una corona. A
fines del Siglo XVII y principios del XVIII se crearon las Casas de Moneda de Rio de
Janeiro, Bahia y Pernanbuco, cuyas producciones eran competitivas con la moneda
mexicana pero que no la desplazaron por completo. En el primer cuarto del siglo XIX se
encuentran monedas brasilefias reacufiadas sobre Reales de a Ocho de Carlos 1V y
Fernando VII, debido a la dificultad para acufiar monedas con plata de sus minas, que al
parecer estaban bajo el control de Gran Bretana [Casa de la Moneda de México, 2003;
Krause,1994]. Un ejemplo de esas reacufiaciones se observa en la Figura 5 en la que la
moneda base corresponde a Fernando VII, presuntamente de 1811 acufiado en México.
El busto de Fernando VII se observa sutilmente en el reverso.
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Figura 5: Pedro I, Rio de Janeiro 1826
Ley: 0.903. Peso: 27.07 gramos. Didmetro: 40.0 mm
Fuente: FFV

A fines del siglo XVIII también Inglaterra experimentd una escasez de monedas de
plata mientras que simultdneamente se habia perdido la confianza en los billetes de
banco debido al panico comercial que se registrd6 en 1793 y que se agudizd
posteriormente, llevando a que el Banco de Inglaterra suspendiera sus pagos en efectivo.
Ante la escasez de moneda circulante el Banco hizo marcar los Reales de a Ocho que en
grandes cantidades se habian capturado de los galeones espafioles. La marca en las
monedas era un pequefio 6valo con el busto de Jorge III grabado en el cuello del busto
de Carlos IV [Krause, 1994]. Esas monedas fueron emitidas en 1797 y también
falsificadas. A principios de 1804 se modific6 la marca adoptando una forma octogonal,
con la expectativa de desalentar a los falsificadores. También, algunos bancos
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particulares de Escocia recurrieron al resello de los Reales de a Ocho asignandoles un
valor que fluctuaba entre 4 chelines y 6 peniques [Casa de la Moneda de México, 2003].

€l Continental Bollar

El primer délar de plata de las colonias fundadoras de la Unién fue el Continental
Dollar (Figura 6). Fue propuesto por las 13 colonias, durante la Guerra de la
Independencia, antes de que se constituyeran como un Estado independiente bajo el
nombre de Estados Unidos de América. Benjamin Franklin fue quién le dio el nombre
a la moneda, que se caracteriza por representar en el anverso simbolos de las
sociedades masénicas de la época y que estaban relacionados con las expectativas de
libertad politica y econdmica que se expresa por el lema MIND YOUR BUSINESS. A
su vez, el reverso expresa la Union de las 13 colonias, bajo el lema “Somos Uno” (WE
ARE ONE) en el primer circulo del centro y en el segundo AMERICAN CONGRESS.
En la parte exterior los respectivos nombres de cada Colonia en cada eslabon de la
cadena que cierra en circulo. La moneda fue acufiada en peltre, laton y plata, tratando
de llegar a un equivalente del Spanish Milled Dollar, pero la escasez de plata no
permitié mds que unas pocas emisiones. En algunas monedas aparecen las iniciales del
grabador “EG”, por Elisha Gallaudet que realiz6 los cufios [American Numismatic
Association, 2003]. No se conocen las razones para el abandono posterior del disefio
del Continental Dollar. Tal vez, la influencia de una medalla conmemorativa realizada
en Francia a solicitud de Benjamin Franklin y los Spanish Milled Dollar de busto, de
las colonias espafiolas en América que en esa época circulaban con aceptacioén general,
orientaron definitivamente al disefio final que luego se estableceria para los ddlares de
plata corrientes del nuevo Estado.

Figura 6: Continental Dollar, Philadelphia 1776
Plata. Peso 15.03-18.51 gramos. Didmetro 37.7- 40.7 mm
Reproduccién: Gallery Mint Museum
Fuente: FFV

Simultdneamente, con la emision de monedas en 1776 también se emitié papel moneda
en vista de la escasez de plata por parte del movimiento independentista que se habia
organizado en las 13 colonias. El disefio del papel moneda se corresponde con las
caracteristicas de la moneda (Figura 6).

A diferencia de las marcas y reacuiiaciones aplicadas sobre las monedas extranjeras en
otros paises, no se tiene referencia de una prictica similar en el territorio
estadounidense, antes o después de su independencia. Antes bien, al parecer predomind
la idea de crear una moneda propia que identificara su origen, los simbolos y las
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expectativas de la Unién como se desprende de las sucesivas acufiaciones que se
realizaron, desde el Continental Dollar, a partir de las series que se inician en 1794 con
el Flowing Hair Dollar, luego de la independencia, hasta el Eisenhower Dollar en la
década de 1970 en la que terminan las emisiones de los d6lares corrientes de plata.

En resumen, si bien el Thaler da origen al nombre del Dollar estadounidense, los
primeros dolares de plata de los Estados Unidos de América se originan, en cuanto a sus
caracteristicas fisicas, en las monedas coloniales espafiolas de 8 Reales, conocidas como
Spanish Dollar, Spanish Milled Dollar o Piece of Eight, que se acuiaron desde 1732
hasta 1833 en Hispanoamérica. Esas monedas fueron usadas por un largo periodo antes
y después de la independencia de los Estados Unidos de América [Bobbitt, 1999]. En
1776 las 13 colonias inglesas en América acufiaron y emitieron el Continental Dollar
que tuvo como referencia a esas monedas de Hispanoamérica y en 1785 el Congreso
Continental adopt6 oficialmente al Spanish Milled Dollar como unidad de valor hasta
que en 1794 se emite el primer ddlar de plata estadounidense.
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Capitulo 1

La Era Temprana del Dolar de Plata
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habia sido elegido por unanimidad para conducir el ejército en la Guerra de

Independencia (1775-1783), cargo que acepta y asume durante los ocho afios

y medio en que transcurre la guerra. Mientras, en los albores de la
Declaraciéon de Independencia, Thomas Jefferson preparaba el texto de su propuesta
que, luego de algunos cambios por el Congreso Continental, seria aprobado por
unanimidad por las colonias. También, Benjamin Franklin se preparaba para la guerra
fabricando pélvora e imprimiendo el Continental Dollar para financiar la campaiia
militar. Para Washington el nuevo Estado se iba a poder concretar en la medida que
existiera una Constitucién Federal. Con ella se obligaria, a través del contrato social
que implicaba, a que todos los involucrados en la Declaracion de Independencia
aceptaran los derechos y obligaciones a los que se atendrian reconociendo a la
autoridad federal por encima de la que tenian los Estados fundadores asi como la que
podrian tener los nuevos que se crearan. A partir de la Declaracion de Independencia,
el 4 de julio de 1776, las trece colonias deciden finalmente unirse bajo el nombre de
Estados Unidos de América. Hasta la Constitucion en 1789, se realizan discusiones en
el Congreso Continental que luego se trasladan a la Convencion Constituyente. Esas
discusiones reflejan las preocupaciones e intereses de los responsables de la transicion
del conjunto de colonias transformadas, a partir de la Declaracion de Independencia, en
Estados independientes que buscaban constituir un tnico Estado bajo el nuevo nombre
elegido. Alexander Hamilton fue quien dio un impulso decisivo a la Constitucion y
James Madison quien disefid el orden del dia de la Convencién Constituyente mediante
el llamado Plan Virginia, que establecia la innovacion de que el Gobierno Federal y el
de los Estados recibia su autoridad de manos del pueblo. Ello, implicaba que el
Gobierno Federal podia limitar el poder de los Estados sobre la base del consenso y de
las concesiones mutuas pero aplicando la voluntad de la mayoria del pueblo y no el de
la unanimidad. Las concesiones reciprocas, luego del intenso debate en la Convencion
posibilitaron finalmente la ratificaciéon undanime de la propuesta por los Estados y asi la
Constitucion Federal entré en vigencia en 1789, a la que se le incorpor6 en 1791 la
Declaracion de Derechos [Johnson, 2001].
Conforme a lo que dictaba la Constitucidn, se inici6 la organizacién del nuevo Estado
de la Unién y su primer presidente fue George Washington (1789-1797). Organizar las
finanzas fue una de las principales preocupaciones presidenciales y para ello designé a
Alexander Hamilton como primer Secretario del Tesoro que debi6 buscar la manera de
sanear el Continental Dollar que habia perdido gran parte de su valor como resultado
de la desmesurada emisién para el pago de los intereses de la deuda [US Treasury
Department, 2003], mientras que el precio de los bonos que el Gobierno habia emitido
se encontraba entre 15 a 30% por debajo de su valor. Al terminar la Guerra el precio
del oro en ddlares continentales era 100 veces mayor que antes de su comienzo
[Mankiw, 2000]. La concepcidn bésica para el saneamiento financiero del pais, basada
en las ideas de John Locke (1632-1704), pasaba por considerar que la inflacién hacia
que el dinero perdiera valor y por lo tanto representaba un ataque a la propiedad y una
amenaza a la libertad de los individuos. Alexander Hamilton junto con personalidades
de las finanzas de Nueva York, que ya se ubicaba como un importante centro de
negocios, comenzaron a buscar una solucioén federal que garantizara una moneda
fuerte. La medida inicial, luego de la paz con Inglaterra en 1783, fue ampliar la
capacidad financiera federal mediante la expansion territorial hacia el oeste, que
duplicé el territorio que ya tenian las 13 colonias y que aumentd posteriormente el

@ n el Congreso Continental del 10 de mayo de 1775, George Washington
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nimero de Estados [Johnson, 2001]. Con la venta de las nuevas tierras fiscales
aumentaron también los ingresos federales y se crearon las condiciones para generar
nuevos impuestos permitiendo consolidar y fortalecer el Gobierno Federal de la Union.
En 1790 el Congreso aprobd las propuestas presentadas por Hamilton, que permitieron
consolidar la deuda interna y externa, incluida la de los Estados, que se transformé en
titulos publicos del Gobierno Federal a largo plazo con respaldo en oro. Ademas, se
aceptaron las propuestas sobre impuestos internos, la creacion de un banco nacional y
el fomento a la produccion industrial, tendientes a implementar las ideas de Adam
Smith (1723-1790) expuestas en su libro sobre la Riqueza de las Naciones publicado
en 1776 (Recuadro 3) . De esa manera, con los impuestos se asegur6 el financiamiento
del presupuesto del gobierno y la reduccion de la deuda publica. Con el banco
nacional, se aseguraba un prestamista de ultima instancia que cumpliera las funciones
de un banco central. Aunque en 1781 se habia creado el Banco de Norteamérica, que
era privado y que ayudé a financiar la Guerra de Independencia y las finanzas del
Gobierno, la concepcion de Hamilton fue mas ambiciosa [Johnson, 2001]. Con la
creacion del Primer Banco de los Estados Unidos (1791-1811) sus actividades se
iniciaron con las caracteristicas de un banco central de la época, que otorgaba el
permiso para la apertura y operacion de los bancos comerciales en la mayoria de los
Estados [US Treasury Department, 2003].

Recuadro 3: Las ideas de Adam Smith

Desde mediados del Siglo XVIII al XIX, la Escuela Clasica avanza, respecto a los mercantilistas, en
la comprensién del proceso de formacién de precios absolutos y relativos en la economia. El
pensamiento de David Hume constituye la transicion entre los mercantilistas y los clédsicos
representados por el pensamiento de Adam Smith (1723-1790) para quien la ley de la oferta y la
demanda, ademds de explicar el proceso de determinacién de precios en el corto plazo, se ve
complementada por el proceso de ajuste que regula la cantidad de bienes que los productores llevan
al mercado en el largo plazo. Adam Smith sostenia que el funcionamiento libre del mercado
posibilitaba la riqueza, siempre que hubiera sido adquirida con honestidad, argumento en el que es
de hacer notar el inseparable componente ético. El libre funcionamiento del mercado, laissez faire o
“dejar hacer”, era operado por la “mano invisible”, mecanismo de regulacién automadtica que
reemplazaba la intervencion del Estado. La relacion entre el corto y largo plazo quedaba establecida
por la ley de la oferta y la demanda que ajustaba los precios de tal modo que los mercados de bienes
y servicios se equilibraran a corto plazo mientras, las mercancias cuyas transacciones arrojaban una
tasa de beneficio extraordinaria atraerian a nuevos productores y capital a la actividad especifica. Se
aumentaba asf la cantidad ofrecida en las siguientes operaciones de mercado que tendian a reducir su
precio hasta igualar las tasas de beneficio. El andlisis de Smith estaba orientado a identificar las
leyes que regulaban el “orden natural” del sistema econémico. Argumentaba que en una sociedad
bien gobernada, el poder politico no tendria motivos para intervenir en los mercados, dado que las
“leyes naturales” garantizaban el ajuste automadtico del sistema econdmico. Con esos argumentos
Smith reclama la libertad en el funcionamiento de los mercados sosteniendo que a partir de las leyes
econdmicas se garantizaba la correcta asignacion de recursos entre las distintas ramas productivas
que conducian de ese modo al funcionamiento 6ptimo del sistema econdémico. En ese contexto,
desde el momento en que los productores individuales podian aumentar ¢ disminuir la extraccion de
oro o plata de las minas o que el dinero metédlico podia ser sacado de circulacién fundiendo el metal
de que estaba compuesto, las leyes que rigen la circulacién de metdlico amonedado no coinciden con
aquellas que rigen la circulacién del papel moneda no convertible. A diferencia del papel moneda no
convertible, el precio relativo de la moneda metdlica respecto a las mercancias se establece de
acuerdo al principio del ajuste cldsico. Esto es, que si el nivel general de precios de las mercancias es
bajo respecto al valor de la moneda, entonces se producird un aumento en la extraccién de oro o
plata y se desatesorard metélico para aprovechar los beneficios extraordinarios. El resultado a largo
plazo generaria un aumento en la cantidad de circulante metalico que restableceria el nivel absoluto
de precios que equilibra el sistema.

Fuente: En base a datos de [UBA, 2003].
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En la Constitucién de Estados Unidos se incorporaron las bases para concretar el
sistema monetario federal al facultar al Congreso para monetizar dinero (“The Congress
shall have the Power...To Coin Money”, Articulo 1, Seccion 8). El 2 de abril de 1792 el
Congreso aprobé el Acta de Emision Monetaria (The Coinage Act) por la que se crea la
Casa de la Moneda (US Mint) que, entre sus facultades, podia acufiar monedas de oro,
plata y cobre [US Mint, 2003]. Hamilton, diseiié su modalidad operativa y autorizé la
construccion del primer edificio federal de la Casa de la Moneda en Filadelfia, que
inicia las operaciones con la acufiacion de las primeras monedas circulantes en marzo de
1793 (centavos de cobre). Se constituye asi el primer sistema federal de emision de
dinero monetizado. Thomas Jefferson, Secretario de Estado, bajo cuya dependencia
estaba la Casa de la Moneda (US Mint), consideré necesario establecer una moneda
propia que reemplazara en el futuro a la moneda hispanoamericana de ocho reales
(Spanish Milled Dollar) que circulaba con otras monedas extranjeras en Estados Unidos
y que hasta 1792 llenaban las necesidades comerciales por la ausencia de un suministro
federal de moneda corriente. También propuso el sistema decimal para la moneda
estadounidense lo que constituyé una innovacién para la época. En 1794 la US Mint
emite en Filadelfia el primer ddlar de plata, Flowing Hair Dollar (1794-1795), que
luego seria seguido por el Draped Bust Dollar (1795-1803). Entre 1799 y 1873 la Casa
de la Moneda (US Mint) deja de depender del Departamento de Estado del Tesoro (US
Department of Treasury) y se transforma en una agencia independiente que reportaba
directamente al Presidente [US Treasury Department, 2003]. Asi, Hamilton habia
iniciado un proceso que convirtié a Estados Unidos en un pais solvente y respetado
financieramente por el resto del Mundo posibilitando un proceso de desarrollo que
llevaria a convertir al pais, 230 afios después, en la potencia mundial del presente
[Johnson, 2001]. A partir de ese enorme esfuerzo de organizacién, los gobiernos de
John Adams (1797-1801) y de Thomas Jefferson (1801-1809) no modificaron las ideas
de organizacion financiera de Hamilton que contaron con el apoyo de George
Washington. Fueron gobiernos que mantuvieron la filosofia del laissez faire de los
fundadores de la Unién en el marco de fuertes principios morales. Pero, el caos y la
corrupcidn no tardarian en llegar al &mbito de las finanzas.

Durante la presidencia de James Madison (1809-1817), sucesor de Jefferson, se inicia el
proceso de decadencia moral en el sistema bancario. La guerra con Inglaterra (1812-
1815) terminaria con la quiebra de los bancos comerciales de Filadelfia y Baltimore. La
casi destruccion de la ciudad de Washington por los ingleses provoco la primera crisis
financiera de largo alcance que hizo eclosién en 1819 y que afect6 a los grandes bancos
de Nueva York, mientras que las reservas del Tesoro quedaron exaustas por la guerra. A
ello se agregd el caos derivado de la expansion territorial, que estimuld un crecimiento
desmesurado y sin regulacién de los bancos comerciales en los diversos Estados,
favorecido por la ausencia del Primer Banco de Estados Unidos cuya autorizacion habia
expirado en 1811. Cada banco estatal podia crear papel moneda por un importe tres
veces mayor a su capital y en la prictica esas emisiones no tenian ningin tipo de
control. Entre 1793 y 1861, fueron autorizados alrededor de 1600 bancos privados para
emitir y poner en circulacion sus propios billetes bajo supervision de los Estados que se
denominaban State Bank Notes y de las cuales se estima que circularon una 7.000
variedades con diferente color y disefio [US Treasury Department]. En 1814 todos los
bancos, excepto los de Nueva Inglaterra, fueron obligados a suspender sus pagos. Al
final del gobierno de Madison, para contrarrestar los problemas derivados de la
andrquica situacion en que se desenvolvian los bancos, el Congreso autorizé el Segundo
Banco de Estados Unidos (1816-1832). Al reordenamiento operativo de las finanzas
siguié una pequeiia reactivaciéon como resultado de créditos flexibles que facilitaron la
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compra-venta de tierras. Pero, la cartera de crédito termind en la ruina por la caida de
los precios de la tierra que garantizaba los préstamos, asi como por la escasez de
garantias reales en esas operaciones inmobiliarias. La enorme masa de incobrables
termind por llevar a la quiebra a muchos bancos. El Segundo Banco, principal acreedor
de los bancos comerciales, no aceptd el papel moneda emitido por aquellos y al
producirse las quiebras absorbié la cartera vencida de sus acreedores, que eran titulos
sobre gran cantidad de propiedades de granjeros. Los efectos sobre la incipiente
industria fueron de contraccién de la actividad y desocupacion masiva, que llegd a
establecer el primer control inmigratorio en el pais para evitar la entrada de extranjeros
provenientes de las hambrunas europeas. A la crisis financiera de 1819 y sus
consecuencias siguid la corrupcion durante los gobiernos de James Monroe (1817-1825)
y de John Quincy Adams (1825-1829), que debilité la credibilidad de los ciudadanos en
las instituciones politicas [Johnson, 2001].

Ante esas circunstancias, la poblaciéon comenzé a ver en Andrew Jackson al politico con
el liderazgo necesario para reencauzar el funcionamiento del Estado. Jackson era una
figura legendaria por su actuacion en la guerra con Inglaterra de 1812 y por la campaiia
de 1818 en Florida, que pertenecia a Espafia, que lo convirti6 en el primer héroe
estadounidense desde la Guerra de la Independencia. Cuando asumié la presidencia
Andrew Jackson (1829-1837) no creia realmente en la utilidad de los bancos y en
especial en la del Segundo Banco de los Estados Unidos. Los argumentos de John
Taylor (1753-1824) contra los bancos, reforzados por las ideas de William Goude, que
consideraba a los banqueros “embaucadores de las finanzas”, seguramente terminaron
por convencer a Jackson para cerrar el Segundo Banco. Asi, cuando el Congreso se
pronuncidé por renovar la concesion del Banco, Jackson usé su derecho a veto. Retiré del
Banco los fondos federales que, luego de pagar la deuda publica, se depositaron en
bancos comerciales. Ello propicié una especulacion desenfrenada de los bancos que se
dedicaron a emitir moneda sin regulacion federal de sus actividades y que desatdé un
proceso inflacionario que esta vez hizo perder confianza internacional en la moneda
estadounidense, al punto de restringir el crédito externo. En 1836, el balance comercial
paso a ser deficitario y las deudas tuvieron que pagarse en oro y plata [Johnson, 2001].
Asi termina esta sucinta historia marco de la era temprana de los dolares de plata.
Veamos a continuacién en qué otros aspectos del contexto de la historia estadounidense
tuvieron un rol. El periodo, que media entre 1794 y 1836, transcurre durante el proceso
de expansion de la Unidn, signada por la conquista y colonizacidn territorial, primero
hacia el sur que incorpora Louisiana, territorio comprado a Francia en 1803 por 15
millones de ddlares en efectivo y que se pagaron con fondos obtenidos de un empréstito
a tasas convenientes, debido al bajo riesgo del pais alcanzado para esa fecha. Con la
adquisicion se duplica nuevamente el territorio de la Unién que alcanzaba ya el tamafio
de Europa. Después de la incorporacién de Louisiana, el Presidente Jefferson (1801-
1809) busca despejar las dudas sobre el alcance que podria tener una mayor expansion
territorial hacia el oeste y ordena a su secretario, Meriwether Lewis (1774-1809) que
realice una expedicién para encontrar un paso hacia el Pacifico. Lewis elige como
segundo a William Clark (1770-1838), a quienes sirvié de guia y traductora Sacagawea
(1786-1812), de la tribu Shoshone y que luego su imagen ocuparia la cara del Golden
Dollar en el 2000 [Enciclopedia Britanica, 2001]. Los exitosos descubrimientos de esa
expedicion abren nuevas expectativas para la expansion territorial hacia el Oeste. Pero,
es la victoria de Andrew Jackson sobre el ejército y la armada britdnicos, en la batalla
de Nueva Orledns de 1815, que termina la guerra con Inglaterra y que posibilita la
posterior conquista del Oeste. También, Jackson con la campaifia de 1818, por la que
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ocupd Florida y que se formaliza con la entrega del territorio por Espafia en 1821,
posibilitd la expansion territorial hacia el sur del pais [Johnson, 2001].

El crecimiento de la poblacién entre 1790 y 1840 fue muy elevado. La expansion
territorial, libertad de culto y las expectativas de prosperidad, que prometia el pais a la
poblacién europea, creé unas de las corrientes inmigratorias mds notables del periodo
las que sumadas al crecimiento vegetativo, hicieron que la poblacién se multiplicara a
una tasa promedio anual del 3.0% (Tabla 1).

Tabla 1: Evolucion de la poblacion de Estados Unidos 1790-1840

Afio del Censo Poblacion Total Variacion Porcentual Variacion acumulativa anual
1790 3.929.214
1800 5.308.483 35,1 3,1
1810 7.239.881 36,4 32
1820 9.638.453 33,1 2,9
1830 12.860.702 33,4 2,9
1840 17.063.353 32,7 2,9

Fuente: En base a datos del [US Census Bureau, 2003].

En 1790 el 80.7% de la poblacion eran blancos y 17.3% negros, de los cuales 92.1%
eran esclavos. En 1840 la participacion de la poblaciéon blanca habia aumentado a
83.2% y la negra habia disminuido a 16.8%.

En la primera mitad del Siglo XIX el capitalismo industrial, a diferencia de lo que
ocurria en Inglaterra, apenas estaba en sus comienzos en Estados Unidos. Comenzé a
difundirse la actividad textil pero la industria metaldrgica y las minas de carbon eran
aun explotadas en pequefa escala. En ese periodo, se organiza la produccion y el
comercio pero Estados Unidos seguia dependiendo de las manufacturas europeas y en
especial de las inglesas. Los estados del sur eran exclusivamente agricolas sustentados
por el trabajo esclavo. También, se desarrolla la red de caminos en el este que favoreci
significativamente las comunicaciones y hacia 1830 se produce una vertiginosa
construccién de ferrocarriles y de barcos a vapor que rdpidamente superan al desarrollo
de esos medios en Europa y que facilitaron la ocupacioén territorial [See, 1961]. Como
resultado de ese proceso se refuerza la emisiéon de dinero para posibilitar las
transacciones. Como hasta 1861 el Gobierno Federal no emitié papel moneda, muchos
bancos privados fueron autorizados para emitir y poner en circulacién sus propios
billetes bajo supervision de los Estados y de las cuales se estima que circularon una
variedad enorme y con diferente diseiio [US Treasury Department]. Sin embargo, el
respaldo al papel moneda fue en todos los casos la plata o el oro amonedados, aunque
no siempre los bancos aseguraron su convertibilidad. La Casa de la Moneda (US Mint)
de Filadelfia también contribuy6 emitiendo los primeros ddlares de plata de circulacion
corriente, los Flowing Hair Dollar (1794-1795) seguidos por los Draped Bust Dollar
(1795-1803) durante un corto periodo, aunque sin interrupciones (Gréafico 1). Luego, la
emision de dolares de plata se interrumpe hasta 1836. La razén de esa medida se debi6 a
que el Presidente Jefferson ordend la suspension de las emisiones de ddlares de plata
por la gran cantidad de esas monedas que salian a Oriente y Occidente para adquirir
tanto seda y té como cargamentos de esclavos. Mientras, China pagaba también con
esos dolares el opio que compraba en la India. Esa suspension dio lugar a que la moneda
colonial espafiola ocupara, junto con otras monedas extranjeras, un significativo espacio
en esas transacciones comerciales, ya que tenian curso legal en Estados Unidos y en
particular en el comercio con China. A finales del siglo XVIII y principios del XIX las
monedas de plata estadounidenses y de las colonias americanas de Espaiia fueron
ampliamente aceptadas en China, como una de sus principales unidades monetarias que
complementaban a los lingotes de plata (sycees) locales [Tai, 1999]. Por otra parte, los
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comerciantes estadounidenses tenian poco interés en acufiar dolares con la plata fundida
de las monedas hispanoamericanas de a ocho por los costos que suponia. No obstante,
en aquellos casos en que se hizo los ddlares fueron rapidamente exportados y como
prueba de ello existen ddlares tempranos con marcas de mercaderes escoceses
[Kleeberg, 1993]. Con la creciente poblacién y la expansién de las transacciones
comerciales, los ddlares de plata iniciales escasearon y posiblemente no hayan sido
vistos por mucha gente comun de aquella época.

Grafico 1: Emisiones corrientes de la Era Temprana
1794-1803
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Draped Bust Dollar
500000 - Small Eagle Heraldic Eagle
400000 | Flowing
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CoinFacts, 2003.

Flowing Bair Pollar (1794 —1795)

La creacion del délar como unidad de cuenta decimal constituye la base del sistema
monetario estadounidense concebido por los fundadores de la Unién en el Congreso
Continental de 1785 y realizada en 1794 durante la presidencia de George Washington
(1789-1797). El primer ddlar de plata estadounidense fue el Flowing Hair Dollar. Ese
dolar de plata cumplié las funciones de patrén monetario al establecerse una relacion
bimetdlica fija entre el oro y la plata que debian contener las respectivas monedas de
dolar. También, cumplian las funciones de dinero al otorgérsele curso legal a cada una
de ellas con lo cual tenian plena capacidad para servir como medio de cambio o como
reserva de valor. La primera emision federal de délares de plata la realizé la Casa de la
Moneda (US Mint) de Filadelfia, creada en 1792. Para su operacién, Washington
nombra a David Rittenhouse como primer Director de la US Mint y las primeras
emisiones se inician con la acuflacién de monedas fraccionarias (centavos de cobre) en
marzo de 1793. En 1794 la US Mint emite el primer ddlar de plata [US Mint, 2003].

Aunque no se sabe con certeza, la concepcion inicial del primer délar de plata de 1794
se debe a Alexander Hamilton, que probablemente propuso las ideas iniciales sobre la
forma y contenido del mismo, que debia tener una aproximada pureza y peso respecto al
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que tenia la moneda hispanoamericana. No obstante, el resultado de las discusiones
sobre el contenido de plata en el primer ddlar estadounidense se determina por el Acta
de 1792 (Recuadro 4).

Recuadro 4: Disposiciones del Acta de 1792 (The Coinage Act)

El délar de plata fue establecido como la unidad monetaria de los Estados Unidos de América por el
Congreso Continental el 6 de julio de 1785. El 8 de agosto de 1786 fue fijado el estdndar para las
monedas de oro y plata que debian contener once partes de metal fino y una parte de aleacién. El délar
de plata debia contener 375-64/100 grains de plata fina.

A partir de la Constitucion, sancionada en 1789, el Congreso establece por la Mint Act, del 2 de abril
de 1792, la creacion de la US Mint a la que ademds autorizaba para:

e  Emitir délares de plata (al valor del Spanish Milled Dollar) una vez que se obtuvieran los
depdsitos de ese metal y fijaba el peso de cada délar en 371-4/16 grains de plata pura o0 416
grains de plata estandar;

Que el estdndar para la monedas de plata fuera de 1485/1664 (0.8924) fino;

Que la emisién entre oro y plata estuviera en una relacién de 1:15;

Que la emision fuera libre; y

Que el délar de plata (y toda otra moneda autorizada) tuviera curso legal.

El Acta de 1792, reduce el contenido de plata para el ddlar establecido en 1786.

Fuente: En base a [US Mint, 2003]

Por el Acta de 1792 el Congreso también especificé que todas la monedas
estadounidenses de oro y plata debian mostrar en el anverso la figura de la Libertad con
la inscripcion LIBERTY y el afio de emision. En el reverso la representacion de un
aguila con el nombre del pais UNITED STATES OF AMERICA.

El disefio y grabacién del primer délar de plata fue realizado por Robert Scot, grabador
de la Mint. Para la cara de la Libertad del anverso Scot tomé como modelo a su esposa
con el pelo suelto y de perfil derecho, que da el nombre Flowing Hair a la moneda,
aunque también se cree que la idea del disefio proviene de una medalla conmemorativa
realizada en Francia a solicitud de Benjamin Franklin. El disefio tenia la clara intencion
de transmitir mediante simbolos los vientos de libertad que corrian por la Unién en esa
época. Para el reverso, Scot tomé como modelo el dguila que Joseph Wright realiz6 para
una moneda anterior de menor valor [CoinSite, 2003]. De ese modo se cumplieron las
expectativas del Congreso.

Finalmente, el ddlar de plata que se acufi¢ por primera vez mostraba en el anverso la
cara de la Libertad, con la leyenda LIBERTY en el borde superior. A cada lado,
siguiendo la linea del borde, 15 estrellas que representaban a los Estados de aquella
época, 8 estrellas a la izquierda y 7 a la derecha. En la parte inferior de la cara de la
Libertad, la fecha correspondiente al afio de emision. En el reverso y en el centro un
aguila apoyada sobre una nube con las alas desplegadas y con la cabeza mostrando el
perfil derecho, denominada Small Eagle. Rodean al dguila ramas de laurel atadas con
una cinta por debajo de la nube. Siguiendo el borde y rodeando a las ramas de laurel el
nombre adoptado por la Unién, UNITED STATES OF AMERICA. En el canto lleva la
inscripcion HUNDRED CENTS ONE DOLLAR OR UNIT con grabados entre las
palabras (Figura 7).

La legislacién de 1792 establecié que las monedas de ddlar de plata debian tener el
contenido de metal especificado por el Congreso. Una aleacién de 0.8924 de plata y
0.1076 de cobre con un peso de 371.25 grains, equivalente a 0.77344 onzas de pura
plata. El didmetro adoptado para la monedas fue de 39 a 40 mm y el peso total de la
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moneda de 416 grains equivalente a 26.96 gramos. Sin embargo, el peso de las
monedas acufiadas fue al parecer de 374.4 grains de plata pura, con lo cual la relacion
de oro a plata requerida por el Congreso de 1:15 fue en realidad de 1:15,13 y dado, que
se mantuvo el peso de la moneda en 416 grains, el contenido de plata habria resultado
de 0.900 de pura plata y 0.100 de cobre para las emisiones de 1794 y 1795 [Giedroyc,
2003]. La dltima argumentacién no se ve registrada en los catdlogos [Krause, 1999;
CoinFacts, 2003] razén por la que se mantienen las especificaciones que aparecen en
ellos para no confundir al lector.

.

Figura 7: Flowing Hair Dollar, Filadelfia 1794
Ley: 0.8924. Peso: 26.96 gramos. Didmetro: 39.0 a 40.0 mm
Reproduccion: Gallery Mint Museum
Fuente: FFV

La primera emisién del Flowing Hair Dollar fue de 1.758 unidades (Tabla 2),
estimandose que son datos netos ya que al parecer algunas fueron fundidas debido a la
baja calidad de las primeras impresiones [Huckaby, 2003]. La maquinaria utilizada para
las primeras acufiaciones resultaba rudimentaria y lenta. De esas emisiones, al parecer
pocas unidades fueron distribuidas al publico por Rittenhouse, ya que se presume retuvo
parte para entregarlas como obsequio a personas importantes o para cambiarlas por
monedas hispanoamericanas de ocho reales cuya ley en plata era superior. La
circunstancia es llamativa dado que en esa época, siendo la Mint una dependencia del
Departamento del Tesoro (Treasury Department), haya quedado a la discrecionalidad
del Director de la Mint la distribucién de la moneda, que en todo caso deberia haberse
enviado, por indicacion del Departamento del Tesoro, al Primer Banco de los Estados
Unidos (1791-1811) para a su vez distribuirla a los bancos comerciales que la pondrian
en circulacion. Pero, como eran las primeras épocas de organizacién del sistema
financiero todo era posible. También, no parece claro el conflicto que al parecer tuvo la
Mint que en esa época canjed plata pura en lingotes por las monedas emitidas, que
suponia pérdidas para los depositantes de ese metal y que buscaron incorporar mayor
contenido de plata en las monedas [CollectorUsa, 2003]. El hecho es que el valor de la
Onza Troy de plata parece haber estado en esa época por debajo del valor nominal del
dolar con lo cual el valor de un délar de plata era mayor que el de la plata que contenia.
La acufiacién se retomé entre mayo y octubre de 1795, periodo en que se emitieron
unidades datadas en ese mismo afio. En 1795 se dispuso de maquinaria nueva que
mejord la calidad de las acufiaciones.

La moneda de 1795 registra tres variantes (Tabla 2) y no hay una explicacion para las
modificaciones de las matrices o cufios. Las variantes en las acufiaciones de 1795 mas la
de 1794 hacen que haya 4 versiones diferentes usualmente reconocidas por los
certificadores de estas monedas [PCGS, 2003]. Sin embargo, al parecer existen en la
version de 1795 también otras variantes referidas a la imagen de la Libertad (94 o 95),
posicion de la imagen respecto a las estrellas que la orlan y también respecto al relieve
[Cardinal Collection Educational Foundation, 2003].
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Las emisiones para circulaciéon corriente del Flowing Hair Dollar fueron realizadas,
durante la primera presidencia de Washington, en la Mint de Filadelfia, por un total de
162.053 unidades y aparentemente no hubo ninguna emision de prueba (Tabla 2). No
obstante, existe un délar de cobre de 1794, sin estrellas en el anverso, que pudo ser un
ensayo preliminar [Cardinal Collection Educational Foundation, 2003].

Tabla 2: Emisiones y variantes del Flowing Hair Dollar por aio

s Emision de
- Em.lsmn para Prueba o q 92
Ano Circulante Variantes Presidente de 1a Union
(Proof)
P
1794 1.758 0 Sin variantes
a) 3 hojas debajo de cada ala del dguila | George Washington
1795 160.295 0 b) 2 hojas debajo de cada ala del dguila (1789-1797)
¢) Silver Plug
Total 162.053 0

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia).
Fuente: Elaboracién propia en base a datos de [Krause,1999], [CoinFacts, 2003], [Coin Price Guide PCGS, 2003], [Cardinal
Collection Educational Foundation, 2003].

La escasez de plata no posibilité emisiones de ddlares en cantidad suficiente por lo que
circulaban simultdneamente con los Spanish Milled Dollar y otras monedas europeas.
Pero, las emisiones de ddlares de plata, de acuerdo a su contenido del metal, no
pudieron circular a la par de la moneda hispanoamericana que contenia mds plata y su
conversion por las monedas de ocho reales se realizaron en general con descuento entre
los comerciantes que ponderaban el peso en plata pura de cada moneda.

Las caracteristicas monetarias que se presentan del Flowing Hair Dollar (Tabla 3)
responden a las especificaciones del Congreso en 1792.

Tabla 3: Resumen de las caracteristicas del Flowing Hair Dollar

Afio Moneda Disefio y Contenido Peso Peso Canto US |Acuiiacion | Pruebas
Grabado Bruto Plata |Diametro| Mint | (Unidades) [(Unidades)
Robert 1 g004 | 416 | 37125
Scot (a) plata grains | grains Letras

1177994;_ Flogmﬁ e VJQSTEIE) 39a40 | T | 162033 No

otar NENAY 01076 | 26.96 |0.77344

Robert cobre ramos |Oz. Tro mm
Scot (g) & ’ y

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause, 1994] y [CoinFacts, 2003].

Las emisiones del primer ddlar de plata no tuvieron, por su poca circulacién, mayor
significacién monetaria en su época pero constituyen una histérica decision politica del
primer gobierno estadounidense cuyas repercusiones futuras fueron trascendentes. La
racionalidad que subyace en la decision de su creacion a permitido con posterioridad la
unificacion en 1857 de la moneda metélica y del papel moneda en 1861 asi como crear
instituciones como el Departamento del Tesoro (US Department of Treasury) y la Casa
de la Moneda (US Mint), la Oficina de Grabado e Impresiones de Papel Moneda (US
Bureau of Engraving and Printing) y luego el Sistema de Reserva Federal (FED) en
1913, que ejecutd de ahi en mas la politica monetaria.
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Braped Bust Bollar (1795 -1803, 1804)

El nuevo délar de plata que sucederia al Flowing Hair Dollar, el Draped Bust Dollar,
tuvo dos periodos de cambios en sus caracteristicas y que fueron denominados Small
Eagle y Heraldic Eagle respectivamente. Habia mejoras formales en la calidad de sus
acufiaciones mientras que otros cambios tuvieron mds un contenido politico que
buscaban que la moneda representara en esa época a los simbolos de la Unién.

Small €agle, 1795 -1798

Es posible que el gobierno de George Washington (1789-1797) haya presionado sobre
la US Mint para que se mejoraran las caracteristicas de los délares de plata emitidos y
que ademds los pusieran en especificacion de acuerdo al Acta de 1792, si es que
efectivamente aquellas no se cumplieron. El cambio al parecer empieza con el
reemplazo de David Rittenhouse por Henry William DeSaussure, nuevo Director de la
US Mint [CoinFacts, 2003]. De acuerdo a las especificaciones del Acta de 1792, el d6lar
de plata de la Unién debia tener 371.25 grains de plata y no los 374.4 grains con que
posiblemente fueron acuflados los Flowing Hair Dollar en 1794 y 1795 [Giedroyc,
2003]. Esa pudo haber sido la razén para el cambio de Rittenhouse que tuvo una
conducta un tanto singular, tanto con la distribucién de las primeras emisiones del
Flowing Hair Dollar como con respecto a la ley en plata con que fue emitida esa
moneda y que al parecer contradijo lo dispuesto por el Congreso. Con DeSaussure las
emisiones del Flowing Hair Dollar se reemplazaron por el Draped Bust Dollar (Small
Eagle) con la especificacion del contenido de plata determinado por el Congreso. Para
el disefio de la nueva moneda DeSaussure solicita al retratista Gilbert Stuart un nuevo
disefio para la cara del délar de plata. Stuart tomé como modelo a una dama de la
sociedad, Ann Willing Bingham, al parecer de gran belleza para los gustos de la época.
El retrato fue reproducido a escala por el artista plastico John Eckstein y grabado por
Robert Scot, Grabador Jefe de la Mint [CoinSite, 2003].

El anverso del nuevo délar no altera esencialmente las caracteristicas del Flowing Hair
Dollar, aunque modifica la cara de la Libertad, que tiene un aspecto mas refinado. Los
laterales del pelo estdn atados con una cinta dejando libre gran parte del resto, que
revelan un peinado elegante y expone un generoso busto que da lugar al nombre de la
moneda, Draped Bust Dollar. La tnica inscripcién es LIBERTY en la parte superior. A
cada lado, siguiendo la linea del borde, 15 estrellas que representaban a los Estados de
aquella época, 8 a la izquierda y 7 a la derecha. En la parte inferior la fecha
correspondiente al afio de emisién. El reverso es esencialmente el mismo aunque
también mas refinado y el dguila aparece con las alas en distinta posicién posada esta
vez sobre una roca. Las ramas de laurel de la version anterior fueron reemplazadas a la
derecha por una rama de olivo, que al parecer buscé incorporar un contenido biblico
sobre la paz, pero dentro del mismo esquema y rodeadas, siguiendo la linea del borde,
por el nombre del pais UNITED STATES OF AMERICA. En el canto, igual que en la
version anterior, lleva la inscripcion HUNDRED CENTS ONE DOLLAR OR UNIT con
grabados entre las palabras (Figura 8).
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Figura 8: Draped Bust Dollar (Small Eagle), Filadelfia 1796
Ley: 0.8924. Peso: 26.96 gramos. Didmetro: 39.0 a 40.0 mm
Reproduccién: Gallery Mint Museum
Fuente: FFV

La version Small Eagle fue emitida por un periodo no muy prolongado, apenas cuatro
afos, aunque de la misma se reconocen alrededor de 10 variedades dadas por el tamafio
de las fechas e inscripciones, posicion del busto y también por el cambio de las estrellas
representativas de los Estados en aquella época, que llevan a retomar en 1798 el nimero
inicial de 15 a 13 estrellas en representacion de las primeras colonias fundadoras de la
Unioén. Las variantes que se observan por afio se describen en la Tabla 4 sin que se haya

logrado una explicacion de esos cambios que en su momento se produjeron en la Mint
de Filadelfia.

Tabla 4: Emisiones y variantes del Draped Bust Dollar (Small Eagle) por aiio

Emision Emision de
~ para Prueba . . 92
Ano Circulante (Proof) Variantes Presidentes de la Union
P
a) Busto centrado,
1795 42.738 0 b) Busto descentrado
d) Fechay letras pequeiias, George Washington
1796 72.920 0 e) Fecha pequefia y letras grandes, (1789-1797)
f) Fecha grande y letras pequeiias.
a) 9x7 estrellas y letras grandes,
1797 7.776 0 b) 9x7 estrellas y letras pequeiias,
c)  10x6 estrellas John Adams
1798 S/d 0 a) 8x7 estrellas en el anverso (1797-1801)
b) 7x6 estrellas en el anverso
Total 123.434 0

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de 1a Moneda de Filadelfia (Philadelphia).
Fuente: Elaboracién propia en base a datos de [Krause,1999], [CoinFacts, 2003], [Coin Price Guide PCGS, 2003], [Cardinal
Collection Educational Foundation, 2003].

Durante los gobiernos de George Washington y John Adams, la Casa de la Moneda de
Filadelfia emitié alrededor de 123,434 unidades del Draped Bust Small Eagle en los 3
primeros afios, mientras que en 1798 se estiman pocas monedas emitidas y lanzadas a la
circulacion, las que al parecer fueron incluidas con las emisiones de la siguiente version.
La menor emisién conocida fue realizada en 1797, afio en que se presentan las
variedades mds raras. No hubo pruebas en el periodo de emision de esta moneda.
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Beraldic Eagle, 1798-1803, 1804

Durante el gobierno de John Adams (1797-1801) se decide crear una nueva version del
Draped Bust Dollar cambia sustancialmente el reverso a partir de 1798. Al parecer, los
motivos fueron darle mayor status a la moneda en consonancia con una época en que las
representaciones herdldicas en las monedas europeas tenian un particular significado. Se
reemplaza asi el Small Eagle por un &guila emblemdtica que aproxima a la
representacion del escudo actual de los Estados Unidos. El disefio del reverso fue
realizado por Gilbert Stuart y el grabador fue Robert Scot [CoinFacts, 2003]. A partir de
entonces el Draped Bust Dollar, dadas las caracteristicas del reverso, dan a la nueva
version el nombre de Heraldic Eagle.

Los cambios en el reverso muestran un dguila, ubicada al centro sur de la moneda, que
tiene las alas desplegadas y su cabeza presenta el perfil izquierdo. Las garras, segin se
ve (Figura 9), tienen a la izquierda un manojo de flechas y a la derecha una rama de
olivo. En el pecho un blasén y a la altura del cuello pasa una cinta en la que se lee E
PLURIBUS UNUM que retoma el lema, esta vez en latin, de la inscripcion WE ARE
ONE del Continental Dollar. Arriba y al costado de la cabeza del dguila hay 13 estrellas
desplegadas coronadas por nubes. Al igual que en la versiéon anterior y siguiendo la
linea del borde rodea al dguila el nombre del pais UNITED STATES OF AMERICA. En
el canto, igual que en la versidn anterior, lleva la inscripcion HUNDRED CENTS ONE
DOLLAR OR UNIT con grabados entre las palabras.

Figura 9: Draped Bust Dollar (Heraldic Eagle), Filadelfia 1804
Ley: 0.8924. Peso: 26.96 gramos. Didmetro: 39.0 a 40.0 mm
Reproduccién: Gallery Mint Museum
Fuente: FFV

Las caracteristicas de los ddlares Heraldic Eagle emitidos desde 1798 hasta 1803 tienen
alrededor de 24 variantes que en parte pueden tener una explicacion y que en otras son
dificiles de comprender, estas tltimas pueden deberse a la discrecionalidad del grabador
en la medida que los cuflos se rompian y simultdneamente a la falta de control de
calidad por la Mint de Filadelfia. Las variantes se refieren a modificaciones en el
namero de estrellas, nimero de flechas, tamaiio de letras y errores (Tabla 5).

Las emisiones hasta 1803 se realizaron durante los gobiernos de John Adams y Thomas
Jefferson, en periodos en los que la Mint de Filadelfia pasé a depender, desde 1798, de
la Presidencia. Durante los seis afos que durd la acufiacion de los Draped Bust Dollar
(Heraldic Eagle), se emitieron 1,153,709 unidades en la Mint de Filadelfia y a partir de
1801 se estiman por primera vez unas pocas pruebas.
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Tabla 5: Emisiones y variantes del Draped Bust Dollar (Heraldic Eagle) por aiio

e Emision de
~ Em.lsmn para Prueba . . v
Afo Circulante Variantes Presidentes de la Union
(Proof)
P

a) Fecha cerrada
b) 5 Stripes

1798 327.536 0 ¢) Knob9
d) 10 Flechas
e) 13 Flechas
a) 1799
b) 1799/98 15 Estrellas en el reverso
c) 1799/98 13 Estrellas en el reverso

1799 423.515 0 d) Fechairregular, 15 Estrellas John Adams
e) Fechairregular, 13 Estrellas (1797-1801)
f)  8x5 estrellas en el anverso
a) 1800
b) Wide Date-Low 8
c¢) Fecha con puntos

1800 220.920 0 f) 12 Flechas
g) 10 Flechas
d) AMERICAI

1801 54.454 est. 5
a) Narrow Date

1802 41.650 est. 10 b)  Wide Date Thomas Jefferson
c) 1802/1 Narrow Date (1801-1809)
d) 1802/1 Wide Date
a) 3 Pequefio

1803 85.634 est. 10 b) 3 Grande

Total 1.153.709 25

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia).
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CoinFacts, 2003 y Coin Price Guide PCGS, 2003.

Las caracteristicas monetarias del Draped Bust Dollar en sus dos versiones, Small
Eagle y Heraldic Eagle, responden a las especificaciones fijadas por el Congreso en
1792. No obstante, es de destacar la significativa expansion de las emisiones de la
version del Heraldic Eagle respecto a la version anterior (Tabla 6).

Tabla 6: Resumen de las caracteristicas del Draped Bust Dollar

Afio | Moneda Tipo Disefio y Contenido Peso Peso Canto US Acuifiacion | Pruebas
Grabado Bruto Plata |Diametro| Mints | (Unidades) | (Unidades)
Gilbert
Small S“Jlign(a)
Eagle . 123.434 No
1795-1798 Eckstein (r)
Robert 0.8924 416 371.25 Letras
1795-| Draped Scot (g) plata grains grains
1803, Bust - P
1804 | Dollar | Heraldic 0.1076 2696 | 07737 | 322340
Eagle Gilbert cobre gramos | Oz Troy | ™™ 1.153.709 Est. 25
1798-1803 | Stuart (a,r) (*)
Heraldic Robert
Eagle Scot (g) Est. 8
1804

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador. (*) Incluye emisiones del Small Eagle de 1798.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause,1999], [CoinFacts, 2003].

En los afios posteriores a 1803, durante los gobiernos de los presidentes James Madison
(1809-1817), James Monroe (1817-1825) y John Quincy Adams (1825-1829), no parece
haberse atribuido significacion a la emisiéon de dodlares de plata ya que en el largo
periodo que media entre 1803, fecha de la dltima emision para circulante de los Draped
Bust Dollar, y 1834 no hubieron emisiones. En 1834, durante la presidencia de Andrew
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Jackson (1829-1837) y en algunos afios posteriores se emitieron unos pocos ddlares de
plata con fecha de 1804 que no tuvieron circulacién (Recuadro 5).

Recuadro 5: Draped Bust Dollar (Heraldic Eagle) 1804

Es uno de los délares de plata mds famosos y de mayor valor en el Mundo. Al parecer el Presidente
Andrew Jackson considerd la importancia de contar con una moneda representativa como el délar de
plata y durante su mandato, en 1834, se emite nuevamente el Draped Bust Dollar Heraldic Eagle datado
en 1804 con el fin de realizar obsequios con motivo de acuerdos comerciales. Las variedades mads
conocidas del Heraldic Eagle de 1804 fueron acufiadas por solicitud del Departamento de Estado, del 11
de noviembre de 1834, a la Mint de Filadelfia. Se requeria acufiar dos juegos de monedas en uso en la
época (oro, plata y cobre) para ser obsequiados al Rey de Siam y al Iman de Muscat. El Departamento
de Estado envié un juego de esas monedas a Ph’ra Naga Klao, Rey de Siam, el 4 de abril de 1836. Y por
medio del agente especial Edmund Roberts envié el otro juego de monedas a Sayid Sayid bin Sultan,
Imam de Muscat. Luego, a partir de 1857 se realizaron otras. Se han identificado, reconocidas por los
certificadores numismaticos, tres clases del Heraldic Eagle de 1804.

La Clase I, de 1934, tiene letras en el canto y en el reverso no tiene frutos en el campo a la izquierda de
la parte superior de la rama de olivo. Se conocen ocho monedas.

La Clase II parece ser posterior a 1857 y el canto es liso. Al parecer fue resultado de reacufaciones
ilegales en 1858 en la Mint de Filadelfia por un empleado de nombre Theodore Eckfeldt y que fue
descubierto por James Ross Snowden, Director de la Mint, que solicit6 la devolucion de las piezas. Se
conoce una moneda que estaba en poder de la Mint y que luego pasé a la colecciéon del Smithsonian
Museum.

La Clase III, también parece ser resultado de acufiaciones entre 1859 y 1860, tiene letras en el canto y en
el reverso tiene frutos en el campo a la izquierda de la parte superior de la rama de olivo. Se conocen
seis monedas de las que al parecer nuevamente Theodore Eckfeldt fue el responsable de ellas. Aunque
similares a las de la Clase I tienen algunas diferencias.

Fuente: En base a datos de Richard Giedroyc “The Story of the 1804 Silver Dollar” Edited by Ron Guth.
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Capitulo 2
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Estados Unidos, excepto la emision especial de 1834 del Draped Bust Dollar

(Heraldic Eagle) datada en 1804. En 1836 comienza una nueva serie de

dolares de plata, Liberty Seated Dollar, con un contenido de plata inicial
igual al Draped Bust Dollar pero, a principios de 1837 la Mint aumenta ese contenido.
El Liberty Seated Dollar que inaugura la nueva serie, a partir de 1836 y hasta 1873, fue
emitido durante 37 afios, uno de los periodos més largos de la presencia de una moneda
estadounidense en su historia.
La historia, en tiempos de la circulacién del Liberty Seated Dollar, registra una serie de
eventos que merecen destacarse. Al asumir la presidencia Martin Van Buren (1837-
1841) recibe el pais con una crisis financiera de proporciones. A fines de 1837 todos los
bancos del pais habian suspendido los pagos en metdlico con la paralizacién del sistema
financiero y manifestaciones de panico creciente. La depresion que derivé de la
reduccién de circulante durd cinco afios y provocd una insolvencia generalizada que
hizo que el Congreso aprobara una ley especial de quiebras. Mientras, los bancos
comerciales quebraron masivamente, entre ellos los beneficiados con los depdsitos de
fondos federales ordenados por el Presidente Jackson y que provocaron grandes
pérdidas para el Gobierno. El Gobierno federal se encontré en una situacion de agudo
déficit que motivo el crecimiento de la deuda.
La posterior presidencia de James K. Polk (1845-1849) traeria algo de respiro
distrayendo la atencion de los problemas con la anexién de gran cantidad de territorio
para la Unidn, después de la guerra con México. También, se vio favorecido por los
descubrimientos de oro en California en 1848 que provocaron en 1849 la estampida de
gran cantidad de personas hacia ese territorio en busca de mejor suerte. Esos
desplazamientos dieron lugar a la llamada Conquista del Oeste. Hacia 1855 se llegd a
extraer de las minas de California el 45% de la produccién mundial de oro. La
circulacion del oro desarroll6 los mercados de capitales y asi se produjo una expansion
que volvié a tornar viable el sistema financiero estadounidense. Sin embargo, ese
sistema financiero se concentraba en los Estados del norte mientras que en los del sur, la
economia se basaba en sistemas de monocultivo (arroz, azicar, algodén, tabaco),
basicamente sustentada por el trabajo esclavo. Su industria representaba menos del 10%
de la que poseia el Norte y dependia asi del financiamiento de Nueva York o de
Inglaterra con lo cual, cuando los precios de su produccidn caian en el mercado, el Sur
pasaba a ser deudora de la banca, mientras que en las épocas de bonanza su ahorro era
magro ya que los beneficios se orientaban preferentemente al gasto en consumo
suntuario. Es asi que el Sur carecia de un sistema financiero propio para posibilitar la
inversion local de sus recursos que le hubiera dado mayor independencia econdmica
[Johnson, 2001]. Aparte de esas discrepancias fundamentales en el desarrollo relativo
entre los Estados del norte y del sur, entraban en juego las discrepancias morales con
respecto a la esclavitud que, desde la Constitucidn hasta el comienzo de la Guerra Civil
en 1861, fueron sutilmente evitadas hasta que la asignatura pendiente tuvo que ser
tratada y el Presidente decidido a hacerlo fue Abraham Lincoln (1861-1865) que tuvo
que afrontar el costo humano y financiero de la Guerra Civil.
A fines de 1861, debido a los gastos de la Guerra Civil, la Unién suspendié los pagos en
metélico. Una vez aprobada por el Congreso el Acta del 17 de julio de 1861, el
Gobierno autorizé al Departamento del Tesoro para emitir y poner en circulacién papel
moneda denominado Demand Notes o Greenbacks por su color verde.

% esde 1803 hasta 1836 no se emitieron dolares de plata de uso corriente en



56 Historia Monetaria y Numismdtica

En 1862 el Congreso ordena el retiro de circulacién de las Demand Notes y comienza la
emision de las United States Notes, también llamadas Notas de Curso Legal (Legal
Tender Notes), que termina en 1868. En respuesta al caos generalizado de la moneda y
de los bancos, el Congreso aprueba la National Currency Act en 1863 y en 1864 el
Presidente Lincoln firma la revision de esa ley que se convierte en la National Bank Act.
La Ley establecia un nuevo sistema para los bancos nacionales y crea una nueva agencia
gubernamental (Comptroller of the Currency) que tenia como funcién organizar y
supervisar el nuevo sistema bancario mediante regulaciones y revisiones periddicas. Los
bancos nacionales depositaban metalico en el Comptroller of the Currency y recibian a
cambio National Bank Notes que gradualmente entraron en circulaciéon con el nombre
del banco impreso en cada caso. La primeras National Bank Notes fueron impresas por
particulares, hasta que luego la tarea la asumi6 el Bureau of Engraving and Printing, las
que luego salian a circulacion, previo estampado por el Comptroller del escudo del
Treasury Department en cada Nota. Las National Bank Notes se mantuvieron como
oferta de dinero hasta que aparecieron las Federal Reserve Notes en 1914 [US Treasury
Department]. También entre 1863 y 1864 se redujo la cantidad de bancos comerciales
bajo jurisdiccion de los Estados y a gran parte de los que quedaron se los transformé en
bancos bajo jurisdiccién federal, con una capacidad de emisiéon de papel moneda
controlada por el Tesoro. Entre 1861 y 1865 hubo fuertes fluctuaciones entre el valor
del papel moneda y los precios del oro y la plata y para reducir la inflacién se recurrié a
varios mecanismos entre ellos operaciones de mercado abierto mediante la venta de oro
que permitieron controlar la inflacién. El nuevo sistema funcioné razonablemente bien
con la organizacion institucional del sistema bancario y unificacion del papel moneda,
pero se mantuvo dentro de un contexto de politica monetaria similar al anterior.

En el Sur la Confederaciéon afronté graves dificultades financieras que tuvieron su
efecto en la logistica de la campaifia militar. Sin existencias de oro y plata se emitié
papel moneda en cantidad suficiente como para que perdiera rdpidamente su valor. La
inflacion incontrolable hizo que se utilizara al final de la Guerra dinero del Norte que se
consideraba més confiable. Hasta la Guerra Civil Estados Unidos se caracterizé por ser
un pais productor de materias primas agricolas y ganaderas, mientras que importaba
productos manufacturados. Con la Guerra cambi6 esa situacion convirtiéndose hacia el
final del conflicto en un pais altamente industrializado y autosuficiente que lo ubicaba
en el cuarto puesto entre los paises mas avanzados del Mundo [Johnson, 2001].

No obstante, desde el Segundo Banco de Estados Unidos, no existia un sistema
financiero federal. Ante esa politica monetaria pasiva, la espontaneidad del sistema
financiero privado habia sustituido esa necesidad en el marco de una legislaciéon que
posibilitaba mucho y a veces mds a pesar de ella. Después de la Guerra Civil, entre 1865
y 1870, los precios bajaron significativamente (-4.3%) con perjuicio para los granjeros
que estaban endeudados y que libraron una larga batalla para revertir la politica
deflacionaria de los bancos comerciales que le siguié. El largo periodo de deflacion,
posterior a la Guerra Civil, se caracterizé por la continuidad en la emisiéon de papel
moneda (greenbacks) que termina en 1868. En ese contexto sobreviene el derrumbe
bursatil de 1873, que se debi6 predominantemente a la especulacion financiera con los
ferrocarriles. La crisis obligé a cerrar durante dias a la Bolsa de Nueva York. La
depresion que se produjo fue la peor que habia experimentado el pais hasta entonces ya
que entre 1876 y 1877 quebraron méds de 18.000 empresas a las que siguieron la
mayoria de las de ferrocarriles [Johnson, 2001]. Por el Acta de 1873 (The Crime of 73)
se suspende la acufiacion del Liberty Seated Dollar y se desmonetizan las anteriores
series de dolares de plata. Con ello cesa el patron plata y virtualmente el pais asume el
patrén oro [US Treasury Department]. La experiencia de la depresion durante la década
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de 1870 dio lugar al Free Silver Movement que defendia el bimetalismo. La agitacion
social derivada de la pérdida de confianza en el papel moneda produce un pénico
bancario en medio de la recesién. El movimiento requeria la emision ilimitada de
dolares de plata a la que la mayoria de la poblacidn no tuvo acceso hasta 1878.

La expansion territorial continué como parte del proceso de ampliar la frontera. En
1845, al fin del mandato del Presidente Tyler (1841-1845) se ocupa Texas. Pero, es
durante el gobierno del Presidente Polk (1845-1849) que finaliza la guerra con México
en 1848 y que, por el Tratado de Guadalupe Hidalgo, le cede a Estados Unidos los
territorios de Texas, California y Nuevo México. A esos territorios se agregan el de
Oregdén y otros adicionales en la frontera con México. Ese proceso de expansion
territorial empuja la frontera indigena para abrir espacio a la creciente inmigracion
blanca, proveniente principalmente de Europa, ante la expectativa de obtener tierras,
con las que nunca habian sofiado podian obtener en sus paises de origen. Fueron épocas
de gran creatividad, no exentas de grandes dificultades, para ordenar y coordinar el
funcionamiento del nuevo Estado que cobijaba una gran diversidad de ideas y culturas y
que antes de reconocerse como “nacién” se declar6 como una “unién” de voluntades
[Johnson, 2001]. Luego de la Guerra Civil se reunifica territorialmente el pais y se
declara el fin de la esclavitud de la poblacién negra en los Estados del sur.

El crecimiento de la poblacion entre 1840 y 1870 siguié siendo monumental. La
expansion territorial, prosperidad y seguridad que prometia el pais a la poblacion
europea continué con una de las corrientes inmigratorias mas notables del periodo que
adicionadas al crecimiento vegetativo, hicieron que la poblaciéon se multiplicara a una
tasa promedio anual del 2.8% (Tabla 7). En 1840 el 83.2% de la poblacion eran blancos
y 16.8% negros, de los cuales 86.6% eran esclavos. En 1860, un afio antes de la Guerra
Civil, el porcentaje de blancos habia aumentado su participacion a 85.6% y la de negros
habfa disminuido al 14.1%, pero el porcentaje de esclavos habia aumentado al 89%.
Luego de la Guerra Civil si bien cesa la esclavitud se mantuvo la desigualdad racial.
Ello implicé un largo proceso de reivindicaciones hasta que la igualdad de derechos de
blancos y negros se hizo realmente efectiva ya avanzado el Siglo XX. En 1870 la
participaciéon de la poblacion blanca habia aumentado a 87.1%, la negra habia
disminuido a 11.9% y se estimaba que la poblacién de indios representaba 0.1%
mientras que la poblacién de origen asidtico era de 0.2% [US Census Bureau].

Tabla 7: Evolucion de la poblacion de Estados Unidos 1840-1870

Aino del Censo Poblacion Total Variacion Porcentual Variacion acumulativa anual
1840 17.063.353 32,7 2,9
1850 23.191.876 35,9 3,1
1860 31.443.321 35,6 3,1
1870 38.558.371 22,6 2,1

Fuente: En base a datos del US Census Bureau.

Cuando se reinicia en 1836 la acufiacién de ddlares de plata se utiliz6 la primera prensa
a vapor que aceleré la producciéon de monedas a 120 unidades por minuto, mientras que
con las primeras emisiones se utilizaron prensas manuales o a traccion animal que
llevaban varios minutos para acufiar cada moneda, que tenian también imperfecciones y
que en muchos casos obligaban a su descarte [US Mint, 2003]. Entre 1837 y 1838, se
abren tres nuevas sucursales de la US Mint en el sur para complementar las actividades
de Filadelfia. Las sucursales se establecen en Nueva Orleans, Louisiana, que contribuye
a una importante emision de dolares de plata en algunos anos del periodo (Gréfico 2),
Charlotte en Carolina del Norte y Dahlonega en Georgia.
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Grafico 2: Emisiones corrientes del Liberty Seated
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CoinFacts, 2003.

Esa expansién de las actividades de la Casa de la Moneda se debié a los
descubrimientos de oro (Georgia en 1828, California en 1848, Colorado en 1858) y
plata (Nevada en 1859). Las sucursales de Charlotte y Dahlonega se concentraron en las
emisiones de monedas de oro. A partir de 1861, las instalaciones de las sucursales del
sur cayeron en manos del Ejército Confederado. Nueva Orleans produjo més de 500.000
monedas de oro y plata aunque transfiri6 gran parte de su maquinaria a las fébricas de
armas. Charlotte se transformé en cuartel general del Ejército Confederado y en
hospital. Con la expansion territorial hacia el oeste, impulsada por los descubrimientos
de oro y plata, se abre en 1854 la sucursal de San Francisco, en 1863 la de Denver y en
1870 la de Carson City [US Mint, 2003]. Entre 1836 y 1873, se acuian ddlares de plata
en Filadelfia y luego se van sumando Nueva Orleans, San Francisco y Carson City. Las
marcas de cada sucursal (mintmarks), que indican el origen de cada moneda, se
registran en todas las monedas excepto para las de Filadelfia. Esos ddlares de plata y el
fraccionario metdlico, junto con las otras monedas extranjeras, que circularon con curso
legal hasta 1857, fueron complementados por el papel moneda emitido por los bancos
comerciales bajo jurisdiccion estatal hasta que en 1861 se unifica la emision de papel
moneda bajo la jurisdiccion federal.

Liberty Seated Dollar (1836- 1873)

La serie del Liberty Seated Dollar tuvo tres versiones, la primera llamada Gobrecht
(1936-39), la segunda Without Motto (1840-1865), que circul6 hasta el fin de la Guerra
Civil y la tercera With Motto (1866-1873) que, como resultado de la guerra, incorpora el
lema In God We Trust. Las ultimas dos variantes se mantuvieron homogéneas en cuanto
su disefio en el respectivo periodo. También, a partir de 1840 inician la emisién de
dolares de plata las Mints de Filadelfia, Nueva Orledns, Carson City y San Francisco.
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Gobrecht, 1836- 1839

En 1835, durante el gobierno del presidente Jackson (1829-1837), Robert M. Patterson,
Director de la Mint de Filadelfia, concreta la autorizacién que habia obtenido su
predecesor Samuel Moore para programar la emision de nuevos ddlares de plata.
Convoca a Thomas Sully para que realice los bocetos del anverso de la nueva moneda
que debia contener la imagen de la Libertad de cuerpo entero y dentro de las lineas de
Britannia, la alegérica figura que contenian las monedas inglesas. Para el reverso,
Patterson decidi6 incorporar la imagen de los bocetos del dguila del pintor Titian Peale.
El encargado de grabarlos en los cufios fue Christian Gobrecht, grabador de la Mint de
Filadelfia. El Presidente Jackson quedé bien impresionado con el disefio y autorizé la
impresion de la nueva moneda que se emiti6 hasta mediados del gobierno del Presidente
Martin Van Buren (1837-1841) [CoinFacts, 2003].

La nueva moneda, también llamada Gobrecht, presenta en el anverso a la figura de la
Libertad sentada sobre una roca con el cuerpo tres cuartos de perfil derecho y la cabeza
presentando el perfil izquierdo. La tinica de la Libertad es sutilmente transparente al
estilo de las esculturas griegas. En la mano derecha y abajo, apoyado contra la pierna
sostiene el escudo de armas de la Unién atravesado por el lema LIBERTY. En la mano
izquierda sostiene en el extremo de una lanza el gorro frigio de la libertad, que tiene
como antecedentes el simbolo de la revolucién francesa. En la base de la Libertad se
encuentra el nombre de Gobrecht y mds abajo la fecha de emisién. En el reverso se
observa un 4guila en pleno vuelo que presenta su perfil izquierdo. Rodeando el dguila se
encuentran 26 estrellas, 13 grandes que representan los Estados fundadores de la Union
y el resto mds pequefias que representan a los nuevos Estados incorporados hasta ese
entonces (Figura 10). Curiosamente, esta moneda abandona el lema E PLURIBUS
UNUM, que se habia incorporado en el Draped Bust Dollar (Heraldic Eagle) y no se
vuelve a incorporar en las restantes versiones del Liberty Seated. El canto, a diferencia
de las series anteriores es liso en las emisiones datadas 1936, pero en las versiones
posteriores es dentado.

Figura 10: Liberty Seated Dollar (Gobrecht), Filadelfia 1836 (Proof)
Ley: 0.8924. Peso: 26.96 gramos. Didmetro: 39.0 mm
Reproduccién: The Maryland Mint
Fuente: FFV

A partir de noviembre de 1836 se realiz6 una acufiacion de prueba cuya calidad fue muy
apreciada, aunque la aparicién del nombre de Gobrecht en el anverso dio lugar a criticas
por lo que fue cambiado de lugar, hasta que finalmente se excluyé de las siguientes
versiones [CoinFacts, 2003]. Lo que no queda claro es por qué los reversos de 1936
tuvieron los cambios que se observan (Tabla 8). Por otra parte, la versiéon de 1939
incorpora las 13 estrellas en el anverso y mantiene el reverso libre de ellas, aunque
también existen versiones con el reverso con estrellas. La secuencia de variaciones entre
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las monedas emitidas parece tener una légica si se tiene en cuenta la siguiente serie de
dolares de plata que comienza en 1840 y que mantiene el disefio del anverso de la
version de 1839.

También, existe una diferencia entre las monedas que se detecta por la alineacién de las
figuras en el anverso y reverso. La alineacion de las emisiones de 1836 fue la utilizada
normalmente para las monedas y sigue por tanto el eje horizontal mientras que las
emisiones de 1937, aunque datadas en 1936, siguen la alineacién con el eje vertical, que
es el que usualmente se usa para las medallas [Julian, 2001]. Las otras variantes que
pueden observarse en las acufiaciones del Gobrecht se indican en la Tabla 8.

Tabla 8: Emisiones y variantes del Liberty Seated Dollar ( Gobrecht) por aiio

Emision Emision de
Afio para Prueba Variantes Presidentes de la
Circulante (Proof) Union
P
a) Below Base Eagle w Starry Sky
1836 1.600 est.100| ) BelowBase Eagle w Plain Sky Andrew Jackson
c¢) On Base Eagle w Starry Sky (1829-1837)
d) On Base Medal Style
1837 Sin emisién
a) Stars On Border Eagle w Plain Sky Martin Van Buren
1838 0 est 1001 ) Restrikes (1837-1841)
1839 0 est. 300 On Border Eagle w Plain Sky
Total 1600 500

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de 1a Moneda de Filadelfia (Philadelphia).
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause,1999], [CoinFacts, 2003] y [Coin Price Guide PCGS, 2003].

En diciembre de 1836 se realizan las primeras 600 emisiones que tenian el estindar de
plata de las series anteriores, que contenian 0.8924 de plata y 0.1076 de cobre, un peso
de 26.96 gramos (416 grains), 0.77344 onzas de plata pura (371.25 grains) y un
diametro de 38.1 mm. Las 1000 emisiones restantes, con fecha de 1836, se acufiaron en
marzo de 1837 pero con mayor cantidad de plata, elevdndola a 0.900 y 0.100 de cobre,
que fue autorizada por un Acta de la Mint de 1837. El peso de las monedas fue 26.73
gramos, 0.77344 onzas de plata pura y mantiene el didmetro de 38.1 mm. Las emisiones
posteriores mantienen los contenidos de plata, peso y didmetro hasta 1839.

Las emisiones del Gobrecht se realizaron durante los gobiernos de Andrew Jackson y
Martin Van Buren por la Mint de Filadelfia que al parecer acuiié un total de 1600
unidades con destino a la circulaciéon. No se ha detectado informacién sobre el nimero
de las reacufaciones posteriores realizadas por la Mint a que se hace mencién en la
literatura. Por primera vez se realizaron pruebas (proof) para todas las acufiaciones a
partir de 1836 que se estiman del orden de las 500 unidades (Tabla 8).

Vithout Motto, 1840 — 1865

Las dificultades que afront6 el gobierno del Presidente Martin Van Buren (1837-1841),
indujeron a que el papel moneda perdiera la confianza del publico lo que llevd a sus
tenedores a sustituirlo por ddlares de plata. En vista de la escasez de esas monedas,
Robert M. Patterson, el Director de la Mint de Filadelfia, vi6 entonces la oportunidad de
realizar nuevas emisiones de ddlares de plata. Para ello ordend el redisefio del Gobrecht
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anterior el que fue realizado por el propio Gobrecht y Robert Ball Hughes [CoinFacts,
2003].

El anverso del Liberty Seated Dollar (Without Motto) es muy parecido al ddlar de plata
de 1839 pero, la figura de la Libertad es levemente mds tosca aunque mantiene
inalterado el disefio. En el reverso, se inscribe en el centro un 4guila que parece una
mezcla del Small Eagle de los primeros ddélares y del Heraldic Eagle posterior y que
presenta un aspecto mds agresivo. Una rama de olivo aparece esta vez en la pata derecha
del aguila y 3 flechas en la izquierda. Al pie del dguila la leyenda ONE DOL. Siguiendo
la linea del borde el nombre de pais UNITED STATES OF AMERICA que rodea al
aguila. El canto es dentado y no se registra la inicial del grabador (Figura 11).

Figura 11: Liberty Seated Dollar (Without Motto), Filadelfia 1840
Ley: 0.900. Peso: 26.73 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Primero de la serie circulante.
Fuente: FFV

Entre 1840 y 1865, a diferencia de las variedades anteriores en cada serie de dolares de
plata, no se observan variantes en cada afio, de modo que la serie presenta una notable
homogeneidad en cuanto a sus caracteristicas que puede atribuirse a las pruebas
sistematicas que realiz6 la Mint de Filadelfia durante todo el periodo de emision. La
composicion del Liberty Seated Dollar (Without Motto) es de 0.900 de plata y 0.100 de
cobre con un didmetro de 38.1mm y un peso de 26.73 gramos. Las marcas de cada Mint
(mintmarks) se ubican en el reverso debajo de la rama de olivo entre las garras del
aguila.

Entre 1837 y 1838 la US Mint abre nuevas sucursales para complementar las actividades
de acufiacion de dolares de plata realizadas hasta el momento por la Mint de Filadelfia.
Las sucursales se abren en Nueva Orledns, que contribuye con una importante emision
de ddlares de plata en algunos afios del periodo y en 1854 se incorpora la sucursal de
San Francisco, que acufié ddlares de plata s6lo en 1859. Los ddlares de plata corrientes
totalizan 30 monedas entre 1840 y 1865 debido a que también hubieron, aparte de las
emisiones de Filadelfia en todos los afos, algunas emisiones de las otras mints (Tabla
9).

El periodo de emision del Liberty Seated Dollar (Without Motto) fue sin interrupciones
durante 25 afios e incluye hechos tan significativos como la Guerra con México (1946-
1848), la estampida del oro en California (1849) y la Guerra Civil (1861-1865). Desde
el gobierno de Van Buren que se inicia con una crisis hasta el de Franklin Pierce que
afrontd la crisis de 1857 no se produjeron mayores sobresaltos financieros. Aunque, si
se emitieron Treasury Notes durante la Guerra con México y durante el panico de 1857.
En el periodo, el pais se expandid territorialmente con un proceso de desarrollo
sostenido basado primero en las actividades comercial, agropecuaria y minera y luego
en el desarrollo industrial, que da cuenta de la transicién econémica por la que pasaron
los estadounidenses en esos afios.
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Tabla 9: Emisiones del Liberty Seated Dollar (Without Motto) por Mint y aiio

- Emision para Circulante Emision de Prueba (Proof) . ..
Ano P 0 S P o S Presidentes de la Union
1840 61.005 est. 50 Martin Van Buren

(1837-1841)
William H. Harrison
1841 173.000 est. 12 (1841-1841)
1842 184.618 est. 15
1843 165.100 est. 15 John Tyler
(1841-1845)
1844 20.000 est. 15
1845 24.500 est. 15
1846 110.600 59.000 est. 15 0
1847 140.750 est. 15 ! arg‘leg 45?10&1;)011‘
1848 15.000 est. 15
1849 62.600 est. 15 Zachary Taylor
1850 7.500 40.000 est. 20 0 (1849-1850)
1851 1.300 est. 50 1 Millard Fillmore
1852 1.100 est. 35 (1850-1853)
1853 46.110 est. 15
1854 33.140 est. 50 -
1855 26.000 est. 50 F?l‘glggnllglse;fe
1856 63.500 est. 50
1857 94.000 est. 50
1858 0 est. 300 James Buchanan
1859 255.700 | 360.000 | 20.000 800 0 0
(1857-1861)
1860 217.600| 515.000 1.330 0
1861 77.500 1.000
1862 11.540 550 .
1863 27.200 460 Ab{fggﬁ Iglgg;’ln
1864 30.700 470
1865 46.500 500 Andrew Johnson
(1865-1869)
Total 1.896.563 | 974.000 | 20.000 3534 1 0

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia) la “O” a Nueva Orledns y la “S” a San
Francisco.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause,1999], [CoinFacts, 2003].

Hasta mediados del periodo de emisiones los Liberty Seated Dollar (Without Motto) no
tuvieron gran circulacion siendo retenidos debido a la revaluacién de la plata respecto al
oro, dado el exceso de produccion de este ultimo metal. Por el Acta de 1857, se
suspende la circulaciéon de curso legal de monedas plata extranjeras en medio de la
escasez de plata amonedada, a lo que se afiadieron las tensiones que se produjo en el
mercado, que tendria que confiar de ahi en mds en el oro. En agosto de 1857, el Ohio
Life and Trust Company se derrumbd y en septiembre de 1857 los SS Central America
se arruinaron en Cabo Hatteras. Nada podia parar el panico. Involucré a los centros
comerciales de Norteamérica y se contagié a Europa y Sudamérica. La mayoria de las
principales casas mercantiles de Hamburgo, que confiaron en el estdndar de plata, se
derrumbaron. Durante la guerra civil, la plata fue retenida, junto con el resto de la
moneda fuerte [Kleeberg, 1993].

Las emisiones se caracterizan por la fluctuacién errdtica de la cantidad de monedas
emitidas en cada afio y sobre cuyas decisiones de emision por la US Mint no se tiene
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conocimiento. Debe recordarse que desde 1799 a 1873 la Casa de la Moneda (US Mint)
dej6 de depender del Departamento del Tesoro y pasé a ser una agencia independiente
que reportaba directamente al Presidente.

Las emisiones de los Liberty Seated Dollar (Without Motto), que se realizaron durante
el transcurso de los gobiernos de siete presidentes, fueron emitidas por un total de
2.890.563 unidades de las cuales Filadelfia emitié 65.6%, Nueva Orleans 33.7% y San
Francisco 0.7%. Las pruebas (proof) fueron del orden de las 3.535 que se realizaron en
casi su totalidad en Filadelfia.

Pith Motto, 1866 — 1873

Después de la Guerra Civil el gobierno de Andrew Johnson (1865-1869) se enfrent6 a
las dificultades que tenian las minas de plata, Comstock entre otras minas, que estaban
produciendo grandes cantidades de mineral sin mercados para su colocacién. La US
Mint s6lo podia usar cantidades limitadas en la acufacion y por otra parte, el Gobierno
temié que, dado que en el mercado predominaban los greenbacks de los tiempos de
guerra, las nuevas monedas de plata podrian dar lugar a un ripido reemplazo de ese
papel devaluado, con un valor nominal equivalente y potenciales pérdidas para las
finanzas del Estado. No obstante, se realizaron emisiones crecientes de dolares de plata
que luego, durante la presidencia de Ulysses S. Grant (1869-1877), se ampliarian
significativamente [CoinSite, 2003].

Al margen de las necesidades de metélico, el nuevo Liberty Seated Dollar se origina en
el hecho de que hacia el fin de la Guerra Civil, Salomon P. Chase, Secretario del
Tesoro, sugiere incorporar en las nuevas emisiones de ddlares de plata un
reconocimiento del pais a su fe, luego del dramatico conflicto. James Pollock, Director
de la US Mint, luego de analizar varias alternativas propone, con la aprobacién de
Chase, el lema (motto) IN GOD WE TRUST que se ubicaria en el reverso del Liberty
Seated Dollar anterior y en el espacio por encima del dguila. Finalmente, el Acta de la
Mint del 3 de marzo de 1865 otorga la autorizacién para acufiar y emitir el Liberty
Seated Dollar (With Motto). Salvo ese aspecto la moneda no cambié respecto a la
version anterior. Tampoco se registran variantes en el periodo de emision de la moneda,
presentando también una sistemdtica homogeneidad entre las mismas.

Los délares de plata corrientes totalizan unas 14 monedas entre 1865 y 1873 debido a
que también hubo, aparte de las emisiones de Filadelfia en todos los afios, algunas
emisiones de la Mint de Carson City, que en 1870 abre su sucursal y que se incorpora a
las emisiones de dolares de plata corrientes [US Mint, 2003] y unas pocas de San
Francisco (Tabla 10). Las marcas de cada Mint (mintmarks), al igual que en la version
anterior, se ubican en el reverso debajo de la rama de olivo entre las garras del dguila.
En el periodo se emitieron, durante los gobiernos de Andrew Johnson y Ulysses Grant,
3.597.900 unidades de ddlares corrientes de los cuales las Mints aportaron: Filadelfia
99.2%, San Francisco 0.3% y Carson City 0.5%. También, se realizaron en Filadelfia
5.061 pruebas.
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Tabla 10: Emisiones del Liberty Seated Dollar (With Motto) por Mint y aiio

~ Emision para Circulante Emisién de Prueba (Proof) . a
Afio P S CC P S CC Presidentes de la Union
1866 48.900 725
1867 46.900 625 Andrew Johnson
1868 162.100 600 (1865-1869)
1869 423.700 600
1870 415.000 est. 12 12.462 1.000 0 0 Ulysses S. Grant
1871 1.073.800 1.376 960 0 (1869-1877)
1872 | 1.105.500 9.000 3.150 950 0 0
1873 293.000 700 2.300 600 0 0
Total | 3.568.900 9.712 19.288 5.061 0 0

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia), 1a “CC” a Carson City y la “S” a San
Francisco.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause,1999], [CoinFacts, 2003].

Las principales caracteristicas monetarias del Liberty Seated Dollar se presentan en la
Tabla 11 donde se registra el cambio en el contenido de plata en la serie a partir de
1937. Dentro de la serie las emisiones del Gobrecht fueron de muy baja significacién
mientras que la emision de la version Whith Motto fue la més abundante.

Tabla 11: Resumen de las caracteristicas del Liberty Seated Dollar

Afio | Moneda Tipo Diseiio y Contenido Peso Peso Canto US Acuiiacion | Pruebas
P Grabado Bruto Plata |Diametro| Mints | (Unidades) | (Unidades)
0.8924 416 371.25 Liso
Thomas plata grains grains (1936)
Sully (a) 1000 100
Gobrecht | “figan | 01076 | 2696 | 077344 | 39
> Peale (r) cobre gramos | Oz. Troy mm P
1838-1839 ..
*) Christian
- Gob:
1836 Liberty obrecht
1873, (@
Seated
1874- Dollar
1885 600 400
0.900 412:45 371:25 Dentado
- plata grains grains
Without Robert Ball P.O
obert Ba , O,
1840-1865 | THENCS b s |ozT mm
Christian cobre gramos z. Troy
Whith Gobrecht P.S
Motto (2) C’C 3.597.900 5.061
1866-1873

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador. (*) A partir de la segunda emision de 1936 el contenido aument6 a 0.900 de
plata pura.

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause,1999], [CoinFacts, 2003].
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Capitulo 3

€I Dolar de Plata de [a Congolidacion
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podian colocar en el mercado el mineral de plata extraido, tanto para la

acufacion de dolares de plata como en los mercados extranjeros que, como

Canadd, América Latina y Europa, absorbieron grandes cantidades del mineral
pero, luego esos mercados se saturaron. Entre 1873 y 1898 la mayoria de los paises
europeos, Rusia y la India adoptaron el patrén oro y ello implicé la oferta de grandes
cantidades de plata en el mercado internacional. Para los negocios mineros de Estados
Unidos la situacion alteraba el mercado de plata cuya oferta excedente indujo a la baja a
su precio. Sin otras alternativas los mineros aprovecharon la oportunidad de la emision
de un nuevo ddlar de plata, el Trade Dollar, destinado al comercio con China
[CoinFacts,2003]. En esa época la moneda de México hacia una gran competencia a la
estadounidense por su mayor contenido de plata razén por la cual se buscaba que con el
Trade Dollar los comerciantes estadounidenses tuvieran un medio de pago equivalente
(Recuadro 6). Sin embargo, el Trade Dollar (1873-1878), no tuvo circulacion corriente
en Estados Unidos [Julian, 2003]. En 1878 por Acta del Congreso (Bland-Allison Act),
resultado de las presiones del movimiento (Free Silver Movement) sobre los
congresistas, se restaura el curso legal de los dolares de plata emitidos y la emision de
certificados (Silver Certificates) con su respaldo (Recuadro 7). Comienza asi la nueva
emision del Morgan Dollar (1878-1921). El afo 1888 se presenta como una época de
agitacion que busca el libre acceso a la compra de plata y en 1890 se pone en vigencia el
Acta Sherman (Sherman Silver Purchase Act) que permite su libre compra, por lo que el
Congreso obliga al Gobierno a aumentar la emisién de ddlares de plata. Entre 1893 y
1897 termina la agitacion por la libre disponibilidad de plata y auspiciosamente se
descubre oro en Yukén. La época que media entre 1865 y 1897 se caracteriza por un
gran escepticismo con respecto a la politica y por una gran confusién sobre cudl era la
mejor politica monetaria que debia seguir el pais ante la ausencia de un banco central
[Johnson, 2001]. En esos 32 afios, la politica econdmica norteamericana fue recesiva,
con procesos de desocupacion elevados y deflacion.
Desde 1900 a 1910 se inicia una reactivaciéon con inflaciéon moderada en la década.
Luego de los grandes descubrimientos de oro en Alaska, Africa y Australia, que
incremento significativamente la oferta de oro y estimul6 la economia mundial, en 1900
Estados Unidos adopta oficialmente el patrén oro. Ello contribuyé a que los bancos
crecieran en manera importante [Davies, 2003]. La inflacién se mantiene en niveles
razonables hasta que en 1907 se produce un pédnico bancario con alta inflacién a causa
de la debilidad estructural del sistema financiero que operaba nuevamente con una
reserva minima, emitia papel moneda de curso legal con respaldo oro pero cuya real
capacidad de pago, ante una perdida de confianza, podia llevar a su quiebra. La crisis de
1907 fue finalmente neutralizada por el banquero J. P. Morgan, que ayud6 al gobierno a
detener la fuga de oro al exterior y a normalizar el mercado bursétil [Johnson, 2001].
En resumen, desde 1811 y hasta 1913 la esfera real de la economia podia concebirse en
general como autorregulada por la “mano invisible” pero, la “mano visible” del Estado
habia intervenido en la esfera monetaria regulando el sistema al establecer relaciones
fijas entre los precios del oro y la plata y creando dinero metélico cuyo valor intrinseco
no respondia a las sefiales de los respectivos mercados. En consecuencia, la interaccion
reciproca de efectos entre la esfera real y monetaria no respondié a la teoria de ajuste
automdtico de Adam Smith y produjo impactos inflacionarios o deflacionarios,
depresién o expansion, especulacion y corrupcién, concentracion desmesurada de
riqueza e imprevisibilidad y decepcion. Pero, la poblacién estadounidense tuvo la fuerza

g principios de la década de 1860, los propietarios de las grandes minas todavia
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para enfrentar la adversidad y las anomalias iban a dar lugar a un cambio sustancial a lo
largo del Siglo XX.

Recuadro 6: La moneda de México en el comercio con China

Desde la independencia de México, el pais ha pasado por las etapas del Imperio, Iturbide y
Maximiliano de Austria, hasta terminar en la Republica. En cada etapa se han acuflado monedas
equivalentes a las de ocho reales de la colonia y que luego se transformarian en el peso mexicano.

Figura 12: Maximiliano, México 1866
Ley 0.902. Peso 26.75 gramos. Didmetro 37.5 mm
Fuente: FFV

Figura 13: Resplandor, Guanajuato 1882
Ley 0.902. Peso 27.05 gramos. Didmetro 39 mm
Fuente: FFV

El México independiente del siglo XIX mantuvo un estindar de calidad en la acufiacién de sus Ocho
Reales de plata que le permitieron competir con los ddlares estadounidenses en el comercio con
oriente y que fueron muy apreciados por los comerciantes Chinos. Con la declaracién de
independencia México cesé la acuiacion de las monedas coloniales espafiolas. A partir de entonces,
relanzé su acuflacion de monedas de plata (Figuras 17 y 18). Estas nuevas monedas, fueron
introducidas en China y otros paises asidticos. Los chinos las solfan llamar “délar del 4dguila” (Eagle
Dollar). Estas monedas ocuparon el espacio dejado por las monedas espafiolas coloniales y se
convirtieron en el "d6lar de comercio" que posiblemente da lugar al nombre del Trade Dollar
estadounidense. En la década de 1850 la asociacién de banqueros de Sanghai concedié su aprobacién
formal para la aceptacion de los ddlares mexicanos como moneda base, en sustitucién de las monedas
coloniales espafiolas, para sus transacciones. Mientras aceptaban este nuevo tipo de moneda de plata
mexicana, los chinos restauraron sus procedimientos de verificacién, como hicieron un siglo antes con
las monedas espafiolas. Marcaron repetidamente las monedas para verificar la pureza de su contenido
y debido a ello muchas de las monedas terminaron siendo ilegibles.

Fuente: Casa de la Moneda de México y Stephen Tai, 1999.

Las iniciativas de J. P. Morgan fueron la base inicial para el reordenamiento financiero
pero el gobierno del Presidente Wilson fue mds alld al crear en 1913 el Sistema de
Reserva Federal (FED) que posibilitaria ordenar el sistema monetario, controlar
centralmente el crédito y ademds regular a la banca privada. En 1914 se crea la
Comision Federal de Comercio (Federal Trade Comision) que tenia atribuciones para
investigar y controlar las pricticas monopolicas, adulteracion y falsificaciéon de marcas



El Dolar de Plata 69

y también la Ley Clayton contra los Trusts. Esas medidas facilitaron y reforzaron la
competencia a la vez que aumentaron la confianza del publico al regularse la actividad
financiera y comercial [Johnson, 2001].

Desde 1900 hasta la Primera Guerra Mundial la escasez de medios de pago en
circulaciéon en el sistema monetario internacional tenia limitaciones debido a las
restricciones en las disponibilidades de oro y para compensarlas algunos paises
adoptaron como patrén a la libra esterlina, aunque el Banco de Inglaterra emitia una
mayor cantidad de papel moneda que los depdsitos en oro que poseia. Este sistema,
también llamado patrén cambio oro, se basaba en la confianza en la moneda britanica,
aunque el oro seguia siendo la unidad de referencia. El funcionamiento de este sistema
radicaba en la aceptacion por parte de los usuarios de la nueva moneda patrén. En el
periodo de referencia ello era asi porque gran parte del comercio internacional se
realizaba a través de Inglaterra que a su vez vendia los productos a terceros paises,
pagandose tanto las operaciones de compra como de venta en libras esterlinas o en oro.
La libra esterlina tenia un poder adquisitivo reconocido que permitia adquirir productos
entre terceros paises con lo cual tuvo aceptacion general y asi se convirtié en la unidad
de cuenta del sistema monetario internacional que facilitaba, ante la escasez de oro, la
disponibilidad de liquidez en el comercio.La Primera Guerra Mundial, puso fin a las
condiciones bajo las cuales funcionaba el sistema patrén cambio oro, en especial por la
suspension de la convertibilidad de las monedas en muchos paises, que era una de las
reglas mds importantes para mantener estable el comercio internacional. Ademas,
después del acontecimiento bélico, la situacién de Inglaterra quedé muy comprometida
financieramente, perdiendo la influencia y el poder anterior. La libra comenzé a ser
rechazada como medio de pago al devaluarse por no tener un respaldo real en oro. Ello
hizo fallar al sistema al perder la unidad de cuenta de referencia en la que se valorara a
las demds monedas. Asi, el puesto de Inglaterra en el concierto internacional fue
ocupado por los Estados Unidos, pero con distintas caracteristicas. A diferencia de
Inglaterra, este pais no tenia que preocuparse por defender intereses en el comercio
internacional ya que la economia norteamericana dependia marginalmente del comercio
exterior. En esas circunstancias no era posible restablecer el patrén oro que habia sido
disefiado antes de la guerra. Inglaterra lo intent6 con variantes entre los afnos 1920-1930
pero su puesta en practica fracasd. Ningin otro tipo de sistema pudo ponerse en
vigencia en el periodo, por lo cual las monedas de los distintos paises pasaron a fluctuar
libremente sin que las autoridades gubernamentales pudieran controlar la situacién, que
se volvié insostenible en los afios treinta al manifestarse los efectos de la severa crisis
bursatil en Estados Unidos, pais que ya habia alcanzado un posicionamiento relevante
en el orden internacional. Todo ello termind por destruir el desordenado sistema
monetario internacional que estuvo vigente en ese periodo [Lépez, 2000].

Entre 1910 y 1920 la tasa de inflacién promedio anual de Estados Unidos fue una de las
mds elevadas que se registran desde esa década hasta el presente. Sin embargo, la
circulacion real de cash en ese periodo fue contraida para amortiguar el proceso
inflacionario. No obstante, por el Acta de 1918 (Pittman Act) se funden 270 millones de
dolares de plata anteriores y en 1921 se reinicia la emisién que concluye ese mismo afio
con la serie iniciada en 1878 (Morgan Dollar) y que coincide con la emisién de un
nuevo ddlar de plata (Peace Dollar) que se emite sin interrupciones hasta 1928. Hacia el
final del gobierno de Wilson se produce una recesion aguda, con elevado desempleo
(11.7%) derivado de la caida en la actividad econémica que se habia involucrado en la
guerra y que hereda el Presidente Harding (1921-1923). A mediados de 1921 la
situacion se habia superado y se entra en un periodo de estabilidad en el que la
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economia estadounidense prospera sostenidamente con variaciones de precios cuyo
resultado fue deflacion con baja significativa del desempleo (3.2%).

Recuadro 7: Certificados de plata

Los primeros certificados de plata (Silver Certificates) se emiten por disposiciéon del Congreso a
partir de las Actas de 1878 y 1886. Existieron seis diferentes emisiones que se produjeron en un
rango de 1 a 1.000 délares. El tesoro cambié délares de plata por esos Certificados debido a que el
tamafio y peso de las monedas fue cada vez menos popular. La dltima serie de los Certificados de
Plata fue emitida en 1923.

Figura 14: Silver Certificate, 1888
Largo: 188.5 mm. Ancho: 78.5 mm
Fuente: FFV

Fuente: Sistema de Reserva Federal, 2003

En el periodo continda la expansion territorial de Estados Unidos. En 1898, como
consecuencia del fin de la Guerra con Espaia en Cuba, Estados Unidos obtiene, por el
Tratado de Paris, la Independencia de Cuba y la cesiéon de Puerto Rico, Guam y las
Filipinas a cambio de US$ 20.000.000 [Johnson, 2001]. Por el Tratado de 1872 Hawai
le concede a Estados Unidos la Base de Pearl Harbor de la que toma posesion en 1887 y
cuya anexion es aprobada por el Senado en 1889. En 1897 Estados Unidos compra a
Rusia el territorio de Alaska, que se incorpora como Estado de la Uni6én en 1958.
También, a fines del siglo XIX y comienzos del siglo XX ya se veian los efectos de la
revolucién industrial y la produccién de petréleo, maquinaria e incluso de los primeros
automoviles que estaban transformando a los Estados Unidos en un pais industrial
poderoso que mostraria su potencial durante la Primera Guerra Mundial. De esas
circunstancias comienza a internacionalizarse la politica estadounidense [Johnson,
2001].

Ese proceso fue acompafiado por el crecimiento ain elevado de su poblacion. Entre
1870 y 1920 continud la corriente inmigratoria asi como las altas tasas de crecimiento
vegetativo que llevaron a que Estados Unidos casi triplicara su poblacién en 50 afios,
creciendo a una tasa anual promedio del 2.0%. Ese crecimiento anual, mds elevado a
principios del periodo, tiende a reducirse casi a la mitad hacia el final del mismo (Tabla
12).

En 1870 la poblacién blanca tenia una participacién en la poblacién total de 87.1%,
12.7% la negra, 0.2% la asidtica y 0.1% la poblacion india autdctona. Hacia fines del
periodo la participacién blanca era de 89.7%, la negra 9.9% y la poblacién autdctona y
asidtica tenfan igual participacion cada una 0.2% [US Census Bureau, 2003].



El Dolar de Plata 71

Tabla 12: Evolucion de la poblacion de Estados Unidos 1870-1920

Afio del Censo Poblacion Total Variacion Porcentual Variacion anual
1870 38.558.371 22,6 2,1
1880 50.155.783 30,1 2,7
1890 62.947.714 25,5 2,3
1900 75.994.575 20,7 1,9
1910 91.972.266 21,0 1,9
1920 105.710.620 14,9 1,4

Fuente: En base a datos del US Census Bureau.

Entre 1890 y 1900 la poblacién estadounidense podia tedricamente comprar con un
dolar casi el 70% de una canasta de productos seleccionados (Tabla 13). Hacia 1920 la
relacion habia bajado a casi el 53% poniéndose de relieve las dificultades que afront6 la
poblacién en ese periodo por la pérdida de capacidad de compra del ddlar ante los
productos de primera necesidad.

Tabla 13: Precios al por menor de productos seleccionados en ciudades de Estados Unidos

Afio Harina Papas Carne | Tocino | Manteca | Huevos Leche Azicar Total
(5 Ibs) (10 Ibs) (Ib) (Ib) (Ib) (docena) | (/2 gal.) (5 Ibs)
En do6lares corrientes por unidad
1890 0.15 0.16 0.12 0.13 0.26 0.21 0.14 0.35 1.50
1900 0.13 0.14 0.13 0.14 0.26 0.21 0.14 0.31 1.45
1910 0.18 0.17 0.17 0.26 0.36 0.34 0.17 0.30 1.94
1920 0.41 0.63 0.40 0.52 0.70 0.68 0.33 0.97 4.64

Fuente: En base a datos del U.S. Bureau of the Census, “Historical Statistics of the United States, Colonial Times to 1970”
Washington, DC: U.S. Government Printing Office.1975.

En 1873 se trasladan, de la ciudad de Filadelfia a Washington DC, las oficinas de la
administracién central de la Casa de la Moneda (US Mint) y la instituciéon pasa a
depender del Departamento del Tesoro (US Department of Treasury), continuando asi
hasta el presente. En 1900 se cierran algunas Mints por el avance de la tecnologia y el
progreso en los medios de transporte que cruzaban en pais. También, se instala en Fort
Knox, Kentucky, el depésito de lingotes de oro y plata que concentra a la mayoria de
las reservas del pais [US Mint, 2003].

Entre 1873 y 1921 la Mint de Filadelfia fue la que menos emisiones realiz6 del Trade
Dollar, pero luego fue la que mds emisiones realizé del Morgan Dollar. De las otras
Mints, San Francisco tuvo un mayor peso relativo en las emisiones iniciales del periodo
mientras que luego ese rol lo asume Nueva Orledns mientras que Carson City tuvo baja
relevancia a lo largo del periodo. Denver, se transforma en Mint en 1904 y s6lo emite
dolares de plata en 1921, afio que se caracteriza por una fuerte emisién de esa moneda
(Grafico 3).

Este es un periodo singular en la historia estadounidense, de consolidacion territorial y
econdmica caracterizada por una gran expansion de la actividad industrial y comercial.
No obstante, atin no se habia consolidado como nacién por la elevada participacion de
inmigrantes cuya insercion social tenia sus dificultades y por los temas pendientes sobre
los derechos civiles de las minorias étnicas, en particular la de la poblacion negra.
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Grafico 3: Emisiones corrientes de la Era de la Consolidacion
1873-1921
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CoinFacts, 2003.

Trave DBollar (1873 — 1878)

Con el Coinage Act de febrero de 1873, el Congreso suspendid la extensa produccion
anterior de ddlares de plata al desmonetizarlos y con ello se pasé a un virtual sistema
patrén oro. Mediante el Acta también se crea el Trade Dollar, a partir de las presiones
de los intereses mineros que lograron la aprobacién para esta nueva moneda, que asi
mantenia una tradicional fuente de utilizacion del metal y que ademds generaba medios
de pago destinados a intensificar el comercio con Oriente, en particular con China. Los
dolares de plata estadounidenses habian encontrado su espacio afios antes en esa region,
pero esta vez fue planeada una ofensiva en esa direccidon. Los chinos habian mostrado
una preferencia decidida por las monedas de plata y para entonces el volumen de
comercio americano con China se habia llevado a cabo bdsicamente con monedas
mexicanas y espaiiolas. Los disefiadores del Trade buscaron suplantar a esas monedas
dando al Trade Dollar un peso neto de 0.7874 onzas de plata pura, més alto que su
predecesor el Liberty Seated Dollar, que tenia un peso de 0.77344 onzas de plata. En
contraste con el nuevo Trade Dollar que pesaba 420 grains de plata, el anterior d6lar de
plata pesaba 412.5 grains, mientras que la moneda mexicana pesaba 416 grains. Pero,
aunque el Trade Dollar pesé ligeramente mds que el dolar precedente, la moneda
mexicana contenia mds plata pura y por consiguiente mayor fineza. Los chinos, que
eran hédbiles comerciantes, rdpidamente reconocieron la diferencia y favorecieron a la
moneda mexicana. No obstante, mas de 27 millones de Trade Dollar entraron en el
comercio asidtico y muchos terminaron en la India para financiar el comercio de opio
con China [CoinFacts].

El disefador del Trade Dollar fue William Barber, grabador principal de la Mint. El
anverso de la moneda presenta a la Libertad sentada con el cuerpo y cabeza de perfil
izquierdo mirando a oriente. El asiento se compone de un lote de mercaderia
representativa del objeto comercial de la nueva moneda. En su brazo derecho extendido
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tiene una rama de olivo en sefial de paz y en su mano izquierda hacia abajo sostiene un
ato de trigo con un lazo que dice LIBERTY. A sus pies y al frente se encuentra el mar y
mas abajo, arriba de la fecha, aparece la inscripciéon IN GOD WE TRUST. Rodeando la
parte superior del borde aparecen 13 estrellas, de similar modo que en la version del
Liberty Seated Dollar. En el reverso, el dguila es el motivo central pero a diferencia del
dolar anterior, en el Trade Dollar el aguila presenta el perfil derecho con otro disefio,
tres flechas en la garra derecha y una rama de olivo en la izquierda. En la parte superior
y siguiendo la linea del borde el nombre del pais UNITED STATES OF AMERICA. Arriba
de la cabeza del dguila una cinta con la inscripcion £ PLURIBUS UNUM que retoma
nuevamente, luego del Draped Bust Dollar (Heraldic Eagle). Debajo del aguila la
leyenda 420 GRAINS, 900 FINE y méas abajo TRADE DOLLAR (Figura 15).

Figura 15: Trade Dollar, San Francisco 1875
Ley: 0.900. Peso: 27.22 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Serie circulante.

Fuente: FFV

Las dificultades mds grandes del Trade Dollar tuvieron lugar en Estados Unidos debido
a que, cuando el Congreso opt6 en 1873 por la moneda de curso legal para las
transacciones comerciales con China, tenia un valor intrinseco de US$ 5. Luego, en
1876, cuando los precios de la plata cayeron, se pusieron en circulacién millones de
dolares en papel moneda, teniendo sustancialmente mds valor los Trade como dinero
que como metal. El Congreso aprovech6 de esta dltima circunstancia para revocar su
condicion de curso legal, siendo la tnica vez que ello se ha hecho con una moneda
estadounidense. A fines de la década de 1870, muchos empresarios y especuladores
hicieron buenos negocios al comprar gran cantidad de monedas al valor del metal, que
era menor que el nominal, para usarlos luego como medio de pago por el valor de la
cara [CoinFacts].

El Trade Dollar presenta modificaciones, tanto en el anverso como en el reverso, a lo
largo de las emisiones que se han dado en llamar Tipo [ y Tipo II (Tabla 14).

Tabla 14: Variantes del Trade Dollar por Mint y aiio

Anos Mints Combinaciones
1875 Anverso | Reverso [
Anverso I Reverso 11
P,CCyS Anverso [ Reverso I
1876 Anverso I Reverso II
Anverso 11 Reverso 11

Fuente: En base a datos de [Krause,1999] y [CoinFacts, 2003]

El anverso de Tipo I se caracteriza por tener dos puntos al final de la inscripcién
LIBERTY en las emisiones que median entre 1873 y parte de 1876. Las del Tipo II
tienen un punto y se verifican en algunas emisiones de 1876 hasta el final de las series
en 1885. En el reverso de Tipo I se observan debajo de las garras del dguila frutos
relativamente grandes y se verifica en las emisiones desde 1873 a 1876 mientras que en
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el reverso de Tipo II los frutos desaparecen a partir de 1876 y 1885 por lo que en las
especies de 1875 y 1876 pueden encontrarse versiones con ambos tipos de reverso.
Numerosos Trade Dollar muestran chops chinos, los simbolos que los comerciantes de
ese pais grabaron en ellas para asegurar su autenticidad. Pero, el uso de esas monedas
dificilmente competia con la moneda de ocho reales o de un peso mexicano y nunca se
acerco las expectativas de los estadounidenses [Tai, 1999].

Después de 1878, la producciéon de estos ddlares de plata se suspendid, excepto la
acufiacion de pruebas para coleccionistas, aunque incluso aquellas disminuyeron a unas
pocas entre 1884 y 1885 (Tabla 15).

Tabla 15: Emisiones del Trade Dollar por Mint y aio

- Emisiéon para Circulante Emision de Prueba (Proof) . ..
Ano P S cC P S cC Presidentes de la Union
1873 396.635 703.000 124.500 865 0 0
1874 987.100 2.549.000 1.373.200 700 0 0 ul 5. G
1875 | 218.200 | 4.487.000 | 1.573.700 700 0 0 (ylsgg;_ 1'87%““
1876 455.000 5.227.000 509.000 1.150 0 0
1877 3.039.200 9.519.000 534.000 510 0 0
ig;g 8 4.162.000 97.000 1 22(1) 0 0 Rutherford B. Hayes

- (1877-1881)
1880 0 1.987
James A. Garfield
1881 0 960 (1881-1881)
1882 0 1.097 Chester A. Arthur
1883 0 979 (1881-1885)
1884 0 10
1885 0 5 Grover Cleveland
(1885-1889)
Total | 5.096.135 | 26.647.000 |4.211.200 10.369 0 0

Nota: Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia), 1a “CC” a Carson City y la “S” a San
Francisco.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause,1999] y [CoinFacts, 2003].

Entre 1873 y 1878, durante los gobiernos de Grant y Hayes, se emitieron 35.954.335
unidades de las cuales la Mint de Filadelfia contribuy6 con 14.2%, San Francisco con
74.1% y Carson City con 11.7%. Las 10.369 pruebas se realizaron en Filadelfia. Las
emisiones de prueba entre 1879 y 1885 no tuvieron significacién en el comercio
corriente. En la Tabla 16 se presenta un resumen de las caracteristicas mds relevantes de
esta singular moneda de la que se llegd a emitir una masiva cantidad que superd
largamente a las anteriores emisiones de ddlares de plata.

Tabla 16: Resumen de las caracteristicas del Trade Dollar

Afio Moneda Diseiio y Contenido Peso Peso Canto US Acunacion | Pruebas
Tipo Grabado Bruto Plata |Diametro| Mints | (Unidades) | (Unidades)

1873- 0.900 420.0 378.0 Dentado

1878, William plata grains grains P, S,

1879. | TradeDollar Baber | 0100 | 2722 | 07874 | 1| oo 3999433 10369

1885 cobre gramos | Oz. Troy

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause,1999] y [CoinFacts, 2003].
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Morgan Bollar (1878 —1904, 1921)

Hacia fines de 1870 los intereses mineros querian monetizar mas délares de plata y
presionaron enérgicamente al Congreso. Sin embargo, no parecia haber una necesidad
real por nuevas emisiones. Después de varios intentos, la presion sobre el Congreso,
representada por Richard Bland de Missouri, tuvo éxito y se concreté con el Acta
(Bland-Allison Act), del 28 de febrero de 1878, que ordenaba a la Tesoreria comprar
plata en el mercado para ser acufiada en monedas de ddlar. A ello se sumé un subsidio
cuando el valor del délar de plata excedid su valor intrinseco. En noviembre de 1877,
meses antes de la Bland-Allison Act, comenzaron los preparativos para el disefio de una
nueva moneda de dolar. Henry P. Linderman, el Director de la Mint, solicit6 al
Grabador Principal William Barber y a uno de sus ayudantes, George T. Morgan,
preparar los disenos del nuevo délar. Las instrucciones de Linderman fueron reemplazar
a la figura sentada, que se habia presentado en el anverso de los ddlares de plata desde
el disefio del Liberty Seated Dollar en 1836 hasta el Trade Dollar reciente, por el busto
de la Libertad. Al parecer, Linderman se incliné finalmente en favor del disefio de
Morgan, que utilizé a la maestra Anna Willess Williams de Filadelfia para modelar el
nuevo proyecto [CoinFacts, 2003].

Los rasgos del anverso del que se denominé Morgan Dollar son una cara con el perfil
izquierdo de la Libertad, rodeada por 13 estrellas, 7 a la izquierda y 6 a la derecha
mientras que en el tope, continuando el sentido de las estrellas, aparece el lema E
PLURIBUS UNUM vy en la base la fecha. El reverso es un &guila con las alas
desplegadas que presenta la cabeza de perfil izquierdo mientras que en la garra derecha
sostiene una rama de olivo y en la izquierda tres flechas. Arriba de la cabeza del 4guila
y entre las alas el lema IN GOD WE TRUST. Rodeando el dguila dos ramas de olivo
atadas por una cinta con forma de corona y siguiendo el borde superior el nombre del
pais UNITED STATES OF AMERICA y en el inferior la denominacion ONE DOLLAR.
La “M”, inicial del disefador, aparece en ambos lados. Estd en el truncamiento del
cuello de la Libertad y en el reverso en la vuelta izquierda de la cinta que une las ramas.
Las mintmarks se encuentran en el reverso al centro y debajo de la cinta (Figura 16). La
composicion del Morgan Dollar es de 0.900 de plata y 0.100 de cobre con un didmetro
de 38.1 mm y un peso de 26.73 gramos.

Figura 16: Morgan Dollar, San Francisco 1878
Ley: 0.900. Peso: 26.73 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Serie corriente, 7 plumas en la cola, reverso 1878.
Fuente: FFV

Poco después que se inician las emisiones, Linderman solicité que el dguila debia tener
siete, en lugar de ocho, plumas en la cola. Como resultado, algunos Morgan Dollar de
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1878 tienen ocho plumas, otros muestran siete encima de ocho como un intento de pasar
a siete y finalmente siete plumas. Otro cambio, respecto a la version inicial de 1878, se
verifica en el dngulo de las plumas de las 3 flechas que agarra el dguila y que da lugar a
llamar a esa variante “reverso de 1979 atin cuando la fecha de la cara es de 1878. Las
emisiones de 1878 de Carson City y San Francisco se realizaron con 7 plumas en la cola
del aguila (7 Tail Feather) pero con reverso de 1878, que muestra las plumas de las
flechas alineadas. Esas caracteristicas, serian corregidas en la dltima version de 1878
emitida por Filadelfia y adoptadas en general por las otras sucursales de la Casa de la
Moneda, salvo excepciones, en los anos siguientes. El reverso de 1879 y las siete
plumas en la cola predominardn en la serie hasta la emisién de 1921 (Figura 17), aunque
en algunos afios se presentan excepciones (Tabla 17).

Figura 17: Morgan Dollar, San Francisco 1879
Ley: 0.900. Peso: 26.73 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Serie corriente, 7 plumas en la cola, reverso 1879.
Fuente: FFV

Tabla 17: Variantes del Morgan Dollar por Mint y aiio

Aio Mints Variantes
a) Aguila 8 plumas en la cola
b) Aguila 7/8 plumas en la cola nitidas

P c) Aguila 7/8 plumas en la cola difusas
1878 d) Aguila 7 plumas en la cola reverso 1878
e) Aguila 7 plumas en la cola reverso 1879
CC Reverso 1878
S Reverso 1878
CC Capped Die
1879 S Reverso 1878
Reverso 1879
P 8/7 plumas en la cola
8/7 grande
cc 8/7 pequefio

Reverso de 1878

1880 8/7 plumas en la cola y reverso de 1878
(0] 1880/79-0 sobreimpresion
S 8/7 plumas en la cola
1880/9-S sobreimpresién
1882 (6] O/S sobreimpresién
1887/6-0 sobreimpresion
1888 o Doubled Die
1889 CC 1890-CC Tail Bar
1900 o 1890-CC Tail Bar
1901 P Doubled Die
1902 o Micro O
1903 S Micro S
1921 D Micro D

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de Coin Price Guide PCGS, 2003.

Aparte de las modificaciones indicadas en 1878, a lo largo de los afios de emision de la
serie también se advierten otros cambios. En algunos afos, sobreimpresiones sobre otras
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emisiones asi como en el tamafio de los nimeros. Todas esas variantes estan catalogadas
y tienen su correspondiente valor de mercado de acuerdo a la escasez y calidad de cada
moneda. Considerando todas la variantes por mints y afios de emision existen unas 118
monedas diferentes. La serie transcurrié desde 1878 hasta 1904 sin interrupciones.
Hacia este ultimo afo las variantes en cada afio fueron cada vez menores registrando las
caracteristicas predominantes de la moneda.

Tabla 18: Emisiones del Morgan Dollar por Mint y aiio

Aiio Emision para Circulante Emision de Prueba (Proof) Presidentes de la
P CC (0) S D P CC (0] S| D Union
1878 | 10.500.000 | 2.212.000 9.774.000 750 0 0
1879 | 14.806.000 756.000 2.887.000 9.110.000 1.100 12 RuﬂIl;IfOfd B.
ayes
1880 | 12.600.000 591.000 5.305.000 8.900.000 1.355 0 (1877_y1881)
1881 | 9.162.991 |  296.000 5.708.000 | 12.760.000 984 0 o| o James A. Garfield
(1881-1881)
1882 | 11.100.000 | 1.133.000 6.090.000 9.250.000 1.100 0 o o Chester A. Arthur
1883 | 12.290.000 | 1.204.000 8.725.000 6.250.000 1.039 0 2] o (1881-1885)
1884 | 14.070.000 | 1.136.000 9.730.000 3.200.000 875 3 1| 0
1885 | 17.787.000 228.000 9.185.000 1.497.000 930 0 0| o
1886 | 19.963.000 10.710.000 750.000 336 o] o Grover Cleveland
1887 | 20.290.000 11.550.000 1.771.000 710 o] o (1885-1889)
1888 | 19.183.000 12.150.000 657.000 332 0| 0
1889 | 21.726.000 350.000 | 11.875.000 700.000 811 0 0| o
1890 | 16.802.000 | 2.309.041 10.701.100 3.230.373 590 0 0| 0 Bentamin Hari
1891 | 8.693.556| 1.618.000 7.954.529 5.296.000 650 0 0] o e‘aaggg‘_ 18‘3;“’“
1892 | 1.036.000 | 1.352.000 2.744.000 1.200.000 1.245 0 0] 0
1893 378.000 677.000 300.000 100.000 792 12 0| o
1894 110.000 1.723.000 1.260.000 972 o] o Grover Cleveland
1895 12.000 450.000 400.000 380 0] 0 (1893-1897)
1896 | 9.976.000 4.900.000 5.000.000 762 0| 0
1897 | 2.822.000 4.004.000 5.825.000 731 0| o
1898 | 5.884.000 4.400.000 4.102.000 735 o] o o )
1899 330.000 12.290.000 2.562.000 846 0| o Wﬂ(liaggl%;gf)‘ley
1900 | 8.830.000 12.590.000 3.540.000 912 o] o
1901 | 6.962.000 13.320.000 2.284.000 813 ol o
1902 | 7.994.000 3.636.000 1.530.000 777 0| 0 Theodore R "
1903 | 4.652.000 4.450.000 1.241.000 755 0| o ez’l;’é‘;‘_l;’g;‘;’ve
1904 | 2.788.000 3.720.000 2.304.000 650 0| 0
. William H. Taft
1905-1920 Sin emisiones (1909-1913)
Woodrow Wilson
1921 | 44.690.000 21.695.000 | 20.345.000 250 0 o (1913-1921)
Total [305.437.547 | 13.862.041 | 186.097.629 | 133.750.373 | 20.345.000 | 23.732 15 25 o] o

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia), 1la “CC” a Carson City, la “O” a Nueva
Orleans y la “S” a San Francisco.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause,1999] y [CoinFacts, 2003].

En 1921, se reanud6 la emision en Filadelfia, San Francisco y Denver, que aparece por
primera vez en ese afio, bajo las condiciones del Acta Pittman. Pero, las condiciones del
Acta de 1918 que benefici6 a los intereses mineros relacionados con la explotacion de
plata, permitieron que mds de 270 millones de dolares de plata, casi todos Morgan
Dollar, se hayan fundido. A pesar de esa fundicién, ain existen suficientes Morgan
Dollar que, como resultado de las grandes reservas que permanecian en las bovedas de
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la Tesoreria, explica por qué se conservan bien esas monedas a pesar de su antigiiedad
[CoinFacts, 2003]. El Morgan Dollar que se emitié durante 26 afios sin interrupciones
desde 1878 hasta 1904 es después del Liberty Seated Dollar la moneda que mayor
continuidad tuvo en sus emisiones pero también la que mayores emisiones de délares de
plata tuvieron en la historia de la moneda en Estados Unidos, auin sin contar la posterior
emisién de 1921.

Las emisiones del Morgan Dollar que se acufiaron, entre 1878 y 1921, se realizaron
bajo el gobierno de 9 presidentes, exceptuando al de William Taft que goberné en el
periodo de no emisiones. La Mint de Filadelfia fue la que més Morgan Dollar produjo y
como novedad se advierte que la Mint de Denver, abierta en 1863, emitié por primera y
Unica vez una considerable cantidad de esas monedas en 1921.

Con la creacion del Sistema de Reserva Federal (FED) en 1913 se unifican las
decisiones de politica monetaria en Estados Unidos. A partir de entonces cada Banco
Central (US Federal Reserve Bank) del sistema solicité la cantidad de ddlares de plata
emitidos que consideraba necesarios para poner en circulacion por los bancos
comerciales. Los remanentes no requeridos quedaban en stock en las sucursales de la
Casa de la Moneda (US Mint). Es asi que la cantidad de los Morgan Dollar puestos en
circulaciéon debia balancear con la cantidad de billetes de igual denominaciéon que
emitia la Oficina de Grabado e Impresiones (US Bureau Engraving and Printing) dada
la cantidad de billetes de esa denominacién que el Sistema de Reserva Federal
establecia para el dinero en circulacién. Los doélares de plata, circularon
preferentemente en el oeste del pais en parte por el uso y la costumbre y por otra por las
casas de juego que los utilizaron como fichas. Tenfan menos aceptacion en las ciudades
del este en las que la vida cotidiana requeria de dinero facil de transportar [US Bureau
Engraving and Printing, 2003].

Desde 1878 hasta 1921 se emitieron un total de 659.492.590 unidades. En ese total de
emisiones las Mints tuvieron la siguiente participacion: Filadelfia 46.3%, Carson City
2.1%, Nueva Orleédns 28.2%, San Francisco 20.3% y Denver 3.1%. Las pruebas (Proof)
fueron por un total de 23.772 con pequefia participacion de las Mints de Carson City y
Nueva Orledns.

En la Tabla 19 se sintetizan las caracteristicas mas relevantes del Morgan Dollar que es
tal vez la mds conocida de estas viejas monedas de plata.

Tabla 19: Resumen de las caracteristicas del Morgan Dollar

Moneda Disefio y Contenido Peso Peso Canto US Acuinacion | Pruebas

— Tipo Grabado Bruto Plata [Diametro| Mints | (Unidades) | (Unidades)

0.900 412.45 371.25

1878- Georee T plata grains grains Dentado P, O,
1904, | Morgan Dollar | "= - 81 | S CC [ 659492500 | 23772
1921 g 0.100 26.73 0.77344 ) D
mm
cobre gramos | Oz. Troy

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause, 1999] y [CoinFacts, 2003].
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Capitulo 4

La Era Tardia del Bolar de Plata
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acia el final del gobierno del Presidente Wilson se produce una aguda
recesion que hereda el Presidente Harding (1921-1923). A mediados de 1921
la situacion se habia superado y se entra en un periodo de estabilidad en el
que la economia estadounidense prospera sostenidamente con estabilidad de
precios y que continda luego durante el gobierno del Presidente Coolidge (1923-1929)
hasta 1928. La prosperidad del periodo, intervenciéon mediante del Sistema de Reserva
Federal (FED), se trat6 de mantener con una deliberada politica expansiva del crédito y
no mediante la emisién de billetes y monedas. El nuevo délar de plata (Peace Dollar),
se emitid sistemdticamente hasta 1928, aunque cada vez en cantidades menores,
reduccién que fue compensada por billetes en circulacién que se mantuvieron, hasta
1929, en el nivel de 1921. Pero, el crédito se expandi6 en casi el 62% hacia el fin del
periodo a tasas de interés forzadamente bajas, politica seguida también por la banca
internacional. Hacia mediados de 1929 la especulacién en la Bolsa de Nueva York se
habria paso en medio de la desarticulacién entre la capacidad de pago de los deudores
frente a sus vencimientos y los bancos acreedores comenzaron a resentir la situacion de
la morosidad creciente mientras la economia entraba en receso. Hacia fines de 1929,
durante el gobierno del Presidente Hoover (1929-1933) colapsa la bolsa de Nueva York,
que arrastra a la crisis de la economia mundial. La gran depresién produjo un desastre
en el sistema bancario que hacia finales de 1931 lleva a la quiebra a mas de 1.000
bancos entrando en incapacidad de pago a los ahorristas mientras que los activos de los
bancos perdian valor. El panico cundi6 a lo largo de todo el pais ya que gran cantidad de
consumidores carecieron de dinero cuando los bancos no pudieron pagar [The Office of
the Comptroller of the Currency]. Entre 1929 y 1934, se revierte el proceso inflacionario
anterior y comienza otro periodo de deflacién. La gran depresion se extenderia hasta
1940, periodo en el que quebraron muchas empresas y otras quedaron fuertemente
endeudadas mientras que los bancos que sobrevivieron quedaron en situacién precaria.
La extension de la crisis al nivel mundial también hizo colapsar las exportaciones y
dado que el pais ain mantenia el patrén oro, con la desconfianza en el ddlar, los
acreedores extranjeros y nacionales retiraron gran parte de sus reservas.
Con el advenimiento del Presidente Franklin D. Roosevelt (1933-1945) se reconocid
que el principio de solucion a la crisis pasaba por el saneamiento del sistema bancario
mediante una intervencion federal activa. Los bancos estaban cerrados de hecho y, en
1933, por la Ley de Emergencia de Ayuda a los Bancos se toma la primera medida del
New Deal, basado en la concepcién de un capitalismo de Estado en el que inciden las
ideas intervensionistas de John Maynard Keynes (Recuadro 8). Mediante esa Ley se
permite que los bancos comiencen a operar pero, sujetos a la decision presidencial de
cudles podian continuar. También, se adoptaron medidas para salvaguardar a los
accionistas y depositantes. A los bancos que sobrevivieron se les otorgd un certificado
federal de legitimidad que restableci6 la confianza en ellos, lo que permitié que captaran
nuevamente los depdsitos. Se reestablecio asi la cadena de pagos y a cambio la Reserva
Federal recibi6 acciones de los bancos y también los obligd a contratar seguros para el
crédito con la Sociedad Federal de Seguros para Depdsitos. Se mantuvo, entre otras
medidas, el gasto publico pero en el contexto de un presupuesto equilibrado lo que
implicé reasignar gastos aumentando unos y bajando otros segun las dreas de interés del
Gobierno. Se foment6 a la energia de bajo costo y a grandes obras de ingenieria para el
control de inundaciones del rio Tennessee. Ello favoreci6 la transformacion industrial y
agropecuaria en grandes dreas que con las otras medidas de intervencién estatal, luego
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de nueve anos, da lugar a la recuperacion y se da paso al Estado Benefactor [Johnson,
2001].

Recuadro 8: Las ideas de John Maynard Keynes

Keynes (1883-1946) afirmaba que en una economia capitalista madura no era posible emplear toda la
fuerza de trabajo existente debido a que la produccién conjunta de bienes de inversidon y consumo era
insuficiente y creaba desempleo. Por ello, consideraba que era necesaria la intervencion activa del
Estado mediante un volumen de gasto publico suficiente para compensar la diferencia entre la renta de
plena ocupacién y la renta auténoma que derivaria bajo condiciones de laissez faire. También,
proponia una politica fiscal redistributiva de la renta para asi estimular el gasto total de los sectores de
menores recursos cuya propension al consumo era mds alta que la de los sectores de mayores recursos
y estimular la inversion privada mediante bajas en las tasas de interés.

Fuente: [Hansen, 1962]

El ataque de Jap6n a Pearl Harbor a fines 1941 y las declaraciones de guerra de
Alemania e Italia dias mds tarde fuerzan al ingreso de Estados Unidos a la Segunda
Guerra Mundial (1941-1945). Roosevelt tiene que afrontar en su ultimo periodo de
gobierno el peso de las decisiones de la tremenda confrontacién asi como la
reorganizacion financiera internacional de posguerra que se verifica a partir de la
Conferencia de Bretton Woods (Recuadro 9). A su muerte Roosevelt fue sucedido por el
Presidente Harry Truman (1945-1953) que termina la guerra con Alemania y con Japdn.
El conflicto condujo a una movilizacién de recursos humanos, fisicos y financieros sin
precedentes en la historia. Las ambiciones expansionistas de Stalin y el gran desarrollo
de su industria bélica obligaron a Truman a afrontar la siguiente gran confrontacion,
también llamada Guerra Fria, que distrajo enormes recursos federales para fortalecer a
la OTAN como barrera ante una posible guerra caliente con la Unién Soviética. La
primera manifestacion concreta de ella fue la Guerra de Corea a mediados de 1950 que
se inicia con el cruce del paralelo 38 por los coreanos del norte apoyados por China y
Rusia. El presidente Dwight Eisenhower (1953-1961) termina la guerra de Corea y
coincide con Truman en que la seguridad de la libertad en todo el mundo dependia
fundamentalmente de la salud y vigor de la economia norteamericana. Desde el final de
la guerra se verifican varias recesiones en 1949, 1953 y 1958 pero con niveles de
desempleo del orden del 5% vy tasas de inflacién que tienden a amortiguarse. Durante la
década de 1950 la tasa promedio de inflacidon bajo significativamente con respecto a
igual periodo anterior [Johnson, 1999].

El posterior gobierno del Presidente John F. Kennedy (1961-1963) se caracteriz6 por el
enorme gasto espacial para llegar a la luna y oponer a la Uni6én Soviética la imagen de
un mayor logro en el espacio, que se consideraba vital para la seguridad nacional. Ante
la trdgica muerte de Kennedy en Dallas, en diciembre 1963, fue sustituido por su
Vicepresidente Lyndon B. Johnson. La presidencia de Johnson (1963-1969) hered6
varios problemas que estaban pendientes de solucién. La guerra de Vietnam (1954-
1975) Camboya y Laos, problemas sobre derechos civiles en el Sur y exigencias de la
poblacién sobre seguridad social, que lo llevan a retomar ideas de Roosevelt sobre el
Estado Benefactor. Asi, el gasto federal crecié significativamente en educacién y salud
llegando a superar el presupuesto de defensa. A partir de 1964 la inflacion se acelera
nuevamente y el Gobierno adopta una politica keynesiana de intervencion publica en la
economia que baja el desempleo al 3.5%. La emision de los ddlares de plata (Peace
Dollar) de 1964 no sale la circulacién en vista que se funde por orden del Presidente
Johnson y por el Acta de 1965 (The Coinage Act) se decide reducir la cantidad de plata
en la acufiacién de monedas. Pese a la politica de gasto publico la década de 1960
registra un pequefio repunte de la inflacion con respecto a igual periodo anterior.

4 Anterior  Inicio Siguiente B
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Recuadro 9: El Acuerdo de Bretton Woods

Hacia mediados de 1944, Estados Unidos e Inglaterra proponen reorganizar el sistema monetario
internacional y convocan a una conferencia realizada en julio de ese afio en Bretton Woods, Estados
Unidos, con la participacién de 44 paises. Las propuestas de Keynes fueron la base conceptual para la
discusién de los acuerdos. La Conferencia di6 origen a la creacion del Fondo Monetario Internacional
(FMI) y a lo que luego se conoceria como el Banco Mundial (BM). El sistema monetario internacional
resultante del Acuerdo es, a diferencia de los sistemas patrén oro y patrén cambio oro anteriores, la
expresion de un tratado con fuerza vinculante y regulado por un marco legal que buscaba establecer
relaciones monetarias claras entre los paises participantes. El FMI, como organismo supranacional
tenfa la funcién de monitorear las reglas que los paises miembros se habfan comprometido cumplir.
Con los sistemas anteriores, el equilibrio de las relaciones monetarias entre paises se alcanzaba
dejando funcionar libremente los mercados sin intervencién estatal. Después de Bretton Woods los
gobiernos de cada pais participan activamente, en estrecha relacién con el FMI para lograr el equilibrio
del sistema monetario internacional. Es asi, que con el nuevo sistema Estados Unidos pasé a sustituir el
rol que tuvo Inglaterra durante la vigencia del sistema patrén cambio oro. La Conferencia creé un
mecanismo para administrar los tipos de cambio estableciendo una paridad para cada moneda que fij6
tanto en délares estadounidenses como en oro. Como moneda de reserva se fij6 el délar con una
paridad en oro de US$ 35 por Oz. Troy que obligd, tnicamente a Estados Unidos, a mantener la
convertibilidad del délar en oro, en vista que poseia en ese momento dos tercios de las reservas
oficiales mundiales. Como la paridad de cada moneda se fij6 en oro y en ddlares, por el Acuerdo se
establecieron tipos de cambio fijos entre las distintas monedas. El sistema tenia posibilidad de ajustar,
dentro de madrgenes establecidos, los tipos de cambio cuando surgia un desequilibrio. Esa fue la
caracteristica que lo distinguia del sistema de patrén cambio oro anterior. Entre las funciones del FMI
estaban las de asistir financieramente a los paises miembros que, a corto plazo, tuvieran dificultades
con sus reservas y que pusieran en riesgo su capacidad para atender los compromisos internacionales.
Ast, el dolar pasa a ser el mayor componente de la liquidez internacional desempefiando un rol singular
como moneda de reserva para los Bancos Centrales y como medio de pago para las transacciones en
los mercados internacionales. Desde finales de los afios cincuenta y en el transcurso de la década de los
sesenta se fueron dando una serie de circunstancias que en 1971 desembocaron en el colapso del
sistema surgido en Bretton Woods. Esas circunstancias, derivan de que para proveer de liquidez al
sistema monetario internacional Estados Unidos tuvo que incurrir en déficits en su balance de pagos.
Esa fue la unica forma a través de la cual un saldo neto pudo estar a disposicién de los paises
miembros del FMI para asf financiar las transacciones internacionales. Los déficits que Estados Unidos
acumul6 desde 1950 fueron, ademas, abultados por el Plan Marshall para la reconstruccién de Europa,
la Guerra Fria, el desarrollo de un sistema de defensa a escala mundial y por las inversiones realizadas
por las empresas norteamericanas en el exterior. La acumulacién de délares por parte de los Bancos
Centrales fue normal hasta 1960 pero, a partir de ese afio, la abundancia de ddlares en el sistema
internacional mds la inflacién en el pais emisor, provocd desconfianza con respecto a la fortaleza
futura de la moneda norteamericana. Por ello, algunos paises empezaron a cambiar sus reservas en
dolares por oro, que reducen las reservas estadounidenses de un nivel aproximado de veinte mil
millones de ddlares en 1958 a diez mil millones en el afio 1970. Estados Unidos presionado por la
situacién, que hacfa peligrar su nivel de reservas, resuelve en agosto de 1971 abandonar formalmente
la relacion fija entre el dolar y el oro con lo cual cesé el Acuerdo de Bretton Woods.

Fuente: [Lopez, 2000].

Al asumir como presidente, Richard Nixon (1969-1974) comienza a negociar el fin de la
guerra con Viet Nam mediante los acuerdos de paz de Paris. No obstante afronta una
nueva recesion. En Agosto de 1971, Nixon abandona formalmente la relacién entre el
dolar y el oro y pone fin a la era de Bretton Woods ya que Estados Unidos a partir de
ese momento dejé de convertir automdticamente ddlares en otras monedas o en oro a
USS$ 35 la Oz. Troy. Milton Friedman fue uno de sus asesores econémicos aportando al
gobierno sus ideas que tendrian fuerte influencia en la politica econémica y monetaria
hasta el presente (Recuadro 10).
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Recuadro 10: Las ideas de Milton Friedman

A las ideas de Keynes se oponen las de Friedman (1912-), continuando y adaptando las ideas de Adam
Smith, en una época en que el intervencionismo estatal con enfoque keynesiano estaba de moda.
Friedman consideraba peligroso dejar en manos de los burdcratas decisiones econdémicas que podian
contradecir la politica de Estado de los gobiernos elegidos por el pueblo. En su concepcidn, la libertad
econémica es un requisito para la libertad politica, ya que la combinacién del poder politico y
econdmico en las mismas manos conducia a la tirania. En ese marco, la funcién esencial del mercado
es la misma que para Adam Smith, dejar actuar a la “mano invisible” en el mercado en la medida en
que no se vulnere el respeto de la libertad individual y de la libre empresa. No obstante, reconoce que
existen ciertas cuestiones que deben ser corregidas como los monopolios y el abuso excesivo del poder
publico. Se opuso a las politicas de control de precios y al comportamiento empresarial contrario a la
competencia. Consideraba que en el mercado de dinero la oferta es el factor determinante del nivel de
gasto y de la actividad econdmica. Para asegurar la estabilidad de precios indicaba que el Sistema de
Reserva Federal debia establecer un indice de crecimiento de la oferta de dinero a una tasa
aproximadamente igual al crecimiento real de la economia. Respecto al rol del Estado, Friedman sigue
las ideas de Adam Smith en cuanto a que su funcién es mantener la ley y el orden, supervisar la
emisiéon de dinero y manejar la defensa nacional, mientras que todas las otras funciones podia
ejecutarlas mejor la competencia. Sugiere que las tasas impositivas debian reducirse sostenidamente en
épocas de expansion de la economia con el fin de detener el crecimiento de la burocracia estatal, que
con su avance ponian en riesgo la libertad de los individuos y de su propiedad.

Fuente: [Mosquera, 2000]

Por el Acta de 1970 se aprueba la emisién de un nuevo délar de plata (Eisenhower
Dollar), que tuvo menor contenido de plata por las disposiciones del Acta de 1965. Su
emision y coincide con la de los primeros délares de cobre, de igual disefio y tamafo
que se emiten entre 1971 y 1978. De ahi en mdas todas las emisiones de dodlares
amonedados de curso legal son predominantemente de cobre.

La manifestacion de problemas en el sistema monetario internacional durante la década
de los sesenta llevd a los principales paises miembros del FMI a buscar algin
mecanismo para crear reservas complementarias que dieran cobertura a las necesidades
del sistema. Dado que las posibilidades de depender del oro o de la emisién de ddlares
por Estados Unidos resultaba cada vez mas dificil, los principales paises occidentales
decidieron reunirse en el Smithsonian Institute en Washington para lograr un Acuerdo
(Smithsonian Agreement) que se alcanz6 el 18 de diciembre de 1971. El Acuerdo, que
consistié en ligeros retoques al viejo sistema, termind provocando uno de los mayores
desajustes financieros de la historia. Se devalué el dolar con respecto al oro, fijdndose
un valor de US$ 38 la onza Troy y se mantuvo el sistema de cambios fijo aunque, se
ampli6 la banda de fluctuacion libre para los ajustes coyunturales. En marzo de 1973, se
eliminaron los tipos de cambios fijos y se pasé a la flotacioén libre del valor de las
monedas mientras que en enero de 1976 fue liberado el precio oficial del oro en Estados
Unidos. El resultado de todos los debates y negociaciones posteriores que se llevaron a
cabo entre los paises miembros del Fondo Monetario Internacional fue la creacion de los
Derechos Especiales de Giro (DEG) como instrumento de reserva internacional [Lépez,
2000].

El esciandalo de Watergate terminaria con la renuncia de Nixon en 1974. Sucede a
Nixon el presidente Gerald Ford (1974-1977) en medio de una recesion y hacia 1976
colapsan las propuestas keynesianas con nuevos aumentos del desempleo (9%). Al
asumir, el Presidente Jimmy Carter (1977-1981) orienta su gobierno hacia una agresiva
politica de derechos humanos que le hace perder algunos aliados tradicionales de
Estados Unidos pero, el mayor logro de su gobierno fue el Pacto de no agresion entre
Israel y Egipto [Johnson, 2001]. Los ddlares de plata y cobre emitidos hasta 1978
dejaron de tener curso legal, con lo cual perdieron su funcién de dinero pasando a la
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categoria de mercancias. La década de 1970 resulté con una inflacién promedio un poco
mds elevada que las de las décadas de 1910 y 1940 y fue tal vez la més alta desde 1792.
Entre 1920 y 1980 la poblacion de Estados Unidos se duplicé creciendo a una tasa
acumulativa anual promedio de 1.3%. La evolucién del crecimiento poblacional en cada
década es, a diferencia de las anteriores etapas descriptas, erratica en el periodo (Tabla
20). También, se observa con relacién a los periodos anteriores una sistemdtica caida en
el ritmo de crecimiento anual de la poblacién que puede atribuirse a un amortiguamiento
de la inmigracién y simultdneamente al menor crecimiento vegetativo, consecuencia del
mayor bienestar general.

Tabla 20: Evolucion de la poblacién de Estados Unidos 1920-1980

Aiio del Censo Poblacion Total Variacion Porcentual Variacion anual
1920 105.710.620 14,9 1,4
1930 122.775.046 16,1 1,5
1940 131.669.275 7,2 0,7
1950 150.697.361 14,5 1,4
1960 179.323.175 19,0 1,8
1970 203.211.926 13,3 1,3
1980 226.545.805 11,5 1,1

Fuente: En base a datos del US Census Bureau.

En 1920 la participacion de la poblacién blanca era de 89.7%, la negra 9.9% y la
poblacién autdctona y asidtica tenian igual participacion cada una con 0.2%. Hacia 1980
la participacion blanca era de 83.1% de la cual los hispanos representaban el 6.4%, la
negra 11.7%, la poblacion autdctona 0.6% y la asiatica 1.5%. Se empieza a evidenciar
un cambio estructural en la composicion étnica de la poblacién estadounidense por el
crecimiento cada vez mayor de los hispanos de origen latinoamericano y luego de los
asidticos debido al redireccionamiento de las corrientes migratorias. Hacia principios
del Siglo XXI la poblacion hispanoamericana habria alcanzado a ser la primera minoria.
La evolucién del costo de la canasta de productos seleccionados (Tabla 21) muestra la
pérdida sistemadtica de la capacidad de compra del délar estadounidense. Pero a partir de
la recuperacion de empleos durante la Segunda Guerra Mundial y en la posterior Guerra
Fria también mejoraron los salarios y mejor6 el estandar de vida de los estadounidenses.

Tabla 21: Precios al por menor de productos seleccionados en ciudades de Estados Unidos

Afio Harina | Papas | Carne | Tocino | Manteca | Huevos 1Leche Azidcar Total
(51bs) | (10 Ibs) (Ib) (Ib) (Ib) (docena) | (/2 gal.) (5 Ibs)
En doélares corrientes por unidad
1920 0.41 0.63 0.40 0.52 0.70 0.68 0.33 0.97 4.64
1930 0.23 0.36 0.43 0.43 0.46 0.45 0.28 0.31 2.94
1940 0.22 0.24 0.36 0.27 0.36 0.33 0.26 0.26 2.30
1950 0.49 0.46 0.94 0.64 0.73 0.60 041 0.49 4.76
1960 0.55 0.72 1.06 0.66 0.75 0.57 0.52 0.58 541
1970 0.59 0.90 1.30 0.95 0.87 0.61 0.66 0.65 6.52

Fuente: En base a datos del U.S. Bureau of the Census, “Historical Statistics of the United States, Colonial Times to 1970”
Washington, DC: U.S. Government Printing Office.1975.

Las emisiones de los dltimos délares de plata abarcan el periodo 1921 a 1977 (Grafico
4). Las emisiones del Peace Dollar fueron ininterrumpidas entre 1921 y 1928 pero
sistemdticamente decrecientes. Luego se reanudan entre 1934 y 1935 y se suspenden
hasta 1964. Sin embargo, las emisiones de 1964 no fueron puestas en circulacion y
finalmente se funden. Entre 1971 y 1976 se emite un nuevo dodlar de plata, el
Eisenhower Dollar, pero de mas baja ley que los anteriores. Las acufiaciones de la Mint
de Filadelfia predominaron en las emisiones del Peace Dollar, mientras que la de San
Francisco tuvo predominio en las del Eisenhower Dollar.
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Grafico 4: Emisiones corrientes de la Era Tardia 1921-1978
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CoinFacts, 2003.

La expansion territorial de Estados Unidos habia llegado a completarse en el Siglo XX
con la elevacién de Alaska y Hawai al rango de Estados. La expansién econdmica se
acentué con la internacionalizacion de muchas empresas que realizaron grandes
inversiones en el resto del Mundo luego de la Primera Guerra Mundial. También, el pais
transformd la unién de intereses de sus ciudadanos en una nacidn, al reconocerse por
igual los derechos de cada uno de ellos. Se cumplia asi la aspiracién de los fundadores
de los Estados Unidos de América sintetizada en el lema WE ARE ONE del Continental
Dollar y que luego es recogido en latin en los siguientes dolares de plata bajo el lema E
PLURIBUS UNUM. Finalmente, el délar termina por ser la unidad de cuenta y de
reserva internacional de valor luego de la Segunda Guerra Mundial, a partir de Bretton
Woods. Lo que ocurrié después del fin de la Guerra Fria, con la disolucion de la URSS,
la caida de Muro de Berlin, la reunificacién de Alemania, la formacion de bloques
econdémicos como la Unién Europea, NAFTA en el norte de América, Mercosur y la
Comunidad Andina en Sudamérica, las alianzas comerciales del Este de Asia y la
apertura de China deriva en una globalizacién creciente del comercio internacional que
condujo a un nuevo contexto mundial en donde la fuerza de los intereses econémicos y
de equilibrio de poder llevan a la expansion territorial de cada bloque. Asi, en ese
reacomodamiento de fuerzas, el Dollar deja de ser la moneda dominante para pasar a
competir con el Euro.

Peace Bollar (1921 — 1928, 1934 — 1935, 1964)

La devastadora experiencia de la Primera Guerra Mundial sugeria que tal vez fuera la
ultima de las guerras y que el mundo luego de tan tragicos resultados encontraria el
camino de la paz. El reflejo de esa aspiracién del pueblo estadounidense se verifica
mediante la emisioén del Peace Dollar (1921-1935) que reemplazaria al viejo Morgan
Dollar (1878-1921).

La Asociacion Numismatica Americana (American Numismatic Association) tuvo un
importante rol en el origen de la propuesta del Peace Dollar. La Casa de la Moneda (US
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Mint) tuvo que enfrentar la necesidad de reemplazar a millones de ddlares de plata. Esa
necesidad se cubri6 fuera del Acta Pittman, a partir de la ley promulgada en 1918 para
beneficiar a los intereses mineros. Bajo esa medida, el gobierno fue autorizado para
fundir unos 350 millones de ddlares y a convertirlos en lingotes de plata. Desde
entonces, cualquier particular pudo vender o comprar el metal o destinarlo para la
acufacion de moneda. Entre 1918 y 1919, el gobierno de Estados Unidos fundié més de
270 millones de dodlares de plata y la gran mayoria de estos terminé vendiéndose bajo la
forma de lingotes a los britdnicos, que necesitaron plata para ayudar a la India en su
crisis monetaria. Durante ese mismo periodo, Estados Unidos fundié 11 millones de
dolares de plata para acufiar las monedas del pais. Las monedas que se fundieron segun
las condiciones del Acta Pittman representaron casi la mitad de la produccién total de
dolares de plata que hizo la US Mint a esa fecha. Pero, los délares de plata estaban
teniendo un uso limitado y al parecer las existencias restantes eran suficientes para
servir a las necesidades comerciales. En vista de ello, si bien la US Mint no tenia ya
razon para acufiar nuevos ddlares de plata como reemplazo, el Acta Pittman se lo exigio.
La nueva emision coincide con la dltima del Morgan Dollar ya que el Congreso recibi6
el 9 de mayo de 1921 la propuesta de ley requiriendo la emisién de un nuevo délar de
plata que conmemore la paz de posguerra y que se realizé en diciembre de ese afio.
Como sugirieron sus patrocinadores, la nueva moneda llevaria un lema conmemorativo
de la terminacién de la guerra “Peace”. Para el disefio de la moneda, la Comision
Federal de Bellas Artes acord6 una competencia de propuestas entre los medallistas mds
destacados del pais. El ganador result6 ser un inmigrante italiano de nombre Anthony de
Francisci que finamente cincel? el retrato de la Libertad a partir del retrato de su esposa
Teresa Cafarelli [CoinSite, 2003].

En el anverso del Peace Dollar aparece la cara de la Libertad con una tiara en su
cabeza. En la parte superior la inscripciéon LIBERTY, a la altura del cuello el lema IN
GOD WE TRUST y en la base del cuello la fecha. El reverso de la moneda muestra un
aguila en reposo encima de un risco sosteniendo entre sus garras una rama de olivo y
como fondo asoma el sol con sus rayos, mientras que el nuevo lema PEACE se inscribe
en el risco, inscripcién que aparece por primera vez en una moneda de circulacién en
Estados Unidos. En la parte superior el nombre de pais UNITED STATES OF
AMERICA, mas abajo el lema E PLURIBUS UNUM 'y a la altura de las patas del dguila
y a ambos lados de ella la denominacion ONE DOLLAR. La mintmark esta debajo de
palabra ONE en el reverso. La inicial del grabador se encuentra en el anverso a la
derecha de la base del cuello.

Figura 18: Peace Dollar, Filadelfia 1921
Ley: 0.900. Peso: 26.73 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Primero de la serie corriente, alto relieve.
Fuente: FFV

Todas las monedas de 1921 y algunas de 1922 fueron realizadas en alto relieve (Figura
18). Se estima que en 1922 se acufiaron unas 35.401 monedas de alto relieve y que
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luego fueron fundidas. Las monedas con alto relieve presentan algunas deficiencias de
detalle en la parte central del pelo de la Libertad. Algunas monedas alto relieve no son
brillantes sino mate y se encuentran preferentemente entre las versiones Proof. La
emision de los Peace Dollar de 1921 se inici6 hacia la dltima semana de diciembre y
solamente se produjo un poco mdas de un millén de ejemplares. Al poco tiempo se
sugirié que el relieve de la moneda era demasiado alto, dificil de acufiar y que causaba
la rotura excesiva de los cufios. La Mint corrigié el problema en 1922 reduciendo el
relieve (Figura 19) pero, en el proceso, también se redujo la estética de la moneda
[CoinFacts, 2003].

Figura 19: Peace Dollar, Denver 1922
Ley: 0.900. Peso: 26.73 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Serie corriente, bajo relieve.

Fuente: FFV

Entre 1921 y 1928 se verifica un periodo de estabilidad de precios y de recuperaciéon de
la actividad econémica. Para 1928, la Mint habia producido bastantes Peace Dollar
como para satisfacer los requisitos del Acta Pittman y detuvo la produccion. La era de
los dolares de plata se vino abajo con la depresion al afio siguiente. La emisioén se
retomo en 1934 hasta 1935 porque se necesitaron mds dolares de plata para asegurar los
certificados respaldados por esa moneda y para subvencionar a los propietarios de las
minas [Kleeberg, 1993]. Los dolares de plata fueron ignorados por los coleccionistas
hasta los tempranos afios sesenta, cuando el rescate de los certificados de plata y la
publicidad que rodeaba las ventas de la Tesoreria en bolsas de US$1,000 ddlares al
comercio, crearon un nuevo interés por las grandes monedas de plata. Los Peace Dollar
habian estado facilmente disponibles en los bancos pero pocos coleccionistas estaban
interesados en completar juegos de estas monedas relativamente caras. Un ddlar de plata
representd una suma considerable en los afios treinta y cuarenta. A principios de los
afios sesenta, la Tesoreria habia casi vaciado sus bévedas de los Peace Dollar, que eran
los mas buscados después de los Morgan Dollar. La colecciéon entera de los
PeaceDollar, por afio y por Mint, consiste de 24 monedas (Tabla 22) y ninguna de ellas
es dificil de obtener aunque las piezas de calidad superior ofrecen mayor dificultad para
conseguirlas [CoinFacts, 2003].

El Peace Dollar (1921) y el Gobrecht Dollar (1836) son las monedas mas elegantes de
todos los doélares de plata emitidos. El fin temprano del Peace Dollar fue simbdlico ya
que cuatro afios después, en 1939, se desata en Europa la Segunda Guerra Mundial. En
1964, cuando el Departamento del Tesoro dispuso una disminucién del envio al exterior
de dolares de plata parecia que se avecinaba el fin para estas monedas. No obstante, el
Congreso votd ese mismo afio la acufiacién adicional de 45 millones del Peace Dollar,
al parecer en un esfuerzo para servir las necesidades de los casinos de Nevada. La
disposicién ocurrié en medio de una gran escasez de moneda nacional. Después que la
Mint de Denver emiti6, en mayo de 1965, los ultimos Peace Dollar datados en 1964, la
autorizacién se vetd por orden de Presidente Johnson. Aunque todas las piezas debian
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ser fundidas, existe la presunciéon sobre la supervivencia de algunas monedas
[CoinFacts, 2003].

Tabla 22: Emisiones del PeaceDollar por Mint y aiio

Afio PEnusmn parzll) Circulante - EmIl,swn de PrBeba (Pro;f) Presidentes de la Unién
1921 1.006.473 est. 15 Woodrow Wilson
1922 51.736.000 | 15.063.000 | 17.475.000 est. 10 0 0 (1913-1921)
Warren G. Harding
1923 30.800.000 | 6.811.000 [ 19.020.000 0 0 0 (1921-1923)
1924 11.811.000 1.728.000 0 0
1925 10.198.000 1.610.000 0 0 Calvin Coolidge
1926 1.939.000 | 2.348.700| 6.980.000 0 0 0
(1923-1929)
1927 848.000 | 1.268.900 866.000 0 0 0
1928 360.649 1.632.000 0 0
. .. Herbert C. Hoover
1929-1933 Sin emision (1929-1933)
1934 954.057| 1.569.500| 1.011.000 0 0 0 Franklin D. Roosevelt
1935 1.576.000 1.964.000 0 0 (1933-1945)
Harry S. Truman
(1945-1953)
. g Dwight D. Eisenhower
1936-1963 Sin emision (1953-1961)
John F. Kennedy
(1961-1963)
Lyndon B. Johnson
1964 316.076 0 (1963-1969)
Total 111.229.179 | 27.377.176 | 52.286.000 25 0 0

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia), 1a “D” a Denver y la “S” a San Francisco. Se
estima que en 1922 se acufiaron 135,401 monedas de alto relieve y que luego fueron fundidas. Las mejores acufiaciones, entre 1922
y 1925, son las de Filadelfia que destacan los detalles de la cara de la Libertad. Algunas pruebas son mate, pero sélo para 1921 y
1922. Las emisiones de 1964 no llegaron a ser distribuidas al piblico y fueron fundidas.

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause, 1999] y [CoinFacts, 2003].

Como referencia histérica, el Peace Dollar se acuiié en los distintos periodos
presidenciales. En total se acufiaron 190.892.355 de unidades del Peace Dollar y en sus
emisiones participaron las siguientes Mints: Filadelfia 58.3%, Denver 14.3% y San
Francisco 27.4%. Las pruebas (Proof) se realizaron en Filadelfia para solo 25 unidades
al comienzo de las emisiones. El resumen de las principales caracteristicas del Peace
Dollar se presenta en la Tabla 23, siendo la dltima serie, desde 1794, de los ddlares de
plata de alta ley. A partir del dltimo Peace Dollar emitido en 1935, no volverian a
emitirse nuevos dolares de plata de curso legal con esa composicion.

Tabla 23: Resumen de las caracteristicas del Peace Dollar

Afio Moneda Diseiio y Contenido Peso Peso Canto US Acuinacion | Pruebas

Tipo Grabado Bruto Plata |Diametro| Mints | (Unidades) | (Unidades)
1921- 0.900 412.45 371.25

. X Dentado

1928, Anthony de plata grains grains
1934- | Peace Dollar — |"5.10Y ¢ 31 |PSD|190892355| 25
1935, 0.100 26.73 0.77344 mﬁl
1964 cobre gramos | Oz. Troy

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause, 1999] y [CoinFacts, 2003].
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Eisenbhotver Bollar (1971 -1976)

El Acta de Acufiacion del 23 de julio de 1965 incluia la provisién de que ningin ddélar
de plata corriente podia ser acufiado antes de un periodo de cinco afios. No obstante, se
concibi6 la idea de emitir un nuevo délar de plata para honrar al héroe de la Segunda
Guerra Mundial General Dwight D. Eisenhower, que habia muerto recientemente. La
plata se habia eliminado hacia algin tiempo de los diez centavos, cuartos y del medio
dolar y aparecian en consecuencia restricciones a la idea del nuevo délar de plata, el
Eisenhower Dollar. Sin embargo, hubo defensores de la idea de crear una edicién de
dolares de plata para coleccionistas a ser vendida con un premio por encima del valor
nominal. Bob Casey, Diputado por Texas, introdujo el 29 de octubre 1969 un argumento
adicional para el délar conmemorativo que, a la vez de honrar a Eisenhower, también
tuviera en cuenta la misién al espacio del Apolo XI como un reconocimiento a la
humanidad que habia aterrizado por primera vez en la luna. Luego de més de un afio de
discusiones politicas la propuesta fue finalmente aceptada. Por Acta del 31 de diciembre
de 1970, se autoriza finalmente la creacion del Eisenhower Dollar. Entre tanto, la Casa
de la Moneda (US Mint) prepard propuestas. Para Mary Brooks, el Director de la US
Mint, las monedas debian ser producidas rapidamente y no habia tiempo para una
competencia por el proyecto. El grabador principal Frank Gasparro fue llamado para
preparar los modelos con escaso tiempo [CoinSite, 2003].

El Eisenhower Dollar tiene, en el anverso su busto presentando el perfil izquierdo. En la
parte superior la expresion LIBERTY, mientras el lema IN GOD WE TRUST aparece en
dos lineas debajo del menton. La fecha en la parte inferior. El reverso presenta al dguila
americana que tiene en sus garras una rama de olivo descendiendo sobre la luna. La
Tierra distante estd a la izquierda. El nombre del pais UNITED STATES OF AMERICA
esta colocado en un arco alrededor de la periferia superior. La denominacién ONE
DOLLAR se sobrepone en la superficie de la luna en la periferia inferior. Trece estrellas
pequeiias rodean el dguila, la Tierra y el lema E PLURIBUS UNUM. Las iniciales de
Frank Gasparro “FG” aparecen debajo de la cola de el dguila y también estdn en el
anverso, en el truncamiento del busto. La mintmark esta en el anverso a la derecha de la
cara (Figura 20).

Figura 20: Eisenhower Silver Dollar, San Francisco 1971
Ley: 0.400. Peso: 24.59 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Primero de la serie, Proof.
Fuente: FFV

Muchas monedas de prueba fueron acufladas hasta que alcanzaron finalmente
condiciones para circular. Desde el principio, San Francisco habia acufiado sélo las
monedas especiales para coleccionistas, la edicién no circulante (uncirculated) de plata
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y la version de prueba (Proof) de la misma moneda. Sin embargo, una cantidad pequefia
de dodlares de plata al parecer por error fue emitida por la Mint de Denver y pueden
encontrarse datadas en 1974, 1976 y 1977 [CoinFacts, 2003].

El Acta del 31 de diciembre de 1970, que creé el Eisenhower Dollar, permitié acuiar
150 millones de délares de plata para la venta a los coleccionistas. Estas se acufiaron
con una composicién de dos capas exteriores que eran 80% de plata y 20% de cobre
unidas a un centro interno que era aproximadamente 21% de plata y 79% de cobre. La
mezcla global da una relacién de 40% de plata. Los primeros Eisenhower Dollar fueron
datados con fecha de 1971.

En 1975, cuando se avecinaban los festejos del Bicentenario de la Independencia (1776-
1976) se generd una competencia por proyectos conmemorativos que se registrarian en
el reverso del Eisenhower Dollar. El proyecto premiado se adjudicé a Dennis R.
Williams, cuyo concepto de la Campana de la Libertad se sobrepuso a la luna y
proporcioné un eslabon entre el pasado y presente. Sus iniciales, “DRW?”, se encuentran
en el reverso a la derecha del badajo de la campana (Figura 21).

Figura 21: Eisenhower Silver Dollar, San Francisco 1776-1976
Ley: 0.400. Peso: 24.59 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Serie corriente Silver Clad, Tipo 1.
Fuente: FFV

Las monedas del Bicentenario existen con la Variedad I en el reverso (letras anchas) o la
Variedad II (letras estrechas). La acufiacion del ddlar regular de plata se fechd hasta
1974, luego con la produccién de la moneda del Bicentenario se feché 1776-1976. Las
piezas del Bicentenario se emitieron primero por el otofio de 1975 y su acufiacién
continuo al afio siguiente.

Tabla 24: Emisiones del Eisenhower Dollar de plata por Mint y aio

Afio Emision para Circulante Emision de Prueba (Proof) Presidentes de la
P D S P D S Union
1971 6.868.530 4.265.234
1972 2.193.056 1.811.631 Richard Nixon
1973 1.883.140 1.005.617 (1969-1974)
1974 *) 1.720.000 1.306.579
= 1975 Sin emisién Gerald Ford
. . @) 11.000.000 4.000.000 (1974-1977)
Bicentenario
1977 *
? ) Jimmy Carter
1978 Sin emisién (1977-1981)
Total | (| 23.664.726 | [ | 12.389.061

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia), 1a “D” a Denver y la “S” a San Francisco.
(*) Una cantidad pequefia de ddlares de plata fue acuilada en la Mint de Denver (D) por error.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause, 1999] y [CoinFacts, 2003].

El Eisenhower Dollar de plata se acuiid durante las presidencias de Richard Nixon,
Gerald Ford y Jimmy Carter por un total de 23.664.726 unidades. En esas emisiones
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participan las Mints de San Francisco y Denver pero, de esta dltima no se tiene referencia de la
cantidad emitida. Las pruebas totales fueron de 12.389.061 unidades destinadas principalmente
a los coleccionistas. Las caracteristicas de los Eisenhower Dollar de plata se sintetizan en
la Tabla 25.

Tabla 25: Resumen de las caracteristicas del Eisenhower Dollar de Plata

Disefio y . Peso Peso Canto US Acuiacion | Pruebas
Contenido

A0 R e Grabado Bruto Plata |Diametro| Mints | (Unidades) | (Unidades)

Frank
Gasparro
(a)
Michael
1971-1974 | Collins y
(*) James
Cooper (r)
Frank 0.400 379.43 151.73

1971- |Eisenhower as([g)z)irro plata grams grams

1976 Dollar 38.1

S 12.664.726 | 8.389.061

Dentado

Frank 0.600 24.59 0.3163 nm
Gasparro cobre gramos | Oz. Troy

(a)
Bi Dennis R.
Centenario | Williams S 11.000.000 | 4.000.000
1776-1976 (r)
Frank
Gasparro

(@

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador. (*) Emision de plata por error de la Mint de Denver.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause, 1999] y [CoinFacts, 2003].

Si el Peace Dollar fue el ultimo dolar de plata de la continuidad que emerge en 1794 y
que cumple con las disposiciones del Acta del Congreso de 1792 (Coinage Act), el
Eisenhower Dollar de plata es la expresion final de esas grandes monedas que
circularon por los Estados Unidos de América. Con los condicionamientos que las
circunstancias impusieron a su contenido de plata en 1965 y que redujeron a menos de
la mitad los contenidos que tenian las series anteriores se llega asi al fin de la historia de
los doélares de plata que cumplieron las funciones de dinero hasta que dejaron de tener
curso legal.
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a los precedententes y al respecto cabe alguna aclaracion. Los ddlares de plata

se emitieron como moneda de curso legal y por lo tanto con la finalidad de que

cumplieran con las funciones del dinero: patrén de referencia, medio de
cambio y reserva de valor. Sin embargo, en la larga historia de sus emisiones algo
sucedié como para que en su transcurso algunas de esas funciones finalizaran. Por lo
tanto, las descripciones de los capitulos precedentes y datos que se han recopilado en el
presente tienen por finalidad intentar explicar qué pasé con esas funciones y las causas
que determinaron el fin de los ddlares de plata como dinero.
El délar de plata, como unidad de cuenta o patrén de referencia, cesa su curso legal y
pierde su funcién de dinero a partir del momento en el que el valor de la plata que
contenia fue sistematicamente mayor que su valor nominal. Como medio de cambio, el
valor nominal de un délar de plata, equivalente al del papel moneda, tuvo cada vez
menor capacidad de compra de bienes y servicios. Como reserva de valor, un délar de
plata atesorado en el pasado tuvo cada vez mayor valor y eso lo veremos en el capitulo
siguiente.

€I Patron Plata

La teoria del ajuste automadtico, derivada de la concepcion del laissez faire de Adam
Smith (Recuadro 3), tuvo su talén de Aquiles cuando el Congreso de Estados Unidos
establecié en 1792 el patrén bimetélico, por el que se fijo la relacién 1:15 entre el oro y
la plata, que implicaba que cada dolar debia contener 371.25 grains (0.773 Oz. Troy) de
plata pura o 24.75 grains (0.0518 Oz. Troy) de oro puro. El precio del oro se fijé en ese
entonces en US$ 19.3 1la Oz. Troy. Esto significaba que el valor del metal contenido en
un ddlar de plata era de US$ 1.29. Por lo tanto, los precios del oro también debian ser
15 veces mayores por Onza Troy que los precios de la plata para asegurar a ambas
monedas un valor nominal de un délar.

@ 1 lector se preguntara sobre la disgresion que implica este capitulo con relacion

Ddlar de Oro: 0.0518 Oz. Troy x US$ 19.30 = US$ 1.00 (valor nominal)
Délar de Plata: 0.0773 Oz. Troy x US$ 1.29 = USS$ 1.00 (valor nominal)
Relacién: 1:15 X 15:1=1

El sencillo sistema de ecuaciones debia asegurar una tnica solucién para que el sistema
posibilitara asi el funcionamiento del patrén bimetdlico. Las incégnitas del sistema
debieron estar dadas por los contenidos de plata en cada moneda de modo tal que
aseguraran que su relacion fuera igual a la inversa de la relacién de precios. El
argumento se sostiene sobre la base de que en un sistema de laissez faire los precios se
establecen por las fuerzas del mercado y dado que el valor nominal de referencia fue
establecido por el ddlar, el ajuste para mantener las igualdades solo podia darse
modificando los contenidos metélicos de ambas monedas. En los hechos la situacion fue
distinta. Los gobiernos posteriores intervinieron fijando el precio oficial del oro,
mantuvieron el contenido de plata de cada moneda de ddélar y como resultado, de
acuerdo a las circuntancias, se establecid la relacién oro/plata. En la medida que el
Tesoro pudo regular los precios de mercado del oro, mediante operaciones de mercado
abierto, podia mantener sus precios dentro de sus expectativas y de hecho asi ocurrié
durante casi 200 afios. Pero, al fijar los contenidos de plata en las monedas de un délar
no pudo asegurar que sus precios, necesarios para asegurar el valor nominal del ddlar de
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plata, fueran consistentes con los del mercado. La situacion rompid el equilibrio de las
relaciones y se agudiz6 con el transcurso del tiempo.

Desde 1717 hasta 1934 el precio del oro se mantuvo relativamente constante en
alrededor de US$ 20 la Oz. Troy pero, luego los precios de mercado presionaron al alza
desestabilizando el sistema. Las series de precios de la plata, después de los grandes
descubrimientos de Potosi en 1545 y hasta 1792, muestran que la relacién de los precios
del oro y plata fueron muy estables en el mercado (Bullion Market), con pequefias
fluctuaciones y con tendencia creciente muy suave [Rare Coins, 2003]. De manera que
dificilmente alguien podia prever en 1792 lo que devendria en el futuro, en particular,
con los ddlares de plata. Pero, el oro y la plata siguieron teniendo a su vez su propio
mercado para los respectivos metales en los que sus precios estuvieron determinados
por las transacciones diarias y por los éxitos o fracasos de la exploracién y explotacion
minera. Sin embargo, los precios del oro y la plata mostraron excepcionales
fluctuaciones en torno a una tendencia con crecimiento atenuado que pasé de una
relacion de 15:1 en 1792 a casi 16:1 en 1873. A partir de 1873 la relacién de precios
entre el oro y la plata comienza a crecer con fluctuaciones coyunturales cada vez més
frecuentes (Grafico 5) como consecuencia de la sobreoferta mundial de plata y la
consecuente caida de sus precios, luego de que gran nimero de paises europeos se
desprendieran de sus reservas al adoptar el patron oro. Desde entonces hasta el presente
la relaciéon de precios entre ambos metales fue errdtica y por lo tanto dificilmente

previsible.

Grafico 5: Evolucion de los precios del oro y de la plata
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los precios del oro y de la plata entre 1865 y 1899 provenientes de varias fuentes. Para
la plata fueron actualizados desde 1900 a 1998 con datos de [Hilliard, 2000] y desde 1999 a 2002 con datos del [USGS, 2003]. Para
los precios del oro los datos entre 1900 y 1967 fueron tomados de [World Gold Council, 2003], actualizados desde 1968 a 1998 con

datos de [Amey, 2000] y desde 1998 a 2002 con datos del [USGS, 2003].

Dada la evolucion de los precios, la rigidez de la relacién entre los contenidos de oro y
plata para las respectivas monedas de un dolar, fijada en 1792, introdujo una
perturbacién en las posibilidades del ajuste automatico de los respectivos valores como
para que los contenidos metélicos aseguraran el valor nominal de un délar a cada
moneda. De hecho el Gobierno tuvo que realizar ajustes periddicos de la misma
buscando transparentar su real valor. En 1834 devalua el dolar al llevar el precio del oro
a US$ 20.67 la Oz. Troy aumentando la relacion oro a plata a 1:16, ya que el contenido



El Délar de Plata 97

de plata pura en cada ddlar se mantuvo fijo. Esa relacion se verific exactamente entre
1849 y 1889 ya que los délares de oro que se emitieron, con valor nominal de US$ 1.00,
(Liberty Head Gold Dollar 1849-1854, Small Indian Head Gold Dollar 1854-1856 y el
Large Indian Head Gold Dollar 1856-1889) tuvieron un peso total de 25.8 grains [Coin
Facts, 2003] pero, su peso en oro fue 23.2 grains dado que las monedas contenian 90%
de oro puro.

Entre 1873 y 1878 el Gobierno suspende la convertibilidad del délar con la plata lo que
implicé entrar en un virtual patrén oro y en 1934 por un nuevo aumento oficial del
precio del oro a US$ 35.0 la Oz. Troy se ajusta nuevamente la relacién oro a plata a
1:27. En 1900 se elimina el patrén plata al adoptarse oficialmente el patrén oro, hasta
que en 1971 se suspende la convertibilidad del délar con el oro debido a la fuga de las
reservas de ese metal, que desde 1960 generaba el Acuerdo de Bretton Woods
(Recuadro 11). También en 1971 se emite un nuevo ddlar de plata que por el Acta de
1965 habia reducido su contenido de plata pura de 371.25 grains a a 151.73 grains, lo
que implicé una nueva devaluacién del délar que llevo la relacion a 1:66. En 1972 se
fija un nuevo precio para el oro en US$ 38.0 aunque el ajuste fue muy moderado y
tardio. La situacion financiera continud deteriordndose, forzando al Gobierno a devaluar
el délar de nuevo en 1973, que lleva el precio oficial del oro a US$ 42.22 con lo cual la
relacién oro a plata pas6 a casi 1:80, por el efecto combinado de disminuir los
contenidos de plata de cada moneda y devaluar al délar. En 1974 se libera el mercado y
los particulares tuvieron acceso a la compra de oro, después de 40 afios [Amey, 2000].
Como se advierte (Grafico 5) la relacidn plata/oro oficial estuvo hasta poco antes de
1965 por debajo de la relacion de precios de mercado de esos metales manteniendo
subvaluado al délar de plata con respecto a su valor nominal (Grafico 6). Mientras que,
los aumentos de la relacion oficial que se produjeron a partir de 1971 se anticiparon en
exceso a la evolucidn de la relacion de precios de mercado que luego se produciria entre
el oro y la plata sobrevaluando al délar de plata. Entre 1975 y 1976 el Departamento del
Tesoro vendi6 oro al publico y luego, de una suspensién temporaria de ventas, en 1978
el Tesoro reasume las ventas de oro. En enero de 1980 el precio del oro alcanza el
maximo de US$ 850 la Oz. Troy [USGS, 2003] y desde ese afio el precio del oro ha
fluctuado en torno a una tendencia levemente decreciente hasta el 2003.

Como curiosidad debe mencionarse que el cambio de la relacion oficial entre el oro y la
plata hubiera implicado que el ddlar de oro, equivalente al de plata, debia contener cada
vez menos metal a partir de 1934 y que por lo tanto tendria que haberse convertido en
una miniatura (Tabla 26).

Tabla 26: Contenidos de oro y plata equivalentes en las monedas de un délar

Periodos i | Plata
Grains

1794- 1833 24.75

1834-1933 23.20 371.25

1934-1970 13.75

1971-1972 2.30

1973-2002 1.90 I51.79

Nota: La décima parte de la moneda de oro de US$ 10.0, Turban Head Ten Dollars Or Eagle (1795-1804), tuvo un peso de 24.75
grains de oro puro. Las monedas de oro de US$ 1.0, Liberty Head Gold Dollar 1849-1854, Small Indian Head Gold Dollar 1854-
1856 y el Large Indian Head Gold Dollar 1856-1889, tuvieron un peso de 23.2 grains de oro puro. La veinteava parte de las
monedas de oro Liberty Head (No Motto On Reverse) Twenty Dollars or Double Eagle (1849-1866) y Saint Gaudens Twenty
Dollars Or Double Eagle (1907-1933) tuvieron un peso de 23.2 grains de oro puro.

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de [Coin Facts, 2003].

Es notable ver (Gréfico 6) la constancia, real o simbdlica, que tuvo y hubiera tenido el
valor nominal de un ddlar de oro al combinar los valores de la relacién plata/oro que
surgen de la Tabla 26 y los precios que se exponen en el Gréfico 5. Entre 1865 y 1965
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transcurren 100 afios en los que un délar de oro pudo estar a la par de su valor nominal
si el contenido de oro de las monedas de un ddlar hubiera sido el de la Tabla 26, excepto
por las fluctuaciones entre 1930 y 1935 y otras posteriores de menor entidad en ese
intervalo. A partir de 1965 se produce el descalabro de precios en el mercado de oro con
lo cual, entre 1970 y 1975, un délar de oro tuvo un valor menor al de su valor nominal
para luego pasar a estar por encima con un pico extremo en 1980. A partir de esa fecha
la tendencia de los precios del oro es decreciente y curiosamente se aproximarian al
valor nominal hacia el 2002, si los délares de oro hubieran contenido los grains que se
exponen en la Tabla 26. La liberacion del mercado de oro en 1974 pone en evidencia
que, en los afios inmediatos anteriores, la presion oficial sobre el precio del oro dispar
expectativas cadticas sobre el mercado, las que recién tienden a regularizarse hacia el
fin del Siglo XX.

Grafico 6: Evolucion del valor del oro y de la plata contenidos en las
respectivas monedas con valor nominal de US$ 1.00
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Precio moneda de oro de US$ 1.0 === Precio moneda de plata de US$ 1.0

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de los precios del oro y de la plata del Gréfico 5 y de la Tabla 26.

Con los ddlares de plata la situacion fue mas cadtica. Si un dolar de plata valia igual a
un doélar de oro en 1792, aunque era un valor simbdlico establecido en el Coinage Act,
luego se mantuvieron cerca de su valor nominal hasta 1873. En 1814 hubo una
recuperacion y luego una pérdida de valor relativo hasta 1844 y luego de un periodo de
relativa estabilidad en 1864 se produce un aumento de valor por su mayor demanda ante
la pérdida de valor de los greenbacks [Rare Coins, 2003]. Desde 1865 hasta 1940 los
valores del ddélar de plata cayeron tendencialmente, ain cuando hubieron alzas
puntuales entre las que se destacan las de 1878, 1920 y 1935, que excepto en el dltimo
afio mencionado aproximaron a la relacién oficial entre el oro y la plata (Gréafico 5).
Desde 1940 los ddlares de plata comienzan a recuperar su valor hasta 1970 fecha en que
cae abruptamente siguiendo a los precios del oro aunque con menos intensidad (Grafico
6). El valor de los ddlares de plata hubiera sido mayor si no se hubiera reducido su
contenido de plata a menos de la mitad a partir de 1971. El valor se recupera hacia 1975
y desde entonces, luego del alza de 1980, los ddlares de plata habrian tendido a
aproximarse al valor nominal fluctuando hacia el fin del Siglo XX en torno a los US$ 5.
Al parecer, la liberacién del mercado en 1974 terminé por darle la razén a la teorfa del
ajuste automdtico de Adam Smith.



El Dolar de Plata 99

En resumen, con la fijacién oficial del precio del oro y de su relacién con el de la plata
se introdujeron rigideces en el sistema de patrén bimetalico ya que los precios implicitos
oficiales de la plata transcurrian por carriles distintos a los del mercado de ese metal.
Las pérdidas derivadas de esas decisiones hicieron insostenible el patrén bimetalico,
cesando primero el patrén plata y luego el patrén oro. La intervencion del Estado en el
mercado de dinero condujo, después de un prolongado periodo con intentos de ajustes
autébnomos, al colapso del sistema que propuso el Congreso en 1792. Con el patrén
plata, la intervencion estatal en el mercado monetario determiné que el valor mercancia
del ddlar de plata, entrara en colision cuando los precios oficiales implicitos de la plata
se apartaron de los del mercado.

Una reflexion final que parece interesante es que el oro y la plata tienen la propiedad,
igual que el petréleo, de agotar los yacimientos con su produccién [Marshall, 1963]
pero, a diferencia del petréleo, no se consumen. Se transforman en lingotes y pasan del
reservorio natural a los depdsitos estatales o de los particulares, segin quiénes sean sus
propietarios. La cuestion es adonde fueron las enormes reservas de oro y plata
estadounidenses, asi como en su momento las reservas de oro y plata espafiolas
extraidas de su colonias en América. Lo que parece cierto es que los poseedores de
reservas de petréleo tendrdan una riqueza efimera en la historia de la humanidad, por el
agotamiento irreversible de los yacimientos cuya escasez creciente elevard sus precios
que posibilitardn su sustitucién por el avance tecnoldgico en el desarrollo de fuentes
alternativas de energia, mientras que los poseedores de oro y plata han acrecentado en
esa historia, que podria asociarse a la vision monetaria de los mercantilistas, la riqueza y
el poder.

€1 Dolar de Plata como Medio de Cambio

Como el dolar de plata tenia un valor nominal fijo la inflacién erosionaba su valor al
mismo ritmo en que ocurria, pero no asi a su valor en plata. Si los precios de la plata no
hubieran seguido a la inflacién, como de hecho ocurri6 en algunos periodos, entonces
los tenedores de dolares de plata perdieron capacidad de compra cuando no optaron por
venderlos oportunamente al valor de su metal. La situacién no fue igual para los
tenedores de papel moneda no convertible cuyo valor estaba dado por su capacidad de
compra al momento de concretarlas y sin dualidades al carecer de un valor intrinseco.
La inflacién o deflacién se explica en parte por la Teoria Cuantitativa del Dinero
(Recuadro 11).

Ambos efectos derivan del alza o la baja en el nivel general de precios que es el
promedio ponderado de todos los bienes y servicios transados en un periodo
determinado en la economia. Las variaciones en el nivel general de precios resultan de
la interaccion entre las medidas aplicadas en la esfera monetaria y en la esfera real de la
economia [Mankiw, 2001]. Pero muchos de los factores que inciden en los precios hay
que rastrearlos con gran dificultad en las profundidades de los fenémenos econémicos
de cada época.

En la esfera monetaria estadounidense, la emisién de dinero respondid a una politica de
laissez faire con regulacién de las actividades de los bancos comerciales mientras
estuvieron en funciones el Primero y Segundo Banco de Estados Unidos (1791-1811 y
1816-1836) y después de 1861 con la unificacién monetaria federal y regulaciéon mas
rigurosa de esos bancos que se instaura en la época del Presidente Lincoln. Entre 1836 y
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1861 la supervision de los bancos estuvo a cargo de los Estados en los que operaban y la
regulacién fue practicamente inoperante.

Recuadro 11: La Teoria Cuantitativa del Dinero

La Teorifa Cuantitativa del Dinero expresa que en un pais y en u n periodo determinado la relacién de
equilibrio entre el valor de las transacciones de los bienes y servicios que genera el sistema productivo
y comercial o esfera real y el dinero que genera el sistema financiero o esfera monetaria, se da por la
ecuacioén que expresa que el producto entre la cantidad de dinero en circulacién (M) y la velocidad de
las transacciones (V) es igual al producto entre el nivel general de precios (P) y la cantidad de bienes y
servicios que se transan en el sistema econémico (T).

MV=PT (1)

Los precursores de la teoria cuantitativa fueron primero los mercantilistas, entre ellos John Locke,
David Hume, luego los economistas clasicos desde Adam Smith (1723-1790) hasta John Stuart Mill
(1806-1873) que introduce el concepto de velocidad de circulacién, le siguen los neocldsicos entre los
que Irving Fisher (1867-1947), formaliza la ecuacién fundamental (1) y a la que se suman los aportes
de Knutt Wicksell (1851-1926), Alfred Marshall (1842-1924), John Maynard Keynes (1883-1946),
Don Patinkin (1922-1995) y Milton Friedman (1912-).

Fuente: Elaboracién propia en base a [Mankiw, 2001] y diversas publicaciones.

No esta claro si Alexander Hamilton, entre los motivos de para la apertura del Primer
Banco, tuvo en cuenta que la emisién de dinero debia ser un monopolio de Estado, ya
que solo concret6 la emision de dinero metélico mientras que la de papel moneda se
delegd a los bancos comerciales que lo emitieron hasta 1861. Pero si puede entenderse
que en esa época el dinero metélico era dominante en las transacciones y que el papel
moneda era en definitiva un compromiso de convertibilidad, sin dudas para sus
tenedores.

Sin embargo, es posible que la creacién de dinero entre dentro de la categoria de los
monopolios naturales y que la falta o imperfecta regulacion de los bancos comerciales,
entre 1836 y 1861, pueda ser una de las causas de los extraodinarios beneficios que
muchos obtuvieron y de la anarquia que padecié el pais en materia monetaria en esa
época.

Al parecer, las debilidades de la condiciéon humana, “el hombre es un lobo para el
hombre”, expuestas por Thomas Hobbes (1588-1679) en el Leviathan (1651) no fueron
tenidas en cuenta por los politicos estadounidenses fundadores de la Unidn, cuya
concepcion moral devenia en general de la rigurosa ética cudquera, que seguramente
suponian como parte natural de la conducta humana. Por su parte, las ideas de Taylor y
Goude, que influyeron en su época en contra de los bancos, parecian mas reclamos de
barricadas de anarquistas por lo que en definitiva contribuyeron més al descalabro que a
la solucién de los problemas que presentaban. Recién a partir 1913, cuando se crea el
Sistema de Reserva Federal, el Gobierno Central asume el monopolio de la politica
monetaria y es a partir de entonces el responsable de sus actos.

En la esfera real, el laissez faire tuvo vigencia hasta el advenimiento del New Deal en
1933 en el que inciden las ideas intervensionistas del Estado (Recuadro 8) de John
Maynard Keynes (1883-1946). Hasta entonces el poder creciente de algunos
monopolios cred situaciones de fuertes pertubaciones econdmicas con la quiebra de
bancos y empresas y la consecuente disconformidad social. No obstante, el resultado fue
una tendencia con un crecimiento econdmico singular. El laissez faire retorna con
posterioridad con las ideas de Milton Friedman (1912-), que se opuso a las de Keynes
(Recuadro 10), convirtiéndose en el principal defensor de la libertad econdmica,
continuando asi con las ideas de Adam Smith, aunque adaptadas al nuevo contexto de la



El Dolar de Plata 101

economia estadounidense. Esa linea de pensamiento se ha dado en llamar Monetarismo
y sus ideas han trascendido hasta nuestros dias.

La interaccion entre ambas esferas desde 1776 hasta 1865 y los procesos inflacionarios
y deflacionarios que derivaron no parecen haberse registrado mds que en situaciones
puntuales, empezando por la pérdida de valor del Continental Dollar y terminando con
la de los Greenbacks, que se relacionan con la gran emision de papel moneda para
financiar las guerras de esos momentos. En las situaciones intermedias aparecen ademas
otras razones para la inflacién o deflacion que seguramente tienen como explicacién las
situaciones que hemos mencionado en la esfera monetaria, donde la astringencia o la
descontrolada emision de papel moneda o la flexibilidad del crédito, determinaron una
evolucién errdtica de los precios en la esfera real. De todos modos esas relaciones
causales son dificiles de cuantificar y presentan un gran interrogante y desafio para los
economistas que buscan explicar la temprana historia monetaria estadounidense.

Las investigaciones empiricas [Friedman y Schwartz, 1963, 1982] abren informacién
mas precisa que permite disponer de datos y realizar interpretaciones sobre las causas de
la inflacién y deflacion estadounidense a partir de 1867 y que pueden trasladarse hasta
el presente, si se contindian las series con las que provee el Sistema de Reserva Federal
(Gréficos 7 y 8). Desde 1865 la deflacion, posterior a la Guerra Civil, tiende a reducirse
hasta 1898 y excepto el periodo entre 1920 y 1940 no vuelve a registrarse deflacion en
Estados Unidos. Al parecer la paz con astringencia de circulante condujo a la deflacion
mientras que las guerras han promovido la inflacién debido basicamente a la emision de
dinero para afrontar los gastos de esos conflictos.

Grafico 7: Tasas de Inflacion anual y decenal
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de [Ross, 2003], actualizados desde 1975 al 2002 por el indice de precios implicitos en el
PBI con datos del Sistema de Reserva Federal.

La inflacion acumulada (Grafico 8) muestra que el valor nominal del délar fue alto hasta
mediados de la década de 1940 y que luego la inflacién se dispara con una creciente
pérdida de valor del délar. Un délar de plata podia valer mds o menos segun que su
valor nominal estuviera por encima o por debajo del precio de la plata que contenia.
Pero si el precio de la plata subia, los gobiernos o los especuladores cambiaban papel
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moneda por dolares de plata a la par para luego fundirlos y venderlos a mayor precio
como lingotes en el mercado (Bullion Market). Cuando los ddlares de plata valian
menos que su valor nominal los usuarios los cambiaban por billetes a la par. La
revaluacién o devaluacién de la plata en el mercado frente al valor nominal fijo del
dolar de plata se transformé asi en una “trampa monetaria” tanto para los usuarios
corrientes del dinero como para la Tesoreria, ya que segin fueran las relaciones de
precios lo que unos ganaban lo perdian los otros.

La comparacién de la evoluciéon de los precios del oro y la plata con la inflacién
acumulada desde 1865 (Gréfico 8) muestra que mientras tenia vigencia el patron plata la
deflacion se aferrd a la evolucidn en baja de los precios de la plata hasta que en 1900,
con la adopcién formal del patrén oro, el proceso de deflacion se revierte y la evolucion
del nivel general de precios tiende a alinearse con la del oro hasta que sus variaciones se
estabilizan a partir de 1920. Desde 1930, los desajustes en las variaciones de ambos
precios son en algunos afios significativos pero, la tendencia indica que mas alla de los
desajustes coyunturales tienden a una evolucidn similar. Desde 1900 la evolucién de los
precios de la plata se distancia y varia a menor ritmo que la inflacién y recién a partir de
1940 comienza una recuperacion ininterrumpida que la aproxima a la del oro en 1980,
superando a la inflacién acumulada. A partir de esa fecha los precios de la plata caerian
sistemdticamente por debajo del ritmo de la inflacién acumulada mientras que las
variaciones de los precios del oro tenderian a igualuarse con ella hacia el 2002.

Grafico 8: Inflacion acumulada en USA vs variacion acumulada de los
precios del Oro y de la Plata
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de [Ross, 2003], actualizados desde 1975 al 2002 por el indice de precios implicitos en el
PBI con datos del Sistema de Reserva Federal. Los indices de precios de la plata y el oro fueron tomados en base a los datos del
Grifico 5.

La transformacién de los datos de inflacién del Grafico 8 por los que se presentan en el
Gréfico 9 permiten una visién més intuitiva de la evolucidn del valor del dinero y de sus
causas. Al tener como referencia el afio 2002 se observa que el dinero tuvo dos periodos
notorios de revalorizacién del ddlar (1865-1896 y 1929-1940), que al parecer serian
excepcionales por su intensidad y duracion si se tiene en cuenta la evolucion de precios
entre 1794 y 2002, ain cuando seguramente han habido reevaluaciones puntuales y de
poca significacién en algunos afios anteriores a 1865. Al no disponer de series de
inflacién anteriores a 1865 nos contentaremos con las descripciones cualitativas de la
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historia precedente. Pero, a partir de 1865 y hasta 1896 puede asumirse a grandes rasgos
que los bancos comerciales fueron bastante mds conservadores con la emisién de
circulante, respecto al periodo que transcurrié entre 1811 y 1861, tanto como resultado
de la experiencia inflacionaria derivada de la Guerra Civil como por el control que las
autoridades federales les impusieron al encaje y a sus operaciones. No obstante, como
muestra la historia de ese periodo, también hubieron momentos de gran tensién y
dificultad en el sistema financiero, que en muchos casos pueden atribuirse a la
especulacion en la bolsa de valores de Nueva York. Entonces, parece claro que no hubo
una politica monetaria federal en el periodo que buscara controlar la revaluacion del
dolar. Entre 1931 y 1940 la situacién fue distinta en cuanto a que la revalorizacion del
dolar se desencadena luego de una década de estabilidad de precios y con el Sistema de
Reserva Federal como ejecutor de la politica monetaria.

Por el contrario, los periodos de inflacion se han originado principalmente en hechos
que derivan de conflictos de magnitud considerable. La Guerra de Independencia (1775-
1783) es la primera manifestacion seguida por la guerra con Inglaterra (1812-1815), el
conflicto con Espafia por la ocupacién de Florida (1818-1821), las guerras con México
(1845-1848), Civil (1861-65), Espafia (1898-1901), Primera y Segunda guerras
mundiales (1914-1918; 1942-1945) y la Guerra Fria (1946-1989) con sus implicaciones:
la OTAN, Corea, Viet Nam, Laos, Cambodia y la conquista del espacio exterior. Los
gastos que originaron esos conflictos y los consecuentes déficits gubernamentales
[Mankiw, 2001] tuvieron que ser financiados en parte con emisiones de circulante,
impuestos extraordinarios y deuda.

Crafico 9: Valor del dinero
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Fuente: Elaboracioén propia en base a datos de [Ross, 2003], actualizados desde 1975 al 2002 con el indice de precios implicitos en
el PBI con datos del Sistema de Reserva Federal.

Sin embargo, cuando se observan las series del dinero en circulacion (cash) desde 1910
hasta el 2000 (Tabla 27), excepto en las décadas de los afios 1940 y 1950, no se
advierten variaciones llamativas, todo lo cual indicaria que a diferencia de los conflictos
en los que se utiliz6 predominantemente la emisién de cash, en los siglos XVIII y XIX,
en el siglo XX se habrian tomado otras medidas que deterioraron el valor del ddlar en
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forma mas acentuada y que podria atribuirse al mecanismo de financiamiento de los
déficits presupuestarios y del balance de pagos.

Al parecer, otra de las causas del acentuado proceso de inflacion de los ultimos 60 afios
pasa por el abandono del papel moneda convertible por el no convertible con lo cual el
nuevo patrén pasa a ser el déficit de presupuesto y del balance de pagos del pais. Lo
notable, es que la inflacién promedio anual en Estados Unidos fue durante los dltimos
90 afios de 3.1%. Dificilmente puedan encontrarse en el Mundo paises que hayan tenido
esa performance en donde el valor del dinero se haya preservado con tanto cuidado

(Tabla 27).

Tabla 27: Variacion del Cash Circulante vs Inflacion en Estados Unidos

Variacion % anual Variacion % anual
Fecha* . . ‘s iy
cash per capita en circulacion (*) Inflacion

1900-1910 S/d 2,0
1910-1920 4,6 7,3
1920-1930 -3,6 2,4
1930-1940 4,9 -1,6
1940-1950 11,7 6,1
1950-1960 -0,1 2,4
1960-1970 4,1 3,0
1970-1980 8,0 7,1
1980-1990 6,4 4,2
1990-2000 6,9 2,1

Nota: (*) variaciones entre el 30 de junio de cada afio.
Fuente: En base a datos del Sistema de Reserva Federal

Luego de la breve descripcion sobre la evolucion de la capacidad general de compra de
un délar estadounidense, metdlico o papel moneda, es interesante observar que US$ 1
del 2002 equivalia a US$ 11 de 1865 (Grafico 9). Ello se puede visualizar mejor
bajando al terreno de las necesidades humanas para su subsistencia. Se observa (Tablas
13 y 21) que con un délar de 1900 apenas alcanzaba para comprar la canasta de los
productos seleccionados que costaba aproximadamente US$ 1.45. En el 2002 la misma
canasta costaba aproximadamente US$ 9.25 y con un délar apenas si se compraban unos
pocos componentes de ella. Un ddlar del 2002 equivalia a US$ 19.25 de 1900 (Grafico
9), lo que indica que quien gané con un doélar de aquella época el equivalente a la
inflacién podia comprar en el 2002 un poco mas de dos veces el valor de la canasta. Ello
muestra que los precios de la canasta han crecido relativamente menos que la inflacién
aunque nada decimos sobre la evolucion de los ingresos familiares. No obstante, no es
nuestro propésito analizar la evolucion de esa situacion socioecondmica, que se
relaciona con los salarios y la distribucién del ingreso, sino con el poder de compra de
un doélar o valor del dinero.

Un délar de curso legal es igual a un délar nominal en cualquier fecha. La pérdida de
poder adquisitivo de un délar nominal con respecto a una canasta de bienes de consumo
como la indicada se observa en el Gréfico 10, a partir del ratio entre un délar nominal y
el valor de la canasta. La tendencia es netamente declinante pero en forma cada vez més
amortiguada hacia el 2002, con oscilaciones coyunturales cada vez que el ddlar se ha
revalorizado en términos de los precios de los bienes de consumo indicados. Mientras,
que en 1900 se podia comprar con un délar nominal el 69% de la canasta, en el 2002 se
podia comprar apenas 8.3%. Lo cual da una idea de la pérdida de valor del ddlar
respecto a los bienes indicados.

Ante la fantasia de que los ddlares de plata hubieran tenido la posibilidad de remarcar su
valor nominal, como se hace en los supermercados con las mercancias, para que
siguieran a la evolucion del precio de la plata contenido en ellos (0.77344 Oz. Troy de
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plata pura), su caida en el poder de compra de los bienes de consumo hubiera sido
menor que la del papel moneda no convertible y a partir de 1965 el poder de compra de
un doélar de plata hubiera superado significativamente al del papel moneda (Gréfico 10).

Grafico 10: Costo de productos seleccionados vs valor nominal del dolar
y el valor de un délar de plata
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Nota: A partir de 1971 los precios de la canasta de productos seleccionados fueron ajustados por el indice de precios al consumidor.
Fuente: En base a datos del U.S. Bureau of the Census, “Historical Statistics of the United States, Colonial Times to 1970”
Washington, DC: U.S. Government Printing Office.1975.

Dos hechos determinan el fin de los ddlares de plata como medio de cambio. El fin de
su curso legal, con lo cual ya nadie los aceptaba como medio de pago en las
transacciones corrientes y que puede llamarse también el fin definitivo. Ello ocurre
cuando cesa el curso legal del ultimo ddlar de plata, el Eisenhower Dollar. Otra causa
fue que cuando el precio de la plata contenido en cada moneda fue mayor que su valor
nominal. Los ddlares de plata se retiraron de circulaciéon mediante su compra masiva a
la par con el papel moneda y luego se vendieron en el mercado de plata (Bullion
Market) al valor mas alto de ese metal. Ello implic6 que se fundieran gran cantidad de
monedas de plata. La especulacién que posibilitaban los délares de plata no inducia a su
circulacion ya que se retenian si la expectativa de los precios de la plata bajaba, para
venderlos en el momento que subiera.
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Capitulo 6

€I Dolar de Plata como Reserba de Palor
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emos visto las causas que determinaron el fin de los ddlares de plata como
dinero. Pero su historia atin no termina ya que al transformarse luego en
mercancias, cuyo valor pasa por el de la plata que contienen o por su valor
numismatico, se abre un nuevo y dltimo capitulo sobre los d6lares de plata que
no es menos atractivo que los anteriores.
Lo interesante es que aun, luego del fin de los ddlares de plata como dinero, esas
especies no han perdido su valor intrinseco. Una diferencia esencial con el papel
moneda, como ocurrid con los Continental Dollar o con los Greenbacks Dollar a los
que el publico de esa época no queria. Los afortunados que hayan acumulado esas
monedas, cosa que no ha faltado con los Morgan Dollar [CoinFacts, 2003], se
encontrardn en el presente que esos ddélares de plata han aumentado su valor con
respecto al valor nominal de la cara. De manera que como reserva de valor han
cumplido un fin en si mismos ain cuando entre otras opciones no han tenido el
rendimiento que podria haberse obtenido si quien los poseia hubiera invertido su valor
equivalente a un interés real compuesto del 1% por sobre la tasa de inflacién anual a
partir de 1940 o si a principios de la década de 1990 hubiese invertido ese valor en
acciones de Microsoft. Pero quién es capaz de adivinar el futuro?. El hecho es que los
doélares como dinero amonedado ya no estan pero si la plata que vale mas.
Mas interesante atn, es que si alguien heredé dolares de plata raros o escasos, sea
porque se emitieron pocos o porque se fundieron muchos, realmente ese heredero es un
afortunado y el resultado pudo ser mejor que sacarse la loteria y también no faltan
ejemplos de ello en la vida real, como es el caso ocurrido con los Draped Bust Dollar de
1804 [CoinFacts, 2003]. En ese caso el rendimiento fue excepcional al obtenerse de su
venta mds de 4 millones de ddlares.
En lo que sigue del capitulo nos referiremos a ambas situaciones y tal vez los tenedores
de viejos dolares de plata atn no advertidos encuentren una opcién financiera atractiva
para conservarlos.

€l Palor Mercancia de log Dolares de Plata

A modo de sintesis, en la Tabla 28 se presentan las caracteristicas de las monedas que
integran las siete series y sus versiones de los dolares de plata. En el presente esos
dolares de plata ya no tienen curso legal y han pasado a la categoria de mercancias cuyo
valor depende del precio de mercado del metal contenido en ellos o de su valor en el
mercado numismaético, sobre el que se expondrd en el apartado que sigue. Entre las
caracteristicas fisicas de las monedas se advierten cambios en los contenidos de plata,
peso bruto y neto, en el didmetro y en el canto.

En cuanto a los contenidos de plata, entre 1794 y 1795 los Flowing Hair Dollar
tuvieron una especificacion oficial determinada por el Congreso (0.8924) pero, al
parecer por error, se emitieron con un contenido de plata mayor (0.900) [Giedroyc,
2000]. Si el error fue real, desde 1795 con las emisiones del Draped Bust Dollar hasta la
primera emisiéon del Gobrecht Dollar se puso al dolar de plata en especificacion
(0.8924). A partir de 1836 y hasta 1935 las sucesivas series de monedas de dolar,
Liberty Seated, Trade, Morgan y Peace, aumentaron el contenido de plata (0.900). Entre
1971 y 1976 el contenido de plata de los Eisenhower Dollar bajé significativamente
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(0.400) con motivo del creciente precio de la plata que hubiera dado lugar a que el valor
intrinseco de las monedas fuera mayor que el nominal, aunque en los hechos eso ocurrié
un par de afios mds tarde con la estampida del precio de la plata. Estos datos surgen de
la relacion entre el peso en plata y el peso bruto en grains de cada moneda (Tabla 28).
Los dolares de plata tuvieron que competir primero con la moneda colonial
Hispanoamericana, también llamada Columnaria (1732-1772) de Ocho Reales con
elevado contenido de plata (0.917) y luego con las de Busto (1789-1822), también de
Ocho Reales ain cuando bajaron el contenido de plata (0.903). A partir de la
independencia de México hasta la constitucién de la Republica, la moneda mexicana
mantuvo el contenido de plata (0.903) en los valores equivalentes a los Ocho Reales que
luego fueron el Peso [Casa de la Moneda de México, 2003]. Ello, implicé descuentos
sobre los dolares de plata y preferencias comerciales por las monedas coloniales
hispanoamericanas y luego mexicanas.

En cuanto al peso de las monedas, se observa que entre 1794 y 1836, el ddlar de plata
tuvo un peso bruto de 26.96 gramos. A partir de 1836 el peso disminuye a 26.73 gramos
hasta 1935, excepto el Trade Dollar de 27.22 gramos. Entre 1971 y 1977 baja
nuevamente el peso a 24.59 gramos. Las monedas de las colonias espafiolas de Ocho
Reales tenian un peso similar que también tuvo cambios desde la Columnaria de 26.88
gramos a las de Busto de 26.90 gramos. El peso de estas monedas sugiere la
incomodidad de su transporte a medida que su valor nominal perdia capacidad de
compra. El peso en plata también tuvo sus cambios. Entre 1794 y 1795 el Flowing Hair
Dollar tuvo un peso neto de 0.77344 Oz. Troy de plata pura que se mantuvo hasta 1935,
excepto el Trade Dollar que registra 0.7874 Oz. y el Eisenhower Dollar con 0.3161 Oz.
Troy de plata pura. Como se ha visto esos pesos en plata de las monedas dieron lugar a
la desmonetizacion de los ddlares de plata al alcanzar un valor intrinseco mayor que su
valor nominal que condujo a la fundicién de gran cantidad de monedas tanto por la Casa
de la Moneda (US Mint) como por los particulares.

Respecto al didmetro se observa que entre 1794 y 1836 las monedas tenian entre 39 y 40
mm, en 1836 se reduce a 39 mm y a partir de entonces a 38.1 mm. Las monedas
coloniales de Espafia tenfan en un didmetro de 39.6 mm en las Columnarias y 40.0 mm
las de Busto. Lo cual afadiendo tamafo y peso da lugar a pensar que, adquirida
confianza en el papel moneda convertible, la gente preferia depositar sus monedas en el
banco o cambiarlos por certificados de plata.

Otra caracteristica interesante es que el canto de las monedas tenia, entre 1794 y 1803,
una leyenda con grabados para evitar falsificaciones. En las emisiones de 1936 el borde
fue liso y desde entonces fue dentado en todas las series de ddlares de plata. Tanto las
monedas Columnarias como las de Busto tenian el canto laureado o acordonado
(Milled). De ahi el nombre utilizado por los estadounidenses para designar en su época a
esas monedas (Spanish Milled Dollar).

Existen otros doélares de plata no circulantes posteriores que nunca tuvieron la funcién
de dinero, como los American Eagle Dollar (1986-2004), que son producidos por la US
Mint y distribuidos por comercializadores privados. El American Eagle Dollar
(Recuadro 12) es resultado de una iniciativa gubernamental aprobada por el Congreso
para ser comercializado al valor del mercado de plata (bullion coins) con una serie con
emisiones sistemdticas y que puede considerarse como un pequefio lingote de plata. El
resto de los ddlares de plata que hay en el mercado no tienen iguales propiedades a los
que hemos presentado ya que son conmemorativos de eventos puntuales que emiten por
Unica vez los entes publicos o privados.

4 Anterior  Inicio Siguiente B
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Tabla 28: El Délar de Plata (1794 — 1976)

Afio Moneda Tino Disefio y Contenido Peso Canto UsS Acuiacion | Pruebas
P Grabado Plata | Diametro| Mints (Unidades) | (Unidades)
Robert Scot
1794- Flowing Hair Dollar (a) Joseph
1705 g Wright (r) 162.053 No
) Robert Scot
(8
Gilbert Letras
Small S“J‘afl‘ @
Eagle | o kfz n o | 08924 416 37125 | 39240 123.434 No
1795- Draped | 1795-1798 cistemn (r plata grains grains mm
Robert Scot
1803, Bust ()
1804 Dollar g 0.1076 26.96 | 0.77344
Heraldic Gilbert cobre gramos | Oz. Troy p
Eagle Stuart (a,r) 1.153.709
1798- | Robert Scot (%) Est. 25
1803, 1804 (2)
Liso
(1936)
Thomas 1000 100
Gobrecht Sully (a) 39
1836, Titian Peale mm
1838-1839 (r)
(k) Christian
1836- Liberty Gobrecht (g) 600 400
1873 Seated
Dollar 0.19(t)0 412:45 371:25
ata rains rains
Without P £ £
1840-1865 | Hughes (r) cobre gramos | Oz. Troy
Whith Christian
Motto | Gobrecht (2) % CS 3.587.900 | 5.061
1866-1873
1873- 0.900 420.0 378.0
1878, William plata grains grains P, S,
1879- Trade Dollar Barber 0.100 2720 07874 cC 35.954.335 10.369
1885 cobre gramos | Oz. Troy
1878- George T P, O,
iggélt, Morgan Dollar Morgan 0.900 412,45 37125 | Dentado S, ](D?C, 659.492.590 23.772
plata grains grains
1921 38.1
1928_ 0.100 26.73 0.77344 mm
1934- Peace Dollar Anthony de | cobre | gramos | Oz. Troy PO, 1190802355 | 25
Francisci S,D
1935,
1964
Frank
Gasparro (a)
Michael
1971-1974 Cf;ﬁlfsy S.D | 12.664.726 | 8.389.061
Cooper (1) 0.1400 379:43 15 1.'73
1971- | Eisenhower Frank plata graims graims
G
1976 | Dollar a0 @) | 600 | 2459 | 03161
Frank cobre gramos | Oz. Troy
. Gasparro (a)
Bi Dennis R
Centenario Williams (') S 11.000.000 | 4.000.000
1776-1976 | AT
Frank
Gasparro (g)

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador. (*) Se presume que el contenido de plata efectivo fue mayor al especificado
por el Acta de 1792. (*¥*) Incluye la emision de 1798 del Small Eagle. (***). A partir de la segunda emisién de 1936 el contenido
aument6 a 0.900 de plata pura.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Krause, 1999] y [CoinFacts, 2003].
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Recuadro 12: American Eagle Dollar (1986-2004)

Este ddlar de plata fue autorizado por Acta del Congreso y avalado con la firma del Presidente Ronald
Reagan. Es acufiado por las Mints de Filadelfia, San Francisco y West Point pero, dadas sus
caracteristicas de uncirculated bullion coins, no es distribuido directamente al publico por esas Mints,
sino que se distribuye entre diversos comercializadores para su venta.

Figura 22: American Eagle Dollar 2004
Ley: 0.950. Peso: 31.101 gramos. Didmetro: 40.6 mm
Fuente: FFV

El anverso ha sido tomado del disefio original de la Libertad de Adolph A. Weinman realizado para el
medio délar que circuld entre 1916 y 1947. El reverso es un Heraldic Eagle disefio de John Mercanti.
El canto de la moneda es dentado. Las emisiones comenzaron en 1986 y han continuado
sistemdticamente hasta el 2004.

Fuente: US Mint.

Entre los afios de 1917 y 1920 el valor de la plata contenida en las monedas de dolar
emitidas entre 1794 y 1935 con un peso de 0.77344 Oz. Troy de plata pura (Tabla 28),
excepto el Trade Dollar de mayor peso, casi llega a valer el valor nominal que tenia en
1865. Luego, en 1967 el ddlar de plata llega a igualar ese valor nominal de US$ 1
(Gréfico 11) y, desde esa fecha, los dolares de plata, nunca volvieron a valer
intrinsecamente menos que su valor nominal. En 1980 llegan a superar a los US$ 15
para luego reubicarse gradualmente cerca de los US$ 4.0 en el 2002. Entonces, no es
casual que en 1965 se haya disminuido el contenido de plata de los nuevos ddlares y que
para el Eisenhower Dollar se haya bajado su peso a 0.3161 Oz. Troy de pura plata, que
como se observa (Grafico 11), comienza a emitirse en 1971 con un valor intrinseco de
plata menor a su valor nominal y que luego se pega a la estampida de precios de la plata
para tender a ubicarse levemente por encima del valor de la cara hacia el 2002. A partir
de 1986 la Tesoreria cre6 un nuevo ddlar de plata uncirculated, con valor nominal de un
dolar, el American Eagle (Recuadro 14) con un peso de 0.999 Oz. Troy de pura plata
que se comercializa a su valor en plata en el mercado (bullion coin). Como puede
observarse su valor ha oscilado en valores cercanos a los US$ 5, aunque en el mercado
estadounidense la version del 2004 se vendia entre US$ 9 y US$ 10.

Otro dato interesante se refiere a cudl hubiera sido el valor en el afio 2002 de un délar de
1865. Si se tiene en cuenta la evolucion del indice del nivel general de precios de
Estados Unidos desde 18635, el poder adquisitivo de un ddlar equivale aproximadamente
a un poco mas de US$ 11.0 en el afio 2002 (Grafico 11).
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Grafico 11: Valor de la plata contenido en las monedas de délar
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Nota: No incluye los valores del Trade Dollar que son levemente superiores al resto de los ddlares de plata 1794-1935.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [Hilliard, 2000] y [USGS, 2003], y [Federal Reserve, Bank of Dallas 2003].

€l Palor Pumismatico de log Dolares de Plata

El valor numismatico o precio en el mercado estadounidense de los délares de plata que
tuvieron circulacién corriente (Grafico 12), es una aproximacién a los precios de las
monedas menos escasas y raras, que se han emitido desde 1794 hasta 1935 (Recuadro
15), en la categoria Good, que es la de menor calificacién de calidad. Se observa que
cuanto mds antiguas las monedas mayores son sus precios asi como la dispersion entre
el maximo y minimo de ellos para una misma moneda, de manera que puede ser muy
afortunado quien las consiga al precio menor en la categoria mencionada. También es
de destacar el salto entre los precios de mercado de los délares de plata del periodo
1794-1803 y los posteriores. Las excepciones también se advierten entre los precios
record que se han alcanzado con el Draped Bust Dollar (Heraldic Eagle) de 1804 y los
Seated Liberty Dollar (Gobrecht) (1836-1839) asi como con los precios de algunas
especies raras por su escasez dentro de cada serie, tanto por la reducida cantidad emitida
o por la cantidad que se ha fundido de alguna especie.

Afortunadamente, el valor numismatico de mercado de los viejos ddlares de plata desde
1794 a 1935, ha sido a partir de la década de 1960, superior al valor de la plata que
contienen las monedas mas comunes y de menor valor, como el Morgan Dollar o el
Peace Dollar y tal vez los Eisenhower Dollar de plata. Pero entre 1978 y 1990, cuando
los precios de la plata estaban muy altos, no seria extrailo que muchas de esas notables
monedas se hayan transformado en lingotes de plata pura para nunca mas volver a
monetizarse.

El valor de esos dolares de plata en el mercado numismaético depende de su escasez y
calidad y los coleccionistas podran encontrar en ellos un singular atractivo a medida que
llenan sus expectativas para las respectivas colecciones. Las caracteristicas generales
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con relacion a las series y sus versiones mds escasas asi como de calidad se describen
brevemente a continuacién teniendo como referencia a expertos calificados [Heritage,
2003 y PCGS, 2003].

Grafico 12: Precio (Good) de mercado de los ddlares de plata de circulacion
corriente al 2003

Flowing Draped Draped Liberty Trade Morgan Peace
Hair 1795 Bust Small Bust Seated
Heraldic

Fuente: Elaboracion propia en base a “The Collectors Universe Rare Coin Price Guide”, [Professional Coin Grading Service
(PCGS), USA, 2003].

El Flowing Hair Dollar (1794-1795) en su version de 1794 es la més escasa en todos
los grados de calidad ya que se estima que existen alrededor de 135 especies. La
mayoria de las monedas se encuentran en grados Good a Very Fine y pocas de ellas
existen al nivel de Uncirculated. Las versiones de 1795 son las mds atractivas debido a
la mejor calidad de acuiacion, aunque existen alrededor de una docena de variedades,
estimdndose una disponibilidad de unas mil especies. Se encuentran calidades desde
Good a Extremely Fine. La calidad de la acufiacién depende de la matriz utilizada que
en algunos casos presenta variedades bien definidas y en otros poco nitidas. Esas
diferencias se observan en particular en la imagen de la Libertad.

El Draped Bust Dollar (1795-1803) en la variedad Small Eagle (1795-1798) es
relativamente escaso. Existen especies en todos los grados de calidad pero los més
frecuentes se encuentran entre Very Good y Very Fine. Las versiones Uncirculated se
consideran extremadamente raras. La version de 1798 es la mds escasa seguida por la de
1795. En la variedad Heraldic Eagle (1798-1803) las versiones mads frecuentes de
encontrar son las datadas entre 1798 y 1799 y las mds escasas a partir de 1800. Los
grados de calidad se encuentran entre Very Good a Very Fine y las versiones Extremely
Fine son muy raras asi como las Uncirculated.

El Liberty Seated Dollar (1836-1873) en la variedad Gobrecht (1836-1839) de 1936,
emitido para circulacién corriente, estd disponible en varios cientos de especies. Se
encuentran en grados entre Fine y Extra Fine. Al parecer, no se ha resuelto la progresion
de las variedades entre 1836 a 1839 y es posible que hayan habido reacufiaciones para
circulacion por el afio 1858 y con posterioridad. La variedad Without Motto (1840-
1865) tuvo una de las mds largas y abundantes emisiones ininterrumpidas, pero las
versiones mas escasas y raras corresponden a 1851, 1852, 1858 y a las del periodo de la
Guerra Civil (1861-1865). Las emisiones mas comunes del Liberty Seated Dollar se
pueden encontrar en los grados Very Good a Extremely Fine. Las pruebas fueron
distribuidas por primera vez a los coleccionistas a partir de 1865. La variedad With
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Motto (1866-1873), excepto las emisiones de 1871 y 1872, es escasa. Se encuentran
piezas en los grados Good y Very Good pero las versiones en grado Fine a Extremely
Fine, aunque maés caras, son las mds buscadas. Las versiones de Carson City de 1870 a
1873 son escasas. La version de 1870 emitida en San Francisco es la mds rara ya que
existen alrededor de una docena de esas monedas. Las pruebas fueron realizadas por la
Mint de Filadelfia.

El Trade Dollar (1873-1878) puede conseguirse en su version para circulacion en
grados desde Fine a AU hasta 1878. Algunas piezas se consiguen con los chopmarks de
China. La version mds escasa corresponde a la emisiéon 1878 de Carson City. Las
pruebas mds accesibles corresponden a las emisiones de 1879 hasta 1883.

El Morgan Dollar (1878-1921) es el ddlar de plata con emisiones mds abundantes. No
obstante, existen versiones escasas y raras como la de 1895 emitida por la Mint de
Filadelfia. La versi6on de 1893 emitida en San Francisco es una de las més buscadas y es
escasa en todos los grados. La version de 1885 de Carson City es muy dificil de
encontrar en grado Fine. La disparidad en los grados no tiene relacion con las emisiones
dado que por el Acta Pittman de 1918 fueron fundidas grandes cantidades de Morgan
que estaban en los depdsitos de la Tesoreria sin que al parecer existan registros de los
stocks remanentes de cada variedad.

El Peace Dollar (1921-1935) tiene dos versiones, en alto relieve y regular. Las
emisiones de 1921, de alto relieve, indican en general una acufacion con defectos en la
nitidez de las lineas del pelo de la Libertad cerca del centro. Se estima que unas 35.401
unidades del Peace Dollar de alto relieve para circulaciéon fueron emitidas en 1922, las
que al parecer en gran parte fueron fundidas. Existen versiones de prueba satinadas y
mate que contrastan con la usual superficie color plata. Las versiones del Peace Dollar
de bajo relieve se emitieron entre 1922 y 1935. Son facilmente accesibles entre 1922 y
1925 en varios grados desde Very Fine hasta Uncirculated. Las variedades de 1922 a
1925 emitidas por Filadelfia son las més apreciadas por la calidad de su acufiacion. Las
variedades mds escasas son las emitidas en 1921 y 1928 en Filadelfia y la de 1934 de
San Francisco.

El Eisenhower Dollar (1971-1974), con su menor contenido de plata, constituye la
ultima serie de los ddlares de plata. Esos ddlares fueron emitidos por la Mint de San
Francisco entre 1971 y 1976 pero al parecer existen en afios intermedios y en 1977
emisiones en plata por la Mint de Denver. La version de 1976 corresponde al
bicentenario (1776-1976) y las versiones en plata también fueron emitidas por San
Francisco. La serie es facil de obtener en alta calidad tanto para circulacién corriente
como en pruebas.
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Probablemente la moneda se haya acufiado como prueba antes de la emision de

los primeros doélares de plata [Cardinal Collection Educational Foundation,

2004]. Después de 177 afios, sin que se hubieran emitido délares de cobre,
aparece el Eisenhower Dollar que en 1971 introduce una inflexién en la historia de la
larga trayectoria de los ddlares de plata. Primero, porque se le reduce el contenido de
plata a parte de sus emisiones y segundo porque simultineamente también se emiten
dblares de cobre de esa moneda. En ambos casos, se ha mantenido el diametro
tradicional de las grandes monedas de plata, aunque con menor peso.
Siguiendo con los ddlares de cobre, que se presentan en este capitulo, deben destacarse
otros cambios radicales. Primero, por la imagen de la cara que representa a personas
reales y que se arrastra desde la emision del Eisenhower Dollar. Los d6lares posteriores
representan, por primera vez, a mujeres relevantes de la historia estadounidense.
Segundo, por el cambio en el tamafio de las monedas cuyo didmetro se reduce
significativamente y tercero, por el cada vez mayor contenido de cobre en la aleacion
que ha terminado dando una pobre imagen sobre esas monedas.
Los dolares de cobre no tuvieron una aceptacion del publico estadounidense. Los
Eisenhower eran muy grandes para su baja denominacién y los Susan B. Anthony Dollar
y Sacagawea Dollar, se confundian con las monedas de un cuarto. Los intentos del
Gobierno por lograr su aceptacién no tuvieron eco y son pocos los estadounidenses que
conozcan estas monedas, en particular las dos dltimas que adn tienen curso legal [US
Mint, 2003].

@ 1 primer ddlar de cobre fue, al parecer, un Flowing Hair de 1794.

Eisenbhotver Bollar (1971-1978)

El Acta del 31 de diciembre de 1970, que creé al Eisenhower Dollar, deriva en una
moneda circulante del mismo didmetro que las anteriores pero es un sandwich de cobre-
niquel como el que se usaba entonces para los diez centavos y cuartos y para los medio
dolar que empiezan en 1971. El disefio es exactamente igual al de los Eisenhower
Dollar de plata y lo Unico que varia es el contenido metdlico de estas monedas (Figura
23).

Figura 23: Eisenhower Dollar, San Francisco 1978
Cobre. Peso: 22.58 gramos. Didmetro: 38.1 mm
Ultimo de la serie Nickel Clad, Proof.
Fuente: FFV
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La serie abarca el periodo 1971 a 1978, interrumpida en 1975. Las monedas estidn
segmentadas de acuerdo a los componentes metdlicos y debido a esas caracteristicas
también son llamadas nickel clad. En 1973, se acund una version de la moneda de
cobre-niquel para su inclusién en el juego de prueba (Proof) con fecha de 1974. En
1975 no hubo emisién y las variedades de 1976 son las del Bicentenario en versiones
para circulante y de prueba (Tabla 29). El ddlar regular volvié a emitirse en 1977 y
1978 y durante esos dos afios ninglin Eisenhower Dollar debié acuiarse en plata,
aunque al parecer en 1977 se emitieron algunos por error en la Mint de Denver.

Al parecer, la decisiéon del Congreso de aprobar la emision del Eisenhower Dollar no
coincidié con las expectativas del publico que no tenia la intencién de usar
corrientemente esas monedas grandes y pesadas. No obstante, los jugadores de los
casinos dieron la bienvenida al retorno de esos délares que suplantaron a las fichas que
se habian utilizado desde 1965 pero, también los casinos estaban finalmente cansados
de esas monedas que los clientes se llevaban a menudo como recuerdo.

Tabla 29: Emisiones del Eisenhower dollar de cobre por Mint y aiio

- Emisiéon para Circulante Emision de Prueba (Proof) . ..
Ano P D S P D S Presidentes de la Union
1971 47.799.000 | 68.587.424 0 0
1972 75.890.000 | 92.548.511 0 0 Richard Nixon
1973 2.000.056 2.000.000 0 0| 2.769.624 (1969-1974)
1974 27.366.000 | 35.466.000 0 0] 2.617.350
o 1975 Sin emisién Gerald Ford

. . [ 117.337.000 | 103.228.274 4 0] 7.059.099 (1974-1977)
Bicentenario
1977 12.596.000 | 32.983.006 0 0] 3.251.152 -
Jimmy Carter
1978 25.702.000 | 33.012.890 0 0] 3.127.788 (1977-1981)
Total 308.690.056 | 367.826.105 4 0| 18.825.013

Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia), 1a “D” a Denver y la “S” a San Francisco.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CoinFacts, 2003.

En total se acufiaron 676.516.161 unidades del Eisenhower Dollar de los cuales la Mint
de Filadelfia emitié el 45.6% y Denver 54.4% (Tabla 29). Las pruebas (Proof) se
realizaron casi en su totalidad en la Mint de San Francisco.

Susgan 18. Anthony DBollar (1979-1999)

A mediados de la década de los anos de 1990 el Congreso comenzd a discutir la
creacion de una nueva moneda de ddlar. La experiencia con el Eisenhower Dollar, que
tenia el mismo tamaio que los ddlares anteriores, sugeria la necesidad de reducir el
tamafio de los nuevos ddlares para aliviar su peso en los bolsillos de la gente y también
debian diferenciarse por su color y disefio de las monedas en circulacién de similar
tamafo como el guarter [Ervin, 2003].

El Susan B. Anthony Dollar es la primera serie de ddlar en que aparece la cara de una
mujer con su propio nombre, en modo andlogo al Eisenhower Dollar que la precedio.
Como antecedentes de Susan B. Anthony se destacan su lucha por la igualdad de los
derechos de la mujer y haber logrado que pudieran votar en las elecciones de 1920,
luego de haber promovido la 19 enmienda constitucional [US Mint]. Por ello, se
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considera que al haber sido elegida para que su imagen estuviera representada en una
moneda de délar fue un elevado reconocimiento del pais a una persona que tuvo una
destacada actuacion en la lucha por los derechos humanos en la Unién.

El disefio fue realizado por Frank Gasparro. En el anverso, al centro la imagen de Susan
B. Anthony de perfil derecho rodeado por 13 estrellas, 7 a la izquierda y 6 a la derecha,
en el extremo superior por la inscripcién LIBERTY y abajo la fecha. La inscripciéon IN
GOD WE TRUST frente al menton. El reverso es una adaptacion del disefio de 1971
para el Eisenhower Dollar y consiste en un dguila bajando sobre la luna con la tierra al
fondo. Rodean al 4guila 13 estrellas, mas el nombre del pais UNITED STATES OF
AMERICA y el lema E PLURIBUS UNUM vy en la parte inferior ONE DOLLAR. La
inicial del grabador Frank Gasparro “FG” se encuentra a la derecha un poco més abajo
del truncamiento del cuello. La mintmark se destaca sobre el hombro izquierdo (Figura
24).

Figura 24: Susan B. Anthony Dollar, Filadelfia 1979

Cobre. Peso: 8.1 gramos. Didmetro: 26.5 mm
Primero de la serie corriente.
Fuente: FFV

El cuerpo de la moneda estd compuesto por 0.75 de cobre y 0.25 de nickel. El didmetro
se reduce sustancialmente, respecto a los ddlares anteriores, a 26.5 mm y el peso a 8.1
gramos. El canto es dentado. Entre 1979 y 1999 la moneda no presenta variantes
habiendo conservado su homogeneidad en el periodo (Figura 27). La coleccién
completa por Mint y afio consta de 11 monedas. Esta serie de délares es la primera en
que la Mint de Filadelfia deja explicita su mintmark “P”.

Estos délares resultaron impopulares por su tamafio que era similar a la moneda de un
cuarto y tampoco resultaba atractiva la cara de la moneda. Por su parte, los bancos se
resistieron a solicitar existencias al Sistema de Reserva Federal sobre la base del
argumento que el publico no los aceptaria mientras que los comerciantes preferian
manejarse con billetes en las transacciones [CoinFacts, 2003]. El Gobierno intent6
forzar que la moneda entrara en circulacion pagando al personal de las fuerzas armadas
destinado en Alemania tanto en billetes como con los Susan B. Anthony Dollar. Pero, en
diciembre de 1980 el Deutsche Bank declaré que el cambio por los Susan B. Anthony
Dollar se realizaria a la par de un Deutsche Mark mientras que por cada ddlar papel se
reconocia un tipo de cambio de 1.75 Deutsche Mark por do6lar. En enero de 1981, el
Departamento del Tesoro abandoné el experimento y gran cantidad de esos dodlares
quedaron en sus arcas, dado el bajo valor que hubiera representado fundir el metal
[Kleeberg, 1993]. Los Susan B. Anthony Dollar solo circularon entre 1979 y 1980. Las
menores emisiones de 1981 no se distribuyeron a la circulacion que fueron incluidas con
los lotes de monedas no circulantes (uncirculated) en juegos para coleccionistas. En
1999 se retorné a la emision luego de un largo periodo de 18 afos de no acunacion. Sin
embargo, tiene curso legal en la actualidad [US Mint, 2003].

Entre 1979 y 1981, durante los gobiernos de los presidentes Jimmy Carter y Ronald
Reagan, se emitieron 904.884.452 unidades del Susan B. Anthony Dollar (Tabla 30).
Las acufiaciones fueron realizadas por las Mints de Filadelfia 47.2%, Denver 38.1% y
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San Francisco14.8%. Las pruebas por 11,295,064 unidades fueron realizadas por la Mint
de San Francisco.

Tabla 30: Emisiones del Susan B. Anthony Dollar por Mint y aiio

Afios Emision para Circulante Emision de Prueba (Proof) Presidentes de la
P D S P D S Union

1979 360.222.000 | 288.015.744 | 109.576.000 0 0| 3.677.175 Jimmy Carter

1980 27.610.000 | 41.628.708 [ 20.422.000 0 0| 3.554.806 (1977-1981)

1981 3.000.000 3.250.000 3.492.000 0 0| 4.063.083

Ronald Reagan

1982-1998 Sin emision (1981-1989)

1999 35.892.000 | 11.776.000 750.000 0

Total 426.724.000 | 344.670.452 | 133.490.000 750.000 11.295.064
Nota: La inicial “P” corresponde a la Casa de la Moneda de Filadelfia (Philadelphia), 1a “D” a Denver y la “S” a San Francisco.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de CoinFacts, 2003.

=

Sacagatwea Bollar (2000-)

Por el Acta de 1997 (The United States Dollar Coin Act) el Congreso solicita al
Departamento del Tesoro (Treasury Department) poner en circulacion una nueva
moneda de ddlar de similar tamaiio al Susan B. Anthony Dollar. La moneda debia tener
un color oro y un canto que la diferenciara de las otras monedas aunque con similares
propiedades que las monedas corrientes en circulacion. También, el Secretario del
Tesoro propuso que el disefio debia tener en el anverso la imagen de una o mds mujeres
relevantes y en el reverso un 4guila. El Departamento del Tesoro debia acordar con el
Congreso las propuestas de disefio antes de proceder a su acufiaciéon [US Mint, 2003].
En enero del afio 2000 Philip Diehl, Director de la Mint, presenta la nueva moneda de
dolar que sucede al Susan B. Anthony Dollar. La moneda conmemora a Sacagawea
(1786-1812), la indigena Shoshone norteamericana que guid, tradujo y mantuvo tratos
con las diversas tribus al paso de la historica expedicién, comandada por el Capitan
Meriwether Lewis y su segundo el Teniente William Clark, para descubrir los pasos al
oeste norteamericano y al Pacifico. La expedicién fue ordenada por el entonces
Presidente Thomas Jefferson y salié de St. Louis en 1804 para retornar en 1806 a su
lugar de partida [Encyclopadia Britanica, 1997].

El anverso de la moneda fue diseiiado por Glenna Goodacre. Aparece en el centro la
cara imaginaria de Sacagawea que porta en la espalda su hijo, que nacié durante la
expedicion. Arriba tiene la inscripcion LIBERTY, a la izquierda el lema IN GOD WE
TRUST y a la derecha el afno y la mintmark. El reverso fue disefiado por Thomas D.
Rogers escultor y grabador de la Mint. Tiene un 4guila en vuelo y 17 estrellas, una por
cada Estado a la fecha de la expedicion de Lewis y Clark. Siguiendo el borde superior el
nombre del pais UNITED STATES OF AMERICA, entre las estrellas y el dguila el lema
E PLURIBUS UNUM vy en el borde inferior la denominaciéon de la moneda ONE
DOLLAR (Figura 25).

El cuerpo de la moneda tiene una composicién de 88.5% cobre, 6% zinc, 3.5%
manganeso y 2% nickel. El didmetro es de 26.5 mm, el peso es de 8.1 gramos y el canto
es liso. El Sacagawea Dollar, también llamado Golden Dollar, tiene al igual que el
Susan B. Anthony Dollar, curso legal [US Mint, 2003]. El Sacagawea Dollar, se emiti6
por primera vez en enero del afio 2000, aparece pulido y en color oro al extraerse de los
rollos de banco, pero con el uso pierde la coloraciéon alcanzando la tipica del cobre
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envejecido como muestran, al menos, las monedas circulantes en Ecuador que las
adopto, luego de la dolarizacion a principios del afio 2000, como moneda circulante de
curso legal. Esa pérdida de coloracion se advierte en particular en las versiones emitidas
por Filadelfia (2000 y 2001) y Denver (2000). Al respecto, el tema también fue
advertido y analizado por entidades numismaticas que emiten certificaciones de calidad
de las monedas [Byers, 2003].

Figura 25: Sacagawea Dollar, Filadelfia 2000
Cobre. Peso: 8.1 gramos. Didmetro: 26.5 mm
Primero de la serie corriente.

Fuente: FFV

El 18 de noviembre del 2000 la Mint acuiié aproximadamente 600 unidades del
Sacagawea en una emision especial para personas importantes, entre ellos
coleccionistas e invitados especiales. Las emisiones corrientes fueron de gran
significacion en los afios 2000 y 2001 (Tabla 31).

Tabla 31: Emisiones del Sacagawea Dollar por aiio

Anos Emision para Circulante Emision de Prueba (Proof) . s
P | D | S | W P D S W Presidentes de la Union

2000 979.000.000 (%) (%) Bill Clinton

2001 412.500.000 (*) (1993-2001)

2002 3.000.000 ) Ge(ozroggl\_’v. B‘)‘Sh

2003 S/d

Total 1.394.500.000

Nota: Las emisiones corresponden a datos delivery. (*) Se disponen pruebas. (**) Se hicieron una pocas acufiaciones en oro.
Fuente: Department of The Treasury

Entre el 2000 y 2002, durante los gobiernos de Bill Clinton y George Bush, se habrian
emitido una gran cantidad del Sacagawea Dollar o Golden Dollar, como lo denomina la
US Mint. En marzo de 2002 el Departamento del Tesoro solicita la suspensiéon de la
emision planeada por la US Mint al parecer por la excesiva disponibilidad de esos
dolares de cobre que no lograron penetrar en los usos cotidianos del publico
estadounidense [US Treasury Department].

Sintesis de [os Dolares de Cobre

A partir de 1971, las emisiones de monedas de ddlar se realizaron en plata de baja ley
hasta 1976 y simultineamente se emitieron hasta 1978, con igual caracteristica, los
Eisenhower Dollar en cobre. Con posterioridad, desde 1979 hasta 1999 se emitieron los
Susan B. Anthony Dollar y desde el 2000 hasta el presente los Sacagawea Dollar. Estas
dos tltimas versiones son predominantemente de cobre y redujeron su caracteristico
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diametro, aunque con poca aceptacion por el publico estadounidense. Las caracteristicas
de los dodlares de cobre se resumen en la Tabla 32.

Una observacion transversal de las emisiones de ddlares de cobre permite apreciar que
en el anverso abandonan la emblematica figura de la Libertad que es reemplazada por la
imagen, real o imaginaria, de personalidades de la historia estadounidense. También se
mantienen las leyendas tradicionales pero las estrellas de los 13 Estados originales, que
se habian abandonado a partir del Peace Dollar, se retoman con el Susan B. Anthony
Dollar pero, luego en el Sacagawea Dollar aparecen 17 estrellas en el reverso,
posiblemente por los Estados que conformaban la Unidén en su época. En el reverso,
excepto en el Eisenhower Dollar del bicentenario, se mantiene el dguila americana, con
sus variantes, desde que comenzaron a emitirse los ddlares de plata y también las
leyendas y lemas.

La ultima serie, el Sacagawea Dollar es, a diferencia de los anteriores ddlares de cobre,
una moneda de baja calidad en cuanto a su aleacién ya que si bien se la ha denominado
por la US Mint como el Golden Dollar tiende con su uso a perder su coloracion dorada
para transformarse en una moneda de cobre de pobre presentacion.

Tabla 32: El Délar de Cobre (1971-2003)

- . Disefio y . . Peso . . usS Acuiiacién Pruebas
Afio  Moneda Tipo Grabado Contenido Bruto Didmetro Canto Mints (Unidades) (Unidades)
Frank
Gasparro (a)
Michael P.D
1971-1978| Collins y ’S > | 455.950.887 | 18.825.017
James Cooper
1971- | Eisenhower (¢) Frank (0)67bsrg 258 | 381
1978 Dollar Gasparro (¢) 0.250 gramos mm
Frank nickel
. Gasparro (a) Dentado
Bi Dennis R P, D
Centenario Willian&s (.r) ’S | 220.565.274 | 7.059.103
1776-1976
Frank
Gasparro (g)
1979- 0.750
1981, Susan B. Anthony Frank cobre P, D, 904.884.452 | 11,295,064
Dollar Gasparro 0.250 S
1999 .
nickel
0. 885 8.1 26.5
cobre
Glenna 0.060 | &ramos | mm
%83(3)_ Sacagawea Dollar Go;gzzgs(a) OZ.})II;S Liso 1;’ ]\?\} 1'394'(1())0'000 S/d
Rogers (r,g) | magnesium
0.020
nickel

Notas: Las fechas entre guiones indican el periodo continuo de emisiones. Las que estdn separadas por coma indican la fecha de una
nueva emision. (a) anverso; (r) reverso; (g) grabador. (*) Datos delivery hasta 2002.
Fuente: Elaboracion propia en base a datos de [CoinFacts, 2003] y [Krause, 1994].
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Capitulo 8

€l Sacagawea Dollar en Ecuador
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acia fines de 1999, Ecuador habia llegado a una situacién de crisis
socioeconémica, que ponia en riesgo la gobernabilidad del Presidente Jamil
Mahuad. La alta tasa de inflacién era la manifestacion de la elevada
temperatura que aquejaba al sistema financiero del pais y ante la dificultad
de implementar politicas monetarias y fiscales que tuvieran consenso y viabilidad se
presumié seguramente, desde la perspectiva del gobierno de aquel entonces, que las
tendencias llevarian a la hiperinflacion.
Ante una situacién similar, hubo intentos previos durante el gobierno del Presidente
Abdald Bucaram, de adoptar un sistema de convertibilidad similar al argentino, vigente
en esos afos. Finalmente, las autoridades gubernamentales optaron por un sistema més
dréstico, parecido al panamefio pero redefiniendo funciones para el Banco Central que
habia perdido su condicién de prestamista de dltima instancia y la responsabilidad de la
politica monetaria y cambiaria. Se buscaba con ello, a partir de principios del afio 2000
estabilizar el sistema econdmico, transparentando asi las practicas de la poblacion que
controlaba los negocios del pais. En ese contexto, los comerciantes e industriales ya
habian optado por dolarizar de hecho las transacciones y preservar sus activos liquidos,
transfiriéndolos a plazas mds seguras del exterior.
Como en todo proceso de esas caracteristicas alguien pagoé los platos rotos. Se fijé un
tipo de cambio de 25.000 Sucres por ddlar estadounidense, que atin es cuestionado por
varios sectores de la comunidad al percibir una apropiacién compulsiva por el Estado de
parte de los ahorros de la gente comin, que redujo el horizonte de sus expectativas y
que también aumentd la pobreza de otros, asalariados y campesinos, cuyos ingresos
corrientes pasaron a ser menores. También, el sistema financiero tuvo fuertes impactos
por la quiebra de bancos que generaron grandes pérdidas para quienes confiaron en
ellos.
La situacion llevé a la renuncia forzada del Presidente Jamil Mahuad y a su reemplazo
por el Vicepresidente Gustavo Noboa que tuvo, durante su mandato como presidente, la
responsabilidad de implementar la dolarizaciéon e iniciar las transformaciones
estructurales econdmicas y financieras que la misma requeria. Desde la dolarizacion, la
inflacién ha bajado significativamente, aunque con rezago tardio de las tasas de interés
que en términos reales son ain muy elevadas, subsisten problemas estructurales que
afectan la competitividad en diversas dreas de la actividad econdémica, entre ellas la
energética caracterizada por altos costos y el equilibrio presupuestario que requiere un
sistema monetario dolarizado. No obstante, no es tema de este trabajo evaluar las
bondades o no de la dolarizacion ni sus perspectivas en Ecuador, sino describir el origen
y destino del Sacagawea Dollar en Ecuador y el entorno en que opera.
Asi, el 13 de septiembre del 2000 se ponen en circulacion fracciones de las monedas de
un doélar, que inicialmente fueron las de circulacién corriente de Estados Unidos hasta
que gradualmente se reemplazaron por emisiones de monedas nacionales, de
equivalente tamafio y peso que las estadounidenses, acufiadas por la Mint de Canada.
Debe recordarse que Ecuador realizé en el pasado acufiaciones de su moneda en Chile,
Meéxico, Pert, Alemania e Inglaterra, como indican las publicaciones del Banco Central
de ese pais. Mientras, se procedid a la desmonetizacién gradual del Sucre. Aun circulan
monedas fraccionarias de Estados Unidos que son igualmente aceptadas por la
poblacién como medio de pago en las transacciones.
Meses después, la moneda ecuatoriana que se habia previsto equivalente a un dolar
[Carridn, 2001] no llegé a circular y fue reemplazada por el Sacagawea Dollar que tenia
muy poca significacion como moneda corriente en Estados Unidos y que, dado que
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seguramente atiborraba las arcas de la Tesoreria de ese pais, aparece como moneda
corriente de curso legal en Ecuador. La adquisicion de esos dodlares de cobre
estadounidenses, al parecer ahorraron a Ecuador el costo de acufiacion y del metal que
hubiera tenido que emplear para disponer de monedas con valor equivalente al délar. El
Sacagawea Dollar se cambia en Ecuador a la par por los billetes de ddlar
estadounidenses.

En Estados Unidos el Sacagawea Dollar tiene curso legal aunque no circula como
moneda corriente. El fraccionario de monedas ecuatorianas tiene el mismo status,
aunque solo valen por la cara en Ecuador, donde son convertibles sin descuento por
dolares papel moneda de circulacién corriente en Estados Unidos.

La circulacién del Sacagawea Dollar en Ecuador (Figura 26) es seguramente algo
novedosa en el presente y no debe haber ningliin pais que actualmente tenga en
circulacion esa moneda. Sin embargo, debe recordarse que andlogamente la moneda de
Ocho Reales de Hispanoamérica (Spanish Milled Dollar) también tuvo similar
circulacion en los albores de la Union hasta que fue reemplazada a partir de 1857 por el
dolar de plata.

Figura 26: Sacagawea Dollar, Filadelfia 2000
Cobre. Peso: 8.1 gramos. Didmetro: 26.5 mm
Serie corriente en Ecuador.
Fuente: FFV

Los Sacagawea Dollar que circulan en Ecuador tienen inicialmente, al salir de los rollos
de banco, un color dorado atractivo. Provienen de las Mints de Filadelfia (2000 y 2001)
y Denver (2000) y no se han detectado ejemplares de San Francisco y West Point que
aparecen también como las Mint que han emitido esas monedas. Con el uso los
Sacagawea Dollar van perdiendo brillo y gradualmente toman la apariencia del cobre
envejecido. También, han sido féciles de falsificar aunque la poblacién ya los distingue
por el color del canto que es, en estos dltimos de color uniforme, mientras que en los
legitimos es tipo sandwich con distinto color por los componentes de la aleacion. Pero,
aun asi la calidad de esas falsificaciones es bastante buena en el anverso, reverso y en el
peso, de manera que en un vuelto rdpido es fécil recibir sin advertir alguna de esas
monedas.

El uso del Sacagawea Dollar en la vida cotidiana de Ecuador es masivo y tiende, tanto
por su tamafio y color como por su durabilidad, a ser preferido por la poblacién como
dinero fraccionario, para la que el valor minimo de una carrera de taxi vale exactamente
un dolar. También, tiene aceptacion entre la poblacién indigena, 60% de la poblacion
total, que los usa en el comercio de sus productos agricolas y artesanias.
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Wabla de equibalencias

Grains Gramos Kilogramos Onza Troy
Grains 1 0.0648 0.0000648 0.00208
Gramos 15.432 1 0.001 0.032
Ki]ogramos 15432 1000.0 1 32.1507
Onza Troy 480.0 31.103 0.0311 1
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Acunar (strike):

Aleacion (alloy):
Anverso (obverse):

Campo (field):

Canto (edge):

Canto Estriado
(redeed edge):
Cara (face):

Casa de la Moneda
(Mint):
Cobre (copper):

Columnaria (spanish

milled dollar):
Cordoncillo (milled):

Cospel (blank):
Cuiio o Troquel
(die):

Curso Legal (legal
tender):

Dado de Corte:
Decapado:
Dinero (money):
Papel moneda
(currency)
Efigie (bust):

Ensayo (assay):

Escudo (seal):

Blogario

De cuflo, imprimir y sellar una pieza de metal por medio de
cufio o troquel. Convertir el metal en monedas o medallas.
Mezcla de dos o mds metales

En una moneda o medalla, lado que se considera principal por
llevar la efigie o imagen mads representativa.

Fondo de un grabado. Superficie total inferior del escudo o
blasén. También, el espacio que no tiene figuras y sobre el cual
se representan éstas.

Contorno exterior de una moneda o medalla circular, cuadrada
o de cualquier otra forma, puede ser estriado, liso o con
leyenda.

El que tiene rayas transversales.

Faz, rostro. En una moneda o medalla, la superficie en que esté
la figura mds representativa. Anverso de las monedas.

Ceca. También, la casa que acufia monedas.

Metal color rojo pardo; aleado con el estaiio forma el bronce;
con el cing, el laton, con el niquel y el bronce el cuproniquel.
Moneda de plata de 8 Reales que se acuii$ en las colonias
espanolas de América.

Labrado que muestra la moneda en el canto. Sirve como
elemento para evitar la falsificacion.

El disco, 6valo, cuadro o rectangulo de metal antes de su
sellado por la prensa de acufacion.

Herramienta de acero con grabado en bajo relieve.

Monedas o billetes con circulacion legal autorizada por el
Banco Central.

Conjunto de herramientas que se utiliza para el proceso de
corte del cospel.

Accién de sumergir el material, cinta, ldmina o cospel, en
soluciones é4cidas para su limpieza.

Moneda corriente de curso legal. Patrén monetario, medio de
cambio y unidad de valor.

Dinero de curso legal emitido bajo la forma de papel.

Representacion de la cabeza, cuello, hombros o parte del pecho
de un ser humano y raramente el cuerpo entero.

Operacioén para averiguar la calidad de una mena o la ley de
una moneda.

Emblema o armas de un pais, ciudad, una familia, etc., las
cuales lo usan como distintivo (blasén).
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Fecha (date):
Fundir (melted):

Grabado (graved):
Grabador

(engraver):
Griéfila:

Ley (law):

Leyenda (legend):
Lingote (bullion):
Macuquina:
Marca (mintmark):
Matriz (matrix):
Moneda (coin):

Numismatico
(numismatics):

Onza Troy (ounce):

Oro (gold):

Peso (weigth):

Plata (silver):

Real de a Ocho
(piece of eight):

Reverso (reverse):

El afio de acufiacion de la medalla o moneda.

Convertir un sélido en liquido calentdndolo. Particularmente se
hace esta operacion con los metales para formar aleaciones.
Arte de grabar. Procedimiento para grabar. Estampa que se
produce por medio de impresion de laminas grabadas al efecto.

Persona que practica el arte de grabado.

Orla de la moneda o medalla, muy cerca o unida al borde,
existen varios tipos: de perlas, de puntos, de linea o lineas,
escalonada, de tapetillo, de barrilito, de glifos o de cualquier
otra serie de figuras, que ostentan las monedas en su anverso,
reverso o en ambos lados.

Proporcién de oro plata que entra en las monedas o en otros
objetos de esos metales. En la mineria, cantidad de metal ttil
que contiene una mena. En las monedas y medallas: 0.999,
0.925, 0.720, etc.

Palabras o frases grabadas generalmente en el perimetro de las
monedas o medallas.

Barra o trozo de metal o aleacién de metales que resulta de la
fundicién.

Palabra de origen incierto, que se aplica a la moneda de oro y
plata cortada, que circul6 en la época de la colonia.

Grabado o sello oficial de una moneda. Marca de la Casa de la
Moneda.

Molde de acero que contiene el grabado en bajo relieve de la
moneda.

Disco de metal acufiado con el busto del soberano o el sello del
gobierno y emblemas del pais.

Persona que se dedica a la numismatica. Actividad que estudia
las monedas y las medallas como objetos artisticos y
arqueoldgicos.

Unidad de peso anglosajona, equivalente a 31.10 gramos. Se
usa internacionalmente para las transacciones de oro y plata.
Metal amarillo, el més ductil y maleable de todos y uno de los
mads pesados. Metal precioso. Se usa para acuflar monedas o
medallas.

La determinacion de la cantidad de material que contiene una
moneda o medalla expresada en cualquier unidad del Sistema
Internacional de Medidas. Usualmente en gramos para el caso
de los metales industriales o en onzas Troy para el caso de los
metales preciosos.

Lamina de metal. Metal blanco, brillante, sonoro y maleable.
Es uno de los metales preciosos y se usa para acufiar monedas
o medallas.

Antigua moneda espafiola de plata con valor de ocho reales; la
que se acui6 en la Ceca de Nueva Espana es famosa por la
aceptacion que tuvo en todo el mundo.

Vuelta, revés. En las monedas, cara opuesta al anverso.



El Dolar de Plata

135

Sello (stamp):

Tipo (type):
Troquel (die):

Troquelar:

Valor Facial,
Nominal o Legal
(face value):
Valor Intrinseco o
Efectivo (intrinsic
value):

Para efectos de la moneda, utensilio de metal que sirve para
estampar las armas, divisas o cifras en él grabadas. Punzon.
Cuiio, Troquel. También es, el grabado mismo.

En numismatica, figura principal de las monedas o medallas.

Cualquier molde empleado para acuiiar o dar cierta forma a una
plancha metélica; como los que se emplean para acuiar
monedas y medallas.

Acuiiar o dar forma a una cosa con el troquel.

El que figura grabado en la pieza monetaria.

Es el valor del metal que contiene la moneda o medalla.

Fuente: En base a glosarios de la Casa de la Moneda de México, Casa de la Moneda de Potosi y de la US

Mint
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