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RESUMEN

El gobierno boliviano ordend la reduccion del caide fino de las

monedas de plata de corte menor en 1829 con ebgitopde mitigar

la escasez de numerario. Esta practica se prolgr@d cuatro

décadas y terminé afectando a casi toda la plata sguacufiaba
anualmente en la Casa Nacional de Moneda. La netaigdn

tradicional ha enfatizado los efectos negativoslaleadulteracion
monetaria; sin embargo, integrantes de una nuevaiecte

historiogréfica sostienen que la acufacion de meriellle protegio
la economia regional de la competencia de produstoslares

procedentes de Europa y estimul6 el crecimientm@oaco, no sélo
en Bolivia sino también en el norte argentino yeésur peruano. En
este trabajo examino las hipétesis, evidencias nyclosiones de
ambas corrientes historiogréaficas y sugiero que ekgpansion
econdmica que experimentaron las economias veainastir de los
afos cuarenta fue un fenomeno vinculado al comewaioultramar y
que la adulteracién monetaria impidi6 que la ecdaotyoliviana

tuviera un mejor desemperio en las primeras déckdsrepublica.

Clasificacion JEL: N16, N76

Keywords: moneda feble, Bolivia
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1. INTRODUCCION

El 10 de octubre de 1829, el presidente Andrés dmtaS
Cruz dictdé un decreto ordenando la reduccion daterodo fino de
las monedas bolivianas de plata de corte menorotjgtivo del
decreto era atenuar la escasez de plata menudaegpercibia en
aquella época en la economia nacional. Aunque Bidaeno tenia
caracter permanente —y, en principio, soOlo afemtad una
proporcién pequefia del total anual acufiado— latipgaade la
adulteracion monetaria se prolongdé por cuatro de&cad con el
tiempo, terminé afectando a casi toda la plata gaeacufiaba
anualmente en la Casa Nacional de Morleda.

La acufacion de moneda feble ha sido un tema podenyi

apasionante, tanto para analistas contemporaneaso cpara

historiadores modernos; empero, la historiografitiviana todavia
no cuenta con una evaluacién rigurosa de sus efeaondmicos.
Mientras la corriente historiografica tradicionalfatiza los efectos
negativos que supuestamente tuvo la manipulacidretaga sobre la
economia nacional (Dalence 1851, Rojas 1916, P2z, 1Refaloza
1954 y Benavides 1972), destacados miembros de nueva

corriente historiogréfica sostienen que la acufiacié moneda feble
alento el crecimiento econdmico, no sélo en Bolsirzgo también en
algunas regiones fronterizas pertenecientes a aiseinos (Mitre

1986; Platt 1986; y Langer y Conti 1991). Aunquieesfuerzo de
reinterpretacion realizado por la nueva generaddistoriadores es
notable, el debate sobre la moneda feble aun acestelto.

Inicio este trabajo con una breve presentaciéradedria relevante.
Luego examino las hipétesis, evidencias y conchesode ambas
corrientes historiogréficas. Finalmente, explics tazones que me
inducen a creer que la adulteracion monetaria idpigue la

economia boliviana tuviera un mejor desempefio &nplameras

décadas de la republica.

1 En los periodos 1830-59 y 1865-70 se acufi6 morfete y fuerte en proporciones
variables. Ver el anexo 1.
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2. TEORIA RELEVANTE

Las ideas econOomicas mercantilistas sobre temasetarors Yy

comerciales y la critica a estas ideas, desareoléad el seno de la
escuela clasica, constituyen una buena base palzaelos efectos de
la adulteracibn monetaria en Bolivia. De acuerdolaa légica

mercantilista, la adulteraciéon monetaria tendrieciefs econdémicos
antidepresivos, ya que ocasionaria una devaluagbtipo de cambio
que estimularia las exportaciones, desalentarianigsrtaciones y
disminuiria la fuga de metales preciosos haciax&érer. De esta
manera se lograria aliviar la escasez interna deerario, disminuir

la tasa de interés y aumentar las inversiones (&lrdger 1993, p.
34).

Entre los economistas modernos mas influyentesn Jaynard
Keynes (1936) fue quien con mayor conviccién précrghabilitar
la doctrina mercantilista del descrédito en queidataido como
resultado de la critica formulada por la escuelsich. Keynes
(1936, p. 339) sefiala que los mercantilistas —atrado de lo que
sostiene la doctrina ddhissez-faire— suponian con acierto que la
tasa de interés y el volumen de inversibn no sestaju
automaticamente a un nivel 6ptimo y que la cord@tcile este
desequilibrio se podia lograr a través de la palitomercial. De ahi
que la preocupacion con la balanza comercial newgarflua.

Keynes (1936, p. 336) observa que en la época mtdisia el
gobierno no tenia control sobre la tasa doméskcadrés ni sobre
otras variables que determinan la inversion; pototalas medidas
gubernamentales tendientes a lograr un superawieal eran el
unico medio directo disponible para aumentar l&ig¥dn externa en
el pais y, al mismo tiempo, el Unico medio indiceetvia la entrada
de metales preciosos— de reducir la tasa de interéstimular la
inversién doméstica. Asi, un superdvit comerciablerado tenderia
a estimular la economia nacional, mientras que éfititd comercial
podria producir un estado de depresion persis{&®gnes 1936, pp.
337-338).
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Desde esta perspectiva, el recurso de los melstagil a la
devaluacion, con objeto de reponesstdckmonetario que se hubiera
visto reducido por la fuga de metal precioso, ess$ inflacionarias
u otra causa, se justificaba plenamente (Keynes,193 340).
Keynes (1936, pp.336-337) advierte, no obstante, sjula tasa de
interés cae demasiado, la inversion y el empleaigodaumentar
excesivamente y generar presiones inflacionarias. |® misma
manera, si la tasa doméstica de interés disminpyeciablemente
con relacién a la tasa de interés vigente en driext es previsible
que se produzca una fuga de capitales. En ambos, oalssuperavit
comercial inicial tenderia a disminuir y a conuski posiblemente
en un déficit. Por dltimo, Keynes (1936, p. 338Jaex que las
restricciones comerciales a la importacibn no sbrmedio mas
adecuado para lograr superavit comerciales. Esta$riaciones
serian, en general, mas bien dafiinas y, a vecespgarian el
deterioro de la balanza comercial.

Los economistas de la escuela clasica se dieroma tarka de
cuestionar la eficacia de las medidas "mercaraggistque se habian
venido prescribiendo desde la Edad Media, pararelat salida de
metales preciosos de Europa. Adam Smith, por emmmndena
con vehemencia la adulteracion monetaria practiceda fines
fiscales. Smith sostiene que estas operaciones silasti e
"Iinjustas"”, ejecutadas por gobernantes endeudatzhan en una
redistribucion de riqueza que desfavorece a losegares y puede
ocasionar grandes pérdidas econdémicas (Smith W&i4,, libro i,
pp. 31-32). En opinién de Smith, este "riesgosaded, una vez
descubierto, genera tanta indignacion que el gobies casi siempre
obligado a restituir el anterior grado de purezdadeoneda (Smith
1776, vol. 2, libro v, pp. 469-470).

Smith concede, sin embargo, que dondequiera quendeedas son
recibidas por su valor nominal, la imposicibn de seforeaje
adecuado (i.e., la tasa que cobra el gobierno pafieca monedas de
oro y plata) es el medio mas efectivo para imptdito la fundicion
de monedas como su exportacion. Esto sucede pasquoelas
monedas de mayor pureza y peso las que reportaoresaytilidades
cuando son exportadas o fundidas (Smith 1776, Zolibro iv, p.
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62). El sefioreaje tendria que ser moderado paraareva
falsificacion de moneda o su depreciacion (Smitih6l%ol. 2, libro
iv, p. 60).

David Ricardo relativiza las tesis de Smith al eetp. Para Ricardo,
lo fundamental es lo que ocurra con la cantidadnameda en
circulacién. Si el Estado mantiene el monopolio ldeacufiacion
podra imponer un sefioreaje bastante elevado deseldimite la
oferta de moneda. De la misma manera, una monedkerzdia
circulara por su valor nominal —mayor que su vdldrinseco—
siempre y cuando se restrinja la cantidad en @oidh. Ricardo
seflala que en la historia de Inglaterra se puedstatar que la
depreciacion de la moneda ha sido proporcionalmergaor a la
disminucién de su ley. La razon para que esto mrarhabria sido
que la cantidad de moneda nunca fue aumentadaoporpidon a la
merma de su valor intrinseco (Ricardo 1821, p..353)

Con relacion a los efectos de la adulteracion nasigesobre el tipo
de cambio, Smith sostiene que la moneda de unegaiscibida en el
extranjero por su valor intrinseco (Smith 1776,. \igl libro iv, pp.

500-501). Para Ricardo, el tipo de cambio variafuercion a la

cantidad relativa de moneda en circulacion. En etmsncia, si en
virtud de la adulteracion monetaria se incrementaraoferta de

moneda por encima del nivel que la economia eszcdpabsorber,
los precios internos se elevarian; pero lo mismaroé con el tipo

de cambio (moneda nacional / moneda extranjera) l@@ual no se
producirian disturbios en el comercio exterior ai desalentaria la
produccion interna de mercancias (Ricardo 1821 2pf@-232). Para
Ricardo, entonces, las leyes que prohiben la exqidért de metales
preciosos son "absurdas", ya que soélo se tradacafainflacion y

depreciacion de la moneda local en el mercado @aiubisin

producir efectos claros en el sector real de la@tda.

En los dltimos afios se ha sugerido que los episodistéricos
caracterizados por politicas de adulteracibn moiaetasean
analizados recurriendo a los modelos economicoardgiados para
estudiar los efectos de la adopcién de un "impuestacionario”
como mecanismo de recaudacion tributaria en regismemonetarios
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fiduciarios (Bordo 1986, pp. 343-344). Estos modegtwedicen que
los intentos de recaudar ingresos por sefioreaggenrentando el
ritmo de crecimiento de la oferta monetaria, puedeasionar un
proceso inflacionario moderado, altos indices ddladgion o

hiperinflacion. El tipo de inflacibn que se prodazefectivamente,
dependeria de dos variables: las expectativas cioflarias del
publico y el volumen de ingresos por sefioreajeajugobierno desea
recaudar (Sussman 1990, p. 2).

3. HISTORIOGRAFIA TRADICIONAL

Hacia mediados del siglo XIX, los economistas baties
comenzaron a impugnar publicamente la adulteraci@metaria.
Hasta José Maria Dalence, un connotado partidariel d
proteccionismo comercial, expres6d su desacuerdodadra practica
gubernamental. Para Dalence (1851, p. 347), la texdaion
monetaria era una "enorme contribucion solapad&' pagaba el
pueblo en general y los funcionarios publicos emiqdar y se habia
adoptado para atender las crecientes demandasppessarias del
ejército. Vargas (1863, p. 4) y Perd (1872, pp.) 4é&halan que la
inflacibn que experimentaba el pais era ocasiongda la
adulteraciébn monetaria y sugieren que los prinegpalamnificados
eran los pequefios comerciantes, los jornaleros sy adesanos.
Medinaceli (1875, pp. 6-7), por su parte, destams disturbios
causados por la adulteracion monetaria al coméngiortador. Este
autor sugiere que la adulteracion monetaria halmiavocado
interdicciones comerciales y aumentos apreciabtesog costos de
transaccion.

La historiografia tradicional ha condenado enfateate la
adulteracion monetaria, pero no ha logrado dedarrokni
fundamentar analiticamente sus argumentos. El iesgadicado a la
discusion de este asunto es reducido y el anatisiece de
elaboracién. Casi todos los autores consultadoarsen a repetir
criterios de analistas contemporaneos sin inteewatuar tedrica o
empiricamente los juicios expresados. Casto Romsqeiza, la
excepcion entre los autores de esta corriente.uEridsicaHistoria
Financiera de Bolivia [1916], Rojas sostiene que la adulteracién
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monetaria "produjo naturalmente desastrosas coese@s en la
economia nacional, y se extendi6 a la del PerlGefexnto del activo
intercambio comercial de sus poblaciones del Sudla. adulteraciéon
monetaria habria generado presiones inflacionagdieemnonetizado la
moneda fuerte y estimulado el contrabando de pastgsata (Rojas
1977, p. 108).

La impresion que se tiene al leer lo escrito pgubs autores que
abordaron el tema después de Rojas es que éshaban limitado

a parafrasear pasajes de Hstoria Financiera. En la prosa
apasionada de Julio Paz, por ejemplo, la "enormdideal de

moneda feble fue un céncer para la fortuna publigg. el mayor

cargo que formula la historia contra Santa Cruzz Beiala que el
gobierno, demostrando "el extrafio y falso concepie tenia de
estas cuestiones economicas”, pretendia retenendasdas de plata
en el pais disminuyendo su ley, pero aclara quevealadera

finalidad de la adulteracion monetaria era "obtaeeursos faciles a
costa de la riqueza general" (Paz 1927, p. 69).

El juicio de Luis Pefialoza es coincidente con lote@ores. Para
Pefialoza (1954, pp. 6 y 8), la medida fue sobre tod "discutido”

mecanismo para obtener ingresos fiscales. Benayid®&, p. 39),

parafraseando a Rojas, dice que "este fraude fisged pasé del
26%, produjo desastrosas consecuencias en la etnuional y

extendié sus deletreos [sic] efectos al Peru...o$oduscaban los
pesos fuertes y el oro para ser exportados en ¢adms obligaciones
del comercio; las pastas de plata salieron de @ioatdo; los precios
se elevaron considerablemente, y no quedo en eIspad la moneda
feble, segun la ley econémica de Gresham".

En suma, para la corriente historiogréfica tradialp la politica de
adulteracién monetaria se utiliz6 como un instruimgrara aumentar
los ingresos del Estado y produjo inflacion, desaigis comerciales,
tanto internas cuanto externas, y alentd el coairdbd de pastas y
minerales de plata. La adopcion de tan "absurdadidaesolo se
explicaria "por el desconocimiento que de la cierg la Economia
Politica tenian tanto el Presidente, General S&@rt&, como su
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colaborador en la cartera de Hacienda, el paragdagolosé Maria
Lara" (Benavides 1972, p. 41).

4. LA NUEVA CORRIENTE HISTORIOGRAFICA

La interpretacion tradicional, que enfatiza loscede negativos de la
adulteracidbn monetaria, ha sido cuestionada pombries de una
nueva corriente historiografica que se inspira ea sugerentes
planteos de Assadourian (1982) sobre la estrugturacy

funcionamiento del mercado interno colonial en aispacio

peruano”. Una hipétesis fundamental de la corrieatésionista es
que parte considerable del mercado regional sean@uito, que se
habia estructurado en el periodo colonial bajo rélujo de la

demanda de dinamicos centros econdmicos, como linfotosi,

sobrevivio al proceso de fragmentacion politica geeprodujo en
Hispanoameérica tras el proceso de emancipacionadidteracion
monetaria, practicada en Bolivia a partir de 18&Mhria protegido la
economia regional de la competencia de productosilases

importados de ultramar y estimulado el crecimieat@némico no
s6lo en Bolivia sino también en el norte argentincen el sur
peruano.

La nueva corriente historiogréfica pone en dudantarpretacion
tradicional que, por una parte, ha reducido el gu@bnismo
decimondnico a una propuesta retrograda propugpadan "sector
colonial" cuyo interés principal era resguardar gtsilegios y, por
la otra, ha exaltado al bloque minero-comercialeltambista como
el "sector progresista" que buscaba modernizacdaamia nacional
a través de una vinculacion comercial mas estrechael mercado
mundial? Para los revisionistas, en el siglo XIX existim&uopcion
historica alternativa, que ha sido constantemeegada ... por la
ideologia hegemonica del librecambio” (Platt 1986,48). Desde
esta perspectiva, los trabajos de la nueva esdustariografica se

2 Guillermo Lora (1967) conviene con la interprefaciradicional en este punto, aunque lo
hace, obviamente, a partir de la matriz tedricaxinta.
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encuadrarian en el marco mas general de la cdgpandentista al
modelo de crecimiento hacia afuéra.

La proteccién comercial —via adulteracion monetarihabria sido
tan eficaz que Mitre (1986, p. 48) sostiene queoehercio exterior
de Bolivia hasta 1860 "se realizd, en su mayoreparbn las areas
tradicionalmente articuladas al hinterland minere% decir, con
Moquegua, Puno, Cuzco, Tacna y Arequipa en el swgno y con
Tucuman, Salta y Jujuy en el norte argentino. Lacaefa

proteccionista de la politica de adulteracion manat en las
explicaciones de Mitre y Platt parece derivarsdadsuposicion de
que el ambito de circulacion de la moneda feblerihabido casi
exclusivamente regional (Mitre 1986, pp. 28 y 3PIlgtt 1986, pp.
22 y 30). Esto es lo que sugieren los siguienteajpa:

Mientras que en la época colonial mas del 60% de la
plata explotada sigue la ruta directa hacia lostpaeale
exportacion sin comprometerse mayormente con el
espacio mercantil interno, durante la primera fase
republicana la politica monopolista del estadoietio,
favorecida por [la diversificacion de la oferta estpble

del espacio peruano y la relativa impermeabilidad
geogréfica del nucleo altoperuano] invertird esta
proporcion. De manera que el descenso pronunciado d
la produccién de plata entre 1830 y 1860 no oocasid
una disminucion equivalente de la masa de moneda
inyectada en las redes del comercio regional. Al
contrario, a partir de 1830, la oferta de moneda se
aumentada de manera extraordinaria a traves de la
emision de feble provocando efectos econdmicos y
politicos de largo alcance (Mitre 1986, p. 28).

Al margen de las reales intenciones [fiscales] del
gobierno, el hecho es que la feble, ademas de aamen

3Burns (1980) ha estudiado algunas "propuestas sl contrarias a los proyectos liberales
de modernizacién en Hispanoamérica en el siglo BXrtns considera la propuesta popular-
proteccionista de Belzu como un caso paradigmatico.
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significativamente la masa de circulante, consiguié
por tratarse, en gran parte, de moneda fraccicraria
filtrarse en diversos niveles de la economia local
regional estimulando Ila mercantilizacion de la
produccion interna, tanto en Bolivia, como en ellRe
Argentina (Mitre 1886, p. 32).

Para Platt (1986, p. 13), "la emision de moned&fds permitia [a
los ayllus] recuperar ciertos mercados abandonatlosnte las

Guerras de la Independencia”. Por decirlo asi, dalteracion

monetaria creaba condiciones econdmicas favorgidea que los
productores indigenas de los ayllus aumentaran esugdentes
agricolas comercializables (Platt 1986, p. 16). ¢jeamplo de los
circuitos mercantiles abiertos por la acufiacionmdmeda feble seria
el caso del comercio cerealero de la Provincia tayénta (Platt
1986, p. 31).

Platt (1986, p. 22) considera que la politica deultadacion
monetaria era apropiada, ya que "buscaba protégeiar mercantil
de la moneda fuerte y, simultineamente, abastecemeecado
interno con una moneda cuya funcion de medio drael fue
privilegiada por encima de su valor como mercancki 1842,
cuando la acufiacion de moneda feble duplicé laidahtregistrada
en 1840 y escasearon los pesos fuertes para $algiartaciones, los
precios no habrian subido porque el gobierno "nagacempréstitos
de moneda feble con los comerciantes, prometienddesolucion
posterior en moneda fuerte". A través de este niwmwan "las
deudas de los comerciantes con las casas extraugersansferian al
Estado, obviando la necesidad de un alza prop@ktiale los
precios" (Platt 1986, p. 25). Ademas de esta medidainstancial,
Platt —apoyandose en la interpretacion de Toméaas+i sostiene
que los precios no subieron porque la crecientéidaah de moneda
feble acufada fue absorbida por la "demanda psteswe de
circulante”, tanto interna como regional. Asi, eim&nto de
circulante adulterado habria propiciado un aumelgda actividad
econdmica en el pais y en algunas regiones dectammias vecinas
en lugar de generar presiones inflacionarias (RIa®&6, pp. 30-31).
Con base en la interpretacion del estadista bolvi@omas Frias,
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Platt propone que "solo si las emisiones de cirtalasuperan el
namero de transacciones potenciales resultara geeciacion de la
moneda: mientras existe una demanda de circulatehay razon
para suponer que el simple cotejo del conteniddlinetde ambas
monedas producird necesariamente la nivelacion ode vhlores"
(Platt 1986, p. 34).Para la nueva corriente historiografica no habia
posibilidad de que operara la Ley de Gresham, pugske "las
esferas de circulacion de las dos monedas erareuldi@das con
cierta precision: la feble se destinaba al merdatdwno [y regional],
mientras que la fuerte se acufiaba para la expamntalticluso cuando
un exceso de fuerte sobre los requerimientos dekomio [exterior]
pudiese llevar a su presencia en las transacciob&®as, no podia
competir directamente con la plata sencilla por skr otra
denominacién” (Platt 1986, p. 30).

A juicio de Platt, los problemas comenzaron a suggiando el

gobierno aumentdé substancialmente la acufiaciotivieelde moneda
feble con fines netamente fiscales, lo que ocuweridel inicio de la

administracion Ballivian (Platt 1986, p.23). Los spe fuertes

comenzaron a escasear y el Banco de Rescates tevpagar a los
mineros mitad en fuerte y mitad en feble. Los ingpdores

comenzaron a pagar un diferencial del 12 al 13% Ipser pesos

fuertes. De esto resultd un ingreso adicional deafes por marco para
los mineros. Asi, el precio del rescate se elevohdeho a 8

pesos 4 reales por marco [me imagino que expresadmoneda
feble] (Platt 1986, p. 24). En diciembre de 1848,Banco de

Rescates comenzd a pagar sélo la cuarta parte eedaduerte,

pero a los tres meses tuvo que volver a la profporanterior debido
a las fuertes presiones de los mineros (Platt 1988,).

Platt cuestiona la postura liberal que afirma guaduiacion de feble
implicaba un impuesto indirecto sobre la mineriaugiere que, por
lo menos hasta 1846, los mineros se lucraron copolitica de
adulteracidon monetaria puesta en practica por biegwo. Por un
lado, la modalidad mixta de pago por las pastaplat en feble y

‘Las ideas de Tomas Frias son compatibles con losigios basicos del keynesianismo
moderno.
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fuerte habria posibilitado la obtencion de un poengor la

transferencia de pesos fuertes a los comerciamggariadores; por el
otro, los mineros recibian una especie de "subgantidirecta" al

pagar el azogue con moneda feble en el Banco deafRss(Platt
1986, p. 29). A pesar de ello, Platt esta conseidetque a partir de
1847, cuando la acufiacién de moneda feble se hegominante, el
contrabando de pastas de plata a la Argentina @dlquioporciones
alarmantes. En estas circunstancias, el gobiemo twe subir el

precio del rescate a 8 pesos cuatro reales en L84® pesos en
1850 (Platt 1986, p. 34-35).

Hasta 1852 se continué pagando a los mineros é@a yeluerte, mas
a partir de 1853 se redujo drasticamente la acafiade pesos
fuertes y los mineros sélo recibieron moneda fe@olesus pastas, lo
que significaba una baja efectiva en el preciowemoductos al no
poder especular con la moneda fuerte. A su ve@oblierno vendia
azogue en pesos febles y asi lo hacia el comexteoia en general.
Pero fue s6lo en 1857, bajo la presidencia de &Bjacuando se
saturd la demanda de plata feble en el mercadontg regional y

la feble se deprecié hasta en un 25% de su valorinab, dando

lugar a un aumento general de precios. En 1858eeio oficial del

rescate, ahora expresado en feble, se fij6 en 46sp@latt 1986, p.
37).

Al estudiar los flujos comerciales tradicionales &% Andes
centromeridionales, Langer y Conti ( 1991, p. 96¢pdan las tesis
de Mitre y Platt sobre las funciones protecciosistjue habria
ejercido la emision de moneda feble boliviana eesplacio mercantil
tradicional con relacion a las importaciones deraaiar. Sin
embargo, estos autores sugieren que la recuperdeitos niveles de
produccion de plata en Bolivia, a partir de medsade siglo, fue
también un factor importante que estimulé el coienmegional
(Langer y Conti 1991, p. 100).
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5. EFECTOS |INTERNOS DE LA ADULTERACION
MONETARIA

Hasta 1829 las monedas bolivianas de plata hab#temdo la ley
de 10 dineros 20 granos establecida por la corgpaf®ela en el
periodo colonial tardid.Esto significaba que el contenido fino de
plata de las monedas bolivianas era del 902,77 rpip® Las
denominaciones y divisiones del régimen monetapublicano eran
las siguientes: peso (8 reales), toston (4 redes)in (2 reales), real
y medio real. El decreto del 10 de octubre de 1829 ordend que la
Casa de Moneda de Potosi disminuyera la ley denlasedas
fraccionarias (desde tostén abajo) a 8 dinerosay al 666,66 por
mil. En otras palabras, el valor intrinseco de laneda feble
(adulterada) con relacion a la moneda fuerte (duiterar) alcanzaba
sélo al 73,84%. El objetivo manifiesto del decreta disminuir el
flujo de monedas de plata hacia el exterior de$.p@e esta manera
se pretendia mitigar la escasez de plata menudasesentia en el
mercado interno. Las utilidades que resultaran sle amonedacion
se destinarian al establecimiento de un fondo pgamaentar la
explotacion de oro en el pdis.

El decreto no estableci6 la cantidad relativa deeda feble que se
acufiaria anualmente en la Casa de Moneda, sélcabalique esta
decision seria tomada por el gobierno con basa derhanda interna
por moneda fraccionaria. Es probable que en lomguds afios
hubiera prevalecido este criterio, pero a partirinieio de la década
de 1840, cuando la proporcién de moneda feble a@eu@a Potosi
comenz6 a crecer aceleradamente, la politica deteaakion

monetaria se subordind al objetivo fiscal y laslidddes de la
acufiacion se convirtieron en una importante fueestatal de

En 1786 la corona espafiola, mediante cédula sedrataia dispuesto rebajar la ley de las
monedas de plata en América de 11 dineros a 100di2€ granos (Rojas 1977, p. 64).

®En este sistema, 24 granos equivalen a 1 dinexdey labsoluta es de 12 dineros.

"El sistema monetario boliviano en las primeras désadel siglo XIX era bimetalico. Entre
1831 y 1857 también se acufiaron monedas de orbparise(Rojas 1977, p. 107). No obstante,
en los hechos, la plata predomindé ampliamente wdafacion de oro no alcanzd niveles
relativos considerables (Rojas 1977, pp. 107 y.171)

8Vea la transcripcion integra del decreto en el argex
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ingresos. Las cifras del cuadro 1 ilustran estduei@n y permiten
vislumbrar una correlacion positiva entre la acidraaelativa de
moneda feble (variable independiente) y la pardicign de las
utilidades de la acufiacion en el total de ingressiatales (variable
dependiente). El coeficiente de correlacion lineatre estas dos
variables es alto (R=0,87) y la variable indepemgieexplica el 76%
de la variabilidad de la variable dependiente=(R76)?

CUADRO 1
ACUNACION RELATIVA DE MONEDA FEBLE Y PARTICIPACION
DE LAS UTILIDADES POR ACUNACION EN EL TOTAL DE INGR ESOS
DEL ESTADO, 1830-1859 (en %)

Utilidades acufiacién /

Quinquenio Feble / total total ingresos
1830-34 14,25 7,23
1835-39 19,87 9,23
1840-44 40,89 14,70
1845-49 50,31 10,50
1850-54 80,79 26,47
1855-59 98,41 20,75

FUENTE: Vargas (1863) y Grieshaber (1977).

Este resultado es notable, puesto que no deja ddedague el

gobierno, a pesar del contrabando de mineralestapae plata, que
se hizo ostensible en la década de 1840, fue cdg@ammentar sus
ingresos fiscales por concepto de utilidades de fiamian

incrementando la proporcion de moneda feble acuéadalmente en
Potosi. Esto era posible porque la Casa de Monadafiando

moneda feble, lograba multiplicar el margen deidad que

normalmente obtenia acufiando moneda fuerte. Eruadrac 2 se
puede apreciar la magnitud de esa diferencia.

Las utilidades resultantes de la acufacion de nzoriedle no se
destinaron al fomento de la mineria de la plateyababia propuesto
originalmente Leandro Ozio (1830), ni a la creacd®m un fondo
financiero de apoyo a la explotacion aurifera, coestipulaba el

®La ecuacién de regresién estimada a través del dmétte minimos cuadrados y las
desviaciones standard de los coeficientes estingmotas siguientes:
y =490,19x + e
(3)2 (0,05)
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decreto de 1829. Las utilidades de la acufiaciomtisiearon para
cubrir los gastos corrientes mas urgentes del gubianotablemente
los gastos de indole militat.

CUADRO 2
MARGENES DE UTILIDAD DE LA CASA DE MONEDA POR MARCO
DE PLATA ACUNADO, 1830-1869 (en %)

Periodo Moneda Fuerte Moneda Feble
1832-49 -3,8 26,6
1850-59 -1,8 17,1
1860-64 3,5
1865-69 1,2 24,5

FUENTE: Prado (1986, p.161)

La creciente dependencia financiera del gobierro retacién a los
ingresos generados por el envilecimiento monetagodebia en
buena medida a las fuertes limitaciones econéminastucionales y
politicas a que estaban sujetas las finanzas @8btdel pais en las
primeras décadas de la republica. En primer luglafracaso de la
reforma tributaria que se produjo durante la adstiacion del
presidente Sucre privd a la naciente republica at#ep contar con
una base tributaria mas amplia y equitativa, cdacién a la que
habia sido heredada de la colonia, con el agravdeteque la
repablica tuvo que hacer frente a un presupuestgomade gastos
(Lofstrom 1983, pp. 315-359). Esta experiencia ndof debilidad
del Estado boliviano frente a las presiones de té&ysatenientes
criollos y mestizos y la fuerza de la resistenciadigena.
Adicionalmente, las condiciones adversas del merchadanciero
internacional cerraron tempranamente el acceso plk al
endeudamiento externo. Las posibilidades de end@edto interno
tampoco eran auspiciosas y se agotaron con rapiléas primeros
afios de la republica (Bieber 1989). Finalmentegesthncamiento
econOmico generalizado limitd fuertemente el crémmo de la
recaudacion tributaria y forz6 al gobierno a incumen déficit
fiscales (Rojas 1977, p. 332). Estas circunstarayasian a explicar
la preferencia que demostraban los gobiernos regaugls por la

1%En un trabajo anterior he sugerido que los period@smayor incremento relativo en la
acufiacion de moneda feble corresponden, con fre@jem momentos de grandes y urgentes
necesidades de financiamiento bélico (Prado 19863¢-47).
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adulteraciéon monetaria como fuente de ingresogadder ejecutivo
tenia mayor control y posibilidades de arbitrio reolas "utilidades
de la acufacion" que sobre cualquier otra de susipales fuentes
de ingreso.

Aunqgue la generaciéon de ingresos extraordinariososwirtio en la

razon de ser de la acufiacion de moneda feble, c=saréo evaluar
en gqué medida contribuyé esta practica gubernamantdiviar la

escasez de numerario en el pais. En el cuadropBesie ver que en
la Casa de Moneda de Potosi se acuiié 30,16 milldeepesos
fuertes y 33,84 millones en moneda feble entre 1B3018B59. Al

considerar la totalidad del periodo, se consta@ a@pn la acuiacion
de moneda feble se logr6 aumentar la oferta mdaetar un 16%.
Empero, como la proporcién de moneda feble queceéada en la
Casa de Moneda aumentO sostenidamente con el ctarkrs afos,
el impacto sobre la oferta monetaria se hizo casia mayor. Los
incrementos logrados en la oferta monetaria, vialteghcion,

variaron del 3,87%, en el quinquenio 1830-34, al63%, en el

quinquenio 1855-59.

CUADRO 3
ACUNACION DE PESOS FUERTES Y MONEDA FEBLE EN LA CAS A
DE LA MONEDA DE POTOSI, 1830-59
(Millones de pesos)

Quinquenio  Feble Acumulado Fuerte Acumulado Proporcién Acumul.
Feble(%) (%)
1830-34 1,35 1,35 8,11 8,11 14,25 14,27
1835-39 2,07 3,42 8,35 16,46 19,87 17,20
1840-44 4,69 8,11 6,79 23,25 40,89 25,86
1845-49 4,48 12,59 4,42 27,67 50,31 31,27
1850-54 9,68 22,27 2,31 29,98 80,79 42,62
1855-59 11,57 33,84 0,18 30,16 98,41 52,87

FUENTE: Vargas (1863)

La eficacia de la adulteracion monetaria, como deegiara aliviar la
escasez de numerario en el pais, dependia basieansi
comportamiento de los precios internos. En efecto, aumento
nominal de la oferta monetaria, logrado a travédadadulteracion,
podia ser anulado por un aumento proporcional de decios
internos (incluyendo una depreciacion del peso)safi¥tunada-
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mente, las series de precios y tipos de cambio peadizar la

evaluacion respectiva no estan disponibles. Noaobst se cuenta
con referencias contemporaneas que permiten id@mtif dos

periodos bien definidos en el proceso inflacionamioa primera fase,
entre 1830 y mediados de la década de 1840, cuknawoal la

acufacioén relativa de moneda feble se mantuvoivataente baja y
los efectos inflacionarios habrian sido casi imeptibles; y una
segunda fase, de mediados de la década de 1840ehasicio de los
afios sesenta, caracterizada por acufiacion masivaodeda feble,
altas tasas de inflacion y considerable depreaiacadnbiaria.

Santivafiez (1871, pp. 11-13) refiere que en losignds afios no se
discriminaba contra la moneda adulterada: los pdgesges y la

moneda feble eran recibidos indistintamente porador nominal. La

situacion cambio a fines de la década de 1830, doualos

comerciantes importadores comenzaron a ofrecer ramip en el

cambio de feble por fuerte. Entre 1840 y 1845, estnio habria
oscilado entre el 8 y el 10%. A pesar de ello,osi precios de los
productos importados ni los precios de los produatacionales
habrian sufrido variaciones apreciables.

En laMemoria de Haciendae 1850 (pp. 38-39), el ministro Rafael
Bustillo sefiala que —al contrario de lo que delsi@eearse desde un
punto de vista te6rico— la adulteracion monetaria pnovocd un
incremento importante de precios en esta primese. fdustillo
atribuye el fendmeno a la accion de fuerzas congterias como la
alteracion en la calidad de las mercancias, loseaton en la
produccion, la caida de la demanda, los cambiokenoda y la
rebaja de impuestos. Sdélo en la segunda fase s&habducido el
notable aumento de precios, principalmente de mefaa
importadas, mientras que los precios de los producacionales se
habrian mantenido estables.

Aunqgue los factores apuntados por el ministro Bagtara explicar
la estabilidad de precios pueden haber tenido algueidencia,
considero que la causa fundamental para que no ubkéerhn
producido presiones inflacionarias en la primerseféue la notable
contraccion de la oferta monetaria que sufrié lanemia boliviana
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en ese periodo. Considerando las -caracteristicamomicas y
financieras de Bolivia en las primeras décadasadespublica, las
variaciones del stock monetario pueden ser razonablemente
explicadas por dos variables principales: a) ladpcoion interna de
plata y oro; y b) el saldo de la balanza comeréial.

En el cuadro 4 se presenta una estimacion, realipad Dalence

(1851), de la merma dedtock monetario. Hay que advertir, sin
embargo, que el célculo de Dalence estd sobreekiinmorque

considera el valor de la acufiacidn de metales guesi(que refleja
la plata internada a la Casa de Moneda), pero ma n cuenta el
contrabando de metales preciosos (que en algundsdpe pudo

haber alcanzado volimenes considerables).

CUADRO 4
REDUCCION DEL STOCK MONETARIO EN BOLIVIA, 1825-1845
(En millones de pesos)

Periodo Acufiacion Déficit Reduccion del Reduccion
monetaria comercial stock monetario acumulada
1825-30 9,05 13,60 4,55 4,55
1831-35 9,52 14,78 5,26 9,81
1836-40 9,78 12,78 3,00 12,81
1841-45 9,79 11,39 1,60 14,41

FUENTE: Dalence (1851, pp. 305-306)

Al comentar los resultados de sus célculos, Dal€hggl, p. 306)
expresaba su preocupacion en los siguientes tésmino

Unidas todas estas cantidades dan una difereneia qu
monta la enorme cantidad de 14.316.148 pesos que se
han exportado de la Republica desde 1825 a 1846, no
como productos que han rendido las minas, sino del
capital nacional. He aqui lo que nos revela clardene

las causas que han hecho desaparecer las inmensas
cantidades de oro y plata que antes poseiamos ya
sellada ya labrada en los adornos de nuestrosohkijos

MEn un modelo méas sofisticado se tendria que camsidgras variables, tales como: las
variaciones en el stock de dinero no metalicoyselno monetario de los metales preciosos.
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templos y salones; en nuestra numerosa vajilla; en
nuestros muebles y trastes chapados de plata y oro
aun de las baterias de nuestras cocinas.

En buenas cuentas, el déficit comercial tuvo que se
cubierto mediante la reduccion dgbck monetario, la
exportacion de joyas y utensilios de oro y plata, e
contrabando de metales preciosos y el crédito de lo
proveedores.

La "descapitalizacion" sefialada por Dalence esiaruc
para entender el por qué la economia nacional no
experimentd un proceso inflacionario severo a pdear

la adulteracién monetaria, por lo menos hastaieioin

de los afos cincuenta. En condiciones de contnaccio
monetaria, lo que se debe esperar son mas bien
presiones deflacionarias, las cuales pueden in@ular
economia —via una caida generalizada de las t&sas d
utilidad, inversion y ocupacion— a una depresios. E
plausible, por tanto, que la escasez de monedarte c
menor sefialada en el decreto hubiera sido paraidme
mitigada por la adulteracibn monetaria en la praner
fase y que esta politica hubiera producido efectos
anticiclicos.

La adulteracion monetaria tenia también el objetigo
disminuir el drenaje de monedas bolivianas hacia el
exterior. Esto podria lograrse si dicha practica
ocasionaba una depreciacion cambiaria que desalenta
las importaciones. Es previsible que la adulteracié
monetaria produzca ese tipo de efectos; pero, easel

de Bolivia, la reaccion no fue inmediata porque la
adulteracion solo afecté a una parte, aunque cregie
del total anual acuiiado. En el inicio, la moneda
adulterada no debe haber influido notablementelen e
tipo de cambio. Es probable que, en esta prime@aet

la unidad de cuenta continué siendo la monedaduert
gue la moneda feble se hubiera limitado a circular
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internamente por su valor nominal, debido a susesca
relativa y también a su caracter de moneda fraacian
Siendo asi, la acuiacion de moneda feble no habria
tenido efectos apreciables sobre el comercio @xteri
boliviano hasta el inicio de la década de 1840.

Las presiones sobre el tipo de cambio se hiciezatirs

con fuerza cuando la acufiacion relativa de moneda
feble se incrementd considerablemente y tuvo que se
utilizada para saldar cuentas externas, primero con
paises vecinos y luego con ultramar. A medida que
crecia la proporcion de moneda adulterada que se
acufaba anualmente en la Casa de Moneda de Retosi,
estableci6 una doble unidad de cuenta en el pacsial
aumento los costos de transaccion y obligo a datipll

tipo de moneda en que se expresaban los valores de
bienes y servicios en los contratéde tal suerte que
uno era el precio de una mercancia expresado en
moneda fuerte y otro si se lo expresaba en moneda
feble. En el limite, ceteris paribus, los precios
expresados en pesos febles tendrian que ser 35,41%
mas altos en promedio que los precios expresados en
moneda fuerte. S6lo cuando la acufiacion de moneda
feble se hizo predominante en el pais se produjo la
depreciacién del tipo de cambio como efecto de la
adulteracién monetaria. En esas circunstancias, es
probable que la adulteracion monetaria hubiera
funcionado como un estimulo a las exportacionea y u
freno a las importaciones, con lo cual se habdealto
disminuir el flujo de metélico hacia el exteriol gais.

Las referencias contemporaneas a la variacionif! t
de cambio son contradictorias y sugieren que laeaian
boliviana no se deprecié en estricta proporcidoraa |
rebaja de su valor intrinseco. En el inicio de la
republica, Pentland (1826) utiliza el tipo de caonbe 5

12Utilizo aqui el concepto de “costo de transacctahtomo lo define North (1990).
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pesos fuertes por libra esterlina. Como la libteréiea
estaba compuesta por 20 chelines 6 240 peniques,
entonces un peso fuerte equivalia a 48 penitjues.
Santivafiez (1862, pp. 14-16) refiere que a raiZade
adulteracion monetaria, los importadores bolivianos
tuvieron que pagar un premio que fluctué entre08b 1

y el 27% para obtener letras sobre Londres en Tacna
Vale decir que el tipo de cambio habria osciladiveen
43 y 35 peniques por peso feble. La impresion que s
tiene al leer el trabajo de Santivafiez es que el
comportamiento del tipo de cambio era inestable,
alteraba la estructura de precios, perturbabalelloa
econdémico y ocasionaba quiebras comerciales con
cierta frecuencia. No obstante, los datos que G&idz
presenta para ilustrar los rangos de variacionipelde
cambio sugieren que la depreciacién de la mondaa fe
en el exterior fue menor que la merma de su valor
intrinseco. Es decir, el premio cobrado en Tacra s6
excepcionalmente habria excedido el 26,15%
(correspondiente a la merma relativa del conteulielo
metal fino de la moneda feble respecto a la moneda
fuerte). Por tanto, en el balance general, la athdién
monetaria habria resultado méas bien en un aumento d
la capacidad de importar del pais.

Medinaceli (1875, p.7) cuestiona esta posibilicRaka
este autor, la moneda boliviana habria sufrido un
descuento superior a la merma de su valor intrineac

el cambio internacional. En Chile, cuando se sutipen
la interdiccién, la moneda feble boliviana fue dedp
"con un descuento que ha variado desde el 35 bhasta
40%". De igual modo, "la alza de los efectos arigest

y peruanos habia llegado hasta el 60 y aun 65%dsie

13 Orozco (1871, p. 38) sefiala que en los primeras ai@ la repiblica la moneda boliviana,
como la antigua espafiola, obtenia un premio de &8%)l cambio en todos los mercados
debido a su buena ley y peso.
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asi que la diferencia entre las monedas feble gtefue
so6lo era de 35%".

Vargas (1863, pp. 4-5) también proporciona datos
interesantes sobre el aumento de precios de méasanc
peruanas en el mercado boliviano:

Basta ver las tarifas de aduana, los aforos, yestalto
comparar el valor que tenian los articulos del Reru

los mercados de Bolivia en el afio 30, con los que h
tienen, para convencerse de esta verdad y mamifesta
gue nosotros como consumidores, hemos sido los que
hemos llevado la peor parte en esta alteracioacéite

gue antes no se compraba 4 mas de 4 4 5 pesos la
arroba, hoy se compra de 12 a 15 pesos: las bajetas
Perd que antes se vendian a real, real y medigegan

su clase, hoy se venden & 2, 3y 4 reales. Eluajing
valia mas de 20 reales la arroba hoy se vende 5 y
pesos: el aguardiente, el vino, la azlcar, y erergén
todos los articulos que se importan del Pera phra e
consumo de Bolivia, el que menos, ha subido en 50%;
de manera que por un 35% de diferencia que habia
entre la fuerte y la feble, el Perd nos ha subildQ,

un 100 y hasta un 200% en sus productos.

Los datos de Vargas cuestionan claramente la tesisionista de
que la adulteracion monetaria practicada en Boliuizcioné como
una barrera proteccionista regional que obstaddizalas
importaciones de ultramar. Lo mas probable es quadulteracion
monetaria, si tuvo esta clase de efecto, hubiavtegido al mercado
boliviano sin discriminar entre las mercancias pnientes de paises
vecinos y aquellas que se importaban de ultramar.

No obstante, Vargas (1863) se equivoca cuandougtilalzas de
precios nominales, que varian entre el 50% vy el %200
exclusivamente a la adulteracion monetaria, la edddl como él
mismo sugiere— sélo podria explicar el 35% de ésosementos.
Ademés de las presiones inflacionarias derivadak dedulteracion
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monetaria, los considerables incrementos de preeitalados por
Vargas pueden haber tenido origen en crisis agscol
contemporaneas. Esto seria lo mas aceptable tes@md economias
predominantemente agrarias y escasamente urbasizealmo la

boliviana en el siglo XIX.

Pero ademas de las crisis agricolas, la aperturda deconomia
peruana al comercio mundial también genero6 presiorfiacionarias
que se habrian transmitido a Bolivia a través deharcio bilateral
en los afos cincuenta. El estudio pionero de Paotghberg (1990)
sobre el comportamiento de los precios en Perllesig XIX
respalda esta hipotesis. La serie de precios dee@Goerg acusa una
clara tendencia deflacionaria que se inicia enodocdel siglo y se
prolonga hasta 1846. Desde entonces —debido aleymetador del
guano— los precios habrian comenzado a subir atmo creciente.
Entre 1854 y 1860, los precios en el Perl aumemtarana tasa
anual promedio del 8,3% (Gootenberg 1990, p. 24).aktor
comenta que esta tendencia deflacionista no hdb@ avertida
anteriormente, excepto cuando se hacia referencida aaja
coyuntural de precios agricolas en periodos deepobduccion. Los
analistas contemporaneos habrian estado erroneamersuadidos
de que la economia peruana estaba sometida a r@Eesio
inflacionarias derivadas de la penetracion de marfellle boliviana
al mercado peruano. Otros culpaban al proteccianiagricola por
los altos precios de los alimentos (Gootenberg 1890 28-29). En
otras palabras, la vision de Gootenberg respaléatraitesis de que
la economia boliviana en el siglo XIX no tenia lapacidad de
afectar decisivamente las tendencias generalesasiee¢onomias
vecinas. Frente a estas evidencias, seria masaftadeosuponer que
Bolivia, en vez de haber exportado inflacién allPeifa adulteraciéon
monetaria, fue mas bien un importador neto de difftadel Peru a
traves del comercio bilateral en esos afios. Esteereaciones
quedan como hipotesis que tendran que ser verdicadiando se
cuente con una base de datos mas completa y cenfiab

A pesar de la falta de datos precisos para evdmaeficacia
proteccionista de la adulteracibn monetaria, se,spbr una parte,
que esta medida ocasion6 serios disturbios conhescén la region.
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El gobierno chileno prohibié por un largo tiempoegla moneda
feble boliviana circulara en territorio chileno i gobierno peruano
protest6 enérgicamente por el fraude monetario viboio,
habiéndose llegado inclusive a la interdiccion ctehercio bilateral
en mas de una ocasith.

Se sabe, por otra parte, que el déficit comercialiviano
experimentd una notable disminucion desde el inileida década de
1830. Dalence (1851, pp. 305-306) estima que elcidéhnual
promedio bajé de 2,95 millones de pesos en el geinigp 1831-35,
a 2,55 millones anuales en el quinquenio 1836-402/27 millones
anuales en el quinquenio 1841-45. Empero, seriartor atribuir la
reduccion del déficit comercial sélo a los efeatostractivos que la
devaluacion monetaria habria tenido sobre las itapimmes o
considerar que la devaluacion fue la causa prihpiga ello.

Si la adulteracion monetaria no hubiera ocurridopmbable que la
reduccion del déficit comercial se habria produadatodas maneras
como resultado de: a) una disminucién de las imap@hes, pero
inducida por la recesiébn que seguramente caus®ritraccion del
stock monetario; b) un incremento de las exportacioresdd a un
esfuerzo de diversificacion productiva, como resfaue la drastica
caida de la capacidad para importar y c¢) la palittwmercial
proteccionista que adoptaron los gobiernos reparotis a partir de
1829. Aunque hay referencias contemporaneas a w&tos hechos,
los datos disponibles no son suficientes para ivarif esta
contrahipétesi$® Mientras tanto, una explicaciéon que combine todos
los elementos mencionados parece |0 mas apropiao gstablecer
las causas que determinaron la disminucion detitié@omercial en
las primeras décadas de la republica.

¥ a interdiccion chilena de la moneda feble bolisiazs mencionada por Vargas (1863, pp.
2-3), Medinaceli (1875, p. 7) y Anénimo (1860, pl).2Las protestas peruanas con respecto a
la acufiacion de moneda feble boliviana estan ddat@n Vazquez (1988) y Mitre (1986, pp.
56-67).

15El proceso de descapitalizacién es descrito poeridal (1851, pp. 305-306). Vargas (1863,
p. 8) hace referencia a algunos intentos de dfiesion de exportaciones en esos afios. La
politica comercial proteccionista ha sido resunpidaRojas (1977, pp. 95-98 y 133-134).
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En sintesis, es razonable suponer que la adulberacionetaria
funcioné en la direccion que los objetivos del dexrde 1829
sefalaban, aunque los resultados netos de estidcaratonetaria
parecen haber sido mas bien modestos. Todo indiea la
manipulacidn monetaria sélo habria podido alivigedamente la
escasez de circulante en el mercado interno. Erptineera fase, la
baja acufiacion relativa de moneda feble determimdnaremento
limitado en elstock monetario del pais, mientras que en la segunda
fase, cuando la acufiacion relativa de moneda fehlmento
drasticamente, es probable que la inflacion hubieeatralizado
parcialmente el incremento nominal en el stock rtaoiee logrado a
través del envilecimiento de la moneda. Sélo el et
gubernamental de incrementar sus ingresos fischldwia sido
logrado con algun éxito a través de la adulteracidmetaria. Como
contrapartida, esta practica gubernamental gendtds acostos
socioeconémicos y obstaculizé el crecimiento de elzonomia
nacional en el largo plazo.

En general, es previsible que la inflacién tiendpegjudicar a los
agentes economicos sujetos a ingresos nhominaless, fij
particularmente a los asalariados. Un observadateagporaneo
confirma la regla ilustrando lo ocurrido en el chstiviano:

La clase mas numerosa y desvalida de la societlad, e
jornalero y el artesano, fueron contra quienestel®

con mas fuerza el mal causado por [la adulteracion
monetaria]. El jornal pagado antes, siguié siento e
mismo, mientras que las mercaderias extranjeras de
consumo indispensable y Unico valor movible queopud
alcanzar el nivel pretendido subieron a un pre@gan

aun que el correspondiente. Otro tanto sucedié al
empleado, al abogado, al médico, al sacerdote,finen

a todos aquellos cuyos servicios estaban sujetoswaa
tarifa fijada de antemano, y que ha permanecido
invariable (Per6 1872, pp. 4-5).
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Pedro Vargas (1863, p. 4) también enfatiza loste$enegativos que
habria tenido la adulteracion monetaria sobre @ifis sectores de la
sociedad:

La paralizacion del comercio, y muy especialmeiate |
del comercio interior; el perjuicio sufrido por las
pequefias industrias del pais, que hizo cada vez mas
dificil la circulacién, el cambio y el consumo y la
depreciacion del trabajo, bajando el valor de twaajes

y salarios [¢en términos reales?], han sido algut®s
los efectos provocados por la adulteracion moaetzmi

la economia boliviana.

Los juicios transcritos son soOlo una muestra decdariente de
opinién prevaleciente en Bolivia en las décadad&80 y 1870. Esta
constatacion es muy importante porque descartaigatdsis que
atribuye a la adulteracion monetaria la virtud @ddr funcionado
como una barrera de proteccion efectiva para ladym@on

manufacturera boliviana, la misma que era predamémaente
artesanal. En ninguna de las fuentes contemporamesiltadas se
ha encontrado referencias a mejoras en las conéigieconomicas
de los artesands.

Dos grupos particularmente afectados por la addi&n monetaria
eran los comerciantes importadores y los produstole plata. La
voz de protesta de estos grupos de interés se és&onchar
justamente cuando el gobierno boliviano aument&tit@mente la
acufacioén relativa de moneda feble. Ante la escdsgzesos fuertes
con los cuales saldar sus cuentas externas, lastadores tuvieron
que pagar premios cada vez mas altos para obten&dwo eso no
era todo. Cuando se inici¢ la acufiacion masiva odeenra feble, las
casas importadoras que operaban en Bolivia tuvigoenrecurrir a la
intermediacion de comerciantes establecidos en ar¢Perd) para
acceder a las letras de cambio giradas sobre \&#oa(Chile), que

8Aunque existen noticias sobre movilizaciones desarios en favor del proyecto popular-
proteccionista de Belzu, parece que estas movitimas tuvieron un caracter circunstancial.
Ver, por ejemplo, Lora (1967).
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era el centro distribuidor de mercancias procededée ultramar en
la region. Este procedimiento habria ocasionadmatable aumento
de los costos operativos de importacion en BoliNgedinaceli
(1875, p. 7) ilustra este punto de la siguientearen

Algunas casas extranjeras de la costa precisadas a
recibir la feble boliviana que afluia al Sud delrPg

por no abandonar sus establecimientos, habiadoteni
gue fundar un giro de letras de cambio entre Ayica
Valparaiso. Merced a esto podian los almaceneros de
las plazas de Bolivia hacer sus remesas en feble,
enviandolas a Tacha, para que aquellas casas,nteedia
un fuerte descuento, den sus giros sobre Valparaiso
pagaderos en moneda chilena que era, como es hasta
hoy, bien acogida en Europa.

Sufrian los almaceneros de Bolivia, en este modo de
saldar sus créditos en el exterior, los siguientes
detrimentos: 1°) el aumento de fletes de arriasusn
remesas al Per(; 2°) los costos de fundicidon Wloese

gue naturalmente estaba destinada esa feble, fuses6
recibia en el extranjero como mercaderia metélara p
su valor intrinseco; 3°) los intereses de esosreslo
dormidos mientras se haga el resello; 4°) el dereleh
cambio por los giros sobre Valparaiso, y 5°) los
intereses ocasionados no solo por la prolongacain d
viaje, sino también por falta muchas veces dedetia

gue haya sido extrafio que esos fondos vayan a
estancarse con frecuencia meses en Tacna o0 en Arica
siendo de advertir que tampoco se obtenian los giro
menos de 30 dias vista.

Los productores de plata, por su parte, se quejatmnestar
sometidos a gravamenes extraordinarios que eranestgs merced
al monopsonio fiscal que el Estado ejercia sobrpréaluccion de
pastas y minerales de plata. El 25 de abril de 1842as paginas del
periddico sucrenseEl Restaurador se publicdé un articulo que
resumia la protesta de los mineros contra lo glos ebonsideraban



EFECTOS ECONOMICOS DE LA ADULTERACION MONETARIA...... 169

un trato discriminatorio del gobierno hacia el sectos articulistas
sefalaban que la produccién de plata era la Umitbéidad sometida
al monopsonio fiscal y, también, la que, de hecpagaba los
gravamenes tributarios mas elevados en el paiss E& estimaban
entre el 25 y el 30%ad valorem El gobierno, amparado en el
monopsonio, fijaba precios internos del rescategldéa por debajo
de las cotizaciones vigentes en los paises vecnaulteraba
arbitrariamente la moneda. Estos artificios gubernamentales
resultaban onerosos para la mineria. En esta ocaki® mineros
propusieron la libre exportacion de plata sin acufa el
establecimiento de un impuesto Unico de 1 pesonm@sco de plata
exportado. SOlo asi —aseveraban los articulistag—ograria el
progreso de la mineria en el pais.

Los reclamos de los productores de plata no eragezados. Los
impuestos que recaian sobre las pastas rescatada®spbancos
estatales no se restringian a "la sola contribucién5% sobre el
verdadero valor de las pastas de plata”, conforrwe dispuesto por
el decreto del 19 de julio de 1832, en cumplimied¢ola ley que
habia sido aprobada en el Congreso Nacional ek2&gdsto del afio
anterior. Lo efectivamente cobrado a la mineriaetifera —
sumando los derechos metalicos, las utilidadesadeclifiacion y las
ganancias de los bancos de rescate— oscilé enti®ely el 33%ad

valorem Los datos del cuadro 5 sugieren que los impuegtmes
incidian sobre la mineria eran directamente prapoates a la
acufiacion relativa de moneda feble. El coeficiese correlacion
entre estas variables, calculado a través del métE minimos
cuadrados, es alto (R=0,79) y la variable indeparidi (acufiacion
relativa de moneda feble) explica el 63% *{®63) de la
variabilidad de la variable dependiente (impueatbsalorem.*®

Datos citados por Aramayo (1861, p. 6) muestran lgueiferencia relativa entre el precio
oficial de la plata en Bolivia y el precio en el ncedo libre de la costa del Pacifico fue
considerable, aunque decreciente, en la décad®%® 48,4% en 1852; 40,2% entre 1853 y
1858; y 26,1% entre 1859 y 1860.
18 a ecuacion de regresion estimada es: Y =8195 0,14 x + e

(2,41) (0,04)
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CUADRO 5
IMPUESTOS AD VALOREM QUE INCIDIAN SOBRE LA PRODUCCION
DE PLATA, 1830-69
(Millones de pesos)

Acufiacion relativa Impuesto ad Promedio anual

Periodo de moneda feble valorem de plata internada

(%) (%) (marcos)
1830-34 14,3 20,1 192.106
1835-39 19,9 23,4 178.443
1840-44 40,9 26,5 216.575
1845-49 50,3 215 177.679
1850-54 80,8 33,1 185.203
1855-59 98,4 30,6 200.761
1860-64 0,0 18,3 181.400
1865-69 50,3 33,5 182.261

FUENTE: Memorias de Hacienda.

La propuesta liberal del bloque minero-comerciabdeptaria sélo a
partir de 1873; es decir, después de tres décadéarckjeo con los
sucesivos gobiernos republicanos. Mientras queladule minero-
comercial presionaba para que la plata fuera tatano cualquier
mercancia y se decretara su libre comercializa@bistado insistia
en considerarla dinero-mercancia y en mantener dogglos

institucionales que le permitian captar ingresosbutarios

extraordinarios a traves de la adulteracion morgetar

Hay indicios de que los productores de plata redipoon a la

presion tributaria recurriendo al contrabando. Legjistros de
internacion de plata a los bancos de rescate sugigue el trafico
ilicito habria alcanzado proporciones importantggmuir de los afios
cuarenta, a pesar de las penas prescritas paraetite™ En el

Boletin de la Asamblea Constituyente de 18712), se estimaba
—acaso con exageracibn— que el contrabando despdsteplata
equivalia por lo menos al volumen internado en a@nd® de

Rescate$’

®Rojas (1977, p. 135) refiere que a la primera faltgjobierno debia poner un interventor
fiscal en las minas defraudadoras y en caso deideincia se expropiaria la mina a los
nacionales y expulsaria del pais a los extranjeros.

25j el contrabando de plata era de tal magnitudhnees la inflacién de los afios cincuenta y
sesenta, ademas de la masiva acufiacion de moriBeapieede ser parcialmente explicada por
un aumento de la produccion de plata que no eggado en los registros de internacion legal
a los bancos estatales.
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En suma, los datos muestran con claridad que I|dteaacion
monetaria se convirti6 en un mecanismo importardea pextraer
impuestos extraordinarios del sector minero. Enseomencia, a
pesar de algunas declaraciones oficiales en cdetfa adulteracion,
los gobiernos bolivianos, sometidos a déficit fissgpermanentes y a
una estructura tributaria demasiado rigida, no bestarealmente
dispuestos a ceder ante las presiones del bloguerantomerciaf’
Pero ésta no era la mejor opcion que tenian losieguis
republicanos para incrementar sus ingresos errgd [alazo, pues al
someter al otrora sector lider de la economia nedjia una carga
tributaria demasiado pesada dificultaron su reagdén y retardaron
su modernizacion. En esas circunstancias, lasipdaites de que la
economia nacional experimentara una vigorosa fapaneiva eran
remotas. Fue solo a partir de 1873, al liberalezalsmercado de la
plata, cuando se produjo el auge argentifero enpabk. La
produccion anual promedio, que habia permanecidanesda en
torno a 194.000 marcos en el periodo 1830-59, atémarf55.629
marcos en la década 1870-79, a 1.111.568 marcok etécada
1880-89 y a 1.655.762 marcos en la década 1896de@t (1982, p.
298).

6. EFECTOS EXTERNOS DE LA ADULTERACION
MONETARIA

No hay duda de que la moneda boliviana circulalbdupamente por
el "espacio peruano” en el siglo XIX y que la agl@tion monetaria
iniciada durante la administracion Santa Cruz tuefectos
econOmicos tanto internos cuanto externos. Sin egobas dificil
aceptar la relacion de causa y efecto, propuestalgpoescuela
revisionista, entre la adulteracion monetaria ypl@speridad de
algunas economias vecinas que habian estado \dasula
comercialmente a los mercados mineros de Charcsde dgempos

2L De acuerdo a datos extractados deMasnorias de Haciendan el periodo 1825-1873 casi
el 70% de los ingresos del Estado provenian defuerges principales: Contribucion indigena
(34,7%), Aduanas (17,5%) y Gravamenes sobre la rfaind7,1%). Los ingresos estatales
permanecieron estancados en torno a 2 milloneestesphasta el inicio de los afios 1870 y los
déficit presupuestarios fueron casi permanentes.
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coloniales. Mis objeciones a esta interpretacidedpn resumirse de
la siguiente manera.

Los datos disponibles sobre el comercio exteridiviamo sugieren
que en las primeras décadas de la republica la m@goe de las
importaciones procedia de ultramar. Un estimad®alence (1851)
para 1846 revela que del valor total de las imp@tes bolivianas
mas del 70% correspondia a mercancias importadasltcgenar,
mientras que menos del 30% eran productos proesiel# paises
vecinos, principalmente del Perd (Dalence 1851, Bp3-304).
Como dato adicional es interesante anotar que ttachsra de las
importaciones  bolivianas  procedentes de ultramara er
extremadamente concentrada en aquella época: a@daimente el
70% del valor importado correspondia a textilesl # a utensilios
de hierzrzo y hierro en barra y casi el 13% a meoc(Dialence 1851,
p. 309):

Con base en los registros de acufiacion de monetss ydatos
disponibles sobre comercio exterior, es razonaborger que hasta
el inicio de la década del cuarenta la moneda fatiteuld

preferentemente en el interior del pais, el norgerdino y el sur
peruano. Los pesos fuertes y los metales precigdosacufiar
(sacados de contrabando) deben haberse utilizado gaddar las
importaciones de ultramar. So6lo a partir de esass,auando la
acufiacion de moneda feble se incrementd substarcitd, la
moneda adulterada comenz6 a exportarse en cargidadeientes
para pagar las importaciones provenientes de udtram

En los afios cuarenta, las mercancias de ultranséinddas a Bolivia
eran internadas a través de Tacha (Perd) y CoBghlivia), pero el
centro distribuidor de este comercio era Valpard(Shile). Era en
Valparaiso donde los comerciantes bolivianos cobapraetras de
cambio para pagar las mercancias ultramarinas tages por las
casas comerciales de la costa del Pacifico (Vat8é8, pp. 2y 7).

22 3 ruinosa situacion de la industria textil descgbr Dalence nos lleva a suponer que habia
una diferencia considerable de productividad elatiedustria textil doméstica y la extranjera.
En estas circunstancias, una proteccion efectita mdustria textil boliviana hubiera sido
demasiado costosa y hubiera resultado en una riéduel nivel de vida de los consumidores.
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Cuando la moneda feble boliviana comenz6 a enmacantidades
apreciables a Valparaiso, el gobierno chileno fiéhia circulacién

de este tipo de moneda en su territorio. Tan proatoo el mercado
chileno se cerrg para la feble boliviana, los caia@tes bolivianos
acudieron a Tacna y, en menor grado, también a duéires a

comprar letras de cambio sobre Valparaiso y Lon{Wesgas 1863,

p.8 y Medinaceli 1875, p. 7). Este hecho sugiere gucambio de
direccion del flujo monetario boliviano hacia cestrcomerciales
localizados en el "espacio peruano” fue fundameatale financiero
y no implicd una variaciébn apreciable en la comgidsi de las

importaciones bolivianas segin su origen. En opakbras, el

bloqueo chileno a la moneda feble boliviana, gue&da migracion

de este tipo de moneda a Tacnha y Buenos Airesgsatd en un

aumento significativo de las importaciones boligisrde mercancias
de origen regional a expensas de mercancias ulirmasaEn este
caso, la ganancia principal para estos centros roimes se derivé
quiza de la especulacion cambiaria. De todo estolteeque no hay
razon para considerar la adulteracion monetariaocama barrera
comercial efectiva de la region (o "espacio pertiaoon relacién a
las mercancias de ultramar. Es verdad que —comefecto del

envilecimiento monetario—era natural que los precide las

mercancias importadas aumentaran; mas, tal comonesgcion6

arriba, estos ajustes de precio no sélo afectardas amercancias
ultramarinas sino también a los productos impodadie las

economias limitrofes.

Las economias del sur peruano y norte argentingptaoen la

moneda feble boliviana urgidas por la necesidachaeerario que
tenian debido a una fase de expansion econémicaafjparecer, no
habia sido estimulada por el polo dindmico tradialodel "espacio
peruano”. Esto porque la produccion boliviapglthta carecia —
inclusive desde el periodo colonial tardio— del ey la

aceleracion necesarios para articular y dinamikasgacio regional,
tal como lo habia hecho en el periodo de auge @dlohas

estadisticas disponibles muestran que la producmm@l promedio
de plata en el periodo 1830-59 equivalia aproximeae al 24% de
la cantidad registrada para la década 1590-99,fupida de mayor
produccion en el periodo colonial, y que la proddrccde plata
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permanecié practicamente estancada, en torno &®4marcos,
durante el periodo en que se practicd el envilemitoi monetario
(Klein 1982, cuadro 2, p. 298).

Como prueba adicional de la pequerfiez relativa eleios productor
de plata en Bolivia en aquellos afios se puede aefiple la
produccion peruana de plata entre 1830 y 1855 eljaial doble de
la produccién boliviana. Peru produjo un promedioa de 342.548
marcos en 1830-39, 448.947 marcos en 1840-49 y8366marcos
en 1850-55 (Gootenberg 1989, cuadro 1.2, p. l62)ot&hberg
seflala que el Peru republicano fue un importantdymtor de
monedas de plata, por lo menos desde 1830 hastadusdie siglo.
La recuperaciéon de las minas del Cerro de Paseorgalctivacion de
la Casa de Moneda limefa habrian sido de tal mafngue
Gootenberg sugiere que probablemente gracias aellogré cubrir
el déficit externo, mantener un stock monetario caddo y
estabilizar los precios en esos afios (Gootenb889,1p. 66Y3

Ante estas evidencias, la interpretacion que atelun rol dinamico,
de alcance supranacional, Mbnedero de los Andesn la primera
mitad del siglo XIX luce un tanto débil.

En resumen, la adulteracibn monetaria no fue cdpagolucionar el
problema de escasez de circulante que afectabesphcio peruano”
0 de estimular el crecimiento de la economia regioreEl
estancamiento de la produccion boliviana de plata néveles
histéricos bastante deprimidos constituyé una icesdn fuerte. La
masiva acufiacion de moneda feble —fraccionaria yndeor valor
intrinseco— hizo mas costoso saldar las import@santramarinas
con esta moneda, pero esto no impidié que sellaanéi con este fin
cuando la disponibilidad de moneda fuerte (y otmeslios de pago)
se hizo insuficiente. No hay razdn para suponerlguirculacion de
moneda feble se limitd al ambito regional, comdisas la corriente
revisionistat’

23| parecer, la escasez de numerario comenzé adesentir en Per(l —y principalmente en
el sur peruano— s6lo a partir de la década de (B66€es-Galindo 1977, pp. 66-67).
ZMedinaceli (1875, p. 7) sugiere que la moneda febldundia en Valparaiso para extraer la
plata y exportarla a Europa.
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La expansion econdmica que experimentaron las etiasovecinas a
partir de los afios cuarenta parece haber sido ieasub fenémeno
estrechamente vinculado a la apertura de esas ratas@l comercio
mundial. Lo paraddjico del caso es que esta higigtee apoya
—entre otros— en dos trabajos que Mitre (1986) icema piezas
fundamentales de su interpretacidrequipa y el sur anding de
Alberto Flores Galindo, y "El interior argentinoey desarrollo hacia
afuera: el caso de Tucuman"”, escrito por Marcosé@am Zapiola.

Flores (1977) sefiala que de la desarticulacion afe dircuitos

comerciales establecidos en el periodo colonial iregalmente

entre el sur peruano, Charcas y Tucuman— Arequipaxgd hacia
fines de la década de 1830 como una economia joh&goortadora
tipica. Las exportaciones de lana a mercados eosopecieron de
57 quintales en 1834 a 4.700 quintales en 183%uBgé exportador
posibilité el equipamiento del puerto de Islay yapt varias casas
comerciales europeas hacia la zona. En la décddaudeenta habia
en Arequipa cuatro casas europeas dedicadas ada&ion de lana:
dos inglesas, una alemana y una francesa (Floré3, 1%. 60-

61). En la década del sesenta, la lana se conwrticl principal

producto de exportacion del sur peruano (Flores 197 64). Flores
también sefiala que este auge exportador permiti@écamposicion
de las redes comerciales tradicionales entre epaswano, Bolivia y
el norte argentino, pero aclara que este comer@giomal

permanecié subordinado a la dinamica del nuevo 6patde

articulaciéon comercial entre el sur peruano y oiaa Flores no deja
dudas al respecto cuando escribe:

A través de la feria de Vilque persistian los lagoge

el Cuzco, Puno, Arequipa, de un lado; y Boliviaay |
Argentina, del otro. Pero a medida que se fue
desarrollando el comercio lanero, las vinculaciones
interandinas fueron subordinadas a las relacionae e
la costa y la sierra, el puerto y el interior, &mo
como nexo a la ciudad de Arequipa. El comerciortane
permitié la reconstitucion del circuito comercial gur,
interrumpido con la independencia y el caudillismo.
Pero la direccién de este circuito fue sustanciatme
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diferente a la que tuvo durante el siglo XVIII (Fde
1977, p. 75f°

Bonilla también ha interpretado la prosperidad écotina que
Arequipa y el sur peruano experimentaron a padiladdécada del
treinta como un resultado de la articulacion comérnemprana de
esta zona con el mercado britanico a través departacion de lanas
(Bonilla 1980, p. 124). Adicionalmente, Bonilla sédi que a partir
de 1840 la economia peruana recibio el estimuladase expansiva
de otro ciclo primario-exportador, ciertamente rimagortante que el
lanero: el ciclo del guano. Entre 1840 y 1879 Rexpiortd cerca de
11.500.000 toneladas de guano, lo que significd ingreso de
750.000.000 de pesos para su gobierno (Bonilla,1980124-125).
Todo parece indicar que el crecimiento econémicoRigl en el
siglo XIX estuvo fuertemente condicionado a la dedsaultramarina
de productos primarios.

Con relacion al norte argentino, es probable quméBez (1975)
hubiera sobrestimado la importancia del mercadovibab para las
exportaciones tucumanas. Mientras que el valor B®0P0 pesos
sefalado por Giménez para las compras bolivianaseteancias en
el norte argentino en 1846 es compatible con lasdiedicas
bolivianas?® su estimacién de 800.000 pesos anuales para ts afi
siguientes es exagerada (Giménez 1975, p.?’89)Esto puede
verificarse utilizando los mismos datos de GiménEste autor
sefala, por ejemplo, que el valor total de las Hapnes
tucumanas en 1853 alcanzé a 903.250 pesos. De nesitdo,
740.250 pesos (i.e., mas del 80%) correspondiagntay realizadas
a otras provincias argentinas, mientras que ebsa@éd163.000 pesos
se consignhaba a la venta de mercancias a BoliGaile (Giménez
1975, p. 89).

BGootenberg (1989, pp. 30-33) tiene una interprétasimilar.

ZDalence (1851) estima que el valor total de lasoitgziones bolivianas procedentes de
Argentina en 1846 era de 248.000 pesos.

2 a fuente de Giménez es Justo Maeso, "Notas y Aslinen Woodbine ParistBuenos
Aires y las Provincias del Rio de la PlatBuenos Aires: Hachette, 1958) [1852-53].
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Es probable que la circulacién de moneda febleviamla se hubiera
intensificado en el noroeste argentino en la segumitad de la
década de 1840; no obstante, este fendbmeno nol eesuitado de
relaciones comerciales directas entre Argentinaojivla. Segreti

(1975, p. 229) interpreta la creciente circulaciéle moneda
boliviana en Mendoza hacia 1847-48 como un efecto la

reactivacion del comercio argentino-chileno detadidloqueo anglo-
francés del Rio de la Plata que se produjo ent® $81848. Segreti
sefiala que Chile pagaba la mayor parte de su tééniercial con

Argentina con moneda feble boliviana, cuya circdlacinterna

estaba prohibida en Chile en esos afios. Esto sugie® tampoco
esta reactivacion pasajera del comercio regionati@ser atribuida a
los supuestos efectos dinamicos provenientesMigledero de los
Andes, via adulteracién monetaria.

Frente a estos argumentos, seria mas atinado rietirel proceso
de expansion econdmica y diversificacion productoi@ norte
argentino —notablemente el de la provincia de Tuoum como una
reaccion positiva al deterioro del patrén tradieilode articulacion
comercial centrado en los mercados mineros andfdsmas, no se
debe olvidar que la hipotesis general de Gimén8zZ51pp. 72-75 y
108-112) es que el proceso de desarrollo indugjtal la economia
tucumana —bajo el influjo dindmico de su industazucarera—
experimentd en el siglo XIX se bas6 en el mercatierno argentino,
principalmente en los dinamicos mercados de laginrias costefias,
incluyendo a Buenos Aires, cuyo crecimiento estalmamente
orientado hacia afuera. Esto sugiere que sin latape de la
economia argentina al mercado mundial —lo que eutirgs cosas
resulté en una notable expansién del mercado imtedn las
provincias costeras para algunas manufacturas qidsdu en el

23j la moneda feble boliviana continué siendo exqmat en cantidades apreciables a
Argentina después del bloqueo anglo-francés, éstdghaber sido un fenémeno vinculado al
comercio ultramarino. Los importadores bolivianas dercancias de ultramar pueden haber
desviado parte de su demanda de puertos peruacbfiepos hacia Buenos Aires, atraidos
quizé por condiciones ventajosas de comercio ydgoambio.
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interior argentino— el desarrollo industrial deele@onomia tucumana
se hubiera retrasado considerableméhte.

En sintesis, la prosperidad econdmica del nortengirgp —al igual

que la del sur peruano— no puede ser explicada aamproceso
vinculado a la supuesta reactivacion comercial alerelgion, que
habria sido estimulada por la adulteracion moret&obmo sugiere
Giménez (1975), la fuerza motriz del proceso decigriento

econdmico argentino en ese periodo habria sidobiefisla demanda
ultramarina.

7. CONCLUSIONES

El punto de vista tradicional, que enfatiza losctfe negativos de la
adulteracion monetaria, es el mas convincente. loariente

revisionista logra mostrar que la moneda boliviaivaulaba en un
vasto espacio supranacional en el siglo XIX, pes@ €onstatacion
no es suficiente para sostener que la adulterad@ra moneda
boliviana funcion6 como una eficaz barrera protauista del

mercado regional, que frené la internacibn de nmcE

procedentes de ultramar y estimulé el crecimientonémico de
Bolivia y de algunas regiones de paises vecinos.

La adulteraciéon monetaria no fue capaz de compdaspequefiez
relativa y el estancamiento que caracterizaroneatos argentifero
boliviano en las primeras décadas de la repubktaconsecuencia,
el sector minero no reasumio el rol dindmico queidaesempefado
en la primera mitad del periodo colonial. La expémsecondémica
que experimentaron las economias vecinas haciaadwslide siglo
fue mas bien un fenémeno vinculado a la aperturasds economias
al comercio mundial.

La adulteracibn monetaria tampoco propicié el cnéento de la
economia boliviana; al contrario, es probable qgéa epractica

2Giménez (1975) sefiala que la produccion de azGegusrdiente fue protegida no sélo bajo
el régimen de Rosas, sino también bajo las admawcishes liberales de la segunda mitad del
siglo.
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gubernamental hubiera impedido que la economiaonakalcanzara
un mejor desempeno. Fue solo a partir del inicidodeafios setenta,
una vez que se produjo el saneamiento monetarie pb®lid el

monopsonio estatal sobre la produccion de platandw la mineria
boliviana experimentdé una notable expansién. Esigiese que la
politica monetaria adoptada entre 1830 y 1871 détata

modernizacion y el crecimiento de la industria manboliviana. La

aceptacion de la propuesta formulada por Leandio (A830), que
aconsejaba una rebaja menor de la ley de la moméelstando a la
totalidad de la emision monetaria, y la inversioa lds fondos
obtenidos por esa via en el fomento de la mingtiza hubiera sido
una opcién econdmica mas acertada. Las medidasugst®s por
Ozio (1830), complementadas con una liberalizaciéhmercado de
la plata, hubieran contribuido a corregir el dedldmyio externo y

dado lugar a que se produjera una recuperacionéstoa mas
temprana y vigorosa en el pais.
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ANEXO 1
Plata acufiada en la Casa de la Moneda de Potosi, 18 25-1871
o Moneda fuerte Moneda feble Moneda feble/total

Ao

(pesos) (pesos) (%)
1825 1.345253 - e
1826 1.583.057 - e
1827 1633538 - e
1828 1.369.928 - e
1829 1549456 - e
1830 1.583.082 206.218 11,5
1831 1.678.750 211.242 11,2
1832 1.555.049 306.909 16,4
1833 1.640.000 313.981 16,0
1834 1.652.400 309.400 15,7
1835 1.471.069 509.090 25,7
1836 1.664.129 303.186 15,4
1837 1.768.510 301.563 14,5
1838 1.565.496 492.005 23,9
1839 1.887.850 466.905 19,8
1840 2.086.172 514.335 19,7
1841 1.396.550 917.456 39,6
1842 1.255.705 1.166.531 48,2
1843 1.126.428 1.001.963 47,1
1844 921.204 1.094.341 54,3
1845 1.620.516 299.395 15,6
1846 1.043.842 863.744 45,3
1847 586.270 1.316.599 69,2
1848 504.210 1.055.089 69,7
1849 671.074 947.270 58,5
1850 771.671 1.284.224 62,5
1851 885.092 1.416.192 61,5
1852 499.851 1.990.061 80,0
1853 95.930 2.594.599 96,5
1854 49.384 2.396.600 98,0
1855 63.401 2.345.246 97,3
1856 26.944 2.634.077 99,0
1857 3.458 2.634.550 99,9
1858 23.547 2.378.743 99,0
1859 68.701 1.575.919 95,8
1860 2.359.547 e e
1861 2113642 e e
1862 2272349 e e
1863 2.326.153 e e
1864 Bs. 1.899914 - e
1865 1.469.589 Bs. 239.930 14,0
1866 884.359 1.158.716 56,7
1867 1.704.102 488.660 22,3
1868 772.310 1.887.421 72,3
1869 260.004 1.652.907 86,4
1870 766.629 396.206 34,1
1871 17344112 e e

FUENTE: Benavides (1972) y Vargas (1863).




EFECTOS ECONOMICOS DE LA ADULTERACION MONETARIA...... 181

ANEXO 2
Decreto del 10 de octubre de 1829

El Presidente de Bolivia.

Por mas que se multiplica y aumenta el cufio deaplaenuda para
facilitar los cambios en el comercio interior de Republica, la
extraccion de ella por su buena ley de calidad, agotado casi
enteramente la que circulaba en afios anterioregasTdas provincias
se resienten de la falta de estos signos tan mexesaSeria
incongruente remedio aumentar con multiplicadostogasy dispendios
esta clase de numerario, si no se pone dique axtl@ceiébn que la
experiencia ha acreditado con tanto perjuicio cthdo.

En consecuencia, ha venido en decretar y decreta:

Art. 1° Que en la Casa de Moneda de Potesi,labre en lo
sucesivo la moneda menuda desde un toston abajolacodey de 8
dineros justos, sin alterar el peso ni la estampa gorresponde a
cada clase. El Gobierno fijara la cantidad que @gadecesaria para
el giro interior de la Republica.

Art. 2° Esta moneda circulard con el valare grepresenta: sera
recibida indistintamente como las demas en lasrdess nacionales
en pago de las sumas que se deban al Estado: dehominodo se
satisfaran con ella los créditos pasivos sin difeiee

Art.  3° Las utilidades que resulten de estmonedacion se
destinan para fondos de la Casa al preciso objeto pdner en
corriente las labores del oro, de que resultanosariienes al Estado
y al comercio.

Art.  4° Este decreto sera sometido oportemien al
conocimiento y deliberacion de la préoxima legisiatu

Art. 50 El Ministro de Estado del despachi®@ Hacienda,
cuidara de la ejecuciébn de este decreto, y lo hamdrimir, publicar
y circular. Dado en Potosi, a diez de octubre dé aowhocientos
veintinueve afios. Diez y nueve. Es copia.- Lara.

FUENTE: Transcrito de Vargas (1863).
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