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dar la mayor agrupación económica y política de la antigúedad. El stoek 
s6 eirtoncrs a acumularse en Rana, incrmmtgdo c m  la producciáii de las 

librm es~~rfiiws, o m, menas de la décima parte que en tiempos de Augaasb. 

C.) r%.isllcHS k expbt&b de las minas espaííok. Nuevos ~ ~ I W I I ~  
tmhjados zn Aüsvia y m Sajania, los cuales, m su pmdw%ibh 
cbimte wda I i  E W  Media, la d ~ ~ i Q n  del -o stmk &tente. 

iri-qxstsmw dcf scQck 9ó58 viniesen a pmdwi~i~b depub Eib 
de &&r&a, bbh& si& registrados, a partir de en-, c!un una 
"xoxw16si. 

EZ C c á h  N: 1 mota las valore% del s w k  d a 1  de oro a 

1550, fecha desde la mal se inician las exportmiones de oro & h 

cuai las guerras de la imkpmdenda de M i c a  denrv ia~~ h 

2% - - 



dei oro. La prograióai de 
endo a duplicarse d stack 
ha diho antcriwmmk, 

ccmtante. El cre~imienta~ 

tante. Pero, coano lo vere- en seguida. lais mwkkdes de h ~ d b  
todavía en mayor grado que 11 pr-h & ora. 

,. : 2 
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anjero ; r d  
;m@r a t e  om m 
p npetlr la m- 
nhe de1 país. %te 

de donde se 
R =+te. a igualdad 
w r  vaIor indr* 





&?y y puddte&kammte m existir mientres la impmmci6a y la exportación .* 
equíwaiktati m ii~iw k q  S, bien u verdad que. m un largo ~edodo de timidpih 

Sird&a& , ser4 ~ B O  edquirir aro o rnoncde extranjera, e a  
e bl*tr use saldo o de exmrtrin. E& e! acreedor atrand$ I 
ciavs JuceJivss & su squlvdsnicr en oao Debc advertirse sin embargo que 
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-o sea, ~TEJ. Ea em- M 
parte de este libro, al estudiar m k  

E & la p r r a  Europea. wlverrmoa dr nuevo a esti ~ i 6 n  
En lo que corresponde al ubjuivo del presente capTtrrb, m imEnfsa c m i b a r  







~@h~~-~$,'. PL 

.......... 1 941 O00 O00 759 M9 O00 .-,, =............. 2 960 O00 O00 1208074000 
1926 . i e a x ? ~ ! h  ............ 2 420 O00 O00 1 83 1 384 O00 
1927 (Mayo 14). ........... 3 351 699 000 1 489 146 000 

Puede obuervarse en el cuadro citado que, hasta el año 1913, el;Reíchsbanks 
podía operar perfectamente y asegurar la convertibilidad de sus billetes mantaiienda 
una reserva inferior al 50% de la emisión. 

Iniciada la guerra Europea, el exceso de emisión provocó la inconvertibilidad del 
billete y, con ello, su depreciación El máximo de la depreciación-simultánea con el 
máximo de emisión-se produjo en el año 1923, en el cual el número de marcos pa& - 
en circulación alcanzó a magnitudes prácticamente astronómicas Al año siguiente, 
en 1924, como parte del programa de reparaciones conocido con el nombre de *Plan 
Dawesa-al cual se hará referencia al estudiar, en el fuial de este libro, la Guerra d- 
ropea y sus efectos económicos-el .Reichsbanka iüé reorganizado y sus billetes fueron 
reemplazados, en la relación que se deduce de las cifras de circulación en 1923 y 1924,' 
por nuevos billetes convertibles a oro (1) (2). 

( 1 )  Los datos del encaje y la emisidn del Reichsbank han sido obtenidos, hasta 1905. de b@- 
formes de la =U S Monetary Comrnission.. Desde 1913 a 1925 de los balances del Reich&& 
canpilados por la Liga de las Naciones.. En 1926 y 1927 de rThe Annalistw New York. 

(2) En el sistema monetario actual de Alemania es preciso considerar otras de 







reserva5 en F. R. B., d k  
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~ . -VV~~TA AL REGIMEN DEL PAeW MOmDA EN 1898 

el mterés del elmem suM, loa valora mob~liarios sedepremtron. bos m e s  de guerra 
, por fin, hab&mhe propalado que h conver& fracasaria. 1Bg bancas sufreron 
amenazó hacerse extensiva a toda la RepGblia. 

por 30 día6 el 11 de Julio de 184% y antes de wne~& este &=o, 

emisión de $ 50 000 0(#1 en bnlletes fiscales de curso h m o .  reti- 
emitirlrw. ñ i 6  el I ' de EWO de 19U2 como te& oara d w x  a la - -- 

'Waversión y estable6 que los de& de iktemeh6n se &aran en ~ o .  
Desde 1898 a 1902 se l i 6  la crisis cpe pmdujo h caída de dea Comer*: el drtse, el &e, 

Inr productas agrícolas suben de precio y se inicia para el país un periodo de franca kmama 
A pesar de esta circunstancia. owno aún escaba fresw en el recuerdo pWko et p h e o  de Ip 

wrrida que trajo pos tierra la m& de cao. cmm d remar= de acwmhr un nueva fomb de a- 
-mi& wn el producto de los derechw de aduana no hebia reáult& &caz y e.spec$aEmeme pcxorque 
habfa una fuerte corriente de partidarios del papel d. ha fecha de k eonved6n fué poste& 
por ley de 1901 para el 10 de Enero de 1905. 

~O.-INCREWSNTO DE LAS EMISIONES DE WPEL -DA A PAfETla DE lw5  

Caída la conversión y vuelto el país a la praspedad. la tendemi part&rira del papel morreda 
&thuó dominando. 
- Fruto de esta influencia f d  la ley de 1904 que pos tergb  por 9egundé vea 19 é p ~ ~ .  de la conva- 

&L, despreciando le oportunidad de hacerla en mejores wndkbms que en 1895 awtcrlzb una mueva - pnlsi6n de S 30 000 MN) e inició, pm decirlo ad, el porúodo hflsclonisa que se e x r e  boca 1907. 
. El cambio mternacional se cotizaba a le par hasta 190*i. en que wmienr~ a descender. Los efeo 

:' -de Ja emisión de 1904 fueron transitonos Y pronto Eos bancos m z a r o n  a smt$ en el 

este modd se autorM una nueva emisión de 8 48 000 O00 el 23 de Mayo de 19% C m  esto la 
20 000 000, en otrw tCrmums, en pecw &S de un a3.o se &%a 

mtado la c i rwlach del país en paoporción de 240% 
aumento del medio wrwlante pm d i o  de emisiones lanzadas por el GDboemo c p  las t e  
á i ~ ~ í ~ ~ ~ o n a l m c n c e  y que. por lo tanto, no guardaban r e l ach  &recta cm el m 1 e m o  de 

la fijación de Eos precios. Esras suKm y cm SU alza pcdidm Ia Rece- 

exigencia qw en Eos ams  cuatro, c u ~ m  y seis La tendencia infh- 
la autcaizaw6n de una nueva ernish  px $30 O00 a00 Esta Iué 
elle el monto total de h emrs6n fiduciaria del país üeg6 a $ 150 

10 htemecional seguía descendiendo. 

L ~ - h S W m u o  DE ros A ~ E C I M I E N T O S  -A~~IOS msm 1907 HASTA 1913 

de la wdacifm fiduciaria y el wnsiguiente deacmso en h tasa del 
f o 4 0  ya m 1907 un movimiento de ophi6n contrano al papel mo- 

%A?@@ t.Wd!mia.fri& la disposición msignada en la ley de 1907 que autorizaba la emi- 
de wo en la proporci6n de 18 d por peso. en areas fiscales o en la 

fW?ll&m 12 d Unpidi6 el IrrnciMiamimto reguhr de este mea  

- .* 
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m& d& un vJOr & warem~ & & pepoa podríen hacer uso de este derecho. 
L.hN*<Og.&1.-&Lgi@h1W1-~pndr-t=~.naniuM 4 

















m d p6rmfo mwrbrse l3thGe-e , , 
rai, san Wsgar-rc!: 
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W~ifpar$o cae .............. 1 llrl PRP - . 



- - 
cxd&a .... 

S .............. 338 

priM$os ................S 

..................... Td.. 

, a?h 

....................... Total  P5,l 

*_ Si se examina la lista ci 
; - billetes, se confirmará, desde ' billetes supera largamente a 

Flúwio. (31 de Dioiembrs de 1925): 

Vaiorakpardelfranea .................... 
VeloF res1 del franoo ..................... , 

............................ 
act&h .................................. 
~ ~ a ~ ~ d s h l i r a  .................... 19,1 ~ ~ n s a v o s  de delhi 
vdw r.?.d.de lp lira ........................ 403 0~nrn-w & &SIP. 
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ría a lo que (dica el gráfico N.a 
rri h.~ reservaz, en d sxtmh. &a 

ría 
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SCsv@, wn lcrs que Se indican: . . 







wr el aqie a una cuenta bancaria mantenida en el mismo ben< 

r el cheque en una cuenta bancaria mantenida en un banco diferente 
Si el cheque es cohado, el dinero saldrá del -0 y este disminuirá w encaje. 

- el ea depitado en otra cuenta COTrLente mantenida a d mumo b a o ,  1 
no hab& habido movimiento de dinero. Si el ckque una cuenta co- 

r miente mantenida en un banco distinto, este c h e ~  se juntará cni Otfm che- se. 
mejantes y entrará al final del día a la *Cámara de C o n i ~ ~ u b n p  o gaearing Hwse. 

- El de estas <&aras de ~ r s a c ~ ~  es evitar el mbro de las cheques 
: de un banco a otro. Para ello, una o dos veces al da ,  lm íxmms eiiv6an a la .*ara 

de (=ompensación= t o h  los cheques recibidos y que deban ser cdx& a mrm han. 
m. Se suman los cheques que cada banco debe &as a c d *  uno de hw rmtmtlta 
y estos totales se compensan con la suma de los  que^ qw cada uno cFs h &m& 
b a m  deberá a w vez cebarle. heck  suceder entomes que se haya girado m i h  & 

7 cheques y que todos resulten Finahnente cmpemadoa. NaturaEmuentc, esta exacta 
equivalencia no se producirá en la práietica. Siempre, al final, quedarátu al- sal- 
dos, pero estos serán infinitamente inferiores al valor de !OS &qa girados Tbdavja 
estos saldos @en anotarse en una menta espckl y mpandame o1 dfa siguiente 
y así sucesivamente. J3e ese modo el movwiento de dinero de IXWCO a hnw que. 
da prkticamente eliminado. 

El empleo del cheque y las compensgcianes de los g~rw de banco a h c o  al 

una relativa estabilidad de las dapósitm. Las leqes bancarias m8s pwchtes aw.taim 
. de ese modo a 103 bancos camerciales p i a  mantener en Caja S& una fracch & 

los depósitos. As{, el Art. 73 de la L q  ck Bancos de &Ea dipone: 

Art. 73. Todo banco comerc~ y toda 1mtrturh & ahwm &b* rem dis@mrhbc en a j a  6 en 
depósito a la vista en el Bmc.o Central, m garamía de hos &&SWDS: 

a) El 20% a lo menos del vdw total de las dep%tos a Ia vista. y 
b ) E l 8 % r i l o m e n o s d d v ~ t o t a l & b ~ ~ a ~ e z o .  

El carácter prohibitivo de esta d i ~ p e ~ i c i i  permite sup0uigl q* todavía es p- 
sible mantener una reserva menor que la indaceda. Henvos v ~ t o  ya en titulos ante- 
riores que la ley norteamericana del Fedaal Reserve Systetem sQb fija un encaje de 
7% sobe los depósitos a la vista en los &mr~ty  banksa ; de 1W& en el caso de mi 

.Reserve City Banks y de 13% en al caca de m <Central Reserve City Bmk*. 
Para los depósitos a plazo se exige unifvmmmte una reserva de 3%. &tos valores 
son, como puede observarse, bastante inferior= a los que se exigen para lvs b m ~ ~  
chilenas. Ello se explica en parte por el empleo mmás difundida del cheque y del 
#Clearing. en los Estados U n i h  

t 4) Estensión del empleo del cheque.-No existen ataaisticas que pemitan co- 
tioce~ de un modo general la extensión &l empleo del c h e ~  en los diversa paises 

Los .Clearing Houses* o Cámara de Gxnpensaciónx par lo general conside- 
ran el valor de los cheques compensados Pero las cifras respectivas &lo anotan los 
valores de los cheques de los bancos asociados al ~Cleartng h e .  y, entre estos 
bancas, 610 los cheques girados contra un banco y depasitab m otro banco Los 

ira do^ Y depositados en el mismo banco, así c m  los cheques cobradas di- 
en dinero, no van. cano pude suponerse, al .Clearing House.. A con- 
e r e ~ r d m e n  akunas estadísticas del valor de los cheques llevados d, 

q~ersos pqíses. .. -- ,u 







Liic - a r m a  wr, ". -.- ---- -- 
d e f h u ~ o e ~ . a ~ , q u c u i b o a ~ & m ( f s o i n e d i d P p i c f g - ~ f ~ d ~ * W  

tstral del i-k J m, por ejonpb, de pic.d tnterésmedio 
n d i  pu-manz- invrriables. uo bono &la% E-1 - ,  (4% . - 



- -*.- & oomflw ~ a n  llegado también, en mwhas caws, :a 

,.:Q& r-, en m d ~  m, que el dividendo es facultatiw 
py'we, en cambio, el interés sobre ias bonos es forzoso y F m k  en w: 
&-te tode la vida del bono. 
m- rarón que atribuye una importancia especial a EOS bOM>S en manto a + 
ie9 m m r b ,  es el emglm de los mismos para atender al crédito interno dg. 
Hemos. Si loe se emiten en gran cantidd, si son sufideritemefite 
ava el pdiblico, y si, todavía, se hacen de corte peque*, concluyen clc hecho ' 

. ffiulareomopapelmoneda (1). : . b bmos y acciones no se prestan. naturalmente, para actuar oemo medio dt 
m transacciones pequeñas, pero, úi$u&blmente, dase@an un pape! 1 

&mncie en transacciones de mayor cuantia, y, todo ~890,  rntkuyefi  m 
la ur~i~mlmente aceptada para la mec ión  de créditos bancarim, con lo, a 
c p n ~ i b y e  a aumentar la velocidad de circulacih de la m e d a ,  factor, este: 

RO, de mucho mayor importancia que la cantidad de d a  dispaniMe, 3 

, toda clase de document6 de un género mejante  al de c k q u e ~ ,  o 
$#yn 6nalmente en la sustitución de un transporte de moneda por una 

o w n p e ~ i ó h  de saldo de cuentas entre la entidad que emite el documento y 
10-pak a su, presentac- (2). 











ti, 'El .%SQN. PJklDOtmio de Cblle*. 











m j e r a  m e1 país-Naturabte, esto5 empréstitos crean al mismo tiempo, con h 
t ok&w6i6n de su servicio. una salida de oro o demanda de letras. Pero, debido a las 
&wbsFancía de que el servicio anual rara veces sobrepasa el 1% del producto del 
W X b t i ~ o ,  se tiene por lo menas un período de diez años antes de que el total del 

un interésde 8%. son 

'. - 
.%k c. .:..,la& 
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ntemacional. 
Las lkm &l & ~ C Q  &l.& ?huegtrm el efmo de las empdstim 
~ P T ~  6 h ~ I ~ T ~ E @ X . & ~ I I  con íá cual el Balance de Pam ha sido ea 

la curva del cambio. Sm embeirgo, 

Esta relación entre el valor de la 
ibn puede observarse en el gráfico N: IV ( 







capituk ~ e t -  h n  referido a La Moneda E/r&dim Jwtulg 1); 
a lbibm& d* Cr*b (QPí~ulo 11); Y a EL Ormbio I n t m a ~ i ~ ~ l  m$tulo 111). 

d b  hsr mihe, s'-%@Shmnte, la5 variaciones &l íalw de la en 
Wh =Wfi g~~ de m*, Con 1s monedas subsldiaritiis y de c&tQ x v ~  
ha c m ,  cm w h k ~ ~  del d d o  del ~Balenoe &  paga^ I n t e - m w .  

f@ G- & ~ Q S  c ~ í t ~ b  @e deducirse que la mom& e -0 
a &m de intopcwbb o medio adquisitivo, se encwntni s a j a  a una doble rc l s  
tividad. Per w a  parte. a las de su propio valor derivadas eSiP b unti- 

en U r ~ u f w i h  y Y su weWid de ciwla&w y, por a a 1s 
CW& de lati ~ s ' a s  audquir ib  o avaldas.  Anlbcg fw 

coces k t ~ ~  en b que se chmina  el pracio. 

plodwo, m, pude ser hciepm- 
al conjunto de los dcmáspmdw 
fecto, se expresa m rnwxb. I)ICL 
detemiido pos los demhvd 















, ~W&Z w ~&I&IBICS -MI& o aaitlhjte, -" 

I 
p a  p.epaacib i&itembtica avanzada. 

Lo @IB, del p ~ d f o  ~ m k r r i c o  recide, pincipiéLbnente, en qm&t< 
m h dW@ibn de Ias sedes. 

En &m, los 
loa vaahorcs respectivas 

eiíiemiiaecero.&~em~ 
f&b9aob las al- pradwcm m m- efW Bza1~ ck de.&, a m, rp>r hs 
urvas respectivas maslrairárri. sbmpas w a  tmdemk al iba*. 

hagUi-, psra wkbmek kl dtferWt& m6m 1 ~ b  
F'Uaa*arw.a ior rur ia  
A 'br y el atro m M o  el suyo r L 

swta, en cada cpao: 
e 













Amlando.. . . . . . . . . . .  
y combustible. . 

AI%Rentación . . . . . . . .  
V ~ r i 0  . . . . . . . . . .  

-- 

Se deduce una visible equivalencia en los porcentajes relativos a alimentación 
n y vestuario. Se observa, en cambio, una gran discrepancia en los valores relativos a 
luz y combustible, sobre todo si se considera la ausencia de calefacción en Chilc 4 

:caso no debió haberse considerado ni carbón ni coke Con todo, a pesar de la ausencia 
de ialefacciór, no es probable que se pueda igualar el 6,95% correspondiente a los 
%tados Unidos Un valor apropiado (empleando electricidad para alumbrado y gas 
pana combustibles de cocina) sería el de 10% Su razón del más alto porcentaje co- 
r r~ponde  a las mayores tsrifas de alumbrado público y de gas (2) (3) 

NEW YORK 
0,07 DoIlars = $ 0,575 

-m 
S 1.w 

1,15 &h por mil pies c6bic.x 
(un metro cúbico=35.314 pies cltbico) 
1.15 hllars = 2,83 metros cúbioos 

% 0.51 











tkn&n a mineidir con mas 
y k& dmmhdas pato canstiaiir nmio- 

2~3gucden,decsemoda,~studiarse$e j 
dquifera para un sob continente. Cada 

~twunes económicm oriturah y eil. 
wnm así mracterístii es.pw:ides giire '4 

c i v l w w  kíediterrsryerW Egipto, Caldea. 
nia, Ft:nS1, a&, h&xcdcnia, Rma. a e j d ( . ,  -Isb CCdl$ 

hgdad ; lrrs civi~idsz 6- de china* india Y d J&n; x - 
.- * .*d h a a i d a í  



i6fi producía m tal= ca.00~~7 

p d h  frmterizas. Las ' 
a n t i q h  y o b ~  gr- 

mpalalsa, &- mf m y x x  importancia jwto m d p h i n i o  palítb 
& m & e h  sjució, sucesivamente, *re p d k -  V a i n a S .  Dc e 
d, im @oreinentas de poMdón que dichas c i d d a  mpertmt%l.m en cima 

& su historia carr-bm mL bien a cksphzmientos. hbitantes 

qui a auman'to de w aúma~. 
8610 m ei si& VI antes 6 Jsudseo, las w s s ,  cm fico. m i t m  ai pri- 
' ~ ~ f j r ~  p&otkamente wnriiyental. De m- arlo, par t i ed  de b. h a  &l 

el primer gran imperio $6 raza inCaD-.wpea, EuBnmzarr 
mundial de la raza aria y caorrctenránk wnquktm 
n r<oghmm ~egalar y &nado de adnsinl~mi0lr. La 
nic& con la asxmA&n gil t m  del Rey Giro, W&WW& 
ckcdemin m el aiden que sei49lrui f f c c h  que se ex- 





&rwi 1 6 g i i t e  a destrallame otras 



Ia-inv& da los turma en l4a. 
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[ 
crecimiento dv: poblach para Espaiia e Iub. Y?- 

F.; ' *  

1 * I !j 
L n 

Fuma de Empa Y d. América, S& es po6ibie msidmm lw e9 ,+$y&- 
-- A .-stdia. 

64 
\yróíl-btc pis, densamente poblado desde la antigüedad, 

la s q m i h  mitad del ú i t k  siglo un desarmh wanán*o e o n s i d e r a b ~ &  1 ti6 i m ~ n t s r ?  pblacih los v i h e s  respectivos indican. excluld~) Ptti - 

................ 1%% ME60612 
1903 ................ 46 732 W - *- 

. . . . . . . . . . .  1907 l i s n 4 2 8 5  

. . . . . . . . . . .  1921 S9 736 704 3 
-9 

El aumento de la pakkcS6n en el período 1891-1921 he sMa dk t,& %4# 
S polcentaje sicunuktim anual de crecimiento seíbla 1.32%. .,T. 

Au.strUlia.-En Australia el aumneto de población, i n e h  T M ,  
progredn siguiente: 

lWl ................. 1668377 ? ' c' 
1881 ................ 2 252 617 , i 
1896 ................ 3 HF3 237 '7 
1w1 ................ 3 m 288 . ! 

El aumento en el período de 1871-1921 ea dg 1,~$ w. EF-je 
tivo anual alcanza a S,38%. 

* 



.............. 

'@&%&a ................ 
* J* ................... 
Ausr* .............. 

, - 

Los vdoses anodados han sido deducKtos 
.- ppnibilis. En el caso de pa'w directgmbne a 
. F a d o  par hase los cwms i d a . -  

Pus& fácElm«lte deducirse que 
rnwpdk81 a la Regiública Argedn~, 
de inrnigr& 
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' El primer gnipo seña1a países nuevos, de dev& cultura y vida ~fativemcnte 
&tos países se caracterizan par una natalidad m a l  y un bajo mdkiente de 

alídad, el cual es causado en parte por la influencia de la imipciín L @a- 

la sítuaei6n más cercana al equi1ibrio defuiiLiivo. 
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