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Capítulo 1. El peso de plata hispanoamericano como 

moneda universal del Antiguo Régimen (siglos XVI a XVII) 

Por 

CARLOS MARICHAL 

El legado del régimen monetario del imperio español no sólo constituye un 

capítulo importante en la historia económica mundial sino que también 

resulta clave para entender los sistemas monetarios premodernos. La 

difusión internacional del peso de plata hispanoamericano entre el siglo XVI y 

el siglo XVIII lo transformó en lo que se podría considerar como un dinero 

metálico de circulación casi universal. Las razones de que haya tenido una 

difusión mundial pueden explicarse mediante la dinámica de la oferta y la 

demanda. En lo concerniente a la oferta, se debe recordar que las minas de 

plata de la América española fueron las más ricas del mundo, que su 

producción aumentó de manera importante desde el siglo XVI hasta finales del 

siglo XVIII y que llegó a representar cerca del 80% de la producción mundial 

de ese metal precioso. En lo que respecta a la demanda, es bien sabido que 

tanto la plata como el oro fueron durante mucho tiempo las mercancías 

dinero más valoradas en las sociedades y economías del Antiguo Régimen 

debido a que la circulación de metálico fue dominante como medio de 

intercambio en una amplia gama de transacciones. A ese respecto, el análisis 

de la extraordinaria trayectoria histórica y geográfica del peso de plata entre 

América, Europa, el Oriente Próximo y Asia desde el siglo XVI hasta el siglo 

XIX puede elucidar aspectos importantes de los procesos premodernos de una 

mundialización que ahora se conoce como globalización. 

En realidad, los historiadores han ligado claramente la plata a los 

orígenes del sistema de comercio mundial en el siglo XVI.1 Como lo 

argumentaron dos destacados investigadores: 

El comercio mundial surgió [a finales del siglo XVI] cuando todos los 

continentes poblados importantes empezaron a intercambiar productos 

continuamente —tanto directamente entre sí como, indirectamente, a través de 

 
1 Los estudios más importantes y representativos centrados en el comercio en plata en 

diferentes regiones del mundo son los de Artur Attman, American Bullion in the European 

World Trade, 1600-1800, Acta, Regiaea Societatis Scientarum et Litterarum Gothoburgensis 

(Humaniora 26), Gotemburgo, 1986; William S. Atwell, “International Bullion Flows and the 

Chinese Economy, circa 1530-1650”, Past and Present 95, 1982, pp. 68-90; K. N. Chaudhuri, 

The Trading World of Asia and the English East Asia Company, 1660-1760, Cambridge 

University Press, Cambridge, 1978; y Richard Von Glahn, Fountain of Fortune: Money and 

Monetary Policy in China, 1000-1700, University of California Press, Berkeley, 1996. 
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otros continentes— y con valores suficientes para generar impactos cruciales 

sobre todos los socios comerciales […]. El producto que por sí solo fue más 

responsable del nacimiento del comercio mundial fue la plata.2 

Sin duda alguna, esa hipótesis puede ser discutible, dado que, en realidad, 

había productos, como la seda, la sal, las especias y el oro, en los que ya se 

había comerciado durante siglos entre Europa, el Oriente Próximo y Asia; 

pero no existe duda alguna de que el círculo completo del comercio 

internacional no se cerró hasta que las exportaciones de plata y oro del Nuevo 

Mundo empezaron a generar grandes flujos trasatlánticos y transpacíficos, 

haciendo que el intercambio mundial fuese una realidad. Debido a la función 

clave de los metales preciosos no sólo como mercancía sino, también, como 

dinero, no es sorprendente el que hubiesen desempeñado esa función tan 

importante durante siglos. 

Las monedas de plata y oro siempre han competido con otras signos 

metálicos, pero fueron las más estimadas en prácticamente todas las 

sociedades del Antiguo Régimen porque llevaron a cabo muy eficazmente las 

tres funciones tradicionales del dinero: en primer lugar, sirvieron como un 

excelente medio de intercambio debido a su durabilidad y alto valor unitario; 

en segundo lugar, su aceptación universal hizo de ellas la medida de la 

mayoría de las unidades de cuenta, debido a que el valor de la mayoría de las 

monedas metálicas se medía por su peso relativo de oro o plata; en tercer 

lugar, en fin, la plata y el oro eran bienes muy preciados como depósito de 

valor y, por lo tanto, tenían una demanda universal. 

Es bien sabido que había una amplia variedad de dinero que circulaba en 

el mundo en la época en estudio (de 1500 a 1800), incluidas las monedas 

metálicas acuñadas por los Estados, las mercancías que funcionaban como 

dinero en especie (el algodón, el tabaco, las conchas de cauri, el cacao, etc.) y 

las letras de cambio creadas por los banqueros comerciantes en muchas 

ciudades y puertos. La variada naturaleza del dinero significaba que los 

mercaderes internacionales le atribuían por lo general una prima para cada 

tipo de dinero que tuviese un valor metálico intrínsicamente alto; pero, en 

aquellos territorios o Estados donde las monedas de plata y cobre se 

degradaban sistemáticamente, éstas perdían su atractivo para el comercio 

internacional. Por otra parte, en los pocos casos, como China, donde existía 

una abundante circulación de papel moneda oficial (hasta finales del siglo XV), 

éste no se podía usar fuera de las fronteras del imperio. En otros casos —

como Europa, el Oriente Próximo, África y Asia—, el dinero privado emitido 

por los mercaderes (ya fuesen billetes, pagarés o vales) era extremadamente 

 
2 Dennis O. Flynn y Arturo Giráldez, “Born with a Silver Spoon: The Origin of World 

Trade in 1571”, Journal of World History, 6:2, 1995, pp. 201-220, p. 201. 
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útil para saldar cuentas comerciales; sin embargo, su circulación fuera de 

ciertos mercados era limitada o específica.3 

Consecuentemente, existía la tendencia a atribuir una prima a las 

monedas metálicas que no eran degradadas. En realidad, quizá la razón clave 

del éxito internacional del peso de plata hispanoamericano haya sido el hecho 

de que el aumento del volumen de su producción a partir del siglo XVI en 

adelante fue acompañado por el mantenimiento de su alta calidad en la 

acuñación, como lo confirmaban los ensayadores en todas partes. Los 

investigadores químicos de nuestros días que han estudiado esas monedas 

dan prueba de la alta ley de los pesos hispanoamericanos antiguos; a su vez, 

los historiadores monetarios Marie-Thérèse Boyer-Xambeau y Ghislain 

Deleplace coinciden y hacen notar que: 

Las monedas españolas ejercieron su función como patrón monetario 

internacional (punto de referencia) tanto mejor cuanto que su calidad y sus tipos 

de cambio oficiales permanecieron virtualmente fijos. El valor fijo fue absoluto en 

el caso del real de plata a partir de 1497 y así siguió durante tres siglos […].4 

La alta calidad de las monedas de plata y oro generó una demanda 

extraordinaria entre varios actores importantes del antiguo régimen, en 

especial: 1).los mercaderes que participaban en el comercio de larga distancia; 

2).los banqueros comerciantes internacionales que buscaban beneficios en el 

arbitraje como resultado de la variación de los precios de las monedas por 

diferenciales en los porcentajes de plata y oro que contenían; 3).los Estados 

que requerían cantidades importantes de metales preciosos para acuñar sus 

propias monedas y pagar a sus ejércitos; y 4).los productores de materias 

primas con una fuerte demanda internacional, que exigían el pago en 

metálico. 

Desde principios del siglo XVI hasta principios del siglo XIX, la Corona 

española controló los territorios con los recursos minerales más abundantes 

de metales preciosos, aunque debe recordarse que España no tenía un 

monopolio de la plata; por ejemplo: las minas de plata de Europa central eran 

muy productivas a finales del siglo XV y principios del siglo XVI; en Asia, de 

manera similar, Japón proveyó a China y la India de un abundante 

suministro de plata durante un siglo, de 1540 a 1640; sin embargo, la 

América española produjo más plata de manera regular y durante un período 

de tiempo más prolongado que ninguna otra región del mundo. 

El presente ensayo se inicia con un examen de los factores clave de la 

producción de plata en la América española durante la época colonial, 

 
3 Véase una interpretación del crédito mercantil basado en las letras de cambio en el siglo 

XVI en Marie-Thérèse Boyer-Xambeau, Ghislain Deleplace y Lucien Gillard, coords., Monnaie 

privée et pouvoir des princes: l´économie des relations monétaires à la Renaissance, CNRS, 

París, 1986. 
4 Marie-Thérèse Boyer-Xambeau et al., Monnaie privée et pouvoir des princes…, op. cit., 

pp. 216-217. 
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incluida la localización de los recursos minerales, el capital, la mano de obra 

y la tecnología. En la segunda sección se centra la atención en la producción 

de dinero en las cecas o casas de moneda hispanoamericanas. En la tercera 

sección del ensayo se aborda el comercio internacional en plata durante la 

época colonial, para demostrar que la demanda del peso de plata como dinero 

mercancía fue un fenómeno mundial: la exportación de pesos de plata de la 

América a España y Europa occidental constituyó una parte esencial de una 

serie de complejas y extendidas trayectorias de la circulación de ese dinero 

universal de la época. Muchas monedas y lingotes de plata viajaban también 

al Báltico, Rusia y el Imperio Otomano, así como a la India y China; y estos 

dos últimos países absorbían los mayores volúmenes del metal. Los metales 

preciosos también viajaron durante siglos en el galeón de Manila, a través del 

Océano Pacífico, a las Filipinas y, de allí, a China. Finalmente, se debe 

recordar que también hubo un uso generalizado de monedas de plata en 

América, tanto en las colonias españolas como en las trece colonias 

angloamericanas; por lo demás, se debe reconocer que el dólar estadunidense 

es un descendiente directo del peso de plata hispanoamericano, que fue 

dominante en el comercio mundial durante trescientos años. 

LA MINERÍA DE LA PLATA: MANO DE OBRA, CAPITAL Y TECNOLOGÍA 

Ya se ha sugerido que, desde el siglo XVI hasta finales del siglo XVIII, la 

América española proveyó el grueso de la plata esencial para el 

funcionamiento de los sistemas monetarios basados en ese metal de todo el 

mundo. De acuerdo con las estimaciones del científico alemán Alexander von 

Humboldt, publicadas en 1811 y frecuentemente citadas, la producción total 

registrada y no registrada del hemisferio entre 1492 y 1803 superó 

probablemente los cuatro mil millones de pesos.5 Algunas estimaciones más 

recientes coinciden: Flynn y Giráldez argumentan que “La América española 

fue la fuente de aproximadamente 150,000 toneladas de plata entre 1500 y 

1800, lo cual equivalía a aproximadamente el 80 por ciento de la producción 

mundial”.6 

 
5 El autor TePaske hizo una revisión de la literatura sobre las estimaciones de la 

producción de plata y oro a lo largo de los siglos y llegó a la conclusión de que las 

estimaciones de Humboldt fueron asombrosamente precisas a la luz de la comparación con 

las abundantes investigaciones posteriores; véase John Jay TePaske, “New World Gold 

Production in Hemispheric and Global Perspective, 1492-1810”, en Dennis O. Flynn, Michel 

Morineau y Richard Von Glahn, coords., Monetary History in Global Perspective, 1500-1808, 

Fundación Fomento de la Historia Económica/Universidad de Sevilla/Instituto de Estudios 

Fiscales, Madrid, 1998. Véase también los cuadros de Alejandro de Humboldt, Ensayo 

político sobre el reino de la Nueva España [edición original, París, 1811], UNAM, México, 

1991, reedición en español del clásico de 1811. 
6 Dennis O. Flynn y Arturo Giráldez, “Born with a Silver Spoon…, op. cit., p. 214. 
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La América española y Brasil también produjeron un volumen 

considerable de oro, pero menor que el de la plata y en un porcentaje mucho 

menor de la producción mundial. Durante los siglos XVI y XVII, la producción 

de oro del hemisferio occidental representó únicamente entre el 10 y el 20 por 

ciento del total mundial; sin embargo, durante el siglo XVIII, la situación 

cambió espectacularmente: durante más de cincuenta años (de 1720 a 1770), 

Brasil fue el mayor productor y exportador de oro del mundo y proveyó casi el 

60 por ciento del total mundial.7 De hecho, el auge del oro brasileño 

constituye un capítulo importante de la historia monetaria mundial, debido a 

que se le ha relacionado con la temprana adopción del patrón oro en Portugal 

y la Gran Bretaña en el siglo XVIII; no obstante, en el presente capítulo no se 

pone el énfasis en el oro, sino en la plata. 

¿Qué es lo que explica el hecho de que la América española se convirtiera 

rápidamente en el principal proveedor de plata del mundo? Una primera 

explicación es muy simple: la abundancia de recursos naturales. Varias de las 

regiones montañosas de México y el Perú, en particular, se contaban entre las 

más ricas del mundo en minerales con un alto contenido de plata; además, la 

explotación de esos recursos no tenía restricciones demasiado importantes 

debido a que la tecnología de extracción era relativamente simple, la 

excavación de los túneles en las minas se hacía con un trabajo de pico y pala, 

acompañado por explosiones de pólvora para romper las rocas más grandes y 

la refinación de los minerales se llevaba a cabo mediante los métodos 

tradicionales para su fundición, aunque también se utilizó cada vez más la 

amalgama con el azogue (mercurio), técnica que se desarrolló a mediados del 

siglo XVI en la Nueva España y posteriormente se aplicó en el Perú. 

El capital para la inversión en las minas lo proveyeron los mercaderes y 

empresarios dispuestos a arriesgar su dinero en lo que prometía ser un 

negocio extremadamente lucrativo. Peter Bakewell, David Brading, 

Frédérique Langue y Louisa Hoberman, entre otros, han publicado estudios 

históricos extremadamente detallados y estimulantes sobre las élites 

mercantiles y mineras activas en las dinámicas regiones mineras de Potosí, 

en el virreinato del Perú, y Zacatecas y Guanajuato, en el virreinato de la 

Nueva España.8 La rapidez con que los centros mineros estimularon el 

 
7 Nueva Granada (la actual Colombia), Nueva España, Chile y, en un menor grado, 

Guatemala también fueron productores de oro en el siglo XVIII, pero, paradójicamente, 

también sufrieron una escasez relativa de la circulación interna de ese metal precioso porque 

prácticamente todo se exportaba a España debido a su alto precio. Respecto a la producción 

de oro del Nuevo Mundo, véase la obra precursora de John Jay TePaske, “New World Gold 

Production in Hemispheric and Global Perspective, 1492-1810”, op. cit. Otra obra que 

proporciona una abundante información sobre el comercio en oro en Brasil en la época 

colonial es la de Michel Morineau, Incroyables gazettes et fabuleux métaux: les retours des 

trésors américains d´après les gazettes hollandaises XVIe-XVIIIe siècles, Cambridge University 

Press/Maison des Sciences de l’Homme, París, 1985. 
8 Véase Peter Bakewell, Miners of the Red Mountain: Indian Labor in Potosí, 1545-1650, 

University of New Mexico Press, Albuquerque, 1984; Peter Bakewell, Silver and 
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desarrollo del comercio y las economías regionales a partir de mediados del 

siglo XVI fue notable, como lo demostraron los estudios clásicos hechos por 

Carlos Sempat Assadourian, que dieron origen a una abundante literatura 

histórica.9 El aprovisionamiento de las minas con mulas, alimentos, sal, 

pólvora, mercurio y otros productos transformó rápidamente el paisaje 

económico de las regiones de los altiplanos de los virreinatos del Perú y la 

Nueva España, que se beneficiaron de la plata durante siglos. 

Las restricciones al desarrollo de las minas en lo concerniente a la mano 

de obra fueron complejas, pero se resolvieron en cada región de manera 

diversa. En primer lugar, se debe hacer énfasis en el hecho de que la fuerza 

de trabajo requerida para el funcionamiento de las minas de plata no era muy 

numerosa: la mayor mina de plata de todas las épocas, la de Potosí, en el alto 

Perú (en lo que hoy es Bolivia), producía grandes cantidades de metales 

preciosos ya a finales del siglo XVI, con un total de unos 13,000 mineros cuyo 

trabajo era forzado. Posteriormente, también se contrató mineros asalariados 

para llevar a cabo el agotador trabajo en las minas situadas a más de 3,700 

metros sobre el nivel del mar. De acuerdo con la cuidadosa investigación de 

Enrique Tandeter, aproximadamente la mitad de los mineros que trabajaban 

en Potosí en el siglo XVIII eran trabajadores libres que recibían un salario, 

pero la mitad fueron trabajadores forzados, reclutados por los oficiales reales 

españoles mediante el sistema de la mita, que obligaba a numerosas 

comunidades campesinas indígenas peruanas a proporcionar hombres para 

diversas tareas por las que prácticamente no recibían paga alguna.10 

En el México colonial, por otra parte, prácticamente todos los trabajadores 

de las minas fueron asalariados a partir de mediados del siglo XVI; sin 

embargo, en el siglo XVIII, el número total de operarios en el sector minero en 

el virreinato de la Nueva España no superaba los 50,000 hombres, 

aproximadamente el uno por ciento de su población total, pero, en 1790, la 

productividad era muy alta en la mayor mina de plata del virreinato, La 

Valenciana, en Guanajuato, que empleaba a aproximadamente 3,000 mineros 

para producir más de dos millones de pesos de plata al año. 

En resumen, en lo concerniente a los recursos, el capital, la tecnología, la 

mano de obra y los lazos económicos, la industria minera de la plata en la 

América española fue una operación compleja y diversificada desde el 

principio; pero, desde el punto de vista del coeficiente entre ganancias y 

 

Entrepreneurship in Seventeenth Century Potosí: The Life and Times of Antonio López de 

Quiroga, University of New Mexico Press, Albuquerque, 1988; David Brading, Mineros y 

comerciantes en el México borbónico, 1763-1810, Fondo de Cultura Económica, México, 2001; 

Louisa Hoberman, Mexico’s Merchant Elite, 1590-1660: silver, state, and society, Duke 

University Press, Durham, 1991; y Frédérique Langue, Los señores de Zacatecas: una 

aristocracia minera del silo XVIII en Zacatecas, Fondo de Cultura Económica, México, 1999. 
9 Carlos Sempat Assadourian, El sistema de la economía colonial: el mercado interior, 

regiones y espacio económico, Nueva Imagen, México, 1983. 
10 Enrique Tandeter, Coacción y mercado: la minería de plata en Potosí colonial, 1692-

1826, Editorial Sudamericana, Buenos Aires, 1992. 
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capital, fue quizá la actividad más productiva y lucrativa del mundo durante 

decenios, si no siglos. Según Flynn, los costos de producción tendieron a 

aumentar en relación con el valor real de la producción de plata entre 1540 y 

1640, después de lo cual hubo treinta años de decadencia de la industria; sin 

embargo, a partir de 1670, muchas regiones mineras de plata se recuperaron 

y una vez más llevaron la producción a nuevos máximos. Para finales del 

siglo XVIII, las minas de México en particular estaban produciendo plata al 

ritmo de unos 20 millones de pesos anuales, un promedio más alto que en 

ningún otro período de la época colonial; y, por lo demás, fue un período en el 

que los precios de la plata (relativos a los precios de otros productos) 

aumentaron sistemáticamente, lo que hacía aun más rentable la explotación 

de esa riqueza mineral.11 

Figura 1B 

Figura 2B 

LA PRODUCCIÓN DE DINERO: CASAS DE MONEDA, IMPUESTOS Y GANANCIAS 

Una de las características más asombrosas del régimen monetario imperial 

español fue la extraordinaria estabilidad de los patrones y unidades de 

cuenta del sistema de monedas metálicas a lo largo de un período de 

trescientos años. En realidad, la alta calidad de las monedas de plata del 

imperio español fue lo que generó su demanda internacional, que siempre fue 

intensa. El sistema monetario de la monarquía española fue establecido 

mediante la reforma monetaria de 1497, que conservó el ducado de oro como 

unidad de cuenta, pero, dado que ese metal tenía poca circulación, la reforma 

conservó también como moneda común el real de plata, valuado en 34 

maravedíes, equivalente que se mantuvo a lo largo de más de trescientos años, 

una impresionante continuidad que ayuda a explicar la amplia aceptación del 

peso de plata.12 

Marc Flandreau comentó una posible explicación del éxito del peso de 

plata como una especie de dinero universal del período moderno temprano, 

sugiriendo que su calidad y la estabilidad de su valor pudo haber hecho de él 

 
11 Salvucci proporciona las estimaciones de los aumentos de los precios de la plata 

durante ese período; véase Richard Salvucci, “The Real Exchange Rate of the Mexican Peso, 

1762-1812”, Journal of European Economic History, 23, 1994. 
12 Según Céspedes del Castillo, “Sus múltiplos fueron las piezas de dos, cuatro y ocho 

reales y sus submúltiplos fueron las piezas de medio real y la de cuarto de real o cuartillo”; 

véase Guillermo Céspedes del Castillo, Las cecas indianas, 1536-1825, Museo-Casa de la 

Moneda, Madrid, 1996, p. 34. 
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la mercancía dinero perfecta de la época.13 Las mejores monedas del Antiguo 

Régimen (como el florín, el ducado y el peso de plata) tenían mucha demanda 

debido a su calidad (pureza), la cual generaba confianza entre los mercaderes 

a escala internacional. Esas características eran muy apreciadas en un 

mundo en el que la circulación monetaria era básicamente de moneda 

metálica y en el que la mayoría de las letras de cambio se saldaban 

finalmente con monedas metálicas de oro o plata. 

Como resultado, el Estado más extenso de Europa y el mundo, el imperio 

español de los Habsburgo, pronto adoptó el peso de plata como la moneda 

corriente. Como lo hizo notar el historiador Céspedes del Castillo, es posible 

observar que, hacia mediados del siglo XVI, hubo una tendencia a la 

consolidación del peso de plata, con un valor de 272 maravedíes, igual a ocho 

reales de plata de la península.14 En la América española, como lo señaló el 

investigador Roberto Cortés Conde:  

Las monedas de plata más comunes eran el real y sus múltiplos: el real de a 

dos [la posterior peseta], el real de a cuatro [medio peso] y el real de a ocho [el 

peso, de una onza de plata]. El equivalente de un peso de oro [de una onza de oro], 

que fluctuaba con el tiempo, era de entre 16 y 17 pesos de plata.15 

Una de las razones que contribuyeron a preservar la alta calidad de las 

monedas acuñadas fue el deseo de la Corona española de evitar la evasión 

fiscal y la degradación y, por ende, recaudar sin pérdidas los impuestos que 

cobraba habitualmente sobre la producción de plata y oro. Las normas 

imperiales establecían que las casas de moneda debían ser lugares a los que 

los mineros y los banqueros comerciantes pudieran llevar los metales 

preciosos con toda confianza y por ello se establecieron en las ciudades 

importantes, donde no era menos probable que el contrabando fuese 

considerable. Como resultado, sólo unas cuantas casas de moneda fueron 

establecidas en las ciudades de la América española, donde las más 

importantes fueron las de México (en 1535), Santo Domingo (en 1536), Lima 

(en 1565), Potosí (en 1572), Bogotá (en 1620), Guatemala (en 1731) y Santiago 

de Chile (en 1743). 

Mapa 1B. 

 
13 Comentario de Marc Flandreau sobre la ponencia de Carlos Marichal, “The Silver Peso 

as Universal Money of the Ancien Regime”, presentada a la Conférence de l’Association 

d’Histoire Économique de France, París, noviembre de 2002. 
14 Ibíd., p. 53. 
15 Roberto Cortés Conde y George T. McCandless, “Argentina: From Colony to Nation. 

Fiscal and Monetary Experiences of the Eighteenth and Nineteenth Centuries”, en Michael 

Bordo y Roberto Cortés Conde, coords., Transferring Wealth and Power from the Old World to 

the New: Monetary and Fiscal Institutions in the 17th through the 19th Centuries, Cambridge 

University Press, Cambridge, 2001, p. 384. 



Página 9 de 29 

Las normas de acuñación variaron a lo largo de los siglos. Las técnicas en 

uso en el siglo XVI eran muy rudimentarias y era necesario hacer muchos 

cortes para obtener las monedas fraccionarias; así, fue frecuente el que se 

dividiera las piezas de reales de a ocho (el peso de plata) literalmente en ocho 

piezas triangulares o, alternativamente, en cuatro piezas de a dos reales (una 

peseta, en el siglo XVIII). Es extremadamente difícil saber con exactitud 

cuánta plata se exportaba de la América española en forma de monedas ni 

cuánta en lingotes u otras formas, pero, con el tiempo, el volumen de 

monedas aumentó notablemente. Todavía en 1708, después de una visita a la 

Nueva España, el capitán de un barco mercante francés anotó en su bitácora 

que calculaba que sólo la mitad de la plata que llegaba a la Casa de Moneda 

de la ciudad de México se acuñaba finalmente debido a que muchos 

mercaderes preferían los lingotes.16 Ese hecho refleja claramente lo 

intercambiable de la plata como moneda y mercancía. 

Posteriormente, la acuñación llegó a mejorar gracias a una serie de 

innovaciones técnicas. La nueva maquinaria instalada en la Casa de Moneda 

de la ciudad de México en 1733 permitió estampar monedas casi perfectas en 

la misma época en que el ensayo alcanzaba un grado cercano a la perfección; 

y la Corona española prefería el nuevo sistema porque permitía un mayor 

control fiscal. La acuñación de monedas aumentó de un promedio anual de 

cuatro millones de pesos durante el período de 1691 a 1700 a más de nueve 

millones de monedas en el decenio de 1740; y, para finales del siglo, la Casa 

de Moneda de la ciudad de México estaba produciendo un promedio de veinte 

millones de pesos de plata al año, como se indica en el cuadro 1B.17 

CUADRO 1B. 

Las nuevas políticas monetaria y de acuñación de la monarquía de los 

Borbones permitieron una regulación y un control estatales mucho más 

estrictos, pero los adelantos técnicos también fortalecieron la vasta demanda 

internacional de pesos de plata mexicanos. Humboldt registró la importancia 

de la Casa de Moneda de la ciudad de México en particular para la historia de 

la economía mundial durante la visita que le hizo en 1803: 

Es imposible visitar este edificio […] sin recordar que de aquí han salido más 

de dos dos mil millones de pesos en el transcurso de menos de 300 años […] y sin 

reflexionar en la poderosa influencia que esos tesoros han tenido en el destino de 

los pueblos de Europa.18 

 
16 Michel Morineau, Incroyables gazettes et fabuleux métaux…, op. cit., p. 323. 
17 Guillermo Céspedes del Castillo, Las cecas indianas…, op. cit., p. 251. 
18 Alejandro de Humboldt, Ensayo político sobre el reino de la Nueva España, op. cit., 

p. 457. En lo que respecta a las estimaciones de los flujos totales de plata y oro de América a 

Europa, véase Michel Morineau, Incroyables gazettes et fabuleux métaux…, op. cit. 
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El control de las Casas de Moneda también era importante para mantener 

las fuentes de ingresos tradicionales de las administraciones coloniales 

constituidas por un conjunto de impuestos a la minería, el más importante de 

los cuales era el diezmo minero, un gravamen del 10 por ciento sobre toda la 

plata producida. Ese impuesto se cobraba en la Real Casa de Moneda, a la 

que llegaba toda la plata del virreinato para su acuñación. Ahora bien, 

aunque el diezmo minero era el más importante entre una variada lista de 

gravámenes sobre la plata de la Nueva España y el Perú, también eran 

importantes los ingresos derivados del señoreaje, como lo indican los datos 

sobre la amonedación de oro y plata; y otro ingreso adicional se obtenía de la 

venta de productos del monopolio fiscal del azogue, ingrediente esencial para 

el proceso de refinación de la plata: el grueso de los ingresos así generados se 

utilizaba para comprar más azogue, que se adquiría en España. En 

resumidas cuentas, los ingresos netos que los Borbón obtuvieron de los 

impuestos a la minería —directos e indirectos— provenientes de la Nueva 

España fueron de cerca de cuatro millones de pesos como promedio anual en 

el último decenio del siglo XVIII, es decir, aproximadamente el 26 por ciento 

del total de ingresos netos del gobierno virreinal.19 

Dadas tales riquezas mineras, se podría suponer que los territorios 

hispanoamericanos disfrutaban de una circulación generalizada de monedas 

de oro y plata y que ello servía para apuntalar el sistema crediticio colonial 

con un impacto benéfico para la mayoría de los sectores sociales y económicos; 

sin embargo, durante la colonia, la circulación de metálico, tanto en la 

América española como en el Brasil, fue muy limitada, un hecho tan 

paradójico que ha provocado un caluroso debate entre los historiadores, ya 

que es difícil comprender la escasez de dinero metálico en circulación en lo 

que eran unas economías eminentemente productoras de plata y oro. Varios 

argumentos diferentes han sido propuestos para explicar esa situación, pero 

los factores más importantes fueron claramente los siguientes: 1).la 

extracción de grandes volúmenes de plata fiscal por la Corona española con el 

propósito de destinarlos al pago de la administración de la monarquía 

imperial en América, Europa y las Filipinas; 2).el uso que los mercaderes 

hicieron habitualmente de la plata para pagar el grueso de las importaciones 

que hizo la América española desde el siglo XVI hasta principios del siglo XIX; 

3).la demanda internacional de pesos de plata, que incentivaba una 

abundante exportación de metálico, tanto en su función de moneda como en 

 
19 Esos cálculos, presentados por Carlos Marichal, son considerablemente más altos que 

los porcentajes correspondientes presentados por Hebert Klein, pero se debe hacer notar que 

Klein no utilizó las cuentas consolidadas ni descontó los costos de la administración fiscal ni 

tomó en cuenta el señoraje sobre la Casa de Moneda; véase, respectivamente, Carlos 

Marichal, La bancarrota del virreinato. Nueva España y las finanzas del Imperio español, 

1780-1810, El Colegio de Mexico/Fondo de Cultura Económica (Fideicomiso Historia de Las 

Américas), México, 1999, capítulo 2; y Hebert Klein, The American Finances of the Spanish 

Empire: Royal Income and Expenditures in Colonial Mexico, Peru and Bolivia, 1680-1809, 

University of New Mexico Press, Albuquerque, 1998. 
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la de mercancía; y 4).la demanda generada por los banqueros comerciantes 

que intervenían en el comercio de la plata y en el arbitraje internacional 

sobre ese metal. 

En suma, la difusión internacional del peso de plata fue impulsada por 

una serie de fuerzas poderosas y dinámicas que llevó su circulación a una 

escala realmente mundial, aunque, por razones de claridad y espacio, sólo se 

presentará aquí un resumen de las principales regiones geográficas 

involucradas. 

RÍOS DE PLATA: LA EXPORTACIÓN DE PESOS Y LINGOTES DE PLATA A EUROPA 

(SIGLOS XVI AL XVIII) 

Durante más de medio siglo, los historiadores han debatido el tema del 

volumen y los ciclos de los flujos de oro y plata que cruzaron el Océano 

Atlántico del siglo XVI al siglo XVIII. La discusión moderna se inició con el 

estudio clásico de Earl Hamilton, American Treasure and the Price Revolution 

in Spain, 1501-1650, publicado en 1934. Desde entonces, decenas de ensayos y 

libros han sido escritos en favor o en contra de su tesis central, que era que la 

revolución de los precios del siglo XVI en Europa fue causada en una gran medida 

por la afluencia de plata proveniente de América. A pesar de la enorme 

influencia de esa obra, algunos estudios posteriores han puesto en tela de juicio 

la mayoría de las propuestas de Hamilton y su estudio ha sido desmantelado 

poco a poco.20 En lo concerniente a las estimaciones de los flujos de plata de 

América a Europa, los nuevos estudios demuestran que, aunque las cifras de 

Hamilton son acertadas respecto al período de 1550 a 1630, subestimó las 

tendencias de los decenios posteriores. Las investigaciones actuales sugieren que, 

después de 1630, las remesas de plata disminuyeron sólo durante treinta años y 

después volvieron a aumentar marcadamente a partir de 1670; en consecuencia, 

la teoría de la prolongada depresión del siglo XVII no es aplicable a la América 

española. 

En su importante estudio Incroyables gazettes et fabuleux métaux, Michel 

Morineau reconstruyó los flujos de plata, no sólo a Sevilla, sino también a 

otros puertos europeos y demostró que las tendencias de las exportaciones de 

plata (en monedas y lingotes) fueron sistemáticamente al alza de 1670 hasta 

1810. De todas las monedas, los pesos de plata llegaron a ser la moneda de 

mayor circulación en el mundo. En su excelente estudio de la circulación 

trasatlántica de la plata americana, Morineau señaló que, ya a partir de 

finales del siglo XVI, el peso de plata había encontrado un lugar fundamental 

en el vocabulario monetario en la mayoría de las naciones europeas: entre los 

términos más comunes utilizados en las diferentes lenguas para describir el 

 
20 Véase una crítica reciente en John Munro, “Precious Metals and the Origins of the 

Price Revolution Reconsidered”, pp. 35-50. 
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peso de plata se encontraban piezas de a ocho, stuken van achten, pièces de 

huit réaux, pesos fuertes, piastres fortes, piastres y patacones.21 

En el caso de Amberes, bajo dominio español y posiblemente el puerto y 

centro financiero más importante del norte de Europa a mediados del siglo 

XVI, la llegada de flujos constantemente crecientes de oro y, especialmente, de 

plata americanos contribuyó a la modernización financiera. Los historiadores 

de la economía, como Spooner, Van der Wee y Cipolla, han hecho énfasis en la 

importancia de las remesas para el despegue de la bolsa de valores de 

Amberes (en 1531), una de las primeras y más dinámicas del norte de Europa, 

donde los metales preciosos sirvieron como apoyo básico del primer mercado 

internacional de valores, donde una gran parte de los instrumentos 

negociados fueron los famosos “juros”, instrumentos de deuda de la 

monarquía española, cuya emisión aumentó exponencialmente en el siglo XVI. 

Ya en una fecha tan temprana como 1553, Thomas Gresham, experto 

financiero británico enviado a Flandes, informó que el mercado de oro de 

Amberes era muy reducido, porque prácticamente todas las transacciones 

mercantiles se llevaban a cabo en reales de plata españoles.22 

En la segunda mitad del siglo XVI y los primeros decenios del siglo XVII, los 

cargamentos de plata fueron fundamentales también para financiar la 

administración del imperio de los Habsburgo en Flandes y Alemania y, más 

especialmente, para financiar sus ejércitos y guerras. Sin esos flujos, es 

imposible concebir la existencia de medios alternos de financiamiento de las 

fuerzas y los proyectos imperiales de Carlos V, Felipe II y Felipe III en una 

época en la que la monarquía española era la principal potencia de Europa. 

El peso de plata fue la moneda de los ejércitos en campaña a través del norte 

y el centro de Europa durante decenios y contribuyó notablemente a la 

circulación de esa moneda española de origen americano en el Viejo Mundo.23 

Consecuentemente, el Estado español contribuyó de manera significativa 

a la transformación del peso de plata en una moneda universal. Las 

transferencias fiscales fluctuaron durante los siglos XVI y XVII; por ejemplo: 

durante la guerra de los treinta años en Europa (de 1618 a 1648), la Corona 

española obligó a las colonias americanas a proveer sumas extraordinarias, 

parte en impuestos y parte en una combinación de préstamos forzados y 

préstamos con intereses. La transferencia durante ese período de plata 

peruana a España (y, por ende, a los ejércitos españoles en Italia, Alemania y 

Flandes) fue verdaderamente asombrosa; y, aunque luego disminuyeron las 

 
21 Michel Morineau, Incroyables gazettes et fabuleux métaux…, op. cit., p. 51. 
22 Cipolla, Conquistadores, piratas, mercaderes, 1990, p. 57. 
23 Con todo, se debe hacer notar que Marie-Thérèse Boyer-Xambeau et al. argumentan 

que, en realidad, a finales del siglo XVI, la mayor parte de la plata española era transferida a 

Italia por los banqueros genoveses; allí, se intercambiaba por oro, que más tarde se enviaba a 

Flandes; véase Marie-Thérèse Boyer-Xambeau et al., Monnaie privée et pouvoir des princes…, 

op. cit., pp. 134-138. Respecto a las últimas transferencias de plata, véase Stanley J. Stein y 

Barbara H. Stein, Silver Trade and War: Spain and America in the Making of Early Modern 

Europe, The John Hopkins Press, Baltimore, 2000, capítulo 2. 
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remesas, éstas siguieron siendo importantes en épocas posteriores. 24 A partir 

del siglo XVII, los funcionarios de Madrid ordenaron a los virreinatos de 

América que enviaran el superávit fiscal tanto a la metrópoli como al resto 

del imperio para el sostenimiento tanto de la administración civil como, sobre 

todo, de la militar. En consecuencia, el dinero sirvió para apoyar el gobierno 

español, tanto en la península ibérica y el sur de Italia como en toda la 

América española (y la región del Mar Caribe) y, asimismo, en las Filipinas. 

Durante el siglo XVIII, las exacciones metropolitanas aumentaron y 

alcanzaron su máximo a finales del siglo XVIII, cuando la Corona española se 

vio envuelta en una sucesión de guerras contra sus grandes rivales: la Gran 

Bretaña (de 1763 a 1767, de 1779 a 1783 y de 1796 a 1803) y Francia (de 1793 

a 1795 y de 1808 a 1814), con el resultado de que las demandas de la 

Hacienda de Madrid aumentaron y se ordenó a los administradores de las 

colonias que enviaran todos los superávit fiscales que fuese posible. En un 

reciente estudio, se demostró que tan sólo la Nueva España remitió 250 

millones de pesos de plata de superávit fiscal neto entre 1760 y 1810.25 

Algo que tuvo mayor importancia que las remesas de plata por cuenta real 

de la América española fueron las remesas y los pagos privados ligados 

básicamente con las transacciones mercantiles internacionales. La mayoría 

de las importaciones de la América española se pagaba con plata y oro, los 

que, a su vez, llegaron a ser los principales productos de exportación de las 

colonias durante trescientos años. Las mercancías enviadas a América en los 

grandes convoyes conocidos como “flotas” que zarpaban todos los años de 

Sevilla y, más tarde, de Cádiz (de fines del siglo XVI en adelante) incluían 

sobre todo textiles de Italia, Francia, Flandes e Inglaterra, aunque también 

muchos otros bienes de consumo, tanto de España como de otros países 

europeos. El comercio legal se complementaba con los florecientes negocios 

trasatlánticos de contrabando, que aumentaron vertiginosamente en la 

segunda mitad del siglo XVII. De acuerdo con los historiadores Malamud, 

Moutukias y Morineau, los franceses se apoderaron del grueso del comercio 

ilegal durante ese período y obtuvieron enormes cantidades de plata 

americana que nunca pasaron por la península ibérica. Se estima que, en el 

decenio de 1690, Francia proveyó aproximadamente el 40% de los productos 

destinados a la América española, seguida en importancia por Génova, 

Inglaterra, los Países Bajos y Hamburgo.26 Los holandeses y los británicos 

también participaron activamente en muchas de esas transacciones mediante 

un comercio irregular que se realizaba desde las islas que poseían en el Mar 

Caribe y que funcionaban como centros de almacenaje y redistribución de su 

comercio americano. 

 
24 Carlos Álvarez Nogal, Los banqueros de Felipe IV y los metales preciosos americanos, 

1621-1665, 1997. 
25 Carlos Marichal, La bancarrota del virreinato…, op. cit., capítulo 1. 
26 Michel Morineau, Incroyables gazettes et fabuleux métaux…, op. cit., p. 265. 
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Durante el siglo XVIII, las flotas españolas regresaban a Europa de las 

colonias cargadas de los siguientes productos, en orden de importancia: plata, 

oro, tabaco, grana cochinilla, índigo y otros tintes, cacao, cueros y una 

considerable variedad de materias primas adicionales en menor volumen y de 

menor valor, como la quinina y la vainilla. Las remesas de los metales 

preciosos se hacían en forma de monedas y, también, en lingotes. Es muy 

difícil determinar la distribución exacta de la plata americana que llegó a 

Europa, pero existen numerosos documentos que proporcionan estimaciones; 

entre ellos, se puede citar el informe del año 1686 de un mercader francés 

avecindado en Cádiz que indicaba que, del total de metales preciosos que 

habían llegado directamente a España, los mercaderes franceses recibieron 

4.6 millones de pesos, los genoveses, cuatro millones, los holandeses, 3.3 

millones, los ingleses, dos millones, los flamencos, dos millones y los 

mercaderes de Hamburgo, 1.3 millones de pesos de plata.27 

Otra cuestión importante se refiere a la trayectoria de la plata una vez 

que ingresaba en la circulación monetaria de los diversos países europeos. 

Ciertas estimaciones recientes indican que aproximadamente un tercio fue a 

parar a las casas de moneda de Francia, Inglaterra y Holanda, donde se 

refundía las monedas, aunque, en algunos casos, simplemente se las 

reacuñaba;28 pero otra importante porción de la plata no terminaba en las 

casas de moneda europeas, sino que se usaba como medio de pago para el 

comercio internacional con el Báltico, Rusia, Oriente Próximo, la India y 

China. 

Entre los primeros escritores científicos que intentaron hacer una 

estimación global de las exportaciones de metales preciosos de América a 

Europa a principios del siglo XIX se encontraba Alexander von Humboldt, 

después de su recorrido de cinco años por el Continente Americano (de 1798 a 

1803), cuyas obras ya fueron citadas. Sus cálculos siguen siendo considerados 

como unos indicadores valiosos por los historiadores modernos, como John 

TePaske, quien se especializó en el tema de la producción y circulación del oro 

y la plata en el período moderno temprano. Además, las cifras proporcionadas 

por Humboldt constituyen una prueba de la importancia que él y sus 

contemporáneos atribuyeron a los flujos internacionales de metales preciosos. 

Con todo, Humboldt no se limitó a las estimaciones globales ni a los flujos 

de plata y oro americanos exportados en el largo plazo a Europa, puesto que 

también calculó las redistribución posterior de los metales preciosos en otras 

regiones del mundo. De acuerdo con el científico alemán, el valor total de las 

monedas de oro y plata que llegaron a Europa de América durante el período 

 
27 Ibíd., p. 302. 
28 Un estudio fundamental de los químicos metalúrgicos interesados por estimar el 

contenido de plata americana de las monedas europeas contemporáneas es el de Christian 

Morrisson, Jean-Noël Barrandon y Cécile Morrison, Or du Brésil: Monnaie et croissance en 

France au xviiie siècle, Centre Nationale de la Recherche Scientifique, Cahiers Ernest-

Babelon 7, París, 1999. 
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de finales del siglo XVIII fue cercano a 43 millones de pesos anuales, de los que 

calculó que un promedio de cuatro millones fueron destinados cada año al 

comercio con Rusia, cuatro millones al comercio con el Oriente Próximo y 17.5 

millones fueron enviados a la India y China, sobre todo por la ruta del cabo de 

Buena Esperanza. En resumen, Humboldt estimó que quizá 18 millones de 

pesos de plata fueron absorbidos por la circulación monetaria propia de 

Europa (una gran parte de las cuales se fundió o se reacuñó), pero el resto de 

la plata se reexportó. 

En años recientes, los investigadores han estado reevaluando las 

estimaciones antiguas. Entre las más citadas y provocadoras se encuentran 

las del historiador sueco Artur Attman, quien argumentó que los flujos de 

plata reflejan la magnitud de la balanza comercial entre las regiones del 

mundo. Europa recibía una gran abundancia de metales preciosos y, por ende, 

estaba en posición de cubrir su déficit comercial con otras regiones mediante 

la exportación de monedas de oro y plata. Según ese punto de vista, a partir 

del siglo XVI hubo tres grandes regiones que disfrutaron de un superávit de su 

comercio exterior debido a que exportaban más materias primas no 

monetarias que las que importaban; se trataba de los países escandinavos y 

bálticos, el Oriente Próximo y Asia (la India y China), los que, de acuerdo con 

Attman, equilibraban su comercio con la importación de metales preciosos, 

sobre todo en forma de lingotes y monedas.29 

Varias monografías históricas especializadas demuestran que, al menos 

desde el siglo XVI, las exportaciones de la región del mar Báltico de madera 

para construcción, pescado, pieles y otras materias primas a Inglaterra y 

Europa central generaban un flujo de plata en sentido contrario.30 De manera 

similar, otros estudios indican que hubo importantes flujos de oro o plata al 

Imperio Otomano, aunque fueron mucho menos considerables que las 

remesas enviadas por mar a Asia del Sudeste y China.31 

LAS AVENTURAS ASIÁTICAS DEL PESO DE PLATA EN CHINA Y LA INDIA 

¿Cuáles son los factores que explican la transferencia de cantidades enormes 

de plata a Asia? Según Charles Kindleberger, ya en la época del Imperio 

Romano, era común hablar de Asia como cementerio de la plata de Occidente. 

Posteriormente, numerosos autores de la edad media y el siglo XVI insistieron 

en que los asiáticos, los chinos en particular, tenían la inclinación a acumular 

 
29 Artur Attman, American Bullion in the European World Trade…, op. cit. 
30 Artur Attman, Dutch Enterprise in the World Bullion Trade, 1550-1800, Acta Regiaea 

Societatis Scientarum et Litterarum Gothoburgensis (Humaniora 23), Gotemburgo, 1983; y 

Artur Attman, American Bullion in the European World Trade…, op. cit. 
31 Respecto a la historia monetaria del Imperio Otomano, véase Sevket Pamuk, “Crisis 

and Recovery: the Ottoman Monetary System in the Early Modern Era, 1585-1789”, en 

Dennis O. Flynn y Arturo Giráldez, coords., Metals and Mining in an Emerging Global 

Economy, Variorum, Brookfield, 1997, pp. 97-108. 
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plata. Lo curioso es que, en un extenso ensayo publicado en 1978, 

Kindleberger aceptó esa propuesta como cierta para argumentar que, en el 

mundo moderno temprano, la diferencia entre Europa y Asia se puede 

describir como un contraste entre Occidente como despilfarrador (dado que 

exportaba plata y oro) y Oriente como acaparador (dado que importaba plata 

y oro).32 

Tan superficial punto de vista ha sido refutado por numerosos estudios 

sobre el desempeño de las economías asiáticas de los siglos XVI, XVII, y XVIII, 

estudios que demuestran que esas economías contaban con dinámicos y 

complejos sistemas monetarios y crediticios y que también revelan la 

naturaleza de su comercio internacional y los lazos con otras grandes 

regiones de la economía mundial. En 1982, en un ensayo ahora clásico, 

William Atwell publicó las primeras estimaciones de los flujos de plata a 

China durante el largo período de 1530 a 1650; y señaló que, para el siglo XVI, 

China, entonces gobernada por la dinastía Ming, ya tenía más de 100 

millones de habitantes, lo que hacía de ella el mercado más grande del mundo 

y que, en consecuencia, la demanda de plata, tanto en su forma de materia 

prima como en la de monedas, era enorme.33 En la época, otras monedas eran 

muy escasas: el oro no tenía mucha circulación en las transacciones 

mercantiles; el papel moneda que tan abundantemente había circulado en el 

imperio chino desde el siglo XII ya estaba desacreditado y carecía de 

aceptación; y el dinero de cobre, que también había circulado ampliamente y 

había sido degradado repetidamente, perdió el favor de los mercaderes, los 

consumidores y el gobierno mismo. Atwell añadió que el notable aumento de 

las exportaciones chinas a partir del siglo XVI, que incluían seda sin refinar, 

textiles de seda y algodón, té, porcelana, mercurio, piedras preciosas y otros 

productos, generaba una gran demanda de plata; por consiguiente, su 

numerosa población y su creciente economía crearon inevitablemente un 

mercado gigantesco de plata en lingotes y monedas que eran utilizados como 

dinero y para atesorarlos en forma de joyería, por ejemplo.34 

Posteriormente, los historiadores de la economía Richard van Glahn, 

Dennis O. Flynn y Arturo Giráldez publicaron unos estudios con los que 

ahondaron en el tema. Argumentaron que, entre los factores más importantes 

que contribuyeron al enorme aumento de la demanda de plata, estuvieron las 

 
32 Charles Kindleberger, Spenders and Hoarders: The World Distribution of Spanish 

American Silver, 1550-1750, Institute of Southeast Asian Studies, Singapur, 1989. 
33 Con todo, es prudente recordar que, hasta el siglo XVIII, los pesos de plata no fueron 

una moneda de curso legal en China. Como lo indica Kann, es importante hacer notar que, en 

China, la plata era tanto una materia prima como una moneda y constantemente se cortaba 

en piezas y se volvía a fundir; véase Eduard Kann, Currencies of China: An Investigation of 

Silver and Gold Transactions Affecting China, Kelly and Walsh, Shangai, 1927. 
34 William S. Atwell, “International Bullion Flows and the Chinese Economy…”, op. cit., 

p. 79. 
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políticas monetaria y fiscal del Estado chino.35 La adopción de nuevas normas 

fiscales (en particular la Reforma Fiscal del Látigo Simple, del decenio de 

1580) que obligaron a los campesinos, artesanos y mercaderes chinos a pagar 

los impuestos con plata contribuyó de manera importante a la nueva 

tendencia. Como afirman Flynn y Giráldez: 

[…] el gigantesco cambio de la demanda de plata provocó que un aumento 

vertiginoso de su valor. Si se usan los coeficientes bimetalistas como indicador, el 

valor de la plata en China aumentó al doble de los valores predominantes en 

América, Japón, Europa y gran parte del resto del mundo.36 

El cambio del coeficiente entre la plata y el oro en los mercados chinos hizo 

que cada vez fuese más conveniente para los comerciantes europeos exportar 

plata a China, a cambio de la cual recibían oro por un valor superior. De 

acuerdo con Von Glahn, a mediados del siglo XVI, el coeficiente entre el oro y 

la plata rondó entre 1:11 y 1:12 en Europa, mientras que, en China, era de 

1:6 y, en la India, de aproximadamente 1:8.37 

Consecuentemente, para los mercaderes europeos que participaban en el 

comercio internacional, las probabilidades de obtener beneficios del arbitraje 

(basados en las diferencias de los coeficientes entre la plata y el oro en los 

diferentes mercados) eran enormes, por lo que no es sorprendente el que 

todos los principales banqueros comerciantes de Europa empezaran a 

acumular grandes existencias de pesos de plata hispanoamericanos con la 

mirada puesta en el comercio con China y la India, donde les sería posible 

obtener el doble de ganancias con el comercio mismo en materias primas, así 

como mediante la especulación con las variaciones de los precios de las 

mercancías dinero. 

Ahora bien, los mercaderes europeos no eran los únicos empresarios 

activos en ese lucrativo comercio doble. En realidad, los mineros, mercaderes 

y navieros japoneses fueron incluso más activos en el siglo XVI; y, entre 1540 y 

1640, Japón fue el principal proveedor de plata a China, aunque, para 

mediados del siglo XVII, el gobierno japonés se vio obligado a poner un alto a 

las exportaciones de plata, porque las minas locales estaban prácticamente 

exhaustas. Para entonces, las diferencias entre los coeficientes de la plata y el 

oro habían disminuido considerablemente y, como resultado, las ganancias 

provenientes exclusivamente del comercio en plata o dinero también habían 

disminuido; sin embargo, a todo lo largo de los siglos XVII y XVIII, los 

mercaderes europeos continuaron encontrando que los pesos de plata tenían 

una alta demanda en China. 

 
35 Richard Von Glahn, Fountain of Fortune…, op. cit.; Dennis O. Flynn y Arturo Giráldez, 

“Born with a Silver Spoon…”, op. cit.; y Dennis O. Flynn y Arturo Giráldez, “China and the 

Spanish Empire”, Revista de Historia Económica, 14:2, 1996, pp. 309-338. 
36 Dennis O. Flynn y Arturo Giráldez, “China and the Spanish Empire”, op. cit., p. 316. 
37 Richard Von Glahn, Fountain of Fortune…, op. cit., capítulo 4. 
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Por lo demás, varios estudios sobre las diversas compañías de las Indias 

Orientales (inglesas, holandesas y francesas) demuestran que mantuvieron 

su actividad en el negocio de la adquisición de pesos de plata 

hispanoamericanos para sostener su abundante y diverso comercio en China 

y la India. 

En un estudio histórico extraordinariamente meticuloso sobre el comercio 

europeo que se llevaba a cabo en el puerto de Cantón durante el siglo XVIII, 

Louis Dermigny pudo estimar la cantidad de monedas de plata usadas para 

pagar por la adquisición de té, seda y otras mercancías. Los mercaderes 

franceses, daneses y suecos activos en Cantón pagaban sus mercancías casi 

exclusivamente con pesos de plata, mientras que los holandeses y los ingleses 

cubrían sus adquisiciones con una mezcla de materias primas y plata.38 

Además de los abundantes flujos de plata que los mercaderes europeos 

llevaban a China por las rutas orientales, también existía un importante flujo 

de pesos de plata que llegaba por las rutas del Océano Pacífico. Los 

cargamentos que arribaban en el famoso galeón de Manila llevaron 

aproximadamente dos millones de pesos anuales de la Nueva España a las 

Filipinas (y, de allí, a Cantón) de manera continua desde finales del siglo XVI 

hasta principios del siglo XIX.39 Durante el siglo XVI y principios del siglo XVII, 

parte de esa plata no tuvo su origen en las minas de plata de México, sino en 

las de Potosí y otras minas del Alto Perú: los navíos con los metales preciosos 

zarpaban del puerto peruano de El Callao con destino a Acapulco para 

encontrarse allí con el arribo del galeón de Manila, que transportaba muchas 

de las sedas chinas y otros artículos de lujo de gran demanda en las ciudades 

del virreinato del Perú; más tarde, no obstante, la Corona española redujo 

drásticamente el comercio con el Perú, lo que permitió que los mercaderes de 

México retuvieran el monopolio del comercio transpacífico.40 

Según Dermigny, se puede estimar que, en el transcurso del siglo XVIII, 

ingresaron a China aproximadamente 500 millones de pesos de plata por 

ambas rutas: un poco menos de 200 millones por la ruta de Manila y más de 

300 millones provenientes de Europa en los barcos que seguían la ruta en 

torno al cabo de Buena Esperanza y a través del Océano Índico; en otras 

palabras, es probable que casi un tercio de la producción total de plata 

mexicana de ese siglo haya terminado en los mercados chinos.41 

 
38 Louis Dermigny indicaba que, al comenzar el siglo, los ingleses pagaban el 90 por 

ciento de sus compras con plata, pero que, para finales del siglo, la cifra había caído al 65 por 

ciento; véase Louis Dermigny, La Chine et l’Occident: le commerce à Canton au XVIIIe siècle, 
1719-1833, 3 vols., École Practique des Hautes Études, París, 1964, vol. 2, p. 688. 

39 El estudio clásico al respecto es el de William Lytle Schurz, The Manila Galleon, E. P. 

Dutton, Nueva York, 1959. 
40 Véase otras referencias en Matilde Souto y Carmen Yuste, coords., El comercio exterior 

de México, 1713-1850, Instituto José María Luis Mora, México, 2002; y Luis Alonso Álvarez y 

Josep Fradera, coords., Imperios y naciones en el Pacífico, vol. 1, La formación de una 

colonia: Filipinas, CSIC y Asociación Española de Estudios del Pacífico, Madrid, 2001. 
41 Louis Dermigny, La Chine et l’Occident…, op. cit., vol. 2, p. 754. 
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Con todo, China no era el único mercado asiático con una fuerte demanda 

de plata hispanoamericana. Existe una importante literatura histórica sobre 

el comercio internacional de la India en los siglos XVII y XVIII que permite 

comprender mejor la función anterior de los metales en el mercado mundial 

en expansión de la época.42 En esos estudios se documenta la importancia y 

diversidad de las exportaciones de la India, incluida una enorme variedad de 

productos textiles de algodón y seda, así como seda en bruto, de Bengala, 

Madrás y otras regiones, muchos de los cuales eran enviados a Europa y, 

también, a muchos otros mercados, incluidos los de Levante y el sudeste de 

Asia. Algunos de esos productos eran incluso reexportados de Manila a la 

América española.43 La mayoría de esos productos se pagaba con metales 

preciosos, en especial con monedas de plata. 

El estudio clásico de K. N. Chaudhuri sobre la famosa East India 

Company inglesa abrió ese campo de estudio y demostró que había excelentes 

estudios sobre esa compañía que permitían hacer una reconstrucción 

detallada del comercio internacional de la India.44 Posteriormente, Sushil 

Chaudhury llevó a cabo una investigación regional más detallada sobre la 

función de las actividades mercantiles de las compañías de las Indias 

Orientales, tanto la inglesa como la holandesa, en Bengala, la región más 

próspera de la India en los siglos XVII y XVIII. Su investigación ilustró la 

complejidad del intercambio de plata por textiles y seda en bruto de la India. 

Una parte del comercio la llevaban a cabo los mercaderes asiáticos que 

exportaban mercancías a través del occidente de Asia al Levante y Europa; y 

otra parte la llevaban a cabo las compañías europeas mencionadas por la ruta 

oceánica en torno al cabo de Buena Esperanza; pero también había un 

complejo comercio triangular entre Europa, el sur y el sudeste de Asia. Los 

mercaderes holandeses descubrieron que los productores de muchas especias 

del archipiélago indonesio eran excelentes clientes para los brillantes y 

multicolores textiles de algodón de Bengala y, como resultado, la Dutch East 

Indies Company enviaba cargamentos de pesos de plata a Calcuta con el 

propósito de pagar las telas locales que más tarde transbordaba y 

reexportaba al sudeste de Asia para su intercambio por pimienta y otras 

especias.45 

Ahora bien, ¿por qué había una demanda tan alta de plata en la India? El 

historiador de economía Om Prakash ofrece varias respuestas y cita la 

 
42 Los estudios principales son los de K. N. Chaudhuri, The Trading World of Asia…, op. 

cit.; Sushil Chaudhury, Trade and Commercial Organization in Bengal, 1650-1720, Calcuta, 

1975; y Om Prakash, The Dutch East Company and the Economy of Bengal, 1630-1720, 

Princeton University Press, Princeton, 1985. 
43 Quiason, English “Country Trade” with the Philippines, 1644-1765, 1966. 
44 K. N. Chaudhuri, The Trading World of Asia…, op. cit. 
45 Sushil Chaudhury, Trade and Commercial Organization in Bengal…, op. cit.; y Sushil 

Chaudhury, “European Trade, Influx of Silver and Prices in Bengal, 1650-1757”, ponencia 

presentada a la Sesión 15 del XIII Congreso de la International Association of Economic 

History, Buenos Aires, 2002. 
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observación clásica de que los metales preciosos que llegaban a la India 

tenían “mil puertas de entrada y ninguna de salida”.46 Para empezar, 

Prakash hace notar que la plata se usaba para pagar los artículos textiles que 

tenían una gran demanda en Europa antes de la revolución industrial, 

porque eran más baratos y más atractivos que los de la competencia; 

asimismo, hace notar que, con el propósito de mantener la producción de 

manufacturas en el Imperio Mogol de la India, una gran parte de la plata que 

llegaba se reinvertía; pero los metales preciosos también se usaban para 

acuñar monedas (de enorme demanda entre los grandes mercaderes y 

banqueros comerciantes hindúes), para adornar los templos (de la misma 

manera que en toda la Europa católica) y para adornos de las mujeres.47 El 

alto consumo de oro y plata en las joyas de las mujeres estaba ligado a un 

complejo conjunto de dinámicas matrimoniales de una sociedad de múltiples 

castas en la que las alianzas matrimoniales tenían una enorme importancia 

para todos los sectores de la sociedad. 

Por lo demás, tanto en la India como en China, los individuos de muchos 

grupos socioeconómicos acumulaban la plata porque era una de las mejores y 

más seguras maneras de ahorrar dinero. En una economía sin una banca de 

depósito y sin cuentas de ahorro, la acumulación (el ahorro) de plata no era 

irracional, sino, antes bien, una “forma racional de tener liquidez”;48 y, dado el 

enorme tamaño de la población de la India y China en la época del Antiguo 

Régimen, ello implica que generaron una enorme demanda de plata durante 

cientos de años. 

LA CIRCULACIÓN DE PESOS DE PLATA EN AMÉRICA: LOS ANTECEDENTES DEL 

DÓLAR 

Aun cuando este ensayo se ha concentrado sobre todo en la circulación 

internacional del peso de plata, no se debe olvidar que su circulación también 

fue importante en América, donde fue el instrumento monetario de uso más 

generalizado durante varios siglos; paradójicamente, no obstante, tanto en el 

virreinato del Perú como en el de la Nueva España, distintos sectores de la 

población protestaron con mucha frecuencia por la escasez de monedas de 

plata; pero, ¿cómo podía ser escasa la plata en la tierra de la plata? Los 

historiadores han propuesto varias explicaciones de la escasez relativa de las 

monedas metálicas en la circulación cotidiana en muchas regiones de la 

América española desde finales del siglo XVI hasta finales del siglo XVIII. Para 

empezar, han señalado la considerable exportación de metales preciosos a 

 
46 Om Prakash, “Silver Influx and Prices: the case of Early Modern India”, ponencia 

presentada a la Sesión 15 del XIII Congreso de la International Association of Economic 

History, Buenos Aires, 2002, p. 1. 
47 Ídem. 
48 Ídem., ibíd., p. 15. 
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España y Portugal desde los primeros días de la colonización de América, 

incluidas tanto las remesas de los mercaderes como las efectuadas por el 

Estado español de sus recursos fiscales, las cuales aumentaron con el tiempo 

y y alcanzaron su apogeo en el siglo XVIII. Entre 1760 y 1810, los oficiales de 

la Real Hacienda del virreinato de la Nueva España transfirieron al exterior 

una media anual de cinco millones de pesos de plata, suma equivalente a 

extraer aproximadamente el dos por ciento del producto interno bruto del 

virreinato cada año.49 

Además, dentro de las propias colonias, una gran parte de la plata y el oro 

(en lingotes y monedas) se retiraba rápidamente de la circulación en los 

mercados locales, lo cual puede explicarse por el hecho de que la Real 

Hacienda retenía durante largos períodos considerables existencias de plata y 

oro a la espera de la llegada de las flotas, al igual que las corporaciones y los 

particulares ricos, si bien el propósito principal no era el acaparamiento. La 

naturaleza de la economía y el sistema de gobierno coloniales explican el 

comportamiento de acumulación de grandes existencias de plata y oro: todas 

las administraciones fiscales coloniales de la principales regiones mineras 

retiraban de la circulación una porción considerable de monedas metálicas 

con el propósito de tener reservas disponibles cuando arribaran los buques 

enviados desde Sevilla, una práctica que reducía los costos derivados de las 

posibles demoras en el cargamento de los barcos con los metales preciosos. 

Además, los particulares también acumulaban gigantescas existencias de 

metales preciosos y monedas: desde el siglo XVI hasta finales del siglo XVIII, 

las oligarquías de mercaderes ricos de México, Cartagena, La Habana, Bahía 

y Río de Janeiro se propusieron concentrar en sus casas mercantiles grandes 

existencias de plata y oro, que conservaban durante meses con el propósito de 

tener suficientes fondos para comprar prácticamente todos los productos 

importados que se vendían en las grandes ferias anuales que tenían lugar en 

cada colonia después del arribo de las flotas de España y Portugal. 

Finalmente, las poderosas instituciones eclesiásticas de toda la América 

española y el Brasil extraían grandes cantidades de plata mediante el cobro 

del diezmo y otros derechos eclesiásticos y, por ende, acumulaban 

importantes existencias de plata, que usaban en parte tanto para garantizar 

los gastos futuros como para asegurarse el flujo continuo de las operaciones 

de crédito que las organizaciones eclesiásticas llevaban a cabo en nombre de 

los grandes propietarios de tierras. 

El hecho de que una gran parte de la plata y el oro se exportara o se 

mantuviera fuera de los mercados de consumo durante largos períodos puede 

ayudar a explicar la relativa estabilidad de los precios coloniales en el largo 

plazo. A pesar de la abundante producción de metales preciosos, no había una 

 
49 Si se toma en consideración que las economías del Antiguo Régimen crecían 

normalmente en no más del uno por ciento del producto interno bruto anualmente, las 

extracciones fiscales reducían casi todas las posibilidades de crecimiento; véase Carlos 

Marichal, La bancarrota del virreinato…, op. cit. 
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gran abundancia de monedas en circulación en las colonias, por lo que los 

precios sólo aumentaban lentamente, salvo en las épocas de crisis agrícolas y 

comerciales; sin embargo, las investigaciones recientes sobre los mercados del 

México borbónico indican que, a finales del siglo XVIII, hubo un aumento muy 

sostenido de los precios de los productos agrícolas básicos.50 

La paradoja monetaria de esas sociedades coloniales fue explicada por 

Ruggiero Romano y otros especialistas mediante la argumentación de que el 

sistema monetario metálico de la América española estuvo básicamente bajo 

el control de las élites, lo cual explica el que las existencias monetarias (y la 

riqueza en general) estuvieran fuertemente concentradas. Los sectores 

populares sufrieron las consecuencias, dado que tenían grandes dificultades 

para obtener las monedas fraccionarias de plata que necesitaban para pagar 

los impuestos y para sus transacciones mercantiles. Ahora bien, los métodos 

para sortear la escasez de moneda fraccionaria fueron numerosos: se 

desarrolló un sistema paralelo que se basaba en instrumentos no metálicos, 

entre los cuales hubo una gran variedad de monedas-vale que emitían los 

mercaderes en las ciudades, los pueblos y las haciendas y que fueron 

conocidos en general como moneda de la tierra, en el Perú, y como tlacos, en 

el México colonial. El resultado fue que se desarrolló un sistema monetario 

dual que reflejaba la existencia de una economía y una sociedad 

marcadamente estratificadas: por un lado, había élites pequeñas pero 

poderosas que incluían a los propietarios de las minas, los grandes 

mercaderes y los grandes propietarios de tierra, todos grandes acumuladores 

de plata; y, por otro lado, la mayor parte del resto de la sociedad que en 

ocasiones vivía al margen de la economía monetaria y tenía que arreglárselas 

cotidianamente con los instrumentos de pago y los vales emitidos por los 

mercaderes locales o con el crédito, que también otorgaban los mercaderes y 

los hacendados, lo cual llevó en muchos casos a la servidumbre por 

endeudamiento (los peones endeudados). Los campesinos indígenas que 

formaban el grueso de la población rural de los virreinatos de la Nueva 

España y el Perú participaban en la economía monetaria, pero también 

llevaban a cabo un comercio a pequeña escala y un trueque muy activo. De 

manera similar, los esclavos del Brasil y de toda la América española tenían 

un acceso ocasional a las monedas metálicas, pero a escala muy reducida. 

Evidentemente, eso implicaba que el ahorro individual de tipo popular fuese 

muy modesto. 

Otra faceta de la circulación de la plata que no se ha mencionado 

previamente se refiere a los considerables flujos de pesos de plata que fueron 

a parar a las islas del Mar Caribe a través del comercio. Es bien sabido que 

los piratas ingleses y franceses de principios del siglo XVII arriesgaban la vida 

por obtener los famosos reales de a ocho de las flotas navales españolas. Más 

 
50 Véase un resumen de la historia de los precios en la Nueva España en el siglo XVIII en 

Richard Garner, Economic Growth, 1993, capítulo 1.  



Página 23 de 29 

tarde, las redes comerciales más estables y el establecimiento de escuadras 

navales transformaron muchas de las islas de las Indias Occidentales en 

almacenes flotantes de mercancías europeas que se intercambiaban por pesos 

de plata por medio de extensas redes de contrabando.51 

De manera paralela al comercio ilegal, el comercio legal entre los 

diferentes puertos de la América española en el Mar Caribe también se 

intensificó, en especial en el siglo XVIII. El comercio entre Caracas y la ciudad 

de México, así como entre Cartagena de Indias y La Habana y entre el puerto 

de Veracruz y los puertos cubanos, fue alimentado fundamentalmente por el 

flujo de pesos de plata; además, el virreinato de la Nueva España financiaba 

las administraciones de Cuba, Santo Domingo, Puerto Rico, Trinidad y la 

Florida con transferencias fiscales regulares en plata.52 

A partir de principios del siglo XVIII, un nuevo conjunto de actores se 

mostró muy activo en el comercio en plata en las Indias Occidentales. Se 

trataba de los mercaderes y navieros de las trece colonias inglesas en 

América, que también crearon nuevos cauces comerciales entre todas las islas 

y aumentaron sus actividades en 1783, después de su independencia de 

Inglaterra. El resultado fue que los pesos de plata empezaron a circular aun 

más extensamente y pronto llegaron a ser la moneda metálica de uso más 

generalizado en las trece colonias. Consecuentemente, no es sorprendente el 

que, durante la guerra de independencia (de 1776 a 1783), el gobierno de la 

Confederación de los flamantes Estados Unidos hubiese adoptado el peso de 

plata como la reserva metálica de su nuevo papel moneda, el dólar. La 

primera emisión de papel moneda especificaba que los billetes eran pagaderos 

en “dólares de acuñación española”, lo que en realidad quería decir pesos de 

plata (ya fuesen acuñados en México, el Perú u otras cecas 

hispanoamericanas). Posteriormente, la ley monetaria ratificada por el 

Congreso de los Estados Unidos el 2 de abril de 1792 estableció que la 

moneda metálica sería el dólar de plata y que sería equivalente en valor al 

peso de plata de a ocho reales. En realidad, se puede recordar que, en la 

práctica y en la ley, el peso de plata siguió siendo moneda de curso legal en 

Estados Unidos hasta mediados del siglo XIX. 

CONCLUSIONES: EL PESO DE PLATA EN EL SIGLO XIX 

Después de la independencia de las colonias españolas en América a partir de 

las guerras que tuvieron lugar entre 1810 y 1825, ya constituidas en países 

independientes, el peso de plata siguió siendo acuñado en muchas naciones 

 
51 Romano hace énfasis en el comercio de contrabando a través de Jamaica; véase 

Ruggiero Romano, Moneda, seudomonedas y circulación monetaria en las economías de 

México, Fondo de Cultura Económica/El Colegio de México, México, 1996. 
52 Respecto a ese tema, se puede encontrar una abundante información en Johanna Von 

Grafenstein, Nueva España en el circuncaribe, 1779-1808. Revolución, competencia imperial 

y vínculos intercoloniales, UNAM, México, 1997. 



Página 24 de 29 

americanas durante el siglo XIX y constituyó el producto de exportación más 

importante de México y Bolivia a lo largo de otros ochenta años; sin embargo, 

las guerras de independencia llevaron aparejadas muchas transformaciones: 

cada uno de los nuevos gobiernos buscó afirmar su soberanía monetaria, pero 

con resultados muy diversos. 

A partir de 1825, los países con la mayor riqueza mineral en plata 

continuaron apegados al patrón monetario metálico y el uso del peso fuerte 

clásico o alguna variación relativamente semejante. México, el Perú, Chile y 

Bolivia siguieron acuñando pesos de plata en gran escala a todo lo largo del 

siglo XIX. Por otra parte, países como el Brasil, Colombia o Guatemala, que 

tenían importantes yacimientos de oro (pero no de plata), mantuvieron una 

importante circulación de monedas de oro, pero les fue difícil aumentar la 

producción y, por lo tanto, buscaron soluciones monetarias complementarias: 

el Brasil, por ejemplo, empezó a experimentar con un patrón de papel moneda 

a principios del siglo XIX, al igual que el estado y provincia de Buenos Aires 

entre 1826 y 1835. 

Entre las antiguas economías mineras de plata más importantes, el caso 

de México merece una atención especial, puesto que siguió siendo el mayor 

proveedor de monedas de plata a la economía mundial durante una buena 

parte del siglo XIX; en realidad, hasta el penúltimo decenio del siglo, la plata 

representó constantemente cerca del 80 por ciento del total de las 

exportaciones mexicanas. Las razones de esa continuidad se relacionaban 

estrechamente con la demanda internacional de monedas de plata. Hasta el 

decenio de 1880, tuvo clientes importantes en Europa: España, Francia, 

Alemania e Italia, por ejemplo, conservaron los patrones bimetálicos hasta 

dicho decenio; sin embargo, a partir de esa época, los precios de la plata se 

desplomaron en toda Europa. En Asia, por el contrario, y más 

particularmente en China, el peso de plata mexicano mantuvo una fuerte 

demanda entre los mercaderes aun después del decenio mencionado.53 Ello se 

debió a que el peso de plata mexicano seguía teniendo una prima en la 

mayoría de los mercados locales; y tan atractivos eran esos mercados que los 

mineros de Estados Unidos lograron cabildear y obtener en Washington la 

acuñación de un nuevo dólar de plata, el dólar comercial estadunidense, 

moneda de plata de la que fueron acuñados más de 36 millones de piezas 

para su uso en el comercio con China entre 1873 y 1887; posteriormente, no 

obstante, la práctica se suspendió y los pesos de plata mexicanos volvieron a 

reinar sin rival en el este de Asia hasta principios del siglo XX. 

 

 

 

 

 

 
53 Para más detalles, véase Eduard Kann, Currencies of China…, op. cit. 
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