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C O N T E N I D O

1
Introducción

Como abogados, estamos acostumbrados a la idea de 
que algunos términos jurídicos parecen ser multívocos, de-

batibles, pasibles de diversas interpretaciones. Se trata de 
términos cuyo significado la doctrina y la jurisprudencia 
van delineando a lo largo del tiempo. Tal es el caso de 
“propiedad” en el art. 17 de la Constitución de nuestro 

país; o el de “contrato”, en el marco de los derechos de 
propiedad; o el de “contrato”, en especial frente a una de-
claración de emergencia; incluso el de “emergencia” fren-
te a la “urgencia” y frente a la “necesidad”; la enumera-
ción podría continuar.

Algo así ocurre con la expresión “moneda”. 
Todos podemos estar de acuerdo en que el término lo 

empleamos para referirnos a aquellas piezas metálicas de 
forma circular, con ciertas características, que podemos 
recibir o entregar al pagar o cobrar un pequeño monto, 
o a las correspondientes piezas de papel. Pero también 
lo vemos al llegar a un aeropuerto de un país extranjero, 
locales o agencias de cambio. Asimismo, sabemos cuál 
es la moneda en la que cobraremos un honorario, sueldo 
o jubilación, o cuál es la moneda en la que pagaremos un 
alquiler, un boleto de transporte o la cuota del plan de me-
dicina prepaga, pero, al mismo tiempo, leemos, a diario, 
la cotización, en dicha moneda, de una divisa extranjera 
que parecemos necesitar apenas cruzamos las fronteras de 
nuestro país y, a veces, dentro de nuestro propio país. Ade-
más, sabemos cuál es la moneda argentina, pero sabemos 
que el legislador, dentro de su margen de discrecionalidad, 
podría mañana mismo –como ya lo ha hecho, ante las difi-
cultades emergentes de los precios denominados en cifras 
elevadas propias de los escenarios inflacionarios– disponer 
que nuestra moneda será otra, con piezas de denominación 
más sencilla que simplifican los precios involucrados en 
las operaciones cotidianas. Entonces, ¿será moneda la que 
podemos cambiar, o será moneda la que el Estado fija co-
mo tal, o será moneda la que la realidad muestra como tal?

Una aproximación al concepto de “moneda”
por Estela B. Sacristán(*)
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Así las cosas, resulta relevante adentrarnos en qué se 
entiende por moneda en pos de una conceptualización. Se 
trata de algo más que un mero ejercicio intelectual del 
orden de la semántica. Antes bien, la realidad, hoy, nos 
enfrenta con modernas criptomonedas, pagos mediante 
una aplicación del teléfono celular, amén de las decisio-
nes gubernamentales que guían o fijan la cotización de la 
moneda en la que ahorramos y, peor aún, las decisiones 
que, de tanto en tanto, erosionan –y a veces pulverizan– el 
valor de la moneda que tenemos en nuestro poder o que 
nos adeudan.

Cabe adelantar que la labor de conceptualización no es 
sencilla. Por algo se afirmó que definir a la moneda en ge-
neral era del tenor de definir al Estado tal que se abarcara 
el Imperio británico, el Estado abisinio, Albania y Hondu-
ras(1). Una vez agotada la etapa de tender la mirada hacia 
el diccionario y los legendarios orígenes del término, el 
debate sobre qué significa “moneda” transita por diversas 
sendas de elevada riqueza doctrinaria para la economía 
pero, fundamentalmente, para el derecho.

Una primera senda es de tinte aristotélico: abreva en la 
posibilidad de construcción de definiciones mediante la fija-
ción del género y la especie, pero ello conducirá a enfrentar 
consideraciones económicas y jurídicas en aparente pugna. 
Otra senda es apelar a la prescripción normativa, que fija o 
establece el significado jurídico del término, pero tal posi-
bilidad pone en evidencia diversos óbices que empecen a 
la plena adopción del nudo criterio normativo. También se 
puede adoptar un criterio funcional, basado en la realidad 
de las funciones que la moneda ha cumplido y cumple, pero 
tal camino también conduce a diversas objeciones, si bien 
debe admitirse que, con sus orígenes aristotélico-tomistas, 
es la postura más difundida. Finalmente, se puede efectuar 
una suerte de arqueo de posibilidades para arribar a una 
definición, desbrozarla y apreciarla críticamente. Recorrer 
estos caminos es lo que se hará en el presente.

Cabe formular una aclaración: destinados estos párra-
fos al lector jurídico, jurídico también será el punto de vis-
ta que aquí se emplea. Pero cabe adelantar que, al adoptar-
se tal enfoque, aparecerá, con menor o mayor intensidad, 
un elemento casi constante: la injerencia del Estado como 
ordenador, coordinador o transformador de usos en actos 
de alcance general(2) asistido por un marco reglado y un 
margen de discrecionalidad. De tal modo, las conclusiones 
a las que se arriban incorporan, también, este fenómeno.

2
Plano etimológico y semántico

a) Diversos sentidos del término “moneda”

Se trata de un concepto que utilizamos casi cotidiana-
mente, pero lo utilizamos en distintos sentidos. 

Para advertir los diversos significados del término “mo-
neda”, repárese en las diferencias que surgen de conside-
rarla como un objeto físico concreto en el delito de falsifi-
cación de moneda(3); o reparar en la moneda concebida in 
abstracto como lo que legalmente se utiliza para efectuar 
un pago, que es un modo de extinción de las obligacio-
nes(4); o tender la mirada hacia la moneda concebida como 
simple medio de cambio, mucho más cómodo y eficiente 
que el trueque(5), que siempre requiere hallar al que justa-
mente necesita lo que ofrecemos. 

(1) RIST, CHARLES, Histoire des doctrines relatives au credit et à la 
monnaie, 2ª ed., París, Dalloz, 2002; reedición, París, Sirey, 1951, 
págs. 360/361.

(2) FINNIS, JOHN, Natural Law and Natural Rights, Oxford, Claren-
don Press, 1980, pág. 153, propicia que quienes se ven como miem-
bros de un grupo buscarán prácticas, convenciones o “normas” para 
resolver sus problemas de coordinación y buscarán a alguien con la 
autoridad para seleccionar entre las soluciones posibles.

(3) Código Penal, arts. 282 a 287 del Título XII, sobre “Delitos con-
tra la fe pública”, cap. I: “Falsificación de moneda, billetes de banco, 
títulos al portador y documentos de crédito”. Ley 20.539 (texto sustitui-
do por ley 24.144), Carta Orgánica del Banco Central de la República 
Argentina, art. 32: “Toda vez que el banco compruebe la violación 
de su función exclusiva de emitir moneda denunciará el hecho ante la 
autoridad correspondiente y comunicará al Poder Ejecutivo para que 
este tome las medidas correspondientes”. Ver, asimismo, “Competencia 
de jurisdicción entre el juzgado seccional de Mendoza y el del Crimen 
de la provincia de San Juan”, Fallos: 2:261 (1865); “Criminal c. Gour-
don, León y otros”, Fallos: 2:302 (1866).

(4) Ver CCyC, art. 765: “La obligación es de dar dinero si el deu-
dor debe cierta cantidad de moneda, determinada o determinable, al 
momento de constitución de la obligación”.

(5) Es de 1776, de la pluma de SMITH, ADAM, An Inquiry into the 
Nature and Causes of the Wealth of Nations, Petersfield, Hampshire, 
Harriman House, 2007, pág. 9, este célebre pasaje: “Esta división del 

Veamos, entonces, la etimología del término para luego 
adentrarnos en qué estaremos estudiando.

b) Etimología

Desde el punto de vista etimológico(6), moneda provie-
ne del latín , término que tenía dos acepciones: pri-
mero, sobrenombre que los romanos daban a la diosa Ju-
no(7); segundo, ceca instalada en el templo de Juno, donde 
los romanos fabricaban moneda. Empero, esta afirmación 
no puede ser formulada a la ligera y, a fin de indagar en 
ella, cabe acudir a la brillante obra del historiador romano 
Tito Livio(8). 

c) La obra de Tito Livio

La obra de Livio menciona a Juno Moneta en diversos 
pasajes. En primer lugar, la menciona al referirse a unos 
libros de tela o lienzo sobre tabla, que para esa época se 
utilizaban para asuntos públicos, ubicados en el templo 
dedicado a la citada deidad; ello, en ocasión de debatir 
sobre las fuentes de fecha de inicio y fin de un consula-
do(9), cuestión que no es relevante a efectos del presente. 
En segundo lugar, menciona a Juno Moneta en el marco 
de la descripción de la agitación social entre los años 390 
a. C. y 367 a. C., cuando señala que la casa o morada 
del acusado Marco Manlio estaba emplazada, hacia 383 a. 
C., donde antes había habido un templo y la ceca o taller 
de (Juno) Moneta en la colina del Capitolio(10). En tercer 
lugar, la menciona al explayarse acerca de los diversos 
enfrentamientos bélicos entre 366 a. C. y 342 a. C., en 
particular lo que iba a ser la guerra con los Auruncos, en 
345 a. C. En ese año, Lucio Furio es designado dictador; 
luego de decretarse la suspensión de los asuntos públicos 
–lo cual era lo habitual; para nosotros equivaldría a decre-
tarse el estado de excepción o de emergencia–, el dictador 
llevó a las tropas a la guerra, y esta se ganó en la prime-
ra batalla; el dictador prometió renunciar a la dictadura y 
construir un templo a Juno Moneta, todo lo cual cumplió 
un año después, es decir, en 344 a. C.(11). A la dedicación 

trabajo (…) es la consecuencia necesaria, si bien muy lenta y gradual, 
de una cierta propensión en la naturaleza humana, que no persigue 
tan vasta utilidad; la propensión a trocar, permutar, e intercambiar una 
cosa por otra. No es nuestro tema inquirir sobre si esta propensión es 
uno de esos principios originales de la naturaleza humana, de los que 
no se pueden dar más detalles, o si, como parece más probable, es la 
consecuencia necesaria de las facultades de la razón y el habla. La 
propensión es común a todos los seres humanos y no aparece en nin-
guna otra raza de animales, que parecen desconocer tanto este como 
cualquier otro tipo de contrato”. De este modo, el intercambio, que 
inicialmente es obstruido e incómodo porque se requiere que alguien 
quiera lo que para uno es superfluo, se facilita dando en el intercam-
bio, por ejemplo, barras de metal en lugar de cabezas de ganado 
ovino (págs. 15/16). 

En 1871, en cambio, MENGER, CARL, Principles of Economics, Au-
burn, Alabama, Ludwig von Mises Institute, 1976, trad. de James 
Ding wall y Bert F. Hoselitz, pág. 175, aludiendo al pasaje transcripto, 
afirma que ADAM SMITH inquirió sobre esa propensión a intercambiar 
bienes, pero dejando la pregunta sin respuesta; establece, así, las con-
diciones necesarias para el intercambio, elaborando la teoría respecti-
va (págs. 175/190) y nos conduce hasta el hecho de que, sin acuerdo 
previo, sin compulsión legislativa e incluso sin consideración del interés 
público, se entregan commodities que son más fácilmente vendibles en 
cierto lugar y tiempo, las cuales, por obra de la costumbre, se tornan 
aceptables, para cualquier persona, en el comercio, hábiles para ser 
dadas a cambio por cualquier otra commodity, bienes que se llamaron 
Geld, que proviene de gelden (pagar) y que se convirtieron en medios 
de pago (pág. 260). Destaca, sin embargo, MENGER que, a lo largo de 
la historia, la commodity más vendible fue evolucionando (ganado pa-
ra pagar multas en la Antigua Grecia, pág. 263; ganado como mone-
da entre los hebreos, pág. 265; las piezas de cobre, oro y plata, que 
pasaron a ser los bienes más vendibles, transformándose en exclusivos 
medios de cambio, pág. 266; etc.). 

Cabe poner de resalto que, lo que para ADAM SMITH, en el pasaje 
transcripto, es esa misteriosa propensión al intercambio, aparece, en la 
visión de CARL MENGER, como costumbre creadora de aceptabilidad de 
commodities para pagar, como veremos más adelante.

(6) COROMINAS, JOAN - PASCUAL, JOSÉ A., Breve diccionario crítico 
etimológico castellano e hispánico, 1ª reimpr., Madrid, Gredos, 1985, 
José A. Pascual (colab.), t. IV, pág. 126.

(7) Para la versión griega de la cónyuge de la deidad Júpiter, es de-
cir, no para Juno sino para Hera, ampliar en GRAVES, ROBERT, The Greek 
Myths, Harmondsworth, Penguin, 1955, vol. I, págs. 50/55, esp. pág. 
51, en la cual explica que su nombre significa “señora” y proviene de 
Herwã, “protectora”. Fue la gran diosa prehelénica.

(8) LIVIO, TITO, Historia de Roma desde su fundación, Madrid, Gre-
dos, 1982, trad. y notas de José Antonio Villar Vidal. Sobre los oríge-
nes de la moneda también puede verse WEATHERFORD, JACK, The History 
of Money, New York, Three Rivers Press, 1997, págs. 46/49.

(9) LIVIO, TITO, Historia de Roma…, cit., Libro IV, #7, t. II, pág. 24; 
también en su Libro IV, #20, t. II, pág. 43.

(10) Ibídem, Libro VI, #20, t. II, pág. 231. WEATHERFORD, JACK, The 
History of Money, cit., pág. 47, explica que la colina del Capitolio era 
la más pequeña de las siete colinas de Roma, pero la más importante.

(11) LIVIO, TITO, Historia de Roma…, cit., Libro VII, #28, t. II, pág. 318.

siguió, de forma instantánea, “un prodigio pues hubo una 
lluvia de piedras y se vio a la noche extenderse en pleno 
día”, y,  dado que la población estaba invadida por el te-
mor religioso ante este suceso sobrenatural, se organiza-
ron unas fiestas en las que los asistentes presentarían sus 
súplicas u oraciones públicas(12). Interesa destacar que el 
citado templo fue emplazado en el lugar donde se había 
hallado la casa de Marco Manlio, es decir, donde había 
habido un templo y la ceca de Moneta(13). Ello dio lugar a 
que se afirmara que la diosa Juno Moneta sería la deidad 
de las advertencias o del consejo(14) (ello, considerando 
que moneo, en latín, significaba advertir o amonestar)(15). 

Incidentalmente, cabe apuntar que, en 344 a. C., los 
ediles procesaron a los prestamistas y se habrían fijado 
fuertes penas para ellos(16), con lo que el emplazamiento 
del templo a Juno Moneta en la colina del Capitolio bien 
puede haberse interpretado como un símbolo dotado de 
efectos en la economía familiar de quienes habían solici-
tado préstamos. 

d) La figura de la diosa Juno

De otra parte, la figura de Juno Moneta trae a colación 
la de la deidad Juno. La compulsa de la bibliografía per-
mite reparar en que Juno fue vinculada con Júpiter –como 
pariente y cónyuge de la deidad más importante–, pero 
también a nuestra materia de estudio.

Fundada Roma en 753 a. C., los primeros romanos 
construyeron, en la colina del Capitolio, un templo de-
dicado a Júpiter, en cuyo interior había una imagen de 
su pariente y cónyuge Juno(17). Esta construcción no debe 
confundirse con el templo a Juno Reina en la colina del 
Aventino, que data de 395 a. C.(18). El sitial de Júpiter, en 
el primero de los templos mencionados, pronto se habría 
convertido en el lugar más seguro para guardar oro; a mo-
do de ejemplo, para guardar el oro quitado a los galos ven-
cidos en 390 a. C., en otro episodio que –como enseguida 
veremos– involucra a la diosa Juno(19). 

En julio de 390 a. C., los galos invadieron casi toda 
Roma para saquearla(20). Fue en ocasión de un ataque noc-
turno que los gansos sagrados consagrados a la diosa Juno 
graznaron(21) alrededor del templo ubicado en la colina del 
Capitolio, donde se guardaba el oro. Esta circunstancia 
significó la salvación de los romanos, pues sus gañidos y 
sonoro batir de alas alertaron a los guardias acerca de lo 
que podría haber redundado en un ataque sorpresa y una 
derrota. 

De tal modo, Juno, que hasta entonces había sido Ju-
no Pronuba (vigilando las negociaciones nupciales), Juno 
Lucina (protectora de mujeres encintas) y Juno Sospita 
(guía en las labores de parto y alumbramientos), adicionó 
la cualidad de Juno Moneta (presidiendo la emisión de 
moneda)(22).

(12) Ibídem, págs. 318/319.
(13) Ibídem, Libro VI, #20, t. II, pág. 231.
(14) Conf. DAVIES, GLYN, A History of Money. From Ancient Times to 

the Present Day, Cardiff, University of Wales Press, 2002, publicado en 
cooperación con Julian Hodge Bank Ltd., págs. 87/88.

(15) Más allá de la descripción etimológica brindada en nota 7 
supra, la información histórica que puede consultarse sobre la deidad 
Moneta y su relación con el término moneda en español o mint en 
inglés (lugar de acuñación de moneda) es por demás imprecisa. De 
acuerdo con la descripción correspondiente a la voz “Aedes Iunonis 
Monetæ”, incluso se habría dudado de la vinculación entre los términos 
moneta y moneo. Conf. BALL PLATNER, SAMUEL, A Topographical Dictio-
nary of Ancient Rome, London, Oxford University Press, 1929, com-
pletada y revisada por Thomas Ashby, págs. 289/290, disponible en 
http://penelope.uchicago.edu/Thayer/E/Gazetteer/Places/Europe/
Italy/Lazio/Roma/Rome/_Texts/PLATOP*/Aedes_Junonis_Monetae.ht-
ml (último acceso: 28-3-19).

(16) LIVIO, TITO, Historia de Roma…, cit., Libro VII, #28, t. II, pág. 
319.

(17) Este detalle surge de LIVIO, TITO, Historia de Roma…, cit., Libro 
VI, #4, t. II, pág. 202, al referirse a una figura de Juno ubicada dentro 
del templo de Júpiter, en el Capitolio. 

(18) LIVIO, TITO, Historia de Roma…, cit., Libro V, #23, t. II, pág. 144.
(19) Ibídem, Libro V, #50, t. II, pág. 184.
(20) Recordaremos que el período de la monarquía romana transcu-

rrió desde 753 a. C. hasta 509 a. C., que es el año en que reinó el úl-
timo monarca; el período de la República, entre 510 a. C. y 27 a. C., 
que es el año en que asume Augusto como emperador; y el período del 
Imperio, desde 27 a. C. hasta 476 de nuestra era, que es el año de la 
caída del Imperio romano de Occidente (el Imperio romano de Oriente 
cayó recién en 1453, cuando los turcos tomaron Constantinopla).

(21) LIVIO, TITO, Historia de Roma…, cit., Libro V, #47, t. II, págs. 
179/180. Allí acota que es llamativa la reacción de los gansos, pues 
ni siquiera los canes, animales atentos a todo ruido, habían logrado de-
tectar a los galos, que se movían sigilosamente en el profundo silencio 
nocturno.

(22) WEATHERFORD, JACK, The History of Money, cit., pág. 48.
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e) Precisiones etimológicas

El término latín , en el sentido de lugar para 
acuñar moneda o en el sentido de moneda acuñada, da lu-
gar a la forma francesa monoie, que en francés moderno es 
monnaie, tal como se la emplea en expresiones como piè-
ces de monnaies. Money –en el sentido de moneda– y mint 
–en el sentido de lugar donde se acuña aquella– aparecen 
en la lengua inglesa a mediados del siglo XIII por influen-
cia normanda a partir de la invasión de 1066. En castella-
no, del término latín  surgen tanto “moneda” como 
sus derivados, amonedar, monetizar, desmonetizar, etc.(23).

Se advertirá la diferencia con el alemán actual, Geld, 
traducido como moneda(24), sustantivo que en la lengua 
germánica se relaciona con el concepto de “pago”, Ent-
gelt, y con otras formas actuales, tales como Geldleistung. 
El geld, como tributo sobre la tierra –o land tax, en el 
mundo anglosajón–, existió antes de la invasión de 1066 y 
perduró bajo los normandos durante el Medioevo. La for-
ma inglesa geld proviene del latín medieval geldum y del 
inglés antiguo gield. La forma protogermánica es geldam. 
El término guelte (o geltre), en español, significa dinero, y 
fue una expresión tomada del neerlandés geld en el siglo 
XVII, probablemente aprendida por los soldados españo-
les en Flandes, con lo cual provino del neerlandés antes 
que del alemán(25).

f) Acepciones

La Real Academia Española enseña que moneda es:  
(i) una pieza de oro, plata, cobre u otro metal, regularmen-
te en forma de disco y acuñada con los distintivos elegi-
dos por la autoridad emisora para acreditar su legitimidad 
y valor, y, por extensión, billete o papel de curso legal;  
(ii) dinero, caudal; (iii) un instrumento aceptado como 
unidad de cuenta, medida de valor y medio de pago, y  
(iv) el conjunto de signos representativos del dinero circu-
lante en cada país(26).

La primera acepción efectúa una referencia física 
concreta individualizada, incorpora un elemento estatal 
y agrega la acepción por extensión; la segunda también 
efectúa una referencia física concreta, pero genérica o no 
individualizada, que brinda un significado que se halla por 
fuera de los límites del presente estudio; la tercera alude a 
tres importantes caracteres que, en lo principal, ocuparán 
el apart. 6º y siguientes; y la cuarta hace a un elemento 
simbólico o de representación, que también quedará ex-
cluido de las presentes anotaciones.

3
Posibles criterios de conceptualización

Brindar una definición de moneda, en esta instancia, 
sería por demás apresurado si se trata de intentar acercarse 
a su esencia o naturaleza esencial o carácter diferencial(27). 
Ello, con los consiguientes efectos en el renglón del “de-
recho aplicable”, pues la elección de este dependerá de esa 
naturaleza. Similar impresión se tiene si se intenta indagar 
en sus funciones.

Al acercarnos a la moneda, cabe precisar que aparece 
como un término de antigua data, como vimos, que, asi-
mismo, es presentado por la doctrina de dos maneras, no 
excluyentes entre sí: (i) por un lado, la moneda es definida 
a partir del género al que pertenece, y luego se puntualizan 
el o los caracteres diferenciales o esenciales que la apar-
tan del género, y aquí el más relevante será el elemento 
jurídico estatal; (ii) de otra parte, la moneda es caracteri-
zada a partir de sus diversas funciones, las que, tomadas 
individualmente, prevalecerán unas sobre otras según la 
época de la historia a la cual nos estemos refiriendo. Esta 

(23) COROMINAS, JOAN - PASCUAL, JOSÉ A., Breve diccionario críti-
co…, cit., pág. 126.

(24) Del art. 73.4 de la ley fundamental de Alemania. 
Se cita la Ley Fundamental de la República Federal de Alemania, 

Deutscher Bundestag, edición del texto actualizado hasta octubre de 
2010, Ricardo García Macho (trad.), Karl-Peter Sommermann (trad.), 
Norma Fundamental Alemana, disponible en https://www.btg-bestell-
service.de/pdf/80206000.pdf (último acceso: 28-3-19).

(25) COROMINAS, JOAN - PASCUAL, JOSÉ A., Breve diccionario críti-
co…, cit., t. III, pág. 257.

(26) REAL ACADEMIA ESPAÑOLA, Diccionario de la lengua española, 
edición del tricentenario, Madrid, Real Academia Española, 2018, 
voz “moneda”, disponible en http://dle.rae.es/?id=PdNuKTo (último 
acceso: 28-3-19).

(27) Ampliar en ECO, UMBERTO, Semiotics and the Philosophy of 
Language, Bloomington & Indianapolis, Indiana University Press, 1983, 
págs. 57/58.

última particularidad genera un desafío metodológico más 
complejo que excede el marco del presente, sobre todo si 
se considera que existen obras integrales que estudian la 
cuestión(28).

A modo de ejemplo, advertimos que hay autores que 
comienzan conceptualizando a la moneda como una com-
modity (tal el género), para luego fijar sus elementos dife-
renciales. Asimismo, vemos que hay autores para los cua-
les es moneda aquello que la norma emanada del órgano 
estatal establece como tal. También apreciamos que hay 
autores que comienzan reseñando las diversas funciones 
que cumple la moneda para, a partir de ellas, elaborar una 
conceptualización. Se estaría, entonces, ante –al menos– 
tres criterios diversos: un criterio diferencial o esencialis-
ta, un criterio normativista y un criterio funcional.

Sin ánimo de dirimir la preferencia por alguno de estos 
criterios, sí interesa, siquiera, apuntar que los tres cami-
nos no se hallan exentos de dificultades en la búsqueda 
de la conceptualización que nos ocupa. Ello será ilustra-
do tanto en el apart. 5º, al identificarse las coincidencias 
y divergencias entre economistas y juristas en punto a la 
inserción de la moneda en un determinado género –como 
ser el género de las commodities– para, a partir de allí, 
establecer elementos diferenciales; como en el apart. 6º, 
al efectuarse apreciaciones sobre la moneda como fruto 
de una decisión jurídica –normativa– estatal y como en el 
apart. 7º, al indagarse en las funciones de la moneda.

4
Intento de definición con previa fijación  
del género

Podríamos comenzar por intentar definir a la moneda 
apuntando al género al cual pertenecería para luego buscar 
el elemento diferencial. Se trataría de proponer el géne-
ro para luego definir el o los caracteres esenciales de la 
especie. Pero hete aquí que nos hallaremos frente a im-
portantes divergencias, pues la fijación del género podrá 
conducir a respuestas diversas según se vea a la moneda 
desde el derecho o desde la economía(29). Las concepcio-
nes jurídicas sobre qué es la moneda parecerían diferir de 
las concepciones económicas, e incluso no habría acuerdo 
dentro de cada una de las dos disciplinas.

Esas diferencias pueden ser ilustradas mediante la apa-
rente posibilidad de inclusión de la moneda en el género 
commodities, es decir, la posibilidad de considerarla co-
mo una mercancía básica. Todo ello considerando que una 
commodity es –en lenguaje llano– un bien económico(30) y 
que un bien económico es una commodity o servicio que 
es útil al hombre, pero por el cual hay que pagar(31).

A modo de aclaración, debe considerarse que se toma 
en cuenta solo una de las muchas teorías económicas exis-
tentes sobre la moneda(32). Y se la toma en cuenta con la 
exclusiva finalidad de demostrar las dificultades involu-
cradas en la definición del concepto que nos ocupa con 
apelación a la asignación del género al cual accedería para 
luego buscar el elemento diferencial o particularizante.

a) Aparentes coincidencias entre economistas y juristas

Hacia fines del siglo XIX(33), Menger –padre de la Es-
cuela Económica austríaca– se apoya en la acostumbrada 

(28) Ver, a modo de ejemplo, DAVIES, GLYN, A History of Money…, cit.; 
ZELMANOVITZ, LEONIDAS, The Ontology and Function of Money, Lanham-
Boulder-New York-London, Lexington Books, 2016; INGHAM, GEOFFREY, 
The Nature of Money, Cambridge, Polity Press, 2004; entre otros.

(29) En rigor, a veces el derecho difiere con la economía en las 
apreciaciones sobre la naturaleza de algún instituto. Así, por ejemplo, 
una transacción, para el economista, difiere de la transacción que co-
nocemos a partir del Código Civil y Comercial como medio de extin-
ción de las obligaciones; el derecho de propiedad puede ser apreciado 
como un manojo o conjunto o haz de derechos, en su acepción cons-
titucional, o como el derecho real que estudiamos en la rama civil del 
derecho; no es lo mismo el patrimonio en sentido jurídico y en sentido 
económico, y lo mismo ocurre con la noción de capital; las normas jurí-
dicas pueden ser visualizadas a partir de los incentivos que establecen 
o como una prescripción sancionada por el órgano competente según 
un procedimiento preestablecido, con contenido en armonía con la de 
rango superior; entre otros muchos ejemplos posibles.

(30) GOVE, PHILIP BABCOCK (ed.), Webster’s Third New International 
Dictionary, Springfield, Merriam-Webster, pág. 458.

(31) Ibídem, pág. 720.
(32) Cabe remitir a la obra dirigida por RANDALL WRAY, LARRY, Theo-

ries of Money and Banking, Cheltenham, Edward Elgar Publishing, 
2012, vols. I y II, 1332 págs.

(33) No incluyo en esta ejemplificación a MARX, KARL, El capital, Mos-
cow, Progress, 1867, Samuel Moore y Edward Aveling (trads.), vol. I, 
cap. 3º, sección I, para quien la moneda es una commodity que funciona 

aceptabilidad de la moneda como commodity y prescinde 
de toda intervención estatal para la sanción de una mo-
neda(34). Esta concepción implicará tomar por moneda a 
toda aquella commodity aceptada como tal, por decisión 
autónoma de un grupo social. El grupo social aparecerá 
como creador de la moneda por medio de la generalizada 
aceptación de esta, es decir, la moneda existirá gracias al 
consenso social.

También desde el punto de vista económico se ha de-
finido a la moneda como una commodity, cuya triple ca-
racterización esencial será la de que debe ser pasible de 
aceptabilidad o aceptable, en forma generalizada, a cam-
bio de algo; de este modo, y al decir de Fisher, “cualquier 
commodity aceptable, en forma generalizada, a cambio, 
debería ser llamada moneda”(35). Se advierten aquí ecos 
del criterio funcional, que veremos en el apart. 6º, en espe-
cial en lo relativo a la alusión al “cambio”.

Desde la óptica jurídica, Messner(36), en su obra cum-
bre sobre ética social y derecho natural, se refiere a la mo-
neda como la “commodity universal de cambio”. 

Samuelson enseña que, una vez superado el trueque, 
hubo una etapa de la moneda concebida como commodity 
money, con una pluralidad de ítems empleados para pagar, 
tales como ganado, aceite de oliva, oro, plata, etc.; más 
tarde se habría pasado a una etapa de moneda de papel, cu-
yo manejo es más sencillo, y más tarde a la moneda ban-
caria(37). Como puede verse, la concepción de Samuelson 

como medida de valor y como medio de circulación, pues es anacrónica 
(se basa en la moneda metálica, de oro) y está enderezada no a soste-
ner una doctrina económica, sino a impulsar una cierta ideología (el tra-
bajo es oro y hay que evitar la explotación de los trabajadores por parte 
de los dueños del capital). Para una detallada crítica, ver ZELMANOVITZ, 
LEONIDAS, The Ontology and Function…, cit., págs. 90/93 y sus citas.

(34) MENGER, CARL, Principles of Economics, cit., pág. 260.
(35) FISHER, IRVING, The Purchasing Power of Money. Its Determina-

tion and Relation to Credit, Interest and Crises, New York, The Macmi-
llan Co., 1922, new and revised edition, Harry G. Brown (assistant), 
pág. 12, disponible en https://eet.pixel-online.org/files/etranslation/
original/Fisher%20The%20Purchasing%20Power%20of%20Money.pdf 
(último acceso: 28-3-19).

(36) MESSNER, JOHANNES, Social Ethics. Natural Law in the Wes-
tern World, edición revisada, St. Louis & London, B. Herder Book Co., 
1964, J. J. Doherty (trad.), pág. 773.

(37) SAMUELSON, PAUL A. - NORDHAUS, WILLIAM D., Economics, 15ª 
ed., New York, Mc Graw Hill, 1995, pág. 480.

Venta telefónica (11) 4349-0200 int. 1177
Compra online: ventas@elderecho.com.ar

www.elderecho.com.ar

O B R A  C O M P L E T A

OBLIGACIONES

Daniel Bautista Guffanti

TOMO I

Año 2017
ISBN 978-987-3790-3-4
675 páginas

TOMO II

Año 2018
ISBN 978-987-3790-71-3
790 páginas

Sobre los derechos y deberes de acreedores
y deudores



Buenos Aires, jueves 18 de julio de 20194

ubica a la commodity money en un punto específico del 
desarrollo histórico de la moneda –en parte abarcando el 
período de auge de la moneda metálica– y, en lo que a esa 
etapa histórica se refiere, esa será su naturaleza.

b) Divergencias entre economistas y juristas

No obstante lo reseñado, Keynes diferencia tres clases 
de moneda y solo una de esas clases consiste en commodi-
ty money(38).

A su vez, Mitchell Innes enfatizó que un dólar no 
era una commodity y que tampoco podía ser materializado 
en esta(39); Schumpeter –en una línea similar– diferenció 
expresamente los conceptos jurídico y económico de la 
moneda y afirmó que “la moneda no es un medio para la 
satisfacción de necesidades y, en esta medida, no es, en sí 
misma, ni un ‘bien’ ni una ‘commodity’”(40).

Desde la ciencia jurídica, y con todo tino, Mann ad-
vierte: “[C]omo regla general, la visión de los economis-
tas, que considera moneda a todo aquello que funciona 
como moneda, es inadmisible para los juristas”(41). Así las 
cosas, la costumbre –más o menos extendida– de aceptar a 
una commodity como medio de pago, o la elevada acepta-
bilidad de esta como tal, no la convertirá en moneda.

Clower expresa que “una commodity es considera-
da moneda a nuestros fines si y solo si puede ser inter-
cambiada directamente por todas las otras commodities 
en la economía. Paralelamente, una money economy es 
aquella en la que no todas las commodities constituyen 
moneda”(42). Tal postura, que establece el recaudo de 
intercambiabilidad directa universal y que admite que ha-
ya commodities que no sean moneda, justificaría la postu-
ra restrictiva de Mann.

Ingham, más recientemente, efectúa una crítica a la 
concepción de la moneda como commodity. Señala que la 
ortodoxia económica moderna se apoya en cuatro axiomas 
que no llegan a responder la pregunta de qué es la moneda. 
Entre esos cuatro axiomas se halla el de la moneda como 
medio de cambio, dado que es una commodity comercia-
ble, o como símbolo de una commodity o commodities (los 
otros tres son los de eliminación de las ineficiencias del 
trueque mediante la moneda, el valor de la moneda se ex-

(38) Ver KEYNES, JOHN M., A Treatise on Money, New York, Har-
court, Brace and Co., 1930, con edición de 2011 por Mansfield Cen-
tre, CT, Martino Publishing, t. I, esp. págs. 7/8, en las que diferencia 
commodity money, fiat money y managed money o moneda adminis-
trada; las últimas dos son subespecies de la moneda representativa y 
ambas tienen intervención estatal, pero la fiat money no es convertible 
y la managed money –o moneda con intervención estatal– tiene un 
valor objetivo fijado por el Estado emisor; el citado autor brinda, como 
ejemplo de commodity money, los American Gold Certificates.

(39) INNES, ALFRED M., The Credit Theory of Money, Banking Law 
Journal, January, 1914, págs. 151/168, republicado en LARRY RANDALL 
WRAY (ed.), Credit and State Theories of Money. The Contributions of 
A. Mitchell Innes, Cheltenham, UK y Northampton, MA, Edward Elgar, 
2004, págs. 50/78, esp. pág. 63.

(40) SCHUMPETER, JOSEPH A., Money and the Social Product, Interna-
tional Economic Papers, London, The Macmillan Company, 1956, A. 
W. Marget (trad.), traducción de la edición de 1917/1918, reimpresa 
en 1952, Nº 6, págs. 148/211, esp. pág. 167: “La moneda no es un 
medio de satisfacción de necesidades y, en esta medida, en sí misma, 
no es un ‘bien’ ni una ‘commodity’” (“money is not a means for the 
satisfaction of wants and to this extent is, in itself, neither a ‘good’ 
nor a ‘commodity’”). Disponible en http://earthsharing.org/library/
schumpeter-joseph_money-and-the-social-product-1930/?print=pdf (últi-
mo acceso: 28-3-19).

(41) MANN, FREDERICK A., The Legal Aspect of Money, 5ª ed., 
Oxford, Clarendon Press, 1992, pág. 5. 

MANN nació en Alemania en 1907, estudió Derecho en Múnich, 
Ginebra y Berlín, y abandonó ese país en razón de la persecución 
racial en 1933 para instalarse en Londres, donde formó su familia. 
Académico y profesional sobresaliente, la obra aquí citada, sobre los 
aspectos jurídicos de la moneda, publicada por primera vez en 1938 y 
que le valió el doctorado en la London School of Economics en 1939, 
abrió los surcos de un fértil campo para la investigación jurídica. Sus 
publicaciones comprendieron un amplio abanico de materias: derecho 
internacional público, derecho internacional privado, derecho comer-
cial, derecho procesal y arbitraje. Fue abogado solicitor en el estudio 
Herbert Smith. Todo ello, según DANNEMANN, GERHARD - KÖNIG, CRISTOPH 
- STAMM, FRANZISKA, The Correspondence of Frederick Alexander Mann 
(1907-1991), disponible en https://www.biicl.org/documents/2054_
letters_of_fa_mann.pdf?showdocument=1 (ultimo acceso: 28-3-19).

(42) CLOWER, ROBERT W., A Reconsideration of the Microfoundations 
of Monetary Theory, Western Economic Journal, vol. 6, 1967, págs. 
1/8, esp. pág. 5: “A nuestros efectos, una commodity es considerada 
money si y solo si puede ser intercambiada directamente por todas 
las otras commodities en la economía. Correlativamente, una money 
economy es aquella en la cual no todas las commodities son money” 
(“A commodity is regarded as money for our purposes if and only if it 
can be traded directly for all other commodities in the economy. Corres-
pondingly, a money economy is one in which not all commodities are 
money”). Citado en INGHAM, GEOFFREY, The Nature of Money…, cit., 
pág. 22.

plica por las leyes de la oferta y la demanda, y los niveles 
de precios dependen de la oferta monetaria)(43). Caracteri-
zar a la moneda como commodity comerciable o intercam-
biable no responde, según el autor citado, a la pregunta 
de qué es la moneda porque no identifica su cualidad de 
“moneidad” o moneyness(44).

c) Un ejemplo proveniente de nuestro ordenamiento civil

Las divergencias apuntadas pueden ser ilustradas, en 
nuestro medio, mediante prescripciones del Código Civil 
y Comercial (CCyC). 

Una primera línea de ejemplificación surge de conside-
rar la obligación de dar dinero del citado Código, que se 
satisface dando cierta cantidad de moneda(45).

En principio, no se podría satisfacer esa obligación 
entregando cierta cantidad de litros de aceite de oliva o 
cierta cantidad de cabezas de ganado o cierta cantidad de 
quintales de soja (que, a su vez, podrían ser considerados 
commodities). El deudor deberá entregar una cantidad de 
moneda, en billetes o monedas metálicas, y el acreedor 
podría rechazar recibir en pago algo diferente. Así las co-
sas, no cualquier cosa que funcione u opere o sea aceptada 
como moneda podría, jurídicamente, servir para satisfa-
cer los recaudos predispuestos en la norma transcripta. En 
otras palabras, si bien podría haber equivalencia econó-
mica entre lo que se quiere dar en pago y lo que se debe, 
el ordenamiento jurídico impone un modo específico de 
cumplimiento de la obligación y en ello ninguna inciden-
cia tendría la concepción de la moneda como commodity.

Esta línea argumentativa podría ser neutralizada invo-
cando otras normas del CCyC. Podría argumentarse que, 
según el citado Código, “las personas son titulares de los 
derechos individuales sobre los bienes que integran su pa-
trimonio”; que el patrimonio podrá estar constituido por 
commodities, especialmente si son aquellos “bienes sus-
ceptibles de valor económico” previstos en el CCyC(46); 
que si se considera que la moneda es concebida como cosa 
en un supuesto en particular previsto en el CCyC(47), y 
si se recuerda que los bienes materiales son cosas(48), se 
podrá decir que, en ese supuesto en particular, se estará 
ante un bien con valor económico, con lo que se estará en 
el campo semántico de la commodity. Pero toda esta línea 
argumentativa queda desechada a poco que se advierte que 
está enderezada a un supuesto en particular, y un supuesto 
específico no puede construir una regla.

d) Conclusión parcial

Si se trata de demostrar las dificultades involucradas en 
la definición del concepto que nos ocupa, con apelación 
a la asignación del género al cual accedería para luego 
hallar la nota diferencial, el desarrollo efectuado en este 
apartado indica que sería demasiado aventurado intentar 
definir a la moneda a partir del género al cual pertenecería, 
para luego hallar las notas esenciales o diferenciales.

5
Intento de definición con base en el elemento 
normativo

Algunos juristas y economistas sostienen que “mone-
da” solamente es aquella que el órgano estatal competente 
sanciona como tal. Esa es su característica esencial. Así 
lo entienden estudiosos de la talla de Mitchell Innes, 
Knapp, Keynes y Mann, entre otros. En esta concepción, 
la moneda es creada y garantizada por el Estado. Es una 
“creatura estatal” o una “creatura jurídica”, al decir de 
Knapp, opinión que en nuestro país sostiene Llambías(49). 

(43) INGHAM, GEOFFREY, The Nature of Money…, cit., págs. 33/34.
(44) Ibídem, pág. 34.
(45) CCyC, art. 765.
(46) CCyC, arts. 15 y 16.
(47) Ver CCyC, art. 765: si se estipuló dar moneda que no sea de 

curso legal, la obligación se considerará como de dar cantidades de 
cosas. Por cierto, y como señala la doctrina, podría haber leyes que 
prohíban tal posibilidad; ampliar en RIVERA, JULIO C., Instituciones de de-
recho civil. Parte general, 3ª ed. actualizada, Buenos Aires, LexisNexis 
- Abeledo-Perrot, 2004, t. II, pág. 368.

(48) CCyC, art. 16.
(49) Ver, entre los economistas: INNES, ALFRED M., The Credit 

Theory…, cit., artículo que continúa la teoría expuesta en INNES, AL-
FRED M., What is Money?, Banking Law Journal, May, 1913, págs. 
377/408, republicado en LARRY RANDALL WRAY (ed.), Credit and  State…, 
cit., págs. 14/49, y que se basa en la idea de que la moneda es 
crédito (“[c]redit and credit alone is money”), en que la moneda gu-
bernamental es redimida mediante los tributos (“Government money 
is redeemed by taxation”), y en la idea de que, al sellar el Gobierno 

Esta postura se llama chartalist o “chartista”, en alusión 
a la chart, carta o estatuto que establece tal o cual moneda, 
y a ella pertenecen los pensadores “acatalácticos” o aca-
tallactics o “cartalistas” o “chartistas” o “chartalistas”(50). 
Los catallactics consideran a la economía política como 
la ciencia de los intercambios (exchanges)(51), en cambio, 
los acatallactics se apartan de tal postura privilegiando el 
estatuto o ley que establece la moneda y eventualmente le 
fija su valor. Los “chartistas” o acatalácticos, como vere-
mos, se apoyan, para conceptualizar a la moneda, no en 
un elemento económico, sino en un elemento jurídico: la 
declaración por parte del órgano estatal competente para 
establecer cuál es la moneda. De allí el especial interés 
que esta doctrina presenta para el derecho.

Pero nada más sencillo, y más debatible. Veámoslo.

a) La sencillez de este enfoque

Debe reconocerse que esta postura posee su atractivo: 
afirmar que solo es moneda aquella que el órgano estatal 
fija o declara como tal es simple. Asimismo, es un criterio 
que denota un cierto tinte normativista. Más importante 
aún será un criterio que deja escaso espacio para la discre-
cionalidad por parte de quien aplica la norma que declara 
cuál es la moneda. Casi en forma automática, el intérprete 
simplemente verificará en el texto de la norma declarati-
va, la confrontará con la muestra monetaria que sea an-
tecedente y construirá el respectivo consecuente jurídico 
dentro de un marco de aparente marcada certeza. Nadie 
debatiría que, si una ley sanciona una cierta moneda como 
tal, esta será tenida por tal a todos los efectos, por lo que 
constituirá una suerte de cuestión de política económica 
no justiciable(52). A la escena se suma la discrecionalidad 
del órgano dotado de facultades legislativas(53), que permi-
tiría prácticamente cualquier declaración acerca de cuál es 
la moneda en tal o cual territorio.

Pero estas apreciaciones liminares se enfrentan con in-
terrogantes.

b) Algunos interrogantes

En vistas de lo expresado, cabe preguntarse en forma 
inicial: ¿será moneda cualquier cosa que el órgano estatal 
declare como tal?, ¿podría mañana el Congreso argentino 
declarar que es moneda argentina el dólar estadounidense 
o que, a partir de cierta fecha, las castañas, almendras, 
nueces y maníes sustituirán el dinero actualmente circu-
lante en Argentina? En el plano jurídico, ¿qué sucedería 
si esa sanción se materializara no mediante una ley del 
Congreso, sino por medio de un decreto de necesidad y 
urgencia, que materialmente tiene el mismo rango que una 
ley, según distinguida doctrina? Y, en general, ¿significa 
esta postura, que privilegia el elemento estatal como nota 
diferencial, que son las autoridades públicas las que inven-
tan e introducen la moneda a los meros fines de que sirva 

una pieza metálica, le cambia su naturaleza de mera commodity a 
una pieza de endeudamiento (“token of indebtedness”); KNAPP, GEORG 
F., The State Theory of Money, London, Macmillan, 1924, con edición 
de 2013 por Mansfield Centre, CT, Martino Publishing, H. M. Lucas 
y J. Bonar (trads.), pág. 1: “La moneda es una creatura jurídica. Por 
ende, una teoría de la moneda debe referirse a la historia del derecho”  
(“[m]oney is a creature of the law. A theory of money must therefore 
deal with legal history”); y KEYNES, JOHN M., A Treatise on Money, cit., 
esp. pág. 4, en la que se refiere a la “doctrina de que la moneda es pe-
culiarmente una creación estatal” (“the doctrine that money is peculiarly 
a creation of the State”).

Entre los juristas, ver MANN, FREDERICK A., The Legal Aspect of Mo-
ney…, cit., págs. 14/28, esp. págs. 14/15: “[P]ermitir la circulación 
de moneda que no es creada o al menos autorizada por el Estado sería 
equivalente a negar la prerrogativa monetaria estatal” (“To permit the 
circulation of money that is not created or at least authorized by the State 
would be tantamount to a denial of the State’s monetary prerrogative”); 
y, en nuestro país, LLAMBÍAS, JORGE J., Tratado de derecho civil, 4ª ed., 
Buenos Aires, Abeledo-Perrot, 1994, t. II-A (“Clasificación de las obliga-
ciones”), pág. 167: “El dinero es la moneda autorizada por el Estado”.

(50) Ampliar en ZELMANOVITZ, LEONIDAS, The Ontology and Func-
tion…, cit., esp. pág. 9.

(51) Ampliar en VON MISES, LUDWIG, Human Action. A Treatise on Eco-
nomics, Auburn, Alabama, Ludwig von Mises Institute, 1934, pág. 235. 

(52) Algo similar a lo que ocurre con la declaración de emergencia 
como cuestión de política económica no justiciable; ampliar en BIANCHI, 
ALBERTO B., Control de constitucionalidad, 2ª ed. actualizada, reestructu-
rada y aumentada, Buenos Aires, Ábaco, 2002, t. 2, págs. 280/295, 
y fallos allí citados.

(53) Puede ampliarse en SACRISTÁN, ESTELA B., Una aproximación a los 
límites de la discrecionalidad del legislador, Prudentia Juris, nº 78, 2014, 
disponible en http://bibliotecadigital.uca.edu.ar/repositorio/revistas/
aproximacion-limites-discrecionalidad-legislador.pdf, y El legislador y su 
discrecionalidad, Diario DPI, Diario Constitucional y Derechos Humanos, 
nº 91, 9-11-15, disponible en https://www.estelasacristan.com.ar/publi-
caciones/El%20legislador%20y%20su%20discrecionalidad.pdf.
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como mero medio adecuado o conveniente para el pago de 
tributos? Enseguida se inquirirá en estas cuestiones.

c) Elemento normativo limitado

Como regla –y lo recuerda Dalla Vía(54)–, el Congreso 
está constitucionalmente habilitado para crear una o más 
especies de moneda para el país. Tal posibilidad de crea-
ción podría no tener límite alguno, con fundamentos en la 
tesis de la discrecionalidad del legislador.

Ahora, en la específica materia que nos ocupa, la doc-
trina de los límites a la discrecionalidad del legislador fija 
la magnitud máxima que este puede tener apelando –entre 
otras fuentes de limitaciones– al texto constitucional, en 
especial el art. 75, inc. 32. 

La Constitución Nacional establece, en su art. 75, inc. 
32, que corresponde al Congreso “hacer todas las leyes y 
reglamentos que sean convenientes”, con lo cual ese crite-
rio de conveniencia es un límite a considerar. Si bien en el 
lenguaje de la fórmula respectiva de la Constitución de los 
Estados Unidos, que alude a todas las leyes que sean “ne-
cesarias y adecuadas” (necessary and proper), el término 
“conveniencia” involucra “utilidad, provecho”, “ajuste, 
concierto y convenio” y “correlación y conformidad entre 
cosas distintas”(55), por ende, en la confrontación entre la 
realidad y la medida legislativa, no habría tanta distancia 
semántica entre lo adecuado del texto constitucional esta-
dounidense y lo ajustado, correlativo o conforme del texto 
constitucional argentino. 

En el ejemplo hipotético planteado no sería adecuado 
declarar a los frutos ya mencionados –castañas, almen-
dras, nueces y maníes– como moneda, pues es claro que 
estos poseen limitada integridad física ante el paso del 
tiempo y la circulación. Ahora, ¿podríamos razonar de 
igual manera si se declarara que constituyen moneda no 
esos frutos, sino determinados documentos? Estos pare-
cerían adecuados a la finalidad de circular y, de hecho, 
enseguida veremos que lo hicieron.

d) Elemento normativo potencialmente inconstitucional

El límite de adecuación, necesidad o conveniencia que 
pesa sobre el elemento normativo se desvanece a poco que 
se advierte que, en épocas de crisis, hay órganos naciona-
les o provinciales (e incluso municipales) cuya actuación, 
en materia monetaria, linda con lo inconstitucional.

En la esfera nacional, recordemos que, en 1985, el de-
nominado “Plan Austral” fue impuesto por decreto del Po-
der Ejecutivo, que dispuso el cese del curso legal del peso, 
ley 18.188, y del peso argentino, ley 22.707; ello, pese a 
que tal competencia era claramente del Poder Legislativo. 
Aun así, fue un decreto de necesidad y urgencia, de cuali-
dades sustanciales similares a una ley formal(56) y, además, 
luego fue ratificado expresamente por el Congreso(57) antes 

(54) DALLA VÍA, ALBERTO R., Derecho constitucional económico, 2ª 
ed., Buenos Aires, LexisNexis - Abeledo-Perrot, 2006, pág. 576, con ci-
ta de “Adolfo Posse y hermano c. Frugoni, Parpaglioni y Cía. por cobro 
de pesos; sobre pago á oro, y multa por infracción á la ley de sellos”, 
Fallos: 36:177, del 1-6-1889, fallo en el que se confirmó la sentencia 
apelada; esta última, en lo pertinente y a los fines de la convalidación 
constitucional de la ley de inconversión impugnada, aludió a “la facul-
tad del Congreso para proveer a la creación de una o más especies de 
moneda para el país, emitir billetes de crédito y de banco, imponerla á 
la circulación, oír leyes apropiadas á tal fin, darles el carácter de mo-
neda y suspender finalmente los pagos en metálico, en virtud ya de un 
atributo de soberanía jamás desconocido y de constante aplicación por 
los Gobiernos de todos los países (…)” (pág. 181).

(55) REAL ACADEMIA ESPAÑOLA, Diccionario de la lengua españo-
la, cit., 2017, voz “conveniencia”, disponible en http://dle.rae.
es/?id=Ag9M2OT (último acceso: 19-11-18).

(56) Ver decreto 1096/85, del 2-6-85, B.O. 17-6-85, dictado con 
fundamento –entre otros– en la “autodefensa de la comunidad para 
evitar las consecuencias irreparables derivadas de la publicidad (…) de 
las medidas”, con cita, en el considerando final, de “Moreno, Adhemar 
Robustiano y otros”, Fallos: 246:237, del 29-4-1960, esp. pág. 247. 
En ese lugar se alude a “un recurso extremo confiado al razonable 
ejercicio de los poderes políticos para que lo empleen como medio 
de restablecer la normalidad social, que es presupuesto inherente a 
la concreta vigencia de las normas constitucionales y de los derechos 
humanos” (En “Moreno” se ventilaba un conflicto de competencia entre 
una autoridad nacional –el Consejo de Guerra Especial, sede Córdo-
ba– y una provincial –Justicia de Instrucción de Córdoba–, atento a que 
el decreto 2639/1960 declaraba la emergencia y fijaba la jurisdicción 
militar para ciertos delitos. Se resolvió a favor de la Justicia de Instruc-
ción de Córdoba). 

(57) Cabe remitir a la ley 23.410 (B.O. 9-12-86), art. 55; ampliar 
en “Porcelli, Luis A. c. Banco de la Nación Argentina s/cobro de pe-
sos”, Fallos: 312:555, del 20-4-89, esp. pág. 557. 

Señaló en su momento la necesidad de ratificación, por parte del 
Congreso, CASSAGNE, JUAN C., La constitucionalidad del signo mone-
tario “austral”, en su Fragmentos de derecho administrativo. Entre la 

de la reforma constitucional de 1994, es decir, cuando to-
davía se debatía la inserción constitucional de tal clase de 
medidas de necesidad y urgencia.

En la esfera provincial, las mismas provincias argenti-
nas, en su momento, dictaron normas locales que habilita-
ron la creación de sus propios títulos de la deuda pública 
provincial destinados a circular como si fueran moneda 
(como una suerte de elemento estatal provincial)(58). Estos, 
es claro, emitidos en el marco de la crisis que eclosionó en 
Argentina entre 2001/2002 fueron eventualmente resca-
tados(59). Empero, mientras circularon, ¿no representaron 
moneda dotada de un elemento estatal normativo (provin-
cial)? Es más, mientras circularon, ¿no representaron la 
manifestación de un elemento normativo (emanado del ór-
gano provincial) inconstitucional? 

Estos interrogantes se potencian ante alguna experiencia 
no tan lejana, sobre bonos de la deuda municipal(60) y de la 
deuda pública provincial(61) empleados como moneda.

e) Elemento normativo razonable o irrazonable  
según visión sincrónica o diacrónica

Otro límite a la discrecionalidad en la declaración es-
tatal proviene del art. 28 de la CN, que consagra la regla 
de la razonabilidad. Ahora, el elemento normativo –v. gr., 
la declaración legislativa de que tal o cual fruta es mone-
da–, apreciado desde la esfera de la razonabilidad, puede 
brindar resultados dispares según se efectúe un control de 
costos y beneficios en forma sincrónica (en un momento 
dado) o diacrónica (es decir, a lo largo del tiempo) de cara 
al fenómeno de la realidad que inspira la declaración.

Consideremos el ejemplo de la hipotética ley de dola-
rización: una ley fija la paridad entre el peso y el dólar en 
nuestro país, tal que ambos circulan en forma indistinta 
pues valen lo mismo. En este supuesto, un control de razo-
nabilidad limitado a los costos y beneficios podría develar 
beneficios sincrónicos (eliminación de fuertes y repenti-
nas devaluaciones, fortalecimiento de la moneda local, 
mayor confianza de los inversores, tasas de interés más 
bajas), pero esos beneficios sincrónicos también deberían 
ser apreciados diacrónicamente, y entonces surgirían des-
ventajas (posible ausencia de fortalecimiento de la mone-
da local por dependencia hacia crisis externas, pérdida de 
soberanía monetaria y desazón en los sentimientos nacio-
nalistas). En otras palabras, en el plano intergeneracional, 
el aparente elemento normativo, estatal, legislativo podría 
resultar, como mínimo, irrazonable y eventualmente reñi-
do con lo que el art. 28 de la CN quiere.

f) Elemento normativo reñido con la realidad  
de un bimonetarismo

Un elemento normativo, corporizado en una ley que de-
clarara cuál es la moneda en Argentina, no podría vencer 

justicia, la economía y la política, Buenos Aires, Hammurabi, 2003, 
versión original publicada en La Nación del 20-6-85, págs. 267/270, 
esp. pág. 270.

(58) Enseñamos que tal competencia les está vedada a las provin-
cias, pero como enseña PALAZZO: “[E]l otorgamiento de una competen-
cia al Congreso puede implicar negarles tal facultad a las provincias 
en mérito a que la Constitución así delega esa facultad al gobierno 
federal (artículo 121); o que se le esté prohibiendo ejercerla a los 
otros poderes del Estado nacional. Pueden también suceder simultá-
neamente ambas cosas. Dilucidar cuándo nos encontramos ante uno 
u otro supuesto es bastante complejo”, conf. PALAZZO, EUGENIO L., Nue-
vamente sobre las clasificaciones de las atribuciones del Congreso, en 
Jorge H. Gentile (comp.), El Poder Legislativo. Aportes para el cono-
cimiento del Congreso de la Nación Argentina, Montevideo, Asocia-
ción Argentina de Derecho Constitucional y Konrad Adenauer Stiftung, 
2008, págs. 453/468, esp. pág. 467, disponible en https://www.
kas.de/c/document_library/get_file?uuid=21f18250-d37f-bbdb-fe21-
b8a497d3bb29&groupId=252038 (último acceso: 28-3-19).

(59) Ver, con provecho, MURATORIO, JORGE I., El rescate de los títulos 
públicos provinciales asimilables a la moneda, en Derecho Administra-
tivo. Doctrina, Jurisprudencia, Legislación y Práctica, Nº 44, Buenos 
Aires, Abeledo-Perrot, 2003, págs. 467/471. Allí enumera el Bono Fe-
deral en Entre Ríos, el Bocanfor en Formosa, las Petrom en Mendoza, el 
Bocade en Tucumán, el Lecop en Córdoba, el Patacón en Buenos Aires, 
el Quebracho en el Chaco, entre otros, inconstitucionales todos ellos 
por violar los arts. 75, incs. 6º y 11, y 126, de la CN.

(60) Ver BORDÓN, JOSÉ E., Santa Fe. Una comuna lanzó una cuasimo-
neda y la Provincia la intimó a sacarla de circulación, La Nación, 5-1-18, 
con referencia a la Comuna de Intiyaco, Ciudad Vera, Santa Fe, dispo-
nible en https://www.lanacion.com.ar/2098063-gobierno-de-santa-fe-
insto-a-comuna-a-no-emitir-y-sacar-de-circulacion (último acceso: 28-3-19).

(61) BOETTNER, MARIANO, Chubut emitió bono para pagar a pro-
veedores y alertan por crisis financiera en más provincias, BAE Nego-
cios,  5-4-18, disponible en https://www.baenegocios.com/economia-
finanzas/Chubut-emitio-bono-para-pagar-a-proveedores-y-alertan-por-
crisis-financiera-en-mas-provincias-20180405-0065.html (último acceso: 
 28-3-19).

al denominado “bimonetarismo argentino”(62), que hace 
caso omiso de esa decisión del legislador y que lleva a em-
plear pesos para transacciones tan habituales o cotidianas 
como la compraventa de inmuebles. Sin lugar a dudas, una 
de las expresiones más típicas del bimonetarismo argenti-
no es la del mercado inmobiliario.

Mas esa práctica de bimonetarismo vernáculo privile-
gia, en los hechos, ciertas monedas por encima de otras: 
los títulos de la deuda pública provincial no pueden em-
plearse para pagar tributos(63); en ocasiones, el órgano es-
tatal establece restricciones sobre la adquisición de mone-
da extranjera(64). 

De acuerdo con lo dicho, es claro que el elemento nor-
mativo involucrado en la definición de la moneda como 
aquella que es objeto de declaración legislativa no se con-
dice con los extremos apuntados: no alcanza con esa sola 
declaración para el otorgamiento de la naturaleza.

g) Elemento normativo con cauce formal incierto

El elemento normativo que nos ocupa propicia que sea 
el legislador el que declare cuál es la moneda. Así las co-
sas, el sostén para tal declaración debería ser una ley for-
mal, es decir, ese acto de alcance general, emanado del 
Congreso de la Nación, en ejercicio de su competencia 
constitucional, mediante el procedimiento predispuesto 
constitucionalmente para la formación y sanción de las 
leyes.

Podría sostenerse, sin embargo, que la Constitución 
Nacional permite bypassear el recaudo de ley formal por 
medio de un decreto de necesidad y urgencia. Recordemos 
que, conforme la doctrina jurídica argentina, un decreto de 
necesidad y urgencia es, materialmente, una ley; o es una 
ley(65), de modo tal que podría ser un DNU y no una ley 
formal el que dispusiera la creación de la moneda, bien 
que sujeto al trámite fijado en el art. 99, inc. 3º, de la CN y 
en la ley 26.122(66). Obsérvese, además, que la creación de 
la moneda no es una de las materias prohibidas por la letra 
del art. 99, inc. 3º, de la CN.

Respecto de la posibilidad de acudir a un reglamento 
delegado –que, en lo sustancial, también posee rango de 
ley–, la doctrina se ha expedido en el sentido de que “re-

(62) Ampliar en LAURA, GUILLERMO D. - RIVA, ERGASTO, La moneda vir-
tual, Buenos Aires, Fundación Metas Siglo XXI, Pluma Digital Ediciones, 
2012, pág. 21.

(63) Según “Argentina Televisora Color LS 82 Canal 7 - ATC Canal 
7- c. Misiones, Provincia de s/ordinario”, Fallos: 323:5, del 3-2-00, 
no cabe aceptar que el obligado, para satisfacer el pago de la tasa 
de justicia, ceda parcialmente al fisco el crédito a percibir en títulos de 
consolidación de la deuda pública provincial.

(64) Restricciones que generan casos judiciales que son declarados 
abstractos cuando aquellas son dejadas sin efecto: ver “D., L. L. c. R. 
J. C. y otros s/daños y perjuicios (acc. trán. c/les. o muerte)”, Fallos: 
339:222, del 2-3-16, a propósito de la comunicación “A” 5850, ema-
nada del BCRA, del 17-12-15.

(65) Conf. MARIENHOFF, MIGUEL S., Tratado de derecho adminis-
trativo, 4ª ed. actualizada, Buenos Aires, Abeledo-Perrot, 1993, t. II, 
pág. 227 (“[L]os reglamentos […] de necesidad y urgencia, dado su 
contenido, son substancialmente legislativos, aunque formalmente sean 
administrativos”); BARRA, RODOLFO C., Tratado de derecho administra-
tivo, Buenos Aires, Ábaco, 2002, t. I, pág. 407 (“Dado que ocupan 
el mismo lugar jerárquico que las leyes, tienen supremacía sobre el 
resto del ordenamiento […] Simplemente, se trata de normas sustituti-
vas de las leyes del Congreso, sometidas a un régimen constitucional 
especial […]”) y Legislación de fuente presidencial y reglamento admi-
nistrativo, en AA. VV., Cuestiones de acto administrativo, reglamento y 
otras fuentes del derecho administrativo, jornadas organizadas por la 
Universidad Austral, Facultad de Derecho, Buenos Aires, Rap, 2009, 
págs. 281/288, esp. pág. 287 (“[E]l Presidente legisla. Puede legislar, 
por ejemplo, en situaciones de ‘necesidad y urgencia’ […]”).

En similar –en fin, ineludible– senda, la jurisprudencia de la Corte 
Suprema que avala la modificación de una ley formal mediante un 
decreto de necesidad y urgencia. Pueden verse “Bustos, Alberto Roque 
y otros c. EN y otros s/amparo”, Fallos: 327:4495, del 26-10-04 (en-
tiendo que, en el caso, el decreto 214/02 modificó el art. 7º de la Ley 
de Convertibilidad 23.028; dicho artículo prohibía la indexación y el 
citado decreto instituyó un coeficiente de estabilización de referencia 
o CER); “Aceval Pollacchi, Julio César c. Compañía de Radiocomuni-
caciones Móviles S.A. s/despido”, Fallos: 334:799, del 28-6-11 (en 
el caso, el decreto 883/02 prorrogó la duplicación indemnizatoria 
dispuesta por el art. 16 de la ley 25.561); entre otros.

(66) Ver “Peso, Agustín Carlos c. Banco Central de la República 
Argentina”, Fallos: 307:2061, del 29-10-85 y “Porcelli, Luis A. c. Ban-
co de la Nación Argentina s/cobro de pesos”, Fallos: 312:555, del 
20-4-89, en torno a la fijación de la moneda mediante un decreto de 
necesidad y urgencia (decreto 1096/85, de creación de un nuevo sig-
no monetario denominado austral). 

Compárese la afirmación de DALLA VÍA, ALBERTO R., Derecho consti-
tucional económico…, cit., pág. 580, en el sentido de que “la posibi-
lidad de modificar el actual sistema monetario por un decreto de nece-
sidad y urgencia se encuentra vedada por el antes citado art. 75, inc. 
19, Const. Nac., cuando manda al Congreso proveer lo conducente 
para defender el valor de la moneda…”.
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sulta claro que no estamos ante una materia de ‘Adminis-
tración’, toda vez que la legislación sobre moneda implica 
necesariamente realizar actos de disposición al afectar no 
solo del comercio y las actividades vinculadas al mercado, 
sino fundamentalmente al afectar el derecho de propie-
dad, como ocurre cuando se producen modificaciones en 
la valuación del signo monetario”(67). En esta visión, sería 
inconstitucional alterar el valor del signo monetario me-
diante reglamento delegado, mas la práctica jurispruden-
cial pone en evidencia una interpretación contraria(68).

h) Conclusión parcial

La doctrina que afirma que es moneda todo lo que el 
Estado declara como tal tiene, como beneficio absoluto, 
la confianza en la declaración por parte del órgano esta-
tal competente. Es una doctrina que parece ahorrarnos el 
esfuerzo de inquirir más allá de la declaración. Brinda la 
certeza que pueden brindar las normas jurídicas; en espe-
cial, las leyes formales. Es de sencilla comprensión y fácil 
de aprehender.

Ahora, de acuerdo con lo apretadamente señalado en 
este apartado, puede apuntarse que este criterio, cuya sen-
cillez es indisputable, no resulta por sí solo suficiente a 
efectos de desentrañar, con rigor, qué es la moneda, pues 
ya vimos que, en el marco de los interrogantes planteados 
(acáp. b]), ese elemento normativo presenta particulari-
dades que impiden tenerlo por determinante. En efecto, 
se presenta como limitado (acáp. c]), pero con balcones 
a la inconstitucionalidad (acáp. d]); brinda resultados de 
razonabilidad o de irrazonabilidad según se efectúen eva-
luaciones sincrónicas o diacrónicas (acáp. e]); se ha pre-
sentado como reñido con la realidad de cara a la práctica 
del bimonetarismo vernáculo (acáp. f]); y ha ostentado 
vestimenta jurídica diversa, poniendo en juego cuestiones 
de legitimidad democrática y el debate propio del escena-
rio congresional (acáp. g]).

Todo ello torna menester acudir al criterio funcional, 
centrado en las clásicas funciones de la moneda expuestas 
por la doctrina, en especial económica.

6
El criterio funcional

Los estudiosos de la materia, tal vez a la vista de las 
dificultades involucradas en lo reseñado hasta aquí, se han 
rebelado ante la idea de caracterizar a la moneda con base 
en el género al que pertenece para centrarse en considerar 
sus funciones. Otra doctrina se ha rebelado ante la con-
cepción de que la moneda poseería la cualidad diferencial 
de ser una criatura estatal con el consiguiente predominio 
del elemento normativo. De tal modo, con la mirada cen-
trada en las funciones de la moneda, se han generado las 
siguientes concepciones.

Menger(69), economista, propició –como ya vimos– 
que la moneda es un medio de cambio generalmente 
aceptado(70).

Simmel, sociólogo, arguyó que la moneda es un agente 
estructurante que nos ayuda a comprender la totalidad de 
la vida: debe leerse, en especial, la primera parte de su 
obra, en la cual apunta a hacer inteligible la esencia de la 
moneda a partir de las condiciones y conexiones de la vida 
en general(71). 

(67) DALLA VÍA, ALBERTO R., Derecho constitucional económico…, cit., 
pág. 579.

(68) En “Massa, Juan Agustín c. PEN - Dto. 1570/01 y otro s/
amparo”, Fallos: 329:5913, del 27-12-06, esp. consid. 21, leemos: “El 
Congreso y el Poder Ejecutivo, por delegación legislativa expresa y fun-
dada, están facultados para fijar la relación de cambio entre el peso y 
las divisas extranjeras a fin de restablecer el orden público económico 
(arts. 75, inc. 11, y 76 de la Constitución Nacional). Siguiendo esta 
centenaria jurisprudencia, el bloque legislativo de emergencia que fun-
damenta jurídicamente la regla general de la pesificación es constitu-
cional, coincidiendo, en este aspecto, con lo ya resuelto por esta Corte 
(confr. causa ‘Bustos’, Fallos: 327:4495), sin perjuicio de lo que se 
opine sobre su conveniencia”.

(69) Ver MENGER, CARL, Principles of Economics, cit., págs. 
261/262.

(70) Ibídem, pág. 280.
(71) Así lo explica el propio SIMMEL, GEORG, The Philosophy of 

Money, New York, Routledge, 2004, Tom Bottomore y David Frisby 
(trads.), originariamente publicado en 1907 como Philosophie des Gel-
des, pág. 137: “[L]a moneda es la reificación de la forma general de 
existencia de acuerdo con la cual las cosas derivan su significancia de 
sus relaciones mutuas” (“[m]oney is a reification of the general form of 
existence according to which things derive their significance from their 
relationship to each other”).

Posteriormente, von Mises, economista, señaló que la 
moneda posee una única función, que consiste en ser un 
medio de cambio (medium of exchange) “universalmente” 
aceptado(72) o, al menos, “generalmente” empleado(73), y 
todas las demás funciones –como la función jurídica o le-
gal de ser medio de pago con efecto liberatorio– operan en 
virtud de que la moneda es, antes, un medio de cambio(74).

En similar sentido se pronuncia su discípulo Hayek(75), 
economista y teórico de la política. Estos pensadores son 
agrupados bajo la denominación de “catalácticos”, en opo-
sición a los “cartalistas” o “acatalácticos”(76).

Todo ello nos conduce a repasar lo que aquí denomi-
namos criterio funcional, que abandona la tarea de hallar 
algún elemento o cualidad que la diferencia del género 
y que abandona incluso la idea de hallar ese género para 
centrarse en las funciones que la moneda desempeña. De-
cimos que esta doctrina apela al criterio funcional pues se 
detiene en las diversas funciones que, en la realidad, lleva 
a cabo o desempeña la moneda. En otras palabras, apunta 
a aquello para lo que la moneda se emplea, sumado al con-
secuente beneficio para las personas involucradas. 

Ahora, cabe adelantar que esa enumeración de funcio-
nes no es uniforme en la doctrina. Veámoslo.

a) Acerca de la enumeración misma de las funciones

Las enumeraciones que se aprecian en la doctrina di-
fieren, según se incorpore o no el elemento jurídico re-
lativo a la función de la moneda como medio de pago 
cancelatorio.

De tal modo, tenemos, por un lado, las enumeraciones 
que sí incluyen ese elemento jurídico y, por el otro, las 
enumeraciones que lo excluyen, amén de otras posturas.

a.1) Incorporación del elemento jurídico

Entre los diferentes autores que se han ocupado de las 
funciones de la moneda incorporando el elemento jurídico 
pueden mencionarse a los que siguen.

Robertson, con una actitud casi sociológica, se cen-
tra en la única función de la moneda de ser aceptada co-
mo medio de pago, que deja de ser tal cuando deja de ser 
aceptada como medio de pago(77). 

Gide entiende que las funciones de la moneda com-
prenden: (i) ser el único instrumento de adquisición direc-
ta, (ii) ser el único instrumento de liberación en las obli-
gaciones, (iii) almacenar y conservar valor, y (iv) ser la 
medida de todos los valores(78).

En la misma orientación, Ingham y Randall Wray 
enumeran: (i) ser medio de cambio, (ii) ser reserva de va-
lor, (iii) ser medio de pago unilateral con efecto liberato-
rio, y (iv) ser medida de valor (unidad de cuenta)(79). 

Davies, en el marco de un detallado estudio histórico, 
puntualiza una decena de funciones de la moneda, a sa-
ber: ser unidad de cuenta; ser medida común del valor; ser 
medio de cambio; ser medio de pago; ser estándar para 
pagos diferidos; ser reserva de valor; ser un activo líquido; 
constituir el marco del sistema de alocativo de mercado 
(precios); ser el factor causativo en la economía; ser con-
trolador de la economía. La justificación que esgrime el 
autor citado es que, en la historia, la moneda puede haber 
tenido tal o cual función originaria o principal en cierta 
comunidad o país, al tiempo que pudo haber tenido otra 
función principal distinta en otra comunidad o país; mas, 
de todas las funciones enumeradas, sobresalen las de ser 
cualquier cosa que es empleada ampliamente para efectuar 
pagos y contabilizar deudas y créditos(80). 

Por reificación podemos entender “aprehensión de fenómenos hu-
manos como si fueran cosas, vale decir, en términos no humanos (…) el 
mundo reificado es, por definición, un mundo deshumanizado”, conf. 
BERGER, PETER L. - LUCKMANN, THOMAS, La construcción social de la reali-
dad, Buenos Aires - Madrid, Amorrortu, 2008, trad. de Silvia Zuleta de 
la edición de 1967, págs. 114/115.

(72) VON MISES, LUDWIG, Human Action…, cit., pág. 209.
(73) Ibídem, pág. 398.
(74) Ídem nota al pie 67.
(75) HAYEK, FRIEDRICH A., The Constitution of Liberty, Chicago, The 

University of Chicago Press, 1960, pág. 324, implícitamente.
(76) Ampliar en ZELMANOVITZ, LEONIDAS, The Ontology and Func-

tion…, cit., esp. pág. 9.
(77) ROBERTSON, DENNIS H., Money, New York, Harcourt, Brace and 

Co., 1922, pág. 2.
(78) GIDE, CHARLES, Curso de economía política, 5ª ed., Buenos Ai-

res, El Ateneo, 1969, Carlos Docteur (trad.), págs. 244/245.
(79) INGHAM, GEOFFREY, The Nature of Money…, cit., pág. 3; RAN-

DALL WRAY, LARRY, Modern Money Theory, Houndmills, Basingstoke, 
Hampshire, Palgrave Macmillan, 2012, pág. 261.

(80) DAVIES, GLYN, A History of Money…, cit., págs. 28/29.

En similar tesitura, contemplando el elemento jurídico, 
Brana y Cazals enuncian estas funciones: (i) unidad de 
cuenta, (ii) medio de pago, (iii) reserva de valor, enfatizando 
que las tres condiciones deben darse simultáneamente(81).

También Bradley, Descamps y Rist consideran: (i) la 
función de unidad de cuenta, (ii) la función de intermedia-
ción en el cambio o medio de pago (que es la que prevale-
ce) y (iii) la función de reserva de valor(82).

Desan, por su parte, enumera tres funciones: (i) unidad 
de cuenta, (ii) medio de pago y (iii) medio de cambio(83).

En nuestro país, Vítolo enumera estas funciones: 
(i) ser instrumento de cambio, (ii) ser medida de valor o de 
precio y (iii) servir como instrumento legal de pago dado 
su poder cancelatorio (función jurídica emanada de las dos 
anteriores)(84).

a.2) Exclusión del elemento jurídico

Keynes, en su momento, centró la idea de moneda en 
su función de unidad de cuenta o reserva de valor(85).

Messner también excluyó el elemento jurídico y se 
centró en estas funciones de la moneda: (i) ser medio de 
cambio, (ii) ser medida de valor, (iii) ser medio de ahorro 
o de reserva de valor y (iv) ser medio de circulación(86).

Frederick Nussbaum excluye el elemento jurídico 
relativo a ser medio de pago y liberación, limitándose a 
mencionar estas funciones: (i) ser expresión de todos los 
valores de cambio, (ii) ser medio general de cambio y cir-
culación, (iii) ser medio general de cuenta y (iv) ser un 
medio de reserva de valor de cambio(87).

A todo evento, y como enseña Arthur Nussbaum, 
más allá de la función de la moneda como medio de cam-
bio, todos los demás usos, muchas veces enumerados por 
los autores, “son, en el análisis lógico, todavía más clara-
mente inferibles de la función principal de ser medio de 
cambio”(88).

a.3) Otras posturas

Finalmente, hay autores que advierten la incidencia del 
enfoque metalista o antimetalista que se adopte a efectos 
de la identificación de funciones. A modo de ejemplo, los 
metalistas considerarán que la función de reserva de valor 
será esencial, al tiempo que los antimetalistas sostendrán 
que el papel moneda es la moneda por excelencia, aun 
cuando su valor esté sujeto a cierta incertidumbre y la fun-
ción de reserva de valor sea precaria(89).

Repasemos ahora algunas de las muchas funciones de 
la moneda a fin de ilustrarnos sobre su contenido, visuali-
zándolo desde la óptica del derecho. A todo evento, tenga-
mos a la vista, como un faro, la función de la moneda de 
ser medio de cambio, que ha podido ser apreciada en casi 
todas las enumeraciones volcadas más arriba.

b) Moneda como medio de cambio. La tradición 
 aristotélico-tomista

Podemos encarar el tema de este acápite a partir de la 
expresión “medio de cambio”, que es definida por We-
ber(90) en estos términos: “Llámase medio de cambio a un 
objeto material de cambio, en la medida en que su acepta-
ción esté orientada de modo típico primariamente por la 
expectativa del aceptante, consistente en la probabilidad 

(81) BRANA, SOPHIE - CAZALS, MICHEL, La monnaie, 2ª ed., Paris, Du-
nod, 2006, págs. 19/21.

(82) BRADLEY, XAVIER - DESCAMPS, CHRISTIAN, Monnaie, banque, finan-
cement, Paris, Dalloz, 2005, pág. 31. RIST, CHARLES, Histoire des doctri-
nes…, cit., pág. 347, en punto a la moneda metálica.

(83) DESAN, CHRISTINE, Making Money. Coin, Currency, and the 
Coming of Capitalism, Oxford, Oxford University Press, 2014, págs. 
72/97.

(84) VÍTOLO, DANIEL R., Ley de convertibilidad, Buenos Aires, Ad-
Hoc, 1991, pág. 30.

(85) KEYNES, JOHN M., The General Theory of Employment, Interest 
and Money, New York, First Harvest, Harcourt, 1997, edition 1964, 
originally published 1953, pág. 229.

(86) MESSNER, JOHANNES, Social Ethics…, cit., pág. 773.
(87) NUSSBAUM, FREDERICK L., An Early History of the Economic Institu-

tions of Europe, Washington D.C., Beard Books, 2002, reimpresión del 
original de 1933, pág. 69.

(88) NUSSBAUM, ARTHUR, Money in the Law. National and Interna-
tional. A Comparative Study in the Borderline of Law and Economics, 
Brooklyn, The Foundation Press, 1950, una revisión completa de la 
edición de Money in the Law, pág. 11.

(89) RIST, CHARLES, Histoire des doctrines…, cit., págs. 362/363.
(90) WEBER, MAX, Economía y sociedad. Esbozo de sociología 

comprensiva, México, Fondo de Cultura Económica, 1984, Johan-
nes  Winckelmann (ed.), José Medina Echavarría, Juan Roura Parella, 
 Eugenio Ímaz, Eduardo García Máynez y José Ferrater Mora (trads.), 
pág. 56. 
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duradera –es decir, para el futuro contemplado– de po-
derlo dar en cambio por otros bienes, en una proporción 
que corresponda a sus intereses, ya sea contra toda clase 
de bienes (medio de cambio general), ya contra bienes 
determinados (medio de cambio específico). La probabili-
dad de su aceptación contra otros bienes (específicamente 
determinables) en una proporción calculable se llama, en 
su relación con estos bienes, validez material del medio de 
cambio; su empleo en sí se denomina validez formal”.

A su vez, la expresión “cambio” ha sido definida co-
mo el trueque entre lo comparativamente superfluo y lo 
comparativamente necesario(91), se brinda este ejemplo: “A 
transfiere a B el derecho de propiedad de A sobre algún 
bien como contraprestación de la transferencia a A, por 
parte de B, de algún otro derecho equivalente”(92).

La concepción de que la moneda es un medio de cam-
bio tiene amplio predicamento; la adoptan von Mises en 
forma categórica (“La moneda es el medio de cambio uni-
versalmente empleado, nada más”)(93), además de otros 
autores(94).

En rigor, la idea de que sea un medio de cambio halla 
sus orígenes en la Ética nicomáquea(95), cuando Aristó-
teles afirma: “[T]odas las commodities intercambiadas 
deben poder ser comparadas de alguna manera (…). Es 
por ende necesario que todas las commodities sean medi-
das por algún estándar único (…). Y este estándar es, en 
realidad, la demanda, que es lo que mantiene todo unido 
dado que, si los hombres cesaran de tener deseos o si sus 
deseos se alteraran, ya no habrá intercambio, o este adop-
tará otros cursos. Pero la demanda ha venido a ser conven-
cionalmente representada por la moneda…”.

De este modo, la moneda deviene un representante con-
vencional de la demanda que hace posible que cualquier 
commodity sea intercambiada –cambiada, en fin– por otra 
en proporciones que dependerán de la demanda relativa 
por aquellas(96). Todo ello en el marco no de la justicia dis-
tributiva que regula la distribución de lo que es producido 
por una empresa común, sino en el plano de esa segunda 
clase de justicia que asegura que las transacciones entre 
dos individuos no introduzcan nuevas desigualdades(97). 
El pasaje transcripto plantea un tema que excede el marco 
del presente, que es el relativo a si Aristóteles, al aludir 
a la demanda relativa, es decir, personalizada, no estaba 
sembrando la semilla para alguna clase de monitoreo del 

(91) JEVONS, WILLIAM S., Money and the Mechanism of Exchange, 
New York, D. Appleton and Company, 1896, The International Scien-
tific Series, vol. XVII, pág. 8, disponible en https://mises.org/sites/
default/files/Money%20and%20the%20Mechanism%20of%20Exchan-
ge_2.pdf (último acceso: 28-3-19).

(92) NEWCOMB, SIMON, Principles of Political Economy, New York, 
Harper & Brothers, 1885, pág. 57, disponible en https://archive.org/
stream/principlesofpoli00newcuoft#page/56/mode/2up (último acce-
so: 28-3-19). En el original se ve el término commodity, que traduzco 
como “bien”, pero teniendo presente que no son términos exactamente 
equivalentes. Los bienes integran el patrimonio, conf. “Zambrano y 
Cía. c. Prov. de Jujuy”, Fallos: 179:443, del 31-12-1937, esp. pág. 
464 y sus citas; en cambio, commodities serían “bienes relativamente 
homogéneos, con altos volúmenes de comercialización, con mercados 
masivos, abiertos, tomadores de precios e impersonales, como el petró-
leo crudo, los combustibles, los granos y otros bienes fácilmente tran-
sables”, conf. “YPF S.A. (TF 27508-A) c. DGA s/tributario - bancario”, 
Fallos: 336:1624, del 1-10-13, voto del Dr. Fayt, consid. 21.

(93) VON MISES, LUDWIG, Human Action…, cit., pág. 209: “Money 
is the universally used medium of exchange, nothing else”. En similar 
sentido, implícitamente, HAYEK, FRIEDRICH A., The Constitution of Liberty, 
cit., pág. 324. Nótese que no se alude a aceptabilidad, sino a simple 
empleo o utilización.

(94) También la admiten como medio de cambio MENGER, CARL, Prin-
ciples of Economics, cit., pág. 272; CROWTHER, GEOFFREY, An Outline of 
Money, London, Edinburgh, Paris, Melbourne, Toronto and New York, 
Thomas Nelson and Sons Ltd., 1923, pág. 20; VON MISES, LUDWIG, 
The Theory of Money and Credit, Indianapolis, Liberty Fund, 1934, 
traducción de Theorie des Geldes und der Umlaufsmittel por H. E. Bat-
son, publicado en 1934 por Jonathan Cape Ltd., London y en 1953 
por Yale University Press, pág. 43; KEMMERER, EDWIN W., Money. The 
Principles of Money and their Exemplification in Outstanding Chapters 
of Monetary History, London, Macmillan, 1935, pág. 10; NUSSBAUM, 
ARTHUR, Money in the Law…, cit.; NEWLYN, WALTER T. - BOOTLE, ROGER 
P., Theory of Money, 3ª ed., Oxford, Clarendon Press, 1978, págs. 
1/2; BRUNNER, KARL, Money Supply, en EATWELL, JOHN - MURRAY, MILGATE 
- NEWMAN, PETER (eds.), The New Palgrave: Money, New York, Norton, 
1989, págs. 263/267, esp. pág. 263; RANDALL WRAY, LARRY, Modern 
Money Theory, cit., pág. 261; LAURA, GUILLERMO D. - RIVA, ERGASTO, La 
moneda virtual…, cit., pág. 20; entre otros.

(95) ARISTÓTELES, Nichomachean Ethics, Cambridge (Mass.), Lon-
don, Harvard University Press, H. Rackham (trad.), primera publicación 
1926, edición revisada 1934, págs. 283 y 285.

(96) HUTCHINSON, DOUGLAS S., Ethics, en JONATHAN BARNES (ed.), The 
Cambridge Companion to Aristotle, Cambridge, Cambridge University 
Press, págs. 195/232, esp. pág. 222.

(97) Ídem nota al pie 80.

punto de encuentro de la oferta y la demanda, dado que en 
esas relaciones personalizadas podría haber espacio para 
abusos ante la necesidad o utilidad.

Abrevando en las enseñanzas aristotélicas, Tomás de 
Aquino (1225-1274) se explaya, al menos en tres ocasio-
nes, en la función de la moneda como medio de cambio: al 
referirse al precio justo, al engaño en la compraventa y a 
la usura(98). 

En punto al precio justo afirma que “la calidad de la 
cosa puesta para empleo humano se mide por el precio pa-
gado por ella, a los fines de lo cual se inventó la moneda”, 
de lo que se deduce el empleo, como medio de cambio, 
de la moneda en el intercambio propio de la compraventa; 
ese intercambio se produce “para ventaja común de ambas 
partes, una de las cuales necesita lo que pertenece a la 
otra, y viceversa”(99), lo que refuerza la idea de cambio y 
también de consumo: lo que cada parte entrega sale de su 
dominio para recibir el objeto del intercambio, idea que 
volverá a verse en punto a la usura.

Al explayarse sobre el engaño en la compraventa expli-
ca que el intercambio tiene dos aspectos: uno, recomen-
dable, basado en satisfacer necesidades naturales, y otro, 
deleznable, basado en los fines de lucro, que pueden ser 
infinitos. En el marco del primer aspecto, Aquino apunta 
hacia la función de la moneda como medio de cambio 
al definir a ese intercambio como aquel por el cual “una 
commodity es intercambiada por otra, o se toma moneda a 
cambio de una commodity para satisfacer las necesidades 
de la vida…”(100). 

Por último, al referirse a la usura recuerda a Aristóte-
les en estos términos, centrados en la función de cambio: 
“Ahora, la moneda, de acuerdo al Filósofo (…) fue inven-
tada, primordialmente, a los fines del cambio”. Y vuelve 
a unir la función de medio de cambio con el carácter con-
sumible ya apuntado: “… y, por ende, el uso adecuado y 
principal de la moneda es su consumo o enajenación por 
los cuales se la invierte en el intercambio”(101).

El carácter esencial de la moneda –constituir medio de 
cambio– vendría a posibilitar, para algunos autores, la “se-
paración” entre las funciones o su independización, tal que 
incluso los diversos usos puedan recaer sobre monedas 
distintas. Algo de ello ya se mencionó al citarse a los auto-
res que estudian la moneda históricamente(102). Siguiendo 
a Laura y Riva(103), advertimos que, en Argentina, usa-
mos pesos para pagar los gastos diarios, pero cuando pen-
samos en ahorrar para adquirir un bien inmueble acudimos 
a una moneda más estable, como el dólar estadounidense. 
De ello se colige la “separabilidad” de usos o funciones 
por incidencia de una natural preferencia por una moneda 
de valor constante para ahorrar a fin de concretar opera-
ciones económicamente importantes, y la creación de dos 
escenarios: uno de pesos y otro de dólares estadouniden-
ses. En el primer escenario, y en forma preponderante, los 
pesos se emplearán como medio de pago cancelatorio y 
como medio de cambio, pero solo en forma parcial se em-
plearán como unidad de cuenta para medir valor y como 
reserva de valor (pues para ciertas operaciones se apela-
rá a la citada divisa foránea). En el segundo escenario, y 
en forma preponderante, los dólares estadounidenses se 
emplearán no para pagos cancelatorios o como medio de 
cambio (pues la moneda nacional es el peso), salvo que 
así se lo acordare, y las funciones de ser unidad de cuenta 
para medir valores y la función de reserva de valor estarán 
íntegramente enderezadas a valuar y ahorrar en esa mone-
da extranjera.

Resulta relevante volver a la idea –propia de la doctri-
na económica– de que el carácter esencial de la moneda 
sería el ser medio de cambio, pues ello colocaría la fun-
ción de ser medio de pago –con efecto liberatorio, propia 
del mundo jurídico– en un escalón inferior. ¿Se estará 
subordinando, así, el derecho a la economía? Es probable 
que una de las respuestas transite por la definición de la 
expresión “medio de cambio” y por otorgársele, a aquella, 
el carácter de género, tal que un medio de pago sea una 
especie de medio de cambio. Esta es la posibilidad que 

(98) AQUINO, TOMÁS DE, Summa Theologica, Notre Dame, Indiana, 
Christian Classics, Fathers of the English Dominican Province (trads.), 
1948, vol. 3, IIa IIae QQ. 1-148, págs. 1507/1513.

(99) Ibídem, pág. 1507.
(100) Ibídem, pág. 1511.
(101) Ibídem, pág. 1513.
(102) Ver notas al pie 16, 17 y 20. 
(103) LAURA, GUILLERMO D. - RIVA, ERGASTO, La moneda virtual, cit., 

pág. 21.

expone Weber(104) al definir el medio de pago como “un 
objeto típico, en la medida en que la validez de su entrega 
como cumplimiento de determinadas obligaciones, pac-
tadas o impuestas, está garantizada jurídica o convencio-
nalmente (validez formal del medio de pago, que puede 
significar, al mismo tiempo, validez formal como medio 
de cambio)”.

De este modo, la función de medio de cambio com-
prenderá o incluirá a la de medio de pago.

c) Moneda como medio de pago cancelatorio

La doctrina económica, al estudiar el concepto jurídi-
co de moneda, recuerda la regla de que, “desde el pun-
to de vista jurídico, la moneda no es el medio común de 
cambio sino el medio común de pago o de extinción de 
deudas”(105). Se centra esta doctrina, entonces, en una cier-
ta finalidad, de marcado tinte jurídico. Incluso autores co-
mo Robertson –con balcones a la sociología– agotan el 
concepto de moneda en su aceptabilidad como medio de 
pago: si llegara a dejar de ser aceptada como tal, perdería 
su condición de moneda, y si otra cosa, que antes no hu-
biera sido considerada moneda, comenzara a ser amplia-
mente aceptada en el cumplimiento de las obligaciones, se 
convertiría en moneda(106).

Pero el derecho tiene que poder ver más allá de estas 
reflexiones de tinte tan realista.

En efecto, el derecho pone de resalto cierto tipo de 
efecto involucrado en el pago: se trata del célebre “efecto 
cancelatorio”. Según la doctrina jurídica, “en ausencia de 
consentimiento expreso o implícito del acreedor, las deu-
das no pueden ser extinguidas sino mediante el pago de 
aquello que el derecho considera moneda”(107). El derecho, 
entonces, no define económicamente la moneda, pero sí le 
asigna un cierto efecto: poder ser medio legal de pago, es 
decir, medio de extinción de obligaciones, y esos efectos 
serán cancelatorios respecto de la deuda (o liberatorios 
respecto del deudor). Y lo hace mediante un trascendente 
elemento jurídico, normativo.

Mas estas afirmaciones ofrecen sus matices. 
Primero, y con tono crítico, con Mises, afirma que la 

moneda es medio de pago en virtud de que, antes, es me-
dio de cambio(108), y solo porque es medio de cambio es 
que el derecho la convierte en medio de cumplimiento de 
obligaciones. 

Segundo, ya vimos que Weber(109) visualiza a la “mo-
neda como medio de pago” como una especie pertenecien-
te al género “moneda como medio de cambio”, agregando 
que “los medios de cambio o de pago se denominan car-
tales cuando se trata de instrumentos que en virtud de la 
forma que se les da poseen una determinada validez for-
mal –convencional, jurídica, pactada o impuesta– dentro 
de cierto dominio personal o regional (…) Debe denomi-
narse dinero a un medio de pago cartal, que es medio de 
cambio”. Agrega el citado autor que la afirmación de von 
Mises de que al Estado solo le interesan los medios de pa-
go en cuanto medios de cambio únicamente tiene validez 
para las economías “monetarias” y no rige para aquellas 
economías en las que la posesión de determinados medios 
de pago fue, sobre todo, característica estamental(110).

Tercero, se pueden válidamente cancelar deudas no 
contraídas en términos dinerarios, cuyo cumplimiento lite-
ral se tornó, por alguna razón, imposible(111). 

Puede decirse que esta concepción de la moneda como 
medio de pago de índole cancelatoria tiene sustento ex-
clusivamente jurídico, pues habitualmente es una norma 
la que le asignará el mentado efecto. La legislación suele 
apelar ora al efecto cancelatorio (sobre la deuda), ora al 

(104) WEBER, MAX, Economía y sociedad…, cit., pág. 56. 
(105) VON MISES, LUDWIG, The Theory of Money and Credit, cit., 

pág. 84; NEWLYN, WALTER T. - BOOTLE, ROGER P., Theory of Money, cit., 
pág. 1; RANDALL WRAY, LARRY, Modern Money Theory, cit., pág. 261; 
entre otros.

(106) ROBERTSON, DENNIS H., Money, cit., págs. 2/3.
(107) MANN, FREDERICK A., The Legal Aspect of Money, cit., pág. 5. 
En similar sentido, Código Napoleón, art. 1243. Se consulta, sin 

autor, Code Napoleon or The French Civil Code, London, William Ben-
ning Law Bookseller, 1827, traducido literalmente de la edición original 
y oficial, publicado en París en 1804, por un abogado del Inner Tem-
ple.

(108) VON MISES, LUDWIG, The Theory of Money and Credit, cit., 
pág. 84.

(109) WEBER, MAX, Economía y sociedad…, cit., pág. 56. 
(110) Ibídem, pág. 58, ítem 1.
(111) VON MISES, LUDWIG, The Theory of Money and Credit, cit., 

pág. 85.
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efecto liberatorio (sobre el deudor)(112), con reminiscencias 
de las ataduras de la ob-ligatio del derecho romano, y el 
hecho de librarse de estas al pagar(113). Por último, el efec-
to cancelatorio, al igual que el efecto liberatorio, posee 
linaje constitucional(114).

d) Moneda como la unidad de cuenta para medir  
el valor

La idea de unidad de cuenta ya aparece reflejada en el 
pasaje de Aristóteles antes transcripto, cuando indica 
que “es por ende necesario que todas las commodities sean 
medidas por algún estándar único”(115). Ello se replica en 
la Summa de Tomás de Aquino al conceptualizar a la mo-
neda en estos términos: “Una cosa es considerada moneda 
si su valor puede ser medido en moneda”(116).

La clásica doctrina jurídica inglesa, estudiosa de las 
prerrogativas reales, señaló oportunamente que “la mone-
da es el medio del comercio (…). La moneda es un medio 
universal, o estándar común, por comparación con el cual 
se puede determinar el valor de toda mercancía: o es un 
signo que representa los valores respectivos de todas las 
commodities”(117). 

Más modernamente(118), se señala que, cuando se le 
pregunta a alguien –señalando cualquier cosa– “¿cuánto 
vale eso?”, la respuesta habitual será evaluar el valor en 
términos de moneda, por lo que esta actúa como “unidad 
de cuenta” empleada para medir riqueza, deudas, precios, 
valor económico.

La doctrina económica sostiene que es habitual mencio-
nar a la moneda como medida de valor, pero se trataría de 
una noción totalmente falaz(119) o de una noción secunda-
ria o no esencial(120) de la moneda. Sería una noción falaz 

(112) Así, en el antiguo Código Civil argentino, art. 505, inc. 3º, 
párr. 2º: “Respecto del deudor, el cumplimiento exacto de la obligación 
le confiere el derecho de obtener la liberación correspondiente, o el de-
recho de repeler las acciones del acreedor, si la obligación se hallase 
extinguida o modificada por una causa legal” (la bastardilla no es del 
original).

Ilustra sobre ello “Pronar Sociedad Anónima Minera, Industrial y Co-
mercial c. Buenos Aires, Provincia de”, Fallos: 311:2726 (1988), en el 
que se consideró: “Que los pagos efectuados y recibidos sin reserva o 
disconformidad alguna tienen los efectos liberatorios que les acuerda el 
2º párrafo del inciso 3º del art. 505 del Código Civil, y configuran un 
derecho adquirido de naturaleza patrimonial que goza del amparo que 
la Constitución Nacional otorga en su art. 17 al derecho de propiedad 
(confr. Fallos: 165:5; 188:293; 211:1273; 247:365; 302:1329…” 
(la bastardilla no es del original).

En el nuevo CCyC, el art. 731 establece, con similar lenguaje: “El 
cumplimiento exacto de la obligación confiere al deudor el derecho a 
obtener la liberación y el de rechazar las acciones del acreedor” (la 
bastardilla no es del original).

(113) Puede verse la etimología de la palabra “ligar”, del latín 
ligare, “atar”, de la cual proviene “obligación”, en COROMINAS, JOAN, 
Breve diccionario etimológico de la lengua castellana, 3ª ed. muy me-
jorada y actualizada, 4ª reimpr., Madrid, Gredos, 1987, pág. 360. 
Ampliar en LONG, GEORGE, voz “Obligationes”, en SMITH, WILLIAM (ed.), 
A Dictionary of Greek and Roman Antiquities, London, John Murray, 
págs. 817/821, esp. pág. 817. 

(114) “Otero, Emilio c. Provincia de Córdoba”, Fallos: 57:337 
(1894), consid. 10: “Que la pretensión de la provincia de Córdoba de 
pagar el crédito que reconoce, con fondos públicos a la par, no obstan-
te voluntad en contrario del acreedor, se halla en pugna con los dere-
chos y obligaciones correlativos (…), ya en cuanto ello importa obligar 
al acreedor a recibir en pago otra cosa que la que le es debida, ya en 
cuanto el servicio de los fondos públicos debía hacerse en otros plazos 
que los estipulados en el título, fraccionándose además el cumplimiento 
de la obligación, ya en cuanto se quiere dar a esos fondos un carácter 
forzosamente chancelatorio…” (la bastardilla no es del original).

También puede verse “Fisco Nacional (Dirección General Imposi-
tiva) c. Bodegas Gargantini S.A.”, Fallos: 308:2018 (1986), sobre 
decreto 1096/85, Plan Austral, por cuyo art. 5º “[l]as obligaciones 
de dar sumas de dinero expresadas en pesos argentinos para la deter-
minación de cuyo monto no se hubieran previsto cláusulas de ajuste o 
indexación se mantendrán nominadas en esa moneda. El deudor debe-
rá cancelarlas, en las condiciones que se hubieran previsto, mediante 
la entrega de Australes según la paridad fijada…” y por cuyo art. 8º 
“[l]o establecido (…) no importa modificación de las convenciones es-
tablecidas por las partes, salvo respecto de la moneda en que deberán 
cancelarse las obligaciones…” (la bastardilla no es del original).

Sobre el efecto liberatorio cabe remitir a nota al pie 36.
(115) ARISTÓTELES, Nichomachean Ethics, cit. 
(116) AQUINO, TOMÁS DE, Summa Theologica, cit., pág. 1514.
(117) BLACKSTONE, WILLIAM, Commentaries on the Laws of England, 

Chicago y Londres, The University of Chicago Press, 1979, un facsímil 
de la 1ª ed. de 1765-1769, con introducción por Stanley N. Katz, 
vol. 1 (“Rights of Persons”), pág. 266.

(118) RANDALL WRAY, LARRY, Modern Money Theory, cit., pág. 261. 
Abreva su postura en KEYNES; ver nota al pie 79.

(119) VON MISES, LUDWIG, The Theory of Money and Credit, cit., 
pág. 51.

(120) Así, MENGER, CARL, Principles of Economics, cit., pág. 260. 
En similar tesitura, HAYEK, FRIEDRICH A., The Denationalization of Mo-

ney. An Analysis of the Theory and Practice of Concurrent Currencies, 
en su libro The Collected Works of F. A. Hayek, Indianapolis, Liberty 

pues los actos de valuación no serían susceptibles de ser 
medidos: una valuación subjetiva, que es el pivote de todas 
las actividades económicas, solo acomoda las mercancías 
en orden a su significancia; no mide esta significancia(121). 
Pero también se afirma, desde la esfera económica, que la 
función de unidad de cuenta sería la más importante, pues 
es la que permite saber si una moneda es estable: solo si el 
valor de la unidad de cuenta es aproximadamente estable 
se podrá, por ejemplo, saber cuántas ganancias se distri-
buirán entre los accionistas(122). Esa estabilidad, además, 
debe operarse a lo largo del tiempo, en diversas ocasio-
nes a lo largo de un lapso temporal. Finalmente, y desde 
la vereda jurídica, se ha apuntado que, si bien la función 
económica de la moneda de servir para determinar un va-
lor puede resultar insuficiente para el derecho, no por eso 
debe restársele importancia(123).

Ahora bien, deben distinguirse dos significados diferen-
tes del término “valor”, que van en direcciones disímiles. 
Por un lado, la jurisprudencia acepta que una de las fun-
ciones principales de la moneda es la de servir de medida 
de los valores(124), con lo cual se asemeja a la cinta métri-
ca que empleamos para medir dimensiones. Pero, asimis-
mo, por otro, en la literatura especializada, valor significa 
cuánto “vale” cada unidad monetaria (que se reflejará en 
el acto de medir un valor), aspecto que fue distinguido por 
clásica doctrina económica(125). Esa fijación del valor de 
cada unidad sirve de punto de ingreso del elemento sobe-
rano, estatal: es el Estado el que determina ese valor (que 
se reflejará al efectuar la valuación). Tal determinación del 
valor, por cierto, nunca podría ser arbitraria(126).

Recordaremos que, cuando se creó la moneda llamada 
“austral”, en la década de los ochenta, la jurisprudencia 
reconoció que era una norma la que asignaba el valor de 
la nueva unidad monetaria(127). Tal tesitura guarda arreglo 
con la antigua enseñanza de Aristóteles en cuanto es la 
ley –que se origina en la costumbre– la que asigna valor a 
la moneda(128). Al mismo tiempo, en la función de la mo-
neda como medio general de contabilización, el elemento 
estatal es evidente porque dependerá del acto estatal que 
fije, en forma previa, la moneda.

e) Moneda como reserva de valor

Se afirma que la moneda es algo que uno puede retener 
como reserva de valor: los economistas reconocen, en la 
moneda, la reserva de valor más segura y líquida que se 

Fund, editado por STEPHEN KRESGE, Good Money, Part II, The Standard, 
págs. 128/229, esp. pág. 171: “Existen cuatro clases de empleos de 
la moneda (…) Son en los hechos simplemente consecuencias de la 
función básica de la moneda como medio de cambio, y solo en condi-
ciones excepcionales, tales como una rápida depreciación del medio 
de cambio, se separarán de ella” (“There are four kinds of uses of 
money […] They are in effect simply consequences of the basic function 
of money as a medium of exchange, and will only in exceptional condi-
tions, such as rapid depreciation of the medium of exchange, come to 
be separated from it”).

(121) VON MISES, LUDWIG, The Theory of Money and Credit, cit., 
pág. 52.

(122) HAYEK, FRIEDRICH A, The Denationalization of Money…, cit., 
esp. págs. 172/173.

(123) MANN, FREDERICK A., The Legal Aspect of Money, cit., pág. 2.
(124) “Punte, Roberto A. c. Neuquén, Provincia del s/cumplimiento 

de contrato”, Fallos: 324:606 (2001), consid. 17.
(125) “Si procedemos a analizar el uso de la moneda, sea para 

fines nacionales o individuales, descubriremos que se resuelve por el 
‘poder adquisitivo’, o, en otras palabras, por el poder de procurar 
artículos para consumir. Es, por ende, de mucha más importancia en 
todos los contratos de largo plazo recurrir al ‘valor’ [de la moneda] 
antes que al monto numérico de una suma dada. La conveniencia de 
ello ha sido experimentada desde hace mucho, y el precio del grano 
ha sido recomendado como un estándar de regulación en punto a los 
alquileres y otros contratos a plazo”, conf. LOWE, JOSEPH, The Present 
State of England in regard to Agriculture, Trade and Finance, 2ª ed., 
London, Longman, Hurst, Rees, Orme & Brown, 1823, pág. 273, bajo 
el subtítulo “Plan para morigerar el daño derivado de la fluctuación 
de precios”, disponible en https://archive.org/details/presentstateofen-
00lowe (último acceso: 5-3-19).

(126) Conf. GONZÁLEZ CALDERÓN, JUAN A., Derecho constitucional 
argentino, 3ª ed. corregida y aumentada, Buenos Aires, Lajouane & 
Cía., 1931, t. 3, pág. 161.

(127) “Fisco Nacional (Dirección General Impositiva) c. Bodegas y 
Viñedos Gargantini S.A.”, Fallos: 308:2018, del 23-10-86, conforme 
al cual el decreto 1096/85 fijaba “el valor de la nueva unidad mo-
netaria”, amén de –como ya vimos– su poder cancelatorio en relación 
con la anterior unidad monetaria, que el austral sustituía, con lo que se 
fijaba o establecía una nueva moneda.

(128) ARISTÓTELES, Nichomachean Ethics, cit., pág. 285 (dentro del 
Libro V, que es un ensayo independiente sobre la Justicia): “… esta es 
la razón por la cual la moneda es llamada nomisma (circulante habi-
tual), porque no existe por naturaleza sino por costumbre (nomos), y 
puede ser alterada e inutilizada a voluntad”.

halla disponible(129). Ello, al menos, fuera de situaciones 
de elevada inflación, cuando el valor de la moneda cae rá-
pidamente. Ya vimos(130) que, en nuestro país, hoy emplea-
mos pesos para pagar los gastos diarios, pero a los fines de 
ahorrar para adquirir un bien inmueble acudimos a otras 
monedas más estables, como el dólar estadounidense: se 
concluye que, entre nosotros, la función de reserva de va-
lor de los pesos, en lo que se refiere al mediano o largo 
plazo, ha devenido inexistente.

La doctrina también ha señalado que esta función de la 
moneda –ser reserva de valor– es de carácter no esencial o 
accidental(131). Mas tal apreciación colisiona con el fenó-
meno descripto en el final del párrafo precedente.

De otra parte, la liquidez de la moneda podrá resultar 
no ser exclusiva de una cierta moneda: siguiendo a Ha-
yek, puede decirse que los vendedores estarán deseosos 
de recibir el pago en cualquier moneda a cambio del pre-
cio adecuado. Por ende, la sensación de líquida disponibi-
lidad de pesos argentinos en la cartera para adquirir cierto 
bien puede ser equivalente a la sensación de no tanta líqui-
da disponibilidad, en la cartera, de dólares estadouniden-
ses (o yenes, etc.) para adquirir ese bien, en la medida en 
que el vendedor los acepte(132).

f) Conclusión parcial

Dejando de lado la búsqueda de los caracteres esen-
ciales de la moneda, y soslayando la verificación del 
elemento jurídico, normativo, estatal como exclusivo de-
terminante de cuándo se está ante una moneda, se puede 
pasar a apreciar la realidad de las variadas funciones que 
desempeña la moneda. Mas no hay acuerdo, entre los au-
tores, respecto de la enumeración de funciones e, incluso, 
a veces estas incluyen o excluyen ese elemento jurídico o 
normativo o estatal, sin perjuicio de otras opiniones (acáp. 
a]). La tradición aristotélica nos enseña sobre la antigua 
concepción según la cual la moneda cumple la función de 
ser medio de cambio (acáp. b]). La doctrina económica y 
el ordenamiento jurídico ilustran sobre la función de la 
moneda como medio de pago cancelatorio, pero tal deter-
minación sería pasible de objeciones, sin perjuicio de que 
tendría raigambre constitucional (acáp. c]). La función de 
la moneda como unidad de cuenta para medir el valor tam-
bién presenta sus insuficiencias –en especial en nuestro 
país– y persiste en remitir al elemento normativo (acáp. 
d]). Finalmente, la función de la moneda de constituir una 
reserva de valor también presenta sus ambages, en espe-
cial en contextos como el argentino (acáp. e]).

7
Conceptualización

Todas las funciones o usos repasados hasta aquí tribu-
tan al cauce de la definición del término que motiva el 
presente. Tal vez la más completa, además de consagra-
toria de las enseñanzas de la economía y del derecho, sea 
la definición sugerida por Mann(133). Ello así, pues esta 
aúna elementos de una y otra disciplina y permite encarar 
interrogantes emergentes de los aparts. 5º y 6º. Heredera 
directa de las enseñanzas de Knapp (en el sentido de que 
la moneda es una creatura estatal, postura chartalista re-
pasada en el apart. 5º), y en cierto modo de Keynes (para 
quien la moneda es esencialmente la unidad de cuenta o 
estándar de valor, apart. 4º, acáp. b]), se trata de una defi-
nición que, además, ha sido incorporada a lo que denomi-
namos derecho positivo (como veremos en el apart. 10).

Mann, en su tesis sobre los aspectos jurídicos de la 
moneda, enseña que, desde el punto de vista del dere-
cho, la calidad de moneda se atribuye a todos los bienes 
(chattels) que –emitidos por autoridad de la ley (issued by 
authority of the law) y denominados con referencia a una 
unidad de cuenta (denominated with reference to a unit of 

(129) RANDALL WRAY, LARRY, Modern Money Theory, cit., pág. 261.
(130) LAURA, GUILLERMO D. - RIVA, ERGASTO, La moneda virtual, cit., 

pág. 21.
(131) MENGER, CARL, Principles of Economics, cit., pág. 280: “Pero 

me parece a mí igual de cierto que las funciones de ser ‘medida de 
valor’ y ‘reserva de valor’ no le deben ser atribuidas a la moneda como 
tal, toda vez que estas funciones son de una naturaleza meramente ac-
cidental y no son parte esencial del concepto de moneda”.

También HAYEK, FRIEDRICH A., The Denationalization of Money…, cit., 
esp. pág. 171, pasaje transcripto en nota al pie 107, supra.

(132) Se sigue HAYEK, FRIEDRICH A., The Denationalization of Mo-
ney…, cit., esp. pág. 171.

(133) MANN, FREDERICK A., The Legal Aspect of Money, cit., págs. 
1/30.
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account)– están enderezados a servir como medio de cam-
bio universal en el Estado de emisión (are meant to serve 
as universal means of exchange in the State of issue)(134).

Como puede verse, se destacan en esta definición el 
género (bienes), el elemento normativo o estatal o jurídico 
(emisión por autoridad de la ley), así como la función de 
unidad de cuenta y la función primordial de ser medio de 
cambio.

En rigor, se advierten, en esa definición, pluralidad de 
características de elevado interés, que pasamos a repasar.

8
Características

De acuerdo con la definición transcripta, el concepto de 
moneda presenta las siguientes características(135).

a) Fungibilidad. Posibilidad de posesión o propiedad 
personal

La moneda será un bien tangible, fungible, pasible de 
posesión o propiedad personal.

b) Linaje jurídico. Monopolio estatal. Prerrogativa 
 sobre valor

Tendrá linaje jurídico, pues es moneda aquella a la cual 
el Estado le atribuye tal carácter, lo cual deriva del mono-
polio estatal sobre la materia, con prohibición de emisión 
respecto de los Estados(136) (entre nosotros, provincias).

Su valor será atribuido por la autoridad estatal(137), tal 
que ese carácter de moneda solo pueda perderse por for-
mal decisión estatal de desmonetización.

c) Emisión. Denominación. Unidad de cuenta

Solo constituirán moneda aquellos bienes emitidos por 
o en nombre del Estado, denominados en referencia a una 
unidad de cuenta individualizada.

Que la definición contemple la función de unidad de 
cuenta permite valuar las transacciones en forma homogé-
nea, característica que, en países de elevada inflación, que-
da desplazada para dar lugar a la doble unidad de cuenta o 
unidad de cuenta desdoblada(138).

d) Creación conforme a derecho. Finalidad  
de servir  como medio universal de cambio  
en el Estado de emisión

Los bienes creados de conformidad con el derecho, de-
nominados en referencia a una unidad de cuenta, serán 
moneda si apuntan a servir al propósito de servir como 
medio universal de cambio en el Estado de emisión, y que 

(134) Ibídem, pág. 8, cuyo original es el siguiente: “It is suggested 
that, in law, the quality of money is to be attributed to all chattels which, 
issued by the authority of the law and denominated with reference to a 
unit of account, are meant to serve as universal means of exchange in 
the State of issue”.

(135) MANN, FREDERICK A., The Legal Aspect of Money, cit., págs. 
8/28.

(136) “Craig v. Missouri”, 4 Peters 410 (1830), sobre inconstitu-
cionalidad de bills of credit estaduales o billetes estaduales, opinión 
liderada por el justice Marshall, que en su parte pertinente dice, en 
pág. 436: “Se ha establecido hace tiempo que una promesa efectuada 
como contraprestación de un acto prohibido por la ley es nula. No 
se pondrá en tela de juicio que un acto prohibido por la Constitución 
de los Estados Unidos, que es la ley suprema, es contrario a la ley. 
Ahora la Constitución prohíbe a un estado emitir ‘bills of credit’…” (“It 
has been long settled that a promise made in consideration of an act 
which is forbidden by law is void. It will not be questioned that an act 
forbidden by the Constitution of the United States, which is the supreme 
law, is against law. Now the Constitution forbids a state to ‘emit bills of 
credit’…)”.

Ver, asimismo, nota al pie 52.
(137) Este valor, atribuido por el Estado, es de tinte por demás 

keynesiano. Ver KEYNES, JOHN M., A Treatise on Money, cit., t. I, esp. 
págs. 4/5, en el cual vuelca estas palabras de plena actualidad: “El 
Estado, por ende, primero que nada, aparece como la autoridad del 
Derecho que exige el pago de la cosa que corresponde al nombre o 
descripción en el contrato. Pero aparece doblemente cuando, además, 
exige el derecho de determinar y declarar qué cosa corresponde al 
nombre, y de modificar su declaración de tanto en tanto, cuando, 
es decir, exige el derecho de reeditar el diccionario. Este derecho 
es exigido por todos los Estados modernos y ha sido así exigido por 
algo de cuatrocientos años como mínimo. Es cuando se alcanza este 
estadio en la evolución de la moneda que el chartalismo de Knapp –la 
doctrina según la cual la moneda es peculiarmente una creación del 
Estado– halla plena concreción (…). Hoy toda moneda civilizada es, 
indiscutiblemente, chartalista”. 

(138) Ampliar en LAURA, GUILLERMO D. - RIVA, ERGASTO, La moneda vir-
tual, cit.: en Argentina, se usan pesos para compras diarias, corrientes 
(kiosko, taxi, propinas), pero se ahorra (para viajes o inmuebles), por 
ej., en dólares estadounidenses, e incluso el dólar sufre devaluación 
(efecto de una inflación anual del 2 % o 3 %).

sea medio de cambio significa que no es objeto de cambio: 
no es una commodity, lo cual no quita que pueda estar su-
jeta a las leyes de la oferta y de la demanda.

Esta última característica –servir como medio universal 
de cambio en un área económica y en un sistema nacional 
dados– ha sido considerada un recaudo esencial(139) e in-
cluso como función única o exclusiva de la moneda(140), 
con lo que las demás funciones que se le adscribirían de-
vendrían meros aspectos particulares de su principal fun-
ción de ser medio de cambio(141). En esta tesitura, no se-
rán moneda los cupones, estampillas, cheques, lingotes de 
oro, monedas antiguas de colección, etc., por no erigirse 
en medios universales de cambio en el Estado de emi-
sión. Ello no significa desconocer el carácter de “medio 
de pago” de la moneda, a efectos de cancelar una deuda o 
a efectos de que se libere el deudor. Antes bien, estos dos 
efectos se verifican porque, previamente, se corroboró la 
función de la moneda de ser medio de cambio universal en 
un área determinada. 

e) Acerca de la función de reserva de valor

¿Contempla la caracterización volcada la función de re-
serva de valor de la moneda? La definición dice que es el 
Estado el que atribuye valor; por ende, la decisión de em-
plearla como reserva de valor está directamente implica-
da en el valor que se atribuya. Por cierto, el emisionismo 
propiciará que una moneda mala se emplee como medio 
de cambio cotidiano y que una buena moneda concluya 
sirviendo de reserva de valor.

9
Objeciones diversas

Como se adelantara, en la conceptualización efectuada 
en la sección precedente se alude a los diversos usos de la 
moneda, usos que ya fueran reseñados. Pero, prácticamen-
te, todos esos usos o funciones comprendidos en la con-
ceptualización volcada no son verdades absolutas, pues 
presentan alternativas y resultan debatibles, en especial 
a la luz de la literatura –especialmente económica– an-
terior y posterior. Veamos algunos ejemplos de posibles 
 disquisiciones.

Ya vimos que la doctrina económica se ha centrado en 
la moneda como medio de cambio y medida común del 
valor(142) o, exclusiva y excluyentemente, como medio de 
cambio(143). El carácter esencial de ser la moneda un me-
dio de cambio es aceptado en punto a la moneda para ope-
raciones corrientes o habituales, pero prevalece la función 
de ser estándar de valor en los contratos que se extienden 
por un lapso de tiempo considerable, ya que en ellos resul-
tará esencial la estabilidad del valor(144). 

Se ha afirmado que, si bien la moneda es medio general 
de cambio y medida de valor, se tendrían que entender 
antes sus cualidades esenciales para la composición de un 
medio de cambio justo y verdadero(145). 

La intervención estatal fue implícitamente desplazada, 
en tanto una moneda universal no se convierte en tal por 
acuerdo arbitrario o por imposición de la ley, sino por la 

(139) MANN, FREDERICK A., The Legal Aspect of Money, cit., pág. 25. 
“Se ha afirmado que los términos ‘moneda’ y ‘dinero’ (…) consisten, en 
primer lugar, en aquellos medios de cambio, que pasan libremente 
de mano en mano, incluso entre personas extrañas entre sí…”, conf. 
MARSHALL, ALFRED, Money, Credit & Commerce, New York, Augustus M. 
Kelley, 1960, reimpresiones de clásicos de la economía, prefacio de 
agosto de 1922, pág. 12, disponible en https://babel.hathitrust.org/
cgi/pt?id=uc1.b3377049;view=1up;seq=7 (último acceso: 28-3-19).

(140) VON MISES, LUDWIG, Human Action…, cit., pág. 398.
(141) Ídem nota al pie 124.
(142) JEVONS, WILLIAM S., Money and the Mechanism of Exchange, 

cit., págs. 8 y 13; MARSHALL, ALFRED, Money, Credit & Commerce, cit., 
pág. 16.

(143) Ídem nota al pie 124.
(144) MARSHALL, ALFRED, Money, Credit & Commerce, cit. En similar 

línea de pensamiento, se ha sostenido que “la función de reserva de 
valor de la moneda permite que la gente reserve poder adquisitivo 
entre transacciones, lo cual les permite transar más eficientemente, si 
bien la moneda no es el medio primario para reservas de valor de 
largo plazo”; conf. SHILLER, ROBERT J., Indexed Units of Account: Theory 
and Assessment of Historical Experience, en FERNANDO LEFORT - KLAUS 
SCHMIDT-HEBBEL (eds.), Indexation, Inflation and Monetary policy, San-
tiago, Central Bank of Chile, 2002, págs. 105/134, esp. pág. 105, 
disponible en http://si2.bcentral.cl/public/pdf/banca-central/pdf/
v2/105_134Shiller%20.pdf (último acceso: 28-3-19).

(145) POULETT SCROPE, GEORGE, An Examination of the Bank Charter 
Question with an Inquiry into the Nature of a Just Standard of Value 
and Suggestions for the Improvement of our Monetary System, London, 
John Murray, 1833, pág. 8, disponible en https://archive.org/details/
examinationofban32scro (último acceso: 28-3-19).

naturaleza y fuerza de las cosas(146). Menger ha afirmado 
que la moneda no es una creación estatal ni el producto 
de un acto legislativo; no requiere ser sancionada como 
tal por una autoridad política para existir(147). La moneda, 
así, sería una commodity que aparece en forma espontá-
nea para cubrir necesidades humanas, como la rueda o 
el lenguaje. Sin embargo, el citado economista austríaco 
apuntó que el Estado sí podía contribuir a la aceptabilidad 
de la moneda, lo cual era un gran adelanto(148). Timber-
lake afirma que esa sanción estatal y ese gran adelan-
to que Menger consideró posible consistieron en que el 
Estado imprimiera, sobre la moneda ya en circulación, la 
propiedad adicional de legal tender o curso legal, permi-
tiendo que el deudor se liberara ante el acreedor en forma 
inmediata y sin controversias.

Objeciones al monopolio estatal en la emisión han da-
do lugar a que se propiciara la necesidad de un sistema 
monetario competitivo(149), con desnacionalización de la 
moneda y la consiguiente innecesaridad de monopolio gu-
bernamental(150). En este marco, cabe apuntar que la doc-
trina económica reconoce la existencia de un mercado de 
monedas o money market(151).

Modernos autores propician la posibilidad de separa-
ción e independización de funciones, tal que, en una mis-
ma área geográfica soberana, coexistan dos monedas (una 
concreta pasible de fluctuaciones en su valor y otra virtual, 
estable)(152), lo cual echa por tierra la exclusividad de una 
cierta moneda en el Estado de emisión. Si se considera 
que el derecho provee soluciones a problemas de coordi-
nación de conductas mediante reglas dotadas de autoridad, 
y si se acepta el origen de las reglas en la costumbre(153), 
será en estas modernas concepciones en las que podremos 
hallar un punto de arranque para el estudio de realidades 
como la argentina, en la que una moneda se utiliza como 
medio de cambio para operaciones cotidianas y otra se uti-
liza como reserva de valor. 

Respecto de la concepción como medio de cambio, la 
jurisprudencia ha afirmado –pero solo en forma aislada– 
que la moneda es “instrumento legítimo de cambio”(154).

10
Recepción de las funciones y características

No obstante las objeciones expuestas, los usos o fun-
ciones y caracteres ya presentados han sido receptados en 
diversas manifestaciones del ordenamiento jurídico local y 
extranjero.

a) Recepción de las características en general

La moneda, ha enseñado la doctrina jurídica argentina, 
es, sustancialmente: a) un medio de cambio que facilita y 

(146) TURGOT, ANNE-ROBERT-JACQUES, Reflections on the Formation 
and the Distribution of Riches, New York, Macmillan, 1898, traducción 
de la edición de 1770, pág. 39, disponible en https://oll.libertyfund.
org/titles/turgot-reflections-on-the-formation-and-distribution-of-riches (úl-
timo acceso: 28-3-19).

(147) MENGER, CARL, Principles of Economics, cit., págs. 261/262: 
“La moneda no es un invento del Estado. No es un acto legislativo. In-
cluso la sanción por parte de una autoridad política resulta innecesaria 
para su existencia” (“Money is not an invention of the state. It is not a 
legislative act. Even the sanction of a political authority is not necessary 
for its existence”).

(148) MENGER, CARL, Principles of Economics, cit., pág. 262: “De tal 
modo, la sanción por parte del Estado otorga, a un bien en particular, 
el atributo de ser un substituto universal en el cambio, y aunque el Esta-
do no es responsable por la existencia del carácter monetario del bien, 
es responsable por una significativa mejora en su carácter monetario” 
(“Thus the sanction of the state gives a particular good the attribute of 
being a universal substitute in exchange, and although the state is not 
responsible for the existence of the money-character of the good, it is 
responsible for a significant improvement of its money-character”).

(149) HAYEK, FRIEDRICH A., The Future Unit of Money, en su The Co-
llected Works of F. A. Hayek, cit., págs. 238/252, esp. pág. 239, y su 
remisión a la obra citada en nota al pie 70.

(150) La cuestión excede el límite de estos párrafos. Ver, con prove-
cho, HAYEK, FRIEDRICH A., The Denationalization of Money…, cit., págs. 
128/229, esp. pág. 210.

(151) MARSHALL, ALFRED, Money, Credit & Commerce, cit., pág. 14.
(152) Ver texto correspondiente a nota al pie 28.
(153) Para ambas caracterizaciones, FINNIS, JOHN, Natural Law and 

Natural Rights, cit., pág. 153.
(154) “Viñales, Ángel c. Provincia de Jujuy”, Fallos: 149:187, del 

12-9-1927, esp. págs. 201/202: “Que los efectos jurídicos de la pre-
cedente declaración [de inconstitucionalidad] se concretan especial-
mente a establecer la extralimitación de facultades constitucionales en 
que ha incurrido la provincia demandada y la invalidez consiguiente 
del billete como tal, esto es, como moneda o instrumento legítimo de 
cambio; pero tales efectos no anulan o invalidan dichos valores como 
títulos de obligación del Estado emisor, legalmente responsable ante los 
tenedores de los mismos…” (la bastardilla no es del original).
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acelera su desplazamiento, b) un medio o instrumento de 
pago cancelatorio, y c) una medida de valor, pues actúa 
como denominador común para medir, representar y con-
servar el valor(155).

En el Tratado de Unificación de las dos Alemanias en 
ocasión de la caída del muro de Berlín en 1990, se unifi-
caron las monedas de ambos países y se estableció que el 
marco alemán sería “medio de pago, unidad de cuenta y 
medio de reserva de valor”(156).

Además, tengamos en cuenta que, para explicar su pro-
pio funcionamiento, el Banco Central Europeo publica in-
formación sobre los billetes que conocemos como euros 
apelando a todos los usos de la moneda ya reseñados: “La 
moneda, cualquiera sea su forma, tiene tres diferentes fun-
ciones. Es un medio de cambio –un medio de pago con un 
valor en el que todos confían–. La moneda también es la 
unidad de cuenta que permite que se precien los bienes y 
servicios. Y es una reserva de valor. Solo una porción del 
efectivo en euros realmente circula, esto es, es empleado 
para procesar pagos. Por ejemplo, muchos de los billetes 
de €50 son atesorados”(157).

b) Recepción del elemento estatal

El elemento estatal, en la definición de Mann, pare-
ce liderar a las restantes características de la moneda. En 
efecto, según vimos en el apart. 8º, la moneda se caracteri-
za por tener un linaje jurídico tal que es moneda aquella a 
la cual el Estado le atribuye tal carácter; hay un monopolio 
estatal nacional en esa atribución; además, es el Estado el 
que atribuye valor a la moneda; solo es moneda la emitida 
por o en nombre del Estado; el uso como medio universal 
de cambio comprende el área física o superficie geográfica 
del Estado de emisión.

El elemento estatal se halla consagrado en el derecho 
positivo en Estados Unidos, toda vez que el Uniform Com-
mercial Code estadounidense, § 1-201 (“General Defini-
tions”), establece: “‘Moneda’ significa un medio de cam-
bio actualmente autorizado o adoptado por un gobierno 
local o extranjero. El término incluye una unidad moneta-
ria de cuenta establecida por una organización interguber-
namental o por acuerdo entre dos o más países”(158).

Esta postura, que toma por supuesto un rol estatal har-
to sobresaliente, fue adoptada por la doctrina argentina. 
Así, Llambías define: “El dinero es la moneda autorizada 
por el Estado”(159), definición que resulta clave, pues las 
obligaciones son dinerarias o no dinerarias, y las dinera-
rias ponen en juego a la moneda. Agrega el citado jurista, 

(155) LLAMBÍAS, JORGE J., Tratado de derecho civil, cit., págs. 
178/179; BORDA, GUILLERMO A., Tratado de derecho civil, 7ª ed. ac-
tualizada, Buenos Aires, Abeledo-Perrot, 1994, t. I (“Obligaciones”), 
pág. 383, con cita de RISOLÍA, MARCO A., La depreciación monetaria 
y el régimen de las obligaciones contractuales, Buenos Aires, Abeledo-
Perrot, 1960.

Igualmente, NUSSBAUM, ARTHUR, Money in the Law…, cit., en el cual 
afirma, citando abundante jurisprudencia: “A fin de definir el concepto 
de moneda más claramente tenemos que examinar las funciones de la 
moneda. Tres de ellas son generalmente reconocidas como fundamenta-
les: (1) es el medio común de cambio; (2) es el común denominador de 
valor; (3) es el estándar de pagos diferidos”.

(156) Treaty establishing a Monetary, Economic and Social Union 
(Bonn, 18-5-90), Bonn, Press and Information Office of the Federal 
Government, 1991, publicado el 31-10-12, art. 10(1), disponible en 
https://www.cvce.eu/content/publication/1999/1/1/9847e49d-
43c7-4c0e-b625-ff732673a06e/publishable_en.pdf (último acceso: 
28-3-19). 

Dicho art. 10(1) estableció que, por medio de la Unión Monetaria 
entre las Partes Contratantes, el marco alemán será el medio de pago, 
unidad de cuenta y medio de depósito en la totalidad del área moneta-
ria. A este fin, la responsabilidad monetaria del Deutsche Bundesbank 
como único banco de emisión para esta moneda se extenderá a toda el 
área monetaria. La emisión de monedas será de exclusiva competencia 
de la República Federal alemana (“Artikel 10 - Voraussetzungen und 
Grundsätze (1) Durch die Errichtung einer Währungsunion zwischen 
den Vertragsparteien ist die Deutsche Mark Zahlungsmittel, Rechnung-
seinheit und Wertaufbewahrungsmittel im gesamten Währungsgebiet. 
Zu diesem Zweck wird die geldpolitische Verantwortung der Deutschen 
Bundesbank als alleiniger Emissionsbank dieser Währung auf das gesa-
mte Währungsgebiet ausgeweitet. Das Recht zur Ausgabe von Münzen 
obliegt ausschließlich der Bundesrepublik Deutschland”).

(157) EUROPEAN CENTRAL BANK, What is Money?, Eurosystem, 24-11-
15, actualizada al 20-6-17, disponible en https://www.ecb.europa.
eu/explainers/tell-me-more/html/what_is_money.en.html (último acce-
so: 28-3-19).

(158) En el original: “‘Money’ means a medium of exchange cu-
rrently authorized or adopted by a domestic or foreign government. The 
term includes a monetary unit of account established by an intergovern-
mental organization or by agreement between two or more countries”. 
Conf. United States, Uniform Commercial Code, § 1-201 (General De-
finitions), disponible en https://www.law.cornell.edu/ucc/1/1-201# 
(último acceso: 28-3-19).

(159) LLAMBÍAS, JORGE J., Tratado de derecho civil, cit., pág. 167.

luego de enumerar los usos o funciones, que “el Estado ha 
de procurar que el dinero llene, eficazmente, las funciones 
expresadas…”(160), es decir, los usos o funciones ya estu-
diados en el apart. 6º. Por último, aclara que ello significa 
decir que el Estado regula y resguarda el valor de la mo-
neda para que desempeñe eficientemente y con justicia sus 
funciones de instrumento de cambio, común denominador 
del valor de los bienes y medios de pago(161).

Una vez autorizada, la moneda en cuestión será em-
pleada como medio de cambio, etc. Mas todos esos usos 
parecen presuponer aceptar epistemológicamente el ele-
mento estatal, sobre todo en la básica operación de fijarla 
como moneda, y de asignarle valor: no podría haber inter-
cambio alguno si no hubiera, previamente, determinación 
de cuál moneda se empleará y de cuál es el valor de esta. 

Todo ello –en el ámbito de nuestro país– es un doble 
reflejo: de la moneda como elemento de soberanía y de 
la histórica manda constitucional respectiva en el sentido 
de que es el Congreso el que tiene asignada competencia 
para fijar el valor de la moneda(162) y –desde 1994– de ve-
lar por o defender su valor(163), es decir, defender el valor 
prefijado.

11
El problema de la discrecionalidad  
en el elemento estatal. Límites

A esta altura del desarrollo del tema estudiado, no po-
dría negarse que el elemento estatal, jurídico o normativo 
halla pleno quicio en la definición de moneda, en parale-
lo con las funciones que desempeña, entre las que brilla 
la de ser medio de cambio. Lo contrario, y de acuerdo a 
lo estudiado hasta aquí, significa ir en contra de la tesis 
de Knapp, tesis consagrada por Keynes y receptada por 
normas positivas y opiniones doctrinarias extranjeras co-
mo la de Mann y locales como la de Llambías, y –más 
importante aún– significará negar el estado de avance en 
la civilización que permite a una comunidad organizarse 
como Estado, pactando hallarse bajo la decisión estatal 
sobre qué es moneda y cuál es su valor, y, bajo tal forma 
organizada, superar usos anárquicos que podrían provenir 
del empleo de “cualquier cosa” como si fuera moneda, à 
la Menger.

Ahora, el problema que aparece, en este estadio, pare-
cería ser el típico de las limitaciones que pesan sobre el 
elemento estatal –también denominado prerrogativa es-
tatal–, que se apoya, a su vez, en el doble presupuesto de 
las competencias regladas y de las competencias discre-
cionales que asisten a todo órgano o ente estatal, y sus 
límites.

No se trata aquí de considerar supuestos inverosímiles, 
como sería una decisión estatal de sustituir pesos por ma-
níes. Antes bien, la experiencia no tan lejana nos recuer-
da una ley del Congreso que declaró que un peso nuestro 
era convertible a un dólar estadounidense. Años después, 
un decreto de necesidad y urgencia nos sustrajo de esa 
declaración y perdimos una importante porción del valor 
de cada peso que teníamos en nuestra propiedad. De un 
tiempo a esta parte, cada emisión monetaria es inyectada 
en desproporción con los bienes y servicios disponibles, 
erosionando el valor de cada peso que tenemos en nuestra 
propiedad, como si nos estuvieran expropiando parcial-
mente nuestros pesos sin indemnización alguna.

La idea de Keynes(164), sintetizando el moderno ele-
mento estatal en su obra de 1930, posee su innegable mag-
netismo: el Estado es el que, con la autoridad del derecho, 
pone en marcha la exigibilidad del pago de la cosa que 
corresponde a lo mencionado o descripto en el contrato; 
pero también es el Estado el que determina y declara “qué 
cosa” corresponde a lo mencionado o descripto en el con-
trato, y también es el Estado el que, de tanto en tanto, mo-

(160) Ibídem, pág. 179.
(161) Ibídem, pág. 179 y su nota al pie 23.
(162) Art. 75, inc. 11, CN: “Corresponde al Congreso: Hacer se-

llar moneda, fijar su valor y el de las extranjeras; y adoptar un sistema 
uniforme de pesos y medidas para toda la Nación”.

(163) Art. 75, inc. 19, CN: “Corresponde al Congreso: Proveer 
lo conducente (…) a la defensa del valor de la moneda…”, cláusula 
contenida en el inc. 19, que habría acrecentado las responsabilidades 
del legislador en la tarea de implementar un Estado social de derecho, 
conf. LOIANNO, ADELINA, La nueva cláusula del progreso, en Daniel A. 
Sabsay (dir.), Constitución de la Nación Argentina, Buenos Aires, Ham-
murabi, 2010, t. 3, págs. 567/583, esp. pág. 567.

(164) KEYNES, JOHN M., A Treatise on Money, cit.

difica esa declaración. Pero ¿habría límites a esa doble –y 
triple– prerrogativa estatal?

Tres órdenes de argumentos posibilitan propiciar que 
esta no es ilimitada, sin perjuicio de lo ya sugerido en el 
apart. 5º, acáp. c), supra. Veámoslo.

a) Limitaciones de fuente aristotélica

Aristóteles fija límites al margen de actuación de los 
órganos y entes estatales en materia de moneda. En su 
Política establece una suerte de regla general en punto a 
la relación entre el Estado y la propiedad y la razón mis-
ma para asociarse políticamente en forma de Estado: “De 
allí que, aunque los Estados necesitan de la propiedad, la 
propiedad no es parte del Estado (…) Y el Estado es una 
forma de asociación de personas similares cuyo objeto es 
la mejor vida que sea posible. Lo que es mejor es la fe-
licidad, y ser feliz es un ejercicio activo de la virtud y el 
empleo pleno de esta”(165).

A partir de este pasaje se advierte que, para Aristó-
teles, como esa propiedad no es del Estado, tampoco lo 
será la moneda; esta será propiedad privada y, en rigor, 
la organización política no tendría prerrogativa alguna en 
punto a alterar su valor o a sustraérsela a los particulares 
de modo confiscatorio. Hacer esto último sería desconocer 
que el Estado y sus funcionarios tienen deberes de justicia 
conmutativa hacia los ciudadanos(166). 

De tal modo puede decirse que, para Aristóteles, el 
límite a la prerrogativa en materia de moneda consistirá en 
no alterar la propiedad privada(167). Ello se condice con la 
conceptualización antes repasada sobre la moneda como 
representante convencional de la demanda que hace po-
sible que cualquier commodity sea intercambiada por otra 
en proporciones que dependerán de la demanda relativa 
por aquellas(168) en el marco de relaciones individualiza-
das, independientes.

La clase de limitación descripta, hundida en la conser-
vación de cada persona humana en particular y sus rela-
ciones conmutativas, puede ser apreciada desde la con-
cepción según la cual carecería de sentido pretender que 
exista un bien común político. Ello, dado que “el bien es 
siempre particular. Lo más parecido a un bien común es la 
maximización de los bienes particulares coincidentes”(169). 
Entre esos bienes particulares coincidentes aparecerán los 
derivados de las relaciones particulares de intercambios a 
los que el Estado resultará ajeno, intercambios que queda-
rán a salvo de la politización.

b) Limitaciones de fuente constitucional

Desde la perspectiva del derecho constitucional, Sa-
lerno nos enseña: “El Preámbulo contiene una sinop-
sis de los derechos y garantías que amparan a todos los 
habitantes del país, enunciados en la primera parte de la 
Constitución, vértice del sistema monetario argentino. 
Ese sistema gobierna todas las relaciones patrimoniales, 
regidos por normas del ‘ius commune’ enunciadas en el 
Código Civil (v. gr. los contratos)”(170).

Por ende, toda decisión estatal en materia monetaria en 
nuestro país deberá salvaguardar esos derechos y garan-
tías, que incluyen los derechos de propiedad. Y ese ampa-
ro o salvaguarda también deberá gobernar las interpreta-
ciones que se elaboren en torno al articulado del Código 
Civil, que es el que regla, entre otros aspectos de la vida, 
los contratos. No en vano son precisamente estos los teni-
dos en mira por Keynes cuando aludía a la doble o triple 

(165) ARISTÓTELES, Politics, Cambridge (Mass.), London, Harvard Uni-
versity Press, H. Rackham (trad.), 1944, primera publicación en 1932, 
reimpreso con correcciones en 1944, pág. 571.

(166) Ampliar en FINNIS, JOHN, Natural Law and Natural Rights, cit., 
pág. 186.

(167) En igual sentido, ZELMANOVITZ, LEONIDAS, The Ontology and 
Function…, cit., pág. 62.

(168) HUTCHINSON, DOUGLAS S., Ethics, en JONATHAN BARNES (ed.), 
The Cambridge Companion to Aristotle, Cambridge, Cambridge Uni-
versity Press, 1995, págs. 195/232, esp. pág. 222.

(169) RIVAS, PEDRO, Política, poder y derecho. La noción hobbesiana 
de soberanía en la encrucijada de sentido de lo jurídico y lo político, 
Anuario Filosófico, Pamplona, Universidad de Navarra, 2018, vol. 51, 
Nº 1, págs. 11/33, esp. pág. 29.

(170) SALERNO, MARCELO U., Aspectos jurídicos de la moneda virtual, 
conferencia presentada en el acto por el Centenario de la Academia 
Nacional de Ciencias Económicas del 10-9-14 en la sede de la Acade-
mia Nacional de Ciencias Económicas, 2014, págs. 2/3, disponible 
en https://anceargentina.org/site/trabajos/MARCELO%20U%20SA-
LERNO%20-%20ASPECTOS%20JURIDICOS%20DE%20LA%20MONE-
DA%20VIRTUAL.pdf (último acceso: 28-3-19).
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prerrogativa estatal, según ya vimos en el apart. 5º, acáp. 
c), el apart. 7º y al comienzo de este apart. 11.

Pero habría que preguntarse, entonces, si sería posible 
pretender una indemnización ante la privación de la pro-
piedad que se sufre con cada aumento de la base moneta-
ria, fruto de la emisión y posterior inyección de circulante 
–a bienes y servicios constantes–, causando pérdida del 
valor adquisitivo de la moneda. La respuesta afirmativa 
surge de la pluma de la Corte Suprema argentina en la 
década de los setenta, en “Vieytes de Fernández”(171), en 
el cual se protegen los valores reales por encima de los 
nominales. En el caso, la actualización venía a indemnizar 
la pérdida de valor. El holding de este importante prece-
dente colisiona hoy con la veda de reajustes de la Ley de 
Convertibilidad vigente en Argentina, pero sabemos que 
esa veda dista de ser absoluta: el Estado, por medio de sus 
órganos y entes, toma medidas relativas a compensar el 
valor –en rigor, la desvalorización– de la moneda en secto-
res parciales de la economía(172).

Compárese este escenario con el que ofrece, por ejem-
plo, la Unión Europea, con topes de desvalorización, en 
pos de una moneda con valor estable(173).

c) Limitaciones prudenciales

Toda decisión estatal en materia monetaria, en el marco 
de la posibilidad de intervención que permite la inclusión 
del elemento estatal en la definición, tiene que estar sujeta 
a limitaciones del campo de la prudencia, tales como las 
que enunciativamente siguen.

c.1) Verdad 

En primer lugar, en el ámbito de la toma de decisión 
estatal monetaria tiene que regir un apego por la verdad. 
Ello, pues “la veracidad es propia de los hombres libres. 
Una sociedad basada en la mentira se destruye; los gober-
nantes que mienten ejercen acciones despóticas”(174). Por 
ende, los órganos y entes del Estado, al tomar decisiones 
en materia monetaria, tendrán que basarse, en primer lu-
gar, en la verdad de los hechos, especialmente si fueron 
por él mismo creados (por ej., el hecho de una realidad 
inflacionaria originada en el aumento de medios de pago 
en relación con los bienes disponibles(175)).

c.2) Igualdad

Se impone, asimismo, que el ejercicio de la prerrogativa 
estatal en lo monetario se halle sujeto a la regla de igualdad. 
De ese modo, sus efectos recaerán, potencialmente, en todas 

(171) “Vieytes de Fernández, Juana (Suc.) c. Provincia de Buenos 
Aires”, Fallos: 295:973, del 23-9-76.

(172) Pese a la prohibición de indexación vigente, pueden verse las 
diversas medidas enumeradas en SACRISTÁN, ESTELA B., Los contratos ad-
ministrativos frente al régimen constitucional de la moneda, en AA. VV., 
Derecho y garantías en los contratos públicos, jornadas organizadas 
por la Universidad Austral, Facultad de Derecho, Buenos Aires, Rap, 
2014, págs. 295/312. Otro ejemplo menos lejano en el tiempo surge 
de la acordada 42/18, por la que se elevó el monto del depósito para 
los recursos de queja ante la Corte Suprema, de pesos 26.000 a pesos 
40.000, aumento de alrededor del 53 %. La jurisprudencia ha reaccio-
nado, pero también en forma aislada (por todos “Candy S.A. c. A.F.I.P. 
y otro s/acción de amparo”, Fallos: 332:1571, del 3-7-09), pero en un 
contexto confiscatorio, tal como explica GELLI, MARÍA A., Constitución de 
la Nación Argentina. Comentada y concordada, 5ª ed. ampliada y ac-
tualizada, Buenos Aires, Thomson Reuters - La Ley, 2018, t. I, pág. 13.

(173) Tal la política adoptada para el euro por el Banco Central 
Europeo; ver EUROPEAN CENTRAL BANK, The Definition of Price Stability, 
Eurosystem, 2018, disponible en https://www.ecb.europa.eu/mopo/
strategy/pricestab/html/index.en.html (último acceso: 28-3-19). Allí se 
explica: “El Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo adoptó 
una definición cuantitativa de estabilidad de precios en 1998: ‘Esta-
bilidad de precios es definida como un aumento de un año al otro en 
el Índice Armonizado de Precios al Consumidor para el área del euro 
debajo del 2 %’. El Consejo de Gobierno aclaró en 2003 que en la 
obtención de la estabilidad de precios, apunta a mantener los índices 
de inflación debajo de, pero cerca de, el 2 % en el mediano plazo”.

(174) POLO, LEONARDO, Ética. Hacia una versión moderna de los 
temas clásicos, 2ª ed., Madrid, Aedos, Unión Editorial, 1997, págs. 
197/198.

(175) Conf. ALBACETE, CARLOS E., Crédito público, en MORDEGLIA, 
ROBERTO M. - ALBACETE, CARLOS E. - FERNÁNDEZ DE LA PUENTE, ELENA D. - 
DAMARCO, JORGE H. - GALLI, GUILLERMO P. - NAVARRO, PATRICIO A. - TORRES, 
AGUSTÍN, Manual de finanzas públicas, 2ª ed., Buenos Aires, AZ, págs. 
365/442, esp. pág. 429. 

Es sabido que no toda emisión monetaria genera inflación, v. gr., no 
toda expansión de la moneda en circulación debe ser necesariamente 
generadora de inflación. Pero, como enseña JARACH: “La atención de los 
conductores de la política fiscal y monetaria debe ser muy bien concen-
trada en el diagnóstico de la situación –coyuntural o estructural– y fre-
nar el ritmo de la emisión, no tan pronto como para provocar una nueva 
recesión, ni tan tarde como para provocar un brote infla cionario”; conf. 
JARACH, DINO, Finanzas públicas y derecho tributario, 3ª ed., reimpre-
sión, Buenos Aires, Abeledo-Perrot, 2003, págs. 927/928. 

las personas que se asociaren para conformar el Estado y no 
en una porción de ellas. No se podría disponer la compensa-
ción por la pérdida de valor de la moneda en ciertos ámbitos 
de la economía o para ciertos acreedores, y soslayarla en 
otros ámbitos de la economía o para otros acreedores(176). 
Si así se hiciere, se causa un agravio al principio de gene-
ralidad de la ley, principio receptado no solo por la doctrina 
jurídica(177), sino también económica(178) y que significa que 
la ley se halla dirigida impersonalmente a todos o a quienes 
coincidan con sus condiciones de aplicación(179).

La limitación de la prerrogativa estatal en materia mo-
netaria con base en la igualdad se funda, en última instan-
cia, en la justicia, que no solo exige que respetemos deci-
siones libres de las personas, sino también que “demos un 
trato igualitario a todos”(180).

c.3) Estabilidad

La concreción de la prerrogativa estatal en materia mo-
netaria no puede cambiar frecuentemente: la experiencia 
humana demuestra que el gobierno humano debe ser esta-
ble para ser útil; la voluntad del legislador es generadora 
de un orden estable, enseña Bastit(181). 

No se puede hallar estabilidad en un contexto en el 
que casi a diario se altera el valor de la moneda –deci-
siones gubernamentales mediante–, pues se daña el vér-
tice –con apoyatura constitucional– sobre el que enseña 
Salerno(182), que altera el ordenado sustrato que brinda 
orientación en el proceso de traba de relaciones jurídicas, 
especialmente contractuales.

Somos conscientes de que el derecho no puede limitar-
se a constituir un conjunto de predicciones acerca de lo 
que decidirán los jueces, no se agota allí; pero también es 
cierto que el derecho trae definición, especificidad, clari-
dad y, por ende, predictibilidad en las interacciones huma-
nas(183). Tal cometido lo cumple por medio de un conjunto 
de reglas e instituciones, en el caso, de índole monetaria. 

Esas reglas e instituciones, además, en tanto dotadas de 
autoridad, tendrían que permitir que los particulares supe-
ren los problemas derivados de la no coordinación(184) que 
significa afectar una moneda a ser unidad de cambio y otra 
a ser reserva de valor.

c.4) Neutralidad ante las funciones

Asimismo, el haz de medidas fundadas en el ejercicio 
de la prerrogativa estatal en materia monetaria debe dejar 
a salvo la integridad de las funciones que desempeña la 
moneda, en especial la de ser unidad de cuenta, consus-
tancial con la función de medio de cambio. Se impone una 
coordinación tal que la prerrogativa, una vez ejercida, no 
provoque el desdoblamiento de la función de unidad de 
cuenta –por ejemplo, generando bimonetarismo– alteran-
do, así, la función de medio de cambio en tanto este se 
verá también desdoblado. 

En la integralidad que la conceptualización brindada 
en el apart. 7º ofrece, aunando el elemento estatal con las 
funciones de la moneda, el accionar estatal fundado en la 
prerrogativa monetaria tiene que, necesariamente, coordi-
narse con las funciones de la moneda. Ello, con miras a 
asegurar la “reciprocidad interna” del sistema, que es la 
que brindará confianza a las personas, pues les asegurará 

(176) Ver nota al pie 156.
(177) Por todos FULLER, LON L., The Morality of the Law, New Haven 

y Londres, Yale University Press, 1964, edición revisada, pág. 46.
(178) HAYEK, FRIEDRICH A., The Constitution of Liberty…, cit., pág. 152.
(179) Ver KALINOWSKI, GEORGES, Introducción a la lógica jurídica. 

Elementos de semiótica jurídica, lógica de las normas y lógica jurídica, 
Buenos Aires, Eudeba, 1973, Juan A. Casaubón (trad.), pág. 82.

(180) GÓMEZ-LOBO, ALFONSO, Los bienes humanos. Ética de la ley 
natural, Santiago y Buenos Aires, Mediterráneo, 2006, pág. 100.

(181) BASTIT, MICHEL, El nacimiento de la ley moderna. El pensa-
miento de la ley de Santo Tomás a Suárez, Buenos Aires, Educa, 2005, 
Nora Pereyro (trad.), págs. 375/376. Se trata de evitar el cambio fre-
cuente sobre el que se explaya FULLER, LON L., The Morality of the Law, 
cit., pág. 80.

(182) SALERNO, MARCELO U., Aspectos jurídicos de la moneda virtual, 
cit., pág. 3. Cfr. SAGÜÉS, NÉSTOR P., Derecho constitucional, Buenos 
Aires, Bogotá y Porto Alegre, Astrea, 2017, t. 2, pág. 683: se condena 
el emisionismo y las políticas inflacionarias; la directriz debe compatibi-
lizarse con otras metas y deberes del Congreso.

(183) Ampliar en FINNIS, JOHN, Natural Law and Natural Rights, 
cit., pág. 7. Ver también HOLMES, OLIVER W., The Path of the Law, en su 
Collected Legal Papers, New York, Harcourt, Brace and Howe, 1920, 
págs. 167/202, esp. pág. 173: “Por Derecho quiero significar las 
profecías acerca de lo que los tribunales, de hecho, harán, y nada más 
pretencioso”.

(184) Nuevamente, se sigue a FINNIS, JOHN, Natural Law and Natu-
ral Rights, cit., pág. 153.

que –a lo largo de la vida de sus relaciones jurídicas– la 
injerencia estatal frenará cuando peligre la integridad e 
interdependencia entre las funciones. Un desdoblamiento 
como el ya indicado dañará esa interdependencia(185).

c.5) Carácter prescriptivo

El elemento estatal dado en la definición se manifestará 
en una decisión (sobre la moneda y su valor) que tendrá 
que ser posterior a alguna clase de deliberación en sentido 
aristotélico.

Esa deliberación deberá ser respetuosa de la realidad 
de las circunstancias y dirigida a alguien más cuyo bien 
se persigue (lo cual veda que esté dirigida solo al bien de 
quien delibera)(186).
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En conclusión

El concepto al cual estos párrafos se han aproximado  
–acerca del cual existe una formidable bibliografía, no so-
lo económica sino también jurídica– ofrece campo fértil 
para inquirir en sus bordes semánticos y en sus orígenes 
históricos (apart. 2º).

A partir de allí, las dificultades metodológicas se plas-
man al dejarse fijados los posibles diversos criterios de 
conceptualización (apart. 3º), v. gr., el intento de defini-
ción con previa fijación del género, que devela sus insu-
ficiencias (apart. 4º); el intento de definición con base en 
un elemento normativo o estatal, que podría correr igual 
suerte, pero por otros andariveles (apart. 5º) y la adopción 
del criterio funcional, de cuna aristotélica, que abre plu-
ralidad de posibilidades interpretativas (apart. 6º). El bajo 
continuo, en este desarrollo, son ora las coincidencias, ora 
las divergencias, entre el pensamiento económico y el jurí-
dico, o bien las salvedades que la realidad jurídica origina, 
pero que puede enderezar.

Una posible conceptualización jurídica de la moneda, 
desplazada la posibilidad del apart. 4º, puede nutrirse tanto 
del elemento normativo, estatal, del apart. 5º (de llamati-
va simplicidad por corresponderse con el ejercicio de una 
prerrogativa de declarar cuál es la moneda y fijar su valor), 
como de las funciones implicadas en lo que llamamos cri-
terio funcional del apart. 6º (centradas en la función de 
la moneda como medio de cambio), y a ello se dedica el 
apart. 7º.

De tal modo, se alcanza el estadio en el cual se pue-
den enumerar las características de la moneda (apart. 8º) 
y hacer frente y neutralizar las objeciones halladas (apart. 
9º). Ello, en especial, dadas las diversas consagraciones 
posteriores de ese elemento normativo o estatal –en fin, 
soberano– y de esas funciones, en particular en el derecho 
positivo y en la doctrina de nuestro país (apart. 10).

Pero el elemento normativo o estatal, con su faz regla-
da y su inevitable faz discrecional, torna necesario dar un 
paso más e investigar las posibles limitaciones a aquel; de 
tal modo, se esbozan limitaciones que abrevan en la tradi-
ción aristotélica, en nuestra Constitución y en la prudencia 
(apart. 11), que presentan el terreno ideal para ulteriores 
investigaciones.

En síntesis: obviando la tesis de que la moneda sea de-
finible por el género, es posible concebirla –desde el dere-
cho, y siquiera con una finalidad convencional– como una 
creatura estatal que trae consigo la prerrogativa estatal, 
soberana, monopólica, y que, al mismo tiempo, cumple 
un cúmulo de funciones de antigua data, funciones entre 
las que sobresale la de ser medio de cambio, de la cual se 
desgranan las restantes. 

Los desafíos, en este escenario, provienen de la fija-
ción de limitaciones a la discrecionalidad implicada en 
el ejercicio de esa prerrogativa estatal, que, en definitiva, 
representa las modernas posibilidades –de linaje keynesia-
no– de intervención estatal en la materia monetaria.

VOCES: DERECHO CONSTITUCIONAL - CONSTITUCIÓN 
NACIONAL - ESTADO NACIONAL - ADMINISTRA-
CIÓN PÚBLICA - ECONOMÍA - MONEDA - CAM-
BIO DE MONEDA - ACTUALIZACIÓN MONETARIA

(185) Tengamos presente lo expresado por HAYEK, FRIEDRICH A., The 
Denationalization of Money…, cit., pág. 171: la función básica de la 
moneda es ser medio de cambio; una rápida depreciación del medio 
de cambio provocará una separación de funciones; las funciones son 
interdependientes entre sí.

(186) Se sigue a ALESSE, FRANCESCA, Aristotle on Prescription. Deli-
beration and Rule-Making in Aristotle’s Practical Philosophy, Leiden y 
Boston, Brill, 2018, pág. 1.


