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EL PORQUE DE ESTE LIBRO

Nuestra Constitusion Politica organizg en 1833 una He—
publica demaoeritica en Chile; una revolucion, provocada 58
afios despues por los elementos mas representativos de la
aristocracia santiaguina, deslizé. sin que el puehlo—en su
inmensa mayoris analfabeto e meonciente—se diera euenta,
nn gohiorno l‘lligii }'lillil'll.

Gracias a un tal sistema e gobierno, les élemeritos aris-
toeraticos que encabezaron aquella revolugion, han conse-
guido, desde entinees, imponerse, salvo raras esgepciones, en
todas las coestiones i negoeios de la administracion piblica.

De hecho, esa oligarquia, como inspiradora delos presi-
dentes, gobernaba en Chile desde los primeros tiempos de la
Republica; pero de vez en cuando, 1 a virtud del réjimen
democratico o gobierno presidencial que existia de derecho,
algun estadista eminente, va fuera presidente o ministro de
Estadn, mas deseoso de servir a su pateia que de cumpli-
mentar a esa oligarquia, no siempre bien inspirada, solia
rebelarse contra las imposiciones, i hager politica netamente
nacional.

Las cuestiones relativas al orden o administravion inte—
rior, 4 la ensefianza publica, a la administracion de justicia, a
las comunicaciones. ... a la moneda, alos hancos. .. dieron
motivos a desintelijencias entre aquellos hombres de Estado
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i los ciroulos avistoeraticos santiaguinos; ya que unos 1 otros

no se interesaron siempre en todos aguellos asuntos de ideén-
tica manera.

Don Bernardo O'Higgins, don Diego Portales, don Manuel
Montt, don José Manuel Balmaceda, fueron cuatro grandes
estadistas chilenos i cuatro liguras americanas. El primero
de ellos fué obligado a abdicar sus altas funciones, bajo !a
presion de esa avistocracia; el segundo murio asesinado, sin
que jamas haya podido averiguarse la cansa; al tercero se le
hizo una revolucion que felizmente logro sofocar usando
mano de hierro; al cuarto, habiéndose negado a hacer laab-
dicacion que se le insinuara, por esa misma aristocracia, se
le hizo una revolucion. :

Esa revolucion, preparada con tiempo i llevada a ciabo por
pringipios constitucionales que se decian violados, tenia por
ohjeto esencial hacer prevalecer la voluntad del Parlamen-
to en el gobierno de la Republica, o sea la organizacion del
Gabierno Parlamentario, que era, segun se alivmaba, el jenui-
namente establecido por la Constitucion de 1833, 1 que, el
Presidente dela Republica desconocia, negindole, asi, al Con-
greso (formada en su parte prineipal por hacendados 1 ban-
queros), la intromision que pretendia tener en la administra-
cion publica, por medio de un Gabinete organizado conforme
a su voluntad, i segun lo que opurre en Inglaterra.. . ..

Los miembros del Congreso, desafectos al Presidente, cre-
yeron encontrar pretesto suticiente para tomar las armas en
el hecho de querer seguir gobernando el Presidente sin los
presupuestos, que ellos mismos se negaban a despacharle a
fin de poder obligarlo: 0 a aceptar la politica que ellos pre-
tendian imponerle, o a dimitir, o bien a gobernar sin pre-
supuestos; 1o que, a juicio de todos ellos, equivalia a colocarse
fuera de la Constitucion ide las leyes, aun cuando el Presi-
dente hubiera de pagar los servicios publicos con dinera to-
mado de su propio bolsillo.

Para la mayoria del Congreso, autora de la revolucion, el
cindadano que, conforme a la Constitugion, habia sido 1la-
mado por el pueblo para gobernar por un periodo fijo de anos,
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debia abandonar su puesto par el hecho de negarse el Con-
greso a cumpliv el mandato constitucional de despachar los
presupuestos que le presentara el Ejecutivo. .. Para la ma-
yoria del Congreso, el heeho de no votarle ella los presupues-
tos antes del 1./ de Enero de 1891, debia interpretarse come
el deseo del pueblo de no querer ver ya mas en la presidencia
dela Republica al cindadane quela aeupaba.

Con el mismo motivo, el Congreso. habria podido alzarse
en armas, contra muchos otros presidentes. en cada una de
aquellas ocasiones en que ha diferido, para despues del 1.0
de Enerp, la aprobacion de los presupuestos, 1 en las que, no
abstante, el Presidente, no ha dimitido i ha seguido, tranui-
lamente, gobernando. . .; de lo que sesigue, que la Revolu—
cion de 1891 no se hizo porque gobernara sin presupuestos
ol Presidente Balmaceda, sino porque aguel cindadano emi—
nente, no estaba dispuesto a someterse a la voluntad arbitra-
ria o interesada de ciertos grapos del Parlamento, siendo
él—eomo era—ante la Constitugion, ante el pais, ante el

mundo entero, i ante la historia, el tinico responsable de su
gohierno.

A las supuestas violaciones eonstitucionales espresadas,
se agregaban, cuando la revolucion se preparaba, diversos
otros motivos de descontento sontra el Presidente, como ser,
el de la intervencion electoral, i el de querer designar su su-
cesor ala suprema majistratura,

Mas. estas cuestiones, que eran, en realidad, no la obra
de aguel mandatario Gnicamente, simo gue tambien habian
sido la obra de los presidentes anteriores, para correjirlas
no exijian la preparacion de una revolucion sangrienta. ni
mucho meénos, sino la modificacion o reforma del defectuoso
sistema  elegtoral existente, acompanada de una amplia
lucha doetrinaria destinada a instruir la concieneia colectiva
en puntos de tanto interes.

1 en 1o tocante al movil esencial de aquella revolucion,
esto es. a lasupremacia pretendida por el Parlamento sobre
el Ejecutivo para obligar al Presidente de la Republica a
aceptar los secretarios de Estado que la mayoria del Con-
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greso le insinuase, tampoco precisaba hacer una rm'l_'nlur:i?u.
desde que. el hombre contra el cual iba dirijida, debia dejar
la presidencia de la Republica solo pocos meses dv.spues (1);
i desde que, para prevenir futuras invasiones presidenciales
sobre las supuestas atribuciones del Congreso al respecto, no
habia sino que aclarar, modificar o reformar la Carta Fun-
damental, a fin de evitar toda duda ulterior; sin perjuicio de
hacer juzgar, en la forma prescrita por la Constitucion, al
cindadano que asi habia violado las leyes fundamentales (2).

Y bien; desde que aquella revolucion triunfo, ha quedado
establecido el Gobierno Parlamentario en Chile, es decir
un sistema de pringipios juridicos en el que, el Presidente
dela Republica, carece de inicialivas para designar los se-
eretarios de Estado; en el que, la mayoria del Congreso, o
sean los caudillos o jefes de los partidos politicos que se
han aliado o coaligado, designan los Ministros del Despacho,
i en el que, de esta manera, esa mayoria, o esos caudillos, o
aquellos jefes senalan rumbos a la administracion publica i a
la politica gubernativa por medio delos hombres de su elee-
cion i de su particular estimacion.. . Aquella revolucion trinn-
fo, 1, desde entonees, coneluyo el gobierno presidencial 1 em-
pezd el gobierno oligarquico. A la Republica democratica su-
cedi6 la Republica oligarquica. Al jele responsable de una
democracia aparejado de una autoridad proporcional a las
funciones de su eargo, sucedio la antoridad irresponsable de
muchos. Al gobierno de un hombre sucedio el gobierno de

(1) La revolucion se declard el 7 de enero de 1801, i el Presidente oum-
plia su periodo constituvional el 18 de setiembre de ese mismo afio.

(2) He aquilo que decia i lo que dice la Constitucion, hasta ahora mismo,
sobre todo esto, puesto que no ha sido reformada;

sdrt. 50. Un cindadano con el titulo de Presidente de la Repilica dv
Chile administra el Estado, i es el Jefe Supremo de la Nucions,

¢Art. 72 Al Presidente de la Repiblica esti confinda la administracion
i gobierno del Estado; i su autoridad se estiende a todo cuanto tiene por
objeto la conservacion del orden piblico interior i ln seguridad esterior de
la Repiiblica, guardando i haciendo gaardar la Constitueion i las leves.s

Art, T3, San atribuciones especiales del Presidente: i

-+ Nombrar i remover a sy voluntad o los Ministros del Despacho 1
oficiales de sus secretarins, a los consejeros de Estado de su eleccion, a los
Ministros. Diplomaticos, & los consules i demns ajentes esteriores. a los in-
tendentes de provineia i a los gobernadores de plaza.
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una colectividad, trabajada por matuos recelos... El jefe
constitucional del Estado, pasé a serun jele nominaly los
secretarios de Estado, pasaron a ser Presidentes en sus res-
pectivos Departamentos; pero a condicion de que tanto la
autoridad como la responsabilidad de cada uno, se diluya
entre todos ellos ila mayoria del Parlamento que los envia
a gobernar en nombre del pueblo.. .

Exentos por la Constitucion de toda responsabilidad, los
miembros del Congreso; libres de toda responsabilidad, por
obra de un tal sistema de gobierno, los Ministros de Estado,
quesolo necesitan someterse alas indicaciones o a la direccion
de lamayoria del Parlamento o de los caudillos de esa ma-
yoria; sin autoridad i sin responsabilidad el Presidente de la
Republica; sin eapacidades gubernativas i faltos de mora-
lidad pablica los eaudillos sucesivos de esas mayorias gue no
se-atreven a tomar sobre si las tareas del Gobierno, los mas
estrafios intereses personales han pasado a sustituir los ne-
gocios publicos, que, en vano, claman por la atencion a que
son acresdores por su urjencia o su importancia.

I si a esa estrafia organizacion del Estado, sin jefe real,
se agrega la imposibilidad en que cada partido politico se
halla en el Congreso para formar en las dos Camaras una
mayoria guiada por intereses uniformes i sostenidos de go-
bierno, i la necesidad en que, por tal razon, i frecuentemen-
tie solo por causas del todo personales acuden los caudillos,
para poder formar esas mayorias a las mas inverosimiles
eombinaeiones i a los mas verganzosos compromisos, se ten-
dra el enadro completo de ese sistema singular, i del eaos
que £s su consecuencia.

Sin jefesupremo la Nacion; sin jefes responsables los De-
partamentos de Estado; sin gobierno sério para nada, 1 em-
pujandose de aqui para alld i de alléd para acd, i en todo sen-
tido los intereses mas opuestos, esperar soluciones justas en
algo, fnera desconocer cual fué el objeto fundamental que
se tuvo en vista al adoptar el gobierno parlamentario, i en
qué consisten, para los eirenlos que lo buscaron, sus venta-
jas principales!
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Mas, si, despues de todo, nuestra oligarquia, impone su
voluntad. en todos sentidos, de modo directo o indirecto,
gracias a sus fuerzas, a sus artes 1 asu l'ascinaluion: que son
grandes, existe en verdad contra su poder arbitrario un 00-
rrectivo formidable, que serd tambien, con el andar del tiem-
po, el correctivo contra el gobierno parlamentario: es la
muchedumbre, i a la cual, por lo mismo, de politica tan
funesta, conviene prevenir, a fin de inclinar a esa oligarquia
en favor de las conveniencias pablicas.

Y he aquiinsinuado uno de los motivos de este libro.

Las cuestiones bancaria i monetaria de que este libro tra-
ta (i en cuyo estudio actualmente se ocupa una Comision que
se reune bajo la presidencia del Ministro de Hacienda, 1 que
¢l Gobierno designd con el objeto de que estudie i pro-
ponga las reformas que estime mas convenientes en la lei
de bancos de emision), son dos grandes problemas, desde ha
muchos afios que, nuestros circulos gobernantes i lejislativos,
no solo no han querido resolver, sino que tambien han
hecho, deliberadamente, mas i mas hondos; i que, por lo
mismo, no es de esperar que sean considerados, en definitiva,
en las leyes que se estan elaborando, ¢on eriterio nacional.

Las cuestiones bancaria i monetaria interesan a toda la
nacion, i no esclusivamente a nuestra aristocracia de hacen-
dados 1 bangueros; porque en verdad sobre la nacion recaera
al fin el bien o el mal de las leyes que se dicten; de lo que
se sigue que si el pueblo ignora en qué clase de soluciones
residen sus intereses permanentes, en las leyes que se pre-
paren puede jugarse con su suerte, como hasta hoi ha suce-
dido. i pueden arrojarse al viento las ensenanzas de la espe-
riencia para considerar solo los intereses de tales o cuales
circulos, aunque asi hubiera de quedar peor de lo que esta
¢l honor nacional vineulado a sus leyes i ala probidad de
sus gobernantes.

Hablarle a la multitud sobre todos estos asuntos, que tan-
to le interesan i delos que solo ella querra escuchar la verdad,
es el objeto de este libro. Ella, por una labor refleja, inspira-
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rda a nuestros hombres de estado, sino hoi, manana o cual-
quier otro dia.

A las reformas lejislativas asentadas sobre las convenien—
cias piblicas puede en verdad llegarse, lo mismo mediante
la accion espontanea i directa de los hombres que gobiernan,
que por el impulso de las muchedumbres.

Las leyes dictadas en favor de la plebe romana en la an-
tigiiedad, i la lei del salario minimo en Inglaterra, unos dos
anos ha, solamente son ejemplos singulares de ese poder de
las muchedumbres.

Lareforma de la lei de Bancos de Emision que actualmen-
te se estudia, en parte, es tambien el efecto de un impulso
dado a los de arriba por la muchedumbre. .. Las ideas que
definitivamente recoja algun dia la lei organica de los bancos
han de ser tambien inspiradas por la multitud que bebe en
las ensenanzas de la historia, si es que nuestros gobiernos i
cuerpos lejislativos se creyeran escusados de consultar en
¢lla los intereses permanentes de la nacion.

Este libro estd eserito, particularmente, para las multitu-
des; porque el procedimiento que consiste en dirvijirse al pi-
blico ajeno a todo interes personal. a todo luero, a toda
ventaja, i aun ¢on desmedro de su propio interes i de su
particular comodidad, en unlenguaje despojado de toda pa-
sion innoble, franco, inspirado en los hechos lealmente es-
puestos i justamente apreciados teniendo, en jeneral, una
influengia incontestable sobre la formacion del criterio de las
jentes, habra de obrar en este easo, por modo reflejo, sobre
¢l Animo de los que gobiernan 1 hacen las leyes en Chile, con
una eficacia mucho mayor que si para ellos unicamente estas
pijinas fueran eseritas.

Y, ala verdad, en nuestro pais es preferible, hoi por hoi,
dirvijirse a la multitud i n6 a los que gobiernan i preparan
las leyes; porque la multitud oye... Nuestros actuales go-
hernantes i lejisladores, asi como los altos cireulos que los
rodean, no se dieran ignal pena ante una voz aislada. Ellos,
necesitan oir las voces de la muechedumbre, una 1 cien veces;
¢llos necesitan escuchar el mismo discurso, las mismas razo-
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nes, mil veces, en las mas distintas formas ienlos mas‘ di‘[_u-
rentes tonos para no esperimentar aquella ingrate? [riceion
que causa el paso de un estado de dnimo a otro diverso, de
Un parecer a una convieeion. . . i para resolverse a hacer lo
que exije la opinion publica. .. Y

Es otro de los motivos que inspira este libro el hecho de
haberse ocupado su autor, en variasocasiones, ern el estudio
de la lei de bancos que se trata de reformar, i en el examen
dela cuestion monetaria cuya solucion se busca (1).

En efecto, en el aiio 1907, en que dié en el Salon Gentral
de la Uniyersidad su primera conferencia sobre estos asun-
tos, manifesto, con ocasion de los trastornos causados al
pais por el circulante fiduciario de curso forzoso, los errores
fundamentales de la lei de Bancos de Emision, 1 la parte de
responsabilidades que a esa lei habia correspondido en el
réjimen actual del papel moneda.

En el afio 1908 dio, en aquel mismo recinto, una serie de
conferencias destinadas al estudio del papel moneda en Chile

(1) El 30 de ngosto de 1907 en una conferencia  titolada «B] papel mo-
neda ante la actual sitnacion econdmica de Chiles que fué dada en el Salon
Central de la Universidad, i que, en los Anales do esa institucion, correspon-
diente al afio recordado fué publicada, decia el autor de estas pdjinas:

alan setual situseion economies de Chile no tiene ni ha tenido nunca la
vomplejidad estrema que muchos aseguran ver en elle: todo el sistema de
fenémenos observados hoi, como efecto de un grave malestar econdmico,
grayits en torno o una sola causa fundamental: el papel moneda que tene-
mos, 1 mus profundamente, en el concepto lejislativo que nuestros estadis-
tas han revelado tener en materins monetarias,

La unidad monetaris que poseemos, el peso que sirve PUra Apreciar i
medir todo [os valores; para liberar todas las obligaciones, | para ahorrar,
carece de estabilidad i fijeza: su valor, representado por una promesa del
Estado, en un billete, sube i baja, sefalando con sus vaivenes la inconsis-
tencia i la inseguridad de esa promesa.

La sensibilidad de que estd dotads la moneds fiducinria es esquisita, co-
mo o5 sensible i delicado i casi frijil, el ceédito, la honradez, el honor de toda
persona, de tods entidad social.

El Estado chileno, muchas veces, se ha mostrado indiferente al leal cum-
plimiento de tales promesas, ha buscado subterfujios pars eludir o diferir
su pago; perocon ello ha danado su erédito interior i ha traido hicia su pa-
pel moneda un  coosiderable desprestijio, que se ha manifestado por una
notable desvalorizacion en el mercado internacional, . . . .

chr manera entinees que si hai crisis actualmente, no es una erisis eco-
nomica la que el pais soporta, sino la crisis del erédito del Estado compro-
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Lal estudio de los bancos i de las leyes causantes del papel
moneda.

En 18909, did a luz un libro, guiado por esos mismos dos
objetivos, 1eon el finde esplicar que la conversion del papel
moneda era una cuestion que podia ser atacada en cualguier
instante, i que el anico tropiezo que podia encontrar seme-
Jante vperacion, solo podia hallarse en los baneos de emision;
lo que haoia necesaria la reforma de la lei de Bancos.

I finalmente, en los anos de 1910 1 1911, acupo, frecuente-
mente, los columnas de «El Mercurios de Valparaiso, por
invitacion espresa 1 mui formal del Director de aguella im-
portante publicacion, el sefior Guillermo Pérez de Arce, en
esponer 1 analizar aquella lei de Bancos; los orijenes que ha
tenido el papel moneda entre nosotros: asi como el orijen del
curso forzoso en varios paises, para llegar a la conclusion de
que, en el réjimen del papel moneda con que tantos pueblos
han sido maltratados, ha existido un fondo de mal réjimen

metido en su phpel moneda | eoyo pago yu, diez veces ha sido diferido; no
obstante lu solemne promesa consignnda en sus 1oy

B pues, la existencie del papel moneda on ¢l organismo economicn dol
piids i causa del malestar presente.

Mas, el papel moneda es solo ¢l fruto de lag leyes monstariss (ue 1oy o
erendo i soatenido, aun en contrn de los hechos que demuestran todos sus
ingonvenientes,

BEsns leyes son, pues, en Oltimo anilisis, las causantes del desconcierto
que e esperimenta en los negoeios, de las bruseas sacodidis que el cambio
internicional haee sentir sobre toda s actividad econdmiea del pais,

A e=as Jeyes, (ue pretendiendn burlar, eludir, desconocer o negar In fueran
de los prineipics ccondniicos, i que han convertido en’ permanente i fiofi-
vit rijimen monetario hai que imputar esta situacion molesta,. ... ..

<+« No siende el papel moneds sino la conse vin de motivos mes pro-
fundas con @l relncionados, es necesario descubric i dejar en trasparencin
esas cauans, si b de hnoerse de 1o situncion ietual un examen cappz de ser-
vir de fundnmento s s adopeion de medidas adecundas para lo futaro,

Espliguémonos. Recordemos que ¢l 23 de julio de 1860 se habin dictado
la lei sobre bangos de emision.

Esta lei nutoriza a los bancos pars emitic billetes o 1o vista i 8] porta-
dar por unn sums igual al 150%; de su capital efectivo. constituido. por
monedis legales del pais, i por barras de oro o plats, o por documentos |
ohligaciones suscritas a 6 meses plizo, 0 ménos. o )

Agreguemos, que esa lei. ol autorizar o esos Buncos lu ummo'n‘du hille-
tes por una cantidad superior a su capital efectivo, establece implicitamente
In ficion de no ser | loros a ln vista i al portador, desde qoe no toma
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bancario, cada vez que el billete de banco ha sido transfor-
mado en billete de curso forzozo.

Esa labor obliga, en algun modo i en alguna medida, al
autor de aquella propaganda a esponer los peligros que ilivibsa
en eiertas soluciones quese desearia dar al problema bancario;
a la emision de billetes i a la reforma monetaria; asi como a
sefialar, con el auxilio de la esperiencia que arrojan tantos
pueblos, cual fuera la manera de establecer una solida orga~
nizacion bancaria como fundamento de tranquilidad econo-
mica para el pais, i cual fuera el mejor medio de asegurar al
pais una estable situacion monetaria, 1 cual es—segun todas
las indicaciones,—el sistema que se recomienda como el
mejor en materia de eirculacion fiduciaria.

Es tambien un motivo en la apavicion de este trabajo e}
hecho de haber sido designado suautor por el Gobierno del
Excemo sefior Barros Luco, siendo el seiior Pedro N. Monte-
negro, Ministro de Hacienda, miembro de la Comision de re-

ninguna precaucion al respecto; salvo la de dar a log billetes mérito ejecuti-
vo, lo que no es una garantin, sino un medio de perseguir un cobro gue
puede 0 no hineerse efectivo, come pudiern oenrrir con las obligaciones de
enalgquiera persona natural o juridics,

Anotemos, ademas, que esa ley, ol permitir o los Baneos la constitucion
de su capital en documentos u obligaciones a seis meses, documentos que
por otra parte pueden, indefinidamente, renovarse, autoriza de hecho, a los
Bancos de emision & no tener moneda de aro con que canjear sus billetes o
la wista i al portador.

Agreguemos toduvin que, aun en ¢l caso de tener los Bancos sus capitales
integros en barras de oro o plata, no hubieran podido pagar n la vista i al
portador sus billetes, pues antes hubieran tenido que hacer acufiar o amo-
nedar ese aro o plate.

Adviértase tambien que en el supuesto de que el capital efectivo del Ban-
co hubiese sido integramente pagado en monedas legales del pais. la lei no
ubligaba a los Bancos al mantenimiento en sus arcas de cantidad alguna de
esas manedas, que los Bancos podian prestar o negociar libremente como
log billetes de su emision

En el hecho, la lei de 23 de jolio de 1860 autorizé o los Bancos POr
emitir hﬂ_ieteﬁ inconvertibles: esa lei no da garantia alguna a los tenedores
de esos billetes para hacerse pagar sn la vistas: la calidad de titulo ejecutivo
dada & cada billete no basta, i sn aplicacion es practicamente ingtil, sino di-
ficilisima, o contraproducente, i en todo caso dispendiosa.

El 28 de junio del afio de 1878, los Buncos de emision reciben de 1a foi
el privitejio de que sus billetes sean recibidos en todas las oficinas dep en-
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forma bancaria que se constituyd por decreto supremo,
no obstante que el agraciado con tan alta distincion, cavece
de todo mérito; pern que, por lo misma, lo obliga a un esfuer-
zo superior para manifestar, asi, por la accion, no solo su
reconocimiento por ese honor, sino tambien el interes ine-
quivoco que tiene en cooperar, del mejor modo posible, a la
solucion de tan importante problema.

En ¢uanto a los objetos precisos que este trabajo se pro-
pone, dentro de la cooperacion que desea aportar al estudio
de las cuestiones bancaria | monetaria, son muchos i mui
complejos; pero, prevalecen en él como los mas salientes, la
solucion de nuestras dificnltades monetarias, de una vez por
todas, i el quese realice una separacion completa entre la
emuision de los billetes pagaderos a la par, ala vista 1 al por-
tador de las demas operaciones bancarias: de tal suerte que
los billetes solo tenga el derecho de emiticlos una institueion
permanente, pstrana a todo banco—cualguiera que sea su

dientes del Estado por su valor nominal, en pago de todo servivio, de todo
impuesto fiseal, de toda obligaeion contraids o su favor.

Se ordena por esti lei a los baneos, garantizar el 25%, de su emision con
vales de fesorerio,

Mucho pudiera decirse de esta lei,

Desde luego, aparece de manifiesto que si los Banoos de Emision reciben
de ln lsi ¢l aludido privilejio, es porque sus billetes oran, como  lo hemos
manifestado, realmente inconvertibles, Bn efecto, i los billetes hubieran sido
pagaderos o In vista 1 al portador, no tenian necesidad del privi
canje n su presentacion, quedaby acreditado suficientemente ol billete.

Esn lei, al declarar que los billetes de Banco de Emision obtienen ol
privilejio de servir para pagar toda deudi contraida en favor del Estado,
pstublece, en otros términos, ln recepeion obligatoria de dichos billetes en
las oficinns del Bstado; establece el curso forzoso de los billetes de Baneos
en lns oficinas publicas,

Estas oficinas no pued 1 vao esos billetes, ellos deben ser recibi-
dos porsu valor nominal paa liberar voda olase de obligaciones contraidas
4 favor del estado.

Entre nosotros, o lo ménos por ahors, dado los resultados pocn satisfuo-
torios que ha dado la lei recordada (la de 23 de julio de 1860). debe negar-
sen los bancos Is facultad de emitir billetes, s ménos de que sean pagaderas,
de hecho, n la vista i al portador, adoptindose en la lei aquellas precaucio-
nes que garanticen ese pago o canje inmediato, Las garantins que por leyes
posteriores o ln del 30 de julio de 1860 se ha ordenado constituir a los Ban-
cos en favor de sus emisiones de hillates, no han dado buenos resultados on
nuestras costumbres.
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clase, su nombre o su naturaleza. «Arrebatémosle a las ban-
cos—sean privilejiados, o del Estado, 0 de cualquiera otra
clase—la emision de billetess, es el grito de alarma que dan
estas pajinas. La emision de billetes pagaderos a la par, a
la vista i al portador, es la operacion mas delicada, la mas
trascendental, ila que ha causado, en manos de los bancos,
los mayores dafios al mundo de los negocios.. .

Este.lihro se conerebard, en consecuencia, al estudio de la
enestion monetaria, que es el asunto mas complejo i delica-
do: i tratara de presentar la solucion que la esperiencia
aconseja. Al problema bancario solo podra prestarle una
atencion mucho ménos considerable; ya que, por otra parte,
dentra dél drden de prineipios gue desarrolla i desea aplicar,
los hancos quedarian privados del derecho de emitir.

Como cuestion prévia, para poder resolver con acierto los
diversos problemas que implicala organizacion de los bancos
i la veforma de nuestro réjimen de circulacion fiduciaria, insi-

Sus negooios harianlo, en consecuencia, los Bancos, sin la facultad de emi-
tir billetes, tal como actualmente sucede, en que les estd prohibida la emi-
sjon, migntras subsista el curso forzoso.

Miéntras no se consoliden nuestras costumbres banecarias y monetarias,
solt debe existir lo facultad del Estado para emitir billetes—pero sin curso
forzoso, canjeables por oro a su presentacion—oon el solo objeto de ahorrar
ul pablico los onerosos gastos del frasporte del oro v de darle facilidades a
los partienlares en sus transacciones con un titulo o instrumento de mane-
jo eapedito, ia fin de economizar el uso de la moneda metdilica.

Dentro del lapso de 42 anos desde (1865 a 1907) encontramos en Chile
dos periodos diversos que se alternan en sus apariciones en cuatro épocas
distintas.

Desde 1865 a 1878, el pais, legalmente, tiene solo circulante de oro, pero
tolera el billete de banco nconvertible, aungue la lei lo llama billete de
banco spagadera & ln vista i al portadore.

Desde 1878 a 1895 el pais vive en pleno réjimen de curso forzoso. La lei
ha dado al hillete de baneo In calidad de billete de recepeion obiligatoria.

Desde el 1.2 de junio de 1895 al 31 de julio de 1898 se repite la ciroula-
wion mista: circulante de oro i hillete de baneo inconvertibile,

Desde el 31 de julio de 1898 hasta hoi, hemos vuelto a sentir la pesada
mano del lejislador que nos obliga a recibir promesas de pago en oro, en vez
de oro.

Ahora bien, en los periodos en que el pais tiene un circulante misto, ol
tipo del cambio suele bajar mas alli de los gastos i pérdidas oeasionados
por el envio del cirenlante de oro al estranjero: pero se halla contenida esa
baja por el contrapeso que pone el oro al billate baneario inconvertible.

Enlos dos periodos en que el paig ha tenido como cireulunte tnico el



nuase aquila conveniencia de hacer un estudio completo de
nuestra historia banearia i monetaria, asi como el estudio de
ostos mismos asuntos en el mayor nimero de pueblos.

En otras palabras, recomiendan estas pajinas la necesidad
de resolver los espresados problemas con el eriterio que dan
las ensenanzas de la historia, o sea gon el ausilio de la espe-
viencia que nos dan aquellos agonteeimientos de arden
baneario i monetario en Chile i fuera de Chile; va que tados
esos fenomenos estén sujetos aleyes tan regulares como los
hechos del drden fisico o biolojico; de tal manera que, para
poder encontrar las leyes invariables que los dominan, i po-
der conformar a ellas las formulas juridicas que se dicten,
debe acudirse a la historia, que es el panteon en donde se
hallan ordenados todos los acontecimientos sociales del
pasado.

Las cuestiones econdmicas, al igual de todos los problemas
sogiales, asi sean juridicos o morales, no pudieran, en ver-

hillete de curee forzoso, el tipo del cambio ha ssperimentado perturbaciones
hruscas, | descensos coyo limite se ha visto moi distante del punto de
partida,

Si de nuestro pais salicsemos, por un instante, | observiisemos o que en
whros paises ocurre, veriamos corrnborarse estos mismos principioa,

Bajo el réjimen del oro viven los Estados Unidos de Norte Amérien, Tn-
ulaterra, Alomania, Francia, | en todos ellos el tipo del cambio internacio-
nal e mantiene constantemente, cerca O mui cerce de la par, sino sobre
vlla.

Jnmis e observan s

En tudios
o los rastos i
fencime
is o

rones biruseas ni de grande amplitud,

po del vambin, se halla rigorosumente sometido
idns de gue hemos hablado, 1 & la existencin de Letras.

no se observi i se sostience no obstante cualesguies que sesn
lis paliticns 0 seondmicas que oturran; | o8 porque el oro en
pinguna ¢poes i con mingim trastorno pierde su valor, que es constants,

Inglaterra, en los peores dias de Tn guerrs con el Transval, Estados Tni-
dos en In guerra que no ho muchos aios sostuve con Eapaiia, jamas vieron
declinme sp oambio.

Chile mismo, ¢nel afio 1866, durante In guerra con Espadia, i cuando aun
@l billete de bango inconyertible no habia aleanzado en i transaveiones la
influencin o ln intervencion que adguiere despoes, | cuando aun podia de-
sirse que o ciroulacion del pro ern en el pais uno realidad, pude ver su
cambin por encima de los 46 peniqoes. En abiril de ese afio estoyo o 483/,

Dol mismo modo en las erisis econdmicas del presente aiio que se han de-
jndo spotic en Inglaterra i Bstados Unidos, el tipo del cambio internneio-
nal en esos paises no ha desmejoracdos.

En otra conferencia, dada por el propio autor, en el mismo loeal univer-
sitario el 8 de julio de 1908, se decia lo sigoisnte:

a paises, ol




dad, ser jamas comprendidas, ni resineltas acertadamente de
otra manera que por el estudio de la historia, quees el labo-
ratorio en que se reproduce, a toda hora, la actividad huma-
na de todos los siglos ante los ojos de quien quiera que Uegue
hasta ella,.. La historia hace vivir, eternamente, en sus
pajinas el espivitu de los pucblos ilas leyes invariables de la
volunbad humana. Por lomismo, pretender dominar Jos prir

eipios sociales del orden economico o financiero.. . banecario
p monetario, sin acudir a la vinica fuente preciosa de infor-
maciones de que puede disponerse, fuera desconocer no so-
lamente la proporeion en que el espivitu de los pueblos que
han vivido, en todos los siglos, ha colaborado en las obras
de la civilizacion presente, sino que tambien fuera ignorar
que las tendencias actuales, de toda clase, no son mas que
formas mas o ménos modificadas de las tendeneias, mil veces
seculares, del espiritu humano: que todo el actual progreso.
que todas las manifestaciones de la actividad de las naciones

ol curso forzoso, la lei del 31 de julio de 1898, no lo impuso al pais si-
no para salvar a los bancos, o mejor dicho, a un gran banco; pero si ese han-
co ge salvd de ln liquidacion, el pais quedd hundido en el curso forzoso, cu-
yas consecuencias llena hoi de miseria muchos hogares, i a millones de
nuestros com patriotas.

Probaremos n su tiempo que las leyes de curso forzoso dictadas en 1878
i 1898 han tenido un proposito idéntico (1).

En otra conferencin dada en el propio recinto el 19 de agosto de 1908
decia: (2)

sAlgunas personas de nguellas que conoeieron o conocen el verdadero ori-
jen de la lei de curso forzoso de 1898, han dicho que siendo los bancos los
depositarios de los fortunas de muchas familiag pudientes conocidas en ¢l
pais por sns tradiciones, i los depositarios de los ahorros de tanta jente
pobre, no se les podia abandonar en tal dificil trance; ya que estaba en ries-
2o In fortuna de tantos de nuestros sompatriotas,

Hemos indicado otros caminos que pudieran seguirse, pradentemente
para ayudar o los bancos a salir de las difioultades a que su propia impre-
vision i mala administracion les llevara; i con esto manifestimos que no fué
el mejor camino: el seguido, i que atros recursos, dntes que Hegar al curso
forzoso, pudieron focarse,

Siempre que algunos bancos hun estado comprometidos por su propin
mala administracion. se ha invocado el porvenir del pais. En 1878, cuando
se declard papel moneda a los billetes do los baneos, se dijo que el pais ha-
bia consumido mas de lo que producia, que habia desequilibrio en la balanza
del comerein, que el pais no tenia cirenlante. . . En verdad, la cajo de los

(1) Roberto Espi Cuestiones Fina de Clijle, P4j, 36 Santiago o,
(2) Obra citada, Pij. 304. 2 SRR



actuales, ohedecen a los impulsos de las jeneraciones pasad-
das, que han dejado en la historia sus procesos industriales,
artisticos, juridicos, morales, en los que pueden siem pre des-
cubrirse, a traves de su propia variedad, las leyes invariables
del perfeccionamiento humano,

Para poder, pues, resolver, satisfactoriamente, nuestros
problemas bancario i monetario, necesitamos estudiar la his-
toria, en lo que respecta a los diferentes sistemas bancarios,
a los depdsitos, a los préstamos, a las cuentas corrientes,
a los jiros en deseubierto, a las reservas, a los dividendos,
a las crisis banearias, a las relaciones de los bancos con sus
accionistas i directores 1 con el Estado, a la emision de
billetes, al réjimen monetario, a la eirculacion de los billetes
de bancosidel papel moneda, a las crisis monetarias, a los
sisternas de conversion del papel moneda (el que constituye,
hoi por hoi, nuestro eicenlante), a las dificultades que ofrece

Bancos, el encaje metilico de los Bancos, era  mui Inferior al que asiialabis
una knena administracion.. . pero no por desequilibrio de [ balanza. . . sinn
porque los bancos habisn gastado demuasiado  liberalidades en sus présta-
mos, sin atender al nivel de su eaja. . ..

sLin existencin en metdlico (pdj. 403) debit ser suliciente para sostener
nte nliunas semanas 8 lo ménes, onn gotivie demanda de cunje de bi-
cobro de depositos; fieato gue =i snponemos que lo suma de
42 nillones de depositos existentes en 1877 hubiera  estado toda depasitada
# 0 meses, | regularmente escalonuda, Jos bancos hubieran tenido, por este
capitulo solamente unn demands de 7 millones mensuales, o sean, 280
mil pesos dinrios en los 25 dias hibiles de cada mes. Las Cajas hubieran
apénas podido resistir, por este inico motivo, unos doce  dins.

8i n esto se agrega lu suma de billetes en eirenlacion, i que el publico, en
un dia de pinico, hubiese aondido por su canje, los bancos no hubieran re.
sistido probablemente, un dia, o quizas solo algunas horass . ...

«El peligro que & la conversion se presenta (paj. 508}, lo hemos insinuado,
estd en los Bancog de emikion que trajeron el enrso forzoso en 1878 i en
1898, i que, dada la composicion de nuestros circulos gobernantes i lejislati-
voi i sus entroncamientos con los Bancos, volviera o renncer.

«Bl proyecto que proponemos (paj. 526) no o= uns reforma de [a lei de
Bancos de emision de 1860, es solo ¢l proyecto tirjente que necesita el pais
en materia de Baneos para poder contar con ln seguridad de que la conver-
gion metilica que se lingn, se hallard exenta de los peligros de un nuevo cue-
80 forzoso,

o[ mantenimiento del eireulante metilico (pdjina 580) no presenta otros
peligros que los que derivan do ln lei de 23 de julio de 1860, esto es de Ia
facultad que esalei da a los bancos para emitir billetes a Ia vista i al porta-
dor, sin adaptar, por dtra parte, ninguna olase de i para asegu-
rar ¢l oanje dé esos billstes por metilico, i para garantizar en los mismos
términos, el servicio regular de los depdsitos.. .
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pste réjimen al paso de la moneda metalica, i a los mados de
ohviar tales tropiezos. .. .

El conjunto de los prineipios revelados por los bechn; uni-
formes i constantes dela historia bancaria i monetgrm del
mundo, deben, pues, servir de eimiento a la lejislacion que
va a prepararse: i si asi no fuera, puede estarse seguro, de
que esa lejislacion espondra al pais. tarFie o temprano, a los
mismos trastornos ya sufridos 1 a los mismos ya esperimen-
tados, desde hace siglos, por tantos pueblos. ‘

I, por supuesto, entre todos los factores considerables de
osa reforma, en estas pdjinas no se olvida, dntes por el con-
trario se insiste. en la necesidad de observar en la historia
ol espivitu de los cireulos que hacen las leyes, a fin de que
teniéndose presente su influencia, se trate, a toda costa, de
debilitar i desviar, si no de impedir en absoluto, el ejercicio
de esas influencias. Nuestra historia bangaria 1 monetaria

aDecimos que es I lei de 23 de julio de 1860 un peligro para el sosteni-
miento del réjimen metdlico, porque la causa precisa i mas profunda del
cursy forzoso, en lns dos épocas recordadas, estd en esa lei. ... La reforma
de esa el es cosa que depende enteramente del Congreso i que asi mismo,
puede en cualguier momento acometerse, ... Verifiear la conversion del
papel moneda (pajina 581) sin una prévia o o lo ménes inmediata reforma de
I lei de bancos de emigion, significaria no haberse dado cuenta alguna de
las cansas precisas que trajeron el curso forzoso en 1878 i en 1898. . .»

En 4E]l Mercurios de Valparaizo publica el autor de este mismo libro,
en los afios de 1910 1 1911 varios articules  alrededor del mizsmo asunto, de
los cuales se trascriben a continuacion los que aparecieron o) 23 i el 25 de
noviembre de 1010, i el 22 de julio, el 24 de agosto, iel 19 de setiembre de
1911,

La wpaz monetavian no puede imponerse al paismicatras evista el curso forzo.
st.—Acojiéndonos por completo a aquella manera de entender los mas gran-
desi trasoendentales problemas nocionales aludidos en artioulo anterior, rea-
nudiamos aliora la labor iniciada, hace meses, en este mismo diario alrededor
de nuestro problems monetario,

Esta cuestion hu dado orijen en Chile a uns ya abundantisioa literaturas
pero, en realidad, despues de una discusion de mas de 30 afios, el problema
ha quedado intacto; hasta el punto de poder sostenerse que ni siguiera han
sida tocados aguellos elementos que han debido abordarse para resolverlo
noertadaments,

Algunos do nuestros economistas ge han perdido en divagaciones i olvida-
du los antecedentes histaricos del papel moneda; otros, aprovechando I con-
fusion de las ideas se han servido de esos mismos errores, o los cusles han
mezclado sus prejoicios personales, formando asi und masa indeseriptible do
Opiniones incoherentes,

Esense el leotar esta orition demasindo franca i npitrentemente irreveren-
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suministran, sobre estos particulares, datos de.iln valor in-
negable para no tomarlos en cuenta; i el gobernante, lo
mismo que el lejislador honesto, no podran desentenderse de
semejuntes ensefianzas, ni dejar de adoptar en la lejislacion
precauciones tales que imposibiliten—si ello es posible—
toda tendencia perturbadora; aun enando uno i atro se sin-
tiesen completamente seguros de su propia ecuanimidad;
puesto que si en la vida tan larga comao acoidentada de las
naciones, nunca faltan los hombres capaces de alterar, por
los mas fitiles pretestos, el sentido de las leyes, i hasta las
costumbres adoptadas por razones de permanente conve-
niencia ecolectiva, con mayor razon se haran sensibles esas
tendencias ante las leyes que callan o dan ocasion para el
delita.

Segun todo esto, el presente libro, carece enteramente de
arvijinalidad. 1 el anieo mérito que pudiera reclamar en favor

tas; yu ue ne se dirije sino o las doctrings i o las opinianes, | de ningunn me-
aernn las personis gque puedin lnber sustentado anasi otras.

He enmi| eri mejor ln causa del estravio de los chilenos, en motorins
vecnommiens, i ln falte de verdad de sus dootrinns, saliendo el verdadero des.
dien que nuestras mas altas intelije & hon sentido b o Economin Po-
litiom: ¢ oo derivado probablemente do Ly ensefianza por ollos pecibidi 7 die
la nusenvia del esprirvitu de observacion aplicado o estos estadios; del ambiin-
e intelectunl meramente escoldstioo gue la dominado los espin el atrn-
sovmechio-evil de o cnlturs en esta rama el saber, no ohstante b oiencin di
ue st ho hecho gala,

La Beonomia Politice hia sido consideradn como tinn ciencin ahstract, sin
apliesciones, i aun sin relneiones con noesteo depecho.

Recordaremos, o este partioulor, perfectamente, no bin muchos aiios,
en un Congreso de Ensennnza gue se celebird en s Universidad de Chile, dis
on wes profesores do o Faoultud de Leyes § de Ciencias Politicns, sostu-
vieron que era ln Evonomin Politics una ciencin abstracta, sin importancia
pricticn, it relaciones gon In actividad ion: | nun Degd o deslizarse In
oonveniencin de esoluirln del curso de Jeyes por no tener oon #te ninguna re-
lagion. ...

Recardaremos tambien gue ante semejinte airmacion, nos foé o posilile
gunrdar silencio, o pesar del mas profundo  respeto goe sentinmos (i que sen-
timos hasta ahora) por esos ya ancianos maestros de vacins jeneraciones, i ro-
plichmos i edo8 errores con argumentos que nes seris impogible reproducic
arpui despues do varios aifios. Recordaremos, si, haber dicho én aguella oea-
sinn que nuestros principales codigos tienen, precisamente, como hase unn
porcion de principios econdmivros, sceptados por todas lns lejislaciones del
mundoa, i como objeto, la proteceion i desarrollo de las riguesas. . .

Si tales cosns pueden oirse en | Universidad de Chile, del mas alto eugpo
dovente e inteleotual del pais, en el seno de las mas sibin corpormcion sud-
americana, oon respecto 0 In Economin Polition jqué ides nbserdas serdn
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suyo, pero sin énfasis alguno, seria el de respetar pro funda-
mente la historia financiera, bancaria i monetaria de las
viejas civilizaciones europeas i americanas, sin escepluar
la nuestra, rastreada en fuentes inatacables. o .

Las conclusiones de este trabajo, no son, de consiguiente,
conelusiones a priori, sino el resultado de un atento i labo-
rioso estudio de la realidad de los hechos al traves de mu-
chos afios, de muchas vieisitudes interiores i esteriores, en
muchos pueblos. No pretende este libro proponer soluciones
imajinadas, en sentido alguno, ni hacer ensayos; para estas
pajinas, semejante pretension, deberia ser considerada como
insoportable suficiencia personal, o lamentable ignorancia,
si no la obra de intolerables intereses encubiertos,

En la esposicion i examen de las leyes chilenas, se vera
que han sido desestimadas las razones que, al tiempo de
dietarlas, se dieron para no considerar sino lo gue l6jica

lus que no dominan ln mente de nuestros hombres piblicos sobre cada cnes-
tion peondmica ! Bs imposible decirlo; pero en muestiones monetarias se han
oido las dootrings mns peregrinas de los labios de esos mismos hombres,

Para In inmensy mayorio de nuestros hombres piiblicos, lns cuestiones eco-
namicas son de sentido comuns; por lo que, todo el mundo, se permite discu-
tir sabre ellas con el mas profundo aplomo. Si existiern la conviecion de que
los problemas econdmicos son del dominio de una ciencin como el Aljebra o
In Fisica; que para resolverlos se necesita estudiar, observar i meditar, nues-
tra literntura econdmica no fuera tan fecunda.

Como profesor hemos visto a mus de un estudiante gque se hn presentado
a dar eximen findo en su ssentido comune. Un valor semejante es, fruto in-
dudable, de las charlas oidas en el hogar, o de los diseursos pronunciados en
el Parlamento por aguellos de nuestros hombres que enticnden de estas cosns
por el wentido comune,

Asi, pues, cuando criticamos la literatura econémica i especinlmente |
monetaris de Chile, aludimos a algo que es un hecho de que cunlguicra puede
darse cuenta; pero al hablar asi, en modo alguno, deseamos ser irreveren-
tes con aquellas personas que hayan podido tratar estos asuntos,

Por otra parte, si por no parecer irreverentes m las opiniones ajenas, hubie-
ri de guardarse silencio en aquellos negocios (e 500, como estos, de una im-
portancia fundamental para | prosperidad i felicidad de un Piig, seria en-
tregar, ol mas estreckio i absurdo de los convencionalismos, In suerte de millo-
nes de hombres; seria prosternarse antela quimera de unsaber § de reputicion
nes falsas, con sacrificio de o verdad en que todo un pueblo numeroso pmede
sentir interes real: seria dejar campo libre al error. . . El mundo, jamas, tam-
poco, ha podido marchar de otra manera que aniguilindo nns porte de lo
existente para dir paso a nuevas formus de vida, o nuevas maneras do pen-
gar, de ver i de sentir.

Una parte del pablico ilustrado de Chile, claramente, se du euenta vade
que In politica de la mayoria de nuestros representantes al Congreso Nacio-
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1 neeesariamente resulta de las leyes mismas; ya que ellas,
por si solas, son suficientes para sefialar los verdaderos mo-
tivos que las inspiraron i los efectos que con ellasse preten-
dieron producir: sistema que, respeeto a un largo periado
de anos, puede ser considerado como suficientements con-
cluyente. Las opiniones vertidas al dictar esas leyes, jene-
ralmente, no fuercn sinn [Gtiles pretestos para disimular
sus moviles reales.

El presente trabajo consagra una atencion sostenida a
ciertos aspectos permanentes de la organizacion bancaria
relacionada con Ja estabilidad monetaria, i de unmodo espe-
cialisimo a la emision de billetes.

En tal concepto, apunta aquellos hechos constantes dela
historia de los hancos que han sido la causa de determinadas
perturbaciones monetarias; i en tal sentido estudia la emi-
sion de billetes con sus diversas garantias, el encaje meta-

nal idel Gobie weste partioulor, ha estndo subordinndn o intersses estrn-
fos a los del poro estn no ea bastante, se necesita, ndemas, que esas mis-
persimas ilustradias manifiesten s cada uno de noestros representantes,
por todos los medios de discusion de gue disponemos, que su argumentacion
es de todo punto falsa, coando pretenden esplionr, coma o han hecho, lns
vausns del curso forzoso en 1878 1 1808; gue es igualmente eredneo i spoyado
en meros sofismas todo su razonamicnto en to o los peligros que pronos-
tiean i ln futura conversion, i ésta se realizase en otras condicionesgoe aque-
Hag que indican; que son igualmente inexaotas, pordue tambien son puros
sofismas, lns razones pon que pretenden justificar siempre la postergaeion dil
[mQ_n del pupel moneda.

esario convencerlos de que en 1878 0 en 1808 el curso forzoso se de-
aretd en fuvor de determinados Bancos de emision i para fmpedic su quiebra,
(ue no es efectivo que en ningune de céns dos épocas of circalinte hayn &mi-
grado del § consecuencin de saldos desfovorables () conforme o cierta
tecrin nbsurda), ni por ningun otro mative; que In futirs conversion, pars
suestahilidad, solo exije que la lei de Bancos de Emision se reforme. al tenor
de 1o que se practica en todos los paises, como Ioglaterra, Francia, Alema-
i, Canadi, BEstados Unidos de Norte Amériea, Méjico, ete., que dabe, en
fin, en esa reforma, imponerse a los Baneos la obligneion de mantener oons-
tantemente 6N S0s arcas ona reseryi, on oro amonedado, igusl aoon tanto
por ciento fijo sobre ol monto total de sus billetes (=i es que no se deseara
privarios de esa operacion) mas un tanto por 100 sobire In cantidad total de
los depdsitos.

Con todo, véase como es que, debiendo ser &5t e campafin i toudos lo=
instantes contra el curso forzoso, en torno a1 se ha heeho el silencio,

Se ho encontrado una férmuln de efecto maravillosa que sintetizn esa po-
litiea dol silencio, del sdejar hocers del sdejar pasars, ana firmule que equi-
vale n un nareotico, Se espresa nsi: «Paz monetarias.

Nosotros no oreemos que pusdn haber spaz monetarine en este pais, mitn-
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lico en las diversas proporciones en que ha sido adoptado,
el curso forzoso de esos billetes, las crisis monetarias, los
avances al Estado, ete.

De la historia i de la observacion de esos hechos resultan
conclusiones que no pueden dejar de aprovecharse en la lejis-
lacion destinada a prevenir las dificultades del porveniv. El
eurso forzoso delos billetes de banco tiene, en todas partes,
una causa precisa, es la débil proporcion guardada por la
institucion emisora entre ¢l encaje metdlico i ias obliga-
ciones: i, en parte considerable sucede esto, porque el billete
de banco, que es emitido bajo la condicion de ser pagadero a
la vista i al portador, reemplaza en los negocios, con frecuen-
cia cada vez mayor, la moneda metdlica; lo cual se traduce
en multiplicacion de las emisiones, que haeciéndole entender
al emisor que la moneds metdlica es imitil; puesto que el pa-
blico prefiere €l billete, le hacen considerar como innecesario

tris subsista ol sourso forzogos, que no es un signo de paz, sino de rebelion
contra 1as leyes economicas, de espolincion continua, de perturbaciones co-
mereinles, rentisticas, tributarias i vemuneratorias, i de incesante Huotuncion
en ln base en que desennsan todos los contratos,

Miéntras no exista una moneda de valor estable, eapaz de servir a las con-
venciones de base invariable; miéntros se imponga o se mantenga por la fuer-
8 el ourso forzoson, 1 se estorbe de hecho por la lei el paso o la moneda gue
todos los pueblos sceptan, fundindose en sus reciprocas conveniencins, no
hai, no puede halier spaz monetarias i el respetarls fuera tolevancin calpable,
8i golo se persiguiera con ella no contrariae el interes de aquellos cirenlos que
lueran ol ampuro del papel moneda,

En favor del eurso forzoso ha ahogado, incesantemente il haciendo
inoansable eampaiin un eirculo de hacendados, mineros i innuerns endeu-
dados, que serin un obsticulo permancnte o ln golicion de este problema,
miéntras no hayan conseguido consolidar su sittuneion,

De consignicnte, nceptar ln ¢paz monetaria, s vooperar s osn polition de
eatarsiones gue dura ya mas de treinta afios.

Por lo mismo, entendiendo el problema monetario de un moda mui dife-
tente ul que esa formuln insinia, i creyendo que existe, ademas, una gran Ii-
bor preliminar en torno a él, continnaremos esponiendo i examinando los
caractéres que en algunos paises ha tenido el ourso forzoso, i lo gue s lia he-
cho al respecto, para esponer, despues, lo que el curso forzoso ha sido entee
nosotros, i lo que debemos hocer. ..

Nuestros problemas de mayor urjencin.—Ante las innumerables cuestiones
Que en nuestros pais se presentun, oualguier espiritu se siente confundido
al pretender determinar cuiles son, o cudl es ln mas urjente de todas,

Tenemos el réjimen parlamentario, que es, por sisolo, un tema de los
mas hondos; de mui vastos dominios, i que habrd de imponer al pais un gran
trabajo para zafurse de él, i volver al réjimen constitucional, es decir, al
orden trazado por ln Conatitucion de 1833, fue sennln o cada poder una or-
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el mantenimiento del numeraric metalico en sus cajas; de tal
suerte que, cuando llega uno de aquellos momentos en que los
tenedores de esos billetes desean tener en sus manos la mone-
da metalica, el emisor se encuentra sin dinero con que cubrir-
los, i sin dinero con que pagar sus depGsitos... Este es el orijen
del curso lorzoso desde hace siglos. Fué el orijen que tuvo en
Franeia el ano 1718, en Inglaterra el ano 1797, en el Brasil
el ano 1811, en Italia en 171711848 1... en 1891, en Austria el
ano 1845, en los Estados Unidos de Norte-América en 1861,
en Rusia el afio 1563, en la Arjentina en 1872 i otra vez en
1885; en el Pera en 1875, en Chile el 1878 i otra vez en 1898,

Desder siglos, de esta manera, el billete de banen viene
sometiendo los pueblos a las mas duras pruebas como con-
secuencia de los sistemas de emision ide organizacion ban-
caria aplicados, i en parte tambien no despreciable, por
obra de los entroncamientos existentes entre el Estada 1 los
bancas, o entre banguerosi gobernantes.

bita propin; de tal suerte que el Ejecutivo pueda nombrar i remover, segun
las conveniencins de la adoinistracion, los secretarios de cads departamen-
to del Estado; tenemos el sistema electoral, incapaz de espresar otra coss
que la voluntad de unn infima minoris que deside Santisgo impone su vo-
luntad. . . .. tenemos la comung autdnoma, mstitucion demasiado avanzacds
pore un puis demisiado joesperto;. ... tenemos ol problems de Tacon i
Aricn, que serd completamente imposible resolver conforme a la leton del tra-
ta de Ancon; ya que el Perd jamas querrd ir sl plebiscito, si éste no parece
nsegurarlo ol reseate de esos territorios: 1 que, por lo mismo, deberia nues-
tra Gobierno, o fin de poner termino, de un ver i parn siempre & este asunto,
decretar, lisa | llanamente, lo representacion parlimentaria que esas pro-
vincias deben tener, llamando al pueblo a elecciones, prévia notificacion al
Perii de estas medidas, i del deposito de 10 millones de pesos fuertes a su
Grden en el Banco de Inglaterra, en vista de los subterfujios de que ha es-
tado valiéndose, durante veinte aios, para impedic ese plebiscito; con lo
que, de hecho, quedarinn aquellos territorios incoporados a ln Repiblica; o
todo o eual In voluntad nacional autoriza a nuestro Gobierno, junto con I
voluntad del Perd, que guiso, por aquel medio, ceder a Chile aguellas pro-
vincins, que nuestra pals necesita tener en su poder como prenda de seguri-
dad futura.

Tenemos, ademas, ¢l problema de las fortificaciones de los puertos de
nuestra gona minera. es decir, Ariea, Iquigue, Pisagua, Antofagasta, Meji-
llones, Caldern i Coguimbo: tenemos el problema de los puertos comercinles,
de las earreterns, i de los ferrocarriles interiores e internacionales: tenemos
la cuestion de | salubridad pablica, que nos arrebato por millares, en cads
afio los pinios, i los hombres de trabajo, cuestion que, por otra parte, abares
In wida entern de nuestra poblacion urbana i rural, tenemos la cuestion de
In policin de seguridad de las cindades i de los campos: tenemos 1o criming-
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En los casos en que las estrecheces del encaje baneario
no vienen seguidas del curso forzoso, el hecho se presenta
salo como una crisis banearia, que el piblico que no exami-
na los datos estadisticos califica de crisis monetaria. Las
orisis bancarias que no se resuelven en el curso forzoso de los
billetes, son solo un grado ménos agudo del débil encaje
baneario, y se sorrijen reforzando ese encaje. Ha sido ésta la
situacion en que se ha hallado el Banco de Inglaterra en cin-
¢o ocasiones, despues del curso forzoso que terming en 1821;
ssa misma fué lasituacion de los bancos americanos en 1907,
i es la que, en repetidas ocasiones, se ha producido en Chile
ienlas que el Bstado ha debido acudir en ausilio de la caja
de los bancos.

Estos correctivos en contra de las erisis monetarias son la
mejor corroboracion del principio que domina las erisis ban-
carias, i aun delos defectos organicos de las instituciones emi-
soras, en favor delas cuales son necesarias otras reglas.

lidad, o mendicidad, el enearecimiento de la vida: el papel moneda, los
Bancos de Emision, la ensefianza, las habitaciones i barrios para obreros, el
regadio de los campos, los accidentes del trabajo ante la responsabilidad
de los patrones, i pien otros asuntos que deben ser materia de lejislacion o
de administracion,

Y bien, de todos los problemas ;cudles son los mas urjentes, i cudl es el
mas vivo e imperioso de todos?

Si nuestra seguridad esterior estuviers amenazada, este seria el asunto
mas urjente e imperioso, porque lo que se halla por encima de todas las preo-
cupaciones en la nacion, es la necesidad de conservar la independencia i la
integridad del rerritorio, idel Estado, la existencia politica,

Mas, estamos en paz i en excelentes relagiones con todo el mundo; i solo
hace escepcion a esta regln el Perd, que se arma i se prepara en nuestra
contra, sin llegar, por ahora, & inquietar nuestra situacion,

No existiendo peligros esteriores i gozando de plena paz esterior, debe-
mos mirar finicaments nuestros problemas interiores, sin descuidar nuestra
situagion en el esterior,

De cuantos problemas interiores pueden afectar a un pueblo, los relativos
o la conservacion, y & ln multiplicacion de los habitantes, porque son con-
diciones de fuerza i de persistencia en el grupo, son los mas elementales,

: Entre estos problemns hai algunos que se refieren a necesidades que son
jenerales, porgue nohai individuo que no las sienta, cualquiera que sea su
edad,_o su condicion, i esto, sin escepeion alguna. Aun mas, esns mismas
ecesidades. son de todos los dias i de todas las horas; siendo de advertir
que el no poder satisfacerlas, trajera, indefectiblemente, como conseouen-
cin, lapérdida de la vida,
1ns son las necesidades de ln nutricion, las del alojamiento i del abrigo
que dominan toda la vida humana,
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Entre esas disposiciones se impone la Hjacion de un encaje
metalico minimo  destinado a asegurar, sin retardo alguno,
ol pago de aguellas obligaciones de mas praximo veneimien-
to, eomo son los depositos a un plazo de 60 dias o ménes, i el
de los billetes en cireulacion, enyo pago es siempre a la vis-
ta. I pomo los préstamos a largo plazo son una causa fre-
cuente de dificultades para los Baneos, se hace indispensable,
ignalmente, fijar reglas destinadas a evitar en los Bancos
de deposito 1 de descuento, los avanees a largo plazo, cual-
lesquiera que puedan ser las gavantias ofrecidas.

I como, entre la clientela de los Bancos, la mas funesta de
todas para la estabilidad monetaria i la tranquilidad de esas
institueiones se halla el Estado, segun todas las indicacio-
nes de la historia, se impone 1 sidad de cortar de raiz
toda vineulacion entre ¢l Gobierno i los Baneos. A este par-
ticular aparecen en este libro noticias tan nutridas que el
hecho no puede ya ni siquiera ser discutido; 1 si, en reali-

He ahi el primer drden de problemas que interesard mas ol Estado, aqui
en Chile, i en todas partes resolver siempre con preferencin o ooalquier
otro en el interior,

Despejar de todo obatdenlo Ia satisfaceion amplisima de vsas necesidades,
que aon el cimiento de todas las de orden mas elevado; asi como apartar
todos aquellos estorhos en que puedan tropesar los esfuerzos que pusdan
hallarse empeiados en satisfocerlas, de ditecta o indirects maners, he ahi
una de las mas elementales funciones del Estado,

En otros términos, toca al Estado velar, con frecuencin, por el desarrollo
de las riquezas, objeto que realiza por medio de In lejislacion i de la fusrza,

El estimulo i ¢l fomento de las riguezas es un asunto complejisimo, que
s reveln en ln lejislacion existente, obra en la ennl todos 1os pueblos han
oooperado, por un esfuerzo perseverante, desde miles de ofios.

Aun ouando esa lejislacion desoubra, en eadn épocai en cada pushlo, el
eapirity de los circnlos gobernantes, que desean favorecer sus particnlares
intereses sobre cunlesquiera otros, ln tendencia de esa lejislacion, o medida
que al volimen de las riquezas crece, s aproximarse cada vez mes, o las
conveniencias del mayor namero, a la proteccion de todos Ios intereses, al
amparo de todas Ins actividades que brotan en o masa popular, y

Nuestro Cadigo Civil, que consagra al desarrollo i proteceion de las rigue-
zas, tres de sus cuatro libros; nuestro Codigo de Comercio, dedicads todo
entero a trazar las reglas bajo las conles debe desarrollacse el cambio de
lns riguezas; nuestro Codigo d.e Mineria que no £3 MAs que ann colecoion de
preceptos destinados w ln espl de 1 que ln tierra
gunrda en sus entrafas; nuestro Codigo Penal, en grun parte destinado a
determinnr los castigos que deben aplicarse o los gque detentan Ins Tiquezas
ajenas, conforme a lo elasificacion que hace de los delitos... no son mas
que un resultado del constante esfuerzo hecho por las naciones, deade los
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dad, a pesar de esas ensefianzas, aquellas relaciones, haﬁtu
ahora mismo se cultivan en tantos pueblos, ello no es sino
la consecuencia de otro hecho igualmente digno rle-tfnnsndv-
rarse, i que debe, por su misma gravedad, ser ununma[‘ln con
entera [ranqueza i sin equivocos, el de los entmruram:enlus
existentes entre banqueros, gobernantes i lejisladores. b'enf;.-
Jar, en cada pais, esas vinculaciones fuera hacer .una‘ohra ttil,
que serviria para esplicar muchas leyes bancarias 1 moneta-
vias, i aun muchos actos de politica trascendental.

Como consecuencia de las funestas complacencias creadas
por esas ligazones, i de la situacion que en Chile tienen los
bangueros en el gobierno i en el Congreso, este libro com-
hate la idea de un Banco privilejiado, asi como el proposito
de crear un Banco del Estado en Chile; aparte de que, las
instituciones privilejiadas de esta clase, solo son propias de las
paises de constituciones monarquicas, i no de paises republi-
eanps, 1 ménos aun de pueblos que, como el nuestro, aspira-
rian a la mas cultai pura democracia.

siglos mas remotos, en favor de ln formacion i del desarrollo de los intereses
coononicos .,

Li estension de esos Codigos, o relativa perfeccion a gue han legado, lu
universal aceptacion o adopeion que los prineipios juridicos gue contienen
han obtenido en los paises de mas avanzada cultura, demuestran, de una
jarte, lu urjencia que sintieron en protejer csos intereses aquellos pueblos
que formularon los principios fundamentales de Ins actuales lejislaciones; i
de otra, la preferente atencion que los Estados han prestado a esos mismos
intereses, sobre otros, que aun se hallan en embrion, a pesar de la urjencia,
que los puehlos modernos sienten respecto a ellos, como sucede, por ejemplo
con la salubridad, que serd en el porvenir el orijen de una vasta i complejs
lejislacion en todas partes.

Las actuales lejislaciones, tales como quedan eshozadas, nos ensefian, ade-
mas, haber sido grandes ausilinres de esas mismas civilizaciones, . .

Aun mas; la proteceion de los intereses econdmicos no se ha visto entor-
pecida un solo instante, sino cuando la guerra o la conquista ha hecho cesar
I aceion de las fuerzas juridicas formadas; siendo de advertir que esud
misma proteceion no ha de verse detenida jamas, sino por aguellas mismas
causas violentas de la guerra que aniquilan la accion del derecho existente.

Una larguisima esperiencia historics i la observacion de tantos pueblos
fue viven, nos ensena, pues, que son los problemas eeontmicos los mas im-
PEriosos i constantes, i que 4 nosotros no nos toca ni siquiera discutir haeia
donde deben estar dirijidas nuestras mas vivas Preccu paciones,

Y hien; entre los problemas nacionalesde érden econdmico jouiiles son
los mas urjentess Si en verdad son las cuestiones relativas g la rigueza las
que, de un modo esencial, interesan a nuestro pais, jeudles son las que de-
bemos abordar en primer términoy
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En este orden de ideas pretente este libro demostrar gque
la mas sana circulacion fidueiaria no esté en el Banco privi-
lejiado, ni en el Banco del Estado: i que, una solida estabili-
dad monetaria tampoco debe busearse an esos sistemas ban-
carios, como, elocuentemente, lo prueban las emisiones de
papel moneda que han tenido que soportar todos los pueblos
curopeos, que han vivido sometidos a los Bancos privilejia-
dos o a Bancos del Estado.. ..

Nuestra propia historia hancaria | fingnoiera, 1 aun nues
teo sistema e Gobierno, por otra parte, conspiran contri
todo proposito de un Banco del Estado o de un Banco privi-
jiado. Huyendose en Chile de los abusos de los bancos, 1 aun
de los propias complacencias gubernativas, 1 deseosos nues-
tros hombres de estado de poner fin al bochornoso desor-
den de esas instituciones, causantes ya en dos ocasiones de
nuestras perturbaciones monetarias, les arrebato la lei de 31
de Juwliode 1898 la facultad de emitir hilletes, para dejar
gonfiada esta operacion Gnicamente al Estado.

Nuestra historia, 1 aun nuestras costumbres bancarias. son

Para resolver esta, como todas lus cudstiones econdmicss, ne
obseryvar, I ver lo qu estorba nuestro destnyolvimiento egondmicn, o lo
que, on este mismo orden nos falta.

Desde luego, puede verse que todes lns industrins del pais prosperan, to-
das dejan ganancins; i jun mis, cor temente se ve gumentar el oomero
de los industrinles i In diversidad de las industrins.

Ogurre, con todo, ante este espiotienls, oo oosa singular, i es ol elnmor
uninime que de todng partes se levanto conmotive el alzs de los precios §
de ln oarestin de ln vidis,

A la elase que vive de salovios, | que esmas o ménos igunl al 90 par .
to de In poblaeion de lo Repililica, se la oye continuamente, [nmentar su
situacion i deplorar esn alea. Las necesidades, cadn din le enesta mas satis-
facorlas. Recuerdn los tiempos pasodos, aquellos en que los precios eran
tan bajos: i sufre las privaciones, sin poder esplicarse esa carestin de s vida.

8i de estas observaciones jeneralos penetramos un poco mas o fondo en @l

problema, veremos, mui pronto, que el circulante que sicve pars pRgar esos
salarios i pars adguirit 1o que los asalarindos necesitan pars viyir, es un
shillete de curso forzasos, que no es wctualmente aceptado gino por el 23
por ciento del vialor que tenin I monedn de Chile haee 35 afios.
g 08, ul paso que lis precios hian subido en mas de 4040 por
100, los salorios han descendido. . .. | miéntras los industrinles, o= deoir, los
agricultores, los mineros, los fabricantes, prosperan, lis clases asalarindas,
cuanto mas humildes, traban, con mui poeas cspectativaz, In lucha por le
vida,

Heaqui un primer problema urjente, el del papel moneda, problemas que
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tales. que, el pensamiento de un _Banuo del Estado o dﬁj un
Baneco privilejiado, debemos considerarlo como un proposito
prefado de los mas grandes paligros‘. : ‘

En otro sentido, nuestra historia nos liga al manteni-
miento de una institueion piblica que desempefie la funcion
emisora. Esa institucion que existe desde unos 35 anos ha,
i que habra solo necesidad de reformar haciéndola antonoma;
que habrd solo necesidad de organizar de tal modo que pueda
llenar todas los necesidades de la cirenlacion, nos tiene colo-
cados en un camino del que no debemos apartarnos, i que
unicamente debemos tratar de mejorar. Una institueion au-
tonoma esclusivamente emisora de billetes, como la ideada
por el gran economista ingles Ricardo, i ensayada ya, con
tan completo éxito enla Arjentina i en Brasil, i aun por el
Tesoro de los Estados Unidos de Norte-América, es lo que
debemos busecar al contemplar una de las diversas fases del
perfeccionamiento que admite nuestra actual institucion
emisora.

no admite dilaciones, i que de haber en este pais lejisladores i gobernan-
tes (ue sintieran en sualmo las angusting del pueblo, afioshi se hubiera
aholido.

Continuando estas observaciones, o tinde llegar a averignar gué otros
problemas econdmicos urjentes existen en el pais, vemos gue aun cuando
se nota un progreso industrial indisentible, las industrins se ven detenidas
en su vuelo por In esensez relativa de comunicaciones,

La agricultura i la minerie sufren esn falta, No hai carreteras ni vias
férreas suficientes. Con buenos caminos i mas ferrocarriles, muchas rejiones
agricolas i mineras entraran en franca nctividad,

Continuando estas investigaciones encontramos (ue el comercio sufre
con los malos puertos, con la falta de muelles, de digues, i de almacenes.
Los puertos, por otra parte, ademas de ser incomaodos, carecen de abrigo.

Estas perturbaciones del comercio perjudican el desarrallo de lo agricul-
tura ide ln minerin, que sufren los recargos consiguientes a esos entdrpeni-
mientos,

He ahi otro problema de alto interes, el mejoramiento de los puertos,

Son estos tres problemas del orden econdmico los mas urjentes: papel mo-
neda, comunicaciones i puertos.

La prizima yenovacion del Congreso Nacional i la reforma monetaria €
bancarfa.— Al Congreso Nacional que estd en ejercicio nada debe el pais en
favor de la reforma de su sistema monetario i bancario, asuntas sentidos cou
tanta urjencia como intensidad, desde hi tantos afios,

_Ln R'gpﬁh}ir.-a_, debe eso0 si, al actual Congreso ln postergacion para el
afio 1915 del retiro i pago del papel moneda., i la supresion, en los

Y |1reauput!s-
tos vijentes, de la suma de $ 6.000,000 que en oro debio consul

tar, annal-
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En pos de los aspectos permanentes de nuestro réjimen
baneario i monetario, 1 de nuestra cireulacion fiduciaria en
el parvenir, cuyos procedimientos de realizacion practica
sefala, consagra esta obra al estudio i solucion del réjimen
del papel moneda, que es otro problema diverso, atencion
considerable, sin salirse de la realidad histarica, a donde ha
ido precisamente a busear ensefianzas 1 soluciones.

Ese estudio abarca dos partes. En la primera se ocupa de
la conversion del papel moneda i de la solucion de las obli-
gaciones, En la segunda estudialas complicaciones finaneie-
ras que pudieran resultar en la esfera de la hacienda pablica,
tlas dificultades con que pudieran tropezar los partienlares
en sus negocios.—na obstante la valuacion inamevible de
sus obligaciones preconstituidas i de las que se fueran jene-
rando —por consecuencia de la valorizacion ascendente del
billete de curso forzoso,

La conversion del papel moneda a la par, que este libro de-
muestra que no es imposible, i que tampoco sevia perjudieial
para nadie, aun dada la depreciacion actual del billete, supo-

mente conforme a o lei, para formar, con los ya rfeunidos, los fondos de
oo del papel moneda.
posible que, en 1o gue queda del sfio lejislativo, dicte, ademas, al-
guna otta lei destinado & crear obstaculos o ln eonversion en el afo L3 (1),
La reforma de la lei de Bancos de Emision, higada o los mas yivos 1 teas-
cendentales intereses voondmicos dul pais, no b sido ni siquiees insinvads en
el Congresy
En otros themines, sn materin de banca i de monedy, las Cimarad lojis-
lativas en setual ejercivio, no han hechio otra cosa qoe seguir (08 mismos
rumbos de las anteriores lejislaturns, es decir, con respecto al eirculante,
una politica destinnds o cavsar en el valor de @1 altera siones continuas para
conseguir fluctusciones en los precice i en el manto de |us obligaciones |
pecto nl réjimen bancario, un disoreto siloncio,
Las Cimarns deben renovarse en marzo proximo, conforme ol sistema
eleatoral gque tenemos; i es claro que, ante In invencible terquedad que los
Congresos pnteriores (sin escluie al potunl), han manifestado relativaments
 los dos mas interesantes problemas econdmicos de s Rephblics, conviens
nl puix meditar un instunte, shora ue esi renovacion e acerci, & fin de ave-
riggunr i no serin posible interesar en cuestiones tan trascendentales, b
atencion del futuro Congroso,
Unis lirga esperiencin (de mas de 50 afios con respecto al réjimen hanesrio,
(1) Publicado este articule el 22 de Julio de torr, con fecha 12 de Febrero de
1912, s dictaba una lei porla eual se ordenaba vender los bonos hipotacarios
por valar de 3o millones de pesos que existian depositados en la Casa de Moneda
para garantizar el hillete de curso forzoso 1 formar un (ondo de conversion.
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ne so valorizacion progresiva, asunto que puede rea_lizm-se
mediante un procedimiento tan sencillo como seguro, 1 ensa-
vado eon éxito completo en Inglaterra desde 1819 a 1821, en
Rusia en 1839 i actualmente en el Brasil.

Esa valuacion progresiva implica otro problema, u:.l de la
fijeza del tipo del cambio internacional a volu ntad,‘! segiin
los valores que se le vayan asignando al billete para impedir
toda especulacion; lo que tambien es cosa ya resuelta, pri-
mero en Rusia en 1894, i actualmente en Austria i en el
Brasil.

Al pago del papel maneda a la par, esta vinculado el ho-
nor del Estado, el de sus gobernantes. i del Congreso. Ingla-
terra, Austria, Estados nidos, Italia i Francia pagaron su
papel moneda a la par, no obstante la depreciacion que llego
a rejistrar en los cuatro primeros paises. El Brasil actual-
mente se esfuerza, honradamente, por pagar tambien a la
par de 27 peniques su billete.

La solucion de las obligaciones es un problema diverso del
pago del billetea la par. | puede, en consecuencia, ser re-

i de mas de 60 anos con relecion al sistema monetario), ha podido dar al
pais ln profunda conviceion de que, de la inicistivy espontanea de sus repre-
sentantes on el Parlamento, nada bueno debe esperar en materia de lejisla-
cion monetarig ni de lejislacion bangarin,

En consecuencin, s al future Congreso se le dejo formarse, como a los ante-
riores, es deeir, por la sola voluntad de los candillos de los p.'u'tidlu (ue im-
ponen u los electores los candidatos, o por lasoln iniciativa de los aspirantes,
mas anhelosos de la representacion misma que de consagrarse al servicio de
{os grandes intereses del piis, tendremos—puede de ello estarse mui BeLUTo
—en o tovante al réjimen monetario, o bien una lei destinada a postergar
unik vez ms la conversion en oo del billote de enrso forzaso, i posiblemente
nueyis etnisiones de papel maneda, o bien, una conversi 10012 penigues
junto eon la ereacion de una novisima unidad monetari; i respecto al réji-
men  baneario. una prudente abstencion.

I'si las futuras Cimaras tuvieran la cordura i el patriotismo de abolir el
murso forzosn, i de pagar el actual billete (va fuera con 18, o con 15, o.con 12
o oon 10 pemigues) sin someter a los Bancos a nna seyera dizeipling; ya sea
prohibiéndoles emitir hilletes i obligindoles 8 mantener un elevado eneaje
metilico con relivion a sus depésitos; ya sen dejando subsistente la faeultad
de emision, pero sometiéndolos a la obligacion de conservar constantemente,
clevadas reservas en moneda metdlica para atender 4] servicio de canje. ..
volveriamos por tercera vez, al eurso forzosn, i Seguramente en (poca no mui
lejona, talve zen 1018, . .

En efecto, los Baneos, tal como sucedit en 1878 i como ot VEE OGUrrio
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suelta con entera independencia. Cada obligacion debe can-
velarse con un valor igual al sefialado por el billete hicia la
época de su ecelebracion. Eso es lo justo. Cada obligacion,
bajo el imperio de un cirenlante tan variabile como ha sida el
valor del billete, debe considerarse como presuntivamente
ajustada a una moneda distinta; tal como si en realidad hu-
biera habido, en cada momento, una moneda acunada de va-
lor diverso. Esto es Io que mas se aproxima a la justicia dis-
tributiva i a la moral.

Pagando el Estado lo que prometio en el billete, por
medio de varias leyes, 1 pagando eada cual el valor subenten-
dido en el momento en que se obligi, nadie resulta perjudi-
cado sensiblemente, ni nadie notoria e injustamente favore-
cido. Cada uno, asi con grande aproximacion, paga, el valor
que recibio i cada uno recibe el valor que entrega. Si esto no
es la cquidad misma en todos los casos, es, a lo ménos, algn
que se acerca mucho a ella,

En Francia, tras de los astenados ¢ mandatos territoriales
que se depreciaron hasta lo inverosimil, 1 hasta el punto de

en 1898, s¢ encontrarian, por esuss de e imprevision [gjislativa—sin enenje
i 7 gus billetes § sus dephsitos.

| Gobierno invoearian, ofra veg, o salvacion del paiss; §
lesfavornbles de ln balanzas, o lns simporta-
5 wongumoss, «al derroche il lujos, & ola fal-
ta de papiritu de h'nlm}u de perseveranein i ahorro en el pueblos, o dos exoe-
sivos gastos del Hatados, o elis thspendiosas obras pablicass, ete., ote., ete.,
de esa reincidencin en el papel moneda.

En otros términos, nuestros representantes ocultarian al pusblo la verdad;
i al pais no se le divie que los Bancos, | que dntes gne los Baneos, los gober-
nuntes i los lejisladores tuvieron I dulpa.

Asi, pues, la situncion en perspectiva es de meditagion i de definitivas re-
sofuciones. Bl pais estda amennzodo de seguir viviendo sometido o lis inguie-
tudes de [n politica monetaria i bancaria de los Gltinos guarenta anos. . .

Por supuesto, 5 contra esn politicn no toviers el pueblo oorrectiv guoe-
aplivar, lo sitnacion no pudiera ser mas desesperada,

En efecto, si nuestros gobernantes i lejisladores no  fomasen sus represen-
tneiones respectivas del mismo pueblo; si nuestros gabernantes i lejisladores
no Hegaran—de mas 0 ménos directs manera—a tomar ésa representacion
por Ta voluntad popular, sino por derecho propio, i en eirtud de inesoruts-
bles designios de los seres sobrenaturales. . . es ovidonte que no habris sino
que esperar que las-Divinidades se compadecieran de nosotros.

El pais estd gobernado i dirijido por una oligarguin, i por heeendades i
hanguercs; pero ean oligarguin, no es omnipotente, sino perfectamente vul-
nerable. Bs igualmente cierto que 10 inmensa mayoria de nuestros compa-
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que se desmonetizaran, por el zobierno unos 20 mi‘] millones
de asignados, en manos de los tenedores, sehordeno cancelar
las obligaciones conforme al poder de cambio aleanzado por
aquellos billetes. El franco de plata volvié, de esa manera,
a ciroular, sin ligar a su valor ninguna obligacion anterior.

La valorizacion de nuestro billete hasta aleanzar la par,
asi como la vuelta a los pagos en moneda metélica, pudiera
acarrear a los asalariados i a la hacienda publica algunas
dificultades, que, con facilidad, pueden redueirse a un mi-
nimum soportable, adoptando aquellas providencias que la
naturaleza misma de los hechos indica.

En efecto, el alza del billete viniera seguida del descenso
de los salarios, a lo ménos de todos aguellos salarios que ha-
yan podido eleyarse en una proporcion equivalente al des-
censo del papel moneda; 1 es evidente que cuanto mas el
billete se aproximase a la par, mayor setia el numero de los
asalariados afectados por esa alza, es decir, por ese descenso
del precio de su trabajo, lo que pudiera llevar tambien di-
versas dificultades a las industrias; ya que no siempre con-

triotas so compone de analfabetos, o de jentes que, sabiendo leer 1 esoribir,
mui poco o nade saben de cunles son sus intereses reales, o de quiénes son los
que pueden servirlos 1 quitnes no: pero es evidente, asimismo. que entre los
que poseen alguns cultura, asi se hallen en la oligarquin, en la banca o entre
los hacendados, o en el resto de ln poblacion, hai espiritus perfectamente sa-
nos i bien inspirados, dispuestos o cooperar al bien entendido progreso nacio-
nal, i que miran con horror i con espanto la obra de nuestros Parlamentos. . .

En presencin de los términos que presenta el problema de la futura reno-
vacion del Congreso, i de los gue envuelven nuestras cuestiones monetaria i
hancaria, hai, de consigniente, elementos desalvacion i correotivos (e apli-
car, i toca al pucblo tomar iniciativas, 1 desinteresarse ménos de aquellos
asuntos gque de maners tan vital le afectan.

La renoyacion del Congreso en'el mes de marzo proximo no significa, de
una parte, que habra una complets o o lo ménos, considerable sustitucion de
los personajes de la notual lejislatira por otros; no; ni que los aetuules repre-
sentantes de In nocion cambiavan de doctrinas, o pactie de marzo adelante,
si el voto popular los reelije, n6; quiere deeir \inicamente que el periodo lejis-
Iativo para el eual fueron designados en el afio 1908 terminng, i que es necesa-
rio proceder a nuevas elecciones.

Tal como hasta ahora va desarrollindose el plan de la futurs campuiin
elegctoral, puede asegurarse, sin temor @ inourrir en euivoenciones, que I
unanimidad de las personas que se hallan hoi ocupando un sillon en las Ci-
maras, volveran en el proximo trienio lejislativo; lo que, en verdad, no es en
modo algunno tranquilizador: porque eso nugnra el mantenimiento de Ja mis-
ma politics que venimos censurando.
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seguirian los empresarios imponer sin alguna resistencia sus
menores salarios, a lo ménos durante algun tiempo.

Pricticamente, estos tropiezos, pueden reducirse conside-
rablemente mediante una alza muilenta del billete; proce-
dimiento que es, por otra parte, el que se recomienda en
este trabajo.

Ademas de esta lenta valuacion, pueden adoptarse otros
correctivos que hagan, a las clases asalariadas, insensible ese
menor salario, El abaratamiento de los articulos de pri-
mera necesidad, es uno de esos eorrectivos; i para conse-
guirlo, la abolicion del impuesto que grava la internacion de
ganados de la Repablica Arjentina, del maiz i de los aziica-
res de todas clases, asi como de ciertos tejidos de algodon
anicamente sonsumidos por el pueblo, se impone, no solo
como medida transitoria para salvar las dificultades resultan-
tes del alza del papel moneda, sino fambien como medida
permanente de sabia administracion. Las ideas pro teccionis-
tas que han inspirado los impuestos a los ganados arjenti-

L lei diotada n fines de 1900 que postergd In conyversion para el afo 1915
debe cumplitse dentro del pl'n imey periodo lejislativo; pero s evidente que
s vuelven al Congreso los mismos hombres, animadis por el soplo de
libertud de que se han sentido ajitados parn poder hacor § deshacer leyes, sin
mas narte (uo sus opiniones confusss o sus intereses, ln nctaal loi de convir-
sion del prpel moneda no se complivd.

El pueblo, o parlamentarismo, ¥ lag leyes sobre maoneda § banca,—Ahando-
nados de los eirenlos parlamentarios los programas de los Partidos, i dess-
tendidos por nuestros representantes los mos vitales intersdes nocionales,
testa vor s un drden de cosns semejante, tiene 0 nd correltivos, dentro. del
réjimen constituvional i legal,

Entendemos haber insinuado en nuestro artioulo anterior gue los progra-
mas e los hiun guardado nuesteos diputados § senndores, en obedecimiento al
proposito de diacer gobiernos, de lo que se sigue que os ol ssistema parlamen-
tarios i quien habrin que cargarle en cuenta In falty de ideales que, desde
unos 20 afios ha, se nota en los distintos cirenlos lojislativos.

Penetrando algo mas en este aspeoto gue ofrece este w@istema parlamenta.
rios, puede adyertirse que siendo los caudillos los que manejin, dentro del
Parlamento, lns fuerzas que cada Partido politico ha [levado o lns Cimaras,
debe imputarse & diches candillos no solo In falta de ideales goe, de dis en din
ha venido notdandose en los diversos grupos del Parlamento, sino tambien la
ausencin de unn fecundas labor lejislativa; de tal suerte, gue si, por ina parte,
el parlamentarismo es una causs de esterilidad lejialativa, de la otea, son los
eaudillos los reaponsables de esu esterilidad i de pguella ausencia de ideales.

La responsabilidad de los caudillos de los Partidos e todavin muayor, si se
atiende a ue ellos fueron los que implantaron en ¢l pais ese parlimentaris-
mo, tras de una revolucion provoonda desde el Congreso por ellos mismos. . «

BANCOS.—3
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nos, a los azucares i al maiz, no se hallan jlfstiﬁcadas ante la
necesidad suprema de vivir, que todos sentimos. o

En Inglaterra—de esto hace ya algurl tiempo—exlst,u} un
impuesto en contra de los trigos estranjeros con el Prnpoglto
de favorecer la industria agricola, i el impuesto fué abolido
ante la suprema necesidad de abastecer al pueblo con un
articulo de primeranecesidad, aun cuando al frente estaban
los intereses de la nobleza britédnica, duefia de toda Inglate-
rra. El impuesto no se ha intentado restablecer.

Nuestros lejisladores hacendados no se han conformado
con gravar la internacion de une cualquiera de los articulos
de primera necesidad que producen. Hasta ahora no se ha
intentado importar patatas por los puertos de Talcahuano i
Valparaiso, que de haber sucedido esto hubieran ya gravado
tambien la patata.

Al Congreso Federal de los Estados Unidos de Norte
América, acaba de presentarse, por el gobierno demdocrata

" de Mr. Wilson, un proyecto de lei por el cual se exime de

Aun cuando los problemas econdmicos i constitucionales, las cuestiones le-
jislativas i socinles que deben ser resueltas por la obra del Parlamento se pue-
den contar por centenares, nuestros circulos lejislativos con sus caudillos a
la eabeza, absortos en sus preocupaciones gubernativas, en sus combinacio-
nez ministeriales, en sus propasitos electorales. . . dejan al pais crecer i des-
arrollarse como pueda.

Obsérveseles sino en el momento actual, Preocupados de las combinacio-
nes que puedan traerle a eadn circulo el mayor nimera posible de asientos en
el Congreso—no con el abjeto de buscar para el pais, por ese medio, éxitos
proximos o todavia distantes—sino para poder tener el derecho (7) de desig-
nar el mayor nimero posible de ministros de Estado; i, consiguientemente,
el derecho (7) de designar el mayor nimero de ministros diplomiticos, de co-
misionados a Buropa, de intendentes i gobernadores, de ministros de Corte i
de jueces. . .han abandonado, hasta el momento en que escribimos este ar-
tieulo, la discusion de proyectos de urjente realizacion reclamados por el Eje-
eativo. ..

No puede negarse que en el trascurso de los filtimos 20 afios, algunos im-
portantisimos prayeetos de lei se han despachado por el Congreso; pero no
por la obra empefiosa o la desinterasada iniciativa de alguno de los circulos
parlamentarios que se han sucedido en el gobierno,

La construceion de un gran dique en Taleahuano, la construccion de los
puertos de Valparaiso, San Antonio, Ariea, Antofagasta, el ferrocarril lon-
jitudinal, el ferrovarril de Los Andes n Mendoza, de Cabrero a Antuco i de
ahi a la Repiblica Arjentina, los Cédigos de Procedimientos Civil i Penal. . .
no :hn_n sido proyectos iniciados en el Congreso por ninguno de esos circulos,
1 ni siguiera son la obra de ese sistema parlamentarios, continuamente ata-
cado de crisis ministeriales.
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derechos de internacion a las carnes, precisamente en obse-
quio a los intereses de la multitud, respecto a un articulo de
primera necesidad; i esto no obstante que Estados Unidos es
un pais incomparablemente mas agricola que Chile, i ademas
un pais espm'l.adur de carnes, en grande escala.

El proteccionismo a las industrias nacionales se ha de
aplicar sin crear dificultades a la vida de las multitudes.

Una reforma en el arancel aduanero se impone. Debemos
dejar entrar libres de derechos los siguientes tejidos de al-
godon: los toeuyos, los brines i driles, las franelas, i jéneros
blancos lisos o asargados. El abrigo, asi como los articulos
alimenticios indispensables, no debemos negéarselos a nues-
tros compatriotas mas pohres.

Con elalza del billete, las rentas fiscales, en aquella parte
en que se ven actualmente acrecentadas por el premio del
oro, sufrieran una merma proporcional a aquella valuacion.
Por supuesto, el valor efectivo de esas rentas, en el peor de
los casos, fuera siempre el mismo; pero como la depreciacion

Esos proyectos se han despachado, ¢ pesar del parlamentarismo, i én ocn-
siones burlindose de ¢, como oeurrit con la aprobaeion del ferrooarril lonji-
tudinal.

I lLien, este deavin que los vireulos lejislativos toman en direceion diversa
a los intereses mos imperiosos de la Nacion gtiene o no correctivos?

—8in duda ninguna, i en su mas vasta amplitud, desde ol miEmo instante
en que el pueblo asi lo quiera, por log livitos procedimientos que nuestri Ciar-
ta Fundamental i nuestras loyes electorales lo permiten,

Coneretandonos aqui ol parlamentarismo, a la reforma monstaria i o la
onestion hanearis, que son respectivamente, nuestros problemas constitu-
cionales i econdmicos de muyor bulto, observiremos (ue ninguno de esos
tres problemas seri resuelto por la soln voluntad de los ciroulos del Parla-
mento,

El parlamentarisma, obea de las mas altas lumbreras de nuestea politica i
de nuestra sociabilidad, i de una revolucion sangrienta i costosn, no seri ja-
mus repudiado por esos mismos hombres, muchos de los cunles sun viven.

La reforma monetaria, con Jn abolicion del ewrso forzoan i la vuelta a nuestra
antigun moneda de oro de 45 peniques, segun han sido las doctrinas exhibi-
das con tantd insistencia como fuege, durante varias décadas por los perso-
nitjes mas sobresulientes de nuestros Congresos i Gobiernos, tampaco hai es-
peranzas de que vengn, por Ia accion de esos mismos hombres, que en gran
nimero, aun e hallun haciendo la guardia en favor de su obra.

La reforma bancaria, von los procedentes de abstencion, silencio i

Tl |
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del billete, o sea el premio del oro, ha pasado a constituir
una fuente de ingresos en nuestra hacienda publica, ingre-
sos que dan orijen a diversos gastos, habria que empezar por
reducir los egresos en cada afio, en la misma proporeion en
que fuera aminordndose la renta fiseal derivada de ese pre-
mio del oro o de la valuacion del circulante. ..

1 como algunos ramos de entradas estan basados sobre la
moneda corriente, i pudieran sufrir con el alza del papel
moneda una disminueion, la mas elemental prudencia o pre-
vision aconsejaria llevar las economias en los presupuestos
mas alla de aquella suma en que decrecerian las enfradas por
causa de la lenta desaparicion de los ingresos que proporeio-
na el premio del oro.

Esas economias pueden hacerse en muchos casos, sin da-
fiar, en lo mas minimo, las necesidades actuales de la admi-
nistracion pblica, i aun sin estorbar la tendencia al desarro-
1lo que, con el cregimiento de la poblacioni de los negocios,
adquieren espontaneamente las atenciones del Estado. Hai

que exhiben nuestros estadistas en esa materia, tampoeo serd de la injciativa
de ninguno de nuestros cirenlos lejislativos (1).

Las reacciones contra el parlamentarismo, el curso forzoso, i la led de Ban-
cos de Emision, no vendran de arribe con propositos sinceros de solucion
definitiva; esas reacciones deberin ir dv afiajo hacin arriba, cs decir, del pue-
blo. .. i asi debe ser para que sean completas i definitivas.

Al parlamentarismo, se hallan ligadas muchas glorias, i el prestijio de la
eausa en cuyo nombre se hizo la revolucion de 1891; al curso forsoso, estin
vinculadas muchas reputaciones financieras i los intereses de nuestros gran-
des hacendados; & la reforma bancaria, ponen tropiezos los grandes bancos,

Mas el pueblo, que no se halla ligado a ninguna doctrina que su amor pro-
pia le obligue a sostener: el pueblo, que en el rurso forzoso tiene el mas grande
enemigo de su holgura doméstica; el pueblo, que en su antigna moneda de
ora tiene la verdadera nocion del valor de su trabajo i el de todas las cosas
que constituyen su consumo. . .; el pueblo, que en la lei de Bancos ha tenido
el causante de las penurias sufridas, de gus bajos salarios, del encarecimiento
de la vida—como que esa lei fud en el fondo ln jeneradora del curso forzoso—
puede, imperativamente, imponer a los candidatos de la representacion lejis-

(1) En el curso del afio 1912 se adopts come programa de gobierno por los li-
berales doctrinarios i liberales demoeriticos, coaligados con los consarvadores,
entre otros topicos, la reforma de la lei de Bancos, i la Liga de accion civica in
sert6 asimismo, entre los trabajos que se propene realizar, la reforma de la lei
de Bancos.

. Solo falta saber cudl serd la solucion que ce déa psa reforma, a la que estan
ligados tantos intereses esclusivamente oligdrquicos.



en nuestra admimstracion pablica muchos empleados, mu-
chas oficinas, muchos servicios, muchos gastos, que no obe-
decen a necesidades reales; muchas oficinas i muchos em-
pleados cuya labor pudiera [usionarse en otras oficinas i
otros empleados, ¢on solo aumentar un poco las horas de tra-
bajo ila remuneracion. Hai gastos que, sencillamente, pu-
dieran suprimirse sin el mas leve dafio, La division del tra-
bajo se ha exajerado en Chile mas alla de lo que piden nuestra
poblacion i nuestros negocins, i mucho mas alla de lo que
lejitimamente pueden los recursos del Estado.

Una revision bien meditada, intelijente i sana practicada
en todas las seceiones ministeriales isus dependencias, pu-
dieran sefialar ahoreos anuvales por valor de muchos millo-
nes; i todo sin perjudicar la administracion, i acaso con
ventajas positivas e incaleulables para un mejor servicio. En
el ramo de los fercocarriles, esas economias anuales, pudie-
ran quizas exceder de 10 o de 15 millones oro de 15 peni-
ques.

Intiva primero, i o los dipotados § senadores despues, In abolicion del parla.
mentarisma, i In reformn monetarin i banonrin,

Para pensar de esta manera i sentir ls mas profunda fe en un movi
semejante, tenemos muchas razones, sin saliros de las formis mas correctas
(ue sancionan nuestra Constitucion Politica i nuestras leyes;

Sabemos yo que—bien o mal—es el pueblo, o, en t n0% Mas Precisos,
* son los electores guienes forman el Congreso Nacional: i, en consecnen-
e, que no pudiera haber diputado o senador alguno, sin In voluntad de los
electores, apoyados, de un modo o de otro, por el resto dis ln poblacion.

De tal drden constitucionnl resulta que, los diputados i los senadores, son
mandatarios del pueblo, condicion juridica que permite a los electores exijir,
previnmente, de los candidatos n representantes en el Congreso, uns declarn-
vion de prineipios, ya sean politicos, econdmicos o socinles, . .asi como la
previa promesa de ponerse al servicio de uno o mas intereses determinados
de indole local o jeneral. De igual manera, ese mismo mandato leyislative, par
su naturaleza, autoriza a los electores o a los respectivos puehlos para encar-
gar a sus diputados o senadaores la solucion de una o mas cuestiones precisas
en un determinado sentido, i no en otro.

Es obvio, dentro de la naturaleza de un tal drden de cosas, que los electa-
tes eatuvieran en su mas cabal derecha para negar sus sufrajios al candidato
(jue se negase a hacer In declaracion de principios l.:l.ljll-lll. o que, de cualguie-
ri manera, cscusase ¢l compromiso de realizar Ins aspiraciones que sus elec-
tores le insinuasen,

Es igualmente obvio que los deumdua i senadores que reciban de sus elec-
tores o de los pueblos que repr go determinado que sol
nar, dentro de sus funciones Ie;ml:m\ns‘ duhcn empefiarse en mlncmnnr las
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La unificacion i conyversion de la deuda esterna a un tipo de
interes inferior al que actualmente se paga por los distintos
empréstitos de la nacion, economizaria, asi mismo, varios
millones al Tesoro anualmente.

Con todo, i a fin de evitar todo desequilibrio entre las en-
tradas i gastos publicos, i de tender hacia una mas equitativa
reparticion de las contribuciones entre los cindadanos, tal
como nuestra Constitucion Politica tiene ordenado que se
haga, seria preciso hacer en el arancel aduanero una revision
mas detenida. La elevacion de los derechos de internacion
en unos doscientos articulos, a lo ménos, es cosa que exije la
justicia distributiva: respecto a unos articulos, porque sien-
do mui valiosos, solo son consumidos, proporeionalmente a
la poblacion del pais, por un reducido nimero de personas,
las cuales no pagan por ellos un impuesto que esté en rela-
cion con su fortuna, sise atiende a la cuota fijada a aque-
llos articulos que consume la jente ménos acomodada i aun
la indijente del pais. La Constitueion Politica de la Repu-

cuestiones propuestas del mejor modo posible, i en el sentido indieado por el
pueblo, i no en otro.

Por supuesto, fuera enteramente correcto i absolutamente democritico
que los diputados o senadores que, por conviceiones propias, ereyesen no de-
ber olirar en el sentido insinuado por los pueblos a quienes se hallan repre-
sentando, renuncissen en ¢l mismo acto su investidura, primers ante sus
electores esponiéndoles los motivos de su renuneia, i en seguida ante I res-
pectiva Camara., .,

El 6rden trazado & nuestra democracia por la Constitucion Politica de
1833, es tal, de consiguiente, que en cada departamento, en cada provineia
de la Repiblica pudieran los electores fijar a los candidatos & diputados i se-
nadores en las proximas, i en todas las futuras elecciones, el estudio i la solu-
vion de cuantas cuestiones lejislativas esos electores creyeran conveniente o
8us intereses; 1 por supuesto, esos electores, consultando sus conveniencias
pudieron no sufragar por candidato alguno que no hiciese, al respecto, las
mas esplicitas i formales promesas de cumplimiento,

En consecuencia, todos los departamentos i provincias del pais, por medio
de sus ciudadanos electores, pueden imponer a los futuros candidatos de la
representacion lejislativa, las signientes, e ineludibles condiciones:

18 La reforma monetaria, dentro del proximo periodo lejislativo, es decir

a) Abolicion del curso forzoso.

e) Adopeion de la antigna moneda de oro de 45 peniques,

28 La reforma de la lejislacion bancarin, dentro del mismo periodo.

33 dbolivion del sistema parlamentario, i el mas leal cumplimicnto de la
Constitucion Politica de 1833.

Aquellos aspirantes a diputado o senador que no estuviesen dispuestos—
por la razon tal o cual—a aceptar este sucinto programa econdmico i cons-



blica ha dispuesto que las cargas publicas se fijen n pro-
poreion a los haberess de los contribuyentes: i es obvio queno
existe proporeionalidad alguna entre el impuesto de 15 por
100 que pagan las jentes pobres sobre el avalio del tocuyo i
el 35 por 100 sobre el avalio de los jéneros de seda, de las
batistas, las bretanas, los encajes, el carei, que pagan las
jentes mas acaudaladas. Esa diferencia estodavia mas con-
siderable sise toma en consideracion el impuesto que pagan
los indijentes, (sin capital alguno, 1sin mas renta que un esca-
so salario) sobre los jéneros de toeuyo (15 por 100), los
jéneros de lana (35 por 100), iel 15 por 100 sobre los automo-
viles i carruajes, i el 5 por 100 de impuesto que pagan las ma-
deras finas sin labrar, como la cacba iel ébano, las cnales
solo sirven para la fabricacion del mobiliario de las jentes
mas ricas de) pais,

Estas desigualdades tan chocantes en la reparticion de
los impuestos deben terminar.

Respecto a otros articulos, el alza en el arancel debe le-

titueional, no deberian fignrar en las listas de Jos candidatos n representan-
tes de In proxima lejislatura,

1Qud saerificios exije ol pais a sus electores'— Estimos empefiados en una
campaiia, que si no dn frutos hoi los dard mafiann: tal es nuestra conviesion
i nuestra fe, no porque creamos en que ona virtod tal paeds tener nuestra
liumilde palabra, sino porque sabemos cunal es lu virtud de los hechos. .. i
la 16jien del espiritu humano; porgue dados los mas altos anhelos de mejo-
ramiento gue siente el pueblo, desde ¢l fondo de su conciencia i el juicio
que ese mismo pueblo deberi formarse, una vez qoe se dé cuenta de 1ns tor-
pezas de sus hombres dirijentes, la lucha que insinuamos vendrd como
incontrastable con encin, i con ellas el trinnfo.

Los hechos i la l6jica, las esperanzos i los esfuerzos del pueblo, hé ahi los
futuros rejencradores de la polition de nuestro pais.

A ln pésima direccion actual de los negocios pihlicos, no se le debe ni se le
puede buscar correctivos en otra parte que en ¢l pueblo mismo, ni por otro
medio que por uns eleceion mas acertada de los representantes al Congreso
Nacional, con un programa preciso i bien definido de trabajos, empezando
por la abolicion del sgobierno parlamentarios i del shillete de curso forzosos
los dos mas grandes baluartes de | politioa santiaguina.

Los negocios pablicos del pais, de dia en dia, son llevados de peor manera,
POT MAnos siempre ménod e<pertas, por coneiencias ménos preparadns pars
sentir la responsabilidad moral de sus aotos; no diremos para sentir el temor
o las sanciones juridicas, porque en Chile no hai leyes ni tribunales para los
culpables de arriba. -

Encuéntrase, actualmente, el Gobierno de la Nacion envuelto en una red
que ha sido tejida por sus hombres superiores en favor de intereses que no
son los de In mayoria; pero esa red, que toma el nombre de sGobierno parla-
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varse adelante en consideracion a la ninguna necesidad real
que vienen a satisfacer, siendo, por obra parte, mui valiosos
i solo consumidos, por lo mismo, entre las gentes mas pu-
dientes, como los licores finos. En obros articulos, ese mayor
impuesto debe fijarse por consideracion al mayor favor que
debe prestarse a nuestras industrias nacientes, como ser los
muebles para menajes armados o en plezas; las ruedas i
Illantas para carruajes, los marmoles aserrados o en blogques,
las galletas, las frutas secas, la ropa blanca, los baules,
ete. ete.

Las rentas que produjeran los articulos afectados por el
alza en la tavifa, bastarian para cubrir la cantidad en que
se viera disminuir el ingreso liscal por consecuencia de la
libre internacion do los ganados arjentinos, de los azocares,
del maiz, i de los tejidos de algodon que hian sido enum era-
dos. I paca preveniv todo posible riesgo acerca de los ingr e-
sos nacionales, con relacion a sus gastos, caleulados sin
medida, una contribucion sobre el borax, sobre las herencias,

mentarios, no es mas gue una tela-arann. Sencillamente, debe el pueblo pro-
ceder a destrozarln. Medios tiene de sobrs,

En el drden comercial i en el civil, las transacciones todas se hallan sujetas
a la condicion aleatoria del valor del epapel monedar establecido i sostenido,
asimismo, con difio de In mayoria, por sus hombres de Estado; pero este ré-
jimen, como el del sgobierno parlamentasios puede eualquier din desiparecer
por lavoluntad del pueblo, . .

Bl pais, despues de la revolucion de 1891, hise sentido, en gran parte, en-
trigteeido i esedptico por los resultados de aquel trastorno; de dia en dia su
abatimiento i su indiferencia por los negocios piblivos han ido subiendo; i es
porque creyd, sinceramente, a log caudillos de aguella criminal jornada; es
porque tuvo fe profunda en que todo, eon aquella revolucion mejoraria, co-
ma se le hizo entender.

Esa revolucion causd al pais i al Estado, perjuicios por vilor de centena-
res demillones de pesos: perdid en ella la Nacion 10,000 hombres jovenes i sa-
nos; se sometit despues al pais al sgobierno del Congresos, se le eercent su
moneda, reduciéndola a solo 2/5 partes de su yalor primitivo, se le hundid,
nuevamente, en el curso forzoso; las influencias de 1os intereses particulares,
con dano de los de la mayoria, han subido de punto; el desharajuste en el Go-
bierno, la chacota en el Congreso, las exaltaciones de los ineptos i de los ines-
crupulogos, ha llegado 4 estremos que no podri ya, en nada, el porvenir su-
perar. ..

Todo esto, ha traido, como es 16jico, un hondo sentimiento de amargura;
peto por grande que haya sido el desengaiio sufrido, las fuerzas, para seguir
Ia lucha por los leales i pacificos procesos que permiten la Constitucion i las
leyes patrias, estdn intactas, i aun mas, robustecidas por los afios i por ln es-
perienoia adquirida.
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donaciones 1 legados que se echan de ménos en nuestro
sistema tributario, viniera no solo a robustecer la situacion
del Erario piblico, sino tambien a preparar la politica fi-
nanciera del porvenir, que deberd mirar la renta del salitre
pomo no inestingnible, i como destinada, dentro de una
prevision mas o ménos proxima o lejana de los aconteci-
mientos, a recibir empleo en obras reproductivas de indole
permanente, como canales de regadio, carreteras, dirsenas,
muelles, ensefanza publica. . ..

Dentro de esa politica tributaria, acaso no seria imposible
establecer en favor de los munisipios respectivos una contri-
bueion eseepeional sobre agquellas empresas, i bienes muebles
e inmuebles, pertenecientes a aquellas personas que se van
a viajar v a vivir en el estranjero: destinando, una parte de
esq renba, a premiara aquellos ageicultores o fabricantes del
respectivo territorio municipal que, cultivando o adminis-
trando personalmente sus negocios, produjeran, por otra
parte, los articulos de mejor calidad. .. La jente pudiente
que se va al estranjero i saca del pais, periddicamente, mui
importantes recursos con que llevar alld una vida de plager,
sin beneficio alguno para el pais, debe contribuir, de algun
modo, con parte de esa renta que se lleva alas cargas pi-
blicas. De otra manera, esa jente resulta privilejiada en
nuestro Derecho tributavio. B efecto, la contribueion prin-

8i la revolucion fué un verdadero fraude, haga el poeblo obra pacifica de
reaccion. Analice el pueblo sus elementos de trabajo i de trinnfo. Vea la si-
tuncion gue le crea In Constitucion gue dieron i esta Repiablica sus gloriosos
fundadores, Mida sus fuerzas, Cuente sus elementos, Péselos despues., -

No ha habido ni hai en el mundo un golo pueblo que no hayas sido esplota-
do. .. que no hoya sufrido. . . i nosotros, felizmente, i sin jactancia alguno,
podemos decir, en ciertos sentidos, que hemos sido, quizis, de los mas afor-
tunados, de los que han sido guindos por mas luminosa estrolls!

El pais espera i exije de sus electores, no sacrificios superiores a una volun-
tad firme i sostenids en favor de una seléccion de sus representantes, ni. Ne-
cesita ol pois de sus futuros diputados i senadores, una completa abstencion
en materins de Gobierno. Esto no es un trabajo; al contrano, es una priva-
cion de preccupaciones.

En materins de Gobierno, el progreso del pais necesita de sus futuros re-
presentantes al Congreso, imicamente leyes i unn leal @ correcta fiscalizacion;
pera sin que, por otro modo algung, puedan intervenir en el Gobierno.

iExije demusindo el pais, pidiendo solo esto? jSeria éste un gran sacrificio
para los electores?
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cipal que el Estado recibe en Chile, para el p‘agn de los ser-
vicios publicos, no gravita sobre los capitales sino sobre las
rentas; de donde resulta que aquellos duefnos de fundos que
viven en el estranjero no contribuyen a esas cargas; puesto
que las rentas de sus fincas salen del pais. De este modo,
mientras la Nacion entera contribuye a la mayor producti-
vidad de esos fundos, pagando la policia, la justicia, los fe-
rrocarriles, el gobierno... los grandes terratenientes que
viven o viajan por el estranjero, apénas sipagan, al Estado
actualmente, un 5 por 100 sobre el valor de las méquinas
i herramientas que compran de tarde en tarde.

La ubolicion del gobierno parlamentario, importarin para el progreso del
pais un gran pago; un gran triunfo en materia de orden fiscal; una reconguis.
ta en favor de la responsabilidad juridica i moral que debe gravitar sobre ol
Presidente de la Repiblica i sus ministros; la eliminacion de un tropiezo per-
manente que lns labores aotunles del Congreso hallan en las funeiones guber-
nativas que se ha arrogado inponstitucionalmente. . .

La conquista no podrin ser mayor con esfuerzo mas déhil,

iQué mas? [Qué otra cosa pediria el progreso del puis a sus futuros dipu-
tados i senadores? La antigua moneda de oro de 45 penignes; ln abolicion del
actual billete de ourso forzoso; el pago de éste a la par de 18 penigques en n
moneda de oro de 45 peniques; terminante prohibicion o los Bancos de emi-
tir mas billetes a la vista i al portador; facultad esclusiva del Estado para
emitir billetes o la par, a la vista i al portador en cambio de oro, que el piblico
daria al Estado por esos billetes. . . tal como se han establecido en‘las Cajas
de Conversion de la Repiiblica Arjentina i en ln del Brasil,

Todo esto ;impondria a nuestros futuros lejisladores demasiada labor?

Todo esto jimportaria a los electores del paisun gran sagrificio, si decidie-
ran exijirlo de sus futuros mandatarios a lns Camaras?
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El réjimen de los bancos de emision ligado a la mone-
da i especialmente al curso forzoso

LIBRO 1

En algunos pueblos europeos i americanos

CAPITULO PRIMERO
EN ITALIA

Los primeros bancos.—Los primeros billetes.—Relaciones del
Estado con los bancos.—Encajes metdlicos.—Curso forzoso.
—Baneos privilejiados.

Respetando el 6rden cronoldjico, que ofrece tantas ven-
tajas en la esposicion i exdmen de los acontecimientos soeia-
les, i, por consiguiente, en la percepeion de las influencias
que hayan podido tener los hechos anteriores sobre los pos-
teriores, corresponde a Italia el primer lugar en cualquier
estudio que se haga de las instituciones bancarias europeas i
americanas; i aun en cualquier ensayo que intente tratar
de las emisiones de billetes pagaderos a la par, a la vista i



al portador; va que fué Italia la cuna delos bancos i de ese
sistema de cireulante fiduciario que la mayor parte de los
pueblos de Enropa 1 de América usan hoi.

En efecto, en Italia aparecieron los primeros bancos de
que haya noticias historicas precisas. Venecla | Jénova fue-
ron las ciudades que les dieron nacimiento alld por el siglo
XI1, i necesidades del Tesoro publico las causas que, en pri-
mer término, pueden sefialarse como las precursoras de esa
aparieion.

En esas mismas ciudades tuvo tambien su orijen i se de-
sarrolld el sistema de billetes de banco con todas las caracte-
risticas fundamentales que tiene en la época moderna.

En el curso de estos hreves estudios se vera que, en va-
rios paises, no solamente la jénesis de alguno o de algunos
importantes bancos estd vineulada a las necesidades finan—
cigras del Estado, sino que tambien los billetes emitidos por
esos bancos i aquellas necesidades estdn—con gran frecuen-
cia—intimamente eslabonadas al eurso forzoso; cuestio-
nes todas, que no son estrafas a los propasitos fundamen-
tales de este trabajo, i de las cuales, por 1o mismo, eonviene,
desde luego, tomar nota; puesto que esas distintas relaciones
han sido, en un sentido o en otro, i segniran siendo, mién-
tras existan, funestas al mundo, 1 contra las cuales por des-
truirlas tendrén que librar los pueblos, en el porvenir, soste-
nidas campafas.

En Venecia, la primera institucion que alli aparecio como
consecuencia de ciertas operaciones que hoi ejercen los ban-
cos, se fund6 alla por el ano de 11715 1, ciertos préstamos
otorgados al Estado veneciano, fueron el motivo de ese Mon-
te o ente moral, que mui pronto empezo por aceptar los de-
positos de dinero que quisieron confidrsele; i que, para
facilitar el uso de tales depositos, abria en sus libros, a cada
depositante, una cuenta, a fin de que, por wuna simple tras-
eripeion o asientos, que despues se llama jiro de banca, pu-
diera traspasarse el todo o una parte de esos depésitos a una
tercera persona.

«La primera i mas importante institucion—dice el autor



de donde tomamos estas noticias (1), i la primera que lle-
v6 tambien el nombre de Baneco, nacit i aleanzd estraor-
dinario éxito en Jénova. Con motivo de la guerra contra los
sarracenos de Espafia, la Repiblica de Jénova contrajo un
empréstito en los afios de 1148 a 1149, 1 como los presta-
mistas estipularan en compensacion i garantia de los capi-
tales prestados la adquisicion, cesion o compra (compera)
de los productos que el Estado obtenia de ciertas gabelas
o impuestos, las deudas pablicas de Jénova tomaron desde
entanees el nombre de compras 1 el de comprantes (compe-
risti) los acreedores del gobiernos,

Estas compras o derechos, de vez en cuando, se fusionaban
en una sola, o se convertian, como se dice hoi. De aqui, de
estas aglomeraciones de deudas o eréditos contra el Fiseo
veneciano, nacio, en 1407, el Banco de San Jorje, que tenia
por objeto praporcionarle recursos al gobierno, i que, por sus
grandes negocios, llegd a ser el Baneo mas poderoso de Euro-
pa. La existencia de este Banco se prolongo por varios siglos.

En 1675 el pago de las letras de cambio se efectuaba con
billetes (biglietti di cartulari di San Giorgio) que no eran otra
cosa que certificados de depositos de dinero efectuados en el
Banco de San Jorje, i que se estendieron primero, nominal-
mente, i despues al portador para facilitar su cesion. Aque-
llos billetes, en el fondo, no eran otra cosa, como acaba de
decirse. que los mismos billetes ala vista i al portador que
hoi conocemos.

Hacia los afios 1584 i 1587 se organizo en Venecia—con
oeasion de las numerosas quiebras ocurridas entre los baneos
existentes—un banco publico bajo el nombre de Banco della
Piazza del Rialto, al cual siguit en 1619 el Banco del Tiro
que empézd por hacerala Republica un avance de 500 mil
ducados. Hécia el afio 1637 el Banco della Piazza del Rialto
se fusionaba enel Banco del Jiro.

En el afio 1717, careciendo el Banco del Jiro de recursos

s A > & & €

-

(1) Jerdnimo Boceardo.—Historia del Comercin de lo Industria i dela
Economia Politica, P&j, 222, Madrid,



con que pagar sus obligaciones, sea como consecuencia de
sus préstamos al gobierno, o sencillamente como una resul-
tante de la ausencia de un encaje proporcionado a sus com-
promisos, suspendio sus pagos durante 22 afios, esto es, hasta
1739,

En el afo 1844 se fundd el Banco de Jénova, del cual, el
Gobierno obtuvo en 1848, un préstamo de 20 millones al 2
por ciento, en garantia de lo cual dié el Gobierno al Banco
los hienes de las ordenes de San Mauricio i de San Lizaro,
i como compensacion adicional a los billetes del Banco pres-
tamista, el curso forzoso.

Este papel moneda fué de corta duracion, porque al afio
signiente, es decir, en 1849, se restableei6 el pago en especies.

Por aquellos anos, la eireulacion no podia traspasar el tri-
ple del encaje metdlico; pero en 1856 la circulacion se elevd
sin consideracion a aquella regla,

En 1859 un avance de 30 millones al tesoro i el eurso for-
zoso, fueron hechos simultdneos durante la guerra contra el
Austria.

En el ano 1866, durante la guerra con aquel mismo pais,
el curso forzoso de los billetes delos bancos existentes, entre
los que ocupaba el primer lugar el Banco Nacional del Reino
de Italia, aparecio otra vez como una resultante de la débil
proporcion existente entre el encaje metalico i las obligacio-
nes (billetes 1 depositos).

Al lado del Banco Nacional existian cinco bancos, dos de
los cuales, con todo, no emitian billetes aun, i eran el Banco
de Napales i el Banco de Sicilia.

En el ano 1874 se fij6 para todos los Bancos de I[talia una
cifra de 755 millones, como méximum para sus emisiones de
billetes.

Los billetes de curso forzoso emitidos por el Estado, ascen
dian a 840 millones de liras en ese mismo afio.

En el afo 1881 el Gobierno italiano resolvio poner fin al
curso forzoso de sus propios billetes i de los billetes bancarios;
1 como el valor de unos i otros estaba mui proximo a la par,
segun lo revelaba la tasa del cambio sobre Paris, no se pre-
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sento, para los estadistas italianos, mas problema que el de
formar las reservas metélicas de que habia necesidad para
ese pago.

La cuestion de pagar a la par, o bajo la par, o sea, la de
quebrar el padron monetario, alli no pudo ser ohjeto de con-
troversia.

I como, por otra parte, el valor del billete estaba alrededor
dela tasa del cambio, tampoco fué problema alli la cuestion
de la balanza econdmica o dela balanza de saldos. . ..

Asi, pues, en Italia, segun es lo que resulta de hechos que
son absolutamente inequivocos, para abolir el curso forzoso
1 pagar esos hilletes, se empezd por hacer lo que lojicamente
debe hacerse i se ha hecho, invariablemente, en todos partes
en analogos casos, a saber, acumular, de un modo o de otro,
las reservas metalicas indispensables para hacer esa Jibe-
racion.

Empezd Italia esa politica el afio 1877, i, ya en 1883 el pa-
pel moneda, gracias a ella, se hallaba a la par.

Para poder completar las reservas mas indispensables que
necesitaba, contrato, un empréstito por 644 millones de liras.

Cuando en marzo de 1883 resolvit pagar su papel moneda,
contaba Italia con una reserva en oro igual a 1,150 millones
de liras, para una emision de 1.672 millones.

El comereio, confiando plenamente en la operacion i estan-
do seguro de que el papel moneda era pagado a la par por el
emisor, 1 a la vista, no se dio prisa algona en acudir al canje;
va que, ademas, estaba enteramente acostumbrado al empleo
del billete.

El Gobierno italiano encontrdse de esta manera con una
gran reserva metalica, i con el billete a la par.

El papel moneda, por supuesto, perdi6 su eardcter de tal
desde el instante mismo en que el emisor resolvié pagarloa
la par, a la vista i al portador.

El billete que se eanjea a su presentacion por moneda me-
télica i segun su valor nominal, no es de curso forzoso; desde
que es optativo para el piblico aceptarlo o exijir oro en pago
de lo que por cualquiera causa sele deba.



— 48 —

Bl Gobierno italiano, olvidando la causa precisa que habia
valorizado el billete, i atribuyendo, quizas, al erédito, o a la
prosperidad de Italia esa alza, no pudo imajinarse que si el
billete se vecibia a la par por el pablico, era porque tambien
1o canjeaba a la par el emisor; 1 que, asi como se habia depre-
ciado en algunas ocasiones por las inseguridades de su pago,
se habia elevado i conservado, al traves de los anos, ese
valor, por las seguridades que se abrigaban eon respecto a
su ¢anje por una moneda metélica de un valor igual al valor
nominal del billete.

Dejandose llevar por una ilusion mui jeneral siempre que
sobrata de apreciar las causas de la valorizacion del hillete,
el gobierno italiano dispuso de las reservas metalicas que,
con tanto afan habia reunido en varios anos, en objetos dis-
tintos del fin gque, con esas acumulaciones se habia perse-
guido.

Con el dinero que estaba destinado ala liberacion del bille-
te, mandaronse construir: ferrocarriles, arsenales, acoraza-
dos, i seordend la espedicion a Eritrea.

El oro desaparecio, i con él la posibilidad de continuar
convirtiendo los billetes que se presentaran al eanje. La in-
conversion volvio, i eon ella el curso [orzoso.

Era natural. Desde que el billete perdia la condicion de ser
pagadero a la par, a la vista i al portador, i desde que, por
obra parte, disminuia la seguridad en el pago, dejaba tambien
el billete de ser aceptado eon lamisma buena voluntad por el
piblica. ..

He ahi, en poeas palabras, las causas de la vuelta al cursd
forzoso que esperimento Italia en el ano 1891,

Se hadicho que ese eurso forzoso lo trajeron los gastos ex-
cesivos de Italia (1). No; esos gastos, aun enando hubieran
sido mui superiores a lo que en realidad fueron, no hubieran
hecho reincidir a Italia en el papel moneda, si hubiera
conservado integramente el fondo de rescate de los bille-
Te5L .

(1) José Marin Rosa.— La Reforma Monetaria en la Arjentina. Paj, 198, —
Buenos Aires, 1009,
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Se ha dicho que retrocedia Italia al curso forzoso, qporque
aquel pais no estaba preparado para la conversion de su pa-
pel maornedas. (Teoria chilena).

Ningun pais del globo ha negesitado jamas prepararse pa-
ra abolir el curso forzoso, ni para pasar de aqui a la moneda
metdlica. Quien, en verdad, necesita prepararse para hacer
cesar el curso forzoso, es el que debe pagar el billete, Hsa pre-
paracion del deudor que consiste en acumular las reservas de
oro necesarias para atender al canje desu emision, i al servi-
cio de sus demas obligaciones en oro, nada tiene que ver con
la preparacion del pais. ..

La causa precisa del curse forzoso en Itaha, enel recorda-
do ano de 1891, es idéntica, en el fondo, a la quellevé el
curso forzoso a Inglaterra el ano 1797; enteramente igual a
la causa precisa que dié el curso forzoso a Chile en el afo
1878 i posteriormente el afic de 1898; idéntica tambien ala
causa orijinaria del curso forzoso en el Peri el ano 1875; ¢
igual, en fin, a la que dio el curso forzoso a la Arjentina el
ano 1889,

Ha sido an todos estos paises, una misma la causa del pa-
pel moneda, porque, en realidad, el insuficiente encaje metd-
lico, o sea la suspension de los pagos de la institucion emisora
delos hilletes, ha sido el motivo fundamental de tan funesto
réjimen.

Habituados a mirvar la valorizacion del billete en el merca-
do como una eosa independiente de las seguridades de su
eanje por metdlico, los emisores de dichos billetes llegan a
desentenderse de la necesidad de mantener en arcas la mo-
neda con que verificar ese canje.

Los emisores del billete, al observar que este papelseacep-
ta por el comercio a la par del aro, ereen ver en ello o un sig-
no de la necesidad que el mercado siente de ese cireulante, o
un signo de la prosperidad del pais, i no precisamente lo que
deberian ver: que ese billete se recibe a la par, porque el emi-
sor lo paga en los mismos términos, o porque existe la segu-
ridad de que el billete serd canjeado a su presentacion; de lo

que deberia seguirse. en los emisores, una politica que res-
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pondiese a esa confianza del publico, esto es, acumular o
mantener las suficientes reservas de moneda metilica.

Escepeion de esa politica monetaria debemos decir que fué
el Banco “de Inglaterra, el cual no suspendic sus pagos por
grave neglijencia de sus administradores, sino por las exi-
jencias del Gobierno ingles que le oblig6 a vaciar sus arcas
del oro que tenian para poder atender a las guerras que sos-
tenia contra Bonaparte; pero, en todo caso, subsiste el prin-
cipio, conforme al cual la desproporcion entre el encajeila
circulacion lleva consigo la suspension de los pagos i el curso
forzoso. Aun mas, en todo easo, continiia tambien subsis-
tiendo la relacion que existe entre la administracion bancaria
respectiva i el monto de ese encaje. . .

Los banqueros no pueden resignarse a observar con fran-
quilidad las grandes masas de oro en las cajas de los Bancos,
i a muchos economistas les sucede lo propio. Creen unos i
otros que ese oro no debe mantenerse sinactivos « sustraido
a la industrias.

Unos i otros olvidan que ese oro permanece ahi desempe-
fiando una importantisima funcion; que ese oro, a pesar de
su aparente inmovilidad, ejerce una activisima labor en la
industria; que se halla sirviendo de elemento de valorizacion
del billete; que esta destinado a prevenirlos temores que en
cualquier evento puedan envolver el erédito del Banco; que su
mision es la de servir para el canje del billete, a quien lo re-
clame; i para atender alas demas obligaciones de la institu-
cion deudora euando el piblico desee ser pagado con oro, i
no con billetes.

Si se deseuida el encaje metalico jeon qué pagara el emi-
sor sus billetes, i el Banco depositario los depasitos del pii-
blico, si éste exije oro?

Los duefios de ese oro son—no hai que olvidarlo—los tene-
dores de los billetes ilos depositantes. , ..

Los tenedores de los billetes, asi como los depositantes,
podran no sentir necesidad alguna de retirar ese oro, i dejar-
lo, por muchos anos, empozado; pero esta circunstancia no
debe ser considerada, sino como el resultado dela plena se
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guridad que unosi otros tienen de que el Banco no dispon-
dra de ese oro; que lo guardard en sus cajas; que el Banco
tendra siempre a su dispesicion las indispensables reservas
para servirlos.

Mas, en enalquier momento de panico, ocasionado por un
conflicto esterior o una convulsion interior; ante cualguier
peligro de quiebra de la institucion deudora o de otras insti-
tuciones bancarias importantes relacionadas con ella; ante
cualquier fraude capaz de comprometer la caja del Banco, las
demandas de oro en canje de los billetes i en pago de los de-
positos, se haran sentir con tanta mayor intensidad cuanto
mas vivo sea ese temor.

A fin de prevenir todos los trastornos econdmicos que trae
consigo el retiro violento ila consiguiente ogultacicn de ese
org, seimpone la necesidad de mantener un encaje suficiente
con que atender a la demandaen esas continjencias, que,
aunque tardias, no dejan de ser regulares.

Lacausa dela profunda crisis monetaria que azoto a los
Estados Unidos de Norte-Ameéricai a gran parte de la Euro-
pa, en el ano 1907, tuvo su Jénesis en el difundido error de
que no debe mantenerse inmovilizado el oro en las arcas de
los Bancos, o en obros términos, en la débil proporcion del
encaje metalico con respecto a las obligasiones.

Laimprevision de los bangueros i el error de los eeonomis-
tas sobre estos particulares, han causado al mundo pérdidas
que, si se valorizaran, se elevarian a muchos miles de millo-
nes. ;

Las pérdidas puramente materiales, sin contar los demas
trastornos causados por estas erisis monetarias, queluego
trascienden a las demas ramas de la economiasocial, bien va-
luadas. quizas, si, al fin, no resultaran mui superiores a los
millones percibidos a titulo de intereses o rentas por los ban-
querns, que no desean ver inmaovil el oro en las arcas de los
Bancos.

Porlo mismo, los Bancos norte-americanos, (1) ilos de todo

[1) Este articulo, bajo el rabro ;Por qué retrocedid Ttalia al curso forsoso
en 18917 pertenece a una serie eonsagrada al estudio del papel moneda en
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el mundo, tendrdn, en un futuro, no mui remoto, que modi-
fiear, a este respecto. sus practicas; asi comao los gobiernos i
las leyes ajustar, sobre estos mismos asuntos, sus principios a
los hechos mejor observados i mas exactamente interpreta-
dos, si aquéllos i éstas desean evitar al mundo el especticulo
de las erisis monetarias, con todas sus consecuencias.

Mas, para que un érden tal de cosasse modifique, es pre-
ciso que desaparezea un error fundamental sobre el que nun-
ca podrd insistirse con exceso, i consiste en creer que el billete
de Banco es moneda, o que es una moneda el billete de curso
forzoso.

Si el billete de Banco o el de curso forzoso fueran monedas,
no hubiera necesidad de «pagarloss. Esto es elemental Las
monedas de oro o de plata valen por simismas, sirven para
hacer toda clase de pagos en el interior 1 en el esterior, segun
el metal fino que contienen.

El emisor de las monedas de oro no queda obligado a nada,
ni con nadie. Es esa moneda un valor que va por todo el
mundo, recorriendo todos los paises i sirviendo para el cam-
bia, segunla cantidad de metal fino que lleva.

Una cosa mui diferente sucede con los billetes, que no son
sino apromesas de pagar unasuma de moneda de oro», ... Un
billete sea de Banco (es decir pagadero ala par, a la vista i
al portador) o de curso forzoso, no ecircula porque tenga al-
gun valor, sino en razon de la obligacion o promesa de pagar
o entregar la moneda del valor nominal que espresa.

Si el papel moneda o hillete de curso farzoso fueran una

VArios paises, i que en el curso del afio 1910 i en enero de 1911, fué publicada
en «El Mercurior de Valparaiso, Como, en gran parte, aquellos articulos sir-
ven de base a los estudios sobre ¢l papel moneds que aqui se insertan sobre
la mayoria de los paises que abarea este trabajo, no estard demas enume-
rarlos en este lugar, segun el 6rden de su aparicion en el diario citado: en
1910: Solueion gue en diversos paises se ha dado al problema del papel mone-
da, l:Ef probl del papel da, en Rusia, de 17 i 27 de julio, el por qué
Rusia no pagd a la par su papel moneda, ¢ La conversion rusa ante las obliga-
ciones preexistentes, de 8 115 de agosto; B curso forzoso en el Peri, 1 ;Por
qué ltalia retrocedia al curso forzoso en 1891% de 9110 de setiembre; Bl cur-
0 forzozoen la Repiiblica Arjentina, de 3, 13 i 20 de diciembre.— En 1911:
El Por qué de las conversiones bajola par enla Repiblica Arjentina de 13, 14
i 18 de enero; La Caja de conversion en el Brasil, de 20 de enero,




moneda, no habria motivo alguno para hacerlo eircular «por
la fuerzas, ni para qué pensar en su canje por oro. ., .

Fueron estos errores iel olvido de estos principios los que
hicieron reincidir a Italia en el curso forzoso del afio de 1891,

Como unindicio inequivoco de que en [talia se empieza a
comprender cuanto depende una sélida organizacion banca-
ria de la relacion existente entre el encaje metdlico ila eircu-
lacion, he aquila progresion seguida entre aquél i ésta, en los
nltimos 50 afos.

En 1859, la proporeion entre el encaje metélico i la circu-
lacion era de 33} por 100; en 1908, esa proporcion era de 69
por 100, por término medio, considerados los tres bancos de
emision.

Es de advertir, con todo, que esa proporcion no solo se
relaciona con una solida organizacion bancaria, sino tam-
bien, i esto es aun mucho mas importante, con la estabilidad
monetaria. . . segun ya puede irse palpando por lo que ense-
fia la sumaria historia de Italia que tropieza, en el espacio
de 174 anps, cinco veees con el papel moneda: en 1717, en
1848, en 1859, en 1866, i en 1891.

Por lo demas, he aqui ahora las trasformaciones que han
sufrido los baneos en su organizacion, En el anos de 1893,
con ocasion de los esedandalos del Banco romano, que, clan-
destinamente, traspast su emision autorizada de 75 millones
a 137 millones, se procedio a la reforma del sistema bancario.

Subordinados a las nuevas leyes existen, actualmente, en
Ttalia solo tres bancos de emision, 1 son el Baneo de Italia
(formado por la fusion del Banco Nacional del Reino, del
Banco Nagional Toscano, i del Baneo toscano), el Banco
de Ndpoles, que data desde el afio 1794, i el Banco de Sicilia.

Estos tres Bancos se hallan sometidos a una lei, comun a
todos ellos. Desde luego, estan supervijilados por el Minis-
terio de Agricultura, de Industrias i de Comercio, i por el
de Finanzas. Cada dos afios, una comision compuesta de per-
sonas siempre distintas, verifica una inspeccion minuciosa en
la administracion de cada uno, e informa en seguida al par-
lamento.
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Cada Baneo debe tener un capital, a lo ménos, igual al ter-
cio de su emision autorizada. Esta emision autorizada as-
ciende, para todos los bancos, ala suma de 908 millones de
liras; pero puede siempre traspasarse cubriendo totalmente
el exceso con un encaje metdlico.

Por este exceso de emision, cada banco debe abonar al Es-
tado los 2/3 de la tasa del descuento, hasta completar 62 1/2
millones de liras; desde esta cantidad hasta 125 millones de
exceso, el impuesto que debe pagarse es igual ala tasa del
descuento.

De la suma de 125 millones corresponden; 90 millones aj
Banco de Italia, 28 millones al Banco de Népoles 17 millo-
nes al Banco de Sicilia.

Los bancos pueden aun traspasar la emision autorizada i
aun los 125 millones antedichos, tratdndose de avances al
Estado; pero los billetes creados con este objeto deben estar
asegurados por un encaje igual al 40 por 100; de cuya pro-
poreion, el 33 por 100 debe ser en monedas italianas o estran-
jeras de oro, 1el 7 por 100 restante por letras de cambio sobre
el estranjero, suseritas por firmas de 1.2 elase, calificadas por
el Ministro de Finanzas.

El afio 1909 los tres bancos tenian una circulacion de 1,930
millones de liras con un encaje consistente en monedas de
oroilingotes de oro ascendente a 1,333 millones:lo que sefnala
una proporeion de 69 por 100 entre el encaje i la cireulacion.

Acumulando a los billetes eh circulacion, los depositos, que,
en todos los bancos ascendian, en ese mismo ano, a 306 mi-
llones, se tiene un total de 2,236 millones en obligaciones,
cuyo reembolso inmediato estaba asegurado por un encaje
de 1338 millones; lo que sefiala una proporcion 59.6 por 100
entre éste i aquéllas.

Respecto al Banco de Italia, que esel mas importante de
los tres bancos que gozan del privilejio de la emision, hai
que agregar que debe tener un encaje invariable de 400 mi-
llones, enalquiera que sea el monto de su circulacion. Esta
particularidad eleva la proporcion entre el encaje i la circu-
lacion a un 73 por 100, el que, en el afio 1894, era solo de
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4% por 100. La cireulacion del Banco de Italia, en 1909, era
de 1,442 millones, que se hallaba sostenida por un encaje de
1,141 millones, de los cuales 1,055 millones consistian en mo-
nedas italianas i estranjeras de oro, i lingotes de oro, i el resto
de 86 millones, en titulos sobre el estranjero que la lei equi-
para a las reservas metalicas.

El Banco de Italia debe hacer al Gobierno los avaneces or-
dinarios i estraordinarios a que estaban obligados todos
aquellos bancos de los cuales salio, i hasta la suma de 115
millones de liras.

CAPITULO SEGUNDO

EN EL REINO UNIDO

§ 1.—Inglaterra.—Fundacion del Banco del Inglaterra: sus
relactiones con el Estado.—Encajes metdlicos, erisis © curso
forzoso.—Reforma del sistema banecario ingles en 1844, —
Rijidez del sistema.— Progreso del encaje respecto a la ciren-
lacion en la filtima época.

Existen varios bancos de emision en cada uno de los paises
que forman el Reino Unido. En Inglaterra, el primero de
es0s institutos, es el Banco de ese mismo nombre, no sola—
mente por su antigitedad, puesto que se fundo en 1674, sino
tambien por la importancia que, en tantos sentidos, tiene
dentroi fuera de Inglaterra. Es tambien del anico banco
que, de un modo e:pecial, aunque someramente, se dara a
conocer agui de los que existen dentro del Reino Unido.

De los bancos de emision escoceses solo se dardn aqui ideas
jenerales; va que estos estudios no estan destinados a verifi-
car una esposicion detallada del sistema bancario de cada
pais, sino, unicamente a dar aquellas noticias que tengan
relacion precisa con nuestros problemas bancario i moneta-
rio. De los bancos irlandeses, no se hard mencion por no ofre-
cer particularidades que interesen a estos estudios.
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Cuarenta i seis afios despues de la revolucion de 1646 que
marea, con el destronamiento i muerte de Carlos I, el triun-
fo definitivo de la oligarquia inglesa sobre el poder del mo-
narca, se fundé, por los elementos wighs, el Banco de Ingla-
terra, con el proposito de sostener el nuevo orden de cosas
creado por aquella revolucion,

El nacimiento del Banco de Inglaterra esta, de consiguien-
te, intimamente ligado ala suerte de las instituciones politi-
cas inglesas creadas desde entonces.

El primer capital del Banco ascendente a 1.200,000 li—
bras esterlinas, fué, totalmente, prestado al gobierno al 8
por 100 de interes, con la garantia de ciertas rentas que al
banco se di6 el derecho de percibir, i la concesion del privile-
jio de emitir billetes a la vista 1 al portador. El Parlamento,
con todo, sereservaba la facultad de estender el privilejio a
otros bancos.

Mas, si el Banco, por su orijen wigh, podia ser una garan-
tia para el nuevo gobierno, isi, por otra parte, los propasi-
tos de cooperacion a las nuevas formas gubernamentales que
alli empezaban a precisarse, eran el motivo de su fundacion,
con el andar del tiempo, ese mismo banci, podia llegar a
convertirse, porobra de la natinraleza misma de los hombres
ide las cosas, en un instramento del monarca; i, por lo mis-
mo, en peligroso ausiliar de una politica reaccionaria 1 en
completa disidencia con las formas constitucionales quela
oligarquia deseaba ver establecidas para siempre.

Por otra parte, aloselementos triunfantes érales imposible
desentenderse de las ensenanzas de la esperiencia, es decir,
de la influencia que habian tenido en el éxito de sus campa-
nias seculares contra los monarcas, las dificultades financie-
ras, o sean, los tropiezos que, en la imposicion i percepeion
de los tributos, habian puesto a los monarcas para obli-
garlosa doblegarse... De consigniente, permitir al Rei que,
a nombre de la Nacion o del gobierno contratase con el Ban-
co, era proveer al Rei de recursos. .. Eneconsecuencia, se
dispuso que ningun préstamo pudiera el Banco otorgar al
Gobierno, sin prévia i espresa autorizacion del Parlamento.
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Un siglo mas tarde, sin embargo, esto es, en 1793, i cuan-
do ya el Gobierno parlamentario era un hecho definido en
la Constitucion inglesa, es deeir, cuando ya el jefe del Gabine-
te paso aser de hecho el jefe del Estado, se autoriza al Mi-
nistro del Tesoro (que jeneralmente es tambien el jefe del
(rabinete) para hacer descontar en el Banco de Inglaterra
los bonos del Tesoro nacional.

I bien; fundado el Banco con un capital de 1.200,000 libras
esterlinas, como se ha dicho, fué antorizado para emitir en
billetes a la vista ial portador, pagaderos en monedas lega-
les, una suma igual a su capital pagado. Estos billetes tenian
una caracteristica que conviene recordar: ganaban el interes
de 3 por 100 anunal; de modo que el Baneo tenia que desem-
bolsar, anualmente, la suma de 36,000 libras esterlinas a ti-
tulo de intereses por sus billetes; i, claro esta, que la corres-
pondiente alza que esperimentaba el billete, que hacia las
veces de circulante, llevaba consigo una perturbacion equi-
valente en los precios, 1 en todos los valores apreciados en
ese billete.

Dos afos despues de haberse fundado el Banco, esto es, en
el afio 1696, tuvo que suspender sus pagos, a consecuencia
delas pérdidas que le hacia soportar el servicio de sus billetes
a la par; ya que la moneda en eirculacion carecia del pesoi
de la lei establecidos por el derecho. En pocos meses, los bi-
lletes perdieron hasta el 20 por 100 de su valor nominal.

Es un hechio notable, al traves de la historia del Banco
de Inglaterra, el que, en muchas oeasiones en que obtiene el
Baneo la prorroga de su privilejio se haga otorgar el Estado
un préstamo del propio baneo. Esos préstamos, por supuesto,
ganan jeneralmente un interes, i siempre de un modo o de
otro, 1 mas tarde o mas temprano se reembolsan; pero fre—
ruentemente tambien el privilejio coincide con esos avances
al Tesoro. Es lo que sucede cuando el Banco se fundo, en el
en 1694; es lo que se vé en el afio 1708 en que el Banco se obli-
ga a descontarle al Estado la suma de 1.775,000 libras esterli-
nas, puesto que al afio siguiente, esto es en 1709, se le renueva
el privilejio: es lo que ocurre en 1713 en el que, mediante un
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préstamo, se le prorroga al Banco su privilejio; es lo que suce-
deen1742 en el que el Banco da al Estado 1.600,000 libras
esterlinas sin interes, i éste estiende a su vezel privilejio a
Banco hasta el afio 1764; es lo que se repite en este altimo afio
en quese le prolonga el privilejio hasta el ano 1812, en cambio
de un avance de 2 millones de libras esterlinas al 3 por 100.

Hécia el afio 1796, los frecuentes avances al Tesoro, habian
hecho subir la deuda del Estado a favor del Banco a 14mi-
llones de libras esterlinas, esto es, a algo mas que el capital
del Banco que en ese tiempo llegaba a 11.600,000 libras es-
terlinas.

Esos privilejios i este abligado comercio entre el Estado
i el Baneo gson una resultante de la naturaleza de los ele-
mentos soeiales que, al propio tiempo que gobiernan son ac-
cionistas del Banco... o son, por el contrario, una manifesta-
cion necesaria de las condiciones econtmicas de Inglaterra,
cuya vida industrial i financiera depende dela existencia de
un banco privilejiado; o bien son una resultante de la ca-
rencia de recursos del Estado, por una parte, i por la otra,
de la imposibilidad en que se halla para encontrar erédito en
otros centros mercantiles...?

El hecho de que las necesidades financieras del Estado coin-
cidan, con tanta frecuencia, con la prarroga de los privilejios;
el hecho de que siendo el Estado ingles una entidad tan efi-
ciente, i que, por lo mismo, hallaria recurso cuantos quisiera
en otra parte, sea en el interior o en el esterior; el hecho de
que, sin bancos privilejiados, haya tantos paises i hayan exis-
tido en todos los tiempos tantos pueblos prosperos; i el hecho
en fin, de que los bancos privilejiados, hasta ahora, no hayan
podido evitar las crisis monetarias en ninguna parte. .. son
acontecimientos que deben hacer meditar a las democracias
que se sienten inelinadas hécia los bancos privilejiados.

Por aquellos tiempos en que la deuda del Gobierno ingles
absorbia el capital del banco, i hallandose Inglaterra empe-
fiada en guerra con Bonaparte, se propalo un dia la noticia
de un desembarco de tropas francesas en las costas del reino.
Esta especie, produjo un gran panico que hizo precipitarse a



— 89 —

todos los tenedoresde billetes a las oficinas del Baneo en de-
manda de canje.

En tales circunstancias, el Consejo del Rei, acordé comu-
nicarle al Baneo la eonveniencia de suspender los pagos
miéntras el Parlamento diera su parecer al respecto. Con
fecha 3 de mayo de 1797, el Parlamento aprobd la resolucion
del Consejo Privado del Rei: declard inconvertibles los bille-
tes por término deun afio, i ordeno al Banco abstenerse de
hacer pago alguno en metalico a sus acreedores, a fin de cfue
ese metalico se reservase tnicamente para las necesidades de
Ejército ide la Marina.

[ bien; pormas que todo esto parezea mui conveniente i
patriotico en alto grado, i ademas una medida de prevision,
hai, con todo, en aquellas providencias, dos cosas que se
destacan claramente, i que no se dejaran de enunciar aqui, en
absequio a los motivos de estas pdjinas, i son: con respecto
al Banco, el error de su administracion al dejar la eaja sin el
numerario suficiente con que poder atender el canje de sus
billetes; ya que tuvo que solicitar o aceptar la suspension de
pagos en perjucio de su clientela i de los negocios de Ingla-
terra; i con respecto al Gobierno una falta de prevision (cosa
que ha sido, por otra parte, comun a todos los gabiernos en
tales pasos); puesto que no supo prepararse con tiempo en lo
que constituye el gran nervio de la guerra; 1 ademas, falta de
serenidad; puesto que, para obtener el dinero que podia nece-
sitar en un futuro incierto para afrontar la exijencia de la de-
fensa, no habia precision absoluta de buscarlo en el Banco de
Inglaterra, desde que habia tantos otros banqueros de donde
tomarlo; sin tener que atropellar los derechos privados, alte-
rar los contratos, i herir los intereses economicos de toda la
nacion con el trastorno introducido en el réjimen monetario.
Cualquier tipo de interes, por alto que fuese, era preferible
pagarlo dntes que el papel moneda, que debia llegar como
consecuencia ineludible tras de esa suspension de pagos.

El curso forzoso de los billetes que, en efecto, fué poco des-
pues declarado, se prorrogd primero hasta ajustar lapaz; pero.
en seguida, una nueva prorroga de 21 afios fué concedida en
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cambio de un préstamo de 3 millones de libras esterlinas a tres
arios plazo § sin intereses; estipulacion que revela una politica
que no debe ser imitada, porque si el Baneo necesitaba de
un plazo para prepararse, ese plazo debiera habérsele conce-
dido, pura 1 simplemente; i si el Estado necesitaba fondos,
es0s recursos debieron buscarse, igualmente, con entera in-
dependencia del curso forzoso, que afectaba a todo el pueblo
ingles, en una proporeion mucho mas importante que los 3
millones de libras sin interes...

He aqui cual fué la depreciacion media del billete desde
1801 a 1821 por cada 100 libras esterlinas:

Afios Depreciacion por cada £ 100
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En el afio 1816, junto con terminar las guerras napoleoni-
cas, el Banco anmento su capital con una emision de accio-
nes lanzadas a 222 por 100.

He aqui la progresion seguida por el valor de esas acciones
en diversos periodos:

En 1700 a 148 por 100
En 1709 a 111 por 100
En 1720 a 118  por 100
En 1816 a 222 por 100
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El curso forzoso habia sido provechoso a los negoeios del
Banco.

En este mismo afio de 1816, Inglaterra establece el padron
de oro, con esclusion de la plata, i da a su sistema monetario
las bases que hasta ahora conserva.

En 1819, Sir Roberto Peel hizo aprobar una lei por la cual
deberia restablecerse gradualmente el pago en especies. El
principio en que esta operacion se fundaba consistia en una
valuacion gradual del billete, o sea, en una reduceion paulati-
na del premio del oro; de tal modo que el Banco deberia dar
oro en cambio de billetes que le entregaria el pablico, exi-
jiendo, cada vez, menor cantidad de estos, hasta llegar ala
par. El plazo fijado para concluir esta operacion fué de 4
anos; de modo que empezando el canje por 104 libras papel
en cambio de 100 libras de oro (nose debia dar oro amone-
dado sino enlingotes) al final del cuadrienio, se dieran 100
libras en ore por 100 libras en billetes.

La alza de 4 libras esterlinas en los 4 afios importaba
una valorizacion equivalente a 66 centésimos de penique por
cada dia sobre cada libra, o sean 19 peniques 1 8 décimos
de penique por libra en cada mes; o lo que esigual a 1 pe-
nigue i 47 centésimos de penique por mes sobre cada 18 peni-
ques, valor de nuestra moneda actual.

Por supuesto, ¢l sistema monetario no fué alterado con
aquella operacion; puesto que, la elevacion del valor del bi-
llete tenia por objeto, entre otros, el de volver al pago en
especies conservando la unidad monetaria.

El curso forzoso termind en 1821, es decir 2 afios éntes
de la época calenlada.

Mucho hincapié se ha hecho, en varias ocasiones, en el ma—
lestar econ6mico que se dejo sentir en varios ecirculos indus-
triales, con posterioridad a la conversion de Inglaterra, para
condenar aquellos conversiones a la par intentadas o preten-
didas en circunstancias en que pueda existir en el billete una
depreciacion apreciable; lo que conviene aqui examinar.

Las causas de aquel malestar no estuvieron en la conver-
sion misma, esto es, en la vuelta a los pagos en especies,
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sino en hechos enteramente otros. Fué el primer motivo de
esa erisis Ja confusion lamentable que se hizo entre la obli-
gacion contraida por el Banco de pagar a la par sus billetes,
es deeir, libra por libra, i las obligaciones contraidas por
los particulares a la sombra de ese mismo billete de valor
inestable; de tal modo que sila lei obré con justicia impo-
niéndole al Banco la obligacion de redimir su billete a la par,
no se manejé con los particulares con una justicia igual;
puesto que los obligo a pagar sus obligaciones a la par del oro.

Si el gobierno, al mismo tiempo que impuso al Banco la
obligacion de pagar a la par su promesa, hubiera dispuesto
que los particulares cumplieran sus contratos con un valor
efectivo igual al del billete al tiempo de ser celebradas, el
malestar que sobrevino a aquellos que tuvieron que pagar
valores mas altos que los adeudados o calculados, no se hu-
biera presentado; puesto que, cada deudor, ante el réjimen
metélico, hubiera quedado como si, en realidad, no hubiera
existido modificacion alguna en el réjimen monetario.

El segundo motivo que influy6 en aguella erisis fué la
rapidez con que se coloed el billete ala par. Sin [reno alguno
el papel moneda, una vez valorizado en los 240 peniques,
que, al final de los 4 afios, deberian recibirse, se eleva, a vir-
tud de las propias seguridades que habia en la operagion, o
sea, en el leal cumplimiento dela promesa.. .

Desde aquella operacion hasta el afio 1844 en que serefor-
ma el sistema de emision fiduciaria no ocurren sino dos
acontecimientos que deban mencionarse, es el primero el
referente al monopolio de la emision de billetes que se le
otorga en el afio 1826 al Banco de Inglaterra en un radio
de 65 millas alrededor de la iglesia de San Pablo; i es el otro,
relativo a los auxilios en dinero que sevio obligado el Banco
a solicitar del Banco de Francia i del Banco de Hamburgo,
en el afio 1838, para hacer frente ala crisis en que se vid
envuelto, i en momentos en que su girculacion aleanzaba a
20 millones de libras esterlinas.

Acerca de este ultimo acontecimiento conviene tomar
nota, porque tanto en €l, como en aquel otro que dio orijen al
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curso forzoso en el afio 1797 existe una causa idéntica en el
fondo: falta de un encaje metdlico proporcionade a sus
compromisos; i la mejor prueba de este acerto es que, en el
afio 1838, el Baneo logra conjurar el peligro fortaleciendo
su encaje metélico.

En el ano 1844, como consecuencia de la quiebra de 82
buncos, de los cuales 20 eran de emision, se reformd, como ya
se ha dicho, el sistema emisor. El Banco de Inglaterra, por
Ja lei respectiva que se empap6 en las doctrinas del célebre
economista Ricardo, i siendo Ministro Sir Roberto Peel, fué
dividido en dos departamentos, el de Emision i el del Banco.

El Departamento de emision tiene por tinico ohjeto emitir,
i pagar a la vista i al portador los billetes que emita. Esos
billetes pueden tener cuatro orijenes distintos, a saber: o los
entrega a cualquiera persona que se los pida en cambio de
oro sellado ingles o estranjero. o en lingotes, sin limite alguno;
o los emite, sin ningun limite, previo el correspondiente en-
caje metéalico que puede formarlo eon un 80 por 100 en oro
i un 20 por 100 en plata; pero que practicamente, el Banco,
lo ha constituido siempre con oro esclusivamente; o los emite
hasta la cifra de 14 millones de libras esterlinas con otra
clase de seguridades, entre las que deben contarse la deuda
fija del Estado ingles al Banco por 11.015,100 libras ester-
linas; o los emite, en fin, por derecho propio, cada vez que
desaparece alguno de los Bancos de emision existentes, hasta
una cantidad igual a los dos tercios de la emision del banco
desaparecido, previas las seguridades o garantias de oro co-
rrespondientes. El primero de los indicados orijenes que
puede tener el hillete en el Departamento de Emision, se
funda en el mismo principio puesto en practica el afo 1839
por el Gobierno ruso, i en el mismo principio que di orijen
al billete entre los Bancos italianos de la edad media, esto
es en un depésito previo de metales preciosos.

Los billetes, una vez emitidos, son enviados al Departa-
mento del Banco, el que deja en reserva la cantidad que le
parece prudente para atender a sus COmpromisos, Como son
los depositos del Tesoro, 1 delos particulares.
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El Departamento da Emision de en billetes 3 libras, 17 che-
lines i 9 peniques por cada onza de oro con lei de 916 2/3 mi-
lésimas de fino que se le entregue; i reciprocamente, da oro se-
llado ingles 0 estranjero, o en lingotes, si estas especies se le
solicitan. Las monedas estranjerasiloslingotes de oro los daa
razon de 3 libras, 17 chelines i 9 peniques por cada 3 libras,
17 chelines i 104 peniques en billetes que deben entregarsele.

La emision actual del Departamento respectivo asciende
a 56 millones i 787 mil libras esterlinas, de las que solo 18.5
millones corresponden a la parte garantida con otras seguri-
dades que oro en caja.

El Departamento del Banco se ocupa de las operaciones de
descuentos, avances sobre titulos, i depésitos.

El rijido sistema de emisiones del Banco hasido puesto a
prueba varias veces, ien cada una de ellas el Banco ha ne-
cesitado del ausilio dela lei, aunque sin recurrir al curso
forzoso; en octubre de 1847, en noviembre de 1857, en mayo
de 1866, i en noviembre de 1890.

Las dificultades en que se vio envuelto en las tres primeras
épocas, las salvd mediante una autorizacion que le permitia
emitir billetes mas alla del limite fijado. En 1847, sin em-
bargo, no aleanzd a hacer uso de ese correctivo; puesto que se
conjuro el peligro antes de ponerlo en ejercicio. En el afio
1857 alcanzi a elevar la taza de los descuentos a un 10 por 100
i la de los avances a 12 por 100. En el ano 1890, la quiebra
de una gran casa comercial—como habia sucedido tambien
en el afio 1866—fué la causa de un gran panico, que hizo
precipitarse a los acreedores del Banco a sus cajas; pero esta
vez el Baneo no solicité los ausilios del Gobierno: bused sus
seguridades en sus propios recursos. Acudio, para reforzar
su encaje, que, como en las ocasiones anteriores, era el nudo
de sus dificultades, al Banco de Francia, que le otorgd un
avance por por 3 millones de libras esterlinas; al Banco del
Imperio Ruso, quele avanzo1.500,000 libras esterlinas; i a
un grupo de banqueros que le proporeionaron 500,000 libras
esterlinas. Con este encaje, lanzé una emision equivalente, i
todo volvié a la calma.



En los altimos anos, la suma de los billetes en circulacion
ha quedado por debajo del encaje metalico: para 40 millones
en monedas i lingotes de oro el dia 17 de marzo de 1909,
habia una circulacion solo igual a 28 millones, La reserva de
billetes, en esa fecha, en el Departamento del Baneo, era
igual a la cifra en circulacion.

El Baneo sirve con su dinero mucho ménos que édntes al
Estado; lo que, evidentemente, es un progreso.

Los eréditos al Estado solo estan destinados a ciertas épo-
cas, a aquellas en que careciendo de fondos para los servieios
publicos, por no haber aun votado el Parlamento los gastos,
se acude al Banco en aemanda de dinero.

El Baneo debe recibir todas las rentas del Tesoro publico
i pagar todos los eréditos, i comunicar diariamente al Minis-
tro de: Hacienda las disponibilidades, las rentas percibidas i
los pigos efectuados, Por estos raspectos, es un verdadern
Banco del Estado

§ 2. En Escocia.— Fundacion del Baneo de Escocia @ sus
relaciones con el Estado.—Suspension de pagos i encajes meta-
liwos.—La emision de billetes.

En 1a historia de los Banecos escoceses se han desarrollado
algunos hechos que conviene recordar; ya que, desde mas
de un punto de vista, suministran ensenanzas de valor.

El afio de 1695 se fundd el Banco de Escocia con un capi-
tal de 1,200,000 libras escocesas, o sean 100,000 libras ester-
lings, eon el objeto de cooperar al desarrollo del ¢omercio.
Se le concedio por 21 afnos el monopolio de la emision, i se
le prohibio hacer préstamo alguno al Gobierno; a TMENOS que
existiera antorizacion del Parlamento, i previas las garantias
del caso.

Héeia el afio 1704, con motive de una violenta demanda
de canje de sus billetes, i la consiguiente falta de un encaje
metalico suficiente, se vio obligado a suspender sus pagos;
pero como prometiera pagar porsus billetes un interes, mien-
tras se hallaran en circulacion, esas demandas se detuvieron

BANCOS. —5
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i el Banco pudo salir de dificultades, 1 volver, poco despues,
al pago en especies. En 1715,sin embargo, un nueva panico
lleva a los portadores de sus billetes a las oficinas del Banco
a reclamar el canje; 1 jcosa notablel los propios administra-
dores del baneo estimulan al piblico para que solicite ese
reembolso, 11 Banco no suspendio sus pagos sino cuando el
encaje estaba proximo a agotarse.

En el afio 1707 ocurre un hecho digno de mencion; ies el
reemplazo de la unidad monetaria escocesa por la libra ester-
lina, 12 veces mas valiosa que aquélla; lo que se verifico sin
trastorno alguno.

Tras del Banco de Escocia siguieron otros: el Banco Real
de Escocia fundado en 1727, que hasta hoi existe, i algunos
obros.

Enel afa 1797, cuando el Banco de Inglaterra suspendio
sus pagos los bancos de Irlanda le imitaron; pero los bancos
de Escocia, siguieron ligados a la moneda metalica.

Con la reforma de las leyes bancarias en 1857, coneluyd la
responsabilidad ilimitada que tenian las accionistas de los
bancos escoceses, permitiendo en adelante la econstitucion
de bancos por sociedades con la responsabilidad limitada de -
sus aecionistas.

Los billetes emitidos por los Bancos escoceses no bienen
garantias especiales que aseguren su reembolso a los porta-
dores; pero en el caso de liguidacion de cualquiera de ellos,
einco bancos responden solidariamente del pago de esos bi-
lletes.

Cada banen cubre a los demas bancos los billetes de so
emision que le son presentados por medio de un jiro sobre
Liondres,

La cirgulacion total de los S bancos de emision escoceses en
1909 ascendia a unos 7 1/4 millones de libras esterlinas. El
encaje metalico llegaba a 4 millones 570 mil libras esterlinas.



CAPITULO TERCERO

EN FRANCIA

Bl Bstado tlas instituctones emisoras de billetes. Encajes me-
tilicos @ curso forzoso. Los billetes emitidos con sarantias
territoriales. El desastre delos asignados i su liguidacion.—
Bl Banco de Francia.

§ 1, El primer banco de emision en Franecia.—(1716-1720).
El famoso banco de Law fué el primer establecimiento
emisor de billetes pagaderos a la vista i al portador que apare-
oi6 en Francia; i segun M. Raphael Georges-Levy, el autor
de donde salen gran parte delas noticias relativas a los pai-
ses europeos que aparecen en este libro (1), las necesidades
de dinero sentidas por el Gobierno fueron los que le-dieron

nacimiento,

Se fundo el Banco de Law en (716, 1 tan grande fué el
prestijio que adguirio ante el Gobierno, que en 1717, se ha-
bia ronvertido ya en el Cajero del Estado. o 1718 los bille-
tes del Banco tenian enrso forzoso i las emisiones llegaban a
50 millones de libras. En 1719 tomaba el nombre de Banco
Real. Las emisiones en 1720 aseendian a 940 millones de
libras. (2)

Mas, como el Bango sareciera de una solida base linanciera,
cayo mui luego, de tal suerte que, por deereto real de 20 de
setiembre de 1720, se dispuso que los billetes del Banco Real,
no podrian ser dados ni reeibidos en pago, por motive o pre-
testo alguno.

La causa de tan rapida como estrepitosa caida fué el olvido
o desconoeimiento en que el célebre banquero inourrit res-
pecto a la naturaleza juridica i economica del billete. Basa-
da, en efecto, la eirculacion en la promesa espresa o tacita
de reembolso a la par, a la vista i al portador, ese billete,

(1) Raphael (leorges-Lévy-Bangues &' Emission at Trésors publics.
(2) La libra era lo unidod tarin de nquellos tismpos,
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debia desestimarse, si el emisor ponia dificultades a su canje;
asi como debia rechazarse sila promesa de reembolso apa-
recia como imposible de ser cumplida. De ahi porque, el
Gobierno, para combatir el rechazo i aun el descuento que
el publico hace sufrir a esos billetes, impone su recepcion
forzosa. De ahi tambien porque el Gobierno, fascinado por
la palabra del famoso banquero, tratase de desmonetizar el
oro i la plata para convertir a los billetes del Banco Real
en el instrumento o en el intermediario eselusivo de todos
los eambios,

Bl billete—el propio Law lo habia insinuado al Rel en la
la solicitud respectiva—debia ser cubierto con especies me-
talicas de peso i lei invariables; lo que luego olvidid o des-
conoeio como verdad; puesto que ante las demandas de pago
de esos billetes, se encontri sin esas especies metalicas, por
lo mismo que no se preocupd de acumularlas.

Law ereyo, enel curso de las operaciones del Banco,
que bastaba la voluntad del Gobierno para dap a los bi-
letes el cardcter de instrumentos de cambio; de lo que,
por modo l6jico, debia presentarse a su espiritu como inne-
cesario, ¢l empleo de los metales preciosos, ihasta el error
en que habian estado todos los pueblos en ereer i entender
que los cambios, no eran otra cosa que la mutua cesion de
dos valores equivalentes. .. I que, si el oro i la plata habian
sido solicitados i ofrecidos como monedas desde tiempos in-
memoriales no habrian sido las cualidades preciosas la causi
deesa demanda ioferta si no...la voluntad de los gobiernos.

Olvidaba Law, ademas, que los billetes solo habian empe
zado a circular en el mundo solo como meros reemplazantes
de la moneda, i para economizarla, i evitarse las molestias
de su trasporte, i facilivar las transaceiones,

En otros sentidos, el Banco habia sido mal manejado;
puesto que no se habia observado discrecion alguna en el
empleo del dinero del Banco.

§ 2. La Caja de Descuentos Comerciales.—(1776-1793).—
La breve historia que precede del Baneo de Law demuestra
la influencia que la organizacion i administracion de agquel
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establecimiento tuvo en el réjimen del circulante. Esta in-
fluencia se deseubrira en cada una de las etapas de la his-—-
toria bancaria de Francia, cualquiera que sea el nombre que
sele dé a los institutos que desempenan la [uncion emisora.

El fracaso del Banco de Law tuvoe, por mucho tiempo,
adormesida agquella manifestacion del ¢rédito baneario que
serefiere a la emision de billetes a la vista i al portador. Bajo
Turgot, solamente, vino a aparecer la Caja de Descuentos Co-
merciales con un capital de 15 millones de Irancos, de los ena-
Jes 10 millones se prestaron al Estado.

En 1783, i suando la Caja contaba con una eireulacion
fiduciaria de 45 millones de francos, i tomo consecuencia de
sus necesidades de dinero, exigio del Gobierno la devolu-
cion de las sumas adeudadas. El Gobierno, sin poder satis-
fager esa demanda, 1 conel objeto de no esponer a su acree-
dor al peligro de una bancarrota, autorizo a la Caja para
pagar sus billetes con efectos comerciales; lo que significaba,
sencillamente, una moratoria a favor de la Caja.

Algunos afos despues, la Caja, elevé su capital a 100 millo-
nes, de los cuales 70 millones fueron prestados al Gobierno,
@l gque concedio a su acreedor un privilejio de 30 afos.

En 1787 la sivenlacion de la Caja ascendia a 80 millones,
cilra (ue, algunos aios mas tarde, se elevo a 200 millones.

Con el ohjeto de satisfacer una demanda de dinero de la
Asamblea Constituyente, elevd su capital a 150 millones.

El curso forzoso de los billetes de la Caja de Descuentos Co-
merciales, como consecuencia de la falta de dinero en que se
hallaba fué decretado en 1790; pero en 1793 la Conversion
ponia término a las operaciones dela Caja. «En el curso de
o su breve existencia—dice M. Levy—el Gobierno (en cada
s una de las fases que ese Gobierno habia ido presentando)
« no habia dejado de considerarla como un instrumento des—
« tinado a proporcionarle recursos. Auncuando su erédito
o comercial se mantuvo en buen pié, tuvo que sucumbir al
o peso de las exijencias del Tesoros» (1).

En la rapida esposicion historica que precede, ademas de la

(1) R:\pﬁnnl Guorges Lévy-obra citads.
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influencia que el manejo errdneo de los negocios de la Caja
tiene sobre el circulante—como consecuencia de la libertad
con que ese instituto, al ignal de su predecesor, se hallaba
organizado—queda de manifiesto, con toda claridad, la in
fluencia que tuvieron en la suerte de la Caja las relaciones
frecuentes del Gobierno con esa institucion de crédito.

§ 8. Los asignados i los mandatos territoriales. —(1784-
1791). —Fueron los asignados en su orijen nnos billetes emi-
tidos por el Gobierno [rances con la garantia de eiertos bie-
nes territoriales.

Su orijen, su desarrollo 1 sus fines desastrosos pueden
condensarse en pocas lineas.

La idea de que la emision de hilletes, con la garvantia de
valores inmuebles realizables en un porvenir determinado,
podia sustituir el empleo de la meneda, era un prineipio que
poraquellos tiempos, habia echado raices en ciertos espiri-
tus, probablemente, porque la tierra es un valor qne no se
puede aeultar, ni llevar, de un punto a otro, como el dinero; i
quizas, tambien porque un tal sistema de emisiones no habia
sido hasta entonces ensayado, i nada, por consiguiente, era
capaz de servir de antecedente para combatirlo con eficacia.

En consecuencia, i para procurarse fondos, el Gobierno de
aquellos tiempos, esto es en 1789, adopté, simulbtaneamente,
las tres medidas siguientes: la venta de algunos bienes terri-
toriales por valor de 400 millones; la creacion de una Caja
del Estraordinario destinada a pereibir i veunire el produeto de
aquellas ventas; asi como las donaciones o contribuciones
patridticas; ila emision de 400 millones de libras en hilletes,
o sea de los asignados ala Caja del Estraordinario para con-
tribuir a los gastos publicos, sin esperar el resultado de la
venta de los referidos bienes.

Los asignados eran ala 6rden, 1 ganaban 5 por 100 de inte-
res, el que, poco despues se rebajo al 3 por 100 i que por
fin se suprimid. La clausula «a la drdens que dichos billetes
llevaban al principio, se trasformo tambien mui luego: se hizo
al portadors; con todo lo enal, i con el hecho de haberse or-
denado que fueran recibidos en las arcas pablicas como la
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moneda, i de haberse impuesto (1790) a los pacticulares su
pecepeion obligatoria, se convirtieron en un verdaders papel
moneda.

Fueron los asignados, en su ovijen, de consiguiente, verda-
deros empréstitos regulares.

La emision de los asignados que empezd por 400 millones
seelevio a 1,200 millones en 1780 a 1,80¢ millones de libras
en 1791:1 a 3,776 millones en 1793, En este afio se ocupaban
400 obreros suplementarios, desde las6 de la mafiana hasta
las 8 de la noche, en fabricar asignados. El descuento de estos
papeles, en este mismo aio, es de 82 por 100. En 1795 el luis
de oro valia 2,500 libras en papel. La eilva emitida en este
afio alcanzaba a 20,000 millones. En 1796 la emision se cle-
yvaba a 45,000 millones, 1 el Iais de oro valia 19,000 libras en
asignados.

Para evitar el descenso de los asignados o su rechazo en las
transaceiones, se dictaron severisimas penas, como ser inter-
diccion, eonfiseacion, presidio, i pena de muerte; pero todo fué
inibil, porque el erédito no se impone, ni se hace coneebirlo
por medio dela violencia, asi como no se puede hacer concebir
la seguridad en el pago de una deuda, o el cumplimiento de
una obligacion por medio de amenazas, i ni siquiera por la
muerte misma.

Como consecuencia del descenso de este cireulante, lospre-
vios de las subsistencias subieron a términos increibles; i
como los salarvios no se elevaban en la misma proporcion en
que el circulante fiduciario descendia, las clases asalariadas,
tuvieron que esperimentar grandes miserias.

Con el objeto de elevar el valor de los asignados se ensayo
la creacion de unos nuevos instrumentos de erédito que se
denominaron mandatos territoriales, i que, en el fondo, no
eran otra cosa que lo que fueron los asignados mismos en su
orijen, esto es, unos papeles cuyo valor reposaba en el valor
de ciertos bienes inmuebles, con la diferencia que los asigna-
dos deberian ser pagados en dinero cuando la tierra que se
habia resuelto vender se enajenase; miéntras que, los man-
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datos territoriales, debian ser pagados con los hienes inmue-
bles mismos destinados a servirles de garantia.

Los mandatos territortales, que tenian tambien curso forzoso,
podian canjearse por asignados, en la proporcion de 1 a 30, al
mismo tiempo que podian eambiarse a la par por una deter-
minada estension de terrena.

La emision de los mandatos territoriales, cOMo Consecuen-
cia del mayor peso de las obligaciones que el Gobierno se
echaba sobre si, sin que, por otra parte, mejorasen sus finan.
zas,. . lleva sobre los asignados una depreciacion aun mas
profunda; lo que, a su vez, elevi todavia mas el valor de la
tierra. Los mandatos territoriales, a los pocos meses de haber
sido emitidos, estaban depreciados en un 95 por 100.

Los asignados, cuando aun quedaban en la eirculacion unos
21.000 millones, fueron desmonetizados por un decreto; asi
eomo yalo habian sido dntes unos 1,000 millones porque
llevaban algunos gravados pertenecientes a la realeza.

Asi eoncluyd aquel réjimen: i asi eanceld tambien el Go-
bierno la obligacion contraida en su papel moneda,

Respecto a las obligaciones de los particulares entre si, se
dispuso, para valuarlas, que se hiciese previamente una in-
vestigacion prolija delas variaciones del papel 1 de los pre-
cios. De esas averiguaciones resulto que el billete habia teni-
do, dentro de una misma época, valores distintos en los
diferentes departamentos; asi eomo habian sido diversos los
valores de las cosas. Se adopto, come principio jeneral, que
cada obligacion se cubriese con un valor equivalente al que
habia tenido el billete en la opinion, al tiempo de jenerarse
dicha obligacion. Se llego a tal formula, naturalmente, des-—
pues de haberse ensayado otras, 1 aun de haberse resistido
por algun tiempo el Gobierno a intervenir de modo alguno.

De todo lo que precede resulta que la teoria en que se fun-
daban los asignados 1 aun los mandatos territorigles fué termi-
nantemente desantorizada por una esperiencia suficientemen-
teinstructiva. Otra ensefianza que conviene no desestimar de
la esposicion anterior es el abusa estremo a que, por causa
de tan comodo medio de procurarse recurses, puede llegar
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un gobierno. I, por fin, interesa penetrarse del procedimiento
que, en términos jenerales, se adoptd para la solucion de las
obligaciones entre particulares, una vez que se volvié al pago
on especies.

§ 4. El Banco de Francia.—(1800-1913).—Con la desapari-
cion de los asignados i de los mandatos territoriales, termina,
puede decirse, para la Francia el periodo de los ensayos
hechos sobre el circulante fiduciario, i aun sobrela monada,
16jos de la realidad histérica; 1 se inicia una cra nueva en la
que los instrumentos de la eirenlacion deben volver al centro
de donde se habia intentado sacarlos con porfia. El proceso
de aproximaeion a las formas regulares, debe desarrollarse
en algun tiempo, i serd necesario esperar algunos afios dntes
de que la Francia logre una segura i permanente estabilidad
monetaria; pero a ese definitivo equilibrio se la verd aproxi-
marse cada vez con mayor firmeza.

Hécia el atio 1797 se fundé la Caja de Cuentas Corrientes
que tenia por objeto las distintas operaciones de banea, in-
clusive la de emitir billetes a la vista i al portador. Con
objetos anilogos, dos afios despues, se fundo la Caja de Des-
cuentas del Comercio.

Poco despues, algunos bangqueros estimulados por el pri-
mer consul, se reunieron i fundaron, en 1800, el Banco de
Francia, en el que se fusiond la Caja de Cuentas Corrientes,
que paso a liquidarse. Su capital de 30 millones de [raneos,
fué suscrito porlos particulares, salve 5 millones que fueron
suscritos por el Gobierno. En 1803 el Banco de Francia ob-
tenia en Paris e monopolio de la emision de billetes a la
vista i al portador. Elcapital se elevi a 45 millones, sin la
cooperacion del Estado, que, sin embargo, no renungia con
Baonaparte a la cabeza, a ejercer sobre el Banco una influen-
cia preponderante.

En 1803, el Banco, presta al Estado 10 millones; en 1805
es0s préstamos ascienden a S0 millones; de tal modo que no
servia ya casi al publico sino solamente al Gobierno. Sus bi-
lletes no se admitian sino con una pérdida de 10 por 100 en
1803, i con 12 por 100 de pérdida en 1805,
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En 1806 el Banco fué reorganizado; su capital se elevi a
90 millones, i su monopolio se le prorrogo hasta 1843.

Con la caida de Bonaparte las relaciones entre el Estada i
el Banco se debilitan. E] ecapital se rebajo a 67 millones.

Desde esta época, hasta 1840 en que se prorroga al Banco
el monopolio de la emision, no ocurren hechos que haya ne-
cesidad de mencionar aqui.

En 1848 a causa de las demandas de reembolso de los bi-
letesi cobro dedepositos causados por los acontecimientos
politicos que se desarrollaban en el interior, 1 sin que, por
otra parte, tuviese el banco el suficiente encaje metalico, los
billetes fueron declarados de curso forzoso, beneficio que los
bancos de los departamentos tambien reclamaron para sus
hilletes; pero este estado de cosas fué de corta durasion, por-
que en 1850 el Banco restablecia los pagos en especies.

Poresta misma época, los bancos locales de emision se
fusionan en el Baneo de Francia, i pasan a ser sucursales
de éste. El capital se elevo a 91 1/4 millones de francos. (1)
Con esta fusion el monopolio del Banco de Francia se es-
tiende a todo el pais.

En 1857 el privilejio se prorroga hasta el ano 1897 i se
duplica el capital, esto es. a 182 1/2 millones de francos. El
gobierno obtuvo un avance de 100 millones, que hasta hoi
figuran en el balance con el rubro de aentas inmovilizadass,

Por esa misma époeca se dispuso que el Estado depositase
todos sus recursos disponibles en el Banco de Francia. Des-
de entdnces se ha convertido en el Cajero central del Estado,

-sin perjuicio, por supuesto, de las funciones que correspon-
den a las tesorerias.

El Banco, ademas, sirve la deuda puiblica i efectiia con-
currentemente con las tesorerias, el pago de los cupones al
portador de los vales del Tesoro frances.

En 1870, a raiz del primer avance hecho el 18 de julio al
Tesoro frances, por 50 millones, se declard, el 12 de agosto:
el curso forzoso de los billetes, cuyo monto se fijo en 1,800

(1) El franco es ignal a §.5150 penigues,
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millones, que, tres dias mas varde, se elevaban a 2,400 millo-
nes, 1gque en el mes de julio de 1872, se hacian subira 3.200
millones de [rancos. y

En cuanto a los avances del Banco al Tesoro, estos aloan-
zaron a 1,530 millones, con ceasion de la guerra i de la in-
demnizacion pagada a Prusia.

El curso forzoso de los billetes del Banco de Francia debe
st orijen a una causa que, en el fondo, es idéntica ala que se
ha venido observando en los casos que quedan sefialados,
esto es, a la déhil proporeion entre el encaje metalico ilas
obligaciones (billetes i depiositos). Por esos tiempos, es decir,
en los primeros meses de 1870 el bango tenia una circulacion
de 1,544 millones i un encaje de 505 millones, estoes solo un
32 por 100. La guerra que se traducia para el Banco en de-
manda de reembolso; los avanees al Tesoro que debilitaban
sus disponihilidades; 1 el desarrollo delas pmisiones que de-
bian hacer mas compromitente su situacion, exijlan a su
favor una medida salvadora, comola del purso furzoso, que
porla estabilidad de valor en que se mantuvo el billete en
presencia de factores tan encontrados, no tiene en la historia
financiera del mundo nada que la iguale,

La estabilidad admirable del cireulante fidueiarvio, se de-
bio a la probidad intachable de los hombres que entonces
pstabanala cabeza del gobierno frances i de la administra-
¢ion del Banco de Francia. Unos i otros inspiraban una con-
fianza absoluta en ol interior i en el esterior por su alta hon-
vadez i susuperior competencia, El precio sobre el oroape-
nas fué de 1 1/2por 100, isolo, escepeionalmente, 2172 por
100.

A contar desde 1875, las relaciones entre el Estado i el
Baneo se debilitan por ciertos respectos, Asi, en 1875 des-
conto el Banco de Francia 2,828 millones de francos en vales
de Tesoreria: en 1882, solo 100 millones, en 1890, 75 millo-
nes, i en 1803, 85 millones. Hoi los vales del Tesoro los toma
el piblico en condiciones mas ventajosas para el Estado,
porque pierde ménos; mas eonvenientes para el Bango por-
que asi puede consagrar mayores aleneiones 4 su clientela; i
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con mayor beneficio para el publico, porque los dineros del
Banco pueden serle otorgados con mayores larguezas,

Hoi, de consiguiente, el Estado no tiene dendas en el Ban-
oy salyo aquel empréstito de 100 millones que viene desde
el afio 1857 i otros 100 millones ofrecidos por el Baneo al
gobierno en 1910 con motivo dela inundacion de Paris,

Véase ahora cual es la proporcion del encaje metalico 1 de
la circulacion del Banco, i ¢dmo esa proporcion tiende a un
aumento incesante.

Afios Cireulacion Eneaje oz
illones

502

1815 10 o 4
18560 496 41 9% »
187 1,544 505 32 »
1880 2,305 1795 77 o
1890 3,060 2,472 77 %
1899 5,165 4,392 55 »

La emision del Banco es hoi de 5,800 millones.

Por otros respectos, el Baneo de Francia no recibe depo-
sitos con interes, pero admite los depositos en cuenta corrien-
te; descuenta letras de cambio con tres firmas solventes a
lo ménos, aungue la tercera firma puede ser reemplazada por
oftras garantias.

En Francia existen varios otros Baneos de gran notorie-
dad, pero que no emiten billetes. El Crédito Lyonnais eon
250 millones de capital. hace negocios de mayor importancia
que el Banco de Franeia.
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CAPITULO CUARTO
EN RUSIA

Bancos del Estado.—Curso forzoso.— Tentativas conversionts
tas.— Ll Banco de Rusta.—Fin del papel moneda: la uni-
dad monetaria. El pago del rublo papel i las obligaciones
resultantes de los contratos.

Rusia, que no ha conocido otro sistema bancario que el
organizado i constituido por el Estado, desde mediados del
siglo XVIII, a lo ménos, ha vivido, regularmente, bajo el
réjimen del curso forzoso, como consecuencia de las lacilida-
des que el gobierno ha encontrado en un tal sistema para pro-
poreionarse fondos.

Las primeras emisiones de papel moneda consistian en
billetes garantidos por monedas de cobre, a las que se les
atribuia, por el gobierno, un valor 8 veces superior a agquel
que tenia el metal en el mercado.

El primer banco de emision se lund6 en ¢l afo 1754 Cerrd
sus puertas en 1782.

En 1878, Catalina, la célebre Emperatriz, fundd el Baneo
de Asignados: no ya sobre la base del cobre sino sobre la
base del oro i de la plata. Ese banco, emitio, en los primeros
tiempos, hasta 100 millones de rublos. En 1810 la emision
era de 577 millones, i en 1817 de 836 millones de rublos.

Higcia el afio 1815, los 100 rublos papel solo valian 23
rublos oro.

Como consecuencia del retiro de una parte de la emision,
higcia el afo 1835, la depreciacion se habia reducido; los 100
rublos papel valian 28 rublos oro.

En 1839 dispuso el Gobierno que, en lo sucesivo, la unidad
monetaria del Imperio seria ¢l rublo de plata con 15 gramos
de fino, i que todas las obligaciones celebradas en papel se
eancelarian en plata; quedando prohibide contratar en otra
moneda que en rublos de plata. Se cred al mismo tigmpo un
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nuevo billete canjeable por rublos de plata a la par. El papel
moneda que fué abolido, podian los particulares, canjearlo o
por billetes de la nueva emision canjeables por rublos de pla-
ta, como queda dicho i a razon de 7 rublos papel por cada
2 rublos convertibles; o por rublos de plata en proporeion
igual, esto es, de 7 por 2. Estos mismos billetes convertibles
podian tambien los particulares obtenerlos entregando al go-
bierno rublos de plata a la par. El Gobierno se reservaba,
gon todo, el derecho de aceptar oro en cambio de estos bille-
tes, segun la relacion de 1 a 15.45 que fué establecida, es
decir, 1 gramo i 229 miligramos de oro puro por cada 18 gra-
mos de plata fina.

El metalico que el pablico entregara al Banco, en cambio
de estos billetes, 1 el que depositara el Gobierno, debian que-
dar destinados inicamente al reembolso de los billetes.

Esta sana politica monetaria fué trastornada por las cam-
panas de Hungria i de Crimea en que Rusia se vio empeia-
da. En el curso de esta guerra, habiendo empezadn el Go-
bierno por emitir billetes mediante depdsitos metdlicos
equivalentes a solo nna sesta parte del valor emitido, con-
eluyt por erearlos sin que mediara deposito alguno. El
reembolso de los hilletes [ué suspendido, 1 las emisiones lle-
garon, asi, a 600 millones de rublos,

En el ano 1860, vuelve ol Gobierno a iniciar una nueva
politica, que, con el andar del tiempo, debe, al fin, coneluir
con agquel estado de cosas.

En efeclo, en el ano recordado, fué ereado el Baneo del [m-
perio Ruso. Foé didivida esta institucion en dos Departa-
mentos: el Departamento del Baneo, i el Departamento de
Emision. El primero, i segun [0 que es hoi i despues de las
diversas reformas que se han introdueido en su organizacion,
se ocupa de la parte comercial, es decir, de la aceptacion de
depasitos colocados en cuenta corriente a Ja vista o por tér-
mino fijo; de hacer descuentos con dos firmas solventes a lo
menos; otorgar avances, abrir eréditos, espedir ordenes de
ana plaza a otra, y hacer operaciones de comision, Puede,
ademas, fijar intereses distintos, segun los negoeios, 1 aun



respecto a distintas plazas. Puede, asi mismo, exijir a sus
clientes los balances de sus negocios, i aun el estracto desus
libros. El Departamento Comercial es el depositario de todos
los fondos del Estado, i el encarguda de colocar los emprés-
titas del Gobierno.

El Departamento de Emision tiene, como ohjeto tnico,
emitir billetes con garantia metdlica i pagar esos mismos
billetes con un valor equivalente. Todo billete que el Depar-
tamento de Emision oree mas alla dela suma de 300 millones
debe hallarse eubierto, sin eseepeion alguna, por un encaje
metdlico equivalente. Esa suma de 300 millones es la unica
que puede encontrarse garantida por la [é del Estado,

El encaje metalico del Banco era en el afio 1909 igual a
unos 1,275 millones de rublos, sin contar unos 180 millones
en oro sobre el estranjero, al lado de una cireulacion de
1,200 millones de rublos.

El Baneo de Rusia o:ganizado, asi, ofreee, sm duda, una
cireulacion fidueiaria albamente recomendable; pero hai en
ella un lado débil, es el de hallarse nmida su suerte a la del
Departamento Comereial; ya por los trastornos que ocurran
en este altimo tendran que haverse sentir en aquél, con tanta
mayor violencia, cuanto mayores puedan ser las pérdidas.
La diposicion relativa ala aceptacion de depositos a plazo
anicamente, con esclusion de los depdsitos a la vista, que
en épaca anterior tenia establecida, favorecia la estabilidad;
porque permitia, en todo momento, a los administradores,
saber, matematicamente, cudles deberian ser las disponibi-
lidades ¢on que necesitaban contar para poder hacer frente
a las demandas de retiro que se presentaran, Esa disposicion
actualmente no existe, i admite las dos elases de deposito a
la vista i a plazo. La proporeion entre el encajeilas obliga-
siones, (es decir billetes i depositos) era en 1910 de70por 100

Durante la guerra ruso-japonesa, desastrosa, por tantos
conceptos, para la Rusia, el Baneo soporto una prueba for.
midable; puesto que, ademas de las complicaciones inter—
nacionales, tuvo (que atravesar el Imperio por una crisis
social interior de las mas honda; i con todo, el Baneo no se
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sintio perturbado. Esa solidez la debe, de modo mut pringi-
pal, a su alto encaje metalico.

I bien; volviendo al afio de 1860 en que se comienza por
reanudar en cierto sentido, la politica monetaria interrum -
pida por las guerras de Crimea i de Hungria, Lamansky, que
habia permanecido en Paris estudiando la organizacion del
Baneo de Francia, inicia el gradual retiro de los billetes de
eurso forzoso; pero de tal modo, que este retiro debia veri-
ficarse por la voluntad de los propios portadores encanje de
rublos plata, i mediante una prima que debia ir, gradual-
mente, haciéndose mas i mas pequena, hasta llegar a la par,
En otros términoes, €l procedimiento valuativo del rublo pa-
pel que se ponia en préctica, era, en el fondo, exactamente
el mismo que el seguido por Inglaterra desde 1819 &
1821, (1)

Por supuesto, los portadores del billete, debian cuidarse
—ceomo sutedio—de acudir en demanda de canje; puesto
que en sus propias manos se valuaba diapor dia, i tanfo mas
cuanto mayor fuera el tiempo trascurrido.

Desgraciadamente, las dificultades en que se vid envuelto
el Imperio moscovita en 1863 i 1867, con motivo de la insu-
rreceion polonesa i de la guerra de Oriente, la operacion ini-
eiada, con un fondo de tanta justicia 1 con tanto éxito, se
vi6 entorpecida, hasta el punto de aumentarse la circulacion
con 400 millones de rublos de curso forzoso,

Pasadas aquellas dificultades, al Ministro de Hacienda
sefior De Witte debia tocarle coronar la obra empezada por
sus predecesores Abaza, Bunge | Vischnegradski.

Conforme a un plan mui meditado, el habil Ministro, se
propuso: retirar los billetes emitidos durante la guerra de
Oriente, la conversion de las deudas del Imperio, la acumu-
lacion de reservas en oro, las economias en los presupues-
tos publicos, i la exoneracion enlos articulos de primera nece-
sidad, del pago de impuestos.

Como es mui interesante saber lo que se hizo en Rusia para
resolver el problema del papel moneda en si mismo,no solo

(1) Véase la pijina 61.
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por las relaciones que este réjimen ored en el 6rden econd-
mico de aquel pais, sino tambien por el mui abundante cau-
dal de razones con que el Ministro de Hacienda ruso, justifies,
o pretendi6 justificar, ante su pais, las reformas monetarias
que llevo a cabo; y aun mas, porque los motivos que en Rusia
se invocaron para proceder a aquella reforma, sirvieron, en
mucha parte, de base ala que, algunos afios despues, se hizo
en la Republica Arjentina; asi como ésta sirvié de orienta-
gion, en parte considerable, a la que posteriormente se levo
a cabo en el Brasil; y porque, en fin, las reformas monetarias
de la Arjentina y del Brasil, pueden ofrecerse como modelos
de solucion al problema del curso forzoso en Chile, convieng
esponer i examinar, con algun detenimiento, este asunto.

Rusia, procedio, a iniciativas de Vischnegradski, por valo-
rizar el rublo papel en 66 centésimos y 2/3 rublos oro, (1) o
sea un rublo de oro por uno i medio rublos papel moneda.
Esto ocurria hacia el afio 1887.

Esta medida envolvia tres cuestiones fundamentales, a
saber, en primer lugar, la conservacion de la unidad mone-
taria en toda su integridad; en seguida, la liberacion de cada
rublo papel moneda por un valor inferior al valor nominal,
o sea, al valor prometido; i, finalmente, la solucion i valori-
zacion de todas las obligaciones contraidas, bajo el réjimen
del curso forzoso i aun subsistentes, al tenor de un patron
invariable.

La primera cuestion fué altamente plausible i fué sélo una
repeticion de lo que Inglaterra, Francia, Estados Unidos de
Norte América e Italia habian hecho éntes: conservar la uni-
dad monetaria, ala cual se hallaban ligadas, relativamente a
los precios de las cosas de los salarios i rentas, costumbres
seaulares, que no pueden violentarse sin producir, en la no-
cion del valor de todas esas cosas, un verdadero trastorno.

Respecto a la segunda i tercera cuestion, dio el Ministro
varias razones, que en sintesis son las que siguen.

Dijo De Witte que el Estado habia hecho las emisiones de

(1) El rublo es igual a 38 peniques.
BANCOS.—H6
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papel moneda en tiempo de dificultades econdmicas o de
guerras con el objeto de evitar mayores males; que cada emi-
sion habia sido hecha, estando ya depreciado el rublo papel;
i que no habia el derecho de exijir, por eso mismao, el rublo
a la par.

El papel moneda, decia, pasa de una mano a otra; de lo
que resulta que cada tenedor, con las modificaciones conti-
nuas de valor, lo ha recibido ilo ha cedido, en seguida, con
valores diferentes, sin que sea posible averigunar quiénes han
perdido o quiénes han ganado, i cudnto cada vez.

El papel moneda, anadia, es un préstamo forzoso impuesto
a todos; de tal manera que las indemnizaciones deberian
tener por efecto beneficiar a todos en una proporeion equi-
valente a los dafios recibidos: este procedimiento no puede
ser otro que el de dotar al pais de una moneda estable.

Volver ala conversion a la par seria causar al pais los mas
graves males: con ella sélo algunos se beneficiarian; el pais
sufriria grandes perjuicios en pagar una deuda tan colosal.

El problema monetario se ha de resolver sin causar dafios
ni perturbaciones.

El mantenimiento del curso forzoso ha creado un estado
de cosas relacionado con los contratos (sic) aue no permite
el pago a la par.

El circulante, en una serie de afios, ha oscilado entre 80 i
50 centésimos de rublo: los precios, las rentas, la base de
las empresas, se han fijado entre esos dos puntos estremos.

No convendria buscar el valor del rublo en los puntos
estremos marcados por las cotizaciones de la Bolsa, que fue-
ron siempre pasajeros, sino en el centro de esas oscilaciones.

Valorizar el rublo papel mas alla del precio que ha tenido
entre esos estremos, seria «perturbar el equilibrios, porque
seria aumentar el circulante existente mas alla de las necesi-
dades del mercado.

Los 300 millones de rublos papel que representan 150 mi-
llones de rublo oro con el valor del rublo papel a 50 centé-
simos, elevaria el valor del eirculante a 240 millones de



rublos, si se fijara en 80 centésimos cada rublo papel: el equi-
librio desaparecerias.

Si las fluctuaciones del rublo han tenido tan dolorosas
consecuencias, no es posible caloular la gravedad de los ma—
les que sobrevendrian con una valorizacion tan alta del rublo.

El alza ha sido mas perjudicial a Rusia que la baja. El
alza hace descender los precios de la agricultura i de la ga-
naderia, las dos principales industrias de Rusia (sic).

Acentuindose, como ha sucedido tantas veces el valor del
rublo en las cosechas, los agricultores reportan una pérdida
considerable: los precios apenas bastan para cubrir los gastos.

La baja del rublo, por el contrario ha dado alientos....a
la agricultura. La estadistica demuestra que los agricultores
han obtenido los mas altos beneficios cuanto mayor ha sido
la depreciacion del rublo papel.

No sucede lo mismo con los salarios. .. los arrendamien-
tos. .. los impuestos. . .

Existe aun otro problema ante la valorizacion del rublo:
s la srepatriacion de los titulos de la deuda internas emiti-
dos por Rusia, 1 que han sido esportados.

Comprados en los momentos de la depreciacion, el alza
del rublo, los volviera hacer entrar a Rusia para canjearlos
por oro.

Los tenedores estranjeros obtuvieran asi las mas grandes
gananecias, en perjuicio del pais, que veria desaparecer su
oro... Las perdidas serian enormes, pues Rusia tiene emi-
tidos mas de 500 millones en esos titulos.

La reforma, decia en fin, De Witte, no debe ser un nego-
cio para nadie; con ella nadie ha de enriquecerse o empobre-
Cerse.

Lorini, informando al Gobierno italiano sobre la reforma
monetaria rusa, dige que el mercado sufriria una conmosion
profunda, subiendo el valor del rublo a un poder de adqui-
sicion que no ha tenido ni por su orijen, ni por las necesida-
des dela circulacion.

A fin de impedir las oscilaciones que al rublo de papel le
imprimiera el 4jio, De Witte fué autorizado para adoptar una
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série de medidas, escojidas por el ¢élebre ministro, con gran
tino.

Hizose autorizar para emitir papel moneda, cada vez que
lo creyera conveniente, hasta una suma equivalente al enca-
je metalieo, i segun las necesidades del mereado.

Asimismo, el Banco ruso, fué autorizado para canjear, al
quelo solicitase, uno i medio rublo papel por un rublo de
oro, i viceversa, i para vender el oro a ese mismo preecio; asi
como para aceptar depositos en oro, i espedir en cambio cer-
tificados de esta operacion.

Con el objeto de reforzar el encaje metélico, fué autoriza-
do para contratar empréstitos,

A fin de impedir las oscilaciones en la tasa del cambioin-
ternacional ruso, se hizo autorizar para comprar letras cuan-
do estuvieran estos efectos mui ofrecidos; pero evitando
comprarlos cuando estuviesen mui solicitados; operacion que
tuvo un éxito enteramente satisfactorio, i que, posterior-
mente, el Austria iel Brasil han imitado con el mismo buen
éxito,

Es oportuno ver ahora, a laluz de la eritica, si pudieron
considerarse como suficientes las razones dadas por el habil
Ministro ruso para resolver el problema del papel moneda
de aquel modo; asi como la l6jica que existe entre los proce-
dimientos adoptados i el proposito fundamental; i entre esos
mismos procedimientos 1 las razones invocadas; ya que todas
estas cuestiones interesan, de modo tan intimo, a las dificul-
tades monetarias en Chile.

Las depreciaciones del papel moneda, no son hechos aje-
nos a la voluntad del emisor, sino al c¢ontrario, consecuen-
cias de esa voluntad, sea que se la llame imprevision o des-
conocimiento de los principios econdmicos.

Es preciso, ademas, agregar que esa depreciacion es ente-
ramente ajena a los tenedores sucesivos que no sean el pro-
pio emisor.

El papel moneda se deprecia vinicamente por las insegu-
ridades que rodean su pago ala par en moneda metalica, o
por las inseguridades existentes acerca de la época de su
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liberacion; asi como, invariablemonte, se eleva su valor gon
las seguridades que se adquieren respectoa su canje por la
moneda metalica prometida.

La honradez del deudor 1 su solvencia, son dos factores
inseparables i prominentes en la valorizacion del papel mo—
neda,

Demostrar que la shonradeze i la «zolvencias del emisor son
los elementos preponderantes de la valorizacion del papel
moneda, es mui facil: basta para ello llamar la atencion a la
que en todos los paises ha ocurrido cuando el emisor se ha
preparado resueltamente al pago. Rusia es, entre todos esos
paises, un ejemplo. El rublo subié de 50 eéntimos a 66 2/3
rublos mediante los procedimientos adoptados por el Gobier-
no para conseguir esa alza i para sostenerla.

Demostrar que la ¢honradezs ila wsolvencias son [actores
que dependen de la voluntad del emisor, no es tampoco
asunto que presente grandes dificultades.

La «honradezs es un sentimiento que la voluntad puede
formar 1 dirijir; la esolvencias es un estado particnlar de los
negncios del emisor que éste puede crear, conservar o per-
der por actos enteramente administrativos.

Hoi dia se considera, entre los bancos que se hallan mejor
manejados, tan vital esa solvencias que, por otra parte, se
dehe traducir en hechos, que Rusia posee una reserva de oro
de mas 0 ménos unos 1,500 millones de rublos; Alemania,
1,120 millones de mareos oro que eonstituyen la reserva del
Banco Imperial Aleman; el Banco de Franeia una reserva
de 3,700 millones de francos oro i de 820 millones de francos
plata; Estados Unidos de Norte-América una reserva de 305
millones de déllares oro; i el Banco de Inglaterra una reserva
de 40 millones de libras esterlinas para pagar o asegurar el
paco delos billetes emitidos. . ..

La pérdida de intereses que represente la inmoyilizacion
de sumas tan colosales, esté excesivamente compensada con
la firmeza financiera que esasreservas dan a las institucio-
nes banearias, 0 a los gobiernos que las mantienen; con las
influencias que tienen sobre el mantenimiento de la paz in-
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ternacional. . ., con las ventajas que dan a las naciones en
caso de guerra esterior; con el alejamiento de prolongadas i
profundas erisis monetarias cuanto mas elevadas sean esas
reservas; i, en fin, compensadas con la ausencia de probabili-
dades en favor de las emisiones de papel moneda ante
cualquier conflicto, emisiones que son calamidades, en el
drden econdmico, tan desastrosas como una guerra,

De cuanto precede vesulta que el emisor es el solo culpa-
ble de cada depreciacion del papel moneda.

De lo que precede se desprende tambien que, ante la mas
sana doetrina, fueron inadmisibles las escusas que el Gobier-
no ruso dié para eompartie su responsabilidad con terceros.

Aparece aun mas dura la medida del Gobierno ruso, sise
toma en consideracion que, de los tenedores sucesivos del
papel moneda, fueron las clases ménos lavorecidas de la for-
tuna ias que soportaron las consecuencias de la depreciacion
en mayor grado; 1 que las clases mas pudientes, las mas po-
derosas de Rusia, no tuvieron que sufrir esas pérdidas. El
propio ministro de hacienda ruso se encarga de probarnoslo:
cuanto mas depreciado el papel moneda, nos dice, mas
cuantiosas las ganancias de los agricultores 1 de los ganade-
ros, que forman las industrias principales de Rusia, ien las
cuales se hallan fundadas las mas grandes fortunas del im-
perio

BEs por esto mismo, inadmisible la argumentacion del se-
nor De Witte cuando asegura que el curso forzoso es un em-
préstita impuesto a todos los habitantes; no, esos emprésti-
tos 1 sus funestas consecuencias, no gravitan ni sobre los
hacendados ni los ganaderos, ni en jeneral sobre aquellos
que tienen valores que esportar. Todos estos industriales se
reembolsan, usurariamente, a costa de los asalaviados 1 de
los rentistas de sus pérdidas aparentes.

Las clases gobernantes de Rusia no hubieran aceptado ¢l
curso forzoso, si no les hubtera aprovechado.

Por la misma razon, es inaceptable la confusion de intere-
ses que el seiior De Witte hace entre los del pueblo ruso (en
su totalidad) i los del Estado. En realidad, de una parte es-
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tan los intereses del pueblo asalariado de Rusia, mortifica-
dos por el papel moneda, i de otra los intereses de los magna-
tes, favorecidos i estimulados por ese Grden de cosas,

Los que pagan al Estado el tributo del curso forzoso, los
que soportan las consecuencias del empréstito violento i sin
compensaciones, son aquellos que ménos deberian ser gra-
vados, i a los cuales, despues de todo, se les paga en billete
con fuertes descuentos.

Tampoco puede aceptarse el argumento [undado enlos
menores valores que recibe el emisor despues de cada emi-
sion para no pagar estos a la par.

En electo con el mismo razonamiento, podria negarse un
Gobiernoa pagar a la par los empréstitos interiores o esterio-
res libremente contratados; pero colocados con descuentos,
cada vez mas considerables, a medida que erecen sus dificul-
tades financieras, o escasea el dinero enlos mercados en don-
de esos empréstitos se colocan, , ..

Ademas, atendidas las dificultades financieras del emisor,
si el papel moneda se acepta, digamos por solo 50 centési-
mos de rublo oro, es en cousideracion a que el billete lleva la
promesa formal de pagar un rublo de oro, (en un tiempo
indeterminado i sin interes). Si el billete espresase la prome-
sa de pagar solo medio rublo de oro, solo se aceptara por un
cuarto de rublo oro en el comeroio cada billete; 1 es porque el
papel moneda esta sometido a los mismos cursos del alza i
baja que todos los efectos que sonmateria de transacciones,
como ser los bonos de los gobiernos, las aceiones de las com-
panias industriales, los pagarées de los particulares, 1 hasta
los billetes de Banco que reemplazan la moneda. Todas es-
tas obligaciones se desprecian cuando su pago se hace pro-
blematico; cuando hai probabilidades de que las amortiza-
ciones ilosintereses de unos no serdn puntualmente servidos;
0 cuando hai amenazas de que las empresas de donde deri-
van los otros, no dardn utilidades o dejaran pérdidas.

¢Con cuénto mayor motivo nose ha de depreciar el papel
moneda, sin plazo fijo, sin intereses, i sometido al puro arbi-
trio de gobernantes. no siempre bien inspirados?
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Es tal la influencia que tienen sobre el valor del papel
moneda, los elementos de valorizacion aqui insinuados, ies
tan indiscutible su fuerza, que el propio ministro de hacien-
daruso, que sefialaba tan numerosas causas a la deprecia-
cion del rublo-papel, adopto como procedimientos para va-
lorizar el rublo i para mantener fijo ese valor, una serie de
medidas que no tenian relacion alguna con las causas que se-
fialaba; pero, si, una mui estrecha con las seguridades del
canje por oro en la relacion preestablecida, i conla seriedad
dela promesa de liberacion; hasta el punto de poder decir
que no existe lojica alguna entre las causas que indicaba
como fundamentales del descenso, ilos procedimientos que,
practicamente adopto para valuarlo.

En verdad, esos procedimientos miran unicamente a la
moneda, a las reservas monetarias del Imperio para asegurar
i verificar la liberacion del papel moneda, a las economias
en los presupuestos para obtener de ahi las sumas que eran
necesarias a la formacion del encaje metalico del Imperio.

Las necesidades del mercado, la abundancia de emisiones,
quedaron olvidadas entre los procedimientos, que fueron
precisos i l6jicos con las causas reales de la depreciacion.

De modo, pues, que escusarse, para no pagar el billete a
la par, con un vicio inherente a toda obligacion dudosa, es
abusar de la buena fe del comercio, que cotizo esas prome-
sas del Estado o del emisor mucho mas arriba de lo que me-
recian.

Aparece mas flagrante el abuso cuando se ve que las escu-
sas no guardan relacion alguna con los procedimientos se-
guidos para valorizar el billete, i cuando se observa que esos
procedimient os corresponden, precisamente, a los propési-
tos de valorizacion perseguidos,

Asimismo eran cosas de pura imajinacion la de suponer
que se causarian trastornos en los negoeios rusos, porque pa-

gandose el billete a la par, se aumentaria la masa circulan-
te mas alla de las necesidades del mercado.
No son las necesidades del mercado las que regulan el va-



lor dela moneda, aunque sean esas necesidades las que regu-
len la masa de la circulacion; lo que es mui distinto.

La moneda no se depreciara ni en diez, ni en cincuenta
por ciento porgue hubiese un diez o wn cincnenta por ciento
mas delo que se necesita. La abundancia de la moneda sole
se haoe sensible por la baja de la tasa de los intereses: asi
como su escasez se revela por el alza de esos mismos inte-
reses,

Por lo mismo, cuanto a este particular dice Lorini asu
Gobierno, es erroneo,

Temia el seror De Witte que salieran de Husla enormes
sumas de oro a consecuencia de la repatriacion que se haria
de los titulos de la deuda interna rusa, ., . La emigracion lo
mismo que la inmigracion del numerario, de un pais depen-
de de la tasa del interes, esencialmente, i no dela interna-
cion de valor alguno que haya que pagar, o de la ssportagion
de valores que el estranjero tenga que compensar.

Dése a eada pais la estabilidad monetaria que necesitan
los contratos, las empresas i1 todos los negocios; i se verd que
la masa del circulante queda enteramente regulada por la
oferta i la demanda del dinero....

De Witte no desea que los tenedores de los billetes reci-
ban mayor valor que aquel que tenia cuando lo recibieron.
JPor qué, si el Estado prometi6 pagar al portador un valor
igual al nominal? jAcaso no tiene derecho a cobrar el valor
nominal correspondiente aquel que compra un bono depre-
ciado? gAcaso no tiene derecho a cobrar el valor integro de

una letra de cambio aquel que la ha adquirido con notable
descuento?
Cuando un Gobierno emite por su propia voluntad, contrae

la obligacion de pagar a la par; siendo de advertir que esa
obligacion es el fundamento de la valorizacion del billete i
de las espectativas, mas o menos inciertas, mas 0 mMénos re-
motas; pero siempre reales del posible pago a la paren algon
dia... El papel moneda va de mano a mano con todos sus
vicios 1 ealidades: i ast corno el iltimo tenedor, en un momen-
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to dado, puede reeibir el valor integro, puede tambien ha-
llarse en posesion de un papel que nada vale.

Los tenedores actuales, no hubieran obtenido por lo tanto,
un favor si el billete se hubiera pagado a la par, sino que
hubieran recibido, al fin, tras de larga i angustiosa espera, lo
que estaba prometido; i despues de haber sufrido los gran-
des perjuicios i las mayores privaciones que la depreciacion
acarrea alos que no son niagricultores, ni ganaderos.. .

Aparece dela esposicion de motivos presentada por el Mi-
nistro de Hacienda ruso para escusar al Estado del pago del
papel moneda a la par, un hecho dominante i evidente, a sa-
ber: la influencia que tuvieron en esaresolucion los intereses
de la parte mas pudiente, aunque la ménos numerosa de
Rusia.

Es manifiesto, en esa esposicion de motivos, el predomi-
nio que tienen en el espiritu del Ministro los intereses agrico-
las i ganaderos, que representan a los duefios de la tierra, que
tienen en sus manos todo el poderi las influencias mas efi-
cientes del Imperio.

Lasolucion del problema del papel moneda esta empapada
en esos intereses, como consecuencia, en proporeion conside-
rable, de las instituciones i de la organizacion politica de Ru-
sia, 1 de aquellas tendencias, que tanto han perjudicado el
desenvolvimiento de la civilizacion eslava, como han servido
para mantener intacta la organizacion aristocrdatica medioe-
val rusa.

En Rusia triunfaron en la cuestion del papel moneda, los
intereses de los nobles hacendados, no porque fueran los mas
valiosos ni los de la mayoria, sino porque eran los de la por-
cion que tiene ensus manos el gobierno del Imperio.

Ya en ocasiones anteriores, como se ha visto, se habia he-
cho algo analogo pagando el Estado cada 7 rublos papel con
2rublos plata; aparte de otras estorsiones no ménos eviden-
tes en época anterior aun.

En Rusia se confundié, o quiso confundirse la cuestion re-
lativa al pago del papel moneda (obligacion del Estado a
favor de los tenedores) con la cuestion relativa al pago de las
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obligaciones resultantes de los contratos de los particulares...

Estas dos cuestiones enteramente diversas, pudieron re-
solverse separadamente, sin confundirlas. Cada una pudo ser
considerada con entera independencia de la atra, i siguiendo
el criterio econ6mico, juridico i moral que a cada cual corres-
pondia.

El papel moneda podia pagarse a la par, o solo con un
valor inferior a la par, somo se hizo, sin que por esto que-
dara el lejislador inhabilitado para declarar cuél deberia ser
la base monetaria de las obligaciones; ya tuvieran éstas sus
orijen en los contratos o convenciones; ya tuvieran su fuente
en la lei. en las resoluciones de los tribunales o en los hechos
de los dendores.

Estu hubiera sido 1o mas conveniente a los intereses de la
nacion, a los del Estado, i a los de cada individuo.

Las oscilaciones del rublo habian dado orijen, presuntiva-
mente, a tantas obligaciones con una hase monetaria diver-
sa, como valores diferentes habia tenido el rublo papel.

Esa base, presuntivamente adoptada, debio respetarse,
singularmente en aquellos contratos, como los de compra-
venta de los productos de la agrieultura, de la ganaderia, de
las minas, delas fabricas, de las mercaderias importadas, que
siguen, rigurosamente, las oscilaciones de la moneda.

El propio sefior De Witte lo reconoce respecto a los pro-
ductos agricolas i ganaderos. El nos hace saber, que con la
baja del rublo papel, las ganancias de los ganaderos i agri-
cultores han aumentado; de lo que se sigue que, aichas pro-
ducciones, tuvieron siempre como hase el oro reducido a
papel.

Las obligaciones, cuya base monetaria constante es el ora,
han debido permanecer inalterables ante el problema de la
conversion. Respecto a ellas, solo ha debido establecerse la
relacion o proporeion de equivalencia que debian tener ante
la moneda, segun hubiera sido el valor que el rublo papel
hubiera tenido en la época de su celebracion.

Declarado porla lei el valor del rublo papel, en cada épo-
0a, la cuestion relativa a la moneda en que debian cancelarse
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las obligaciones contraidas en cada dia, mes 0 afo, no podia
ofrecer difieultad alguna de aplicacion; a no ser la de con-
vertir, en cada caso, los rublos papel a la nueva moneda,
asunto que todos los dias se hizo durante el curso forzoso
para convertir rublos papel a oro.

Con la medida adoptada por el Gobierno ruso de conver-
tie el valor de todas las obligaciones preexistentes a un va-
lor Gnico, cualquiera que hubiera sido la época de su orijen,
i cualquiera que hubiera sido el valor que €l rublo hubiera
tenido, no se hizo sino favorecer unos intereses en perjuicio
de otros, haciendo a unos mas ricos, ¢con danos de otros.

I por supuesto, Rusia para dictar, en tal sentido, una lei
equitativa no necesitaba inventar nada; hubiérale bastado
seguir lo que hizo Francia tras la desaparicion de los asig-
nados i de los mandatos territoriales.

CAPITULO QUINTO
AUSTRIA-HUNGRIA

Papel moneda de orijen fiscal—Emision de billetes de banco,
i curso forzoso—Doble circulacion fiduciaria

Los primeros billetes austro-hungaros, parecen ser los emi-
tidos—dntes de que se organizase alli banco alguno—en
1761, especie de vales, del corte de 25 i de 100 florines (1)
que ganaban 6 por 100 al ano, i que tenian curso legal.

La depreciacion a que llegaban estos billetes, emitidos en
grandes cantidades desde su orijen, en el afio 1811 alcanzaba
a 917 por 100, esto es; solo representaban en efectivo el 84
por 100 de su valor nominal.

He aqui el monto de esas emisiones desde el afio 1797.

(1) El florin es igual a 2 francos i 5 céntimos.
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Con motivo del gran descenso de estos billetes, el Gobierno
ordend canjearlos por otros billetes; pero de modo gue cada
cinco florines de los existentes se cambiasen por un florin de
los de la nueva emision, que se hallaba garantida por bienes
eclesiasticos.

El monto de esta nueva emision alcanzo al principio a
212 millones de florines; pero en el ano 1816 llegaban ya a
639 millones.

El Baneo Nacional de Austria fundado en 1817 se encar-
go de retirar los billetes antedichos; i, en efecto, hécia el ano
1870, la circulacion estaba reducida a 546 millones. En el
contrato celebrado entre el Gobierno i el Banco para efectuar
este retiro, se dispuso que el cambio se hiciera entregando
el Banco a los portadores 100 florines en billetes de su emi-
sion por cada 250 florines en billetes del Estado. Era, pues,
esta la segunda sustitucion de un billete por ofro no mas
seguro, En el aiio 1847 los billetes del Estado habian sido
totalmente sustraidos a la circulacion; pero en el ano 1848,
se declaraba el curso forzoso de los billetes del Banco Nacio-
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nal que mui pronto perdieron el 50 por 100 de su valor no-
minal .

A lado de los billetes de curso forzoso del Banco, empezi
tambien a circular el papel moneda del Hstado.

En el ano 1852, el Gobierno, celebro un nuevo contrato con
el Banco Nacional para que verificara el retiro de los billetes
del Estado, que contrato con este objeto un empréstito. Los
portadores de los billetes del Gobierno fueron llamados para
capjear esos billetes o para adquirir con ellos titulos de
renta del Gobierno del 3 por 100 anual, pagaderos en mone-
da metalica.

La guerra de Italia de 1859 restablecit el curso forzoso
una vez mas. El Estado en 1866 hacia nuevas emisiones de
billetes de curso forzoso, que luego alcanzaron a 348 millo-
nes de florines, al lado de los 282 millones de la misma mo-
neda que tenia en cirenlacion el Baneo.

El Banco Nacional en 1878 se trasformé en el Banco
Austro-Hungaro, que fué privilejiado para emitir billetes a
la vista i al portador. Por medio del nuevo Baneo se propuso
el Gobierno hacer, tal como lo habia intentado en 1852, reti-
rar los billetes del Estado.

El Banco, tras de ciertas alzas i deseensos en el monto de
la cirenlacion fiseal, ha conseguido, en el afio 1907 conchiir
con el retiro de esa emision. mediante la entrega de 272 mi-
llones de Aorines oro que el Gobierno dio al Banco para ese
objeto. Claro estd que a medida que la cireculacion del Go-
bierno ha ido disminuyendo, se ha ido incrementando la emi-
sion del Baneo que pasa hoi de 2,000 millones de coronas.
Es preciso agregar, con todo, que el Baneco al verificar ese
retivo no ha dado oro a los particulares, sino billetes de su
emision.

El Gobierno en 1892 creaba la corona, que es la nueva uni-
dad monetaria austro-hingara, e igual a 1/2 florin, o sea, a
un franco i 5 céntimos.

El encaje del Banco Austro-Hungaro debe ser, a lo mé-
nos, ignal al 40 por 100 de los billetes en cireulacion. El resto
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de la cireulacion debe estar sostenida por letras de cambio
a la vista, o por otra clase de exijibilidades ala vista.

El Banco no tiene obligacion, por la lei, de convertir aun
los billetes de su emision; puesto que, de derecho, el curso
forzoso esba en vigor; pero como el Banco tiene un encaje
metalico importante i aun canjea sus billetes a la par, el
valor del billete se mantiene sin fluctuaciones, i el tipo del
cambio internacional se encuentra a la par o alrededor de la
par, desde hace algunos afios; ya que tambien, el Banco, ofre-
ce, invariablemente, letras sobre el estranjero a un tipo ja-
mas bajo la par, pero si siempre a la par, en lo que ha estado
signiendo el ejemplo de Rusia; que ya fué examinado, para
dar fijeza a ese tipo de cambio; demostrando, asi, que ese
elemento que parece no obedecer a las leyes o a principios
conocidos, es perfectamente manejable; i que si, en realidad,
en tantas partes, se le ha visto i se le ve fluctnar exajerada-
mente, o es por un defestuoso réjimen monetario (causa prin-
cipal de sus movimientos anormales i persistentes...) o por
una insistente i nerviosa demanda de letras mue no tiene
sino una influencia pasajera i siempre de escasa intensidad.

De todos los paises, hasta aqui examinados, es en la monar-
quia austro-hingara, en la que, por la primera vez, se ve
nacer el papel moneda con entera independencia de todo
Banco. Las emisiones anteriores al afio 1816, época en que se
establece ¢l Banco Nacional de Austria, se hacen édntes de
que exista Banco alguno, por el Gobierno.

Mas, cabe observar al propio tiempo, que, los billetes de
ese Baneo, no muchos afios despues, esto es en 1848, se de-
claran de ecurso forzoso, como consecuencia de una causa
idéntica, en el fondo, a la quellevo el papel moneda a cada
una de los paises que han sido materia de estudio en las paji-
nas que preceden, esto es, a la ausencia de un encaje metalico
suficiente con qué atender a las demandas de canje de los
billetes al portador i a la vista emitides.

En otro sentido, cabe, ademas, anotar que apénas ese
banco se funda, o mejor disho, junto con nacer se establece
entre él i el Gobierno un comereio que mas tarde o mas tem-
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prano debia ser funesto para la nacion; como que el eurso
forzoso jenerado en 1848 dura hasta este momento, 1 como
que, por el servicio que el Banco hace al Gobierno de reti-
rarle su papel moneda (operacion que da al Banco prestijio,
clientela i dinero) el Estado ortorga a ese Banco el privilejio
de la emision, i ¢l monopolio de los desecuentos, que no fué
renovado, una vez terminado el periodo por el cual se le con-
cedio.

CAPITULO SESTO

EN LOS ESTADOS UNIDOS DE NORTE AMERICA

Introduccion.—bBancos de Emision garantidos.—Curso forzo-
so.—Btlletes del Estado.—Billetes fiscales con garantias de
dollars de plata.—Billetes del Tesoro con garantias de oro.

Los paises que han sido el objeto de las pajinas anterio-
res, o de tradiciones aristoeraticas, como Francia, o de cons-
tituciones politicas mondrquicas, cuentan todos, o con Ban-
cos de emision privilejiados, como Austria-Hungria, Ingla-
terra, Escocia, Irlanda e Italia, o como Banco del Estado,
segun sucede con Rusia.

Si esa esposicion histérica se llevase a otros paises euro-
peos, como a Espana, Suecia, Noruega, Alemania, Béljica,
se encontraria que en todos ellos existe un Banco de emision
privilejiado, o existe el privilejio de la emision, i no por ne-
cesidad economica o financiera, sino por tradicion o por mera
imitacion... Ese examen no pudiera estenderse a otros paises
europeos sin alargar demasiadamente este estudio, que la ur-
jencia con que desea coneluirse ila econveniencia de que sea
lo mas breve posible, obligan a restrinjir el campo de inves-
tigacion.

En consecuencia, se va a entrar ahora al exdmen de algu-
nos paises americanos, en donde las constituciones monar-
quicas no han podido echar raices, i en donde, las tendencias
aristocraticas, resabios de tradiciones oligarquicas de un
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pasado, que lo mismo fué ingrato al desenvolvimiento de las
formas juridicas que tienen su base en la Justicia, que al
progreso intelectual i econdmico, no se manifiestan sino con
gran disimulo, temerosas siempre de contraviar los senti-
mientos de estas demoeracias nacientes, que sin odiosos pri-
vilejios comerciales 1 en el libre desarrollo de sus industrias,
i sin otras limitaciones que aguellas que exija el interes
de todos i la solidaridad internacional, esperan hallar los
mas solidos cimientos de su prosperidad.

Este exdmen, que va a empezar con la primera delas Re-
publicas del nuevo mundo—la primera por la época en que
nace ala vida, i la primera por su desareollo material i moral
—manifestard que la idea de los Bangos con el monopolio
de la emision no ha podido prosperar en ningun pais ame.
ricano, i que los Bancos de emision privilejiados no existen
en ninguna de las mas prosperas Repiablicas del continente
de Colon, mi aun en Méjico, en donde se ha sostenido que
existen los Bancos privilejiados. . .

En los paises europeos que han sido la materia de los ca-
pitulus precedentes, se ha visto que el papel moneda ha sido
un hecho frecuente; 1 ahora, al entrar al examen de algunos
de los paises americanos, se va a ver que en ellos tambien
el eurso forzoso ha sido un fenomens muchas veees rejis-
trado; de todolo cual se sigue gue el curso forzoso no es ni
el resultado de tal o cual sistema de Bancos, ni de tal o cual
réjimen constitucional; 1 sise atiende a las eausas precisas
que, en los paises ya estudiados, acarrearon el cursn lorzoso,
puede, ademas, concluirse que el orijen de tal réjimen, nada
ha tenido que ver con el desarrollo de las industrias, ni con
el estado del comercio, ni con la existencia de letras, ni con
la produceion, ni con los consumos. . ; todo lo cual se vera
corroborado en las pajinas que siguen.

El afio 1781 ¢l Congreso americano daba paso a la idea
de un Banco de emision, llamado Banco de la América del
Norte con 400,000 dollars de capital. Los billetes del Banco
debian servir para el pago de toda clase de impuestos 1 ser
pagaderos a la vista i al portador.

BANCOS.—T
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En 1791 se fundaba otro Banco de emision en Filadelfia, i
sus billetes, como los del Banco de la América del Norte ser-
vian para el pago de impuestos. El Banco Nacional no po-
dia, segun la lei, prestar al Gobierno mas de 100 mil dollars
sin previa autorizacion lejislativa, pero hacia el aiio 1795,
habia ya avanzado al Gobierno federal mas de 6 millones de
dollars. En 1811 fué liquidado.

Con posterioridad, varios Bancos se crearon en los Estados
Unidos. El desorden en que estos se desarrollaron, sin una
lejislacion que los organizase o regulase sus funciones, indu-
jo al Gobierno a la fundacion del Banco de los Estados Uzidos
en 1816 con un capital de 35 millones de dollars, del cual el 20
por 100 fué suserito por el Tesoro federal. Los billetes del
Banco tenian curso legal en toda la Union. Su privilejio de-
bia durar 20 anos. El Banco debia rvecibir en depositos los
fondos nacionales. Hécia el afio 1828, el Presidente Jackson,
hace retirar del Banco los fondos federales que estaban en
idleposito, e inicia contra él una politica hostil hasta obligar-
lo, algunos anos despues, a liquidar. Posteriormente, no se ha
constituido otro banco privilejiado.

Desde sus primeros tiempos, hasta el afio 1867 en que se
dicta la lei federal destinada a organizar los Bancos segun
prineipios comunes ¢ nacionales, los Bancos de emision de
los distintos Estados pueden elasificarse —como se ha hecho
—en enatro grupos atendiendo a los sistemas de emision.
Segun el primer sistema, los Bancos emitian sin garantia
especial, aunque cada cual estaba obligado a pagar ala vista i
al portador los billetes de su emision; segun el segundo sis-
tema, el reembolso de los billetes debia estar asegurado
por un fondo especial, formado por todos los institutos emi-
sores, sin perjuicio de su responsabilidad solidaria en el caso
de tener que liquidar alguno de ellos; segun el tercer sis-
tema, cualquiera persona, fisica o juridica, puede emitir bi-
lletes que le proporciona el Estado en cambio de obligaciones
emitidas por el Estado de Nueva York, o de cualquiera otra
clase de fondos, calificados por el respectivo funcionario.
Estalei sirvio de fundamento a la lejislacion canadiense en
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1850, i mas tarde alalei federal de 1863 i posteriormente a
la lei arjentina de 1555. I, finalmente, segun el cuarto sis-
tema los diversos Estados de la Union pueden emitir billetes
por si 0 por medio de Bancos en que tengan participacion.
Estas emisiones al iniciarse la guerra separatista en 1861,
ascendian a 202 millones de dollars.

I bien; todos estos diversos sistemas de emision, fundados
en prendas o seguridades de realizacion engorrosa, i aun mas
que eso, peligrosa, particularmente en eircunstancias difiei-
les para el dinero, no pudieron, en parte alguna, dar garan-
tias de estabilidad bancaria. Verificadas esas emisiones léjos
de la realidad, o sea de la necesidad de no olvidar que cada
cada billete representa una suma de monedas sonantes de un
ralor equivalente, que el portador puede exijir en el momento
que mas le acomode, la inconversion debia presentarse como
inminente, ante cualquier esfuerzo despertado de improviso
para reclamar el canje.

Asi fué como, a raiz de empezar la guerra separatista, los
Bancos de emision suspendieron el pago de sus billetes, i la
lei tuvo que declarar el curso forzoso.

De ese curso forzoso se ha dicho que el Gobierno de los
Estados Unidos [ué responsable; porquepara atender a las
necesidades de la guerra solicito dinero de los Bancos, que
o lo dieron hasta completarle 150 millones de dollars; pero,
en realidad, esos préstamos no fueron mas que un ageidente,
ino6 la cansa misma, que se hallaba en el réjimen o en la
organizacion bancaria, que, respecto a las seguridades per-
manentes del reembolso de los billetes, nada habia previsto;
i respecto de los cuales ereyo que, a lo sumo, era necesario
constituir garantias de valores de tal o cual clase, con pres-
cindencia del dinero que representan, i que hai el derecho de
exijir por cada uno de ellos en cualquier instante.

Si el Tesoro no hubiera pedido dinero a los Bancos, la si-
tuaeion hubiera sido la misma; porque, en aquellas cireuns-
tancias, no solo los tenedores de los billetes reclamaban di-
nero constante i sonantesino tambien los depositantes.

Poco despues de iniciada la guerra, el Estado federal em-
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pezd a emitir billetes reembolsables a su presentacien i al
portador, a fin de tener recursos con que atender a los gas-
tns; pero habiéndose deelarado el 31 de diciembre de 1861,
de curso [orzoso los hilletes de los Banecos, el Gobierno hizo
lo propio con los suyoes, los declars tambien papel moneda,
Esos billetes son los de dorso verde (greenbacks) asi llamados
por el color de nno de sus lados, i emitidos por la suma de
400 millones de dollars, i que, segun muchos publicistas ame-
ricanos, no habia necesidad de orear, puesto que el Gobierno
pudo acudir a otros medios para procurarse fondos contando
con la prosperidad de la nacion.

La prima del aro se elevd progresivamente hasta el ano
1864 en que llegd a su maximo esto es, a 185 por 100,

Veamos ahora si, aprovechando la esperiencia adquirida,
enla lei que organizo los Bancos nacionales en 1863, se corri-
jieron los defectos,

En 1863 existian en los Estados Unidos 1,466 Bancos de
emision, con 406 millones de capital i 394 millones de de-
positos.

Conforme ala lei que se dicta en aquella época, cada Banco
puede emitir una suma igual en billetes al monto de su capi-
tal. a condigion de depositar en la Tesoreria federal obliga-
ciones de la Confederacion por un valor equivalente en ga-
rantia de los billetes. Para atender al pago de estos billetes
—que deben canjearse enla Tesoreria federal por billetes de
la Confederacion—cada Banco debe depositar, en dicha Te-
soreria hasta el 5 por 100 en titulos de renta federales. El
Banco respectivo, cada vez que se canjean billetes en la Te-
soreria, debe enviar su valor en monedas Jegales. Debe, ade-
mas, ¢cada Baneo tener en sus arcas un deposito en monedas
de la Union igual al 25 por 100 de los depdsitos, en determi-
nadas cindades: 1 el 15 por 100 de esos mismos depositos en
las ciudades restantes.

Los Bancos deben estar supervijilados por un empleado
superior del Estado.

Los créditos atorgados a una persona fisica o juridica no
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pueden exceder dela décima parte del capital i de la reserva
del Baneco prestamista.

Cada Banco debe enviar al inspector o censor de los Ban-
cos, en el curso de cada afio, a lo ménos cinco relaciones
detalladas de sus negocios i de su estado actual; sin perjuicio
de la facultad del inspector para exijir otros informes siem-
pre que lo estime conveniente.

Los ingresos aduaneros no pueden depositarse en los
Bancos.

Hsta lei, aun cuando tiene la ventaja de uniformar la or-
ganizacion de los Bancos norte-americanos, no da, de otro
lado, garantias de solidez a esa organizacion; puesto que el
defecto sustancial que se notaba enla época precedente que
da subsistiendo. En efecto, los Bancos, como garantia de los
billetes emitidos depositan, en la Tesoreria federal, obliga—
ciones del Estado que han debido procurarse; lo que no es
una solucion del problema de la circulacion fduciaria, que
ofrece permanentemente, como acaba de insinuarse, un as-
pecto absolutamente distinto i que, por lo mismo, espondra
a peligros inminentes a los Bancos asi como al réjimen de la
circulacion.

Veamos ahora lo que ocurrio ¢on el papel moneda, i como
los Estados Unidos se vieron libres de él despues de 17 afios.

El afio 1864 fué, como se ha dicho mas arriba, la époeca
de la depreciacion maxima de los billetes de curso forzoso
del Estado i delos Bancos. Desde ese ano, adelante, empieza
a valorizarse el billete. En 1865, época en que el Gobierno
se propone restrinjir la suma de su eireulacion fiduciaria, la
prima del oro, da, hicia atras, un salto considerable, descen-
s0, que, en jeneral, en los ahos siguientes, se acentua con
firmeza. En 1875, el Congreso, no obstante que la prima del
oro es aun de un 12 por 100, dicta otra lei por Ia cual se dis-
pone que la conversion de los billetes se haga en el afio 1879.
La prima del oro, en los aios que siguen, continua hajando
hasta el afio 1879 en que se realiza la promesa de pago.

El Gobierno iniciaba la conversion de los 346 millones de
dollars en billetes que aun le quedaban despues de los retiros
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acordados en 1865, conla suma de 135.3 millones en mone-
dasde oro 1 32 millones en monedas de plata, 0 sea con un
total de 167 millones. Los Bancos, por su parte, iniciaron el
canje de sus billetes con poco mas de 100 millones para su
cireulacion, que aseendia a unos 300 millones de dollars. El
canje debia hacerse a la par.

La operacion se realizo con felicidad, el piblico no se pre-
sento a canjear sus billetes; por lo mismo que tenia plena se-
guridad en que la lei respectiva se habia dictado para que se
cumpliera. En tales condiciones, los portadores de los bille-
tes no podian tener interes alguno en poseer ese oro; desde
que el billete presta mayores comodidades que la moneda
metalica.

En otras palabras, la situacion que se presentd, ante la
operacion de canje de los billetes fiscales 1 bancarios, era ni
mas ni ménos que la fase opuesta de aquella que se habia
desarrollado en 1861 cuando se declaré el curso forzoso de
los billetes de los Bancos. En efecto, en aquel ano, los Ban-
cos, por falta de encaje suficiente con que enbrir sus obliga-
ciones, en momentos de panico, para salvarse de las deman-
das del pablico que los estrechaba, acudieron al Congreso i
alteraron el réjimen monetario: 1 ahora, en momentos de
tranquilidad con un encaje metalico suficiente. i, todavia,
con el propésito firme de pagar los billetes, el pablico se de-
sinferesaba del llamado que se le hacia para hacerle ese pago.

Si esa leceion no es instructiva, en el mas alto grado, en lo
que se refiere a los medios de conseguir una buena circulacion
fidueiaria, i aun una satisfactoria organizacion bancaria,
cualesquiera que sean los vaivenes de la paz interior o este-
rior, i cualquiera que sea el estado de los negocios, no supié-
ramos qué decir; 1 si esas mismas situaciones en que, por otra
parte, se han hallado tantos paises en casos andlogos, no
indicasen, con precision, en donde estan los principios que
que gobiernan las inconversiones i la sana cireulacion fidu-
ciaria, no pudiéramos sefialar regla alguna al respecto.

Los billetes de dorso verde o greenbacks, continuaron, pues,
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circulando con los billetes bancarios: ya que por otra parte,
ol Gobierno no tenia interes en retirarlos.

Un poco éntes de que terminara el curso forzoso, esto es.
en el afio 1878, con motivo de la cuestion bimetdlica, o sea
de la lucha entre los partidarios del circulante de oro, como
padron monetario tnico ilos partidarios de la plata, se voto
en el Congreso, por estos ultimos, que tenian una poderosa
mayoria, una lei por lo cual se disponia que el Gobierno de-
beria adquirir, mensualmente, 2 millones de dollars de plata,
a fin de hacer acunar piezas de un dollari a la vez, emitir
billetes (certificados de depdsito) por una cantidad equiva-
lente, quedando aquellas monedas de plata en garantia de
dichos billetes (stlver certificates).

Aquellas compras de metal blanco, esas acufiaciones de
piezas de un dollar de plata, i estas emisiones de billetes
garantidos por un deposito de monedas de un dollar de plata,
se hicieron desde 1878 hasta el afio 1890, época en que, los
partidarios de la circulacion arjentifera votan otra lei por
la cual se dispone que el Gobierno debe comprar, mensual-
mente, 4 1/2 millones de onzas de plata que deben deposi-
tarse en la Tesoreria federal, i emitir una cantidad de billetes
de un valor igual al valor en oro que el Estado hubiera pa-
gado por el metal comprado,

Por supuesto, como con las alzas i bajas del metal blanco,
los 4 1/2 millones de onzas debian valer mas o ménos, resul-
taba tambien que la cantidad de billetes emitidos en cada
mes, debia ser mayor o menor, i aun mas, que esos diferentes
billetes se hallarian, representando una cantidad menor o
mayor de plata, i aun, un valor mas alto o mas bajo, segun
el casa.

En el afio 1900, época en quelas ideas han conseguido dar
la vietoria al metal dorado sobre el blanco, se autoriza al
Estado para aceptar depésitos en aro de 20 dollars a lo mé-
nos, i para daren cambio billetes, que deben ser reembolsa-
bles con una suma igual al oro depositado. Estos billetes de-
bhen servir para el pago de derechos aduaneros, icn jeneral, de
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tada erédito a fayor del Estado; asi como los bancos pueden
comprenderlos en las sumas que deben consfituir sus recur-
S05.

En otros términos, desde el afno 1878 hasta este momento,
gl Estado federal americano no ha cesado de emitir bille-
tes que representan un deposito metalico previamente cons-
tituido.

La ciroulacion fiduciaria de cargn del Estado estaba repre-

sentada en dollars por las siguientes cifras en el afio de 1909;
millones

Billetes de dorso verde (Greenbacks emitidos desde 1861

T8 BEN artes s e 1o branor el e e e e v e 346
Billetes sobre depositos de plata (Lei de 1878; Silver

CETEEL T et B SRS, e ke ol iales sl el 484
Billetes sobre depositos en plata (Lei de 1890; 7re-
SEQUEY MOES) 1 oo v v mmans s ennsssesaanssnnionss 4
Billetes sobre depositos en oro (Lei de 1900; Goldin
D TIPS N Iots o141 ol okl a faleva) ) 7o o WS et e TR e 564
AL s e 1.698

Respecto ala circulacion de estos difeventes billetes, ca-
ben algunas observaciones. Los emitidos durante la guerra
separatista que, practicamente, se reembholsaban en oro des-
de 1875, fueron admitidos a la par; los emitidos conforme a
la lei federal de 1878, el piblico, los asimild, gradualmente, a
los de dorso verde que eran pagaderos en oro, sea por que vie-
raen el gobiernoel proposito de no querer cansar altera-
ciones enlos cambios internacionales, ni en los precios, ni dife-
renciar unbilletedel otro, o sea porquese previera quealfin, el
Gobierno de los Estados Unidos i sus lejisladores se doblega-
rian ante la necesidad de adoptar el dollar de oro como la
unidad monetaria tnica de la Confederacion. Los billetes
emitidos conforme a la leide 1890, fueron la causa de uno de
los desastres financieros mas considerables de que haya re-
cuerdo en los Estados Unidos.

Lalei de 14 Marzo de 1900 puso término a la cuestion bi-
metélica, al adoptar el dollar de oro eon 29 granosi 8 déci-
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mos de grano, i con lei de H00 milésimos, como la unidad mo-
netaria de la Repablica de los Estados Unidos.

La misma lei dispuso se mantuviese, constantemente, en la
Tesoreria federal, la suma de 150 millones de dollars de aro
para atender al rescate de los billetes que se le presenten de
aquellas emisiones verificadas durante la guerra separatista,
i delos que se hubiesen verificado conforme a la lei de 1890,

Por esa misma lei se autoriza al Secretario del Tesora (Mi-
nistro de Hacienda) para cada vez que sea necesario, emi-
tir obligaciones del 3 por 100 reembolsables en un afio,a
fin de completar con su producto el espresado fondo de
rescate,

Segun esa misma lei, la plata existente en la Tesoreria, |
derivada de los billetes a que se refiere la recordada lei del4 de
Julio de 1890, se debe convertiv en moneda divisionaria; pero
a condicion de que la cifra en cireulacion, de esta clase de
monedas, no pase de 100 millones.

Zn 1908, es decir, el afio inmediatamente posteriora la
violenta orisis de 1907, el Congreso procedio a revisar la lei,
va muchas veces correjida que fué dictada en 1563,

En la espresada lei de 30 de Mayo de 1908 se preseribe:
que toda emision de billetes de baneo debe estar autorizada
previamente por el Secretario de la Tesoreria federal; i que
cuando un haneo se halle con su capital integro 1 tenga,
ademds, una reserva igual a un 20 por 100, a lo ménos de
ese capital, pueda asociarse con otros que se hallen en igna-
les condiciones i en un namero que no baje de diez. a fin de
poder verificar emisiones adicionales garantidas por efectos
de comercin de la cartera de los bancos, independientemente
de las emisiones garantidas con obligaciones de la Tesoreria;
i con tal que el capital asociado no baje de 5 millones
de dollars. De estas sociedades, no puede haber sino
una en cada ciudad, ni pueden nsar otro nombre que aguel
que haya sido ageptado por el Secretavio de la Tesoreria fe-
deral. Cada baneo puede emitir solo hasta una suma que no-
exceda del 30 por100 desu capital pagado idelas reservas, su-
mados. Estas emisiones deben estar garantidas por efectos
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comerciales pagaderos en plazos no superiores a cuatro me-
ses, i suscritas por dos firmas notoriamente solventes, La
garantia debe ser de un valor superior enun 25 por 100 a la
cantidad de billetes emitidos. Todo el activo de los bancos
asociados es responsable ante el Gobierno de la Union de los
billetes adicionales emitidos. La asociacion puede exijir a los
bancos que hanemitido, una garantia suplementaria en cual-
quier momento; asi como puede exijir que se sustituyan las
garantias otorgadas por otras mejores.

Pueden, ademas aquellos bancos que hayan emitido bi-
lletes con la garantia de las rentas federales hasta una su-
ma igual a lo ménos al 40 por 100 de su capital i posean, ade-
mas, una reserva de 20 por 100 sobre su capital, pedir al
inspector de la cirealacion, el correspondiente permiso para
emitir billetes especiales garantidos por obligaciones de los
Estados particulares, o de una ciudad, ete.

El total de estas circulaciones adicionales no debe pasar
de 500 millones de dollars en todo el territorio dela Union.

Cada banco debe depositar en monedas de oro, en la Teso-
reria de los Estados Unidos. una cantidad igual al 10 por
100 de su circulacion adicional, | pagar un impuesto de 5 por
100 anual en el primer mes, 6 por eiento anual en el segundo
mes, 7 por 100 en el tercer mes, 8 por ciento anual en el
cuarto mes, 1 asi hasta enterar 10 por 100,

La mas notable modificacion que se nota enla lei de 1908
sobre las precedentes, es la admision que en ella se hace de
los efectos comerciales para constituir la garantia de los bi-
lletes, garantia sin duda, mui superior, por la brevedad del
plazo fijado para su cobro, a la que consiste en titulos de la
Tesoreria de los Estados Unidos. Las mejores garantias para
los billetes en efecto, seran siempre aquellas que puedan
mas pronto i mas facilmente reducirse a dinero, 1 con tanta
lijereza 1 espedicion, si fuera posible, como pudieran presen-
tarse los billetes a su canje por moneda metalica; de lo se si-
gue que la garantia ideal de los billetes es el dinero efectivo.

Las garantias de efectos comerciales que la lei de 1908
admite, se han impuesto a los lejisladores norte-americanos,
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ante la necesidad de dar facilidades a la eireulacion fiducia-
ria, que ha debido hallarse limitada por el moto de la deuda
federal; ya que no pudiéndose constituir la garantia de los
billetes con otros titulos que con los del Tesoro federal, una
vez absorbidos estos por los bancos emisores, la circula-
gion no podria—ceualesquiera que fuesen las tendencias de
desarrollo de que se sintiera animada—ir mas alld de ese
mareo fijado por el manto dela deuda piblica.

En 1908 existian en los Estados Unidos cerca de 7,000
bancos de emision con un capital de 947 millones de déllars.

La circulacion de billetes, en esa misma época, era de
689 millones de billetes de banco, i 1,608 millones de dollars
en billetes del Tesoro, o sea, un total de 2.377 millones de
dollars.

El encaje metalico del Tesoro americano en el mismo afio
de 1909 (30 de junio) era de 1,538 millones descompuesto
COmo sigue:

En monedasdeoro.. .. .. 1,043 millones de dallars.

» » »iplata.. ;s 495 » 0 "
Total.... 1,538 millones de dollars.

El encaje metilico de los bancos, en esa misma [echa, era
deunos 175 millones de dollars, osea, poco mas del 25 por
100! de la circulacion.

La solidez de las emisiones federales es indiscutible, 1 el
dia en que esa circulacion se halle representando un encaje
constituido por oro esclusivamente, con esclusion de la plata,
los billetes del Tesoro de los Estados Unidos, podrean resistir
cualquier trastorno interior o esterior, politico o econémico;
pero no puede decirse lo mismo de los billetes bancarios, sos-
tenidos por garantias que pueden, no solo desestimarse con-
siderablemente, sino que siendo, ademas, de peligrosa i aun
morosa realizacion, pueden no servir de gran sostenimiento
a esos billetes i a la organizacion de los bangos, que ante la
necesidad, para evitarse la quiebra, tengan que solicitar el
curso forzoso por consecuencia de eualquiera insistente i vio-
lenta demanda de canje, si, por otra parte, el Tesoro no va
en su ayuda, como lo hizo en 1907.
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CAPITULO SEPTIMO
EN EL BRASIL

Bl primer Banco brasilero.—El curso forzoso.—Sustracciones
sobre la unidad monetaria.—Emisiones bancarias i fiscales
combinadas.—La Caja de Conversion.

Es la historia bancaria 1 monetaria brasilera, una de las
mas interesantes por el caudal de conccimientos que sumi-
nistra; los que, por otra parte, no son sino corroboracion
de las ensenanzas que, en el mismo orden de materias, refleja
la historia de tantos otros pueblos; pero que alli se presen-
tan agrupados con estraordinaria enerjia.

La causa del papel moneda fué alli siempre una sola: la falta
de un eneaje metalico suficiente para atender a la liberacion
de la promesa contraida en los billetes i para servir a los de-
positantes; o en otros términos, falta de reglas organicas que
impusieran a las instituciones emisoras el mantenimiento de
una reserva metalica constante en caja, capaz de hacer fren-
te a las demandas de reembolso en las situaciones mas es-
tremas.

He ahi, los principios constantemente olvidados. Se ve,
por eso, al Brasil oscilar entre los mas distintos sistemas de
instifuciones emisoras; desde la constitucion de un banco
privilejiado, a la pluralidad de las emisiones; desde las
emisiones verificadas por el Estado solo, a las emisiones
simultaneas del Estado i de varios bancos, en busca de una
organizacion que le déla estabilidad bancaria i monetaria;
pero como bajo todas esas formas el principio elemental del

“alto encaje metalico se olvida, o solo se reconoee parcial-
mente, | cuando esto sucede, mas o menos pronto se le re-
chaza, esa estabilidad monetaria i la solidez banearia perse-
guidas, resultan enteramente inaccesibles.

Se establecen garantias consistentes en titulos de renta;
se fija un encaje metalico igual al 50 por ciento de las emi-
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siones, que luego se hace descender al tereio si no se suprime
toda garantia; i como es 16jico, de todos esos sistemas ensa-
yados, ninguno da resultados, ni siquiera medianamente sa-
tisfactorios.

El primer establecimiento de emision se establece en el
ano 1808, sele llama Banco del Brasil. El afio 1811 suspen-
dio sus pagos, segun se asegura a consecuencia de sus anti-
eipos al Gobierno; pero en realidad, porque carecia de
fondos en dinero efectivo, fnica causa precisa i necesaria;
puesto que, con préstamos o sin préstamos al Gobierno, la
ausencia de un eneaje metalico debia acarrearle esa suspen-
olor.

En 1820, los emisiones del Banco del Brasil llegaban a 8
millones de milreis (1). El valor del milreis papel moneda
habia deseendido a 50 peniques. En 1824, las emisiones del
Baneco llegaban a 19 millones de milreis. El Tesoro era deu-
dor del Banco de la suma de 18 millones. En el afio 1833 el
Banco del Brasil liquidaba, i de su emision se hacia cargo el
Gobierno.

Fin ese mismo ano de 1823, como consecuencia de la depre-
ciacion del papel moneda, se fijaba al milreis un valer de
poco mas de 44 peniques. Fué esta la primera sustraccion
hecha en la unidad monetaria brasilera,

En 1838 se fundaban dos bancos emisores en sustitueion
del estinguido Banco del Brasil, i luega otros, hasta eomple-
tar 10 bancos, todos los cuales emiten conjuntamente con el
Estado,

En 184G se hace sobre la unidad monetaria, al amparo de
la depreciacion del papel moneda, una segunda sustraceion.
Se fija en 27 peniques.

En 1853 se otorga el monopolio de la emision al tercer
Banco del Brasil, 1 en el cual se fusionan todes los demas
bancos existentes, que pasan a ser sucursales del nuevo ban-
¢0. Sus billetes debian tener curso legal i ser reembolsados
enoroo plata o en hilletes del Estado, sin que la emision

(1) El milreis de oro, en ese tiempo, valia 67 1/2 peniques.
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pudiera exceder del duplo del encaje metdlico; pero autoriza-
do, posteriormente, para elevar sus emisiones al triple de]
encaje, sin contar con la suma de 10,000 contos (1) que de-
bian destinarse al reemplazo de los billetes fiscales, provoca
la crisis de 1857.

En 1860 se dispone por una lei (reconociendo, asi, la plu-
ralidad de la emision) que cada banco solo pueda mantener
en circulacion una cantidad maxima de billetes que la pro-
pia lei determina, i garantida por titulos de renta.

En 1862 el Banco del Brasil logra restablecer los pagos en
especie; pero el atorgamiento concedido, por la lei al Banco
para poder elevar su circulacion al triple de su encaje meta-
lico, trae el curso forzoso poco despues.

En 1866 una lei ordena retivar los billetes del Banco del
Brasil ireemplazarlos por los del Estado. En este ano, la
emision del Banco aleanzaba a 83 millones de milreis. La
emision fiscal era de 28 millones.

En el afo 1885 la emision del Estada que aleanzaba a 194
millones se eleva, transitoriamente, con la suma de 25 mi-
llones que emite el Tesoro para ayudar a los bancos de de-
posito de Rio Janeiro. Esa emision se retira mui luego; de
modo que en 1886 la emision fiscal baja a 184 millones. Los
billetes de banco que aun quedaban en la cireulacion suma-
ban 17 millones en ese mismo afio,

Hacia el ano 1888 el tipo del cambio se mantenia alrede-
dor de la par, i aun hubo ocasiones en que llego a las proxi-
midades de los 29 peniques. En este mismo afo, i en el si-
guiente, se dictan dos leyes relativas a losemisionesbancarias;
peroel 15 de Noviembre de 1889 se proclama la Republica;
1 como consecuencia, un nuevo orden de cosasse elabora en
el terreno bancario i monetario,

Para los efectos bancarios, el Brasil, se considero dividide
en tres zonas, la del centro, la del Norte i la del Sur, a cada
una de las cuales se le senalé un Banco, respectivamente, con
asiento en Rio, Bahia i Porto Alegre.

(1) El conto es igaal a 62,5 libras esterlinas.
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Estos bancos de emision pagarian sus billetes con metd-
liso, una vez que el tipo del cambio internacional se fijase a
la par durante un afio completo; lo que era, por supuesto,
una condicion de mui dudosa eficacia para la valorizacion
del billete que habia esperimentado un descenso notable,

En 1890, la civeulacion bancaria que, en el afio anterior,
era de solo 11 millones, se elevd a 128 millones, i en 1891 a
346 millones. La circulacion fiscal que en 1889 era de 185
millones, descendio en 1890 a 171 millones, i en el afo de
1891 a 168 millones; pero en 1892, 1833 1894 sube, 1] Be-
tivamente, a 215, a 285 1 a 367 millones; lo que eleva la
circulacion total a 712 millones.

El tipo del cambio, en este mismo lapso de tiempo, des-
ciende de 22 peniques en el afo 1800, a 16 en 1891. a 11.96
peniques en 1892, a 1 1.56 en 1893, 1 a 11 en 1804: na obstante
que el saldo de las esportaciones (1) enlos afios de 1893 1 1894
ascienden respectivamente, a 328, i a 259 millones.

En el afio 1896, la emision bancaria que aleanzaba a 340
millones se traspasa al Estado: (sic) como ya habia osurride
en 1833 i en 1866. Queda, asi, desde entonces como unica
emision la fiscal.

En 15895, las dificultades financieras en que se halla el Es-
tado, por obra desus obligaciones i del descenso del cireu-
lante, obligan al Tesoro a entrar en arreglos con sus acree-
dores estranjeros, i a pedir una moratoria de 13 afios, La
emision fiscal, en este afio, alcanzaba a 778 millones de mil-
reis. El tipo del cambio internacional habia descendido a 7
peniques.

En 1899 el Estado (lei de 20 de Julio) exonera al Banco
de la Republica del Brasil del pago dela suma de 135 millo-
nes de milreis sobre la de 185 millones que adeuda, hacién-
dose reconocer solo un erédito de 50 millones, que, tampoco
pudo pagar el Banco.

Por esa misma lei se dispone la creacion de dos fondos con
el objeto de preparar el retiro del papel moneda, el ung de
rescate, 1 el otro de garantia. El fondo de garantia debia
depositarse en Londres, a fin de que con él pudieran aten-
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derse los jiros que hubiera necesidad de hacer sobre el es-
tranjero, cuando las esportaciones no aleanzasen a cubrir
las demandas de dinero sobre el estevior.

En 1899 se incineraban ademas 52 millones de milreis
papel moneda, i en 1890, 34 millones.

Gracias a estas medidas, el bipo del cambio, en 1900 sube
a 9% peniques i en 1901 a 11.33 peniques por cada milreis,

El fondo de garantia el 31 de Diciembre de 1906 ascendia
a b millones de libras esterlinas, i el fondo de rescate a 20
millones 700 mil milreis.

El 6 de digembre de ese mismo aino se creo la Caja de
Conversion cuyas disposiciones prineipales,son las siguientes;

¢l Se organiza una Caja de Couversion que tiene por
objeto recibic monedas de ore brasileras, marcos, [rancos,
liras, dollars i Jibras esterlinas en cambio de billetes al porta-
dor, canjeables por un valor equivalente que se fija en 15
peniques esterlings por cada milreis.

72,2 El orp recibide por la Caja de Conversion debe ser
conservado en deposito, 1 no podra ser destinado, en caso
alguno, ni por 6rden alguna, a ofro objeto que a la conver-
sion de los billetes emitidos, bajo la responsabilidad personal
de los miembros de la Caja de Conversion i del Tesoro Na-
cional.

.2 Los billetes emitidos por la Caja de Conversion tienen
curso legal i sivven para liberar toda clase de abligaciones,
con espepeion de las que se hayan estipulado en oro de con-
formidad al padron legal de 27 peniques por milreis, i se res-
rescataran i pagaran a la vista i al portador con monedas
de oro en la misma Caja.

4.9 Los billetes que fueren presentados al cambio i vesca.
tados no podrén volver a la circulacion, i deben ser incinera-
dos o inutilizados en otra forma.

5.2 Cuando las emisiones hayan llegado a 320,000 contos
de reis, equivalentes a 20 millones de libras esterlinas, no po-
dra seguirse en ellas, hasta que el Congreso Nacional no haya
elevado el valor del billete sobre el tipo de 15 penigues.

@62 Alcanzado el tipo de 15 peniques i elevado ese valor
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en la forma presorita por la lei, Ins billetes emitidos por la
Caja seran retirados i sustituidos por los del nuevo tipo.
Traseurridos cinco afios, desde la fecha inicial del cambio
anunciado, los billetes que no se hubieren presentado que-
daran preseritos, i el valor respectivo pasard a inerementar
el fondo de rescate i garantia del papel moneda.

¢7.2 Se trasfieren a la Caja de Conversion los fondos de
rescate i garantia creados por la lei de 20 de julio de 1899.

8.2 Se autoriza al Presidente la Repiblica para estable-
cer en Londres una Ajencia de la Caja de Conversion que
podra emitir billetes o notas convertibles en dicha Ajencia;
i para operar en el cambio por medio de la compra 1 venta
de letras sobre el estranjero, a fin de mantener invariable el
valor del billete, Para poder realizar estas operaciones se fa-
culta al Gobierno para que utilice hasta la suma de 3 mi-
llones de libras esterlinas del actual fondo de garantia, si es
que no se resolviere aplicar diche fondo de garantia al res-
cate del papel moneda por el tipo de 15 peniques, o a garan-
tizar los billetes que la Caja de Conversion emita en cambio
de papel moneda.n

La Caja de Conversion brasilera, que tomd por base de su
organizacion la Caja de Conversion Arjentina, creada siete
afios éntes, descansa en un principio sano en todo sentido.
Cada billete que sale de su oficina es solo la certificacion de
un depésito equivalente en oro, que queda a la incondicio-
nal disposicion del portador de ese billete. Es el mismo
prineipio que dic orijen i prestijio al billete en los bancos
italianos medioevales, desde dande se estendié a todo el
mundao.,

La Caja de Conversion del Brasil, al igual de su similar
de la Arjentina, realiza el pensamiento del célebre economis-
ta David Riecardo en cuanto pretendiala ereacion de una
institucion esclusivamente emisora de billetes, i estrafia a
las operaciones comereiales de que se ocupan los bancos.

La Caja de Conversion brasilera dispone de un mecanismo
de que carece la Caja de la Arjentina, i es el relativo a las
operaciones de compra i venta de letras que mantienen a los

BAKCOS.—8
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esportadores, i en jeneral a los que tienen dinero en el estran-
jero que ofrecer en el Brasil, en una constante tension de ner-
vios, porque no les permite especularala haja, sino siempre
sobre la par.

La valorizacion progresiva del billete que se persigue con
la Caja de Conversion es otro hecho sobresaliente de que con-
viene tomar nota. El principio puesto alli en ejercicio es el
mismo que se ensay6 desde el afio 1819 a 1821 en Inglaterra,
a indicacion de Sir Roberto Peel, i el mismo principio que
despues, con éxito igual, aplico Rusia a su papel moneda
en el afio 1860.

A fines del afio 1910, habiéndose completada la suma de
20 millones de libras esterlinas emitidas por la Caja de Con-
version, se acord6 por el Congreso brasilero, elevar el valor
del papel moneda a 16 peniques, i emitir, en consecuencia,
hilletes de este tipo, retirando de la eirculacion los anteriores
en cambio de los nuevos, i segun sus valores proporcionales.

La Caja de Conversion brasilera, ostensiblemente, se cred
con el objeto de evitar las fluctuaciones del cambio interna-
cional, pero en realidad, lo que se busco de un modo esen-
cial en la lei de 6 de diciembre de 1906, asi como en la lei de
20.de julio de 1899, fué la valorizacion del cireulante o mejor
dicho, su fijeza, a voluntad del lejislador. Conseguido este
propasito, la cuestion relativa a la estabilidad del tipo del
cambio internacional resultaba por anadidura, como ha su-
cedido en todas partes en donde se ha contado con un cir-
culante inquieto, como es el papel moneda, 1 como ha side la
plata a partiv desde 1871 adelante desde el instante en que
sereemplaza el circulante de valor variable por el numerario
de valor fijo.

La diferencia de fondo mas notable, entrela Caja del Bra-
sil i su similar arjentina estd, en que miéntras el oro que la
Caja de Conversion brasilera recibe, solo puede destinarse
al canje de los billetes emitidos por la misma Caja, la Caja
de Conversion arjentina, puede con el oro que ha recibido
de sus emisiones, canjear, indiferente, sus propios billetes i
el papel moneda en circulacion.
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A consecuencia de estas diferencias, de sobrevenir un pa-
nico igualmente imtenso en uno i otro pais, el éxito de la
Caja de Conversion del Brasil fuera completo; porque es casi
imposible que todos sus billetes—muchos distribuidos en el
esterior—se presentasen en demanda de canje. Quedara, en
¢l caso mas desfavorable, con un saldo en sus arcas. La Caja
de Conversion Arjentina, a esepénico, no pudiera resistir
contando, como sucederia, con la doble demanda de sus pro-
pios billetes i del papel moneda,

La emision de billetes a la vista i al portador hecha por los
Bancos que ha sido como se ha visto la causa mas frecuente
de las perturbaciones monetarias de estos iltimos tiempos,
mediante el sistema de las Cajas de Conversion de la Repii-
blica Arjentina i del Brasil, es innecesaria, siendo de advertir
que esas perturbaciones, por este medio, quedarian elimina-
das para siempre.

Se objetard contra el sistema, el que no consultela elastici-
dad del civeulante; pero es lo cierto que, una vez que se
acostumbre a los comerciantes, a los agricultores, mineros,
fabricantes i demas industriales, a erear, cuando la necesidad
los urja, por si mismos, &l eiveulante; tal como actualmente,
lo multiplican en las Cajas de Convarsion arjentina i brasi-
lera, i en la Tesoreria federal delos Estados Unidos de Norte
Ameérica, i tal como lo multiplicaban, por necesidad, anti-
guamente, cuando no existian bancos que les erearan billetes,
que despies no se pagan la objecion dejara de formularse.

Cuando nna eontraceion monetaria, al abrigo de estos sis-
temas, acontezea, i los bancos deseen cooperar a los esfuer-
zos que su clientela haga por procurarse el eirculante que
les falta, no tendran sino que comprar oro, e ir, en seguida,
a la Caja respectiva a pedir la eantidad equivalente de bille-
tes, i la contraceion se correjira en un grado proporcional a
la dilijencia gastada.

No pondremos térming a este eapitulo sin encomiar los
esfuerzos que los estadistas brasileros hacen por elevar el
valor del billete a los 27 penigues, valor del milreis desile
1846; ya que dan con ello, al mundo entero, no solo una
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prueba de competencia sino tambien de honestidad piablica.

Digno de atencion especial es, asimisma, el hecho de que,
desde que fué proclamada la Republica hayan desaparecido
los monopolios i privilejios bancarios, sistemnas que no se
conforman con el réjimen demoeratico.

CAPITULO OCTAVO
EN LA REPUBLICA ARJENTINA

El primer banco t el papel moneda.—La Oficina de Emision
de 1867 entrega billetes en cambio de oro.—El fin de la Ofici-
na de Emision.—Los Bancos garantidos.—La Caja de Con-
version.

El afio 1822 tuvo la Arjentina su primer banco de emi-
sion, i como esos billetes no tuvieran en las Cajas del Banco
la correspondiente representacion en moneda metalica, en
poco tiempo, perdieron el 96 por 100 de su valor.

Desde esa época, el papel moneda, paso a ser en aquel pais
el circulante regular; pero acompanado de una depreciacion
profunda. En el ano 1863 circulaban ya, enla Repuablica Ay-
jentina, 342 millones de pesos papel moneda de valor de
4 centavos cada uno, emitidos porel cBanco de la Provineia
de Buenos Airess,

El capital del Banco, en esa misma época, era solo de
$ 1.000,000 oro, i de &1/2millones de pesos papel en que
se valuaban 800 leguas de tierra de propiedad del Banco.

Per lei de 1864, se quiso convertir el papel moneda en ovo,
a razon de 25 pesos papel por cada peso fuerte, o sea, a ra-
zon de 4 centavos oro por cada peso papel.

Como el Banco, para una operacion semejante, careciera
de recursos; puesto que necesitaba algo mas de 13 1/2 millo-
nes de pesos oro de 48 peniques, i apénas hubiera podido
reunir unos 3 millones, realizando las 800 leguas de tierra,
aquella lei no tuvo efecto alguno.
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El Banco, para poder convertir sus billetes, ann cuando
no fuera sino a razon de 4 centavos por peso, habria necesi-
tado empezar por acumular reservas con anticipacion sufi-
ciente, o bien obtener de la lei un plazo bastante largo para
poder reunir los fondos que exijia aquella operacion; ade-
mas de los que el servicio regular de los depositos pudiera
reclamar, si acaso aquel Banco hubiera tenido tambien obli-
gaciones que cumplir para con el pablice por este eapitulo.

Como era natural, la lel fracasa.

En el afo 1867 se insistit en el problema monetario; pero
fué elijiendo un eamino mui diverso, i dejando, por otra par-
te, intacta la cuestion de papel moneda.

He aquilo que se hizo: Se autorizo al Banco dela Provineia
de Buenos Aires para <entregars a todo el que lo solicitase
£ 25 papel por un peso fuerte, i para que wecibieses, en las
mismas condiciones, $ 25 papel «en cambios de un peso fuerte.

Se facultd, ademas, alos deudores del Fiseo i1 del referido
Banco para poder hacer, indiferentemente, el pago de sus
obligaciones, en papel moneda o en pesos fuertes, en la pro-
poreion de 25 pesos papel por cada peso fuerte.

En otros términos, se autorizd, por la referida lei, una
nueva emision de billetes al tipo de 4 centavos; pero de mo-
do que este engrosamientn que recibia la emision fiduciaria
tuviese una garantia, que el mismo piblico deberia formar
en las areas del «Banco de la Provineia de Buenos Airess, en-
tregando 4 centavos oro por cada peso que ssolicitases.

La emision existente de papel moneda, i ascendente a 342
millones, quedaba en el mismo estado, sin garantia i sin so-
lucion, i solo eon la probabilidad de un pago, a razon de 4
centavos oro por cada peso.

El derecho concedido a los deudores del Banco de la Pro-
vineia de Buenos Aires i del Fisco para poder pagar sus obli.
gaciones en oro, a razon de 4 centavos por peso papel o en
papel en la‘relacion de § 25 en billetes por cada peso fuerte,
importaba una valorizacion de las obligaciones a favor del
referido Baneo ildel Fisco.

Con re specto a las demas obligaciones, estinguibles median-
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te el pago de una suma de dinero efectivo, nada dispuso la
lei: pero es indudable que si el puntose hubiera sometido a
los tribunales, estos hubieran declarado el pleno derecho del
deudor para pagar, alternativamente, en oro, a razon de
4 centavos por cada peso papel o en billetes, arazon de § 25
por cada peso oro.

La organizacion banecaria no se toc6 en ninguna de las dos
leyes anteriores, es decir, nien la de 1864 ni en la de 1867.

Carecemos absolutamente de antecedentes para juzgar s
aquel silencio se debid a las influencias particulares que se
hicieran sentir en el Gobierno ien las lejislaturas, o si fué
una consecuencia de la falta de clara percepcion del proble-
ma monetario; pero si hubiéramos de juzgar esta cuestion
por medio de deducciones, mas o ménos lojicas, llegariamos
a sostener que habia alli ideas precisas acerca delas respon-
sabilidades que la emision de billetes impone al emisor, i
que, por lo mismo, no ha debido estar mui distante de la
mente de! lejislador arjentino lo que sobre la organizacion
bancaria convenia hacer.

En efecto, la Oficina de Cambio que se erea en el Banco de
la Provinecia de Buenos Aires para emitir billetes en cambio
de oro, i para dar el oro asi resibido en cambio de billetes en
una relacion constante, deja ver que el lejislador arjentino se
daba cuenta cabal de la naturaleza del billete, i de las respon-
sabilidades que impone al emisor, o sea de la necesidad de
tener, entodo instante, una reserva metalica para el canje
del billete.

Las aludidas leyes de 1864 i 1867 ofrecen algunos rasgos
comunes, aun cuando en sus fines capitales se diferencien no-
tablemente.

Es uno de esos rasgos el valor de 4 centavos oro que se da
al peso papel, o sea el valor de un peso fuerte que se da a los
25 pesos papel.

Es otra caracteristica comun a &mbas leyes, el respeto que
se guarda a la unidad monetaria nacional, esto es, al peso de
100 centavos, sin alteracion en la cantidad de fino. Ese res-
peto a la unidad monetaria existente, no se consigna espre-
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samente en ninguna de dichas leyes; pera se deduce lajica-
mente de las disposiciones que establecen la relacion entre
los 25 pesos papel i el peso fuerte, que es la unidad moneta-
ria del pais.

Porlei de 14 de enero de 1870 fué autorizado el +Baneo de
la Provincia de Buenos Airess para emitir billetes o notas
metalicas por valor de 6 millones de pesos, emision que lue-
goseelevd a 12 millones de pesos oro, o sean 300 millones de
pesos papel, a razon de 4 centavos por cada peso.

La emision fiduciaria de la Republica Arjentina ascendia,
de esta manera, a fines de 1872 a mas de mil millones, del
modo siguiente: 342 millones de la antigua emision (la ante-
rior a 1863); 400 millones emitidos por la Oficina de Cambio
del «Banco de la Provineia de Buenos Airess, en canje de
oro; 1 300 millones en billetes o notas metalicas.

El total del encaje metalico de la Oficina de Cambio aseen-
dia a 16 millones oro que correspondia a la suma de 400 mi-
llones papel al tipo de 4 centavos oro por cada peso.

Don José Maria Rosa, el autor de la obra de donde toma-
mos las anteriores cifras (1) pondera el considerable desarro-
1lo que las industrias i el comercio arjentino habian alcanza-
do en esa época, juzgando ese desarrollo por lasuma de
1,000.000,000 a que llegaba la emision fiduciaria, que en efec-
tivo no representaba sino 40 millones oro de 48 peniques,
desentendiéndose de que las emisiones fiduciarias considera-
bles, en las condiciones de depregiacion en que se encontra-
ban los billetes arjentinos, no revelan otra cosa que un abuso
estraordinario del crédito; 1 de que, para juzgar con acierto,
¢l desenvolvimiento industrial, es necesario ver las cifras del
COMErcio.

I sitan grande era el desarrollo de las industrias i del co-
mercio arjentino, grande debia ser tambien—es lojico—la
prosperidad del ¢Banco de la Provincia de Buenos Airesy, que
solo einco afios dntes dejaba valuar sus billetes con un des-

(1) José Maria Rosa.—La Reforma monetaria en la Repiiblioa Arjentina-
Pij. 33, Buenos Aires 1010,
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cuento de 96 por ciento, i que, en medio de esa misma pros-
peridad, en el afio 1872, no eran mas estimados.. .

En el ano 1872 fué fundado el Banco Nacional al que se
le dio facultad para emitir billetes de curso legal por el do-
ble de su capital; pero a condicion de tener un encaje igual
al 25 por ciento de su circulacion,

El desastroso fin de la lei de 1867 empieza con la lei del 30
de junio de 1873, que autorizo el retiro de la suma de tres
millones de pesos oro de la Oficina de Cambio, aunque esta-
ba afecto a las emisiones de dicha oficina.

Lejisladoves i bangueros, mas tarde, esbuvieron de acuerdo
para traspasarle al Gobierno de la Republica Avjentina, a
titulo de empréstito, esos mismos fondos, entregados por la
buena fé del publico.

La Oficina de Cambio que en 1873 habia llegado a reunir
§ 16.872,442 oro, cerrd sus puertas el 16 de marzo de 1876
gon 8 153,000 oro en sus arcas.

La Repablica Avjentina volvit al véjimen del curso for-
Z0S0.

Un ano despues, es decir, en 1877, el precio del oro habia
37 papel por cada

subido hasta colocarse en la relacion de 8
peso de oro.

El ano 1880 empieza para el papel moneda nna reaccion
favarable que se acentia con firmeza, hasta alcanzar, en
1883, a los § 22 papel por cada peso de oro, o sea a los 4 1/2
centavos oro por cada peso papel.

En otros términos, el papel moneda, en el referido ano de
1583, aleanzaba un premio de 12 por eiento sobre el valor
que le habian fijado las leyes de 1864 1 1857, ;Cudl esla causa
de tan insolita alza? La lei monetaria que, por esa época, se
elaboraba i promulgaba el 5 de noviembre de 1831, la cual,
fijando en 48 peniques o sea en 5 francos el valor de la uni-
dad monetaria, apartaba toda conjetura acerca de los pro-
positos del lejislador en drden a la moneda hdcia la cual ha-
bia que referir el billete, representante de esa unidad mone-
taria,

Contribuia a esta valorizacion, el encaje que, por ese mis-
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mo tiempo, tenia el Banco de la Provineia de Buenos Aires
emisor de tales billetes; i ascendente a 48 millones oro de 48
peniques.

Por ese mismo tiempo, esto es, el 3 de noviembre de 1881,
se dictabala lei de baneos garantidos, tomando por modelo
la lejislacion bancaria de los Estados Unidos de Norte Ame-
rica. En esa lei se autorizaba a los baneos para emitiv billetes
con una garantia consistente en titulos de renta emitidos
por el Estado, i un depésito de numerario.

El afio 1883, el Banco de la Provincia de Buenos Aires,
hizo a los portadores de susbilletes un llamado pava ecanjearlos
por oro, ia razon de 4 centavos por peso; pero eomo el hillete
estaba eon un premio, superior a un § centavo, los tenedo-
res no se presentaron; i el Banco, para poder convertir, solo
tuvo que atenerse a los que les suministraban sus propias
arcas, en razon de las operaciones de su jiro.

Al amparo de la lei que autorizaba la fundacion delos
bancos de emision garantidos, varias instituciones de cradi-
to emisoras de billetes se establecieron con los peores rezul-
tados: puesto que, en 1585, se volvia a la inconversion,

La conversion arjentina, o mejor dicho el réjimen del oro
solo durd ano 1 medio, desde mediados de 1883 hasta febre-
ro de 1885, en que se decretd la ineonversion de los billetes
emitidos por los Bancos.

La emision, en 1885, alcanzaba a 58 millones de pesos.
Posteriormente se elevao a 253 millones.

Las causas que trajeron esta inconvertibilidad no fueron
otras que las que, en idénticos casos, se han presentado en
todas partes: la deficiencia del encaje metélico delos Bancos
emisores de billetes para responder a sus obligaciones, o sea
para atender al canje de sus billetes 1 al servicio de los depo-
sitos,

Bl doctor don José Maria Rosa, enumerando las causas de
la erisis economica que se desarrollé en seguida, dice:

«Las enormes sumas de oro btomadas en préstamo que se
importaronal pais, ila desgraciada i fatal lei de Bancos garan-
tidos, produjeron en un principio una prosperidad mas apa-



— 122 —

pente que real, inflaron todos Ins valores e incitaron al desop-
deni al despilfarro. Los gastos sin medida de los Gobiernps,
la reparticion delos fondos de todos los Bancos nacionales |
provinciales en manos inseguras, el abuso del crédito puabli-
go i privado, el lujo i la disipacion trajeron esa terrible erisis
que prinecipio a asomar en 1889, .. .»

La erisis financiera que comenzo en 1887, 1 ech6 abajo la
mayor parte delas instituciones de erédito dela Repriblica,
e hizo desaparecer las garantias establecidas para el papel
moneda, ha dado por resultado que la nacion se hiciese cargo
de la totalidad de las emisiones. Lalei de 18894, al disponer
que todos los billetes Heven el mismo rubro, vino a reconocer
una situacion que ya existia de hecho. Desde el momento en
que la nacion se hizo ¢argo del papel moneda, perdidsn ca-
racter juridico (). El billete de Banco se ha convertido en
papel moneda del Estados.

El doctor sefior Rosa, segun los parrafos transeritos, admi-
te que la erisis que se desarrollo en 1889 derribo los Bancos;
pero es 1o eierto que,si juzgamos aguella sitnacion desde
mas antiguo, veremos que ya, desde 1885, los Bancos se halla-
ban en estado de cesacion de pagos, s decir, en estado de
quiebra, como lo demuestra la declaracion de inconvertibili-
dad de sus billetes.

El mal estado delos Bancos era un hecho anterior a la cri-
sis de 1889, que tuvo su jénesis, en la quebrantada situa-
cion bancaria i en la consiguiente depreciacion del billete,
que se hallaba en los 41 /2 pesos papel por cada peso de oro.

La depreciacion del cireulante ha debido produeir un tras-
torno jeneral en toda la economia nacional, una pérdida efee-
tiva para todos aquellos que vendieron, arrendaron, cedie-
ron, prestaron, depositaron, ahorraron... cuando el papel
moneda se encontraba con un poder de cambio mas elevado,
ituvieron que recibir. .. cuando ese mismo papel se hallaba
enormemente despreciado.

En otros términos, la perturbacion monetaria fué una con-
secuencia de la quebrantada situacion de los Bancos emisores
de billetes; pero tambien a su vez fué la causa precisa delos
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trastornos economicos que se siguieron; asi como de las mo-
ratorias que la nacion se vio obligada a solicitar de los acree-
dores estranjeros; ya que sus rentas, como consecuencia de
la depreciacion de la moneda fiduciaria, habian disminuido,

De esta manera, los ervores lejislativos, en materia de Ban-
cos de emision, hunden, primero, & aquel pais en el curso
forzoso; 1 luego en una crisis economica que, empezando por
la depreciacion del circulante fiduciario, termina con unase-
rie de calamidades que hacen sufrir, por ignal, la fortuna
publica ila privada.

No fueé la mas honesta de esas consecuencias el tras-
paso que se hizo de la emision de los billetes bancarios, ya
convertida en papel moneda, al Estado. Este fendmeno no
ha sido, con todo, privativo de la Republica Arjentina. En
Chile se hizo 1o mismo trece afios despues. En el Perd se ha-
bia hecho una cosaidéntica algunos afios dntes; i en el Bra-
sil el procedimiento era aun mas antiguo; asi como en Aus-
tria. .

Las lecciones que de tales hechos resultan para los paises
americanos, no pueden ser mas claras i precisas. Deberian
ellos reformar sus leyes bancarias, si desearan conseguir la
estabilidad monetaria. Deberian, en seguida, impedir, por
medio deuna adicion constitucional, si no el entroncamiento
de los banqueros con las lejislaturas i el Gobierno, lo que
fuera dificil (dada la aun eseasa ppblacion i la ineipiente cul-
tura de estos paises), todo favor directo del Estado héeia los
Bancos nacionales, i aun toda relacion de clientela entre uno
i otros.

Por lei de 3 de noviembre de 1887, fueron privados todes
los Bancos de la facultad de emitir papel moneda. Desde
entonees solo puede eircular el papel moneda emitido por el
Estado. En Chile se hace algo igual 11 aifios mas tarde.

El 7 de octubre de 1890 se dicto lalei que crea la Caja
de Conyersion. La emision de papel moneda en esa fecha era
de § 203.018,258.44.

Desde octubre de 1800 a octubre de 1898, las oscilaciones
del oro se han hallado por encima de 250 por 100. Desde
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octubre de 1898 hasta principios de 1910, el promedio ha
sido de 229, El minimum ha llegado a 203 por 100.

Lalei de 4 de noviembre 1839 que completa laleidela Ca-
jade Conyersion de 7 de octubre de 1890, consagra los mismos
principios de lalei de 3 febrera de 1867 que cred, en el «Banco
de la Provincia de Buenos Airess, la Oficina de Cambio, en
cuanto ala emision de billetes en canje de oro entregado por
el publico a la Caja.

Ese principio es, porotra parte, el mismo—segun ya se ha
visto—qe dio orijen al billete de banco en Italia: el mismo
principio que aplico Rusia en 1839 emitiendo rublos de plata
en cambio de billetes; el mismo principio que aplica el De-
partamento de Emision del Banco de Inglaterra desde 1844,
i el mismo principio, en fin, que el Tesoro federal de Esta-
dos Unidos de Norte-América ha aplicado desde 1878,

Dispuso, ademas, la lei de 4 de noviembre de 1899, la con-
version del papel moneda.

Sustancialmente, esa lei, entre otras cosas, dispuso lo si-
guiente:

Verificar la conversion del papel moneda, emitido hasta
entonces, a razon de 44 centavos oro nacional sellado por
cada peso de papel moneda, o, lo que es igual, a razon de 44
pesos oro nacional por cada 100 pesos en billetes de curso
{orzoso.

El Ejecutivo quedd autorizado para formar la reserva me-
talica que debe servir para garantizar i pagar la emision fidu-
ciaria existente, i para fijar, en su oportunidad, i con tres
meses de anticipacion, el canje del papel moneda por oro na-
cional sellado en la proporcion establecida.

Las fuentes de donde el Ejecutivo debe tomar los fondos
de conversion, se designaron espresamente.

Fugé designado el Banco de la Nacion para depositar esos
fondos, que deben ser invertidos en jiros sobre el estranjero.

La Caja de Conversion [ué autorizada para emitir i entre-
gar billetes a quien lo solicite, en cambio de aro sellado en la
proporeion de 44 centavas oro por cada peso papel, i para
canjear el oro asi recibido par billetes en la misma proporeion.
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Se ordend que el oro recibido por la Caja de Conversion, no
pueda ser destinado, en ningun caso, ni bajo 6rden alguna,
a otros fines que los de convertir billetes al tipo fijado. bajo
la personal responsabilidad de los miembros o empleados de
la Caja.

Se dispuso, ademas, en esa lei, que los impuestos que la
naecion perciba puedan ser cancelados en oro o hilletes, en la
proporcion de 44 centavos oro por cada peso papel.

Respecto a las demas obligaciones, la lei guerdé silencio;
pero de la discusion que se desarrallé en el Congreso al rede-
dor de esta lei, se deduce, lojicamente, que deberan ser, las
obligaciones preexistentes, liberadas a ese tipo; ya queuno
de los motivos lundamentales que esa lei tuvo en vista para
adoptar como tipo de conversion los 44 centavos, fué el de
las obligaciones contraidas con anterioridad, i aun pendientes.

El respeto que el lejislador arjentino gnarda, en la lei de
4 de noviembre de 1589, a la unidad monetaria nacional, es
util i ventajosa, de 6rden i de justicia interna. Cuanto mas
estable sea el valor de la moneda, cuantas ménos variacio-
nes haga en ella la lei, mayor serd la estabilidad de los pre-
cios, el de las obligaciones i rentas, mayor el impulso indus-
trial i comercial, que halla en la estabilidad monetaria una
base segura de calenlos.

La inestabilidad monetaria no solo menoseaba la integri-
dad de los contratos preexistentes, sino tambien de los con-
tratos futuros. La jeneralidad de las personas no se da cuen-
ta exacta de las alteraciones que sobre la moneda pueden
causar ciertas leyes o ciertos acontecimientos, sino con mu-
cha lentitud; de donde resulta que la inestabilidad moneta-
ria es un disimulado réjimen de estorsiones puesto en manos
de los mas hébiles en contra de los ménos avisados, que for-
man, en todas partes, la gran masa.

Los buenos Gobiernos deberian, por esto, evitar esas ines-
tabilidades que van en dafio de la justicia i de su propio
prestijio; i asi como deberian evitar los cambios de rejime-
nes i de sistemas monetarios; salvo en cuanto con esos cam-
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bios se persiga esa estabilidad, isean, por otra parte, esas
sustituciones, absolutamente indispensables.

Merece, por lo mismo, elojios el lejislador arjentino de 1864
i de 1899; i es de esperar i de desear que no innove en el sis-
tema que tiene establecido desde 1881 que cred el peso igual
a 5 francos.

La Caja de Conversion, cuyo mecanismo, la lei de 4 de no-
viembre de 1899 determina, no es sino la Oficina de Cambio
de la lei de 1867 que va ha sido examinada; pero seria de
desear que no le espere el mismo desgraciado fin que la Ofi-
¢ina de Cambio, despues de un éxito tan lisonjero como el
que aquélla aleanzo, icomo el que, hasta aqui, recomienda
a la Caja de Conversion.

Esta institucion, que ha conseguido mantener fijo en 44
centavos el valor del billete, ha llegado a tener en sus arcas,
o a disposicion del publico en razon delos billetes emitidos,
mas de 240 millones de pesos ara de 48 peniques.

La Caja de Conversion, en el fondo, no esotra cosa que
una institucion emisora de billetes a la vista i al portador, o,
en otros términos, es el departamento de emision de un Ban-
co de esta clase; pero con una diferencia, a saber, que la Ca-
ja de Conversion no emite un solo billete euyo valor en oro
no le sea entregado por el quelo solicita; de lo que se sigue
que es el piiblico quien provee de oro ala Caja.

La Caja de Conversion hasta aqui va bien; pero esto no nos
permite asegurar nada respecto a su porvenir.

Si la Caja no faeilita sus fondos bajo ninguna forma o pre-
testo, i los mantiene ahi empozados para responder al canje
de los billetes que se le presenten—como hasta hoi ha suce-
dido—aquella institucion serd un ensayo safisfactorio de la
doctrina que pretende que todo billete emitido tenga su va-
lor en oro enla Caja de la institucion emisora, i destinado es
clusivamente a su canje.

De otra manera, la Republica Avjentina pudiera llegar a
sulrir un gran desengano con la Caja de Conversion.

La lei ha dispuesto que serespete ese oro; pero ¢continuard
el Congreso arjentino pensando de este mode? Al ver, en un



— 127 —

largo espacio de tiempo, que el billete es aceptado a la par;
al observar que el publico no asude a la Caja en demanda de
canje; al contemplar la espléndida prosperidad del pais o
sele ocurriria al lejislador arjentino pensar que es inttil man-
tener sin movimiento i perdiendo intereses una suma de opo
tan eolosal? ¢No sufrird el lejislador arjentino la ilusion que
sufrio el Gobierno ivaliano al notar que los billetes eran reci=
bidos.a la par, i que el pablico no reclamaba el oro en cam-
bio de los hilletes? :No se dejard el lejislador arjentino arras-
trar por las teorias de ciertos economistas, i segun las guales
el billete vale en razon de las necesidades del mercado . .. de
la prosperidad de los negocios. ..?

Ya en 1872 el Congreso arjentino olvid algo mui andlogo
gonla Oficina de Cambio., ..

La Arjentina ha alcanzado un gran progreso material;
pero falta que dé muestras de haber logrado tambien un gran
progreso juridico, consagrando el respeto que se debe a las e
ves, i a los intereses econdmicos de la colectividad.

En cuanto a la conversion de su papel maneda, aquel pais,
con mui poeo esfuerzo, pudiera reuniv todos los fondos gque
necesitay pero—la verdad sea dicha—no es estolo que mas
deberia preocupar a los estadistas arjentinos. Para un pais
prospero, como la Arjentina, lo mas dificil no esta en conver-
tir. Las dificultades principales que tiene que vencer la Ar-
jentina estan enlas reformas que deberd introdusir en sireé-
jimen bancario, para poder asegurar su estabilidad mone-
taria.

La prosperidad de un pais mucho depends del buen
réjimen monetario-a pesar de todo cuanto se sostenga en eon-
trario—pero con la estabilidad delas instituciones bangarias,
que en los tiempos modernos se han hecho las depositarias
de la moneda, en grande eseala, 1 emisoras de billetes paga-
deros a la par, a la vista ial portador, esas relaciones son
no ménos profundas,

Los Bstados Unidos gozan en el mundo de una prosperidad
que talvez ningun pueblo de la tierra ha conseguido en tan
corto tiempo, i, con todo, aquel pais, continuamente, se ve
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espuesto a las mas tremendas sacudidas, a consecuencia de
su defectupso réjimen bancario que, a cada paso, poneen
peligro su estabilidad monetaria.

Los grandes Bancos europeos, cuando alguna erisis ame-
naza lo que hacen, no es aconsejar el impulso industrial, la
produceion en vasta escala, la restriccion de los consumos, el
aumento delas esportaciones, la disminueion de las importa-
ciones.... sino reforzar su encaje metélico.

La Arjentina. antes de convertir su papel moneda, debe
arreglar su lei de hancos de emision, sea para obligar a estas
instituciones al mantenimiento de un encaje metéalico mini-
mo, con relacion a sus obligaciones, o sea para prohibirles to-
talmente Ja emision de billetes; lo que serda mucho mas ven-
tajoso, a fin de dejar esta operacion encomendada, de una
manera esclusiva, a la Caja de Conversion; 1, en tal caso, im-
ponerles siempre la obligacion de mantener un encaje minimo
de 400 de 50 por 100 sobre los depositos.

La Arjentina tiene que recordar cuél [ué la causa precisa
del curso forzoso decretado en febrero de 1885. Ese escollo
con que trapezd su estabilidad monetaria debe evitarla.

Conviene examinar ahora por qué, en Arjentina, no se pago
el papel moneda por su valor nominal ni en 1864, ni en 1583
ni en el afio 1899, Este examen interesa.

Los motivos que en el ano 1864, iotra vez en el ano 1899,
se dieron en la Republica Arjentina para no pagar a la par,
S0I MAas 0 Menos los mismos.

En consecuencia, se les puede dar a conocer, simultanea-
mente, omitiendo aquellos que, al examinar el curso forzoso
en Rusia, alli se dieron, i que, enla Republica Arjentina se
invocaron con idénticos propdsitos.

Es un hecho notable, i porlo mismo digno de no ser silen-
ciado, el que enla Republica Arjentina se buscase, seriamen-
te, la estabilidad monetaria por medio de la conversion de
papel moneda, solo cuando éste manifestaba sintomas incues:
tionables de alza. Es otro hecho digno de mencion, pero que
no es sino como un corolario del anterior, el que, en los mo-
mentos dela baja, por mui estremas que éstas fueran, los
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Poderes Publicos arjentinos no manifestaron ningun interes
positivo en contener esos descensos ¢talvez porque los dafios
del papel, vinieron los gobernantes arjentinos a sentirlos tini-
camente en los momentos de la alza i no dela baja?

Dividiremos la esposicion de los motivos en tres partes, a
saber: la primera se ocupara de las razones que, con tintes ju-
ridicos, se dieron; en seguida las razones de equidad i de pre-
tendido cardcter economico que se adujeron; i, finalmente, el
por qué se fij6 un tipo de conversion tal o enal. i no el de la
par.

«El Gobierno, se dijo, no tiene obligacion estricta de pagar
« lo que recibid por las emisiones, . .. porque eso seria reco-
» noeer que cada acreedor (sic) tiene derecho a cobrar lo que
« (sic) particularmente a él se le debae (1).

No es posible darse cuenta cabal del argumento que encie-
rra la anterior sentencia; porque pugna ella con lo que todo
el mundo sabe en materia juridica al respecto.

En este raciocinio, como en otros muchos que literalmente
seran transcritos, s6lo se encuentran incolierencias mui seme-
jantes a las que todos, en Chile, estamos acostumbrados a
oir de nuestros representantes, o a leer en los articulos de la
prensa, cuando se habla de estos negoeios.

4Los que tuvieron papel, se dijo, al hacerse las emisiones,
« tendrian derecho a pedir que se les pagase lo que el papel
« valia entonces. . .» (2) (Paj. 21).

En el Derecho no se le encontraria, aunque se le buscase
mucho, un principio semejante. El que recibio papel al tiem-
po de la emision, i se desprendi6’de él para adquirir una es-
pecie, un trabajo, un servicio, o pagar una deuda, recibio o
dispuso de un valor equivalente al que ese papel tenia en el
instante de la cesion.

Ese portador primitivo, no pudiera, por lo tanto, pedir que
se le pagase el valor que cedid, i en compensacion del cual re-
©ibi6 una especie, un servicio, un trabajo o cancelt una
deuda,.

(1) José Maria Rosa.—Obra citadi, paj. 21.
(2) José Maria Rosa,—Obra citadas, paj. 21.
BaNCos, —8
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Ese portador, al desprenderse del hillete de curso forzoso,
abandont, en manos del cesionario o tomador, todos los de-
rechos que ese billete le conferia, todas las espectativas de
ganancia, todaslas posibilidades de pérdida.

El billete de curso forzoso es un vale al portador. Este por-
tador es el nnico que tiene derecho a su valor, cualquiera que
sea ese portador, i enalquiera que sea ese valor.

Ese portador, quienquiera que sea, es el que va soportan-
do los descensos, el que va aprovechando las reacciones, i se-
ria quien sufriria una pérdida neta, si en sus manos llegara
ese billete a desvalorizarse enteramente.

«Se trata de una deuda que pesa sobre el pueblo, se agre-
« go, a todos hai que pagarles ise les paga buscando el inte-
« res jeneral.......... 9

Esa deunda, si pesa, en realidad, sobre el pueblo; puesto
que esaél a quienle toca cubrirla por medio de las contribu-
ciones que debe pagar, tambien es cierto que, de otro lado,
no es el pueblo el acreedor de esos billetes, sino cada porta-
dor, individualmente, i al cual no hai porque sacrificar,
Por otra parte, si el Estado—como se decia mas arriba—nn
tiene obligacion estricta de pagar lo que recibid por las emi-
siones, no habria para qué hablar de pago al pueblo, sino de
un acto de beneficencia i de pura liberalidad del Gobierno.

«El Estado i el pueblo, se afiadia, son una sola persona que
« va a entregar ella misma el dinero con que va a pagar su
« deudays. (Paj. 22).

Si el Estado iel pueblo fueran una sola persona;isien
este supuesto el Estado deberia pagar al pueblo, habrialo
que, en lenguaje forense, se llama una «onfusions; ya quela
la calidad de acreedor i dendor se hallarian en una sola per-
sona; pero la verdad es que el pueblo iel Estadono son ni
fisica, ni juridicamente una sola persona, nies la denda del
papel moneda del Estado arjentino al pueblo, sino del Estado
a los portadores. La deuda del papel moneda era del emisor
o0 sea de los bancos a los tenedores. De los tenedores, unos
eran estranjeros, otros nacionales; unos residian en el pais,
otros en el esterior,
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Por tanto, no habia confusion de derechos o de obligacio-

nes; 1 el dendor debio pagar a los portadores de los billetes
la suma que estos prometian.
«No hai relaciones juridicas entre el emisor i los tenedores
del papels. (P4j.83). «No hairelaciones juridicas, sino eco-
nomicasy. (Pdj. 84). «El papel moneda no constituye una
obligacion eivil.......... solamente circula como instru-
mento de cambios. (P4j. 85). «Desde que la nacion se hizo
cargo del papel moneda, perdiosu cardcter juridicos. (P4j.
U S"l)‘l.

Mas arriba se veia que la deuda del papel moneda no es exi-
jible, miéntras el Estado, o el lejislador, o ambos (segun el
pais) no dispongan el pago; pero deducir de este abuso de la
fuerza, de esta omision culpable, que esa deuda no crea rela—
oiones juridicas entre el deudor i el portador de los billetes
de eurso forzoso, es convertir el abuso en fuente de derechos,
o, mejor dicho, es convertir el abuso en principio juridico,
capaz de servir para solucionar las obligaciones o para estin-
guirlas,

«El papel moneda, se nos dice, no crea relaciones juridicas
SINO eCONOMICAS. .. ... » iqué se querrd decir? ;I las relacio-
nes economicas no crean relaciones juridicas? No esta, pre-
cisamente, el mas importante manantial de las relaciones ju-
ridicas en las relaciones econdmicas? Sise vende, se compra,
se recibe un servicio, se hace un trabajo, se pide prestado,
si se paga, si se cede una cosa en goee 0 uso o dominio......
se crean relaciones economicas; pero todos estos actos ¢no
s0n otros tantos motivos de relaciones juridicas?

Por otra parte gen virtud de qué, la deudadel papel mone-
da, pierde su calidad de deuda o de obligacion por el solo he-
cho de traspasarse al Estado?

Es, al contrario, doetrina de derecho que las obligaciones
del deudor se trasfieran o trasmitan a los quelo sustituyan,
por cualquier titulo. I siel Estado, voluntariamente, toma
sobre si esa deuda gedmo puede escusarse del pago alegando
que no tiene obligacion de pagarla?

Sostener que el Estado no estd obligado a pagar las deu—
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das que ¢l, voluntariamente, se impone a fin de aliviar a un
tersero (como pasa en este caso, pues son las emisiones de los
Bancos......) es convertir al Estado en un poder rapaz, en
complice de fraudes i de estorsiones contra la fortuna priva-
da; es hacer alos estadistas que por tales caminos Illevan al
Estado, dignos de cualquier adjetivo.

Si el Estado no tuviera obligacion de pagar las deudas del
papel moneda de que se ha hecho cargo, i de que las institu-
ciones bancarias se hicieron responsables, los' banqueros que
gobiernan i lejislan, tuvieran a la mano, en todo momento, el
mas sencillo, el mas espedito i comodo de todos los medios
imajinables para cancelar sus dendas. Convertidas sus deu-
das en billetes de Banco, i convertidos estos billetes en papel
moneda, s6lo precisaria traspasar al Estado estas emisio-
nes para tener por cancelados todos los débitos. El Estado
alegaria que no tiene obligacion de pagar-ese papel moneda,
por cuanto toda relacion juridica derivada del papel moneda,
cesa desde que se hace cargo de dichas emisiones.. .

En otro sentido, si los Bancos emisores del papel moneda
hubieran pagado al Estado el valor de las emisiones que
éste ha tomado por su cuenta seon qué derecho se quedaria
el Estado con el valor recibido?

Mas, he aqui que se nos presenta la cuestion bajo otro as-
pecto que conviene examinar,

«;Qué titulo, se dice, puede tener, por ejempio, el que aca-
« ba de vender suslanas a $ 3oro iha recibido § 7 papel
« para que éstos sele conviertan en 8§ 7 oro?»

Contestamos. El mismo titulo que tiene aquel que es posee-
dor de una especie cualquiera, sujeta a alzas i bajas, para
aprovechar las ganancias, si el alza sobreviene, sea por causas
previstas o imprevistas, i para soportar las pérdidas si ocurre
la baja por eausas conocidas o n6; el mismo titulo que tiene
aquel que adquiere bonos o titulos depreciados en espera de
una alza, que puede tambien resolverse en mayor deprecia-
cion; el mismo titulo que tenia, en fin, el portador primitivo
de esps billetes, ya que el actual tenedor no es mas que el su-
cesor de aquél.
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Tratando de establecer las diferencias existentes entre las
emisiones de papel moneda i los honos emitidos por el Estado,
se espresa asi el doctor sefior Rosa, en su obra ya citada.
aNo se puede comparar el papel moneda con los titulosde
crédito que emite la nacion. Istos estdn sujetos al derecho
comun; el papel moneda nae.

«El papel moneda, por su cardcter econdmico, erea relacio-
« ciones jenerales i estd intimamente ligado a la vida del pais;
de tal modo gue sus movimientos se sienten en tode ¢l or-
gamismo social. Los titulos de erédito son una deuda par—
ticular de la nacion; al paso que el papel moneda es una
denda del pais al pais. Las fluctnaciones dela moneda afec-
tan a todos, al paso que el movimiento de los titulos de la
deuda publica solamente interesan alos tenedores. A la
suerte de la moneda estan ligados todos los intereses de la
nacion; lo que no sucede en cuanto a los titulos pablices. La
moneda es de la colectividad i no de los tenedores aceiden-
tales, i ella ejerce una funeion publica i de necesidad impe-
riosa cual es la eirculagion. . ... Coando el Estado deja de
pagar los titulos dela renta que emite, hace caer el dafo
sobre determinados individuos, sobre los tenedores; mién—
tras que el perjuicio que resulta de la desvalorizacion dela
moneda lo soportan todos los habitantes, todos los intere-
ses, toda la colectividad. .......»

En otras palabras, siendo mucho mas profundos i jenerales
los efectos del papel moneda que los de los titulos de renta
piblica, es ménos imperiosa la obligacion del Estado—o me-
jor dicho—no existe obligacion para el Estado respecto al
papel moneda. He ahi otra singular doetrina,

Yalo hemos dicho irepetido. La ansencia del derecho en
los portadores del papel moneda para exijir el pago, es solo el
resultado de un abuso del poder. «Siyo no he fijado condicio-
nes de pago, pudiera tambien decir el Estado a los tenedoves
de su papel moneda, no se me puede exijir que pague; porlo
cual tengo derecho para pagar cuando yo quiera, cuando me
déla gana, el todo, una parte, o nadao.

=

=

=

=

=

2
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Esa es la doctrina que siguen los estadistas de clerta es-
cuela,

La obligacion, indudablemente, no puede exijirse por me-
dio de una accion judieial; miéntras no exista lalei que dis-
ponga el pago; pero eso no es el resultado deunderecho, sino
de la mas pura arbitrariedad. Esa obligacion es asi meramen-
te qnaturaly i no civil; pero si el sentido juridieo fuese mas
solido en el seno de ciertas civilizaciones, no se veriaseme-
jante cardcter en la obligacion que implica todo billete de
curso forzoso.

El cumplimiento de las promesas licitas, es no solamente un
asunto de drden juridico, sino tambien de 6rden econdmi-
co. Una importantisima parte dela actividad econdmica del
mundo reposa en las promesas en que no media otro signo
que la palabra; i no otra cosa que mera palabra empefiada es
la promesa de pago del billete de curso forzoso: pero no es
una cosa singular que agquellas promesas, en su mayor parte,
se cumplan lealmente, gracias a lo cual la prosperidad sigue
sumarcha, & pesar de los tropiezos que encuentra en la
mala fe.

El progreso economico se halla, en todas partes, tan pro-
fundamente eslabonado al 6rden moral i al rden juridico que
conocemos. .. que, en donde la arbitrariedad es la norma ju-
ridica (si la arbitrariedad pudiera denominarse regla de dere-
cho), ese progreso se hace con estrema lentitud, segun ha su-
cedido ala Persia.

Precisamente, la falta de una profunda fe en las promesas
contraidas por los gobiernos o por las instituciones banearias
en su papel moneda, es la causa principal de las fluctnacio-
nes del valor implicito de ese circulante; i de las consiguientes
alteraciones en los precios, i en las econdiciones de redencion
de los contratos que deben solucionarse con ese billete; 1 de
las mil perfurbaciones que, en fin, se hacen sentir en toda cla-
se de pmpresas 1 negocios.

Jamas, por todo esto, deberian los Gobiernos i los lejisla-
dores desentenderse del drden jurfdico, ni de desquiciarlo 0
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violentarlo, valiéndose de razones que parezean buenas o
malas.

El érden juridico actual, que impera en los pueblos mas
adelantados, resultado de penosa ilarguisima formacion, leal-
mente acatado, es como un vinculo invisible destinado a ar-
monizar todos los interesesia favorecer de un modo especial,
la multiplicacion i las proporciones de toda clase de relacio-
nes economicas.

Si este orden juridico, por algun respecto, fuera malo, sino
correspondiera ya alas necesidades del presente o del porve-
nir, por algun motivo, habria llegado el caso de rehacerlo:
para eso son los Gobiernos i los Cuerpos Lejislativos; pero
miéntras exista respétesele, 1 conforme a @l resuélvase cada
caso. De otra manera, la arbitrariedad, puede no tener li-
mite.

Esa arbitrariedad, no se vio en Inglaterra hacia el afio
1821.ni en Franeia hacia el ano 1874, ni en los Estados Uni-
dos hécia el ano 1878, ni en Italia hacia el afio 1887,

Sise nos dijera que el réjimen del papel moneda es funesto,
diriamos, sexactos; pero si de las arbitrariedades a que da ori-
jen pretende deducirse que el Estado no tiene obligacion de
pagar el papel moneda que emite o de que se hace cargo, di-
riamos, «no entendemos».

De todos los hechos anotados por el autor a quien sitamos
i con los cuales caracteriza las diferencias entre el billete de
curso {orzoso i los bonos del Gobierno, aun cuando fuesen tan
exactos como se quiera, no pueden sacarse las consecuencias
juridicas que el autor pretende.

Juridicamente, la analojia entre la deuda del papel moneda
ila de los bonos es mui grande, aun cuando los efectos de las
fluctuaciones, en uno i otro, tengan trascendencias mui dife-
rentes; lo que no tiene relacion con la prueba que pretende
presentarse.

«La moneda es de la colectividad, se dice, i no de los tene-
dores accidentales. . .» La verdad esotra: las monedas perte-
necen a quienes las van sucesivamente poseyendo, como su-
cede con todas los cosas que se hallan en el comereio humano
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ellas pertenecen a quienes las han recibido en pago de salarios,
servieios, o en dominio, uso o goce. . .

Véase ahora si apartdndose del aspecto juridico; si consi-
derando las razones de mayor peso gue, con apariencias de
equidad o con fundamentos economicos, se dieron en la Re-
publica Arjentina, puede justificarse el pago del papel mo-
neda «bajo la pars.

A gonsecuencia de la valorizacion del papel, se dijo: da
agricultura sufre grandes perjuicios, i siendo la industria
orincipal del pais, hai que socorrerla. . . .» (Pé4j. 26).

En Rusia se hacia un argumento semejante a proposito
de las ganancias de los agricultores, cifradas en las bajas del
papel moneda. La depreciacion del papel era alli (como don-
de quiera que exista), propicia a los agricultores, quienes
han considerado tambien, como un dafo suyo, toda reac-
cion. Los agricultores, en este sentido, llaman dafio suyo lo
que no es sino la cesacion de un drden de cosas que les da
ilicitas ganancias.

En la Arjentina se trataba de impedir la valorizacion del
papel con el objeto de no poner obstaculo al lucro de que
gozahan los hacendados con la depreciacion de ese papel. Ese
era el objeto de evitar los perjuicios a la agriculbura, deri-
vados de la valorizacion del papel.

«La baja del oro—agregibase—mata todas nuestras in-
« dustrias, afecta profundamente al comercio i pone al pais
«al borde de un abismo.» (Paj. 26).

Todo esto no es sino pura declamacion. Primeramente,
no existe bajadel aro; lo que en realidad se ve es el alza del
papel. En seguida, la valorizacion del papel no mata ningu-
naindustria, ni aun a la agrieultura, que puede vivir sin des-
pojar a nadie del valor de su trabajo, o de sus ahorros, a de
lo que fuere del caso considerar. La valorizacion del papel
da vida al comercio; porque aumentando el poder adquisiti-
vo de los salarios i de las rentas, deja a los asalariadosi a los
rentistas en situacion de adquirir mil objetas, cuyo fin es la
comodidad i el bienestar; 1 que antes no podian adquirir, por-
que sus desmedrados salarios i rentas eran absorbidas en ¢l
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pago delo mas indispensable, comoser la alimentacion, im-
prescindible para reponer las fuerzas; el vestido estricta-
mente necesario para el abrigo;i el alojamiento, aunque
estrecho e insalubre. . .. I, en fin, por ninguno de estos moti-
vos Se vaun pais a la ruina.

«La valorizacion del papel—se afadia—es el mas grave
o« mal que pueda cernirse sobre un pais, porque... trae el
« empobrecimiento o la miseria delos jornaleros, que se ven
« privados del trabajo, que es su pan de cada dias (Paj. 27).

La valorizacion del papel, acaba de demostrarse s un bien
para los asalariados todos, sin eseluir a lus jornaleros. En
otro sentido, es tambien wventajoso para los asalariados, i
para el pais, en su parte principal, la valorizacion del papel;
porque haciendo erecer el valor intrinseco de tantas rentas
(aungue las cifras nominales permanezcan invariables)
aumentan los capitales monetarios; lo que trae un mas ae-
tivo impulso industrial 1 una mayor demanda de hrazos. El
alza del papel trae, ademas, el mayor valor de los eapitales
invertidos en bonos del Estado, de los Municipios i de ios
Baneos hipotecarios; asi como el valor de los depasitas ban-
carios, con lo que se consigue activar industrias i dar ocupa-
cion a brazos, que no pudieran moverse a causa de la débil
fuerza de esos mismos capitales, depreciados con la baja del
papel moneda.

«La cosecha de nuestros frutos—decian—coanto mas opi-
« mas, mas fatales, porque el oro que viene para adquirirlas,
« hace descender mas i mas el precio de los frutos en el mo-
o mento mismo de su venta; 1 el ganadero 1 el agricultor,
o« que esperaban grandes provechos, solamente consiguen
o grandes decepeioness. (Paj. 28).

La defensa del papel moneda no puede hacerse sino por
medio de sofismas. Si del estranjero viene el oro a buscar los
frutos de las cosechas, la situacion, para los hacendados, no
puede ser mas ventajosa; porque eso indica, no solo el infe-
res (que existe en el estranjero por poseer aquellos fritos, sino
tambien una activa demanda; i, posiblemente, o, mejor di-
cho, seguramente, acompaiiada de una activa competencia
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que alzard los precios, en provecho de los hacendados. Pop
otra parte, viniendo del esterior el comprador, el agricultor
i el garadero, no tienen para qué preocuparse de buscar
mercado en el estranjero; lo que es tambien una ventaja po-
sitiva en favor de las mayores ganancias.

aLa valorizacion del papel arenina a los dendores a papel,
«que ven desesperados aumentar dia a dia el peso de sug
« obligaciones.» (Paj. 29).

Los tinicos que en realidad tienen algun motivo para mirar
con recelos el alza del papel moneda son ciertos dendores, que
viendo, de un lado, disminuir el monto nominal de sus ren-
tas, no ven, por el otro lado, bajar el monto nominal de sus
deudas en una proporeion equivalente, Se hallan en estos ca-
sos los agricultores ilos mineros, que son los que tambien ha-
cen mayor ruido desde la prensa i del Parlamento.

Mas, el separar las obligaciones preexistentes, asi como las
que se van jenerando, dela promesa de pago contraida en el
billete, i aun de la vuelta ala unidad monetaria primitiva,
no es cosa insuperable. En tal caso la valorizacion del papel
no puede hacer dano a dendor alguno.

Es de advertir, por otra parte, que no toda reaceion o alza
en el valor del papel moneda trae, necesariamente. un per-
juicio a los deudares hacendadosi mineros. Asi, no existiria
perjuicia, en el caso de que hallandase, por ejemplo, el papel
hoi a veinte centavos i mahana a 21, i pasado mafiana a 22,
1 al dia subsiguiente a 23. .. 1 asi sucesivamente, las deudas
de esos hacendados i mineros, hubieran sido contraidas
cuando el papel, anos ha, se encontraba a 25 o 30 centavos.

Ellos hablaran, ciertamente, de la desesperacion, i dela
ruina de los dendores del pais con el alza, pero no confesa-
ranel tipo a que se encontraba el papel enando se consti-
tuyeron deudores; ni mucho ménos pediran que sus deudas se
valoricen en lo justo,

Ellos hablaran de sus pérdidas; pero no haran mencion de
las ganancias que les dejo la depresion del billete al verifi-
car el pago de esas mismas u otras deudas, i de los salarios
de sus labradores i empleados. . .
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Véanse aun otros aspectos invocados para rehuir el pago
a la par.

¢...Cuando nn pais ha sufrido una gran depreciacion en
« su cireulante, i esta depreciacion ha durado un tiempo su-
« ficiente para cambiar radicalmente sus condiciones econd-
¢ micas, no puede ese pais volver al cambio primitivo.s (Paji-
na 79).

Nos encontramos en presencia de ofro sofisma, que, por
otra parte, se repite con mucha frecuencia, aun por jentes de
gran preparacion cientifica.

No es exacto que la depreciacion del cireulante, por gran-
de que sea 1 por muchos afios que haya durado esa deprecia-
cion, pueda imposibilitar la voelta a la moneda anterior.
El Peri estuvo bajo el réjimen del curso forzoso durante unos
veinte afios, i el billete llego a descontarse hasta en un 969,
No fué esto un inconveniente para que volviera al sol de 24
penigques i ala libra de 240 peniques. Inglaterra, hacia el afo
1814 tenia su billete depreciado hasta enun 259 1 tampoco
fué esta depresion un obice a la vuelta de sn moneda de 240
peniques. . .

Para podersostener que no se puede volver, no al scambios
primitivo, como se dice, (cosa diferente de la smonedas, ya
que el tipo del seambios internacional es un fenémeno diver-
s0 del evalors del wirenlantes) a la moneda anterior, despues
de haher pasado ésta por un largo periodo de depreciacion,
i de haber llegado a vejistray bajas mui intensas, seria preciso
indicar, no agquellos paises que se abstuvieron de volver a
su moneda primitiva (como Rusia, Chile, Arjentina, ete.),
sino aquellos paises que habiendo precisamente vuelto al
tipo primitivo, hubieran tenido que adoptar, ulteriormente,
una moneda de valor inferior por necesidad. . . o retroceder
por necesidad a los cambios bajos.

El doctor sefior Rosa que es el antor, a quien pertenece esa
cita, dice que eso es lo que ensefia la ciencia; pero la eiencia
no forma jeneralizaciones de indole semejante.

El tinico inconveniente que pudiera existic para volver a
la moneda primitiva, seria la costurnbre, si esta se hubiera
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formado con un cireulante depreciado al traves de muchas
décadas; 1 si, por otra parte, ese circulante, hubiera llegado a
inmovilizarse a un nivel dado para poder llegar a formar esa
costumbre; pero donde el cireulante ha estado sujeto a cons-
tantes fluctuaciones, no puede haberse formado costumbre
alguna, a no ser la de no contar con una moneda de valor
fijo.

La confusion de intereses que se hizo entre la deuda del
Bstado contraida en el papel moneda con las obligaciones
de los pavticularves; ya hubieran o no tenido su jénesis bajo
al réjimen del papel moneda, fué sin duda el elemento pre-
ponderante en la lei de conversion gue alli se dictd, tal como
se ve en sus lineas mas salientes.

Mirado el verdadero i mas honesto interes del Estado, con
gselusion de las conveniencias particulares—que no habia
para gqué afectar con la vesolucion del pago del papel mone-
da—se hubiera, probablemente, llegado a soluciones mas
justas.

Los mas altos intereses de la justicia, de la moral 1 de la
lei, que se confunden con los mas altos intereses econémicos
isociales, aconsejaban el leal cumplimiento de lo prometido
en el billete, cualesquiera que hubieran podido ser las vieisi—
tudes de su valor, sujeto, no a disposiciones lejislativas, sino
a prineipios economicos que afectan a todas las eosas que son
objeto de cambio.

La confusion o mezela de intereses que se hizo en la diseu-
sion de la lel, no se halla enteramente libre de toda sospecha.
Alli, como en la conversion que se hizo en Rusia, no se sepa-
ro, un solo instante de la discusion, el interes del Estado,
(que se amalgamaba con el de todos los habitantes 1 conel
dela nacion), de aquel otro interes de los particulares, cuyas
obligaciones estaban aun pendientes i que debian ser cance-
ladas con papel. Ni por un momento se considerd la deuda
del Estado como una cuestion que podria resolverse separa-
damente de las obligaciones de los particulares, que, a su
vez, podian ser materia de acuerdos, i de declaraciones inde-
pendientes; tal como si se desease evitar la elasificacion de
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las obligaciones a que, por épocas, necesariamente, se habria
llegado, huseando las aproximaciones hacia lo que fuera mas
equitativo 1 mas justo.

Esa confusion es evidente segun las razones que se alle-
garon.

He aqui lo que se dijo en 1864 en la diseusion de la lei que
Vi Se COnoce.

«El tipo de conversion debe ser aquel que ménos perjuicio
« cause al comereio, i a las transaceiones existentess.

En otras palabras, la denda del papel moneda, o, en tér-
minos mas preeisos, la suma que debia pagarse por el papel
moneda, dependia, no de las obligaciones que se hubiera im-
puesto el emisor, sino del comercio 1 de las transacciones
existentes ligadas a esa moneda.

Siesto no es incongruente e ilGjico, declaramos que no
podemos descubrir en donde esté la relacion precisa entre la
necesidad de no pagar el papel moneda ¢a la pars, i la conve-
niencia de no gravar la condicion de los dendores, respecto
a las transacciones existentes,

Ligadas, asi, las transacciones, aun no solucionadas en su
totalidad, a les valores que el emisor del papel moneda de-
bia satisfacer por esta deuda, no es de estranarse que se abu-
sase el injenio para encontrar rarones con qué escusar al
deudor del papel moneda, i para librarlo del pago a la par.

Si persiguiendo el interes de los dendores se hubiera dicho:
« Il tipo de la moneda a que se ajustardn las transaceiones
« existentes, serd uno que consulte las bases que, presunti-
« vamente, pudieron tener en vista los contratantes al tiem-
«po de celebrarlasy, diriamos, que aquello era lo equitativo.

I si se hubiera agregado: «El tipo de conversion del papel
o moneda debe ser el de su valor nominal, o sea, el prometi-
« dos, diriamos: era lo justo,

Mas, si se nos sostiene que el deudor del papel moneda de-
be pagar una cantidad tal que no perjudique las transaceio-
nes existentes, repetimos que no entendemos una palabra.

Las obligaciones derivadas del papel moneda pueden, per-
fectamente, i deben desligarse de todas las demas obligacio-
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nes, si en unas i en otras se desea aproximarse a la justicia,

En el ano 1899, decia al Congreso arjentino el Ejecutivo:

«Hace quince afios que fué decretada la inconversion...
« Durante este largo periodo de tiempo, se ha formado una
«situacion de servicios, de contratos de salario, i de adquisi-
« ciones que se han adaptado al valor de la moneda fiducia-
«ria; situacion. .. que no es posible conmover sin causar gra-
aves perturbaciones, porque a ella estan ligados los mas
«respetables intereses del pais. La valorizacion del papel
« afecta esesistema economico en que hemos vivido duran-
« te tantos anos...» (Paj. 124).

El ministro de hacienda decia en el Congreso, por su
parte:

«Para pagar el papel moneda a razon de 44 centavos por
« peso, el Ejecutivo se ha preocupado de consultar todos los
« intereses que estan ligados a la moneda, los intereses de la
« gran masa de obligaciones vijentes contraidas durante el
«ano pasado;los intereses de las nuevas obligaciones a oro
¢ 1 a papel, los de las empresas existentes, de los tenedores
«de billetes, delos titulos emitidos por el Estado i por los
« Bancos Hipotecarios, del comercio i de lasindustrias.» (Pa-
Jina 94).

«El tipo ideal seria aquel que conciliase todos los intereses
« pero esto no es posible, porque en esta materia los intereses
«estan en contradiceion unos con otros. El interes de los con-
«sumidores es opuesto al de Tos productores, el de los acree-
a dores alos deudores, el de un gremio a otro gremio.» (Pdjina
95).

«El tipo elejido importa una transaccion entre todos los
interesess.

Como se ve, la obligacion contraida en el papel moneda se
subordina en sus efectos juridicos a las obligaciones contrai-
das por los particulares en un lapso de 15 afios en todos los
aGrdenes de la vida econémica; tal como si enalquiera solucion
dada a la primera, necesaria e imprescindiblemente, hubiera
de afectar a estas ultimas.

La suerte de las obligaciones preconstituidas que deben
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cancelarse con una suma de dinero, es cierto que esta ligada
a la moneda, en cuanto con monedas deben estinguirse psas
obligaciones; pero no a la suma que el emisor del papel mo-
neda pague o no pague; ya que esta cuestion puede ser re-
suelta sin perjudicar aquélla.

Si durante 15 afios, como se dice, el eurso forzoso ha fijado
una nueva norma a la base que los contratos hallan en la
moneda, lo mas lejitimo fuera respetar esa norma movediza,
caracterizada por las alzas i las bajas del papel, estableciendo
que se haga el pago de todas las obligaciones al tenor de los
vaivenes esperimentados por la moneda; i no convertirlas
todas a un tipo unico, como si ese tipo hubiera sido en reali-
dad la base de todas ellas.

Por otra parte, aun cuando se sometan todas las transae-
ciones preexistentes a un valor tnico que las mida a todas,
no queda escluida por este hecho la solucion equitativa de
la deuda relativa del papel moneda.

Asi, pudieron haberse convertido las obligaciones de los
particulares i del Estado a pesos de 44 centavos oro, admi-
tiendo estos 44 centavos como la base de todos los precios,
rentas isalarios; i, por otra parte, pagar el papel moneda a la
par... de tal manera que por cada 100 pesos de una obliga-
cion eualquiera se pagasen 44 pesos oro. ..

Mas, en este punto, se nos replica asi:

¢... Esta conversion no puede hacerse por el valor nomi-
4 nal delos billeteso,

«Nada justificaria, desde luego, una conversion a la par de
« los billetes que fueron entregados a la circulacion en su
« mayor parte con valor depreeiados.

«Tal conversion impondria al pais enormes sacrificios, sin
¢ provecho lejitimo para nadies. (Paj. 125).

Respecto a la depreciacion, hemos dicho, ya mas de una
vez. que proviene ella de las inseguridades del pago, de la
incertidumbre de la época en que podra verificarse el canje,
del estado mas o ménos estrecho de las finanzas del emisor,
de su mayor o menor honradez...; de tal suerte que si, en
un momento dado, el emisor solo recibe 90 por 100, i en otro
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instante recibe solo 80 por 100 por sus billetes, estos descuen-
tos, debe imputéarselos a sus propias dificultades econémicas
o financieras.

{0 querria el emisor del papel que, con respecto a él, no sp
sintieran desconfianzas?

¢Querria el emisor del billete de curso forzeso que, no obs-
tante su insolvencia o sus dificultades financieras, reveladas
con absoluta evidencia por esas mismas emisiones, no descon-
fiase el comereio?

Respecto a los sacrificios que se impondrian al pais, solo
diremos que si el pagarlo que se debe es un saerificio, i tanto
mas grande cuanto mayor es la deuda, no deberian éstas
contraerse; a ménos que, alegando sacrificio, pueda cada
cual no pagar lo que debe.

Por otra parte, el sacrificio, es, en gran parte, solo un
efecto de tlusion. Asi, sl cnando el papel estd a 44 se desease
hacer el canje, evidentemente los esfuerzos del dendor debe-
rian ser penosos; pero si ese pago no lo hace en el acto, sino
que lo difiere en espera de la natural i 16jica reaccion que el
billete esperimentard con la formal i leal promesa de pago a
la par, el sacrificio serd muchisimo ménos grande, i talvez
desaperezca por completo, si el billete llega a ponerse a la
par; va que, con ese hillete, que espresairepresenta un valor,
cobra sus rentas, quese vieron desmedradas con la baja, sin
que, por otra parte, se hiciera revision algunas en los respec-
tivos ramos de entradas.

I en la Arjentina, esta alza hubiera continuado, si no le
ponen comao dique los 44 centaves. De dejar que el billete
continuase reaccionando, los sacrificios aquellos, no se huble-
ran presentado; pero, eso si, para los efectos de la discusion
1 como recurso oratorio, convenia marcar la diferencia entre
44 1120 centavos, 1 los sacrificios consiguientes.

Se drgiiird que si se hubiera dejado al papel moneda el
mérjen de alza entre 45 1 100, las fluctuaciones del papel hu-
bieran sido mui intensas, las cuales el ajio ila especulacion
hubieran hecho aun mas profundas.

Ciertamente, ese movimiento de alza (que era lo que se
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deseaba detener conla conversion a 44) hubiera continuado
hasta ponerse a la par de los 100 centavos; pero nada le hu-
hiera impedido a la Caja de Conversion manejar el alza, o
sea, la tasa del cambio, con la misma seguridad con que se
maneja un caballo docil i amaestrado, segun lo que hizo
Rusia en 1887, segun lo que hace el Brasil desde 1906, i
segun lo que, desde ha varios afios, hace tambien el Austria.

Los perjuicios que ese movimiento dealza hubiera podido
traer a los deudores (que era lo que deseaba evitarse con la
conversion a 44) se hubiera podido impedir valorizando las
obligaciones en la lei misma, en la medida indicada por los
valores que hubiera recorrido i fuera reconquistando el papel
moneda, hasta ponerse a la par.

Asise hubiera evitado la injusticia que implica la reduceion
del papel tan léjos de la par, i lo que resulta de dar a todas
las obligaciones un valor arbitrario.

Se querra justificar la lei de conversion arjentina con sus
resultados: pero estos resultados no absuelven a lei de lasin-
justicias que con ella se cometieron. .

Esos resultados hubieran sido andlogos, fijando el valor del
papel i el de las obligaciones en solo 20 centavos en vez de
44 centavos.

La Caja de Conversion di6 prineipio a sus operaciones el 9
de diciembre de 1899 con un deposito de 100 pesos oro de 48
peniques en cambio de 222 pesos i 27 centavos billetes de 44
centavos. El 31 de diciembre de ese mismo afio i de los si-
guientes, la Caja, tenia las sumas depositadas que se espresan
a continuacion:

ANOS millones oro de 48 d.
e I o e e e e 0.001.463
S i K T A I A A S 0.002.843
ltelnh bl M o e st 38.241.143
e o A A e S e 50.3

L e Al e e e e T P s 90,1

NOAG: =k Tk s e e S e 102.7

L T e one o1 e 4 ST B 3] s PR e 105.1

D e e e b s s A 0 126.7

e e P AL M 172.5

LV e e R Y e e 200,

BANOOS.—10
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En mayo de 1910, el Presidente Figueroa Aleorta, formu-
laba en el mensaje leido ante el Congreso, algunos cargos en
contra de la Caja, 1 espresaba el deseo de entregar al Banco
de la Nacion las funeciones actuales de la Caja de Conver-
sion. «Creada la Caja—decia—en momentos dificiles I desti-
« nada principalmente a asegurar el valor de nuestro papel
« moneda, su aceion se reduce hoi a emitir billetes en cambio
o del oro que se le entrega, sin poder fijar el monto de la circu-
« lacion, segun la necesidad de las transacciones».

Agregaba el doctor Figueroa Alcorta que solo un gran
establecimiento bancario, como el Banco de la Nacion esta—
ba destinado a regularizar la circulacion «determinando el
« voltimen segun las demandas del crédilo i a encauzar el
¢ curso de los cambios. . .»

En otras palabras, el Presidente arjentino acepta una
creencia, mui jeneralizada, i segun la cual un gran banco
puede regularizar el erédito, la circulacion, la tasa de los
cambios, los descuentos. . . todo segun las necesidades de las
transacciones; lo que, préacticamente, estd algo distante de
la realidad.

Ningun establecimiento bancario ha podido, hasta ahora,
regular la circulacion segun las necesidades de los negocios; 1
la mejor prueba de ello son las dificultades monetarias perio-
dicas en que se han visto i se ven, frecuentemente, envueltos,
£s0s mismos grandes bancos, que hansido obligados, para
salvarse, 0 a busear ausilios en el Gobierno, o apovo en el
dinero estranjero, como ha sucedido al Banco de Inglate-
rra, o apelar al eurso forzoso, como en tantas ocasiones ha
ocurrido, segun los antecedentes que rejistra la breve his-
toria que precede de muchos grandes bancos europeos.

Cuando los bancos han pretendido regular la cireulacion,
segun las necesidades del erédito, o dela industria, para todo
lo cual les ha dejado la leilibre el camino, las emisiones de
billetes en exceso han sido un hecho constante; i de ahi al cur-
so forzoso no hai mas qne un paso. .. Cuando los bancos, por
el contrario, han estado sometidos a preseripeiones legales;
que les han senalado una eireulacion maxima determinada,
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afin de no caer en los excesos, tampoco han podido regula-
rizar nada. .. I euando los bancos, enfin, han tenido liber-
tad para aumentar sus emisiones sin restriceion alguna, pero
debiendo garantizarla, con tales o cuales valores, na consis-
tentes en dinero, tampoco han podido, en verdad, regulari-
zarla circulacion, que, o ha excedido las fuerzas del banco
hasta hacerlo caer en cesacion de pagos, o bien, si las ga-
rantias consisten en dinero, el Banco ha debido limitar las
emisiones i la eirculacion a sus recursos propios, i no esten-
derlas o adaptarlas a las necesidades mas o ménos facticias
del erédito 1 de la industria.

En donde el dinero abunda, como en Franeia, podra haber
mucho dinero disponible; pero no por obra del Baneo de
Franeia, sino de los ahorros que alli alcanzan proporeiones
superiores; pero en donde no abunda el dinero geomo podra
ese dinero multiplicarse por la sola presencia de un gran
baneo? En donde existaun gran banco o muchos bancos de
emision podran multiplicarse los billetes; pero esos instru-
mentos no eonstituyen el dinero; i, porlo mismo, pueden, en
una sitnacion gomplicada, ser la causa de graves trastornos
monetarios e industriales, como ha sucedido.

Un gran banco, se dird, puede acumular grandes reservas.
Si—es la verdad —pero tambien muchos pequenos bancos,
pueden, proporcionalmente, acumular grandes recursos de
oro ensu conjunto, I acaso tanto o mas importantes queun
banco poderoso; todo serd cuestion de organizacion i de dis-
ciplina.
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CAPITULO NOVENO
EN EL PERU

Los bancos de emision.— Encajes i circulacion fiduciaria.—E|
Curso Forzoso i la guerra con Chile.—El gobierno de Chile
en el Pert i la circulacion del metal blanco.--Desmonetizacion
del billete.—Restablecimiento de los pagos en oro.

El papel moneda tuvolo el Peri por los mismos motivos
que tantos otros pueblos lo han soportado: el descuido con
que los Bancos de emision miraron las reservas metélicas que
debian servirles para el pago de sus billetes en circulacion 1
de sus depositos.

Lalei de Bancos del Pert (mas sabia en este punto que la
chilena), disponia que los Bancos de emision mantuviesen
una reserva metalica, en sus arcas, igual al tercio de sus emi-
siones, a fin de atender con ese encaje, al pago de sus propios
billetes.

Una lei posterior obligd a los Bancos a garantizar toda su
emision con el 30 por ciento en efectivo, i con el 70 por cien-
to en bonos del tesoro peruano; sistema andlogo al de los
Estados Unidos de Norte América.

En cuanto la lei peruana ordenara garantizar el pago de los
billetes en cireulacion, manifiesta ser previsora; pero ineurrio
en lamentable olvido con respecto a las seguridades que de-
bieron adoptarse relativamente al pago de los depositos, o
mejor dicho, al servicio regular de los depésitos, sin perjuicio
del pago regular de los billetes, dos elementos diversos de
igual entidad, ante la estabilidad bancaria 1 monetaria.

Porotra parte, la lei peruana, parece no haber fijado los pro-
cedimientos que debian asegurar el cumplimiento de sus pres-
cripeiones, si hemos de juzgar, por las dificultades que, algu-
nos anos mas tarde, sobrevinieron a los Bancos, i la inconver-
sion, que fué su consecuencia.

En el afio de 1875, la emision de billetes, a la vista i al
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portador, ascendia a unos diez millones de soles: los deposi-
tos a unos seis millones, o sean diez i seis millones de soles en
obligaciones que imponian a los Bancos ¢l mantenimiento
del encaje metalico legal.

Lacaja de los Bancos, escasamente, reunia dos millones de
soles.

De esta existencia, se deduce que los Bancos no cumplian
con la lei; puesto que el encaje debia ascender a tres millones
de soles.

En la imposibilidad de cumplir con sus obligaciones, soli-
citaroni obtuvieron una moratoria del Gobierno por el tér-
mino de euatro meses,

Se han esplicado estas dificultades de los Bancos peruanos
diciendo que se debieron a los gastos que el Perd hizo en di-
versas obras publicas, o sea, a los pagos que el Gobierno ne-
cesitd hacer a consecuencia de los empréstitos que habia con-
tratado para realizar dichas obras.

Sobre estas esplicaciones, pudiéranse formular aqui obser—
vaciones andlogas a las que, sobre casos semejantes de la mis-
ma manera esplicados, se han dado en otras partes de este
libro. Los bancos, en verdad, ninguna obligacion tuvieron
nuneca de prestarle dinero al Gobierno; i si a ello se hubieran
comprometido en alguna época anterior a los préstamos
mismos, la responsabilidad de los bancos no fuera ménos
clara,.. asi como, en ningun caso, habria dejado de existir
imprevision lejislativa en dejar a esos institutos con tanta
libertad como para comprometer su solidez. ... Los bancos
siempre, en el érden juridico normal, duefios son para prestar
ono su dinero, es deeir, para hacer avances tan importantes
1 tan frecuentes como quieran, i hasta el limite que les parez-
ca conveniente; de lo que se sigue que, el hacer responsable
a un Gobierno de las dificultades en que se encuentran los
bancos, que no son del Gobierno, i gozan del mas pleno uso
de su libertad, es hacer, de un lado, un cargo injusto, i de otro
lado presentar la verdad incompletamente.

Ni los gastos del Gobierno del Peri, ni los préstamos a ese
mismo Gobierno, fueron en verdad los causantes del curso
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forzoso, sino la baja proporeion que existia entre las obliga-
ciones (billetes en cireulacion i depésitos)11as reservas meté-
licas hasta el punto de no poder atenderlas.

Por otra parte, aun cuando el Gobierno peruano hubiera
tenido necesidad absoluta de ser servido por los bancos, i es-
tos no hubieran podido escusarse, tampoco la inconvertibili-
dad i el eurso forzoso superviniente, pudieran ser imputa-
bles al Gobierno; porque los bancos, con suficiente anticipa-
cion, pudieron prepararse para atender las demandas de
dinero del Gobierno, acumulando reservas suficientes para
encarar con éxito la situacion.

La oportuna restriccion de los avances, iel alza de los inte-
reses i descuentos, hubiera, por un lado, limitado las deman-
das del pablico sobre el numerario; i par otro, hubiera hecho
ingresar a las arcas de los bancos, sumas tanto mas conside-
rables cuando mas alto hubiera. sido el interes o la tasa del
descuento establecida.

Los baneos pernanos estaban en condieiones de poder apre-
ciar, con bastante anterioridad, la situacion que las deman-
das del Gobierno pernano podia erearles, si en verdad aquel
Gobierno hubiera tenido absoluta necesidad de acudir a
ellos; i si ellos, por otra parte, no hubiera podido responder
con una negativa.

En efecto, las deudas del Gobierno pernano eran conocidas
de los banqueros; conocidas eran tambien de esos mismos
banqueros las sumas que aquel gobierno debia desembolsar
en razon de intereses, amortizaciones 1 comisiones; 1, en fin,
conocidas eran las épocas delos pagos.

Estos elementos de informacion bastaban para trazar a los
banqueros peruanos una administracion bancaria de previ-
siones, hasta colocar a esos establecimientos en situacion de
poder hacer frente, con éxito, a cualquiera demanda de dine-
ro de que hubiera podido tener necesidad el Gobierno del
Pera para sus pagos.

Con reservas metélicas suficientes, ni la inconvertibilidad,
ni ningun trastorno econdmico hubiera podido afectar la si-
tuacion monetaria o bancaria del Peri.
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Acaso, en otra oportunidad, i con mayores datos, podamos
demostrar que la crisis economica que, por aquellos afios,
azobd al Peri, no tuvo su jénesis, como tantos economistas
lo han repetido, en la inversion de grandes sumas de dinero
en qcapitales fijoss, con deseuido de los eeapitales circulantess,
sine a errores lejislativos cometidos en materia de bancos i
de moneda, 1 a errores administrativos debidos a los bangue-
ros en esos mismos asuntos... i auncuando alguna parte
quepa tambien en todo ello a la prodigalidad delos gobiernos
peruanos.,

El 6 de setiembre de 1875, esto es, seis dias despues de
haber sido decretada la inconvertibilidad de los billetes de
los bancos, obtuvieron éstos una prorroga indefinida, junto
con el permiso de poder elevar a 12} millones de soles la
emision inconvertible.

El 17 de agosto de 1877, el Estado peruano se hizo sargo de
la emision inconvertible. Con esta medida, el Estado perua-
no, pasaba a ser responsable ante el pablico del pago de las
emisiones bancarias. El Estado se hizo cargo de esta deuda
en compensacion de la que habia contraido a favor de los
Bancos. La emision se fijo en 15 millones de soles.

El traspaso que, con tanta frectiencia se ve, de las emisio-
nes de los bancos al Estado en los paises sudamericanos, fes.
quizas, la obra del atraso intelectual de estos pueblos i de
la ausencia de escriipulos de sus gobernantes? El hecho ya se
ha visto en el Brasil i en la Arjentina; ahora se anota el caso
del Perii; i en el capitulo que sigue se vera que Chile se halla
en situacion idéntica.

Los gobernantes de estos paises parecen estar siempre dis-
puestos a cargarle a la nacion los desaciertos de los banque-
ros; asi como parecen estar siempre listos para evitarles
a los agcionistas de esos mismos bancos cualquier sacrificio,

Por esa misma época, la Compaiia de Obras Piblicas, del
Perii fué autorizada para elevar la emision de un millon de
soles que ya tenia emitida. a 5} millones, con lo que la
masa total del cireulante fiduciario se elev a 20 millones,

Con esta tltima emision el tipo del cambio, fijado en pa-
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pel moneda, que se habia conservado a 23 peniques, descen-
dio, bruscamente, a [8 peniques, para reaccionar, eso s,
pocos dias despues, a 20 peniques.

El 5 de abril de 1879, dia en que se declara la guerra de
Chile, sefiala a las emisiones de curso forzoso un nuevo pe-
riodo de actividad. Fueron ellas tan frecuentes, como las
necesidades que el Gobierno del Peru sentia de fondos.

Cada nueva emision fué acompatniada de una depreciacion,
cada vez mas profunda del cambio; asi como cada nuevo
descalabro, sufrido por las armas de aguella nacion, venia
seguido del abatimiento de ese mismo tipo de cambio i del
valor del papel moneda; todo, como consecuencia de las di-
fieultades financieras erecientes del Peru, i de las inseguria
dades consiguientes que, con respecto al pago del billete,
nacian en el comereio,

En Chile tambien, en jeneral, el tipo del camhbio descendio
durante todo el curso de la guerra, como consecuencia de la
depreciacion del billete, aunque las armas chilenas resultaron
siempre victoriosas; pero es que aqui, al lado de las emisiones
de curso [orzoso frecuentes, durante aquel conflicto, se desa-
rrollaba una politica monetaria como caleulada para causar
el abatimiento del circulante fiduciario, segun lo que, en su
lugar, se vera.

El monto de las emisiones pernanas llegi a unos 60 millo-
nes de soies (1) antes de la caida de Lima.

Desde que la eiudad de los virreyes fué tomada por las
tropas chilenas, empez6 a usarse, por disposieion de las auto-
ridades chilenas, la moneda de plata en la recaudacion de
los tributos; lo que permitia la reincorporacion de la plata
al mercado, asi como el ficil transito ulterior del réjimen
iel papel moneda a la moneda metalica, cuando el gobierno
peruano acometio la reflorma.

Esta circulacion del metal blanco en el pais veneido i do-
minado, forma un contraste sorprendente con la circulacion
del billete de curso forzoso, depreciado, en el pais vencedor.

(1) El sol peruano de plata pesaba 25 gramos, con lei de 900 milésimos.



— 183 —

Miéntras en el Peria, arrninado por los acontecimientos de
una guerra desgraciada, que lo privaba hasta de un gobierno
regular para aceptar la soberania de una autoridad estran-
jera, podia, sin estorbos, existir el réjimen metalico median-
te la sola imposicion de la fuerza material, en Chile, el pais
victorioso, con espectativas de un porvenir cierto, i duefio de
una fabulosa riqueza, no eirculaba sino el papel moneda. I asi,
miéntras unos cuantos grados jeograficos mas al norte, las
autoridades chilenas decian: caqui deberd solo admitirse la
plata en el pago delo quea Chile se le debas. .. unos cuantos
grados mas al sur, esas mismas autoridades, repetian, hasta
el cansancio, que la circulacion metalica era imposible por
cuanto la produceion era inferior al consumo. . . .

Con el restablecimiento de su Gobierno nacional se lanza-
ron sobre el Perd nuevas emisiones que, sumadas a las ante-
viores, llegaron a 86 millones de soles.

La depreciacion del sol papel llegd asi, a 2 peniques!

Con motivo de una declaracion hecha por el sefior ministro
de hacienda del Peri, relativamente a la ausencia de toda
obligacion en que se hallaba el piublico para aceptar el papel
moneda, el billete de curso forzoso fué rechazado en todas
partes. El billete de curso forzoso dejo de ser eirculante.

Gracias a esta declaracion del ministro de hacienda, cuya
base juridica no discutiremos; pero cuyas consecuencias eco-
nomicas ponderamos i alabamos, sin reservas, el Pern salio
del eurso forzoso.

El Gobierno se propuso hacer la conversion del papel
moneda reemplazando la deuda de curso forzeso por ofra
deuda interna que ganara | por ciento de interes anual.

En otros términos, la deuda interna del papel moneda se
debia trasformar, para los tenedores, en otra deuda interna
a plazo, i al 1 por eiento de interes anual.

La proporeion, entre una i otra, se fijo en 15 soles papel
moneda por un sol de la deuda interna; o lo que es igaal,
cada sol papel fué pagado con 6 centavosi & de centavo en
titulos de la deuda interna espresada.

Como esta denda interna no ganaba sino el 1 por ciento
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de interes anual, i el interes corriente era el 8 por ciento anual,
resulté que esos titulos no podian negociarse sino con un
descuento considerable; desde que todo capital en el comer.
cio se aprecia, cuando no existen otras consideraciones, por
la renta que producen. El valor de un titulo de 100 soles al
1 por ciento, solo podia, de esta manera, ser negociado por
(4) un octavo desu valor nominal para que el capital in-
vertido produjera 8 por eiento anual.

En otras palabras, cada titnlo de 100soles al 1 por cien-
to, sulo podia enajenarse a razon de 12} soles oro.

Este sistema de conversion, redujo el valor efectivo del
sol papel a poco mas de 8 décimos de centavo; ménos de un
gentavo oro!

No conocemos otra conversion mas desastrosa; a no ser la
de los asignados i mandatos territoriales franceses,

Asi terming el curso forzoso en el Pern, Desde que ¢l mi-
nistro de hacienda declaré en 1887 que el papel moneda era
de recepcion enteramente voluntaria, se uso tnicamente la
moneda de plata en las transacciones i pagos.

El cireulante de plata fué la moneda regular del Peri hasta
el afio 1897, en que adopto el padron de oro.

Desde esa fecha, libre el Pera de las zozobras de un eir-
culante de valor indeciso, ha comenzado su resurjimiento
econamico gradual.

Desde el afio 1808 ¢l Perd ha empezado la acuniacion de
una moneda de oro nacional que denomina libra peruana,
ique vale exactamente lo mismo que la libra esterlina, por-
que tiene la misma cantidad de fino.

Para poder tener su actual sistema monetario, no necesito
el Pera examinar la «Balanzar, ni los waldoss, ni las detrass,
ni los «consumoss, ni la eproduceions, ni la situacion de los
wleudoresy.

El Perti no tiene actualmente en uso el billete de Banco.
Este quedo prohibido por lei de 27 de enero de 1879,

En otros términos, el billete de Banco, por haber sido el
causante del cursp forzoso, ha sido condenado a una pros
cripeian perpétua del territorio del Peri.



CAPITULO DECIMO
EN CHILE
LOS BANCOS, LA MONEDA 1 LOS PODERES PUBLICOS
Perioda de inconvertibilidud

(1865-1878)

§ 1. Introduceion.—En los paises cuya historia del papel
moneda queda hecha, a grandes rasgos, el réjimen bancario
fuéla causa fundamental de un tal sistema de circulante.
En Ghile este mismo proceso se repite, como consecuencia
de un réjimen bancario ignalmente defectuoso.

Con todo, en Chile, el curso forzoso, no ha sido esplicado de
esta manera, durante muchos afios: annque dar a conocer
sus verdaderas causas hubiera sido necesario, en cualquier
tiempo, para correjirlo con acierto.

En efecto gpor qué se ha dicho que apareeid el papel mo-
neda en 1878? :Por qué habiendo sido abolido en 1895 rein-
cidio en ¢l nuestro pais en 18987 (1).

Nuestros hombres pablicos, euando se han referido a las
causas que trajeron el curso forzoso, en una 1 otra época
¢han relatado siempre los hechos segun acaecieron, 1 han
esplicado los motivos de aquel réjimen con sujecion estricta
a la realidad?

Si hubiera habido errores en la esposicion de los anteee-

(1) Elarticulo que sigue, i casi In totalidad de los que van a continua-
cion fueron publicados en «El Mercurios de Valparaiso, Esos artienlos apare-
cieron con los siguientes titulos en el afio 1911: Bl prablema del papel moneda
en Chile, Los bancos de Emision, Esposicion 1 critica sobire la lev de bancos de
Emision, respectivamente, de 28, 6 1 30 de encro; Los primeros bancos de
Emision en Chile, La primera emision inconvertible de billetes de banca lan-
zada en Chile, Otra les de inconvertibilidad en favor de los Bancos de Emision,
Una lei singular, Los preliminares de curso forzoso en Chile, Los billetes deloa
bancos de Emision se declaran de curso forzoso, Bl curso forzoso de los billetes



— 156 —

dentes historicos del problema, deberiamos considerar como
mui lojicos los fracasos sufridos por haber querido correjir
la situacion monetaria léjos de la realidad.

Mas, en tratandose de hechos que se han desarrolladg,
puede decirse, a nuestra vista, i que, ademas, tienen antece-
dentes de autenticidad irreprochable en nuestra lejislacion i
en el estado de las finanzas de aquellas institueiones, cuyo
objeto es el comercio de la moneda i el nso del crédito en
grande escala, antecedentes que cada cual puede examinar
enando quiera, dindose un poco de trabajo, seria una cosa
singular que se los hubiera espuesto o interpretado diferen-
temente de como acaecieron.

Mas raro seria todo aquello si los propios actores hubieran
relatado aquellos hechos a sus conciudadanos apartandose
dela verdad, disimuldndole las causas, e interpretando los
acontecimientos sin sujecion a ninguna critica.

Se ha dicho, por algunos, que en 1878 el curso forzoso
vino a consecuencia de la guerra con el Peri,

Esto es enteramente inexacto. La guerra al Perai Bolivia
solo fué declarada el 5 de abril de 1879, es decir, unos nueve
meses despues de deeretado el eurso forzoso que se implanto
de hecho 1 de derecho el 27 de junio de 15875, esto es cuando
aun no era posible saber si aquella guerra seria o no un
heeho.

Han dicho otros que el curso forzoso se impuso, en el afio

de Banco, Emisiones fiscales de papel moneda, Los bancos de Emision desde
1878 a 1886, Los bancos de Emision hasta la guerva civil de 1891, Bl Ejecu-
tivo i el Uongreso Nacional ante el problema del papel moneda, Hicla (o con-
version con un mal peso, vespectivamente, de 1.9, 4, 6. 8, 10, 13, 16, 21, 23,
19, 8, i 25 de febrero; Bl primer proyecto de conversion, El Proyecto de con-
version a 24 penigues por peso papel, Modificacion de propdsitos conversio-
nistas, La conversion a 40 centavos por cada peso papel, Otras fases de lales
de Conversion, 37 meses de réjimen mebilico, Dos situaciones andlogas que
reproducen un mismo drden dv cosas, respectivamente, del 4, 7, 9,16, 18, 28,
i 30 de marzo; Dos notables decretos gubernativos, La moratoria, Otra vezel
curso jorzoso, gFué un temor de guerra la causa del papel noneda en 18981
El sistema de Emisiones garantidas en Chile, La prosperidad de los Baneos
de Emision, respectivamente de 4, 10, 17, 21 de abril i 23 de marzo.
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1878, como un resultado de los desequilibrios de la balanza:
ya que el pais importaba mas de lo que esportaba, con lo que
sobrevinieron los saldos desfavorables, i1a consigniente emi-
gracion del numerario metalico para cubrir esos défieit en
contra del pais.

El desequilibrio en cuestion, nunea se ha demostrado, ni
podra demostrarse i, ni aun probado se podria establecer
que el numerario metalico haya emigrado por esa o por otra
causa cualquiera; por que tal fuga no se ha realizado en la
proporcion que hahria sido necesaria para que el pais se en-
contrara sin circulante para sus transacciones, , .

¢Por qué durante decenasde anos se ha faltado a Ja ver-
dad histérica?

Con las causas del curso forzoso que fué mandado obser-
var en 1898 ha sucedido algo semejante.

Han sostenido algunos que lo trajeron los saldos desfavo-
rables de la balanza; han dicho otros que fué el peligra (?)
de guerra con la Arjentina; sin que haya faltado quien sos-
tenga que fué atraido por Ambas causas combinadas.

Una sola persona ha hecho escepcion en el pais a esta ma-
nera de apreciar las causas del curso forzoso. Ha sido el sefior
Agustin Ross. Categoricamente ha manifestado lo que suce-
di6. El curso forzoso, ha dicho, se debi6 en 1878 ien 1895 a
los Bancos de Emision; i ha dicho la verdad.

Eso es lo cierto. El curso forzoso, en una i otra época,
fué orijinade por los Bancos de Emision, cuyo encaje metd-
lico, con relacion a sus ohligaciones, consistentes en billetes
en circulacion i depositos, era exiguo.

He aqui lo que el sefior Ross ha dicho:

...«Enlos afios anteriores, 1 bajo el imperio de la lei de
1860, los bancos de Chile emitieron billetes para la circula-
¢ion, pero estos tuvieron un fin desastroso. Por deflectos
de lalei, los bancos de emision quedaron en situacion des-
ventajosa, i, afin de ampararlos, en 1878 sus billetes fue-
ron declarados inconvertibles. Posteriormente, fué menes-
« ter que el Gobierno los ayudara con fondos, para que pu-
« dieran convertir sus billetess. . .

2 & @ & &
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.. .¢Adoptando en Chile ¢l sistema espuesto, 1 que, con to-
« do éxito, se practico en Australia (se refiere al sistema de
« bancos del Canada) evitariamos, seguramente, que se re—
produjeran entre nosotros los graves conflictos de 1878 j
« 1898,

«Estableciendo un sistema mediante el cual cada banco
¢ pueda liquidarse i procurarse caja o moneda circulante
4 dentro de si mismo, no habria necesidad, como sucedio en
« 1878 i en 1898, de arrastrar a la misma situacion a otros
« bancos solventes, ni de emitir papel moneda para amparar-
« los a todos, sin molivo i sacrificando al pais entero; ni tam-
« poco seria necesario recurrir al estremo de imponer una
moratoria jeneral. con todo su séquito de inconvenien-
tesy (1).

Las anteriores observaciones del sefior Ross son exactas;
i oportunidad tendremos de demostrar que el papel moneda
se lo debe el pais a los Bancos.

Aquellas personas que creen que el curso forzoso lo trajo
la guerra declarada al Perti i Bolivia, sostienen, como es
lajico, que se debio retivar el eirculante fiduciario una vez
concluida la guerra; aquellos que afirman que el curso for-
zoso de 1578 tuvo su jénesis en los desequilibrios de la Ba-
lanza del Comerecio, ereen que no debié volverse al réjimen
metalico, sino una vez restablecido el equilibrio de la balan-
za 1 asegurados los saldos favorables permanentes; aquellos
que opinan que el curso forzoso de 1878 sobrevino a causa
de los apuros financieros del Gobierno, increpan a éste por no
haber puesto fin al papel moneda cuando se hallé con fondos
o con creédito suficiente para proceder al retiro de aquellas
emisiones.

En otros términos, cada cual insinia los procedimientos
que debieron o que deben seguirse para volver al réjimen
metalico, en armonia con las opiniones que se ha formado
sobre las causas de su advenimiento.

=

a8 o
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(1) Agustin Ross, Proyecto de Lei de Bancos. Valparaiso, 1908, Paji-
nas 16 i21.
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I es natural, los correctivos tienen que guardar, necesa-
riamente, la mas profunda i estrecha relacion con las causas
que desean evitarse. .

Entodo es asi. Solo el cabal conocimiento de las causas
de un fenomeno cualquiera, puede permitir, so solamente la
reproducecion de sus efectos a voluntad, sino tambien su
desvio o su total estincion, siempre que aquéllas o éstos pue-
dan ser sometidos alos medios de accion de que el hombre
puede disponer.

Habiéndose divagado siempre sobre las causas reales del
ourso forzoso, es lijico que todos los correctivos empleados
para saliv de ¢l hayan frustrado cada vez toda esperanza,
sencillamente, porque no tenian relacion alguna con los mo-
tivos.

La conversion que se hizo en 1895 no pudo sostenerse; por-
que el mismo 6rden de cosas que existia en 1878, i que fuéla
causa precisa del papel moneda en aquella époea, imperaba
haeia el ano 1898, en los mismisimos términos.

Al acometer la conversion de 1895 no se hizo el estudio
impareial de los antecedentes historicos del curso forzoso
que se deseaba alejar; se oyo solo la palabra antorizadas de
algunos protagonistas de las leyes de 1878;se dié entero
crédito a aquellas palabres autorizadas i que no obstante
podian estar equivocadas o tener interes en no hacer luzen
aquel caos. .. resulto lo que era lgjico: un retroceso hécia el
papel moneda, que ha servido, alos sostenedores de la teoria
de la balanza, para decir mui alto que tenian razon, i que no
debe otra vez intentarse la vuelta al réjimen metdlico mién-
tras la balanza no acuse saldos permanentes. . .

§ 2. La leide bancos de emision (23 de julio de 1860).—Co-
mo en este trabajo se desea probar que ha existido unidad de
causas en el advenimiento del papel moneda cada vez que en
Chile hasido establecido; i como ademas se pretende demos-
trar la identidad de causas i aun de procesos que existe, entre
este fenémeno en Chile i ese mismo fenémeno en tantos olros
paises, conviene esponeri analizav—para pader producir esa
demostracion—la lei de bancos de emision, a fin de examinar
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en seguida el funcionamiento de esos institutos, i los esfuey-
zos hechos por los poderes piblicos para sostenerlos, e impe-
dir los desastres que, al fin,i a pesar de esos apoyos, sobre-
vinieron trayendo la calamidad del curso forzoso.

La esposicion i examen de esa lei, es de todo punto 16jica
despues de haber pasado en revista las perturbaciones mo-
netarias ocasionadas por los bancos de emision en los paises
que han sido el objeto de las pajinas que preceden.

En efecto, se presenta como un hecho sometido a cierta
constancia el que las difienltades en que, para cubrir sus obli-
gaciones, se han solido encontrar los baneos de emision, han
provocado en los gobiernos una serie de medidas destinadas
a salvar estas instituciones dela quiebra.

El hecho tiene cierta regularidad; i con esto se quiere decir
que los gobernantes no dictan, necesariamente, leyes desti-
nadas a evitar la quiebra de todo banco que se halle en tales
dificultades; lo que no quiere significar que cada vez que los
gabiernos han dictado semejantes providencias no haya sido
en consideracion a esas dificultades; lo cual, si, que es un
hecho regular 1 constante.

Paraque el curso forzoso de los billetes emitidos por los ban-
ces o por ciertos bancos, logre imponerse, son necesarias, dos
cosas, a saber: la primera, que se halle comprometido el in—
teres de alguna poderosa institucion emisora; ila segunda
que esa institucion tenga muchas i mui poderosas vinculacio-
nes en la lejislatura i en el Estado.

De la inconstancia de este fenameno, si se consideran to-
das las situaciones dificiles en que se suelen encontrar los
bauneos, i de la regularidad de ese mismo fenémeno, frente a
aquellos casos en que median las influencias sobre el Estada
1 las lejislaburas, se infiere que no obedece é] a necesidades
de 6rden politico, o economico, o juridico, sino a determina-
dos vicios de las instituciones que lo imponen.

Elmas sucinto anélisis de este problema corrobora, del to-
do la ausencia de esa necesidad cualesquiera que puedan ser
las dificultades en que los Bancos se hayan colocado para po-
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der servir regularmente sus obligaciones, i cualquiera que sea
la estension de los desastres que su quiebra pueda traer con-
sign a la fortuna de los particulares.

En efecto, al declararse el enrso forzoso en un pais, es pre-
ciso ver que, sicon él se evita la quiebra de poderosas insti-
tuciones, ila pérdida prohable o segura de un tanto porcien-
to, o del total de las fortunas confiadas a los Bancos: de otra
parte, es necesario advertir que se obliga a todoslos habitan-
tes sin eseepcion, a cargar con las consecuencias de ajenos
errores, a recibir un billete desaoreditado por su propio ori-
jen, i causa de perturbaciones sobre toda la economia nagio-
nal; asi como es motivo incesante, para unos, de ilejitimo
lucro, i deinjustas e inevitables pérdidas para otros;i todo
esto, por un tiempo indefinido. ..

Si se apreciaran las pérdidas que, positivamente, causa el
curso forzoso, los dafios i las perturbaciones que acarrea so-
bre toda la ecocomia nacional, las conveniencias estarian en
dejar a las instituciones bancavias entregadas a su propia im-
prevision; aungue esto, por alzun tiempo, hiciera ver los mas
dolorosos especticulos de miseria.

Esta situacion, por dura que fuese, solo se prolongaria por
un tiempo que no seria, ni con mucho, el que los bancos de-
moraran en liquidarse; ya que cada uno, ante su ruina, como
despues de un eataclismo, adoptaria las resoluciones que e
aconsejase la prudencia.

Esa situacion angustiosa, pero transitoria, seria preferible
al curso forzoso que consagra, al amparo de las leyes, un sis-
tema de espoliaciones continuas en favor de los responsables
i en contra de los que no tienen culpa, por decenas de afios.

La lei de Bancos de Emision de 23 de julio de 1860, ha
dado alos chilenos los frutos mas amargos en los 32 ultimos
afios, Hubiera sido cien veces preferible, que en 1878, se
hubiese abandonado alos Bancos, que, bajo aquella lei exis-
tian, entregados a sus propias fuerzas, i se hubiera produeido
la quiebra (que no hubiera sido jeneral) en vez de salir la lei
ensu apoyo, conel curso forzoso. Las liquidaciones se hu-
bieran hecho; posiblemente la reforma de la lei, tiempo ha

BANCOS, —11
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que fuera una realidad; i el pais viviera con su peso de oro de
45 peniques...

La lei aludida. aun cuando la esperiencia ha dado sobre
ella las informaciones mas desfavorables no seintento séria-
menterevisar en muchos afos,

Deben ser, sin duda, intereses de mucha fuerzalos que a
esa reforma se han opuesto; asi como debe ser mui grande la
ignorancia nacional, cuando, sin quejas, se han soportado los
efectos de esa lei.

Sin duda alguna, los esfuerzos que se han gastado en el Con-
greso i en el Gobierno,para estorbar la reforma de esa lei, han
debido ser de mucha consideracion, cuando no obstante los
males por ella causados, se mantiene hasta ahora intacta, a
pesar de que no se ignora que esa lei fuéla causa del curso
forzoso en 1878, 1 otra vez en 1898,

Esos mismos intereses parecen tambien ser insensibles al
especticulo de injusticias en que hace vivie al pais el papel
moneda; asi como parecen ser indiferentes ala prosperidad
de la patria, pero si mui adheridosa sus conveniencias par-
ticulares, aunque sea a costa de la riqueza ajena o en desme-
dro de la justicia, i en deserédito de los gobernantes, i de to-
do el pais.

Cometen un verdadero delito, tanto los que se abstienen
de emprender la reforma de aquella lei, como los que la es-
torban. Ese delito, es cierto, no esta descrito i penado por el
Cadigo respectivo; pero los que soportan la injustieia, los que
venel dolo iaprecian los dafios causados por el papel mone-
da, ya en dos ocasiones atraido por los ercores i las omisiones
de aquella funesta lei, comprenden que las abstenciones en
que han incurrido nuestros lejisladores i gobernantes, al res-
pecto, tienen el mismo cardcter que las omisiones calificadas
de delitos por el Cadigo Penal, 1 aun mas graves por la trans-
cendencia de aquellas abstenciones, i por el altisimo rango
de los que han debido hacer esa reforma.

En el Exemo. sefior don Pedro Montt, segun se dijo en la
prensa del pais, alla por los afios de 1907 0 1908, habia enco-
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mendado la redaccion de un proyecto de lei de Bancos al
sefior Agustin Ross.

Fruto de ese encargo es, quizas, el proyecto queel sefior
Ross elabora, i al cual se aludié mas arriba.

El Exemo. seior Montt habria fenido, segun esto, ideas
definidas relativas a la nesesidad de preparar la reforma de
esa leisi si, como hombre de partide no manifests jamas pi-
blicamente los reparos que esa lei merecia, ni hizo jamas alu-
sion a los hechos de queesa misma lei era la causa funda-
mental; por lo mismo que son de tanta influencia los intere-
ses que desean mantenerla, asi como son tan profundamen-
te necesarios al sostenimiento i al prestijio interior de todo
gobierno nacional los hombres que esos interes encarnan; co-
mo hombre de Estado, el Excmo. sefior Montt, vio la neeesi-
dad que el pais sentia de una buena lei de Bancos. ..

Con todo, el Exemo. sefior Montt, ni el proyecto del sefior
Ross, ni oo alguno, hizo llegar a las Camaras, sea porque
aquel proyeetou otro cualquiera, en andlogo sentido. fuera
causa de dificultades a su gobiernn, o porgue no enconirase
Ministro de Hacienda dispuesto a sostener aquel u otro pro-
yecto ante el Congreso.

Doloroso es decirlo, pero es necesario manifestarlo, los
hombres de Estado en este pais (en donde los mas caros in-
tereses publicos se ven, continuamente, subordinados a los
particularves de ciertos eirculos), han teni do, muchas veces,
necesidad de desviarse de su camino o de abandonar grandes
propositos de alta conveniencia nacional, bajo la presion de
los intereses de los cireulos formados por aquella minoria, que
constituye el elemento gobernante principal en Chile, desde
hace muchas décadas.

Esa minorfa (aristoeracia de hacendados, como la denomi-
na Mr. Row), ilustrada o no en su totalidad; pero en todo ca-
s0, poseedora de grandes recursos econamicos, | contando con
el incondicional apoyo de las clases populares, analfabetas en
su mayoria, a las cuales formasu mentalidad, como le place
desde la tribuna parlamentaria, desde la prensa, i desde el
pulpito, se impone a todos los gobiernos con la cooperacion
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de la clase que denominaremos media (a falta de otro califi-
cativo), formada por aquella parte de los habitantes que 4]-
guna cultura ha recibido, i que algunas recursos econémicos
posee: pero que no figura, ni ha figurado en el Parlamento o
en el Gobierno, i que tampoco luce nombre aristoerdtico; pe-
ro que sigue las corrientes de la politica trazada por aquellos
oradores, escritores ipredicadores, a falta de concepciones i
de percepeiones propias.

Sobre las influencias incontrarrestables que, en su propio i
particular provecho, ejercitan sobre la marcha del Gobierno
i sobre los rumbos de la lejislacion aquellos eirculos de la mi-
noria gobernante, mucho pudiera decirse; pero aqui solo se
mencionara un caso por tener, con el tema de que se trata,
tan directa relacion.

El Exemo. seiior Montt, tenia como se sabe, sobre la cues-
tion monetaria, ideas mul precisas, que se apartaban mucho
de las dominantes en el Congreso. Deseoso de resolver esta
cuestion, atacandola con franqueza, quiso en dos o tres oca—
siones llevar al desempenio de la cartera de Hacienda a un
caballero que, por la acentuacion de sus ideas economicas, se
distingue en el pais; siendo, por otra parte, persona de indo-
le intachable, modelo de delicadeza i probidad; i que, de to-
mar a cargo suyola direccion de la Hacienda Puablica, hubie-
ra hecho mucho bien a sus conciudadanos.

Pues, bien, a este caballero que se hallaba tan altamente
recomendado por sus condiciones personales, se le cerrd en
las dos o tres ocasiones referidas, el paso; porque se sabia
que abordaria el problema monetario, tal como al pais con-
viene. Hizosele comprender al Exemo. sefior Montt—estando
en una de esas oeasiones ya estendido el nombramiento—
que ese caballero no inspiraba confianza a los partidos de go-
bierno, segun la frase parlamentaria con que los cireulos po-
liticos manifiestan su antipatia a la politica en que se inspi-
ran los secretarios de Estado.

De esta manera es como los circalos de la minoria gober-
nante definen el rumbo a la administracion pablica, 1 dirijen
las corrientes que debe seguir la lejislacion.
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La presion de esos eireulos es omnipotente: ante ella los
gnbernantes deben retirarse, como O'Higgins, o ceder como
casi todos, o sveumbir como Balmaceda,

Fresco estd aun el recierda de lo que al Presidente sefiop
Montt le ocurrio con su Ministro de Hacienda, cuando vetaba
la lei de postergacion de la conversion metalica: su seereta-
rio en el Departamento de Hacienda, se negda suseribir el
veto.

I ese Presidente, que tenia por la Constitucion dela Repii-
blica plena i espresa facultad para indicarle a ese Ministrola
puerta, no podia despedir a ese Ministro; porque ese Ministro
contaba con la confianza del Parlamento, que alla lo habia lle—
vado con ese nbjeto. ..

Estas informaciones esplican dos cosas, a saber: la prime-
ra por qué el Presidente senor Montt se quedd en el camino
con suproyecto de reforma de lalei de Bancos de emision; i
la secunda, Por qué, a pesar de los desastres causados al pais
por la lei vijente, se estorba su revision.

Las disposiciones de la lei chilena de 23 de julio de 1860 que
conviene a dar a eonocer i juzgar, son las signientes:

Porla espresada lei se autorizd a los particulares para po-
der organizar o establecer Bancos de emision de hilletes a la
vista i al portador.

Los capitales de estas instituciones podian consistir en pa-
garées firmados a € meses plazo 0 ménos, en barras de oro o
plata, o en monedas legales del pais.

La emision de billetes podia elevagse hasta el 150 % del ca-
pital pagado en la forma anteriormente espresada.

Estos billetes podian ser de § 20, de § 501 de § 500.

A cada billete se le di6 mérito ejecutivo contra los propie-
tarios i directores, prévia una formal protesta, sin reconoc-
miento de firma.

He ahi las disposiciones sustanciales de aquella lei, tovan-
te a lo que nos interesa saber de ella,

La lei de 31 de julio de 1898, como consecuencia del curso
forzoso de los billetes de Banco, ya en dos ceasiones impues-
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to al pais, prohibié a aquellas institucionesla emision de bj-
lletes, miéntras el curso forzoso actual esté en vijencia,

La vuelta al réjimen metdlico trajera, como ldjico resyl-
tado, otra vez, la emision de billetes de Banco a la vista j
al portador, conforme a esa lei.

De consiguiente, el problema relativo a estas institucio-
nes, existe en todas sus proporciones. i con todos sus pali-
gros, como antes de 1898, aunque en el momento actual no
existan Bancos de emision, ni billetes a la vista i al portador,

En las disposiciones de la lei de 23 dejulio de 1860, de
que se trata, domina un espiritu de estrema liberalidad. En
esa lei nose ven sino dos prohibiciones o reglas que puedan
considerarse como prohibitivas, a saber, la limitacion de las
emisiones al 150 por 100 de capital pagado, ila restriceion
relativa al tipo o valor de los billetes.

Con todo, la facultad dada a los Bancos de poder elevar
sus emisiones hasta el 150 por 100 de su capital efectivo, es
una licencia demasiado grande para no ser considerada, co-
mo una excesiva libertad; ya que cada billete emitido im-
porta para el Banco emisor una obligacion, la cual, como es
lo conveniente i lo 1ajico, debe tener una garantia de ser cum-
plida en la misma forma que la lei lo establece i cada billete
lo esplica: ¢pagadero ala vista i al porfadors.

Ahora bien gde qué manera un banco que emite 15 millo-
nes (con un capital pagado de solo 10 millones podria pagan
a la vista i al portador esos 15 millones, si los tenedores
reclamasen su canje?

Puede asegurarse que, efectivamente, no acudirian en de-
manda de canje esos 15 millones, sino una suma mucho me-
nor, si un panico sobrevinise; pero de no presentarse al can-
je sino—digamos—el 50 por 100 de la emision, esto es, 7}
millones geon qué el banco pudiera pagar esos 71 millones,
no contando sino con un capital consistente en pagarées por
cobrar?

No pudiera pagar ni 5 millones, ni siquiera un millon, ni
aun, un solo peso, no obstante el mandato de la lei, i ol ru-
bro de cada billete: «pagadero a la yista ial portadors.
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La situacion para ese banco seria la misma, si el capital no
consistiera en pagarées por cobrar, sino en barras de oro o
plata, o en monedas legales del pais; puesto gque el haneco
puede disponer de esas barras de oro, i de esas monedas,
prestandoles a sus clientes o invirtiéndolas.

Puede argiirse que si el banco dispone de su eapital o si,
en jeneral, no paga sus billetes «a la vista ial portadors pue-
de ser liquidado; 1 que el temor a la quiebra, que debe pre—
sentarse, en todo momento, como una eosa inminente, es un
preventivo suficiente para obligar alos accionistas i direc-
tores ano colocar la institucion ante esa posibilidad.

Mas, la quiebra de uno o de los varios bancos—ante los in-
tereses dela colectividad—es, en simisma, un hecho de 6rden
secundario. A la colectividad, no puede afectarle, profunda-
mente, lapérdida totalo pareial que algunos centenares de ac-
cionistas esperimenten. Lo que debio, principalmente, consi-
derarlalei, no era la quiebra de una o varias instituciones
bancarias de esta clase ni las péedidas de los asociados, sino
la situacion que se erearia al piblico tenedor de los billetes i
al publico depositante, ante una liguidacion: los efectos que
esas (uiehras tendrian sobre el espiritu de ahorro, aun en
formacion en el pais; sobre el desarrollo de las industrias
existentes; sobre el nacimiento de industrias futuras: so-
bre la situacion monetaria que se erearia a todos,

Las liberalidades que aquella lei manifiesta. no tienen, co-
mo fundamento, sino el interes de los accionistas i directores i
el principio mui diseutible de que el talento i la probidad de
los aceionistas i directores estarin siempre del lado de un
severisimo réjimen administrativo, destinado no solo a hacer,
de dia en dia, mas solidas esas instituciones sino tambien a
colocarlas mui léjos de toda posibilidad de ser concursadas.
Olvidaron los redactores de esa lei que el espiritu de pruden-
cia, frecuentemente, 1o pierden aun los hombres mas equilis
brados; que en materia de negocios i bajo la impresion de la
posibilidad de lograr una rapida fortuna, los hombres mas
timidos, se hacen intrépidos; los mas caleuladores i sesudos,
atolondrados; i que, en fin, al hacer las leyes, es necesario
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contar siempre con que, en su existencia, muchas veces se-
gular, tendrdn que ser cumplidas o aplicadas por hombres
de indole, de aptitudes, de intenciones, de probidad, de cq-
noecimientos, de dilijencia que pueda variar hasta el infinito,

De gonsiguient(’.. las liberalidades de i'lf]lll!]].«"l lei, o son
justificadas. .

Los Bancos que lalei de 23 de julio de 1860 autoriza fun-
dar, son tambien de deposito; i de aqui nace otro defecto
mas para aquellalei; porque, siala demanda de canje de [os
los billetes «a la vista o al portadors se agrega el retiro de los
depositos, en moneda metdalica, a lo que tienen derecho ple-
no los depositantes, aguellos bancos no pudieran resistir,
probablemente, sino algunas horas.

Es otro defecto de aquella leiel de na haber compelido a
tales instituciones a la formacion de un fondo de reserva que,
con el eapital suserito i pagado, sirviera de garantia a las
obligaciones de los bancos.

Conforme alas disposiciones del Cadige de Comercio sohre
sociedades anGnimas, ese fondo dereserva, de hecho, lo cons-
tituyeron los Bancos de propiedad de sociedades anonimas;
pero tal medida fué obra de la espontaneidad de los Bancos,
i no obligacion impuesta por la lei; por cuanto la lei sobre
bancos de emision era una lei especial, i en lo relativo a este
punto capital, esa lei espeecial guardaba silencin, siendo de
advertir que la lejislacion sobre sociedades anénimas es je-
neral, i el Codigo de Comercio, espresamente no lejislo sobre
asuntos bancarios, aun cuando en el titulo preliminar haya
incluido las operaciones de banca entre los actos de comercio.

Los bancos pertenecienles a nna sola persona, no tenian
lejislacion que aplicar ni aun por analojia, enlo que respecta
al fondo de reserva, Banco particular hubo, debido a esta
misma circunstancia, que no formo fondo de reserva, sino
por algun tiempo, haciéndolo desaparecer despues.

I bien ¢qué disposiciones debieron adoptarse enla lei para
asegurar sus capitales al publico, a los tenedores de billetes
el pago de éstos, i la solidez de las instituciones banecarias?

Primeramente, no debid darse a los Bancos una autoriza-
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cion tanamplia para emitir billetes a la vistai al portador.
E1150 por 100 del eapital pagado esuna proporeion excesi-
va. El maximum debit no exceder de 75 por ciento, Las emi-
siones de billetes ¢ala vista i al portadors son verdaderas
emisiones de vales comerciales pagaderos a su presentacion;
en otras palabras esos billetes son titulos de eréditos que,
siendo exijibles ala vista i al portador, tienen, por (nica ga-
rantia, el capital del Banco emisor. Si esta emision excede al
capital del Banco, haila certeza de que, a lo ménos, el exceso,
en el caso de una liquidacion, no podra pagarse. Si la emi-
sion fuese igual al capital del Banco emisor, habria siempre
¢l peligro, no mui remoto, de que en caso de una liquidacion,
la pérdida de una parte del capital del Banco dejase en des-
cubierto una parte equivalente de los billetes en circulacion,
De consiguiente, tomando en consideracion estos riesgos, 1 g]
que, por otra parte, el Banco debe responder tambien gon su
capital a lasobligaciones resultantes delos depositos, euan-
to mas pequenia sea la emision de billetes con relacion al
capital del Banco emisor, mayores seran las posibilidades de
pago que habra con respecto a esos billetes.

Mas, puesto que los billetes son pagaderos «a la vista i al
portadors, no basta la existencia de una responsabilidad su-
ficiente en el Baneo emisor para poder eubrir el valor de
es0s billetes en una época mas o ménos distante; se necesita,
ademas, que el Banco se halle, en todo instante, en condicio-
nes de cumplir con la promesa espresamente establecida:
apagadero a la vista i al portadors.

Con tal objeto, debe el Banco tener siempre en caja
una reserva en monedas metalicas del pais, suficiente para
atender a la demanda de canje. Este encaje corresponde a la
lei determinarlo; i esa determinacion debe la lei hacerla con
respecto a una proporeion minima, tomando eomo base los
billetes en circulacion. Ese minimo, o esa proporcion, debe
fijarse ateniéndose al canje maximo que haya podido obser-
varse en los casos de panico, en una diversidad de paises i
en diferentes tiempos. Todo Banco, en cada instante, debe
hallarse preparado ante la posibilidad de un pénico.
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El encaje metalico debe tambien fijarse. tomando en cuen-
ta los depésitos: porque, asi como existe la posibilidad de la
demanda de canje de los billetes, existe la del refiro de los
depositos. No han sido pocos los casos en que los Bancos se
han visto obligados a cerrar sus puertas por no poder aten-
der a estas dos demandas.

Los Bancos, por regla jeneral i particularmente cuando la
lei nada provee a estos respectos, persiguiendo solo sus ga-
naneias, prestan o invierten su dinero sin contar con las
posibilidades de las demandas del piblico depositante i te-
nedor de los billetes. Una guerra esterna que se ve venir,
una conmeeion interior que se prepara, la liquidacion de un
gran Banco. son otros tanfos aconteeimientos que pueden
presentarse, i dar motivo al retiro de fondos i al canje de bi-
lletes. Isiesos motivos, realmente, pueden hallarse mui dis-
tantes, los rumores lanzados con fines de especulacion i para
producir alarmas, surten el mismo efecto.

La lei chilena de Bancos de emision, para estas eventuali-
dades, absolutamente nada proveyo.

A una solida administracion banearia, esta unida la esta-
bilidad monetaria, 1 la marcha industrial.

Una selida i previsora administracion bancaria, puede evi-
tar la presentacion de las erisis monetarias, gue son causa
frecuente de perturbaciones industriales profundas.

[sa salida i previsora administracion, los hechos indican
que no puede econfiarse al puro critero de los jestores; que
esala lei a quien corresponde trazar a esas instituciones
las bases de su administracion.

Las medidas que se han indicado, como fundamento de
una buena organizacion bancaria, no serian las tinicas. En
el Canadd, rijen con el mas brillante éxito, disposiciones que
son de otro cardcter.

§ 3. Los primeros Bancos de Emision. (1861— 1878). —
La lei de 23 de julio de 1860 que autorizo a los particulares
para fundar en el pais Bancos de emision, aun cuando era
estremadamente liberal, como ya se ha visto, no desperto,
en los primeros afios gran inferes, a juzgar por el numero de
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Bancos que se establecieron; sea porque el espiritu de nues-
tros capitalistas no divisase las ventajas que esa lei ofrecia,
o el campo de accion que a lasinstituciones de erédito se les
ebria con esa lei, sea porque el billete de banco ofreciera re-
sistencias a nuestras jentes, en aquel tiempo recelosss de
las virtudes de esos billetes; o, en fin, i esto parece In mas
verosimil, porque aquella lei hubiese puesto. al lado de gran-
des facilidades, un obstaculo de gran notoriedad & la multi-
plicacion i desarrollo de los Bancos de emision.

En efecto, lalei solo permitia emitiv billetes de tres tipos,
a saber, de § 20, de § 50 1 de § 500, que eran inadecuados
para las menudas transaceiones, que, en aquellos anos, eons-
tituian el nueleo prineipal de los negocios.

Quizas si esta fué la causa principel del débil desarrollo
que el unico Banco, que en los primeros afios se fundd, puda
aleanzar, i de la indiferencia delos capitalistas para fundar
otros Bancos.

En el afio T8&4abrio sus puertas al piblico el primer Ban-
co nacional: se denoming Banco de Chile: Funciond hasta el
afio 1864, inclusive. Su emision, en el ano de su estableci-
miento, fué de § 284,000, En el atio 1862 se elevia $ 494,700,
vantidad que conservo hasta el afio 1864,

En estos primeros afios no se funda otro Banco.

En el afio 1865, el Banco de Chile se transformd en el Ban
co Nacional de Chile, cuya emision, en este mismo aio, llegi a
§ 1.570,000.

En el Congreso i el Gobierno se inicia en este ano de 1865,
una politica bancaria destinada a perdurar, i que al pais ha
brs de causar muchos dafios. Se autorizan, en este ano, las
primeras emisiones inconvertibles. Otorga el derecho de ha-
cer, tales emisiones al Banco Nacional de Chile, 1a lei de 24 de
setiembre de 1865,

De esta lei, solo se recordard en este lugar la disposicion
relativa a la autorizacion concedida a los Bancos para emitir
billetes desde el tipo de § | hasta § 500.

Hage desaparecer esta disposicion la dificultad apuntada
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mas arriba; puesto que facilita alos Bancos el medio de in.
tervenir con sus billetes en las menudas transacciones, Los
billetes de $ 1, de §2, de § 5,1de $ 10 son para los Bancos
la moneda fiduciaria menuda, en relacion con los tipos ma-
yores de § 20, de § 50 ide § 500.

Sea que a consecuencia de la citada disposicion, vieran
los capitalistas mas abierto i despejado el camina, o de otros
motivos, en el afio de 1866 se fundaron tres nuevos Bancos
de emision; en el ano 1867 aparecio un quinto Banco; en 1869
los Bancos de emision eran siete; a fines de 1572, eran once;
en 1877 ya los Bancos eran doce, siendo de advertir que uno
habia liquidado, i otro se encontraba en liquidacion.

He aqui ahora cual fué el desarrollo de las emisiones,

Como se ha dicho, en 1865, el Banco Nacional de Chile te-
nia una emision de § 1.570,000: en 1866 las emisiones de los
cuatro bancos existentes, el 31 de diciembre, llegaron a
§ 4.724,000, de cuya suma § 3.608,000 correspondian al Ban-
co Nacional de Chile.

En el afio 1867 las emisiones llegaron a § 5.411,000 sin la
menor duda bajo la influencia de las leves de inconvertibili-
dad de 1865 1 de 1866 de que se hablara mas adelante.

En el afio 1869 la emision bancaria asgendia a 8 7.125,000.

A fines de 1872 las emisiones llegaban a § 10.490,000.
De esta eifra correspondian al Banco Nacional de Chile
$ 4.590,000.

Las emisiones en 1875 ascendian a § 17.000.000.

En 1877 la masa de billetes ala vista i al portador emitidos
por los Bancos aseendia a § 19.400.000,

Reducidas aquellas emisiones al valor que actualmente
tiene el papel moneda, representan unos $ 74.000,000. es
decir, solo mui poco ménos de la mitad del valor de la circu-
lagion actual existente en el pais.

Sise toma en cuenta que en aquellos afios cirgulaban tam-
bien el oroi la plata, simultdneamente con los billetes de
baneo, i que esa circulacion metalica no ha podido ser infe-
rior a unos 10 millones de pesos de 42 peniques, tendre-
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mos que, en aquellos afos, la circulacion no bajaba de
$100.000,000 de nuestro papel moneda actual (1).

Esta proporcion no demuestra que nuestro actual desarro
1lo econdmico golo sea en un 559/ superior al de 1877, como
pudiera creerse, juzgando por lo gue dice cierta teoria ves-
pecto a los valores que marca el circulante fidueiario, sino
que siendo la unidad monetaria de aguellos afios, a virtud
de su valor intrinseco (oro i plata), de un valor mui superior
al actual, en pocas unidades de aquellas monedas, habia va-
lores equivalentes a varios billetes de la actual eirculacion,
Asi ps como 19 millones de aquellos billetes que eran canjea-
bles por monedas de oro o plata, representan mds de 70 mi-
Hones del actual papel moneda, con un valor aproximado de
solo 11 peniques.

Las existencias de hilletes enlas Cajas de los Bancos el 31
de diciembre de los anos de 1874 a 1877 inclusives, era como
sigue:

En 1874, § 3.246,000; en 1875, § 3.559,000: en 1876,
£2.544.000; 1 en 1877, § 3.218,000.

La eirculacion efectiva en los mismos aios, de consiguiente,
era como sigue:

En 1874, § 10.995.000; en 1875, § 13.540,000; en 1576,
§ 16.483,000; 1 1877, § 16.245,000.

Los depositos estaban representados por las siguientes
cifras:

En 1874, § 53.114.000; en 1875, 37.800,000; en 1876,
$ 30.786,000: i en 1877, $ 42.746,000.

Por tanto; el total adeuwdado al piblico por billetes va la vis-
ta i al portadors i por depositos era el siguiente en cada uno
de los referidos anos:

En 1874, § 44.108,000;en 1875, § 51.346,000; en 1876,
$ 56.270,000; i en 1877, § 58.990,000.

De conformidad con las ensefianzas de la esperiencia. los
Baucos han debido hallarse, por necesidad, provistos de un

(1) La Caja de los Bancos, solamente, ¢l 31 de diciembre de 1577 tenia
una existencin de § 4.632,000 de moneda metdlica.
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encaje metdlico suficiente para poder atender al encaje de
sus billetes [ hacer el servicio de los depositos; 1 no era asi.

He aquilas existencias de metalico en la caja delos Ban-
cos el 31 de diciembre de los citados anos:

En 1874, § 5.183,000; en 1875, § 4.854,000; en {876,
§ 3.722,000; i en 1877, § 4.633,000.

Si se observa, eon alguna atencion, la cuota que el encaje
metalico representa, con respecto a las obligaciones de los
Bancos, se verd que ese encaje era absolutamente insufi-
slente.

En el Banco de Inglaterra, raramente el encaje metélico
baja hoi del 45 de las obligaciones del Banco.

Segun las cifras que nos suministran nuestros Bancos, la
proporeion entre el encaje metalico ilas obligaciones en los
anos que precedieron inmediatamente al curso forzoso de
1878, fué la siguiente:

En 1874 esa proporcion fué de solo 11.7%; en el afio 1875
bajioa 9.49%; en 1876, descendié aun mas, llego a 6.6 %; en
1877, fué de poco mas de 7 %.

De consiguiente, no deberda parecer estrafio si, a partir
desde 1876 adelante, a los ménos, empiezan para los bancos
de esta historia las mas sérias dificultades.

§ 4 Emisiones privilejiadas del Banco Nacional de Chile.—
(Lei de 24 de setiembre de 1865).—La lei de 23 de julio de
1860, aungue destinada a favorecer el establecimiento i el
desarrollo de los Bancos de emision en Chile, no encontrd,
en el medio social en que aparecid, elementos que pudieran
aprovechar todas las ventajas que ofrecia su aplicacion
correcta.

Esta fué, sin duda, la razon por qué, hasta el ano 1864,
inclusive, no se habia fundado sino el Banco de Chile, que
en los cuatro anos de existencia gque tuvo, no logra dar a sus
operaciones sino una restrinjida accion, como lo demuestra
si emision que, en los altimos afios, quedo estacionaria,

El 24 de setiembre de 1865 se dictaba una lei que, persi-
guiendo el proposito fundamental de favorecer al Banco
Nacional de Chile, sucesor del Banco de Chile, consultaba tres
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disposieiones que, por distintos caminos, se proponian dar a
esta institucion la prosperidad que su antecesor no habia al-
canzado.

Por una de ellas, hizose al Estado eliente lorzado del Ban-
co, obligandolo a recibir, por su valor nominal, en areas
fiscales, los hilletes que aquel Banco emitiese.

De esta suerte, el Baneo Nacionalde Chile podia contar con
un tomador de sus billetes, en grande escala, que, por otra
parte, lo recomendaba ante el pablico, que se habia mostra-
do cauteloso en la admision de ese circulante. Esa medida
tenia, asi, para el Banco, una doble ventaja: la de haecer,
directamente, al Fisco, cliente obligado del Banco,ila de
atraer indirectamente, a los particulares, al empleo de aquel
numerario.

La imposicion al Estado de recibiren arcas fiscales aque-
llos billetes, por su valor nominal, importaba un eurso forzose
respecto al Estado de la emisiones del Baneo Nacional de
Chile.

En efecto, al decir literalmente, la lei, «Los billetes que
o emita el Banco Nacional de Chile sepdn recibidos en arcas
o fiseales por :u valor nominal., .» sedid una orden, gue,
porlos empleados de las tesorerias no podian ser desobede-
vida. Mediante ese mandato, la recepeion de los billetes del
Banco Nacional de Chile, dejaba de ser voluntaria para el
Fisco; pasaba a ser obligada.

El billete de banco, por su naturaleza, cireula por el be-
neplaeito delas jentes, por las conveniencias que en ello ven
los particulares, derivadas de las condiciones de su pago, ¢a
la par, ala vista, i al portadors. El billete emitido por un
banco cuya eirculacion por la lei se impone, a quien quiera
que sea. deja de ser billete de banco para convertirse én hi-
llete de cursa forzoso.

Lalei de 24 de setiembre de 1865 modifico, de esta mane-
ra, la lei de 23 de julio de 1360, en lo relativo a la eircula-
cion de los billetes bancarios. Esa modificacion existia, aun-
que fuese solo respecto a los billetes del aludido banco, i
aunque [uese solorespecto al Estado
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Por otra disposicion de la lei de 24 de setiembre de 1865
se pstablecio que el Baneo Nacional de Chile no estaba obli-
gado a convertiv en metalico los billetes que emitiese hastg
el dia 31 de enero de 1866.

En otras palabras, autorizé aquella lei, por tiempo ilimi-
tado, una emision inconvertible,

He aquiel texto de esa disposicion: «El Banco Nacional
« de Chile no estard obligado a convertir en metdlico los bi-
« lletes que emita hasta el 31 de enero de 1866» (articulo 2.0)

Mediante este estrano privilejio, el Banco Nacional de
Chile asi eomo no habia tenido necesidad absoluta de dinero
para constituirse, tampoco tenia necesidad de dinero para
atender al servicio de los billetes que emitiese hasta el 31 de
cnero de 1866.

No habia necesitado dinero para constituir su eapital,
desde que, conforme a lalei de Bancos de Emision, podia
formarlo con pagarées a seis meses plazo 0 ménos; ni tam-
poco le eraindispensable para el pago de los billetes que
alcanzase a emitir hasta el dia 31 de enero de 1866, porque
la lei autorizaba la inconversion de todos los billetes que
lanzara hasta el susodicho dia 31 de enero de 1866.

La leide Bancos de Emision, con respecto al Banco Na-
cional de Chile, qued6 asi, tambien abrogada en lo tocante
al pago de los billetes «ala vista i al portadors. Este Banco
quedaba exento de la obligacion de pagar esos billetes, a lo
meénos hasta quela misma lei dispusiera otra cosa.

A fin de evitar las posibles pérdidas fiscales que pudieran
sobrevenir de la recepcion de losbilletes del Banco Nacional
de Chile en las arcas del Estado, si, por ejemplo, el Banco
cayese en falencia, se dispuso que el Presidente de la Repu-
blica adoptase las precauciones necesarias para garantir esa
emision, que se {ijo, como maximum, en el 50 por 100 del
capital suserito.

He aqui las disposiciones pertinentes: «Se autoriza al Pre-
« sidente de la Repiblica por el término de noventa dias
« para conceder al Barneco Nacional de Chile la facultadde
« emitir billetes al portador hasta por la suma que represen-



— 177 —

o teel 50 por 100 del capital suscrito, tomando las precau-
4 ciones necesarias para que los billetes sean perfectamente
« garantidoss (art. 1.7).

«Lios billetes que emita el Banco Nacional de Chile seran
¢ recibidos en arcas fiscales para su valor nominal, previas
¢ las garantias que determine el Presidente de la Repiiblicas
(art. 4.9).

En el deereto respectivo, dietado cinco dias mas barde, se
adoptaron tres clases de precauciones, asaber: por una de
ellas se obligaba al Banco Nacional de Chile a entregar en
prenda al Estado para responder al pago de los billetes que
ingresasen a arcas fiseales, $ 1.000,000 en titulos de la denda
publica; por otrase obligaba al Banco a entregar, diaria-
mente, en arcas fiscales, todo el metilico que hubiese recibido
el dia anterior hasta el completo rescate de los billetes reci-
bidos por el Fisco; i en fin, por otra, el Banco debia ser
afianzado solidariamente por dos banqueros.

Como se puede ver, por el contexto dela lei, se perseguia
la garantia de la emision. El decreto respectivo se concreto a
buscar la garantia del interes fiscal que pudiera hallarse
comprometido con los billetes que llegasen a arcas fiscales.

Las precauciones adoptadas por el decreto, dejan a los
acreedores particulares del Banco, en desventajosa situacion.

En efecto, el publico, desde luego, para entrar en relacio-
nes con el Banco Nacional de Chile i entregarle en depésito
sus ahorros, o sus reservas monetarias en plena actividad
industrial, i para tomar los billetes del espresado Banco,
tenia la recomendacion que el Estado i el Congreso hacian,
ante la faz del pais, de las seguridades de esa institucion,
aceptandole, en arcas fiscales, sus billetes, como moneda
corriente: lo que debia ser para el pablico de aquellos afios,
como una patente de confianza dela seriedad de esa institu-
cion,

Las relaciones entre el piblico i aquel Baneo no debieron,
por lo mismo, olvidarse, que ya bastante abandonadas que-
daron por la lei de 23 de julio de 1860.

La prenda de los titulos dela deuda piblica, qued6 cons-

BaNcos.—12
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tituida a favor del Fisco: las entregas diarias del dinero en las
arcas fiscales, eran para el rescate de los billetes que fueran
a las arcas del tesoro nacional;ien cuanto ala fianza, era
ésta, hasta cierto punto,solo meramente nominal.

Por otra parte, la entrega al Fisco del metdlico que diaria-
mente recibiera el Banco Nacional, podia ser precisamente
el dinero depositado por el publico en Jas cajas del Banco;
de donde resultaba que el Fisco se aseguraba el reembolso
de los billetes reeibides por él, voluntariamente, con el
dinero de los particulares en provecho del Banco favorecido.

De las disposiciones traseritas aparece modificada, ademas,
la lei de Bancos de Emision en lo relativo al monto que Jas
emisiones pueden alcanzar.

La lei de Bancos de Emision fijaba como maximum de las
emisiones, el 150 por 100 del capital pagado: lalei de 24 de
setiembre de 1865 autorizo al Banco Naeional para emitip
hasta el £0 por 100 del capital suserito; de donde resultaba
que, si conforme ala primera lei con un capital suserito de
§ 4.000,000 i un capital pagado de § 500,060, podia emitir
un Banco hasta § 750,000, conforme a la segunda lei, el Banco
Naeional de Chile, podia emitir, con un eapital suscrito de
$ 4.000,000 i un capital pagado de § 500,000, hasta la suma
de § 2.000,000 en billetes inconvertibles.

Por otra disposicion, la lei de 24 de setiembre, citada,
autorizaba a los Bancos para emitir billetes desde un peso
hasta quinientos pesos.

Finalmente, la lei en exédmen, disponia que miéntras dura-
se la autorizacion otorgada al Banco Nacional de Chile, no
se podria fijar una tasa de descuento superior al 10 por 100.

He aqui la disposicion: «Miéntras dure la autorizacion
« concedida al Banco Nacional de Chile por esta lei, la tasa
« del descuento no podrd exceder del 10 por 100s.

Esta prohibicion, impuesta a todos los capitalistas i ban-
queros del pais, no tiene, con lalei que nos ocupa, otra re-
lacion que la que resulta de fijarsele, como duracion, el
mismo plazo quesefiala al Banco Nacional de Chile para
poder emitir billetes inconvertibles.
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El motivo que pudo haber existido para semejante prohi-
bicion, se nos escapi.

¢Por qué se les prohibe a los capitalistas i banqueros fijar
un descuento superior al 10 por 1007

¢{Por qué esa prohibicionsolo durara todo el tiempo que el
Banco Nacional de Chile esté emitiendo billetes inconverti-
bles, o sea solo hasta el 31 de enero de 12667

¢Por qué, despues de esa fecha, los capitalistas i banque-
ros podran, si les place, elevar sobre el 10 por 100 la tasa
del descuento sobre las letras, los pagarées, los vales, ete?

¢Sabe acaso el lejislador que la demanda de capitales, con
respecto alas existencias, estard en una relacion tal, hasta
el 31 de enero de 1866, do modo que no podra el descuento
exceder del 10 por 1002

Silo sabe, la prohibicion es inatil, porque el descuento se
fija siempre, por los competidores, conforme a la oferta ila
demanda. Si no lo sabe, esa lei solo serd un motivo de entor-
pecimiento para las transaceiones, si conforme a la ofertaia
la demanda el dessuento hubiera de fijarse mas alla del 10
por 100,

¢Por quéno fijo tambien el precio maximo del trigo, del
oobre, de los trasportes, del trabajo...?

La imposicion legal al dinero de no valer mas de cierta su-
ma, o sea, laimposicion a los capitalistas de no cobrar, por
el empleo 0 por la cesion de su dinero, mas de cierta suma,
fuera lo mismo que imponer por medio, de la lei, precios de-
terminados a los productos, o fijar un limite al valor de de-
terminados capitales.

Sise fija un maximum al descuento, i ese maximum no con-
viene a los tenedores de dinero, esa prohibicion no tendra
otro alcance (que entorpecer las transacciones, o que buscar
arbitrios para que se burlen, precisamente, las leyes; ya que,
si, a los interesados conviene pagar un descuento mas alto,
sera mui facil dar a ese descuento un cardcter diverso, disfra-
zandolo, por ejemplo, con una comision; 1 ya que el descuen-
to no solo se cobra, en determinados casos, con respecto a la
abundancia o escasez del dinero, sino tambien con respecto
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ala solvencia i honradez de los que deben pagar los docu-
mentos descontados, por una u otra razon.

Era, por otra parte, aquella disposicion incluida en una lei
que tenia por objeto principal favorecer a un determinado
Banco, chocante, al espiritu ménos avisado; desde que, si al
Banco Nacional de Chile, podia convenir cobrar un descuen-
to que no excediese del diez por ciento; ya que daba él bille-
tes inconvertibles en cambio de dinero efectivo que podia re-
cibir, dentro de determinado plazo, a otras instituciones de
erédito, ese diez por ciento, maximum podia no convenirles,
desde que entregarian «dinero contante i sonantes.

He ahi la primera lei de inconversion que hemos tenido
en Chile. Dictose ella a favor de un Banco. Vino ella no por
desequilibrios en la balanza, ni por apuros del Erario piblico,
ni porque el numerario hubiera emigrado del pais; ni por
exceso de consumos. ...

El tipo medio del cambio internacional en 1865 fué de 45.8
penigues por peso.

El peso oro de ese ano valia 45 peniques, 1el peso fuerte
de plata, un valor efectivo de 48 peniques dentro i fuera
del pais.

La Casa de Moneda en ese ano lanzaba a la eirculacion
§ 482,000 oro de 45 peniques i § 209,000 plata de 48 peni-
ques,

Si se pretendiese justificar aquella lei invocando la guerra
declarada a Espana, por esos mismos dias, no habria sino
que observar que la emision inconvertible era lanzada por un
Banco, i n6 por el Estado: que el beneficio de esa emision
resultaba para el Banco favorecido, i no para el Estado; i
que el Estado era quien cargaba con el peso de esa emision,
admitiendo o recibiendo esos billetes inconvertibles; de tal
suerte quesi el Estado, en tales circunstancias, admitia un
papel inconvertible, se puede asegurar que no tenia mucha
necesidad de dinero; ya que estaba, mas propiamente, en
condiciones de hacer favores que derecibirlos.

§ 5. Un privilejio que se estiende.—(Lei de 20 de diciembre
de 1865).—Antes de que hubiesen trascurrido tres meses de
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que la primera lei deinconvertibilidad se dicto en favor del
Banco Nacional de Chile, el Congreso aprobaba, i promulga-
ba el Gobierno, una segunda lei de inconversion en favor de
todos los Bancos; ya fuera que existiesen actualmente o que
se fundasen mas tarde; como significando, de esta manera,
que si los Bancos establecidos no habian podido prosperar,
sino al amparo de la inconvertibilidad, los que, enlo futuro se
fundasen, no podrian hacer negocios de otra suerte; a lo mé-
nos, por todo aquel tiempo durante el cual se autorizaba la
inconversion. . ..

La lei de 20 de diciembre de 1865, tiene las mismas carac-
teristicas fundamentales de la de 24 de setiembre del mismo
aio: inconvertibilidad de los billetes de los bancos, i recep-
cion, obligada, en las arcas del Estado, de estos mismos bi-
lletes por su valor nominal, como si fueran moneda metalica,
siempre que con ellos se desea cancelar un erédito a favor
del Fisco.

Pero hai, ademas de estas caracteristicas en que ambas le-
yes coineiden, varias otras disposiciones que establecen, entre
una 1 otra, diferencias notables, de que conviene ocuparse, a
fin de ver la fugrza con gue va penstrando, en la mente de
nuestras lejislaturas, el deseo de proteccion, cada vez mas
acentuado, hicia los Bancos de emision; o en otros términos,
como la influencia de los Bancos va dominando el Congreso.

Es todavia mas interesante hacer ese paralelo, si se consi-
dera que estas leyes (la de 20 de diciembre 1 la anterior de
24 de setiembre), no son sino como esploraciones que parecen
hacerse para abrir el camino a otra de mayor trascendencia,
que no muchos meses despues se dicta.

Desde luego, existe la manifestacion de nn progreso incues-
tionable en las ideas de nuestros lejisladores, respecto a la
tendencia proteccionista aludida en la autorizacion concedida
por esta altima lei a todos los Bancos establecidos o por es-
tablecerse para emitir billetes inconvertibles; miéntras lalei
anterior solo otorgaba ese privilejio al Banco Nacional de
Chile.

Del mismo modo, por lalei anterior, a este Banco anica-
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mente se le favorecia con el privilejio de la recepeion obliga.
toria de sus billetes en arcas fiscales; miéntras que por la lgj
de 20 de diciembre, este privilejio se hace estensivo a todos
los Bancos de emision,

Importa, asimismo, un gran paso dado en favor de los
Bancos, la autorizacion ilimitada que se les oforga para
emitir billetes inconvertibles.

En efecto, 1a lei de 23 de julio de 1860 fijaba el maximum
dela emision de cada Banco enel 150 por 100 del capital pa-
gado. Estos billetes debian ser pagaderos «a la vista 1 al por-
tadors. La lei de 24 de setiembre de 1865 autorizaba al Ban-
co Nacional de Chile para emitir hasta el 50 por 100 del capi-
tal suscrito. Estos billetes eran inconvertibles, o sea, no
pagaderos a la vistai al portador. Esta lei no fijo. ni ninguna
otra posterior, la fecha en que esos hilletes se convertirian
en moneda metalica. La lei de 30 de diciembre, en examen,
autoriza a todos los Bancos, habidosi por haber, para emitir
dentro del territorio dela Repiablica, billetes inconvertibles,
sin tomar para nada en cuenta el capital suscrito o el
pagado.

En estas dos ultimas leyes se les impone, eso si, alos Ban-
cos, la obligacion de constituir garantias en favor de sus bi-
_ lletes. Esas garantias, con respecto al Banco Nacional de
Chile, ya se vio como fueron entendidas.

El privilejio a favor del Banco Nacional de Chile para enti-
tir billetes no pagaderos a la vista 1 al portador, duraria solo
hasta el 31 de enero de 1866; el privilejio otorgado a todos
los Bancos de emision existentes, o que en lo futuro se fun-
dasen para hacer emisiones inconvertibles, se dispuso que
solo duraria hasta seis meses despues de concluida la guerra
con Espana, o, a mas tardar, hasta el 30 de junio de 1867,
desde cuya época adelante serian convertibles.

La lei de 30 de diciembre obliga a los Bancos de emision a
un canje o conversion condicional de billetes que el Fisco ten-
ga en sus arcas. En efecto, los Bancos. segun esta lei, debe-
ran convertir, mensualmente, los billetes que las Tesorerias
Fiscales exijan, en los lugares en que los Bancos tuviesen sus
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domicilios o sucursales, para atender a las necesidades del ser-
vicio piiblico. En otros términos, para que ese canje se veri-
fique se necesitan las siguientes condiciones: que las Tesore-
rias Fiscales reclamen el canje; que los Bancos tengan domi-
cilio o sucursales en el lugaren que sehallan las respectivas
Tesorerias; 1 que ese canje tenga por objeto atender a las
necesidades del servicio piblieo,

Se agrega en la citada lei que no podrd bajar del 5 por 100
de su emision en cada mes la cantidad de billetes que cada
banco deberd convertir; i que, si con esta obligacion no se
cumple, los privilejios cesardn en contra del Banco rebelde.

Mas, si las Tesorerias Fiseales necesitan una suma superior
al 5 por 100, esa disposicion es enteramente indatil, dada la
declaracion esplicita de lalei en que se obliga a todo Baneo
a convertir todos los billetes que las Tesorerias les presenten
para atender a las necesidades del servieio publico en los lu-
gares en que existan, simultaneamente, oficinas o sucursales
de los Bancos 1 Tesorerias Fiscales; i si, las Tesorerias, no
necesitan sino de una suma menor a ese 5 por 100 en metali-
co, es tambien enteramente inutil esa disposicion, por cuan-
10 no se indica gquien solicitara la conversion minima de ese 5
por 100; ya que las Tesorerias no pudieran reclamarlo, desde
que no tienen autorizacion sino parva canjear las cantidades
en metalico, que necesiten para el servicio publico.

Por consiguiente, aun cuando en la lei se hubiera dispues-
to que el juez de comereio declarase la quiebra del Banco que
no convirtiese el 5 por 100 de su emision en cada mes, esa
lei no hubiera tenido aleance alguno, puesto que no se esta-
blece en ella quien debe reclamar ese canje minimo obliga-
torio. La disposicion en exmen no tiene mas objeto que
causar efecto.

En la lei de 24 de setiembre no se tratd de la conversion
de los billetes del Banco Nacional de Chile, en ninguna forma.

Es una disposicion mui notable de la lei de 30 de diciembre
la que busca, a los favores que otorga el Congreso a los Ban-
cos, una especie de compensacion en beneficio del Estado,
como si el Estado necesitase otorgarlos aludidos privilejios
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para poder obtener el dinero que, a titulo de compensacion,
se le presta.

Se establece que los Banoos, en pago de los privilejios que
el Estadoles da, han de prestarle a éste la tercera parte de
los billetes inconvertibles que emitan, sin interes alguno, i
por todo el tiempo dela inconversion; pero que una vez prin-
cipiado el pago o conversion de dichos billetes, abonavia el
Estado, a titulo de intereses, el 6 por 100 anual.

En términos mas clares: los Bancos de emision ademas de
poder lanzar a la circulacion billetes inconvertibles; ademas
del privilejio de que esos mismos billetes gozan de ser recibi-
dos, forzosamente en arcas fiscales, por su valor nominal,
como si fueran moneda metéalica, se consiguen, por afiadi-
dura, un cliente mui pudiente i bonachon a quien prestarle
hasta el tercio de sus emisiones inconvertibles. . ..

No puede haber mayor suerte de una parte ni mayor libe-
ralidad de la otra.

Cierto es que los Bancos prestan al Estado, sin interes al-
guno, esos billetes; pero tambien es efectivo que se convier-
te al Estado en colaborador del crédito de los Baneos, 1 dela
circulacion de los billetes inconvertibles de esas mismas ins-
tituciones por el solo hecho de aceptarlos; ya que tendra
necesidad de darle alguna salida a las sumas tomadas en
préstamos.

La lei de 30 de diciembre hizo espresa declaracion a favor
del Banco Nacional de Chile, dejando establecido que la emi-
sion inconvertible por § 1.500,000, lanzada por este Banco,
de conformidad conla lei de 24 de setiembre, no se tomaria
en cuenta para nada al aplicar las antorizaciones o privilejios
concedidos por las leyes de 23 de julio de {860 i por la de
30 de diciembre, en examen.

De esta manera, el Banco Nacional de Chile, podia lanzar
tres emisiones distintas: una con arreglo a la lei de Bancos
de emision de 23 de julio de 1860; otra, conforme a la lei de
24 de setiembre de 1865:i en fin, la ultima, al tenor delo
dispuesto en la de fecha 30 de diciembre de este mismo afio
de 1865,
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He ahi, en sus partes principales, la segunda lei de incon-
vertibilidad dictada en Chile,

IZstas dos leyes no tienen sino por objeto favarecer a los
Bancos de emision.

En ninguna de ellas esta de por medio el interes piblico,
ni la conveniencia del Estado. Ninguna de las dos se dicta
porque haya desequilibrios en la Balanza, ni escasez de nu-
merario. . .

En esta nltima lei se alude a la guerra con Espana; pero
esa guerra no tiene la menor relacion con las ventajas que se
les otorgan a los Bancos, asi como no la tenia la anterior
con esa misma guerra; ni la que se dicta siete meses despues;
ni las quese elaboran 12 afios mas tarde.

Las leyes de inconvertibilidad de 1865 i de 1866, no reco-
nocen causas jeneralas; sonla obra de los intereses partien-
lares, i nada mas.

§ 6. Una lei singular, —(Lei de 20 de julio de 1866).—Pocas
leyes mas notables ha dietado el Congreso de Chile que la
de 20 de julio de 1866 en favor de los Bancos de emision.
Es una lei cuya historia causara siempre a los chilenos bo-
chornos desagradables.

He aqui esa lei, que, por su estension, podemos trascribir
integra, sin tenor de fatigar eon su lectura. Se compone de
un solo artieulo, i dice asi:

«Se autoriza al Presidente de la Republiea para que pueda
conceder los siguientes privilejios al Banco o Bancos de emi-
ston que presten al Estado una suma efectiva de 4 a 6 millo-
nes de pesos.

aLios billetes del Banco (o Bancos prestamistas) tendran
privilejio eselusivo de ser recibidos en todas las oficinas fisca-
les por su valor nominal i como moneda corriente por el térmi-
no de 22 apios, quedando derogadala lei de 20 de diciembre
de 1865,

«Durante ese término el Banco (o Baneos) concesionario se
sujetara a la lei que vijesobre Bancos de emision, i las refor-
mas o variaciones gue se hagan en dicha lei no les serdn aplica-
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bles, ni podran perjudicar los privilejios 1 derechos que se Jes
hubiesen concedido.

«Miéntras dure el préstamo, el Gobierno se compromete a
no emitir ni permitir que se emita papel moneda de curso
forzoso, o billetes al portador ia la vista que no sean paga-
deros en moneda de oro o plata sellada o en billetes del mis-
mo Banco (o Bancos prestamistas) con esclusion de toda otra
clase de papel.

«Los billetes gozaran del privilejio de la inconvertibilidad
hasta seis meses despues de concluida la guerra con Hspafia
o a mas tardar hasta el 30 de junio de 1867, pudiendo el Banco
(0 Bancos prestamistas) en cualquier, tiempa renunciar este
derecho; pero miéntraslo goce debera abonar al Fisco un 29
sobre el monto total delos billetes en eireulacion, compro-
bado por los saldos diarios del mismo Banco (o Baneos pres-
tamistas).

«Miéntras dure el privilejio, los billetes del Banco quedarin
exentos de todo gravamen de timbre i derechos de inter-
nacions.

El alcance de esta lei sera mejor comprendido conociendo
las convenciones o eldausulas sustanciales del contrato de
préstamo, suserito 18 dias mas tarde, es decir, el 7 de agosto
del mismo ano. entre el Ministro de Haecienda i los Bancos
de emision que concurrieron al préstamo.

Por el aludido contrato se estipulé que el Gobierno de Chi-
le emitivia bonos de § 100 porcada § 85 que reeibiera en
préstamo de los Bancos de emision, abonando el interes del
89 sobre esos bonos, si fueran pagaderos en Chile, o del 7%,
si esos bonos, a la eleccion de los prestamistas, fueran paga-
deros en Inglaterra.

El pago de intereses se verificaria por semestres vencidos.

El fondo de amortizacion se convino que seria del uno por
ciento acumulativo, cada semestre; de manera que destinaria
el Gobierno para el servicio de esa deuda, semestralmente,
el 5% en Chile, i el 41 % en Inglaterra, sobre el capital que
representasen los bonos emitidos, enla ya dicha proporcion
de § 100 por cada § 85 recibidos.
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Por la parte pagadera en Inglaterra se emitirian bonos de
£ 100 por cada $ 500 nominales, o sean, bonos de £ 100
por cada § 425 de 45 peniques recibidos. Estos bonos serian
pagados en moneda inglesa. (no con los billetes inconvertibles
delos Bancos prestamistas), siendo todos los gastos i diferen-
cias de cambio de euenta del Gobierno de Chile,

La suma con que los Bancos de emision coneurrieron al
préstamo, ascendio en § 4.539,000: de suerte que la emision
de bonos ascendio a § 5.219,850, siendo de advertir que
al Gobierno se le entregaron por euenta del préstamo,
§ 1.100,000 en letras sobre Londres, a 60 dias vista i al cam-
bio de 44 peniques por peso, habiendo sido el promedio del

cambio, en agosto, de 451 peniques por peso a 90 dias vista
sobre Londres.

Este contrato de préstamo fué aprobado por decreto su-
premo del 8 de agosto, 1 mandado reducir a eseritura ptiblica.

Empezando nuestro andlisis por el contrato, que, en lo
pertinente al miituo, fué la ejeencion de la lei, se ve que el
préstamo fué, por si solo para los Bancos prestamistas, un
buen negoecio.

En efecto, por la cantidad de 8 4,589,000 en billetes incon-
vertibles con que los Bancos prestamistas concurrieron al
prestamo (esceptuando § 1,100,000 en letras al tipo de 44
peniques) el Gobierno reconocié a los espresados Baneos un
erédito por 8 5,219,850, desde que, por cada § 85 que el Go-
bierno recibia, queda obligado por el contrato a reconocer un
crédito de § 100,

Ahora bien; este crédito de § 5.249,850, los Bancos pres-
tamistas, podian por el mismo contralo exijir se les pagase
en Londres i en moneda inglesa,i en tal caso, ese erédito debia
convertirse en bonos de £ 100, computandose cada £ 100, por
§ 500 chilenos del erédito reconoeido.

Esta conversion elevada el espresado crédito de los Bancos
contra el Gobierno a £ 1.043,310, que reducidas a pesos chi-
lenos de 45 peniques, daban en dltimo resultado, a los Ban-
cos de emision prestamistas, $ 5.564,000.
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En otras palabras, la operacion dejaba a los prestamistas
una utilidad liquida de algo mas de § 1.000,000.

No diseutirermnos aqui si el Gobierno tenia 0 no necesidad
de obtener dinero en aquellas condiciones; pero, si, observa-
remos, que era aquella una operacion feliz para los Bancos
prestamistas que, por sisola, bastaba para anticiparle fondos
al Gobierno de Chile, euyo erédito tanto en el interior como
¢l esterior ha sido siempre considerado como uno de los mas
s6lidos del mundo, aun en aquellos anos.

I bien. Aparte de las mui considerables ventajas de este
préstamo, el Gobierno, por el mismo contrato, otorga a los
Bancos concurrentes al mutuo, todos los privilejios para los
cuales el Congreso lo autorizara.

Son esos privilejios los siguientes: }

Recepeion obligatoria en areas fiscales, por el término de
22 afios de los billetes de los Bancos prestamistas, como si
fueran moneda metalica;

Sujecion de los Bancos prestamistas, por el mismo lapso
de tiempo, a la lei de Bancos, aun cuando el Congreso variase
o reformase la espresada lei;

Obligacion del Gobierno de estorbar, durante todo el tiem-
po que estuviese vijente el empréstito, se haga a los Bancos
prestamistas ninguna competencia, sino bajo ciertas condi-
ciones, que la imposibiliten;

Inconvertibilidad de los hilletes de esos mismos Bancos,
por todo el tiempo que dure la guerra con Espafia, 0 a mas
tardar hasta el 30 de junio de 1867; i

Exencion, por 22 anos, del pago de contribucion de timbre
i derechos de internacion de los billetes.

La tenacidad con que los Bancos persiguen la cireulacion o
admision de sus billetes en arcas fiscales, como si fueran mo-
neda metélica, prueba, con exceso, el interes que sienten
en ligarse al Estado. En ello parecen fundar la parte princi-
pal de su prosperidad. Esta es ya la tercera lei que revela
esos propositos. Ese privilejio debe significarles mui positivas
ventajas; puesto que selo aseguran por 22 afios.

Durante estos 22 anos, el Estado debera forzosamente re-
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cibir en sus areas esos billetes. Terminara este privilejio el
20 de julio de 1888.

Por este mismo lapso de afios, ninguna lei podra pertur-
bar el goce de tales privilejios. 8ila lei de Bancos se refor-
mase, por exijirlo asi las necesidades del comercio, de las
industrias, de los ahorros, los Bancos prestamistas permane-
cerdn indisolublemente sujetos a la lei de Bancos de 23 de
julio de 1860. Ninguna reforma podra afectarles en sentido
alguno. Para ellos no habra otra lei quela de 23 de julio
de 15860.

«S1 yo reformase esta lei, pormala, parece decir alos Ban-
cos prestamistas el sabio lejislador de aquellos tiempos, no
ha de afectaros esa reforma por 22 afins. En consecuencia,
con todos sus vicios, deseo que, por ese tiempo, sea vuestro
tnico estatuto, i que os proteja contra las precauciones que
yo adopte en favor del bien pablicol

Los Bancos, a su vez, parecen esclamar:

«El mido que nos fabrico la lei de Bancos de 1860, no de-
seamos verlo destrozado. En él deseamos incubar nuestra for-
tuna. Durante 22 afios, a lo ménos, queremos gozar., trangui-
lamente, de los espléndidos panoramas que desde ahise do-
minan sobre el Estado, al cual llegan, desde todoslos puntos
del horizonte, torrentes de oro, como son el comereio, la agri-
cultura i la mineria, que hacen brotar dela tierra de este
bello pais, por mil bocas, la riqueza. .. .|

«Ademas, nos sentiremos, tan comodamente, con los privi-
lejios que nos acuerda esta lei, que seria una crueldad se nos
quisiera despojar de ellos éntes de haberlos gozado por 22
afnos a los meénos.

{Benditos sean aguellos tiempos!

iBendito aquel Congreso que asi pone trabas, en materia
de tanta trascendencia, a la accion de sus futuras leyes!s

La prevision lejislativa en favor de los Bancos no se detu-
vo ahi,

Por esa misma lei, el Congreso antoriza al Presidente de la
Republica para que, bajo las formas de un contrato, se abli-
gue al Estado a estorbar, en favor de los actuales Bancos, la
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emision de billetes gue no sean pagaderos én oro o plata selig-
da o en billetes de los Bancos prestamistas! Este estorbo dehe
ponerlo el Gobierno de Chile por todo el tiempo que dure e]
préstamo, quese estingue con una amortizacion anual de 2
por 100.

El Congreso, de esta manera, pone un obstaculo positivo a
la competencia en contra de los Bancos prestamistas por to-
do el tiempo del préstamo.

Miéntras los billetes de los Bancos prestamistasse reciben
por 22 afios en arcas fiscales, porsu valor nominal, eomo si
fueran moneda metéliea, sin derecho a exijir su canje, los bi-
lletes de los Bancos que despues se funden o que no concu-
rran al préstamo, serdn canjeados a su presentacion por mo-
neda metalica o por los billetes de los RBancos prestamistas
que, para ¢l Estado, tienen curso forzoso i son, ademas; in-
convertibles por 22 afios.

La conversion que el Estado podia exijiv de una parte
de los billetes de Banco, segun la let de 20 de diciembre de
1865, quedo sin efecto.

La ventaja que llevan los Bancos de emision prestamistas
a los demas, es tal, mediante estos arbitrios, que si aquéllos
no quisieran ver vivir a una de esas mstituciones, no tuvie-
ran sino gue acudir en demanda de canje de los billetes que
tuvieran en circulacion por oro o plata sellada... o por sus
propios billetes; lo que obligaria a los Bancos no privilejia-
dos a tener siempre en su caja los billetes inconvertibles
de aquéllos, a fin de atender a la demanda de canje.

No puede coneebirse una habilidad mayor, es justo reco
nocerlo.

Este eurso forzoso de los billetes de los Bancos respecto
al Estado, por 22 anos, no arranca de la Balanza del Co-
mercio, ni de la Balanza de Saldos... nd. Su orijen estd
unicamente en el interes esclusivo de los Bancos. Son privi-
lejios concedidos con motivo de un prészamo, 1 solo a los
prestamistas, ino a los demas Bancos.

De igual manera, aquella defensa de que los Bancos se
proveen, por 22 afos, para no sujetarse a otra lei que a la
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de Bancos de 1860, no tiene otro abjetivo que su esclusivo
provecho, i no obstante cualquiera reforma (que ya sesen-
tia como necesaria) de la espresada lei,

El primer periodo de cursp forzoso
(1878-1R95)

§ 7. Preliminares.—(Lef de 27 de junio de 1878).—Dados
los diversos antecedentes de indole politica, financiera i juri-
dica que sobre el réjimen bancaric actuaban simultaneamen-
te, el papel moneda debia presentarse como un hecho lojico.
En efecto, desde las estremas liberalidades dela lei que dio
a eso8 bancos los principios fundamentales de su administra-
cion ide las leyes que posteriormente se dictaron en favor
de esos mismos baneos, hasta la divecsion estremadamente
desacertada que esos mismos institutos recibieron de sus
consejeros o directores, que parecen no darsecuenta de las
responsabilidades que gravitan sobre ellos: desde las vincu-
laciones entre bangueros, lejisladores i gobernantes. .. hasta
la ignorancia popular reinante, forman un conjunto de fac-
tores, admirablemente dispuestos para el establecimiento del
curso forzosa delos billetes bancarios, que no debe tardar en
declararse.

Las emisiones inconvertibles de 18651 1866, no se debie-
ron, segun se vio, a necesidades de cireulante que el pais sin-
tiese, a consecuencia de alguna emigracion del numerario, o
de cualguiera otra causa que hubiera impuesto al Congreso,
dadas las teorias reinantes, la necesidad de salvar a los Ban-
cos de dificultades monetarias, no: las leyes de inconvertibi-
lidad y las emisiones inconvertibles, de esos afios, solo fueron
la obra dela conveniencia de algunos bances i de las venta-
jas que para ellos importaba el no pagar los billetes de sus
emisiones con moneda metalica; ya que asi ésta podia em-
plearse en otros jiros reproductivos.

Aquellas leyes, ni siquiera fueron jenerales, esto es, a favor
de todos los bancos, sino en beneficio de algunes. La lei de
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24 de setiembre de 1865 solo se dicto a favor del Banco Na-
cional de Chile. La lei de 20 de julio de 1866 solo se dietq
en beneficio de ciertos bancos que prestaron al Estado
$ 4.539.000. La lei de 20 de diciembre de 1865 que tenia
tendencias jenerales, se derogt por la de 20de julio eitada,

Para atribuir a esas leyes un movil de mero interes parti-
cular, ind de conveniencias nacionales, no hai sino que aten-
der a la naturaleza de las disposiciones adoptadas. En ellas,
ninguna medida cuyo objeto sea el interes de la nacion se
divisa, ningun correctivoe destinado a produeir la abundan-
oia del numerario se advierte, ni nada gquese relacione con
el interes jeneral; ni siquiera nada que tenga que ver con la
Balanza del Comereio, o la Balanza de Saldos, o alguna otra
Balanza ideada.

En esas leyes, no hai rastro alguno de interes pablico.

Si los bancos interesados no hnbieran insinuado al Con-
greso esas leyes, jamas se hubieran dictado, sencillamente,
porque ni el Estado ni el pais tenian interes alguno en pri-
vilejiar de aquella manera a los bancos solicitantes, someti-
dos, como se hallaban, a la lei de 23 de julio de 1860.

Los Bancos aquéllos deseaban hacer llegar sus billetes en
abundancia, isin limite alguno, a las arcas fiscales, 1 quedar-
se en ellas como en casa propia; deseaban que esos billetes
fuesen recibidos, obligadamente por el Estado, como si fue-
ranmoneda metdlica; porque todo eso equivalia negarle al
Estado el derecho de canje, porque todo ¢llo significaba una
inconvertibilidad para el Estado; i, en fin, porque aquellas
medidas implicaban, para el Estado, un curso forzoso todo
o cual mucho interesaba a los referidos bancos.

Esos privilejios no miran, por lado alguno, a necesidades
econtmicas o sociales del pais.

Esos privilejios, que fueron demasiado léjos en la lei de 20
de julio de 1866, no se dan sin un pretesto, o mejor dicho,
sin incluirlos en un contrato de mituo, i como condicion de
ese préstamo; pero esa condicion no es sino un medio ideado
para adormecer, con algo, la suspicacia del publico, ino
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necesidad que el Estado o el pais sintiesen de otorgar a los
bancos tales o cuales favores,

Lo que positivamente se destaca de esas leyes, es que el
lejislador pierde, en ellas, por completo, de vista el interes
nacional i el del Estado. El interes nacional lo olvida, por-
que aquellas inconvertibilidades debian afectara los tenedo-
res de esos billetes; i el interes del Estado queda compro-
metido, porque la recepeion forzosa de esos billetes en las
arcas fiscales sin derecho a canje, en el caso de quiebra de
alguna o varias de esas instituciones, dejaba al Estado es-
puesto a pérdidas, desde que las garantias eran o podian re-
sultar practicamente deficientes.

La lei de 27 de junio de 1878 sobre inconvertibilidad de
los billetes de ciertos bancos, no es sino una continuacion de
aquella politica de privilejios iniciada en 1865.

En efecto, la espresada lei, vecurre a un préstamo, ané-
logo al empleado en la de 20 de julio de 1866: acude a un
préstamo hecho por ciertos bancos al Estado, i en compensa-
cion (?) de ese préstamo, estipulado en condiciones financia-
rias ya ventajosas para los prestamistas, se oforgan a éstos,
ademas, determinados privilejios.

Véase, en seguida, cudl fuéla jénesis de esa lei que senala
los preliminares del eurso forzoso.

El 16 de enero de 1878, el Congreso autoriza al Presidente
dela Republica para emitir obligaciones del Tesoro a 2 anos
plazo ial 9% de interes anual, hasta obtener un producto
liquido de § 3,000,000, La enajenacion de esas obligaciones,
por disposicion lejislativa, debia hacerse por medio de una
susericion publica.

Por la misma lei se autorizaba al Presidente para contra-
tar un empréstito interior hasta por § 500,000 mediante
la emision de bonos del 89 con 2% de amortizacion acu-
mulativa. Elproducido de este empréstito debia destinarse
al ferrocarril de Curicé a Angol.

Claro estd que, para ejecutar esta lei, el Presidente de
la Republica, no tenia sino que ordenar, en un caso, la emi-
sion de vales de Tesoreria a 2 afos plazo ial 99,1 en el

BANCOS.—13
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otro, la emision de bonos del 8% con 27 de amortizacion,
e invitar al publico a tomar esos empréstitos.

El proposito dela leial interesar al pablico en esos em-
préstitos era el de obtener de lalibre concurrencia todas las
ventajas.

Con todo, el Ministro de Hacienda, desentendiéndose del
procedimiento que la lei le prescribia para poder contratar
el empréstito, se trasladoa la ciudad de Valparaiso, i alla,
¢on nueve banqueros celebra, privadamente, un contrato
de empréstito por $ 2.500,000, con fecha 27 de marzo,
i en el que altera, de un modo absoluto, el procedimiento i
hastalas bases mismas del empréstito; puesto que lo ajusta
por una cantidad inferior i llega hasta otorgar, a los ban-
cos representados, una serie de privilejios enteramente
estranos.

El publico no tuvo noticias de esa operacion,

Es digno de ser mencionado el hecho de que el Baneo
de Valparaiso, cuyo asiento prineipal estaba en la cindad
de este nombre, no concurriera con los demas bancos a ese
empréstito; 1 aun es mas notable la obstruccion de aquel
banco, sise toma en consideracion que, con posterioridad,
insiste en mantenerse desligado de toda accion colectiva con
los demas bancos de Santiago, que son los que consiguen
para si los privilejios insinuados.

(Por qué el Ministro de Hacienda se traslada a Valparaiso
a celebrar aquel contrato? jPor qué prefieve el Ministro la
suscricion privada? gPor qué solo admite la concurrencia
de los bancos ise desentiende del publico?.... ¢Se intentd
en la reunion que el Ministro de Haecienda 1 los banqueras
celebraron en Valparaiso, establecer el curso forzoso delos
billetes de banco, tomando como pretesto el empréstito al
Estado....?

La respuesta de estas cuestiones queda entregada al erite-
rio de cada cual, una vez que le sean conocidas las leyes dic-
tadas en junio, julio i setiembre de aquel ano, i enlo que
esas leyes no basten, habra que esperar la luz del porvenir.

En 7 de mayo de ese mismo afio, el Presidente de la Re-
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publica, sin duda, con el propdsito de prestijiar el contrato
celebrado por el Ministro de Hacienda i los nueve banqueros
aludidos; ya que no para validarlo o darle fuerza legal, dicta
un decreto aprobatorio del referido contrato que debe ser
como una palabra de recomendacion al Congreso.

El Ministro de Hacienda, en efecto, habia estralimitado
sus atribuciones al desentenderse de los términos literales de
la lei del 16 de enero; i aun euando el Presidente de la Re-
publica, asimismo, se atribuia una autoridad que no le
correspodia al aprobar un contrato manifiestamente viola-
torio de la lei; al Congreso, debia hacerle una gran [uerza,
en el instante en quesele solicitase su aprobacion sobera-
na, el hecho de haber intervenido en ese contrato el Ministre
del ramo i de haberlo aprobado el Jefe del Estado; sin con-
tar con el peso de la influencia que debian hacer sentir los
nueve baneos signatarios.

Asi fué. Con fecha 27 de junio del afio 1878 el Congreso
dictd una lei formada por un solo articulo que dice asi: Ar-
ticulo inico: Apruebaseel siguiente contrato celebrado entre
el gobierno i los bancos que se espresan :....

De ese contrato-lei, o de esa lel-contrato, las clausulas
mas interesantes dentro del objeto de este exdmen, son las
siguientes:

«Los Bancos mencionados gozaran hasta el 7 de agosto de
« 1888 el privilejio de que sus billetes sean recibidos en todas
a las oficinas dependientes del Estado por su valor nominal, en
« pago todo impuesto o servicio fiscal o de enalquiera denda
¢ a su favor. El Estado no podrd otorgar, dentro delindicado
« término, una franquicia andloga a los billetes de los bancos
que no habieren concurrido al empréstito.

«Miéntras dure el privilejio, los billetes de los bancos que-
« dan exentos del gravamen de timbre ide derechos de in-
« ternacion.»

Los bancos debian recibir vales de Tesoreria de fecha 1.2 de
marzo de 1878, a 2 afios plazo i al 9 por 100 de interes en
cambio de la suma prestada. ...

Dos de los bancos concurrentes imponen al gobierno, por

=3
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ese contrato convertido en lei, la obligacion de ¢no emitir ni
« permitir que se emita papel moneda, ni billetes de banco
« que no sean pagaderos a la vista i al portador en_oro o plata
o selladas.

Ejemplos de empréstitos en que los prestamistas obten-
gan tantas ventajas de su gobierno e impongan al Estado
tantas estrafias condiciones, no se encuentran muchos en el
mundo.

Los banqueros aludidos, por el favor que hacen al Estado
chileno de prestarle $ 2.500,000 a 2 afios plazo i al 9
por 100 de interes que podia encontrar en el publico, 1 aun en
el estranjero con ménos onerosas exijencias. consiguen que
el Estado i el Congreso de la Republica se conviertan en ser-
vidores suyos.

En efecto, si se considera que las estipulaciones acepta-
das por el Ministro de Hacienda son abusivas, por cuanto en
Chile un Ministro de Hacienda no tiene por la Constitucion,
ni por las leyes, ni por las costumbres, antoridad alguna para
otorgar semejantes privilejios ni para empeiar la fe del Es-
tado, ni para renunciar los derechos fiscales, ni para com-
prometer al gobierno del pais en una persecucion antipatica
contraninguna institucion juridicamenteorganizada;sise con-
sidera que el Presidente de la Repiblica, al dictar un decreto
aprobatorio de ese contrato, falté a sus deberes. .. la prepa-
racion de toda una lei para dar a ese contrato la fuerza
de una declaracion soberana emanada de los representantes
del pueblo, es un hecho que revela o que el Congreso i el Go-
bierno se hallaban al servicio incondicional de los bancos, o
que la Nacion estaba gobernada i representada en el Congre-
so por banqueros.

El privilejio que la lei de 27 de junio concede a los billetes
de los bancos es una ampliacion de aquel que esos mismos
bancos habian obtenido en la lei de 23 de julio de 1866, que
otorgaba a esos billetes la circulacion, sin obsticulos, en las
oficinas fiscales. Como por «oficinas fiscaless pueden conside-
rarse, en cierto sentido, solo aquellas que dependen del Te-
soro publico, como las tesoreriasilas Aduanas;i como ade-
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mas de esas oficinas existen muchas otras oficinas subordi-
nadas ala autoridad del Estado, 1a lei-contrato, confiere a los
bancos el privilejio de que sus billetes circulen sen todas las
oficinas dependientes del Estados, es decir, en las oficinas
dependientes del Ministerio de la Guerra, del Ministerio de
Marina, del Ministerio de Instruccion Pablica, Culto, Jus-
ticia, etc., ete.

Por la misma lei-contrato se impone al Estade la obliga-
cion de no privilejiar a otros bancos que no hubieran con-
currido al empréstito. Esta condicion ofrece varios aspectos.
Segun uno de ellos, el motivo del privilejio en cuestion seria
el empréstito; de modo que la lei otorgaria ese privilejio a
cuenta del favor que el Gobierno habia recibido de los bancos
privilejiados; ya que tambien debe pagar la suma prestada
con mas los intereses del 9 por 100,

Con todo, si serecuerdan los procedimientos de que siem-
pre eché mano el Gobierno de Chile i que hanempleado nor-
malmente todos los gobiernos del mundo en iguales casos; si
se considera que el Gobierno de Chile hallo siempre dinero en
todas partes sin imponerse tan grandes sacrificios; i si se tie-
nen, ademas, presentes las particulares eircunstancias dentro
de las cuales se desarrolla el contrato de préstamo, empezan-
do porla leide 16 de enero que el Ministro de Hacienda burla,
hasta concluir con la literal aprobacion de ese contrato por
el Congreso, se podra comprender, con facilidad, que el Esta-
do no se encontraba tan urjido de dinero que considerase
necesario someterse a un contrato incalificable, hasta con-
ceder a los prestamistas escepeionales recompensas a fin de
disuadirlos al empréstito.

De consiguiente, la condicion implicita, aquella que deja
entender que el privilejio se acuerda en recompensa del prés-
tamo; asi como la limitacion aquella impuesta al Gobierno
de ¢no otorgar iguales franquiciass a aquellos bancos no con-
currentes al empréstito, tiene otros propositos. Es uno de
es0s propositos el de impresionar al publico en favor delos
baneos prestamistas; i, es otro fin perseguido, el de impresio-
nar, a ese mismo publico, en contra de los bancos no signa-
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tarios del contrato de préstamo, para obligarlos a plegarse.

La clausula de ¢no otorgar iguales franquiciass a los bancos
no concurrentes al empréstito, ofrece otra particularidad, i
es que por ella se coloca al Estado en una situacion humillan-
te. En efecto, aplicando esa clausula a la recepeion de los bi-
lletes bancarios que el Estado, consultando sus propias con-
veniencias, se viese obligado a aceptar en las oficinas pibli-
cas, los bancos prestamistas, hubieran podido atacarla por
violacion del contrato-lei; puestc que esas admisiones, de
hecho, en las oficinas priblicas de los billetes de los bancos no
prestamistas por su valor nominal, podian ser estimadas
tambien como una «franquicia otorgada» a esosmismos ban-
cos; eon todo lo cual si no se lograba, en definitiva, cortar
toda relacion entre el Estado i los bancos no concurrentes,
se conseguia crearle al Estado una situacion ingrata respecto
alos bancos que prefirieron negarse a suscribir el célebre
contrato-lei, i se deja, ademas, al Gobierno en un papel equi-
voco de persecucion o de disgusto contra los baneos no adhe-
rentes al complot.

Hubo tres bancos que no entraron en el arreglo financiero
en cuestion, 1 fueron el Banco de Valparaiso, el Banco de
Concepeion, i el Baneco del Pobre, con asiento en los respec-
tivas eiudades de su nombre los dos primeros, i con su asien-
to en la Capital, el dltimo de los nombrados. La condicion en
examen, iba en contra de estos bancos, o, mas precisamente,
solo contra los dos primeros; porque al tercero no se le tomo
en cuenta para nada.

Otras condiciones notables de esa lei-contrato fueron las
relativas a las prohibiciones impuestas al Estado por dos de
los bancos signatarios, a saber, la de o emitir ila de no
permitir que se emitieran billetes de curso forzoso, ni bille-
tes de banco que no fueran pagaderos en oro o plata sella-
dos, al portador i a la vistas.

Por supuesto, esta clausula dictada al Estado porlos ban-
cos que solicitan la inconvertibilidad de sus billetes, i que,
mui pocos dias despues, han de solicitar tambien el curso
forzoso de esos mismos billetes, es una cosa mui singular.
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Son aun mas notables esas condiciones, si se toma en cuenta
que los mismos circulos, i hasta los mismos personajes que
tales clausulas inspiran, son los que solicitan 1 votan lain-
convertibilidad, i los que, dias mas tarde, solicitani decla-
ran el curso forzoso de los billetes de esos mismos bancos.

§ 8. Los billetes de los bancos se declaran de curso for-
zoso.— (Lei de 23 de julio de 1878).—A los 18 anos cabales
de haberse dictado la lei de Bancos de Emision, se imponia al
pais el curso forzoso de los billetes de aquellas instituciones,
sin duda porgue las leyes de inconversion, i de curso forzoso
solo respecto al Estado que se habian dictado en 1865, en
1866 1 otra mui reciente en 27 de junio de 1878, habian re-
sultado, practicamente, insuficientes, ante los altos dividen-
dos que los aceionistas reclamaban para sus capitales,

Vamos a demostrar aqui que ese curso forzoso obedeeio a
razones de convenieneia, en todo iguales alas que trajeron las
inconvertibilidades de 1865, de 18661 de 27 de junio de 1878,
que ya se conocen. La lei de 23 de julio de 1878, da, sobre el
particular, noticias enteramente exactas.

«Se considerardan como moneda legals, dice esa lei, chasta el
31 de agosto de 1879, «para la solucion de todas las obligacio-
aesy que deben cumplirse en Chile contraidas dntes o eon pos-
terioridad a la presente lei, i scualquiera que sea la forma en
que se hayan otorgados, «os billetes de barico a la vista i al
portador emitidosy por aquellos bancos que prestaron al Es-
tado, conforme ala lei de 27 de junio ultimo, § 2,325,000, i
que, ademas, cumplan con las condiciones que esta lei les im-
pone.

«Los Bancas que quieran aprovecharses de estas ventajas de-
beran emantener en depésito en arcas fiscaless los valores
que en la misma lei se especifican, chasta concurrencia del
monta de la emisions, que solo podra ser cuatro veces supe.
rior a la suma que hubieran prestado al Fisco, segun la lei de
27 de junio ltimo.

«Este deposito se considerard destinado a garantirs, prefe-
rentemente, la cireulacion de los billetes de cada banco.
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Esos mismos bancos deben pagar al Fisco el 4 por 100
anual sobre el monto de sus billetes en circulacion.

«Bl Estado—agrega la lei—garantiza la convertibilidad en
metdlico el 31 de agosto de 1879 de los billetes puestos en. circu-
lacion en conformidad a la leis.

«El Presidente de la Republica—concluye diciendo aquella
lei—har estensiva a los Bancos de Valparaiso i Concepeion las
concesiones de lalei de 27 de junio dltimo i de la presente,
siempre que acepten las condiciones estipuladas en ellas. . .»

Antes de entrar al exdmen de estalei conviene precisar, en
pocas palabras, las diferencias entre el billete de banco, pro-
piamente dicho, el billete inconvertible, i el billete de curso for-
3080 0 papel moneda, segun lo que resulta de las leyes que al
respecto se han dictado en Chile.

Billete de banco, s aquel que, con autorizacion lejislativa,
cireula por el puro consentimiento de los particulares, ies
pagadero a la vista i al portador, por cuanto cualquier tene-
dor de esos billetes puede pedir i obtener su eanje por mone-
da metélica nacional, en cualquier momento en que el banco
emisor respectivo tenga sus oficinas abiertas al publico. Estos
billetes pueden considerarse como depésitos, exijibles ala
vista, en moneda metalica nacional a la orden del portador.
La voluntaria admision de estos billetes se funda, precisamen-
te, en estas condiciones de pago.

Billete inconvertible es aquel cuya circulacion la lei ha au-
torizado, por tiempo limitado o né, exonerando al emisor de
la obligacion de convertirlo en moneda metéalica nacional;
pero dejando a los particulares en completa libertad para
aceptarlo o no. Elbillete inconvertible es el mismo billete de
baneo que ha perdido sus principales condiciones: pagadero «a
la par, ala vistai al portadors. Estos billetes inconvertibles,
por disposicion legal, han circulado en las areas del Fisco chi-
leno como moneda metalica, 1 en los mismos términos que el
papel moneda.

El billete de banco, tambien, en virtud de diversas disposi-
ciones lejislativas, ha circulado en las arcas del Estado chile-
no como billete inconyertible o como papel moneda. En otros
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términos, tanto el billetede banco como el billete inconvertible,
han sido, para el Estado de Chile, billetes de curso forzoso por
preseripeiones legales,

Billete de curso forzoso o papel moneda es aquel cuya recep-
gion seobliga eimpone a los particulares, por espreso man-
dato de la lei, sin que, por otra parte, puedan exijir su canje
por moneda metéalica. Al billete de curso forzoso se le denomi-
na tambien papel moneda porque ese billete, ante lalei, debe
ser la moneda misma, que sirve para adquirie i medir el precio
de todas las cosas, asicomo para liberar toda clase de obliga-
ciones. Este billete es una promesa de pago inexijible, mién-
trasla lei no lo dispone, 1 espuesta, bajo la fe delos malos
gobiernos i de lejisladores inescrupulosos, a sustracciones
frecuentes.

Por las leyes de 1865, 1866 i de 27 de junio de 1878 solo
al Estado habia impuesto la lei la recepeion forzosa de los
hilletes de ciertos bancos de emision; por lalei de 23 de julio
de 1878, esa admision obligada de los billetes de agquellos mis-
mos i de otros bancos, se impone a todos los habitantes de la
Republica, como si fueran la moneda misma, hasta el dia 31
de agosto de 1879,

Claro esta que se fija el dia 31 de agosto de 1879 como el
término de esa inconversion, asi como pudiera haberse indi-
cado otro dia cualesquiera; ya que no exisbia absolutamente
ningun antecedente que permitiera al lejislador juzgar de que
en ese dialos bancos favorecidos tendrian suficientes reser-
vas para el canje de sus billetes, singularmente si el propio
lgjislador no adoptaba ninguna precaucion para que en ese
dia o en otro cualquiera se hallasenlos bancos preparados
para ese sanje. Se sefiala ese diasolo porque hai necesidad de
indicar alguno, cualquiera que sea, a fin de no inquietar gra-
vemente al pais con aquella lei; i se empeia la palabra del
Estado porque eso a nada obliga. ..

Nuestros lejisladores i gobernantes, a no dudarlo, han sido
mui sagaces en materia de leyes sobre banca i moneda. Esas
leyes se han ido, todas, preparando e imponiendo, por grados,
como quien va probando las fuerzas de un caballo salvaje, i
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cuyas nerviosidades i resistencias aun no se conocen. En to-
das las leyes sobre banca i moneda a nuestros lejisladores les
fué bien. El caballo no arrojé al suelo a sus jinetes.

Lalei en examen descansa en la de 27 de junio de 1878
sobre inconvertibilidad; i en virtud de la cual se concedia a
determinados bancos que prestaban al Estado $ 2,325,000
a dos afios plazo ial 9 por 100 anual, el privilejio de que sus
billetes fuesen recibidos, hasta el 7 de agosto de 1888, en todas
las oficinas dependientes del Estado. . .

Lalei de 23 de julio del espresado afio de 1878, estimando
quizas, que aquel privilejio no era bastante para recompen-
sar el inapreciable servicio que los eitados bancos habian
hecho al Estado, declara de curse forzoso los billetes de esos
mismos Bancos para compensar asi el favor recibido... El
proposito ostensible que la lei se propone hacer dominar en
el dnimo publico de aquellos tiempos, es ese. De ahi que mu-
chas personas hayan ereido, i erean que el papel moneda vino
porque el Estado sentia apurps de dinero.

En efecto, gqué no se vio ya, en la lei de 20 de diciembre
de 1865, ese mismo claro proposito?

¢No se vio alli que, espresamente, [a lei dijo: «en cambio
« de los privilejios que concede esta lei, los bancos de emi-
« sion que guisieren gozarlos prestardn al Estado la tercera
« parte de los billetes que emitan?

¢No se vi6 enla lei del 20 de julio de 1866 que ¢se auto-
riza al Presidente de la Republica para que pueda conceder
tales o cuales privilejios al banco o bancos de emision que
presten al Estado una suma efectiva de 4 a 6 millones de
pesos?

La lei de 23 de julio de 1878 se dicta, de consiguiente,
bajo la influencia de la profunda gratitud del Estado hacia
los bancos que le prestaron § 2.325,000 en billetes in-
convertibles al 9 por 100 anual i a dos afios plazo.

Notese que lalei en cuestion privilejia con el curso forzo-
so solo a los bancos prestamistas de esos $ 2.325,000, i né a
los demas bancos. Natese esta cireunstancia, i se verd que
existe entre esta lei 1 las anteriores de inconvertibilidad,
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una identidad completa de motivos. Notese esa circunstan-
cia, i se advertird que el curso forzoso no tuvo su orijen en
causas econdmicas jenerales que afectasen al pais, ni en ra-
zones financieras que tuviesen relacion con el Estado.

Se hard aun mas sensible esa ausencia de intereses nacio-
nales o fiscales, si se observa que dos de los bancos existen-
tes en el pais, pero cuyas raices no estaban en la capital de
la Republica, los Bancos de Valparaiso i de Concepeion, se
negaron a entrar en el bloque reconocido porla lei de 27 de
junio de 1878 para imponer, solo dias mas tarde, el 23 de
julio, el curso forzoso a la nacion.

El Banco de Valparaisoi el Banco de Concepcion, no solo
no concurrieron al llamado que les hacia la lei de 27 de ju-
nio, sino que tambien se negaron a concurrir a la invita-
cion amable que les hacia la lei de 23 de julio.

Esta lei hace presente a estos dos bancos que gozarin de
las concesiones otorgadas a los demas, siempre que acepten
las estipulaciones que en ellas se espresan, i en la de 27 de
junio.

De todo esto resulta que el ecurso forzoso es solo una conce-
sion conferida a determinados bancos, o un prieilefio, algo
mas amplio i jeneroso que los otorgados por lasleyes de 1865
1 1866, 1 no una necesidad del Estado o de la nacion,

Las leyes de 27 de junio i de23 de julio de 1878 quedan re-
ducidas asi, a meras estipulaciones, a meras convenciones
(eso si mui singulares) que, para poder surtir electos, re-
quieren la aceptacion de los favorecidos.

Hai que agradecer a los Bancos de Valparaiso i de Concep-
cion hayan resistido las tentaciones de esas dos leyes. Ellos,
alrechazar el curso forzoso del cual no sentian necesidad, aun
cuando podia reportarles ventajas momentaneas, han dejado
un rayo de luz mui viva en lalei misma que permite ver cla-
ro el objeto perseguidocon ese curso forzoso que, a toda cos-
ta, pero por suaves maneras, se insinda a los dos citados ban-
c0s, a fin de darle ala lei la jeneralidad que convenia.

En la lei de 6 de setiembre del mismo afio de 1878 se volve-
ria encontrar al Congreso empenado en hacer convenir a los
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Bancos de Valparaiso i de Concepcion en el curso forzoso; lo
que prueba que, hasta esa fecha, esos bancos continuaban
resistiendo el papel moneda,

El curso forzoso de 1878 no fué, de consigulente, cuestion
de balanza, de apuros del Gobierno, de importaciones excesi-
vas que hubieran hecho—como se cree que sucede—emigrar
el numerario.

Recuérdese, ademas, que la lei de 27 de junio de 1878, en
examen, fué aprobada por el Congreso, centre gallos imedia
noches, con gran sorpresa de todo el pais, ante quien no se
quiso discutir aguella lei, como se hacei debe hacerse con las
leyes que afectan a todoslos habitantes. Se reclamo el urjen-
te despacho de esalei, a fin de evitar que saliera aluzlo que
conyenia mantener en secreto, i con el propdésito de imponer-
la de la noche a la manana, sin que pudiera el pais darse
cuenta delo que habia,

Ningun grave problema monetario nacional existia en
aquella época que fuera capaz de producir perturbaciones
profundas, porque aquella lei se diseutiese, ante el pais ente-
ra, con detenimiento.

Obsérvese, ademas, en esa lei, que se deja a los bancos en
completa libertad paraaceptar o no el privilejio o curso for-
z0s0 que se acuerda a sus billetes, i se tendra una de dos co-
sas, a saber, 0 que esa libertad insinuada en la lei es solo una
formula o un artificio ideado conelobjeto de ocultar la cau-
sa verdadera del papel moneda, o sea el malestar financiero
de esos bancos; o, por el contrario, ese privilejio se otorga
solo por graeia i como una recompensa adicional por el servi-
¢io que esos bancos hicieron al Erario de prestarle 2 1 medio
millones de pesos; en cuyo caso, el curso forzoso, ni obedecio
a necesidades sentidas por los bancos, ni a necesidades del
pais, ni a urjencias de dinero del Tesoro Nacional; puesto que
el Tesoro no remediaba ninguna exijencia con otorgar privi-
lejios por un préstamo que hacia ya algun tiempo se habia
terminadao.

He aqui lo que sobre estos particulares dice el sefior Agus-
tin Ross:
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«La consecuencia lojica sobrevino: el mal manejo del Ban-
« co Nacional de Chile arrastrd a sus clientes a solicitar de
« los poderes publicos en 1878, la inconvertibilidad en meté-
« lico de los billetes de su propia emision. Ese banco se ha-
¢ bia excedido en sus operaciones mas alld de sus recursos.

I agrega: «En nuestro folleto sobrelos bancos de Chile, de-
¢ ciamos en 1886: El Banco Nacional de Chile, que fué el
« que solicitd la inconvertibilidad, como es notorio, habia
« repartido a sus aceionistas, en doce afios 1 medio, desde su
¢ fundacion, hasta el 30 de junio de 1878, 228 por 100 en
¢ dividendos, 0 sea un término medio de 18.2 por 100 al ano.
« BEs cierto que el banco estaba dentro de Ia lei, en su mas
« perfecto derecho, puesto que ésta no fija limites a los di-
« videndos; pero el hecho es que el banco sehabia debilita-
« do considerablemente; porque para pagar tales dividendos
¢ tuvo que hacer uso de los fondos en caja, 1 para hacer fren-
« te a los billetes i demas compromisos quedaron los bonos,
« deudas hipotecarias, saldos de cuentas corrientes, ete.,
« muchos de ellos de mas o ménos dificil cobro. Esta situa-
« cion del Baneo Nacional deChile en 1878 fué reagravada
¢ por otras circunstancias.

¢A medida que seiba reagravando la situacion financiera
« del pais, por el exceso de la emision de billetes por todos los
¢ bancos en general, los directores del mismo banco tam-
« bien se excedieron en sus negocios particulares. Siendo
« enténces el capital del banco de § 4.000,000 (veinte millo-
« nes de francos), los préstamos que los directores se habian
« concedido a si mismos, segun balances publicados, eran co-
¢

mo sigue:
Bniabrl 30 de M877. 25l Dik s § 1.696,687
En maye 31ide 1877 i srce ey . 1.763,140
En mayo 31 de1878.... ... 0eaees o 1783:491
Enjunio 30 de4878.......c00iun. . 1:827,911
En julio 31 de 1878, . tvisamieas .. 1.960,619

«Es decir que a medida que iba apurando la situacion, los
¢ directores se surtian con mas abundancia, i en el ultimo
« mes, cuando se dicté la lei de inconvertibilidad, todavia
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aumentaron su propia cuenta en mas de 100 mil pesos; i
el momento mas critico llegd euando yase habian prestado
a si mismos la mitad del capital del banco.

«n estas circunstancias el banco tambien permitio que el
Gobierno se excediera en sus jiros, por cantidad conside-
rable, Lo que no debi6 permitir, porque no tenia fondos pa-
ra tantos desembolsos.

«Todos estos hechos patentizan la mala administracion de
ese banco por aquellos afios, i si ahora hacemos referencia
a ellos, es porque han sido la causa de gravisimos danos pa
ra el pais. ;

«Con la deuda del Gobierno al banco se argumento entéon-

. ces, i con ese argumento se hizo fuerza sobre el Congre-

so para arrancarle la inconvertibilidad. Nada se dijo del
debilitamiento del banco por sus propies directores 1 sus
acelonistas. Se solieit6 con urjencia la inconvertibilidad de
los billetes del banco, alegando la falta de moneda metéali-
ca en su caja. No se siguié el ejemplo de los gobernantes
de 1861, 1 se concedid esa enormidad. Las ¢onsecuencias
fueron desastrosas para el pais.

«Como era necesario dar al pablico una razon que no fuera
bochornosa, se invenli enténces la famosa teoria de los sal-
dos adversos de la balanza comercial para esplicar el moti-
vo dela falta de metalico en las bovedas del banco. Se di-
jo, i el pablico [o ereyo, que elmetalico habiasido esportado
para pagar mercaderias. Esa teoria la sostienen todavia los
papeleros en Chile, i la pregonan continuamente cada vez
que alguien propone el restablecimiento dela cireulacion
metéalica.

«El dia 24 de julio de 1878, por lamafiana se presentd el
sefior don Guillermo P. Wicks, director jerente entonces
del Banco Nacional de Chile, al eseritorio del que esto es-
oribe, en Valparaiso, i le dijo: «Ya estamos salvados. Ano-
che se dicto la lei de inconvertibilidad de nuestros billetes.»
—1 no tienen ustedes vergiienza de lo que han hecko, fuéla
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4 fnica contestacion que obtuvo enténees el sefior Wicks del
a autor de este folletos (1).

§ 9.—Al curso forzoso delos billetes bancarios se concede
una prorroga.—(Lei de 6 de setiembre de 1878).—La situa-
cion monetaria de los bancos de emision, a raiz da declarar-
se el curso forznso de sus billetes en 1878, era la que se puso
de manifiesto en pajinas anteriores.

El encaje metalico de todos los bancos de emision exis-
tentes en la Republica, el 31 de diciembre de 1877, era ape-
nas igual al 7 por 100 del total de las obligaciones de to-
dos ellos, en esa misma fecha.

Con tan infimas existencias de dinero nacional, amoneda-
do, en eaja, era literalmente imposible atender al pago de los
billetes i depdsitos a la vez.

Las leyes, en virtud de las euales se habia autorizado la
inconversion 1 aun el curso forzoso de los billetes de ciertos
bancos nacionales, ante las arcas del Estado, mucho habian
contribuido, por un respecto, sin duda, al desarrollo de las
emisiones de aquellos institutos de erédito; 1 como no
era posible que esos billetes se mantuvieran siempre en
aquellas arcas, de donde, por muchos motivos, debian salir,
necesariamente, a manos de los particulares, para volver
de aqui a los respectivos bancos emisores en demanda de
canje esas leyes habian contribnido a agravar la situa-
cion de esos mismos bancos, que se acostumbraron, de esta
suerte, a esperarlo todo del Estado-Providencia.

Esas leyes, que asi facilitaban la multiplicacion de las emi-
siones, no adoptaban ninguna precaucion con el objeto de
evitar las posibles complicaciones en que los Bancos ten-
drian, al fin, que verse envueltos, ante el crecimiento dela
circulaeion, por una parte, i la ausencia de un encaje meta-
lico suficiente, por la otra.

Las leyes de inconvertibilidad se habian reducido a faci-

{1} Agustin Ross,—Chile 1851-1910.—Sesenta afios de cuestiones mo-
netarins i fi ieras i de probl bancarios, Pijs. 33 a 36—Santia-
go—1911. ¥
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litar el camino a las emisiones, 1 a los negocios de los bancos,
sin tomar las medidas de seguridad correspondientes al desa-
rrollo que esas emisiones estaban llamadas a alcanzar, i a las
responsabilidades que imponian.

De aqut, precisamente, que las leyes de inconvertibilidad
ide curso forzoso respecto al Estado solamente, dictadas en
1865, 1866, contribuyeran a hacer mas profundo el malestar
de ciertos bancos de emision, a mediados de 1878, o mas
exactamente, desde fines de 1877, sin que su accion bastase
ya para librar dela quiebra a los ménos prevenidos, 1 fuera
necesario a la vida, sin sacrificios, que esos bancos deseaban
levar, el papel moneda respecto a toda la nacion: de esta ma-
nera resultaba para ellos innecesaria la moneda metalica de
que carecian, bastandoles para poder cumplir sus obligacio-
nes, la impresion de algunos centenares de miles de hilletes.

Lalei de 23 de julio tuvo ese objeto; ila del 6 de setiem-
bre no tuve como maévil sino afianzar aun mas la situacion
que a los bancos favorecidos habia creado aquella.

Lalei de 23 de julio habia dispuesto que los banecos em-
pezarian averificar el canje de sus billetes el dia 31 de agos-
to de 1879, i que en ese dia cesaria el curso forzoso: para
esto habia establecido esa lei—eon no mucho juicio—que
los bancos garantizasen totalmente su emision, en el térmi-
no de 195 dias, con valores de erédito emitidos por las mas
solidas instituciones financieras del pais, sinproveer nada
respecto al encaje metalico de que los bancos debian estar
provistos el dia 31 de agosto de 1879, asunto que era preci-
samente el nudo de las dificultades.

Esa disposicion, por otra parte, era practicamente impo-
sible a los bancos poder cumplirla, dada la situacion en que
se encontraban sus arcas. La emision delos bancos en 1878
era deunos 16} millones de pesos; de lo que se sigue que
para poder garantizar esos 161 millones de pesos billetes
con valores de crédito, los bancos debian tener 163 mi-
llones de pesos con qué pagar los espresados valores en el
plazo de 195 dias.

La lei de 6 de setiembre enmienda estos rumbos, prorro-
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gando el plazo en que debia circular el papel moneda, hasta
ol 12 de mayo de 1880, i estableciendo un nuevo i dis-
tinto sistema de garantias, al lado del anterior, que los ban-
cos pueden alternativamente elejir; pero que no por eso esta
llamado a salvar la situacion.

Dada la habilidad indiscutible que las leyes de inconver-
tibilidad i de papel moneda revelan en el objetivo que, en
jeneral, con ellas se va persiguiendo, no creemos que todas
estas disposiciones que van i vienen, sean obra de los erro-
res. Nos inulin_amus a creer, respecto a la disposicion relati-
va a la garantia delalei de 23 de julio, que ella no fué otra
cosa que un procedimiento, por el eual se deseaba sujestio-
nar la conciencia piblica a favor de los bancos; va que la
precaucion adoptada por la lei de obligar, a estas institucio-
nes, a garantir integramente su mision, debia parecer exce-
siva severidad del lejislador... Captada esa benevolencia, se
podia dar un paso mas en favor de los epobres bancoss, co-
mo en realidad sucedid con la lei de 6 desetiembre, que de-
rogo, en todas sus partes, la citada lei de 23 de julio.

He aqui las mas notables disposiciones de la lei de 6 de
setiembre.

«El 1.2 de mayo de 1380 cesard la inconvertibilidad i el curso
« forzoso de los billetes 1 volveran a ser unicas monedas le-
« gales en Chile las DE 0RO 1 PLATA, conforme a las leyes que
las han establecido, quedando los bancos obligados A coN-
VERTIR EN ELLAS todos sus billetes. El Estado afianza el pago
« en ESAS MONEDAS METALICAS (1) delos billetes que por es-
« ta lei se declaran inconvertibles....»

«Los bancos mantendran en depésito en arcas fiscales mo-
&« nedas o pastas de platau oro, créditos en contra del Estado,
¢ cédulas de la Caja Hipoteecaria... hasta el monto de la

£

(1) Las monedas metalicas legales de Chile eran, en aguellos afios, de
oro i de plata, conforme a la lei de 9 de enero de 1851, El peso fuerte de
plata tenin 25 gramos de peso con lei de 900 milésimos de fino. Valia en
1878, atendido el descenso que habia esperimentado el metal blanco, a par-
tir desde 1871, 41.2 penigques. El peso de oro tenia un gramo i 5.253 diez
miligramos, tambien con lei de 900 milésimos, Valia 45 peniques.

BANO0s.—14
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emision que vayan rejistrando como inconvertible. i este de-
posito surtird los efectos de una prenda legal constituida
para garantic los billetes inconvertibles...

«Desde el 31 de julio de 1879 inclusive, los hancos entrega-
ran mensualmente a la Casa de Moneda—para que sea des-
yruido—el 5 por ciento de su emision inconvertible, o
peemplazaran la garantia prendaria... por monedas o pastas
de ore o plata a razon de 4 por 100 mensual sobre el total
de sus billetes...

«Los bancos de Valparaiso i Concepelon, para gozar de las
concesiones i beneficios de esta lei, prestardn al Estado, el
primero § 1.000,000, i el segundo § 125,000.

Si el Baneo Agricola quisiera exceder su emision inconver-
tible dela suma de $ 400,000, el Mobiliavio la de $ 200,000
iel de Ossai Calade § 240,000 deberdn prestar al Estado,
la cuarta parte de la cantidad en que se excedan...»

Las disposiciones trascritas dan lugar a diversas observa-
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ciones.

En primer Ingar el curso forzoso se prorroga, por esta lei,
hasta el 1.2 de mayo de 1880; lo quees para los bancos una
ventaja mas,

En segundo lugar, esta lei, al determinar las garantias que
los baneos deberan constituir en favor de sus emisiones de
curso forzoso, no sefala plazo alguno; lo que es para los ban-
cos otra ventaja; 1 aun cuando fija una condicion para que esa
garantia se constituya, virbualmente, es como sino existiera.
Diceseles a los bancos que a medida que vayan rejistrando sus
emisiones de papel moneda, deberdn entregar los valores,
que se le especifican, a la Casa de Moneda: pero como estas
emisiones estan ya rejistradas, bien pueden los bancos de-
sentenderse de un nueva rejistro. Quizas por esto, unos 9
anos despues, alld por el 1887, se encuentra una lei que deja
entender que las emisiones de curso forzoso de los billetes de
los bancas estan sin las garantias que esta lei senala,

En tercer lugar, lalei de que se trata. deja ver que los ban-
cos de Valparaiso i de Concepeion se han mantenido en su
negativa; que no han querido aceptar las ventajas que para
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ellos tenia el ewrso [orzoso de sus billetes que ya, en la lei
anterior, se les habia ofreeido. En esta lei se ve que el Con-
greso confiere a los bancos de Valparaiso i Concepeion los be-
nefictos del curso forzoso de sus billetes en cambio de un prés-
tamo... al 9 por ciento... i a dos afios plazo...

En cuarto lugar, la lei en euestion, deja comprender que
el curso forzoso no ha sido motivado por necesidad que el
Estado tenga de dinero, aun cuando en la lei misma existe
gierto empeno en hacerlo entender asi; puesto quelos présta-
mos que se piden a los bancos de Valparaiso i de Coneepeion,
al Banco Agricola, Mobiliario, i Ossa 1 Cia. quedan subordina-
dos al puro arbitrio de estas instituciones; desde que a los
dos primeros se les dice: «si quereis gozar de estas concesio-
nes i beneficios, debeis prestar al Estado...»; 1 a los otros se
dice: asi quereis exceder vuestras emisiones debeis prestar al
Estado. ..» Si el Estado tuviera necesidad de dinero, no so-
meteria la salisfaceion de esa necesidad a los deseos que
sintieran, unos, de eiertos privilejios; i al querer o no querer
de los atros el crecimiento o desarrolla de su emisiones.. .
Ademas si el Estado tuviera necesidad de dinero, sabria,
exactamente, la cantidad que le bastaria;i, por esta lei, se
ve que esas sumas son inciertas; puesto que dependen ente-
ramente de las eifras a que tales o cuales bancos guieran
elevar sus emisiones.. .

I, finalmente, si el Estado sintiera necesidad real de dine-
ro, solicitaria la autorizacion correspondiente del Congrese
para colocar empréstitos en el interior o en el esterior, como
lo hizo siempre, i tal como ocurria con el empréstito de 34 mi-
lones de pesos que se autorizaron por la lei de 16 de enero
de 1878, que fué la base de donde los bancos partieron para
selebrar con el Ministro de Hacienda en Valparaiso el céiebre
contrato, subsignientemente convertido en lei de la Repu-
bliea.

§ 10. Emisiones fiscales de papel moneda—El 3 de abril
de 1879, el Parlamento, autorizé al Presidente de la Repihli-
va para hacer la declaratoria de guerra al Gobierno de Boli-
via, i al dia siguiente para hacer igual declaracion al Gobier-
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no del Perii. La guerra fué notificada por el Gobierno de Chile
a aquellos dos Gobiernos el dia 5 de abril.

Por la lei que confiere al Presidente de la Republica la fa-
cultad de declarar la guerra a Bolivia, se autorizo al Ejecu-
tivo para contratar un empréstito por lasuma de 5 millones
de pesos, a fin de atender a los gastos que demandara la con-
tienda.

Sobre si el Gobierno hizo o no alguna jestion para colocar
en el interior del pais o en el estranjero ese empréstito de 5
millones, no ha quedado rastro alguno en los decretos gu-
berna tivos que dispusieran la ejecucion de la lei; 1es seguro
que no se dio paso alguno en tal sentido.

Con todo, el dia 10 de abril, es decir, 7 dias despues de au-
torizado aquel empréstito, el Congreso votd unalei porla
cual se autoriza al Ejecutivo para obtener de los bancos un
préstamo de 6 millones, mediante una emision de papel
moneda, que podrd hacer tambien el Estado.

He aqui el testo de esa lei:

«Se autoriza al Presidente de la Republica para emitir; ya
« directamente, ya por medio de bancos de emision establect-
¢ dos en la Republica, hasta § 6.000,000 en billetes al porta-
« dor de curso forzosa. ..

« St la emision se hiciese por medio de alguno o de todos los
« bancos de emision,el Presidente de la Republica, de acuer-
« do con el Consejo de Estado, pedrd otorgar las compensa—
« ciones o concesiones necesarias para llevar a efecto la
¢ operacion.

«En este caso la suma total de papel de curso forzaso no
« podrd exceder de $ 15 millones fijada en la lei de 6 de se-
¢« tiembre de 1878s.

Esta lei, en verdad, lo que en el fondo va persiguiendo es
un empréstito de los bancos al Estado, i no una emision de
los bancos para el Estado; lo que no cabe dentro de las con
diciones fijadas por esa misma lei.

Véase, si no es asi. Esa lei autoriza al Presidente de la Re-
publica para emitiv, por medio de los bancos, hasta lasuma de
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§ 6.000,000; pero de modp que esa emision no pueda exceder
de la de § 15.000,000.

Los bancos, en el afio 1878, tenian una emision de 16}
millones, En virtud de la lei de 6 de setiembre de aquel mis-
mo afio, esta emision habia descendido, aproximadamente, a
143 millones en 1879,

¢De qué manera entonees, los bancos podrian emitir para
el Estado, § 6.000,000 en billetes de eurso forzoso, st tenien-
do ya 14} millones no podian sobrepasar su emision de
$15.000,0002

;Como se hubiera resuelto este caso, si el Ejecutivo hu-
biese querido obtener esos § 6.000,000 de los bancos?

Unicamente prestdndo los bancos al Estado la espresada
cantidad, que era, enrealidad, lo que se buseaba por esalei.

:De qué manera, por otra parte, aun cuandola lei hubiera
autorizado, espresamente, a los bancos para elevarsu emi—
sion hasta en § 21.000,000 o mas,se hubiera podido hacer
esa emision de los bancos para el Estado, sin que esa opera-
cion equivaliera a un préstamo.

Dentro del interes del Estado, lo esencial era, no la emi-
sion, sino la suma de § 6.000,000; i es claro que llegado el
gaso de obtener esta cantidad de los Bancos, (que no po-
dian, por la lei misma, elevar su emision de la suma de 15
millones) procedia la contratacion de un empréstito con los
hancos, con lo que se hubiera consultado asi el espiritu de
Ia lei.

Se dira que si, conforme ala lei misma, resultaba imposible
para el Estado verificar una emision propia i bajo su respon-
sabilidad sirviéndose de los bancos, no habria emision por
medio delos bancos, sino que el Fisco la haria por si mismo,
i bajo su responsabilidad, tal como ocurria.

Cierto; la lei misma dejaba, habilmente, espedito ese otro
camino; pero si se toman en consideracion las leyes que ya
se conocen en las que so protestode algun empréstito, que
deberia contratarse, precisamente, con los bancos, se colma
a éstos de beneficios, cuando no, sin pretesto alguno: si se
agrega a esto que la lei en exdmen autoriza al Ejecutivo
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para contratar, precisamente, con l’os bancos una emision de
papel moneda, que no hai necesidad alguna de hacer; si se
anade que en el caso de haber tenido el Fisco necesidad de
emitir papel moneda (por no poder proporcionarse absoluta-
mente recursos de otra manera), no habia por qué encomendar
a los bancos esa jestion, desde que el Fisco, por medio de sus
Tesorerias, podia hacerla; si se tiene presente que en elcaso de
que hubiera existido necesidad de que fueran, precisamente,
los baneos los que hubieran de proveer al Estado de talesre-
eursos, no habia por qué insinuar al Ejecutivo al otorgamien-
to, a esos mismos bancos, de compensaciones o concesiones,
que si hubieran sido las normales, van implicitas en todo con-
trato de préstamo (pago del capital i de susintereses)... se
verd que los comentarios a esa lei no carecen de fundamento.

Las compensaciones o concesiones necesarias de que habla la
lei del 10 de abril, no son las anexas a todo contrato de prés-
tamo, no; son las ccompensaciones o concesioness que en otras
ocasiones, 1 por la ya aludidas leyes, se han conferido a los
bancos. De haberse llevado a efecto el empréstifo insinuado
por porla lei del 10 de abril con los bancos, probablemente
se les hubiera otorgado a estas instituciones el privilejio del
curso forzoso de sus billetes por 20, 30 o 40 afios respecto a
todo el pais,como ya se habia hecho, aunque solo respecto al
Estado, en las leyes de 1865, 1866 1 27 de junio de 1878.

Enlalei de 10 de abril de 1879 se notan, claramente, dos
corrientes: por la una se quiere dar a los bancos participa-
cion en el empréstito de 8 6.000,000; por la otra se quiere
que ese empréstibo se haga por el pais al Estado; pero un
empréstito forzoso, emitiéndose papel moneda.

Las dos corrientes, eso si, coinciden en una idea fundamen-
tal, a saber, de que esos recursos de que el Estado necesita,
se le proporcionen en papel moneda; en otras palabras en
ambas corrientes se deseubre el proposito de consolidar la
situacion del papel moneda bancario, que existe desde el
23 de julio del afio anterior.

No se opt6 por ese camino, iel Ejecutivo lanzo su emision
de § 6.000,000 de papel moneda por sucuenta i riesgo; i esto
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tambien favorecié a los bancos, en lo tocante a la conver-
sion desus billetes en metalico; porque esi el Estado mismo
(podian deecir los sofistas que siempre encontré el papel mo-
neda en todas partes) ha necesitado emitir papel moneda,
por no haber numerario metalico en el pais, e6mo podra
obligarseles alos bancos a convertiv en moneda de oro { plata
sus billetes, conforme lo ordena la lei de 6 de setiembre de
1878 T

«3i el Estado que es una entidad tan acreditadai pudien-
te, ha tenido necesidad (?) de echar mano al papel moneda,
por no haber m oneda metalica en el pais ¢de qué manera esa
misma moneda podran proporeiondrsela los baneos, enya si-
tuacion se ha agravado conla guerra, que es una calamidad
publica...?s

Como las leyes del 20 de julio de 1866 1 de 27 de junio de
1878, habian prohibido al Estade—por el término de 22
anos—emitir papel moneda, a fin de no hacer competencia a
los billetes de los bancos privilejiados por esas mismas leyes;
i como ademas, en favor de esos mismos baneos se habia obli-
gado al Estado a que pusiese impedimento a cualquiera emi-
sion de billetes que no fueran pagaderos en monedas de oro o
plata sellada nacional o en billetes de los espresados bancos,
la leidel 10 de abril necesitc declarar «de utilidad poblica
« los derechos o privilejios que pudieran impedir al Estado la
« emision de billetes de curso forzoso o privarlo de la facultad
« de autorizar su emisions,

A este particular, cabe decir que los bancos de Emision,
hasta ahora, no se han presentado a los Tribunales cobrando
indemnizacion alguna, derivada de la espropiacion aludida; i
que tampoceo el Congreso, hasta hoi, se ha oeupado en alguna
lei, destinada a indemnizar a los bancos por aguella espro-
piacion, o por la falta de cumplimiento del contrato de 11 de
agosto de 1866 en que incurrio el Estado.

I bien; si el Congreso i el Gobierno estaban de acuerdo—
segun se deja ver por la espresada lei de 10 de abril—en que
de los banecos era posible conseguir un empréstito de 6 mi-
lones de pesos gpor qué el Gobierno no consiguio de los es-
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presados bancos la suma de 5 millones a que se referia la lei
de 3 de abril? Si los bancos podian prestarle al Estado 6 mi-
lones, es indudable que, con mayor desahogo, huhieran podi-
do prestarle 5 millones.

El Ministro de Hacienda, de entonees, que era la misma
persona que con los bancos habia celebrado en Valparaiso el
ano anterior el famoso contrato del 27 de marzo que fuérati-
ficado por una lei, en el préambula del decreto que ordena
hacer la primera emision de papel moneda por cuenta del
Estado, dice que esaemision se verifica por no haber sido
posible armonizar las conveniencias piblicas con las exijen-
cias de los banqueros; lo que revela que el empréstito de 6
millones, asi como el de 5 millones a que se refiere la lei del
3 de abril, eran posibles aun entre los bancos, sin contar la
concurrencia del publico,.. ique la emision de papel moneda
hecha por el Estado era del todo innecesaria.

En otros términos, el Ejecutivo i el Congreso, tras del pro-
posito de hacer que el Estado se proveyese de fondos para
la guerra, por los medios regulares de un préstamo, solicita-
do i convenido, con todas las formalidades correspondientes,
i consultando la reciproca garantia de capitalista i del pres-
tatario, se conciertan, sin que haya razon para ello, en una
emision de billetes de curso forzoso, que ha de pesarsobre
todos los habitantes.

¢Por qué, dntes de haber ensayado cudl seria el resultado
del empréstito autorizado el dia 3, se desea imponer el curso
forzoso el dia 107

Queno ha podido saberse, positivamente, cudl podia ser
la suerte del empréstito antorizado el dia 3, en solo 7 dias,
no necesita demostrarse, desde que, en tan breve término, no
podia conocerse la aceptacion o rechazo que ese empréstito
podia tener en Chile o enlos mercados financieros de Euro-
pa, i desde que, en esos 7 dias, era imposible que el Gobierno
de Chile agotase las ofertas ventajosas que podia formular
a los capitalistas para conseguir la cantidad de § 5.000,000.

Es de advertir que la deuda esterna de Chile en los afios
de 1877, 1878 i 1879, habia esperimentado una sensible dis-
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minueion, con relacion a los anos precedentes, como se vera
en segnida, a partiv desde 1867 en pesos de 48 peniques:
Ano de 1867 § de 48 peniques 26,295,500

» » 1868 » » o » 24,276,000
» v 1869 » » » » 23,330,500
» » 1870 » » » » 27.707,500
» o 1871 » o @ » 26.942 500
o o 1872 » » 9 » 26.140,500
b » 1873 » » » » 36.665,500
B » 1874 » » » » 35.530,500
9 » 1875 » » » » 40,000,500
0] o 1876 » 8 9 ) 38,626,000
» p 1877 » » » » 37.214,500
# o I878 » o ) 35.653,000
» o 1879 » 5 » » 34.870,000

Con el empréstito de § 5.000,000 la deuda esterna, en
1879, no habria alcanzado a ignalar la eifra que representa-
ba en el anp 1875, enque llegé a § 40,000,000 oro de 48 pe-
nigues,

Para no optar por el empréstito, y preferir el papel mone-
da, ni siquiera pudiera argitirse la urjencia del Estado; puesto
que desde el 10 de abril, hasta el deereto que lanzaba la emi-
sion autorizada, traseurrid mas de un mes, Ese decreto lleva
fecha 18 de mayo de 1879.

En ese mismo tiempo, empleando la debida dilijencia, pu-
do tambien haberse obtenido la contratacion del empréstito
dentro o fuera del pais.

Aparece todavia mas sorprendente la emision de papel
moneda, ante la insistencia del propio Congreso, revelada en
la lei del 10 de enero del afo siguiente. Autoriza esta lei al
Presidente dela Republica para que contrate el empréstito a
que se refiere la lei de 3 de abril del ano 1879; pero solo has-
ta la suma de $ 2 millones.

Es evidente que siel Congreso i el Gobierno insisten en un
empréstito de § 2 millones, es porque, aun cuando el pais
estd en guerra, ese dinero puede conseguirse, sea dentro o
fuera del pais;i si esa suma puede obtenerse unos nueve me-
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ses despues de haber sido declarada la guerra, l6jico parece
que ese dinero hubiera podido tambien reunirse nueve meses
antes, cualesquiera que hubieran podido ser las condiciones
del préstamo; las euales, por mas gravosas i dolorosas que
fuesen, debian preferirse al curso forzoso, calamidad parala
inmensa mayoria del pais.

Se sigue de todo lo anterior que si por medio de presta-
mos interiores o esteriores, podia el Estado obtener el dinero
que necesitaba para la guerra, las emisiones fiscales de cur-
so forzoso, pudieron, absoluntamente, evitarse,

El papel moneda no ha sido ni es un mal que, necesaria-
mente, debe seguir a la guerra, o que se imponga durante el
desarrollo delas hostilidades.

Tadas las guerras europeas en la edad antigua 1 en la edad
media se hicieron sin acudir al papel moneda.

En nuestros dias, Rusia i Japon, se hicieron la guerra,
sin recurrir al papel moneda. Enel estranjero dmbos paises
encontraron, con la oportunidad debida, el dinero que soli-
citaron. _

Inglaterra, algun tiempo dntes, habia hechola guerra al
Transvaal; 1 ni este ultimo pais, a pesar de sostener tan de-
sigual contienda con el primer coloso financiero del mundo,
necesitd del papel; ni Inglaterra, a pesar de lo mucho que
tuvo que gastar, apeld al curso forzoso.

Chile, conquisto su independencia en mui precarias condi-
ciones financieras, contra la metrapoli espafiola; ien el ano
1838 hizo una campana al Peri. sin tener que emplear el pa-
pel moneda.

Portodo esto decimos que el papel moneda no es un pro-
cedimiento para proveerse de recursos que siga necesaria-
mente, a la guerra, o que ineludiblemente lo imponga el de-
sarrollo de los acontecimientos en algun tiempo.

Por esos mismos fundamentos debemos tener por absolu-
tamente innecesarias las emisiones de papel moneda que se
hicieron por el Estado chileno durante la guerra sostenida
contra el Peri i Bolivia.

Para apreciar la necesidad o falta de necesidad de aque-
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llas emisiones, no debe confundirse la urjencia que sentia
la Nacion en proveerse de armas i de municiones de guerra,
eon los procedimientos empleados por los poderes rn"ll;licos
para proveer de [ondos al Estado, cosas enteramente di-
VEersas.

;Cudl pudo ser, entonees, la causa de las emisiones fisca-
les de curso forzoso?

Como los bancos de emision, por concesion otorgada en las
leyes de 23 de julio i de 6 de setiembre de 1878, habian ob-
tenido el curso forzoso de sus billetes, declarados moneda
legal para todas las transaceiones; como eran estas institu-
ciones, gracias a sus influencias, las mas favorecidas del Es-
tado i del Congreso, segun lo prueban las leyes que han sido
objeto de este andlisis; i come el papel moneda era un réji-
men que no podia ser mirado con buenos ojos, aparte de
aquellos que lueraban a su abrigo, se idearon las emisio nes fis-
cales, que cireularian a la par de las emisiones de curso for-
zos0 bancarias.

De esta manera, la tolerancia, i aun la simpatia prestada a
las emisiones del Estado, hechas con fines patridticos, i al
parecer con justificada razon, se estenderian a las emisiones
de papel moneda baneario.

Bste arbitrio, asi ideado, habria resultado satisfactorio,
porque, en verdad, jamas se oyo decir que [ueran los bancos
responsables del papel moneda. La confusion habia sido
completamente feliz.

Desde el 18 de mayo de 1879, hubo, pues, en el pais, dos
clases de papel moneda: el baneario i el fiscal.

Las autorizaciones otorgadas al Ejecutivo para emitir
papel moneda llegaron a cinco en otras tantas leyes desde
1870 hasta 1881. La cifra total autorizada de papel moneda,
ascendio a § 40.000,000—de los que se emibieron solo
§ 28.000,000—hasta el afio 1881. Esta emision disminuye
desde 1881, hasta $ 26.000,000 en 1856.

El desarrollo de las emisiones bancariasi fiscales, a partir
desde 1878 i hasta el 1890, es el siguiente:
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Afios Emisiones bancarias Emisiones fiscales Total
millones millones millones

1878.... 16.4 . 16.4
18705 s 14.4 12 26.4
SRy 14.4 26 40.4
5= . 12.8 28 40.8
e 11.8 27 38.8
1883. ... 12.4 26.9 39.3
1884...... 123 26.9 30.2
1885 fsae P35 26.6 40,2
1886, . vvns 16.7 26.0 42.8
18805 aies 19.2 24.8 40.0
1888. . 17.6 23.6 4.3
1889 e 17.9 22.4 40.4
BB e 3 18.5 21.2 39.8
§ 11. Los Bancos de Emision hasta el afio 1891.—Favore-

cidos por la leide 14 de marzo de 1887, que se dard a cono-
cer mas adelante, los bancos, empezaron a desarrollar sus
emisiones, que habian sulrido una contraccion sensible a
partir desde el aio 1878. Desde el ano 1886, época en que
empezo a discutirse la aludida lei, i en que pudo preverse cla-
ramente su alcance, pudieron los bancos en esa época au-
mentar sus emisiones, sin clasificacion juridica posible, sobre
la cifra de 15 millones que, como méaximum, les senalaba
la lei del 6 de setiembre de 1878: pero que llegd, en el afo
de 1882, a ser inferior a 12 millones, sin duda como conse-
cuencia de las responsabilidades que esas emisiones impo-
nian a los bancos deudores de ellas; ya que, con la termi-
nacion dela guerra contra el Perii i Bolivia, debia presentarse
a los espiritus como una necesidad publica la cesacion del
curso forzoso.

Los billetes de los bancos, desde mediados de 1880, cons-
tituian un circulante an6malo en alto grado; porque juridica-
mente, no eran de curso forzoso; ya que debia terminar este
el 1.2 de mayo de 1880; porque de hecho no eran pagaderos
ala par ala vistai al portador; i porque la inconvertibili-
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dad, juridicamente, no estaba concedida sino con respecto
al Estado hastael 7 de agosto de 1888,

En efecto, la lei de 23 de julio de 15878 senald como el ulti-
mo dia del papel moneda el 31 de agosto de 1879; pero la let
de 6 de setiembre de ese mismo afio de 1878 lo prorrogo, i fijo
el dia 1.* de mayo de 1880 como el inicial de la conversion de
los billetes bancarios, sin que, con posterioridad a estas leyes,
se hiciera declaracion alguna.

Sin duda aquellos términos (los preseritos por las leyes de
23 de julioi 6 de setiembre de 1878) hubieran podido ser
suficientes para gobiernos realmente dispuestos a concluir
con el réjimen del papel moneda; pero no para el gobierno i
las lejislaturas de aquellos afios, que tenian interes en mante-
ner unasituacion creada, inmotivadamente, por ellos mismos.
Esos lapsos no tenian mas objeto que no mortificar demasia-
damente los nervios del pablico impaciente.

Para una administracion dispuesta a resolver el problema
del papel moneda como mas convenia al pais, i nd como era
mas propicio al negocio de los bancos, esos términos hubieran
sido suficientes... Mas, para una administracion publica dis-
puesta a mirar, por encima de todas las cosas las convenien-
cias de todos los chilenos, esos mismos lapsos de tiempo hu-
bieran sido innecesarios, porque el problema no se habria
presentado. No se hubiera, esa cuestion, propuesto a la me-
ditacion de nuestros Gobiernos i Congresos, porque las leyes
de curso forzoso no se hubieran hecho. Esas leyes no las
hubiera dictado el Congreso, porque no las necesitaba el
pais,

Delo anterior resulta que si el papel moneda se impuso al
pais en razon de una mera concesion conferida a determinados
banecos, pudo él evitarse, no otorgando esa concesion o privile-
jio a ningun banco.

Se argiiird que si ese curso forzoso no se hubieradeclarado
a favor de los billetes de los bancos, éstos hubieran tenido
que liquidar, trayendo sobre el pais un gran malestar finan-
ciero, que con el papel moneda se evito.

Para responder a esta argumentacion, bastara fijarse en
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que la difieil situacion bancaria que hizo al lejislador decre-
tar el papel moneda, era solo pareial i el resultado delas con-
decendeneias lejislativas, puestas de manifiesto en la leide
Bancos de 1860; en las leyes de inconvertibilidad de 1865 i de
1866: en el desarrollo que las emisiones bancarias habian lo-
grado, gracias a esas mismas leyes,ien la imprevision de los
administradores.

Los Bancos de Valparaiso i de Concepeion resistieron, du-
rante varios meses, el curso forzoso; 1 entre los que adhirie-
ron a las concesiones de las leyes do 23 de julio i de 6 de se-
tiembre, habia mas de uno que entrdé en el complot solo por
no aparecer como desafecto a sus colegas de la capital.

De consigniente, laliquidacion enel caso de haberse pro-
dueido, no hubiera sido total, siendo de advertir que aquella
situacion pasajera, por dura que hubiera podido presentarse
a algunos accionistas, i a algunos depositantes i tenedores de
billetes, hubiera sido mil veces preferible al curso forzoso, ca-
lamidad de tantos anos!

Resulta, asimismo, de lo espuesto, que los lejisladores i
gobernantes de 1878 no podian tener interes alguno en desha-
cer la situacion ereada porlas leyes de curso forzoso, de ese
mismo ano; ya quea ella quisieron, deliberadamente, llegar,
con el objeto de protejer a los bancos de emision, asunto que
dominaba el espivitu de aquellos gobernantes i lejisladores so-
bre las mas altas conveniencias econdmicas del pais, como lo
demuestran, con toda evidencia, esas mismas funestas leyes.

Los Gobiernos i las lejislaturas posteriores se hicieron so-
lidarias de aquella situacion; i en diversas ocasiones, i hasta
el cansancio, sostuvieron unos, que el papel moneda habia
venido, porque el pais consumia mas de lo que producia; delo
que habia sobrevenido una esportacion del numerario metéi=
lico para pagar los saldos desfavorables, i una consiguiente
angustiosa situacion en la Caja de los hancos, que no tenian
circulante metalico para servir sus obligaciones, . . Sostuvie-
ron otros que el papel moneda habia sido traido por apuros
del Erario Nacional... Otros.... dijeron que habia sido la
guerra al Peri. . ..
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Los Gobiernos i las lejislaturas posteriores a 1878, creye-
ron deber suyvo defender la abra de sus antecesores, unas ve-
ces porque estos defensores eran los propios autores de aque-
llas leyes; otras veces, porque los cireulos a enyo favor ague-
llas leyes se dictaron, continnaban en el Congreso i en el Go-
bierno, aun cuando las personas no fuesen las mismas; 1 otras
veces, por puro espiritu de adhesion a las opiniones aje-
Tnas. ...

Lalei de 14de marzo de 1387, a que acaba de aludirse,
se desentendid, en los mismos términos que los bangueros,
dela condicion en que estaban los billetes banearios, aun
cuando establecio reglas espresas respecto a las garantias de
aquellas emisiones, que, asi, debieron eonsiderarse, probable-
mente, como autorizadas,

Miéntras las emisiones fiscales, gracias alaleide 14 de
marzo de 1887, disminuyen, de afio en ano, hasta el de 1890,
segun se ve en el cuadro de mas arriba, las emisiones banea-
rias, amparadas por esa misma lei, crecen desdelos 134 mi-
llones en 1885, hasta los 181 millones en 1880, illegan a los
20 millones en 1891,

Se observa, por esto, quela masa total de papel moneda,
no disminuye, sensiblemente, sina que, por el contrario, la
cantidad total se conserva, mas o ménos, estacionaria; salvo
en 1891, en el que los emisiones fiscales se elevan a 41 mi-
Hones.

Las medidas restrictivas impuestas por la lei de 14 de mar-
zo a las emisiones fiscales, no habian tenido otro efecto que
facilitar el desarrollo delas emisiones bancarias.

Con la revolucion que la mayoria del Congreso Nacional
hizo al Presidente Balmaceda en 1891, tuvieron los bancos
oportunidad de elevar sus emisiones en los meses que siguig-
ron ala caida de Balmaceda, hasta la suma de 20 millones.

Durante los meses que duro la revolucion (desde el 7 de
enero hasta el 20 de agosto de 1891) parecit que la estrella
de los bancos se habia eclipsado para siempre; pero no
fué asi.

En efecto, a prineipios de febrero de aquel afo desgracia-
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do, los bancos se presentaron, colectivamente, al Exemo, se-
fior Balmaceda, haciéndole saber que, el dia 2 de febrero
cerrarian sus puertas por falta de circulante eon qué atender
al retiro de fondos; lo que traeria una jeneral bancarrota. .,

El Presidente, en vez de responder a aquella agresion con
una reprimenda ejemplarizadora, proporcionada a las per-
turbaciones, dafios i convulsiones que implicaba aquella insi-
lita amenaza, ordend por decreto del 1.2 de febrero, se les
entregase a los hancos que lo solicitasen hasta la suma de
§ 1.500,000 en billetes fiscales.

Los bancos, claro esta que no era eso lo que deseaban, sino
que se les autorizara para aumentar sus emisiones. Los ban-
cos pretendian, valiéndose de las dificultades que rodeaban
¢l Gobierno de Balmaceda, ya constituido en Dictador, ob-
tener permiso para lanzar nuevas cantidades de billetes. Con
tal objeto pretendian hacer presion sobre la voluntad de
aquel Gobierno, amenazéndolo con ruinas i calamidades, que,
necesariamente, deberian ir aparejadas de grandes ajitacio-
nes populares, que, en aquellos instantes, deberian presen-
tarse, a cualquiera imajinacion, como estremadamente do-
lorosas.

Por supuesto, quien hubiera tenido que soportar todo el
peso de la metralla de las tropas fieles al Gobierno constitui-
do, si aquella medida hubieran llegado los bancos a ponerla
en ejecucion, isi, porotra parte, llegan a producirse las per-
turbaciones que dejaban insinuarse, hubiera sido el pueblo
inconscienteila juventud confiada. . ..

Nos seria imposible demostrar que el dia 1.0 de febrero de
1891 carecieran los bancos del suficiente encaje en moneda
corriente para atender al retiro sabito de los depésitos, hasta
el punto de que, al dia siguiente, se verian en la necesidad de
cerrar sus puertas al publico; porque los balances que se pu-
blican no se hacen dia a dia. . .; pero das hechos, de gran no-
toriedad, nos permiten dudar de que los bancos se encontra-
ran en tan graves dificultades el dia 1.2 de febrero.

Esuno de esos hechos el de que, con la exigua suma de
1 millon i medio de pesos, hayan podido los hancos proveer-
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se de un encaje suficiente de billetes, 1 de que con él haya po-
dido tranquilizarse el publico, que parecia hallarse tan ner-
Vinso.

El otro hecho es la solidaridad que los bancos presentan
ante la situacion. Todos ellos manifiestan estar en apuros
igualmente graves. A todos ellosles falta la caja. Todos ce-
rraran sus puertas el dia 2 de febrero. E] pablice manifiesta
no sentir confianza en ninguno delos bancos existentes. Los
depositantes se hallan todos poseidos de un panico que Hega
al paroxismo. Todos retivan sus depositos en billetes, que ni
sigquiera pueden llevase fuera del pais, porque mas alla de las
fronteras de la patria nada valen. . .

Esa unanimidad es sospechosa en alto grado. Jeneralmen—
te las cosas no suceden asi; o, mas propiamente diremos, no
sabemos que alguna vez se haya dado a todos los bancos de
un pais una corrida jeneral. Esa unanimidad, mas visos tiene
de complot que de grave malestar finaneiero,

Por otra parte, la urjencia conque los bancos reclaman
recursos, es algo que llama tambien poderosamente la aten-
cion; la conminacion hecha al Gobierno de cerrar sus puertas
el dia 2 de febrero—sin falta—si esos recursos no se le pro-
porcionan, tiene los mismos caractéres de agquella otra urjen-
cia con quese presento la lei de curso forzoso del dia 23 de
julio (aniversario dela lei de baneos) o mejor dicho de la
noche del 23 de julio de 1878.

«0 el eurso forzoso—dijeron los bancos en la noche del 23
de julio de 1878 —o la quiebra jeneral i la ruina de todo el
pais...!

0 mas billetes—repitieron los bancos el 1.0de febrero de
1891—a la bancarrota jeneral con todas sus desastrosas con-
secuencias en estos instantes aciagos para la patria. .1y

El Presidente sefior Balmaceda hizo a los bancos un prés—
tamo de | millon i medio de pesos por toda respuesta, signi-
fichndoles, asi, que no habria ni permitiria mas emisiones de
billetes, cualesquiera que fueran las urjencias que se invo-
caran.

BANCOS, —15
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Esta adyertencia fué, practicamente, corroborada mui
luego.

Reunido el Congreso que, bajo su dictadura habia hecho
elejiv, una de lasprimeras leyes dictadas, tuvo por objeto
privar a los bancos de la facultad de emitir billetes. Fueron
derogadas, ademas, todas las disposiciones de las leyes de
93 de julio de 1860 i de 14 de marzo de 1887, relativas a la
emision de billetes.

Aquella misma lei, que lleva fecha & de mayo, ordend, ade-
mas, a los bancos retirar, mensualmente, hasta un 10 por 100
de la emision rejistrada,

Por lalei de 10'de junio de ese mismo afo, se declard fis-
eal la emision de los bancos, a quienes se impuso la obliga-
eion de pagarla al Estado, arazon deun 15 por 100 mensual
en billetes de los propios bancos, o en billetes de los demas
bancos, o en billetes liscales

Estas dos leyes revelan el fondo del pensamiento del Pre-
sidente Balmaceda en materia de banca.

Habia sido, precisamente, durante su administracion, uno
desus mas vivos anhelos, la creacion de un Banco del Esta-
do. Las dos leyes anteriores dejan de manifiesto en qué sen-—
tido queria restrinjir sus facultades a los bancos de emision,
al mismo tiempo que revelan uno delos motivos de mayor
fuerza que influyeron en la oposicion que se hizo a ese pro-
veeto, i asu politica.

Despojar a los bancos de emision de la facultad de emitir
billetes, era privarlos de su principal poder; era mas que
eso, una reprobacion, sin réplica, a la pasada politica ban-
caria seguida por los Congresos i Gobiernos anteriores,

Esas dos leyes, no son hijas ni del despecho ni de un sen-
fimiento de venganza que obligara el Presidente dictador
en contra de los banqueros, né.

Esas dos leyes tenian precedentes ensus proyectos ante-
riores.

Por otra parte, Balmaceda, segun aparece del conjunto de
sus obras, como estadista, era un espiritu abierto, elevado 1
jeneroso, que lo deja libre dela sospecha de haber obrado
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por moviles que no hubieran tenido su ruiz en el servicio de
su patria.

Si Balmaceda hubiera estado conveneido de que con aque-
llas dos leyes iba a herir honrvados intereses, esas leyes no
se hubieran hecho.

Si hubiera propuesto esas leyes, porque una parte de los
hombres que se habian levantado en armas contra su gobier-
no eran banqueros, o consejeros, o directores de banco, Bal-
maceda habria dado proebas de una gran insensatez: i Bal-
maceda era un hombre de talento, indiseutiblemente supe-
rior.

I si tales hubieran sido los méviles con que aquellas dos
leyesse dictaron, evidentemente, leyes andlogas hubiéranse
hecho en contra de los agricultores, de los mineros, de los co-
merciantes, de los empresarios de trasportes; va que de to-
das aquellas industrias habian salido hombres i elementos
hostiles a su gobierno; i nada, absolutamente nada, hubo de
todo eso.

El Presidente Balmaceda hizo dictar aquellas leyes, por-
que habia tenido demasiada ocasion de palpar 1os excesos de
la lejislacion sobre bancos que se habia dictado; a todo lo
cual queria ponerle término.

[ véase—para justificar aun mas, si es posible, la correc-
cion deaquella politieca—ecomo lo que Balmaeceda hizo por
estirpar un vicio en 1891, fué materia de una lei, que tenia
por objeto necultari disimular gse mismo vieio, siete anos des-
pues (7 afios, 2 mesesi22 dias mas tarde) esto es el 31 de
julio de 18985 .

En efecto, por la lei que lleva esta fecha, el Congreso pri-
vé a los bancos de la facultad de emitir hilletes; porque por
2505 haneos i por esos billetes, vino el curso forzoso porse-
gunda vez... Mas, de esta facultad, los bancos fueron pri-
vados solo temporalmente, miéntras dure el curso forzoso.. .
en tanto que Balmaceda les quitaba esa facultad de raiz.

Por esa misma lei de 31 de julio de 1898, el Congreso de-
clara fiscal la emision banearia (Io mismo que habia hecho
Balmaceda en 1891); pero no ya para poner térming, de una
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vez para siempre, a la emision de billetes de los bancos, sino
para librarlos de la responsabilidad de pagar esa emision en
oro.

Con la derrota de las tropas del Presidente dictador, revi-
vieron las leyes de 23 de julio de 1560, de 14 de marzo de
1887; cayeron los proyectos del Presidente dictador; i se
afianzo en el Gobierno i en el Congreso la politica, ya semi-
secular, que hemos tenido en cuestiones de banca.

§ 12. Deliberadamente contra la Unidad Monetaria.—Al au-
torizarse la primera emision de papel moneda fiscal, se dis-
puso que en cada ano se fijara en el presupuesto de gastos
la suma de billetes que debia retirarse de la circulacions; a
lo que parece, con el objeto tnico de no exeitar los recelos
del piublico, si ha de aquilatarse aquel mandato a la luz de
la historia.

Con posterioridad a aquella lei, varias otras declaraciones
lejislativas, mas o ménos veladas, se hacen en torno a esa mis-
ma reduccion del papel moneda; pero por medio de procedi-
mientos estudiados para que esa disminueion sea nula o poco
ménos, como que, desde 1881 en que esas emisiones llegan a
un maximo de 28.000,000, en el afio 1890, esto es en el trascur-
so de 8 anos solo se han retivado de la circulacion apénas unos
6.800,000, es decir solo unos 700,000 pesos por cada ano.

Sirvese el lejislador delos pesos fuertess de plata para res-
catar esas emisiones; 1 con ¢l objeto de obtener del piblico
esa moneda, autoriza el pago de los derechos de internacion
i almacenaje en ella. En la época que se dicta esa lei vale el
speso fuertes 40.7 peniques. Se crea tambien una moneda de
38 peniques con el objeto de que se cubran tales derechos;
de lo que, como es 16jico, el Estado no obtendra «pesos fuer-
tes», ni podra rescatar billetes.. .

Desde esta época empieza a desarrollarse contra la unidad
monetaria una politica sorprendente, que debe durar muchos
anos; puesto que hasta ahora mismo continia, sin que sea
posible indicar cuando tendra término,

a) PESO DE 38 PENIQUES I PESO FUERTE DE pLATA.—(Lei
de 11de setiembre de 1879).—Era un hecho suficientemente
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conocido en el mundo- entero la baja de la plata, a partiv
desde 1871, motivo por el cual, hacia el afno 1879, varios pai-
ses eurapeos o habian desmonetizado ese metal o habian sns-
pendido su acufiacion por tiempo indefinido.

En Chile estos hechos no fueron jamas ignorados de nues-
tros gobernantes, que estaban al corriente del fenémeno del
descenso del metal blanco, asi como de la politica monetaria
de aquellos pueblos,

Con todo, desde 1873, 1 particularmente desde 1879 el
Gobierno de Chile inicia una politica monetaria enteramente
contraria a la ensefianza de aquellos hechos, i a las lecciones
que le dan los gobiernos europeos. Empezando en 1873 por
dar preferencia a la acufiacion de la plata sobre el oro, en vez
e recomendar al Congreso 1a desmonetizacion del metal
blaneo o de solicitar la autorizacion necesaria para suspen-
der la acunacion de este metal, presenta al Congreso en 1879
un proyecto de lei para establecer, aunque muiencubierta i
disimuladamente, que el peso fuerte de plata debe ser la mo-
neda legal del pais en el pago de los derechos de interna-
cion i almacenaje; asi como para el rescate del papel mo—
neda.

Esa lei dice asi:

« Los derechos de aduana de internacion ialmacenaje se
pagarin recargados con un tanto por ciento equivalente a
la cantidad que se necesita para colocar en Landres el pro-
ducido de esos derechos a 38 peniques gor peso en jiros a
90 dias vista.

¢« El Presidente de la Repibliea fijara, dentro delos prime-
ros cuatro dias de cada mes, el tanto por ciento de recargo
< que debe cobrarse en el mesrespectivo, tomando por base
el tipo medio que hubiere tenido el cambio sobre Londres
a 90 dias vista, durante los 30 dias precedentes.

«Los internadores de mercaderias que pagaren los devechos
en pesos fuertes, no quedardn sujetosal recargo antedicho.
«ln 5 por 100 del metdlico que produzea la renta aduane-
ra se destinard a la amortizacion del papel moneda emitido
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« por el Estado, cuya operacion tendré lugar cada tres meses
¢ por propuestas piblicass.

Esta lei, como para cubrir con un velo sus objetos esencia-
les, gmpieza por adoptar, para el pago de los derechos de in-
ternacion i almacenaje aduaneros, una moneda lmajinaria,
capaz de producir 38 peniques por pesoen jiros sobre Londres
a 90 dias vista.

El motivo aparente de esa disposicion es el de asegurar al
Estado una renta fija por medio de una moneda de valor
invariable; ya que el descenso del billete, por los dias en que
la lei fué dictada, habia llegado a rejistrar hasta 25) peni-
ques por peso; lo que significaba para el Erario una pérdida
neta de 191 peniques por peso, tomando como base el peso
deoro de 45 peniques en que esos derechos, a lo ménos, fue-
ron caleulados cuando la lei aduanera de 1872 se dicto.

Con todoe, la medida misma estéd en abierta contradiccion
con ese objeto aparente. En verdad, si el Gobierno o el lejis-
lador @ &mbos buscaban un valor fijo al eual referir los dere-
chos aduaneros, era evidente, por una parte, que estaban
convencidos de que el circulante fiduciario en que esos dere-
chos se pagaban tenia un valor inestable: i en este supuesto,
es evidente tambien que, teniendo en su propia casa, ensu
propio sistema monetario el correctivo, debieron establecer
que el pago de dichos derechos aduaneros fuera satisfecho en
la moneda deoro de 45 peniques que elpais poseia. Esa mone-
da de oro tenia tre%venbajasz aseguraba al Estado una renta
cierta, daba al comercio un valor invariable al coal referir
los pagos, i, finalmente, mantenia los derechos adnaneros
con su tarifa aprobada desde 1872, sin contar que esa mone-
da, por ser conoeida de todos, no ofreceria tropiezos en los
céleulos.

Por otra parte, al establecer la facultad de los esportado-
res para pagar los derechos aduaneros en papel moneda con
el correspondiente recargo para obtener 38 peniques, se incu-
rria en el mismo vicio que, aparentemente, se deseaba corre-
jir; puesto que descendiendo o fluctuando constantemente
ese billete, la fijeza perseguida pasaba a ser una cosa imaji-
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naria, desde que esos billetes, no eran efectivamente con-
vertidos en jiros sobre Londres, sino que, tinicamente, debian
servir para poder obtener jiros sobre Landres; pero que efec-
tivamente debian servir para atender a los gastos pablicos.
La renta aduanera del Estado no tenia, de esta manera, un
valor de 38 peniques por peso, sino en el momento de recau-
darla.

Para el comercio importador, tampoco esa moneda de3s pe-
niques ofrecia fijeza alguna; porque si para obtener 38 peni-
ques en jiros sobre Londres a 90 dias vista, debia ese comer-
cio dar, en algunas ocasiones 38 peniques, en Chile para obte-
ner igual suma en Londres, en otras ocasiones, i estosserian
los casos mas comunes, dado el descenso de que estaba ani-
mado el billete, debia dar 40, 45, 50 0 60 peniques papel en
Chile para poder obtener 38 peniques efectivos en Londres,

En la misma lei se autoriza a losimportadores para pagar
en «pesos fuertess los derechos de internacion 1 almacenaje i
en tal caso—dice la lei—no habra recargo.

«Peso fuertes, en la lei que cred el sistema monetario chi-
leno de 1851 i que se hallaba en vigor en 1874, es una pieza
de plata con 22} gramos de fino; de lo que se sigue que, al
establecer la autorvizacion antedicha en favor (0 en contra)
de los importadores para pagar los derechos aduaneros, era
evidente que el lejislador aceptaba una moneda en descen-
so, que no podia dar fijeza alguna a la renta fiscal. Aun
mas, el ¢peso fuertes, en 1879 valia, efectivamante, 40 peni-
ques, eleccion deliberada que el Gobierno i el Congreso hacen,
entre las dos tnicas monedas que tiene el pais. i en concu-
rrencia con la moneda imajinaria de 38 peniques, como para
que, los derechos de importacion i almacenaje, se paguen pre-
cisamente con esta moneda imajinaria de 38 peniques que
vale ménos, i no con la moneda de 40 peniques, mas va-
liosa,

El derecho alternativo de los importadores para pagar o en
billetes que den 38 peniques efectivos en jiros sobre Londres,
0 40 peniques en ¢pesos fuertes:, no podia dar lugar a cavila-
ciones, miéntras existiera semejante diferencia; pero al mis-
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mo tiempo demuestra que con ¢l no busca ni la estabilidad de
la renta aduanera, ni su rendimiento, ni el interes del comer-
¢io, sino algo mui diverso.

El rendimiento de la renta fiscal no solo no era pretendido
por esa lel, sino que, por el gontrario, se buscaba su disminu-
cion; 1o que, por hallarse el pais en guerra con dos naciones,
debe parecer una cosa estraordinaria.

En efecto, en la lei de 1872, que fijaba los derechos de in-
ternacion (i que se mantenian aun en vigor en 1879), se habia
tenido en vista el sistema monetario vijente, es decir, el «pe-
so fuertes de plata en 221 gramos de fino, que, en aquel ao,
valia 47 peniques i 7 décimos, i el peso de oro de 45 peniques;
de tal suerte que, al disponerse en 1879 que los derechos
aduaneros se paguen con epesos fuertess, que solo valen en-
tances 40 peniques, 1 o con pesos oro que valen 45 peniques,
se perseguia a todas luces, rebajar los derechos de importa-
cion i almacenaje, en vez de elevar esos derechos para obte-
ner mayores entradas.

¢Cuales era los maviles de estas maniobras en contra del
sistema monetario del pais i en contra de los recursos de la
Nacion?

Antes de absolver esta pregunta conviene examinar la
otra disposicion de esa lei, 1 porla cual se dispone que el 5%
del metalico que produzea la renta aduanera se destinara a la
amortizacion del papel moneda fiseal por propuestas publi-
cas. Esa amortizacion no es obra cosa que el canjesolicitado
por los particulares, en competencia mitua, de los billetes de
que sean portadores por epesos fuertes, que debe entregarles
el Fisco. Que el Fisco no podra entregar al pablico otra clase
de metdlico que spesos fuertess de plata, es una cosa evidente;
porque ese metal es el tnico que esta el Fisco dispuesto a
aceptar i las aduanas autorizadas para recibir.

Claro es tambien que ese metdlico el Fisco no lo obtendrd,
miéntras los «pesos fuertes valgan algo mas que los jiros so-
bre Londres, a razon de 38 peniques por peso; lo que hard
enteramente problemética la amortizacion prometida. Claro
es, asimismo, que, una vez quelos spesos fuertess desciendan
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de 88 peniques i sea para los importadores ménos oneroso
pagar con spesos fuertess de 36 o 30 peniques, en vez de pesos
de 38 peniques en jiros sobre la metrdpoli inglesa, preferiran
en sus pagos los epesos fuertesy; pero como esta moneda ha-
bra, en gran parte desaparecido de la circulacion en virtud
del principio de Greschan: i como, en realidad, solo el 5 9 de
ese metdlico recibido por las aduanas es el que debe destinar-
se a la amortizacion, la suma de billetes de eurso forzoso que,
en definitiva, deberd retirarse en cada anio resultard insigni-
ficante. ...

Resultan, asi, de aquella lei varios propésitos, a saber: de
unlado, se desean mantener las proporeiones de la eircula-
cion fiduciaria; aunque, aparentemente, se desea restrinjirla;
de otro lado se desea disminuir la renta fiscal; aungue, apa-
rentemente, se maniliesta ¢l propésito de darle fijeza i aun
de aumentarla; de ofro lado se conspira, abiertamente,
contra la unidad monetaria adoptando una moneda imajina-
ria de 38 peniques e insistiendo en la conservacion del metal
blaneo, que, de derecho, se halla eliminado del sistema mo-
netario de varios paises, que, por su elevada civilizacion, de-
bian servirles a nuestros gobernantes i lejisladores de norte
seguro para preparar sus leyes.

Mas, la verdad sea dicha, no eran nortes ni mentores lo que
a nuestros hombres de Estado hacian falba. Ellos iban tras
otros propositos. Si ellos buscaban el medio de sostener el
volamen de la cireulacion fiduciaria fiscal, era porque se de-
seaba continuar apoyando la eirculacion fidueiaria de eurso
forznso de los bancos; 1 porque el réjimen del papel moneda
era grato, en alto grado, a los hacendados; isi, por otra
parte, se ostentan apariencias de querer acabar con réjimen
tan funesto, es porque no se desea exhibir intenciones con-
travias a los intereses nacionales.

Del mismo modo, si nuestros hombres de Estado en vez de
aumentar, rebajaron los derechos aduaneros, hallindose el
pais en guerra con dos paises, no era porque ignorasen el
que, para hacer una guerra se necesitan fondos; ni porque
ignorasen que el Tesoro Nacional no estuviese rebosante de
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dinero; puesto que, por apremios de fondos se habia fijado
el 21 de Mayo de 1879 una contribucion a los empleados pu-
blicos snhrclel 29 de sus sueldos, gratificaciones, jubilacio-
nes, ete., se habian cerrado algunasescuelas, i se habia emi-
tido papel moneda... sino porque era preciso estrechar al
Estado, i privarlo de sus recursos normales para que asi pu-
dieran las emisiones de papel moneda justificarse i desarro-
llarse... I si, por otra parte, se aparenta el deseo de pro-
eurar mavores rentas al Fisco estableciendo una moneda de
38 peniq;ms o restableciendo la fuerza cancelatoria del peso
fuerte de plata, que por las leyes de curso forzoso se habia
anulado, con el objeto de que con ellos se paguen los dere-
chos aduaneros, no es porque se ignore’ que existe una mo-
neda de oro de 45 peniques en el sisterma monetario del pais,
sino porque se desea, con tales medidas, impresionar la
opinion, 1 aun desviarla de sus centros para hacerla gravitar
en torno a suposiciones estranas...

[, finalmente, si se atenta contra la unidad monetaria, no
es porque se ignoren las perturbaciones que semejantes cer-
cenamientos producen. .., sino porque se desea desarrollar
un plan que, en el curso de estas pajinas, el lector descu-
brird.

b) PERSEVERANDO EN EL MAL cAMINO.—(Lef de 1.2 de octu—
bre de 1880).—Si se perdiera de vista el fondo en que descan-
san realmente las leyes sobre moneda i bancos que se dictan
en Chile desde 1860 hasta ahora mismo, fuera imposible des-
cubrir entre ellas ni la l6jica, ni la unidad, nila coherencia,
Las leyes deberian parecer sencillamente absurdas, si no dis-
paratadas. Mas, si se estudian esas leyes, al traves de sus pa-
labras, para buscar en ellas el movil que haya querido escon-
derse, se descubrird al punto la lojica i la unidad que en la
apariencia no tienen.

Desde quela plata inicia su descenso han trascurrido ya
10 afios hasta la lei de 1850 en que se dicta una lei que tiene
porobjeto insistir en el mantenimiento del epeso fuertes de
plata.

Hasta ese afio, varios eran ya los paises que habian des-
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monetizado o suspendido la acufacion del metal blanco, i
eran: Alemania en 1873; Paises Bajos, Dinamarca, Suecia,
Noruega en 1875; Francia, Suiza, Béljica, Italia en 1878;
Austria i Montenegro en 1879; sin contar Inglaterra que
tenia el padron de oro desde 1816, Hungria desde 18451
Brasil desde 1865,

«La aludida lei dice asi: Los salitres elaborados en el terri-
«toriodela Republica pagaran a su esportacion el derecho de
« 8§ 1.60 fuerteo su equivalente en papel de curso legal por
¢ cada 100 kildégramos.»

El yodo pagard a su esportacion por cada 100 kilogramos,
un derecho de 60 centavos de peso «fuerte o su equivalente en
papel de curso legal.

«E1 Presidente dela Republica fijard con arreglo a la lei
¢de 11 de setiembre de 1879, la diferencia que hubiere en-
« tre el precio corriente del peso fuertei el hillete de curso le-
L gﬁ'f.»

Esta lei, como la que acaba de examinarse, escluye la mo-
neda de oro de 45 peniques, i se decide por el peso fuerte de
plata, haciendo concebir, de esta manera, la posibilidad de
que la moneda de oro de 45 peniques sea definitivamente
abandonada, i se restablezca el imperio tinicodel speso fuertes
de plata.

En la lei anterior se reconocia al epeso fuertes de plata
una ilimitada potencia liberatoria en el pago de los derechos
de importacion i almacenaje, aceptandolo sin descuento ni
recargo; 1o que significaba reconocerle todos los atributos
de la moneda normal, i el cardeter de unidad monetaria. En
la lei trascrita, se reconoce al peso fuerte ilimitada potencia
liberatoria en el pago de los derechos de esportacion del
salitre i del yodo: lo que importa afirmar elréjimen del metal
blanco en nuestro sistema monetario que todos los paises
estan rechazando por las [unestas consecuencias de su em-
pleo, como son: las injusticias i espoliaciones que, a su som-—
bra ejercitan los patrones contra los asalariados que em-
plean; las pérdidas que sufren el Estado ilos Municipios
en la percepeion de los impuestos i contribuciones; las lesio-
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nes que esperimenta el dinero ahorrado, i todos los créditos
que a esa moneda se refieren.

¢) EL PESO FUERTE DE PLATA EN LA TARIFA DE AVALUOS,
—(Leyes de 19 de enero de 1854 i de 29 de agosto de 1885).—En
¢l afio 1885 el epeso fuertes de plata chileno, a virtud del des-
censo del metal respectivo, solo valia 38 peniques; de tal suer-
te que, pagandose en epesos fuerbess los derechos de interna-
cion ialmacenaje, como estaba establecido porla lei de 11 de
setiembre de 1879, el Fisco debia sufrir una pequena pérdida
sobre cada peso con respecto a la moneda imajinaria de 38
peniques puesta en Landres; ya que siendo alternativa para
los importadores la obligacion de pagar con pesos fuertes o ¢on
papel moneda en jiros sobre Londres a 90 dias vista, debia ser-
les mas ventajoso pagar 38 peniques en Chile i no en Landres,
o sea, debian preferir pagar con pesos fuertes i no con jiros los
derechos de internacion i almacenaje.

La renta aduanera, que ya habia sido sometida a una con-
siderable sustraceion con el réjimen del papel moneda pri-
mero, 1 con lareduceion de la unidad monetaria a 38 peni-
ques, sufria asi un nuevo desmedro.

En estas sirounstancias se dicto primero, lalei de 19 de
enero de 1884 i en seguida la de 29 de agosto de 1885, con
el objeto de que los precios de la tarifa de avalios se fijasen
en apesos fuertes de platas. Traseribiremos solamente la -
tima que dice asi: eLos derechos de internacion i almacenaje
tendrdn un recargo de...... 1 de 40 por 100, a partir desde
el 1.9 de noviembre adelante.

«Los preciosde la tarifads avalios serdn fijados en moneda
fuerte de plata.

«Se deroga la lei de 11 de setiembre de 1879 en cuanto es-
« tablece recargo relacionado con el cambio sobre los dere-
« chos de internacion 1 almacenaje.»

Los objetos de esta lei son tres, a saber: el primero elevar
los devechos de internacion i almacenaje en un 40 por 100
sobre los establecidos; cl segundo determinar la moneda en
que deberin hacerse los avalios de las especies internadas i
con este proposito se seiiala el apeso fuertes de plata; i el ter-



— 237 —

cero, de rogar una parte de la lei de 11 de setiembre de 1879,
en cuanto establece que el Presidente de la Repiiblica debe
fijar. mensualmente, el tanto por ciento de recargo que debe
cobrarse para obtener 38 peniques en Liondres a 90 dias vista,
stomando eomo base el tipo medio que hubiera tenido el cam-
bio en los 30 dias precedentes.»

Dela lei de 11 de setiembre recordada, queda, de consi-
guiente, en vijencia todo lo demas, es decir el pago sin re-
cargo de los derechos en pesos de 38 peniques puestos en Lon-
dresiel pago de esos mismos derechos en epesos fuertess;
pero, eso si, en ambos casos eon el recargo permanente de
40 por 100 que establece la nueva lei.

De esta manera, los derechos aduaneros—siendo de 38 pe-
niques el valor del epeso fuertes en esa época—con el recar-
go de 40 por 100 quedansiendo iguales a 53 peniques por cada
peso, esto es, superiores al fijado por la tarifa en 1872, i mas
altos tambien que lo fueron durante la guerra.

Durante la guerra contra el Peri i Bolivia, esos derechos
fueron rebajados, considerablemente, segin se vio; pero aho-
ra, que yano hai pretestos para hacer emisiones de papel mo-
neda i no existe interes en recortarle al Fisco sus rentas,
esos derechos se elevan.

La esplicacion de esta politica financiera tan estrafia, no
se busque en moviles de bien piblico.

Los intereses monetarios estdn ahora concentrados en
otro punto, en hacer prevalecer el epeso fuertes de plata:i
he ahi por qué se le confiere, a esa moneda, en lalei en exa-
men, una funcion mas. El epeso fuertes queda sirviendo des-
de enténees para pagar los derechos de internacion i alma-
cenaje, los derechos de esportacion, i para valuar las especies
importadas.

Digna de atencion es la politica que obstinadamente se
sigue contra el peso de oro de 45 peniques, que tan cerca
esta de los 53 peniques fijados a los derechos de internacion
i almacenaje, i que, hubiera sido preferible respetar en vez
de adoptar el epeso fuertes, que no ofrecia estabilidad. . . sise
hubiera querido servir, en realidad, los intereses de la Nacion.
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Siporcada peso de derechos de internacion i almacenaje
el Fiseo necesitaba, enverdad, obtener 53 peniques, hubié-
rale bastado a la lei decir: «Los derechos de internacion i
almacenaje se pagaran en pesos oro de 45 peniques con 17.. .
por 100 de recargos; pero como esto hubiera sido hacer con-
cebir la idea de una sana ilevantada reaccion en la politica
monetaria, que en el acto se hubiera traducido en una reac-
cion correspondiente en el valor del papel moneda i en el
tipo del cambio internacional, la insistencia en el speso
fuerte» era preferible; puesto que, de esta manera, el billete
bancario, asi como el fiscal, quedaban ligados a los vaivenes
del metal blanco. Por otra parte, fijar a los derechos de in-
ternacion i almacenaje en 1885 una cuota de 53 peniques, se-
gun era lo que resultaba del valor dela plata, no era para
alarmar al comercio, desde que la plata estaba en pleno des-
¢enso, 1 esos 53 peniques debian quedar mas o ménos pronto
vonsiderablemente rebajados.

Con toda esta série de leyes monetarias 1 aduaneras queda-
ba nuestra Hacienda Publica sometida a tres monedas diver-
sas, al papel moneda, a la moneda fuerte de plata 1a la
moneda imajinaria de 58 peniques colocada en Londres por
medio de jiros a 90 dias vista. Mayor anargquia monetaria no
se rejistrard muchas veces en la historia.

d) ALREDEDOR DE UNA MONEDA IMAJINARIA DE 38 PENI-
QUES PUESTA EN LONDRES.— (Lei de 31 de diciembre de 1888).
—Las perturbaciones producidas en el tipo del cambio in-
ternacional de Chile, eomo conseeuencia del deseenso del pa-
pel moneda en que se pagaban los jiros sobre el estranjero; el
alza creciente de los granos, de las carnes, de los jéneros im-
portados, de los alquileres, de las casas i prédios, i, en jene-
ral, de todas las cosas que son materia de cambio, como
resultante del descenso del billete, que es, a la vez, causado
por la politica monetaria habilmente desarrolladai con gran
disimulo seguida, al traves de varios afios, por los Gobiernos
1 Congresos, diestramente manejados por determinados
circulos que no se exhiben, tienen profundamente conmovida
la organizacion econémica i financiera de la Republica, a
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tontar desde 18711 con mayor fuerza desde 1878; pero nues-
tros estadistas, a esas ajitaciones del sentimiento de las
multitudes oprimidas, oponen una tranquilidad impertur-
bable, sus consejos paternales, su esperiencia, su saber i un
valor estraordinario, que descansa en la {é que esas muche-
dumbres prestan a la palabra de sus grandes hombres. El
pueblo, tras esos consejos i esplicaciones, recobra su habitual
sosiego, 1 los negocios siguen su marcha de obstdculos.

Aprovechando la ignorancia reinante, se siembran ideas
falsas i se dan esplicaciones absurdas, pero que las jentes re-
piten como verdades de Evanjelio.

Ante toda esa serie de alzas en los precios, ante el crecien-
te encarecimiento de las subsistencias, ante la miseria que
se estiende en las clases populares i la riqueza que rebosa en
las clases elevadas, nuestros hombres dirijentes no se sienten
absolutamente confundidos; al contrario dan esplicaciones
que pasman, .. Silas subsistencias suben i todo encareee, i
si en unos la miseria es grande. .. «es porque el cambio inter-
nacional bajar; isiel tipo del cambio internacional deseien-
de, es porque, seimporta mas de lo que se esporta; es porque
se produce ménos delo que se consume, es porgue no existe
el espivitu de ahorro, es porque no se trabaja bastante. ..

Si se importaba masde lo que se esportaba, o sise ha
importado mas de lo que se ha esportado desde que el tipo
del cambio viene descendiendo gpor qué se rebajan, por
lalei de 11 de setiembre de 1879, los derechos aduaneros de
45 a 38 peniques por peso? (Por qué se facilita la importacion?
;Por se facilita el consumo delas mercaderias estranjeras
con tales rebajas?

Si el espiritu de ahorro no ha existido o no existia gpor
qué se ha cercenado lamoneda en que esos ahorros se hallan
transformados en depdsitos bancarios? ¢Por que se ha cerce-
nadola moneda en que hallan esos ahorros transformados en
bonos hipotecarios o en préstamos?

Si no existe el espiritu de trabajo o si, existiendo, este no
es suficientemnente reproductivo gpor qué no se ha difundido
la ensefianza publica, por qué no se ha combatido la ignoran-
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cia, que hasta ahora mismo rejistra 60 analfabetos por cada
100 personas?

Mistificando la conciencia de las multitudes con errores
incalificables i con inexactitudes calculadas, se han lanzadg
sobre el pais leyes i mas leyes encaminadas, con todo arte, 4
enriquecer a unos con dafio de la inmensa mayoria.

Nuestros circulos dirijentes se daban cuenta cabal del des-
censo de la plata; pero persisten, con admirable sangre fria,
en alimentar i difundir las espectativas de que el metal
blanco sera el preferido en el sistema monetario. En el afg
1888, el valor del ¢peso [uerter de plata habia descendido a
331 peniques; pero este descenso no basta a nuestros hom-
bres de Estado para abandonar su politica en favor del me-
tal blanco.

El apesa fuertes, segun las leyes de 11 de setiembre de 1879
ide 1.0de octubre de 188 que se han analizado, debia servir
para pagar derechos deinternacion i almacenaje, i derechos
de esportacion, ala par; asi como para redimir (o amortizar,
como dice la lei), por propuestas piblicas, el billete, a razon
de un 5 por 100 de la renta aduanera percibida en metdlico.

Pues bien, habiendo llegado el descenso del epeso fuertes,
en 1888, a 33 } peniques, era evidente que, pagandose en esta
moneda los espresados derechos aduaneros, el Fisco tenia so-
bre cada peso una pérdida neta de 43 peniques respecto
a la moneda imajinaria de 328 peniques creada en 1879, de 7
peniques respecto al valor que tenia el epeso fuertes en el
susodicho afo de 1879, de 111 peniques respecto a lamo-
neda de oro de 45 peniques, i en fin, una pérdida de 14 peni-
ques por cada peso respecto al valor que fenia el peso fuerte
en 1872, época en que se dictd el arancel aduanero que Se
hallaba en vijencia en aquel tiempo.

Consecuentes nuestros hombres de Estado con su politica
dictan al espirar el afio 1888 la siguiente lei:

«Lios derechos aduaneros de esportacion se pagaran con el
¢ recargo necesario para obtener por cada peso un valor de
« 38 peniques en jiros a 90 dias vista (lalei no indica sobre
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o qué plaza); ya sea que el pago se haga en billetes fiscales o
. moneda de platay.

«El recargo sobre la moneda fuerte lo fijara el Presidente de
la Republica, tomando por base el precio de la plata en Londres.

El objeto aparente de estalei esuno solo; dar fijeza a la
moneda en que deben recaudarse los derechos de esportacion
del salitre idel yodo; ya que el valor del upeso fuertes en que
se ordenaba cobrarlos por lei del afio 1880, habia deseendido
a 33} peniques; pero, en realidad, el ohjeto es otro mui
diverso, el de insistir, nuevamente, en el <peso fuertes que,
como es lojico, deberd continuar actuando sobre el billete,
que por lalei de 14 de marzo de 1887 (que luego serd materia
de exédmen), debe ser redimido en dicha moneda.

Siel Gobierno i el lejislador hubieran tenido el propésito
sano de dar dnicamente una base invariable a la renta aduna-
nera, hubieran establecido, categoricamente, sin rodeos, ni
ambigiiedades, ni anfibolojia, que esos derechos deberian
pagarse en oro, o en una moneda de oro con tanta cantidad
de metal fino. Aquello de buscar una moneda de 38 peniques
que debe obtenerse en jiros; aquello de pagar el valor de
esos jiros en billetes de curso forzoso que estan continuamen-
te descendiendo; aguello de pagar en epesos fuertess, con el
recargo correspondiente esos jiros, son solo recursos con que
se pretende confundir a los indoctos, 1 con el objeto de ocul-
tar propositos que no conyiene revelar,

Si se veia, con suficiente claridad que el Estado se perju-
dicaba considerablemente con la baja del metal blanco que
se habia elejido para verificar el pago de los derechos de es-
portacion, hasta el punto deresolverse a no admitir los epesos
fuertes» sino con recargo para obtener 38 peniques en jiros
¢seria posible que no se viera que insistiendo, eon tanta por—
fia en el peso fuerte no se comprendiera que se estaba la-
brando la espectativa de que el circulante de Chile seria el
«peso fuertes, i de que con esa moneda se pagaria el billete
(como lo dejaba tambien entender, habilidosamente, la lei de
14 de marzo de 1887), i que como consecuencia el billete de-
beria descender hasta nivelarse con este valor, i aun bajar

BaNCos.—16
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mas i mas por lanatural inseguridad que debia sentirse ante
esa politica monetaria tan llena de accidentes i de encruci-
jadas?

Sise veia que el Estado sufria una pérdida, cobrando sus
derechos en «pesos fuertess sujetos a co nstante descenso como
lo disponian las leyes de 18791 1880 aludidas gseria posible
que no se vieran las pérdidas sufridas porlos particulares en
sus ahorros i sus salarios. .. ligados a un cireulante que se
precipita cada vez mas abajo?

Sobre la naturaleza de los intereses que han prevaleecido,
de un modo constante, en las leyes sobre banca i sobre mone-
da, conviene insistir aunque parezea majaderia por varias
razones, a saber: la primera porque si en una democracia los
actos de los gobernantes que a todos interesan, pueden i de-
ben ser discutidos publicamente, con mayor motivo deben
serlo, con prolijidad e insistentemente, cada vez que se pres-
ten a graves dudas o sospechas; por lo mismo que los gober-
nantes que faltan a sus deberes son un peligro pliblico cons-
tante por el riesgo de reincidencia; es la segunda porgue si
son los gobernados los que deben sufrir las consecuencias de
las leyes dictadas, con mayor imperio se impone la necesidad
de discutir esos lejisladores i gobernantes para defenderse,
particularmente cuando se concentran o entronizan en ciren-
los oligarquicos, segun sucede en Chile; i es la tercera porque,
si el caso de que se frata en estas pajinas mira en verdad a un
trascendental problema nacional, sobre el cual, esos mismos
circul os, han hecho efectivamente muchas leyes guiadas to-
das por un proposito uniforme del que resulta una permanen-
te hostilidad a las exijencias pablicas; pero preparadas i sos-
tenidas por el arte de un gran disimulo, la necesidad de estu-
diar i conocer a esos cireulos es indispensable, si sedesea evi-
tarla repeticion de los desastres ya sufridos, la reiteracion
de los engafios i el término de las soluciones por impresion o
por el cultivo de intereses equivocos.

§ 13. La conversion del papel moneda,—Desde que se auto-
rizdla primera emision de billetes fiscales de curso forzoso,
1aun desde que fueron transformadas en papel moneda las
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emisiones de los bancos, las declaraciones lejislativas enca-
minadas a hacer ereer en una proxima conversion no falta-
ron; pero acompanadas siempre de disposiciones, destinadas
a poner obstaculos a esas mismas declaraciones, cuando no
iban seguidas de una neglijencia profundamente sospechosa
o de otras leyes cuyo objeto era dejar sin efecto o torcer la
intencion de las anteriores.

Tal es, a lo ménos, la politica que ponen de manifiesto las
leyes que han sido el asunto de las pajinas que preceden,
Esta politica debe continuar todavia por algunos afios ntes
de que la conversion se realice.

Véase. sind, lo que revelan las leyes que se analizan en
segnida.

a) HACIA LA CONVERSION CON UN MAL PASO., —(Lei de 14 de
marzo de 1887).—La lei de 14 de marzo de 1887, esta desti-
nada a definir, bajos ciertos respectos, la situacion en que
se hallan, ante sus emisiones de papel moneda, los bancos
de emision 1 el Estado, con el prop6sito de prepararlos para
una futura conversion de sus hilletes,

Con respecto al Estado, determina aquella lei, aunque de
un modo mui ambiguo, el metal con que debera redimirse el
papel fiscal, sefialando los modos de adquirir ese metal.

Con relacion a los bancos, traza algunas reglas que tienen
porobjeto fijar el monto de las emisiones fiduciarias i esta-
blecer las garantias que estas instituciones deberan consti-
tuiren favor de sus emisiones; i restrinjir, bajo ciertas con-
diciones, el tipo de los billetes.

Conforme a esta lei, el Fisco, deberd acumular, en cada
ano, una suma de pesos fuertes i barras de plata para que
sirvan de egarantias a <os hilletes fiscales de curso forzo-
80, .. ipara econveriir el metalico cuando llegue el caso, los
« billetes fiseales, conforme a las disposiciones que la lei esta-
« blezeas.

Adviértense en esta lei lo que en todas las otras: falta de
precision, silencios inescusables, 1 hdeia los bancos un favor
invariable,

En el afio 1887 el metal blanco estaba en pleno descenso,
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desde unos 16 anos antes, desde 1871, asunto que el lejisla-
dor sabia perfectamente; pero en esa lei, sin decirse espresa-
mente que los billetes se canjearian con ese metal—se acep-
t6 como una cgarantiav. . . para[convertir EN METALICO
los billetes. .. formula ambigua, que perfectamente se ave-
nia con los propositos encubiertos delalei.

Esa cgarantia», el Estado no tenia absolutamente ningu-
na necesidad de constituirla: primero, porque era solvente,
con algun exceso para pagar su emision gque era inferior a
§ 20.000,000;1 segundo, porque esa ¢garantias, juridicamen-
te, no significaba nada en manos del emisor; aparte de que
exhibia al Estado con una falta de firmeza, de seguridad i de
fe ensu propia honradez, haciéndole constituir «garantiass
que se guardaba, como significando a las jentes: «Ved como
para pagaros algun dia—que serd cuando me plazca—cons-
tituyo, aqui, un fondo, que me guardo. ..»

Bso seria algo candoroso, si apareciera revestido de la su-
ficiente sinceridad; pero esa sinceridad falta.

Desde luego, asegura que los billetes se convertirin en me-
talico, sin decir si serd con ora, o con plata, o con oro plata.

Asegura que la plata se acumulard solo como una egaran-
tias para la conversion de los billetes en metdlico; dejando,
asi, admitir toda clase de suposiciones respecto al metal o
metales que serviran para el canje definitivo de los billetes;
desde quela plata acumulada podria enajenarse, en parte,
para adquirir oro; o en el todo, para hacer una conver-
sion en oro solamente; pero al mismo tiempo deja sospechar,
si no sera la plata unicamente la que, al fin, se empleara; i,
por supuesto, dado aquel artificioso lenguaje, habria que
admitir tambien la hipétesis mas desfavorable, esto es, la de
que el lejislador deseaba hacer pagar los billetes fiscales con
plata.

En seguida, aquella lei guarda silencio respecto ala época
en quese hard el pago. Esa conversion se hara, dice «jcuan-
do llegue el casol» :

¢Cudndo ese caso llegard?

Guarda tambien silencio respecto al valor que se dara en
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pago. No dicesi los billetes se pagardn ala par o con des-
guento; sise pagarin tomando como base el valor que tenia
el peso fuerte de plata en 1878 o en 1879, o por el que tenga
cuando llegue el caso de pagar, osi esa base seria el peso de
oro de 45 peniques, o siseria el término medio entre dmbas
monedas metalicas; o si se elejiria el valor de las emisiones
en el momento de lanzarlas; o si ese valor seria el que co-
rrespondiera al término medio que hubiera tenido el papel
moneda fiscal desde 1879 a 1887 o si seria el peso de 38 pe-
niques en que se venia insistiendo desde algunos anos.

Solo dijo la lei que ese pago se haga «conforme las pres-
eripeiones que la lei establezcaly

:Cuéles esas prescripeiones serdn?

Se vera en su lugar, que, al fin, el Estado ordena pagar
sus billetes en oro; pero con un valor equivalente al del peso
fuerte de plata, ya depreciado en mas de un 709 enla
época en que ese pago efectivamente se verifica.

Respecto al billete de curso forzoso de los bancos, lalei
de 14 de marzo de 1887 fué discretisima; no dijo una sola
palabra que tuviera por objeto precisar las condiciones en
que esos billetes se pagarian, ni nada en cuzanto ala fecha en
que deberia hacerse la conversion.

La lei del 6 de setiembre de 1878 habia fijado, enmo
ultimo dia del curso forzoso de los billetes de los ban
cos, el 1.2 de mayo de 1880, en cuya época, dijo, los bancos
pagaran sus billetes en las monedas de oro i plata quela lei
tiene establecidas; en fe delo cual el Estado afianza el pago
de esos billetes en las espresadas monedas de oro | plata.

El 1.0 de mayo de 1880 llegd, i pas6: i llegd i pasa otro 1.2
de mayo en 1881; i varios mas; pero aquellos billetes no se
pagaron; i lo que es mas sorprendente que todo, las lejislatu-
ras guardaron un discretisimo silencio: de tal suerte que la
condicion juridica de esos billetes es un verdadero proble-
ma, a contar desde dia 1. de mayo espresado de 1880,

Pues bien, el mismo silencio que observaron las lejislatu-
ras i el Gobierno desde el afio 1880 adelante, con respecto al
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pago de los billetes bancarios, se guardd en la lei de 14 de
marzo de 1887.

Aquel silencio habia resultado propicio; era de esperar que
no se tornara en adverso ahora; tasi fué.

Conrespecto al metal en que estos billetes debian pagar-
se: con relacion a la época del pago; 1 en lo tocante al valor
que se daria en canje, lalei guardd silencio; porque, sin du-
da, asi crey6 que sconvenia mas al pais. ..»

Obsérvese que esa politica del silencio, o de laindolencia
—como quiera llaméarsela—no es sino mui relativa.

Es activisima i previsora, en determinados casos: olvida-
diza i perezosa en otros. Es activa cuando se trata de inte-
reses como aquellos que amparan las leyes de 1865, 1866,
1878, 1879, 1880.. . que han sido objeto de los anteriores es-
tudios: es desmemoriada i medrosa, cuando esos mismos inte-
reses pueden hallarse entrabados por una lejislacion destina-
da a ponertérmino alos desordenados privilejios existentes...
En 1865, se dictaron dos leyes a favor de los bancos; en 1866,
una lei en beneficio de los bancos; en 1878, tres leyes en
provecho de los bancos, 1 en 15879, dos leyes que tenian por
objeto otorgar a los baneos nuevas ventajas, i en los afos
de 1880, 1884 1 1888, otras leyes por las que se cercena la
moneda, dela que los bancos deberdn sacar nuevos benefi-
cios. Esto no puede llamarse indolencia.

En otros sentidos, la lei de 14 de marzo de 1887, establece
que los bancos no podrén emitir una suma superior al capital
pagado.

Con respecto alos bancos privilejiados no rije esta regla,
sino desde la terminacion de los privilejios, que cesan el 7
de agosto de 1888. Esos bancos pueden emitir hasta una su-
ma cuatro veces superior a las cantidades que han prestado
al Estado, conforme a lalei del 27 de junio de 1878,

Los bancos quedan obligados a constituir una egarantia»
equivalente al 50 % de su emision rejistrada en pastas metd-
ticas, o en titulos de crédito que la propia lei enumera.

Sin embargo, los bancos privilejiados no tienen semejante
obligacion, sino desde la cesacion de los privilejios.
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Esta lei permite ver que las «garantiass ordenadas por la
leide 6 desetiembre de 1878 a los bancos en cuyo favor se
declara e curso forzeso, no se han constituido hasta el afio
1887; puesto que por esta lei (es decir porla de 14 de marzo
de 1887) se esceptia a los bancos privilejiados,i se agrega
que aquellos que hubieren constituido ya una agarantias de
25 9, deberdn rendir otra egarantias de 259, a razon de 59
semestral.

Relativamente a las especies o valores que esta lei indica
para poder constituirla egarantias en cuestion, resta formu-
lar las observaciones que merecen.

La lei dice quelos bancos garantizaran sus emisiones con
pastas metdlicas, sin espeeificar si serdn de oroo plata, de co-
bre o de hierro.

Asi como respecto al Fisco dijo, elaramente, que se acu-
mularian barras de plata o pesos fuertes, pudo haber em-
pleado un lenguaje igualmente preciso para designar el me-
tal o los metales con que deseaba ver a los bancos garanti-
zando sus emisiones. No fué asi.

Se diré que el espiritu de la lei, escluye el cobre i el hierro.
Al contrario, conforme al espiritu jeneral de la lejislacion
sobre bancos dictada en Chile desde 1865, los bancos pudie-
ron, perfectamente, haber presentado como garantia barras
de cobre i aun de hierro, de platino o de vanadio; puesto que
lo que se perseguia unicamente era una sgarantias, una «pren-
das; i es manifiesto el espiritu estremadamente benévolo de
la lei con relacion a los bancos, a los cuales ha favorecido,
por todos los medios posibles.

Sipudo la lei decir «pasta de oro o de platas ;por qué no
lo dijo? Si no espeeificé metal alguno, entre los muchos que
existen, es porque quiso dejara los bancos en completa liber-
tad para presentar pastas de oro, si asi les convenia: o de
plata, si esto consultaba mejor sus intereses, o de cobre, si
sus mas calificados provechos se inelinaban de este lado. ..
Dijo por eso «pastas metdlicasy.

Relativamente  los titulos del crédito que lalei sefala
como buenos para fundar esa garantia, adolecen de un gravi-
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simo defecto, participan de la inestabilidad del valor del
papel moneda.

En efecto, los titulos de la deuda interna del Estado i «e
o las Municipalidades de Santiago i Valparaiso, las cédulas
« dela Caja de Crédito Hipotecario, i demas establecimien-
« tos rejidos por la lei del 29 de agosto de 1855», siguen,
rigurosamente, las fluctuaciones del billete de curso forzoso;
puesto que con esos billetes se sivven las deudas respectivas,
es decir, se pagan las amortizaciones i los intereses, i en ese
mismo billete se valian aquellos bonos 1 eédulas.

La garantia, de esta manera, no puede estar peor elejida.

La garantia, si deseaba constituirse, seriamente, debid ser
en aro, sea depositando barras de oro, o buenas letras de
corto vencimiento, renovables, segun los plazos; o en bonos
de la deuda esterna del Estado. ..

Por todo esto, la lei de 14 de marzo de 1887, que pareece ha-
ber tenido por objeto aproximarse a la conversion del papel
moneda, fué un paso estremadamente desgraciado.

b) EL PRIMER PROYECTO DE CONVERSION. —(Lei de 26 de no-
viembre de1892),—Era natural, dados los motivos que habian
traido el curso forzoso, que este réjimen pudiera hacerse ce-
sar, a voluntad, sin peligro alguno para la Nacion, o parala
estabilidad monetaria del pais; asi como por la sola voluntad
del Congreso i del Ejecutivo fué establecido,

Para poner término a un estado tal de cosas, solo se nece-
sitaba que los emisores tuvieran moneda metalica suficiente
con qué atender al pago i retiro de sus billetes.

Podian los emisores llenar esta condicion, ineludible, acu-
mulando, con la debida anticipacion, moneda metalica nacio-
nal en cantidad proporcionada a la suma de billetes en circu-
lacion,

Los bancos de emision debian, ademas, acumular reservas,
en la misma moneda, para el servicio de los depdsitos del
publico.

Lalei de conversion que se dictase debia, pues, atender,
de un modo primordial, a estas fases del problema.

El llenar, practicamente, el Estado las condiciones que le



— 240 —

correspondian, era facil tarea, desde que siempre recur-
sos tuvo desobra para esa operacion, una vez concluida la
guerra, que habia sido el pretesto de las emisiones fis-
cales.

Para los baneos, el problema de la conversion no se pre-
sentaba igualmente espedito, puesto que jamas pensaron en
prepararse para esa emerjencia, Los Consejos de estos insti-
tutos distribuyeron siempre a sus aceionistas los mas altos
dividendos posibles, como signo inequivoco de la prosperidad
delos negocios que les estaban confiados.

Este era un hecho de que lalei de conversion que se dic-
tase no podia desentenderse.

La conversion, en si misma, por consiguiente, no ofrecia
sino los tropiezos consiguientes a la acumulacion de los re-
cursos en moneda metélica de que ¢l Fisco i los bancos de-
berian proveerse.

En lo toeante al mantenimiento del réjimen metalico, nna
vez verificada laconversion, era un asunto que quedaba ab-
solutamente subordinado a la voluntad de los Cuerpos Le-
jislativos i del Gobierno, eualquiera que fuese la situacion
monetaria que los bancos, por su propia culpa se creasen, i
cualguiera gue fuese la condicion subsiguiente del mereado
monetario nacional.

Mas: si el Congreso i el Ejecutivo deseaban dominar, por
anticipado, las dificultades monetarias que por culpa de los
bancos podian presentarse, i evitar asi toda posibilidad de
reineidir en el curso forzoso, tenian diversos caminos que po-
der seguir.

Era uno de ellos, privar a los bancos de la facultad de
emitir billetes; tal como se ha hecho en el Perd para evitar
esa reincidencia, i tal como el Gobierno del Presidente Bal-
maceda lo intentd en 1891, poco dntes de ser derrotado en
la Placilla.

Era otro de esos caminos. si se deseaha no quitar a los
barcos la facultad de emitir billetes, rodear el canje efecti-
vo de estos titulos, de garantias tales que hubiera en todo
instante la seguridad de que se verificaria el pago de cada
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uno, a la par, a la vista { al portador en moneda metalica
nacional.

Para que se pudiera cumplir con este requisito se necesi-
taba reformar la lei de bancos de emision, i fijar en ella las
condiciones en que deberia encontrarse en tode momento
cada banco para poder atender al canje desus billetes en
cireulacion.

Era otro eamino, si convenia mas privar a los bancos de la
facultad de emitir billetes, sin que por eso se prescindiese de
las ventajas que presta el circulante fiduciario a los nego-
cios, el confiar unicamente al Estado esa facultad de emi-
sion, quien, por medio de las tesorerias fiscales, haria el can-
je de esos mismos billetes a las personas que los solicitasern.

De consiguiente, eran los bancos de emision, en el pro-
blema de papel moneda, el eje de las difieultades; i hacia
ellos el lejislador debia concentrar su atencion, si en verdad
deseaba evitar las reincidencias en el curso forzoso. La vuel-
ta al réjimen metdlico i la abolicion del eurso forzoso, su
consecuencia, presenfaba otras fases, aunque estrafias a la
posibilidad de convertir el papel moneda i al mantenimiento
de lacirculacion metalica. Estas cuestiones eran las que si-
guen.

¢De qué seria la unidad monetaria nacional, de oro o de
plata, o se persistiria en el bimetalismo?

Resuelta esta cuestion, las emisiones de curso forzoso bhan-
cazias gdeberian pagarse, tal como lo establecia la lei de i
de setiembre de 1878 en las monedas de oro ¢ de plata adop-
tadas porlalei de 1851, 0 solo deberia obligarse a los bancos
al pago de un valor equivalente, .yva fuera en monedas de
oro o de plata?

I por fin, geudl seria la situacion de los deudores i la de los
acreedores, ante la conversion, con respecto a las obligacio-
nes preexistentes?

Veamos de qué manera la lei de 26 de noviembre de 1892
resolvio todos estos problemas.

Relativamente al punto capital de la conversion, aquella
lei fué lojica con los antecedentes del curso forzoso. Este,
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como ya lo dijimos, vino tinicamente porque el Ejecutivo i
el Congreso asi lo dispusieron; de lo que se seguia que el po-
nerle término, era asunto subordinado, por completo, ala
voluntad de dmbos poderes. Asi fué. La lei recordada fijo,
como ultimo dia del papel moneda, el 1.9 de julio de 1896.

Con el objeto de que el Estado estuviera provisto del cir-
culante metalico necesario para atender al canje, se consul-
taron en la lei una serie de medidas.

En su fin prineipal, aquella lei fué, pues, del todo l6jica; 1
esto constituye un hecho admirable, dada la aparente con-
sistencia que habia adquirido, en lamente de nuestros es-
tadistas, la teoria de la Balanza del Comercio 1 la teoria de
la Balanza de Saldos o dela Balanza Econdmica o de Cuen-
tas, como otras personas la denominan.

Con todo, el rastro de estas teorias, en esa lei, quedd como
muestra perenne de las aparentes convieciones de nuestros
gobernantes.

Se dispuso en esa lei que si, dentro del primer semestre de
1894, el tipo medio del cambio internacional no hubiese ba-
jado de 23} peniques, se destruirian 3.000,000 de pesos en
billetes de curzo forzoso, ise entregaria a la circulacion una
cantidad igual en moneda metalica; i que concurriendo
iguales condiciones, en el segundo semestre de 1894, i du-
rante el afio 1895, se entregarian a la eirculacion 5.000,000
de moneda metalica, en cada semestre, previa la destrucion
de otros tantos millones de pesos en billetes de curso for-
2050,

La espresada condicion revelaria, o que no se deseaba em-
pezar a convertir el papel moneda, desde la indicada fecha;
o bien que, si el propésito conversionista existia sinceramen-
te, el lejislador ignoraba que es lo que espresa el tipo del cam-
bio internacional.

La primera hipotesis la eliminaremos de la discusion; por-
que no podemos creer que no hubiera el sincero deseo de con-
vertir el papel moneda... Nos concretaremos, en mui pocas
palabras, a la segunda suposicion.

El tipo del cambio internacional en su espresion mas sim-
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ple, indica el precio de las letras, es decir, el precio de cier-
tos efectos de comercio que toman el nombre de letras.

Ese precio se fija, en primer lugar, con relacion a las dos
monedas que entran en el negocio de la compra-venta de le-
tras, esto es, con respecto a la moneda con que se verifica el
pago de la letra, i con relacion ala moneda que se adquiere o
que la letra espresa.

En segundo lugar, se fija ese precio tomando en cuenta los
castos (embalaje, seguros, tragportes...) iel luero cesante
(intereses) que implica toda traslacion de dinero de una plaza
a otra.

Es evidente, por lo mismo. que cuanto ménos valga la mo-
neda con que se paga L PRrEcio de la letra (siempre en oro)
que se adquiere, tanto mas monedas (de la depreciada) ha-
brd que dar porla letra adquirida, o tanto mas alto serd su
precio, o, como decimos en Chile, tanto mas bajo serd el tipo
del cambio internacional.

Por consiguiente, pagando nosotros en Chile el precio de
las letras con papel moneda mui depreciado, el tipo del cam-
bio internacional tendra que fijarse; en jeneral, mui por deba-
jo dela par, con lo que, la condicion impuesta para poder
empezar a convertir, resulta de realizacion mui dudosa.

Por otra parte, dependiendo, en grandisima porcion, el va-
lor del billete de la voluntad, o sea de la honradez de quien
debe pagarlo, es claro que, al fijarse enla lei un tipo mini-
mum de eambio para poder empezar a convertir, se imponia
al problema de la conversion una condicion, subordinada,
esencialmente a la voluntad de la propia entidad que parecia
desensa de resolverlo.

Esa condicion, sencillamente, era una cosa absurda; pero
como se creia o se cree o se ha aparentado creer que el valor
del billete depende de la produceion, o de las importaciones,
o de los saldos de la balanza, se establecia asi que la conver-
sion se verificaria cuando esos saldos o esa produccion se ele-
vasen.. .

I bien, preseindiendo de ese estorho puesto por la lei mis-
ma a sus propositos fundamentales, el objeto de la lei se cum-
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plia, alfin, con respecto al papel moneda del Estado que de-
jaria de tener curso legal el 1.0 de julio de 1896,

Con relacion a los bancos, la lei fué ménos severa en la
formacion del encaje que exijia el pago de sus billetes. Solo
les obligaba a mantener, durante los seis primeros meses, en
sus cajas, una cantidad de moneda metdlica igual al 209 de
su emision rejistrada. Nada dijo en lo tocante a los depdsi-
tos, ni al encaje metdlico subsiguiente a aquellos seis prime-
TS MEeses.

La lei, sobre estos asuntos, dejé intacta la lei de 23 de julio
de 1860 sobre bancos de emision.

De 28 articulos de que consta la lei en examen, solo dedica
tres articulos a la cuestion bancos. Esos tres articulos oci-
pan 11 lineas, de las 132 lineas de que consta lalei.. .

De esos tres articulos, uno lejisla solo hasta el 30 de junio
de 1896, i se refiere a la emision, que no pasard, hasta ese dia,

“de 24.000,000 de pesos. Despues de esa fecha, si, puede pa-
sar... Otro de esos articulos lejisla solo hasta el 31 de di-
ciembre de 1896, 1 se refiere al encaje. I, en fin, el otro articu-
lo lejisla hasta el 31 de diciembre de 1899, ise refiere a la cir-
culacion de los billetes de § 10.

A todo eso se redujo la prevision del lejislador enuna ma-
teria que, por su trascendencia, seguia en importancia al pro-
blema de la conversion, en si mismo.

En enanto a la eleceion del metal que debia servir de base
ala unidad monetaria nacional, quedo resuelta a favor del
oro, con esclusion de la plata, que solo debia ser empleada en
las menudas transacciones i pava pagar los billetes desde cier-
ta fecha.

Fué esta una solucion digna de aplanso, aungue no fuera
sino medida ya adoptada en todo Europa, i en gran nimero
de paises americanos.

Respecto a las condiciones en que los baneos i el Estado
verificarian el pago de sus billetes, el lejislador no obedecita
prineipio, ni a l6jica alguna. Su soberana voluntad se impuso,
segun mejor lo entendio.

Fué resuelto que los billetes de curso forfozo se pagarian
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con una moneda de oro de 24 peniques por peso. ¢ Por qué 24,
i no 25, 30, o 407

Los bancos estaban obligados, porlalei de 6 de setiembre
de 1878, a pagar en las monedas de oro i de plata establecidas
porlalei de 9 de enero de 1851. Esta obligacion no era alter-
nativa, como se ha dicho, n6. Los bancos no podian pagar en
oro o plata, segun su voluntad, sino en oro ¢ plata: i es claro,
la mas elemental equidad habria ordenado a los bancos pa-
gar cada peso en billetes con cincuenta centavos oro icon
cincuenta centavos plata, en las monedas de 1851; o sea,
por cada dos pesos papel, un peso en oro i otro peso en plata.

Por otra parte, los bancos habian hecho sus emisiones, to-
das, antes de 1878, 0 sea en 1877, época en que el billete valia
42 peniques.

El Estado hizo su primera emision de 6,000,000 con el pa-
pel moneda a 32 34 peniques; la segunda emision en agosto
del mismo afio, por otros 6.000,000 eon el papel a 27 peniques;
la tercera en enero de 1880 con el billete a 36§ peniques por
4.000,000.

El promedio del valor del billete, en el trienio de 1878 a
1880, fué superior a 341 peniques. Dentro de este periodo se
verificaron las mas importantes emisiones fiscales.

Aquella conversion a 24 peniques, es fuera de duda, que
solo tuvo por objeto hacer a los bancos lo ménos onerosa po-
sible su denda. Respecto al Fisco, no podian gastarse igua-
les sentimientos de beneficencia, porque no los necesitaba.

Por consideracion alos deudores, sobre todo de los dendo-
res hipotecarios, tambien en algo aquella conversion a 24 pe-
niques se adopto; pero era esta una euestion que podiaser re-
suelta con toda independencia del tipo de conversion del bi-
llete, fijando alas obligaciones todasun tipo especial delibe-
racion, segun las épocas en que ellas se contrajeron, o segun
la época en que debian cumplirse, al tenor del valor que el bi-
llete hubiera tenido en el término adoptado como base.

Las consideraciones a los deudoves, en jeneral, no fueron
sino un pretesto alegado en favor de los bancosi de la reduc-
cion de la moneda que en aquella mismalei se lleva a cabo.
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Enlaleide 26 de noviembre de 1892 todo fué maltratado:
el sentido literal delas leyes de curso forzoso de 1878, las
costumbres nacionales ligadas a su moneda de 45 peniques,
la honradez de los representantes del pueblo, i hasta el senti-
do de la lojica, que en diversos pasajes de aquella lei hace
falta.

La unidad monetaria de 24 peniques a que dio orijen la lei
de 26 de noviembre de 1892 no tenia cimiento en ninguna
necesidad nacional; pero como aquella moneda se creé, i co-
mo mas tarde se ided otra moneda de 18 peniques, ha debido
haber algun motivo, sino de interes nacional, a lo ménos de
orden privado, Esto es ineuestionable.

Si el pais no sentia necesidad de variar el valor de su mo-
neda, averignando a quiénes aquella modificacion aprove-
chaba, positivamente, i de qué manera, seguramente, se
podran penetrar los motivos de semejante medida.

Demostrar que el pais no necesitaba variar el valor de su
moneda, 1, aun, que esa alteracion causaba embarazos a la
mayoria, es cosa, relativamente, [acil.

En efecto, desde el afo 1878 o mas precisamente desde
que los bancos de emision impusieron al pais el eurso forzoso
de sus billetes, hasta el afio 1892, en que se dictd la lei erea-
dora de una nueva moneda, no existio en Chile ciculante de
valor cierto; de tal suerte que aquel periodo de 14 anos po-
dia considerarse como un lapso en el que la medida fija del
valor de las cosas se habia perdido.

En esos 14 afios en que el papel moneda habia estado so-
metido a continuas alzas i bajas, 1 sobre todo a constantes
descensos, no era posible la formacion de criterio ni de cos-
tumbres ligadas al valor de la moneda; ya fuera en el 6rden
mercantil, o en el 6rden eivil; a no serla de no poder contar”
con una moneda de valor fijo.

En aquellos 14 afios el billete habia tenido millares de vai-
venes, 1 centenares de valores diferentes.

Cada penique de descenso habia podido hacer rejistrar, a
ese billete, hasta 32 eotizaciones o valores distintos; de modo
que habiendo llegado el billete, ya eén ese afio, a 16 penigues,
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se habian podido observar mas de 400 valores diversos sobre
el peso papel.

Ante semejantes variaciones era del todo imposible que
hubiera podido llegar a formarse costumbre alguna o que hu-
biera sido posible contar con algun valor determinado i fijo
para tenerlo como base en los contratos o enla solucion de
las obligaciones.

De consiguiente, si en la lei de 26 de noviembre se hubie-
ra deseado referir las obligaciones preexistentes a un valor
dado aceptado presuntivamente por el comercio como base,
esa lei hubiera errado; por cuanto no hubo valor alguno, en
todo el pais, que sirviese de medida fija a los valores.

Por lo mismo, si con la moneda de 24 peniques se quiso va-
luar las obligaciones que habiendo sido contraidas antes de
esa fecha, pero que debian ser solucionadas despues de ese
dia, esa valuacion fuéabsolutamente antojadiza.

Por otra parte, en el supuesto de que el lejislador hubiera
descubierto que habia existido, en esos 14 afos, una moneda
ideal de 24 peniques a la cual se habrian ajustado todas las
convenciones, o que por lo ménos las obligaciones se ha-
brian estipulado, en ese periodo, al tenor de una moneda
cuyo valor estaba mui proximo a los 24 peniques, no que-
daba, ni con todo eso, justificada la sustitucion de la mone-
da de 45 peniques por una de 24 o de cualquiera otra.

Hubiera bastado disponer que todas las obligaciones se
cumpliesen sobre la base de un valor equivalente a 24 peni-
ques en la moneda de 45 peniques; o sea que cada peso deri-
vado de aquellas obligaciones, se valuase en 24 peniques;
pero que, para su cancelacion, se emplease la moneda de oro
creada por lalei de 9de enero de 1851,

A este prineipio jeneral pudieron haberse sometido los bi-
lletes mismos; ya fueran de los bancos o del Estado; asi como
las obligaciones contraidas en la Caja de Crédito Hipotecario
1 en los bancos hipotecarios; asi como los depositos del pii-
blico en los bancos de emision.

De esta manera, por cada § 15 resultantes de aquellas obli-
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gaciones de 24 peniquesse hubieran dado o pagado § 8 dela
moneda de 45 peniques.

Al pais entero no le era indiferente tener una u otra mo-
neda, no. Al pais, a la gran mayoria de los chilenos, le conve-
nia conservar la moneda con la cual estaba acostumbrado a
contar i medir sus ahorros, a valuar el trabajo, los produc—
tos de la agriculturai de la mineria, el precio de los traspor-
tes, el monto de las contribuciones. . .

La gran mayoria de los chilenos, en esos 14 anos, no ha-
bia perdido la nocion invariable que le daba su moneda en
la apreciacion de todos aquellos valores.

Mas, puesto que la sustitucion se hizo, es preciso gue ha-
ya existido algun motivo poderoso. Nuestras leyes sobre mo-
neda ibanca, en la apariencia, revelan falta de nociones
exactas en sus redactores; pero hai, en el fondo de ellas, tal
unidad de propositos, i son estos entre si tan lojicos, .. 1en
la practica tan eficaces en sus fines aquellas leyes, que des-
pues de estudiarlas, eon detenimiento, dejan una impresion
enteramente contraria, i aunde admiracion hacia el talento
de sus redactores.

:Cudles fueron, pues, las razones de aquella sustitucion o
de aquel destrozo del padron monetario?

Desde luego, es un hecho que la inmensa mayoria delos
chilenos no ve diferencia entre «peso i pesos; queremos decir
entre unai otra moneda que lleve el nombre de spesos, en
razon de la costumbre de valuar todas las cosas (como el
trabajo, los productos de la agricultura, de la mineria, los
articulos que se espenden en el comercio, los servicios de los
trasportes, asi como las contribuciones), desde tiempo inme-
morial, con esa moneda llamada spesov, i en la cual no divi-
sa mutaciones; de tal suerte que si, refiriendo todos sus céleu-
los a ese ¢pesos, segun lo ensenado por larguisima costum-
bre, observa que debe dar hoi mayor numero de jpesos que
ayer por una cosaque hace algunos afos no valia sino tanto
ménos, esa alteracion no la tomara como una consecuencia
dela alteracion de la moneda, o de una modificacion en el va-

BANCOS.—17
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lor del «pesop, sino como un efecto del «encarecimiento de la
vida», del ¢alza de los precios..

Esta costumbre, por una parte, i por la otra, la ignorancia
—permitasenos darle su verdadero nombre—que existe res-
pecto a las propiedades de cambio de la moneda, con entera
independencia de los mandatos dela leiide los nombres que
sele den, no ha permitido, a la mayoria de los chilenos, darse
cuenta de la influencia de la moneda sobre los precios, ni de
los efectos precisos acarreados, primero, por el empleo del
papel moneda, i por el reemplazo que se hizo de la moneda
de 45 peniques por la de 24 peniques, despues.

Los trabajadores de los campos, de las minas, de las [abri-
cas, los jornaleros, los empleados de comercio, suelen solici-
tar aumentos de salarios cuando ya laurjencia de una ma-
yor remuneracion es mui grande; né enrazon de la baja de
la moneda o del menor valor del «pesos i en proporcion al
descenso; nd porque su trabajo resulte mal retribuido con
esa moneda depreciada (en la cual no ven modificaciones)sino
por la carestia de la vidas, por «el alza de lag subsistenciass,

Los patrones, es decir, los hacendados, los labricantes, los
duenos de talleres, los propietarios de los establecimientos
comerciales, los empresarios de trasportes, de vez en cuan-
do, han cedido a esas exijencias asimismo algunas veces, no,
no por consideraciones a la baja del papel moneda i a las
sustracciones que se han hecho sobre la unidad monetaria,
1o porque el ¢peso» valga ménos, sino con motivo de la calza
jeneral delos precioss,

De esta suerte, en virtud de la costumbre i la ignorancia
de los asalariados, de la costumbre i las conveniencias de los
patrones, el monto efectivo de muchos salarios ha retrocedi-
do, a pesar de los aumentos nominales, como consecuencia
de la gran depreciacion del billete de curso forzoso i del reem-
plazo de la moneda de 45 porla de 24, i despues por und
de 18 peniques.

Si a los apuntados factores, se agregan aquellos inherentes
al medio que, en aquellos afios, debieron presentar indicacio-
nes mas enérjicas que hoi, como ser el reducido numero de
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las industrias existentes, los mui modestos capitales emplea-
dos en algunas industrias nacientes, i, como eonsecuencia de
todo esto, la solo mui débil demanda de brazos, no acompa-
nada de una competencia activa.... sé tendrd una idea de
la situacion en que, ante el papel moneda i ante las sustrac-
ciones verifieadas sobre la unidad monetaria, se han hallado
los asalariades, en su gran mayoria, i el sorprendente nivel
marcado por los salarios en algunos casos, no obstante que
las cifras que los espresan se han cuadruplicado en algunos
de ellos.

Hoi—en 1911 —existen numerosos empleos publicos, aun
de los desempefiados por las personas mas competentes del
pais, como los ministros de Estado, que reciben un salario
inferior al de 35 afios atras. Un ministro de Estado era remu-
nerado 35 anos ha, con § 6,000 de 45 peniques, o sea con
270.000 peniques. Ese mismo funcionario recibe hoi, a pesar
de su mayor trabajo, solo § 5733.... de 45 peniques—o
sean 258,000 peniques, o lo que es igual § 24,000 de 10§ pe-
niques, que es el salario que en el altimo afo fij6 el Con-
greso.

El trabajador de campo que, en determinada época se le
pagaba, 35 afios ha, con 25 centavos, se le remunera hoi, en
esas mismas épocas, con 25, 30, 60 o con 80 centaves o con
«un pesos; pero este apesos solo vale hoi 23 centavosi 8 déei-
mos de centavos de aquel epesor de ha 35 afios; de modo que
aun cuando las subsistencias han aumentado de valor en mas
de 400 por 100, desde aquellos afios acd, los referidos salarios,
nominalmente, no han llegado ni siquiera a ese 400 por 100
para que fueran a lo ménos ignales. . ..

Segtn datos que se nos suministran del Departamento de
Longavi en fundos que distan 10 o mas leguas de la linea fé-
rrea, se continian pagando 20 centavos al dia, como ha 35
anos|

I bien. Es tambien otro hecho que las contribuciones fis-
cales i municipales, que las tarifas de correos, las de los telé-
grafos i ferrocarriles del Estado, que los aranceles judiciales,
salo se han movido eori mucha lentitud, o no se han movido;
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i que, con el descenso del papel moneda ila sustitucion de la
moneda de 45 peniques por la de 24 1 por la de 18, sucesiva-
mente, esas contribuciones i tarifas, son inferiores hoi a lo
que eran 35 anos atras.

Un telegrama de 10 palabras valia 20 centavos de aquel
«pesor de 45 peniques. Hoi ese mismo telegrama vale 144
centavos de aquel mismo peso de 45 peniques.

El valor nominal de ese telegrama es hoi de 60 centavos
del «peso» papel de 10§ peniques. Nominalmente hoi se cobra
mas, pero efectivamente, se paga menos.

Un viaje en 1.8 clase de Concepcion a Santiago valia en
1879, con el papel a 39.6 peniques, § 15.60, o lo que es igual
$ 13.30 de la moneda de 45 peniques. Hol ese mismo viaje
vale § 33.20, papel de 10§ peniques, o sean § 7.93 de aquella
moneda, tarifa que para guardar relacion deberia ser, a lo
ménos, igual al duplo, es decir a § 66, papel.

Como en el caso anterior. nominalmente se cobra mas; pero
en efectivo, se paga menos,

En el sistema tributario se observa en varios casos algo
enteramente igual,

Por fin, es otro hecho que debe tenerse presente para en-
contrar cual fué el motivo de la sustitueion de la moneda de
45 peniques por la de 24, el de que nuestras lejislaturas, en
su mayoria, se han compuesto, en todo tiempo, de hacen-
dados.

A estos lejisladores —hacendados, eonvenia (1 conviene
constantemente) desvalorizar el ¢pesos, euanto es posible. ..
como lo han hecho. Asi han podido pagar i siguen pagando
salarios, tarifasi contribuciones cada vez mas bajas, i vender
sus productos cada vez a mejores precios. La desvalorizacion
de la moneda respecto a los salarios, contribuciones, tarifas,
deudas hipotecarias, da a los hacendados ventajas positivas
por muchos anos continuadamente.

¢) MODIFICACION DE PROPGSITOS CONVERSIONISTAS.—(Le—
yesde 13 i 31 de mayo de 1893).—Dictada la lei de 26 de no-
viembre de 1892 que creaba una moneda de 24 peniques (o lo
que esigual de 53 centavos, tomando como base el peso de 45
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peniques) sin que hubiera ninguna razon econdmica, o de
equidad o de justicia que la aconsejase, no muchos meses
despues fueron derogados, de esalei. los articulos 1,2, 3, 4,
5,.6,7, 8,40, 11715

Siesa lei habia sido hecha con tanta arbitrariedad, no ha-
bia por qué asombrarse dela abrogacion de la mitad de sus
disposiciones; pero, desgraciadamente, las del 131 del 31 de
mayo de 1893, que dejaban sin electo una parte importante
de esa lei, no tenian por objeto enmendar la desvergonzada
politica financiera puesta ahi de manifiesto, sino dar un paso
aun mas audaz hécia nuevos i mas cuantiosos despojos sobre
la fortuna privada, por medio de otra lei, que no debia tar-
dar un ano mas en aparecer.

La lei de 26 de noviembre, no obstante revelar total ausen-
cia de honradez, pudo presentarse a los espiritus de buena
fe como un alivio; puesto que venia a fijar a las transaccio-
nes futuras una base cierta, a determinar con cuanto seria
pagado el papel moneda de los bancos i el papel moneda del
Estado; 1 a establecer, en fin, con qué valor efectivo serian
redimidas las obligaciones de toda elase contraidas con ante-
rioridad a esa lei, aun cuando la unidad monetaria elejida,
con tales propdsitos, llevase envuelta toda una larga serie
de las mas injustas espoliaciones sobre la hacienda de los
particulares.

Mas, la lei de 26 de noviembre, no solo tenia por abjeto li-
quidar el pasado, que mucho obligaba a los bancos, al Esta-
do i al Congreso Nacional héeia lassoluciones honestas, sino
tambien seguir influyendo sobre el porvenir en los salarios,
en las contribuciones 1 tarifas existentes, que debian conti-
nuar, mas o meénos, inmaviles en sus cifras anteriores por al-
gun tiempo.

La lei de 26 de noviembre, no obstante sus iniquidades,
no hallé resistencias en la conciencia pablica; 1 no podria-
mos afirmar, si la prensa tributé, eon oeasion de esa lei, sus
homenajes a nuestros lejisladores.

Esa lei, aun cuando concedia grandes ventajas a quienes,
por medio del destrozamiento de nuestra unidad monetaria,
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puseaban un medio de hacerse mas ricos a costa de otros, no
parecio satisfactoria, segun se infiere de las leyes quela si-
guieron; i, por supuesto, la tranquilidad con que el pais la
recibi6, salvo aisladas protestas, debia dar vida a nuevas
exijencias.

Desde luego, la lei del 13 de mayo de 1893, empezo por
eliminar de la lei del 26 de noviembre aquellas disposiciones
destinadas a proporeionarle recursos al Fisco para el rescate
de sus billetes hasta por la suma de § 12.000,000, o sea hasta
la suma £ 1.200,000; asi como dejo sin efecto las disposicio-
nes relativas a la destruccion de billetes, que debia iniciarse
en 1894, i a la entrega a la circulacion de nna suma en mone-
da metalica igual a la de los billetes destruidos.

Esta lei, que asi empezaba por aniquilar las esperanzas
que se abrigaban respecto a una conversion a 53 centavos,
tampoco orijino protestas.

Vino en seguida la lei del 31 del mismo mes 1 afio que de-
bia eontinuar [a obra iniciada por la del dia 13.

Los objetos fundamentales de la lei del 31 de mayo eran
dos: derogar nuevas disposiciones de la del 26 de noviembre
de 1892, 1 fijar otras reglas a la futura conversion del papel
moneda.

Entre las disposiciones abolidas, haremos mencion de las
que fijaba las fechas para iniciar el pago del papel moneda
en pesos de plata con 224 gramos de fino; para poner fin al
curso forzoso, 1 para que los bancos se hallaran provistos de
un encaje minimo con que proceder al pago de sus billetes.

La lei del 31 de mayo fijaba el dia 31 de diciembre de
1899 para empezar a pagar el papel moneda del Estado por
el valor equivalente de 22} gramos de plata fina en moneda
de oro de 53 centavos (moneda de 24 peniques); pero a con-
tar desde el 1.2 de julio de 1896 se haria la conversion, de esos
mismaos billetes, a los que la solicitasen, en moneda de oro
de 24 peniques por peso papel, entendiéndose que, desde el
1.0de enero de 1897, el papel moneda dejaria de tener eurso
forzoso.

Parece evidente que en estas fechas debe de haber equivo-
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cacion; pero en el Boletin de Leyes se hallan, tal como que-
dan indicadas, i en el mismo 6rden en que aqui se presentan.
Puede ser equivocada la primera fecha (la del 31 de diciem-
bre de 1899), porque si el papel moneda deja de tener curso
forzoso el dia 1.9 de enero de 1897, no ha podido fijarse el 1l-
timo dia de 1899 para pagar los billetes del Estado. Tampo-
co fuera una oosa estraordinaria que esa equivocacion fuera
deliberada!

Atendiendo al drden en que estdn espuestas las fechas ini-
ciales de cada una de lasoperaciones indicadas i la del dia en
que desaparece el curso forzoso, en vez del ano 1899, debe
ser 0 el 18940 el 1895. No es el 1896, porque desde el 1.2 de
julio, se dice que se pagardn en pesos de oro de 24 peniques,
los billetes de curso forzoso fiscales.

La lei de 26 de noviembre consignaba tambien una dispo-
siclon para pagar en pesos de 22} gramos de plata finalos bi-
lletes fiscales, despues de haberse estado convirtiendo, durante
dos anos, esos billetes en pesosoro de 24 peniques; pero las
razones que tenia el lejislador en 1892, no existian ya en
1893 para adoptar una medida analoga.

En efecto en 1892, cuando se dicté la lei del 26 de noviem-
bre, los 22} gramos de plata (o sea el peso fuerte chileno con
25 gramos de peso i 900 milésimos de fino) valia 259 peni-
ques, o sean 57} centavos oro de 45 peniques.

De consiguiente el lejislador, que siempre, en estos asui.-
tos, entendia cautelar, a su manera el interes fiscal, dispuso
en lalei de 26 de noviembre que durante los afios de 1894 i
1895 se tomasen $ 18.000,000 en billetes; i que esos billetes
se destruyesen i se reemplazasen por § 18.000,000 en oro
amonedado de 53 centavos (o sean de 24 penigues) que se
lanzarian ala eirculacion,

Prefiri6 el lejislador el peso de oro de 24 peniques al peso
fuerte de plata, en esos afios, porque, en 1892, el peso plata
valia mas, i era posible que en 1894 i 1895 se hallara aun
sobre 24 peniques.

Con tal medida, el Fisco ahorrabael 1.5 peniques en cada
Peso . ...
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Mas, comola plata estaba en descenso desde 1871, i era po-
sible que ese descenso continuase aun; de manera que a fines
de 1895 valiera ya el peso fuerte de plata con sus 22} gramos
de fino ménos de 24 peniques, se dispuso que, desde el 31 de
diciembre del espresado afio de 1895, se pagasen los billetes
fiscale: en pesos de piata de 224 gramos de fino.

De esta manera el Fisco pagaria ménos; i asi tambien; no
aceptandose el billete, sino por el precio de la plata, los pro-
ductos de la agricultura 1 de la mineria alcanzarian, en la
moneda corriente del pais, valores mas altos, 1 se pagarian
salarios ménos elevados, tarifas ménos subidas, contribucio-
nes ménos pesadas, 1 dendas con ménos dinero efectivo,

En el anio 1893, las cosas habian cambiado. El precio de la
plata seguia en descenso, de tal suerte que los 221 gramos de
plata fina del peso fuerte chileno solo valian 22 peniques, o
sean solo 49 centavos del peso de 45 peniques.

Por esto, la leidel 31 de mayo, celosa del interes fiseal, i
delos intereses de la agricultura i dela mineria, dispone que
el papel moneda del Estado se pague desde 1894 (?) (o 1895)
(?) «por el valor equivalente al peso de 25 gramos de plata i nue-
ve décimos de fino.s

Senala, en seguida, que desde el 1.2 de julio de 1896 se haga
la conversion en pesos oro de 24 peniques—i no en pesos
fuertes—porque, quizas, admite que ya, en esa fecha, se ha-
bra canjeado la mayor parte de los billetes al tenor de la
disposicion anterior. ...

Respecto a los bancos de emision, la lei del 31 de mayo, se
limit6 a establecer que «lesde el 31 de diciembre de 1895 hasta el
¢ 1.5 de julio de 1896, los bancos mantendran en moneda o
¢ pasta de oro un fondo de reserva equivalente al 20 por 100
« de su poder emisors,

Imponer a los bancos la obligacion de mantener tinica-
mente por un semestre en reserva un valor tan pequefio en
moneda o en pastas de oro, sin preocuparse de la obligacion
permanente del servicio de canje de los billetes, era, senci-
llamente, una obstinacion culpable del lejislador que sabia,
perfectamente, apreciar esta funcion.
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Pero—como hemos dicho —las leyes del 13 i del 31 de ma-
vo de 1893, no eran sino hébiles maniobras por medio de las
cuales se preparaba la conciencia nacional hécia nuevas
sOrpresas.

d) LiA cONVERSION A 18 PENIQUES POR CADA PESO PAPEL, I
UNA NUEVA UNIDAD MONETARIA.—(Lei de 11 de febrero de
1895).—En pos de las diversas leyes que ya se conocen, i cuyo
objeto era el pago de papel moneda bancario i fiscal, se or-
dend redimir éste a razon de 18 peniques, o sea de 40 cen-
tavos por cada peso.

Mas, la lei de 11 de febrero de 1895, como las anteriores,
no tenia porinico objeto 1a cancelacion del billete fiseal, sino
tambien laredencion, en iguales términos, de todas las obli-
gaciones pendientes, ineluyéndose en éstas el pago del papel
moneda bancario.

Todavia mas, la recordada lei no solo tenia el proposito de
sefalar a todos las obligaciones preexistentes una base, sino
tambien subordinar todos los valores futuros, todas las futu-
ras obligaciones a ese valor de 40 centavos; de tal suerte
que, con relacion a él, debia apreciarse el trabajo, debian es-
timarse los precios de la tierra, de los muebles, de Jas merca-
derias, de los productos de la agricultura, de las fabricas de
los trasportes, asi como de las contribuciones.

Con tal ohjeto eredse, por la recordada lei, la moneda de
18 peniques, a la que se denomind cpesos, dividiéndosela en
«100 partes» iguales que se llamaron «centavoss.

Estas medidas sefialan el total desbordamiento del Con-
greso en sus arbitrariedades, i una soberania parlamentaria
que no reconoce prineipiosjuridicos anteriores ni costumbres,
leyes econdmicas, ni principios morales. Triunfante 2n una
revolucion iniciada i seguida por él. .. contra el poder lejiti-
mo, i habiendo ahiogado en ella el principio de autoridad, no
parece empenado sino en demostrar que €l es soberano en la
arbitrariedad; que habiendo él vencido, conlas armas, al
poder constituido legalmente, puede hacer, dentro de su pro-
pia patria, el derecho que le plazca en favor de unos ien
contra de los otros; ia pesar de todo cuanto diga el derecho
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universal, que no permite que se hagan unos mas ricos a oos-
ta de la fortuna de los otros.

Antes dela Revolucion del 1891 los eirculos dominantes q
dirijentes del Congreso Nacional, solian encontrar en el [je-
eutive maviles que no siempre coincidian con los intereses
de aquellos cireulos; pero despues de aquella crisis politica i1
social, que se llama Revolueion de 1291, i mediante la anu-
lacion del Ejecutivo a que, practicamente, se deseaba llegar i
se llegd, el imperio de esos eirculos no fiene mas fuerza de
resistencia que el antagonismo a que pueda dar orijen la di-
versidad de intereses de que se hallen animados esos mismos
grupos dirijentes.

Este sistema que tiene por objeto eonstituir al Cuerpo Le-
jislativo en Estado, en Ejecutivo, o en Administrador; este
sistema que, entre nosotros, no tiene otros fines que hacer
predominar la voluntad de determinados eiveulos, o de los
caudillos en el seno del Gobierno, se dice que viene de Ingla-
terra: ha sido denominado sistema parlamentario.

La Revolucion de 1881, segun se desprende de los hechos
acaeeidos en el orden lejislativo i gubernamental del pais,
tuvo por objeto, entre otros, incorporar a nuestra adolescen-
te democracia las formas del Gobierno ingles, sin respetar
nuestra Carta Fundamental; puesto que, entre aquél 1 nues-
tro sistema de Gobierno, existen diferencias profundas, desde
los eimientos mismos en que se jeneran los diversos poderes
publicos; i puesto que nuestra Constitucion Politica rechaza,
terminantemente, las modalidades del Gobierno ingles incor-
poradas a nuestras costumbres politicas.

Oportunidad tendremos algun dia de examinar, detenida-
mente, este parlamentarismo, dado como pretesto de aquella
Revolucion, i de estudiar sus antecedentes economicos, su
procedencia mondarquiea, 1 su orijen sajon. Por ahora, solo de-
seamos apuntar, como un hecho, que, entre nosotros, el ejer-
cicio de esta doctrina de Gobierno ha traido, con mucho ma-
yor desembarazo que antes de la Revolucion de 1891, las
leyes mas avbitrarias, segun en parte importantelo demues-
tran las que versan sobre moneda, papel moneda, i bancos
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desde 1892 aca, algunas de los cuales ya hemos podido
apreciar.

Antes de la Revolucion de 1891, nuestros Cuerpos Lejis-
lativos, habian ya, sobre banca, hecho numerosas leves inspi-
radas esencialmente en el interes de los bancos de emision,
como conseeuencia del predominio, en el Cangresa i en el go-
bierno, de aquellos intereses: pero éstos no siempre eneon-
traron en el Ejecutivo toda clase de concesiones i privilejios,
come ocurrid bajo la adminstracion del Exemo. senor Bal-
maceda. Despues de la Revolucion, agquellos mismos intereses
i otros mas, que han podido hallar en el Congreso base sufi-
eiente para imponerse, no han reconocido limite alguno a
sus exijencias, segun ha ocureido con las leyes monetarias,
materia en la cual los intereses de los bancos han comeidido
con los de los hacendados.

El Ejecutivo, antes de la Revolueion, podia ser muchas
veces un escollo. El Presidente de la Repablica podia, en el
seno del Congreso, estorbar cualquier proyecto de lei por
medio de sus Ministros que lo representaban en las CAmaras;
pero deside que al Presidente de la Repuablica, por medio de
una Revolucion, sele despojo de la facultad de nombrar i
de remover a su voluntad los Secretarios de Estado para con-
fiar esta funcion al Congreso. .. los diversos ecirculos que vi-
ven dentro del Parlamento dejaron de reconocer barveras. .

Las leyes de conversion que hemos estado examinando, son
uno de los frutos de ese parlamentarismo, incorporado a nues-
tra democracia solo con el propésito de dar raices, mas pro-
fundas, al predominio de nuestra oligarquia en el gobierno
del pais.

La lei de 11 de febrero de 1895 que crea la moneda de 40
centavos o sea de solo § gramo de oro puro (549 miligramos)
en reemplazo de la que tuvo el pais desde su periodo eolonial
i equivalente a 45 peniques, o sea de un gramo @ § de oro
puro, tuvo por objeto alijerar el peso de sus deudas a los ban-
eos, i a los hacendados el de sus deudas hipotecarias, eirculos
éstos que tenian en el Patlamento numernsa representacion...

La representacion en el Parlamento, de los tenedores de
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bonos hipotecarios, i, en jeneral, de todos aguellos que, por
cualquier titulo, han sido acreedores de una suma de dinero,
ha debido estar siempre en mui restrinjida minoria, si es que
alguna han tenido cada vez que se han preparado en el Con-
greso las leyes monetarias desde 1878 acd, a juzgar por las
leyes dictadas.

Se podra argiiir que los bancos han sido tambien acreedo-
res; pero es lo cierto que ante todo, han sido deudores de sus
billetes i de los depdsitos del publico; advirtiéndose que las
administraciones de esos institutos, por sus mismas frecuen-
tes liberalidades con los dineros del piblico, no hubieran po-
dido obtener de sus dendores el reintegro de los capitales
prestados, por lo enal, 1 para precaverse de pérdidas, debidas
a su propia imprevision, solicitaron i obtuvieron, gracias al
cercenamiento de la moneda sobre el monto de sus obliga-
clones, una rebaja de 60 por ciento, que fué ofra tanta can-
tidad en que se vio disminuida la fortuna de los particula-
res acreedores de los baneos, de los tenedores de honos
hipotecarios, de los tenedores de bonos dela deuda interna
del Estado i de las Municipalidades. ..

Liquidar las obligaciones preexistentes de toda clase con
una moneda infima, e influir sobre los precios, contribueio-
nes, salarios i rentas futuras con una moneda ignalmente
cercenada, he ahi todo el fondo de la lei de 11 de febrero
de 1895.

Politica economica i financiera fué la seguida en aquella
lei, como en las anteriores que han sido objeto de este exa-
men, que no servira jamas para inspirar en ella el alma dela
infancia, nipara educar ni divijir la juventud, ni para com-
prometer, hacia sus autores, el homenaje de la posteridad.

En materia de finanzas, nuestros hombres de Estado han
manifestado, repetidamente, no temer a ningun fallo ni a
ninguna critica.

Rusia, a pesar de ser el pais mas autéerata delos que apa-
recen incorporados ala civilizacion, no se atrevio a sustituir
su rublo, al pasar a la moneda metalica. i aun cuando el
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billete por muchos afos alcanzé una despreciacion de mas
de 50 9.

Inglaterra, aun cuando su billete llega a depreciarse en
25 %, no abandono su moneda de 240 peniques.

Estados Unidos, aun cuando su dollar de papel llegs a re-
jistrar un descenso de mas de 70 %, no se atrevio a reempla-
zar su moneda por oftra con menor cantidad de fino.

Arjentina, aun euando su billete descendia por debajo de
909, i ann cuando el billete de curso forzoso hasido, puede
decirse, el circulante regular durante la mayor parte de su
vida independiente, no se ha atrevido a innovar en materia
tan trascendental, i conserva su peso de 100 centavos e igual
a 5 francos, aunque tenga su nacional papel de 44 centavos
hasta ahora.

Brasil,a pesarde que su unidad monetaria, llamada milreis,
descendio como consecuencia del eurso forzose, hasta perder
mas del 75 % de su valor nominal, no ha tenido alma bas-
tante para reemplazarla por otra moneda, i hoi dia trabaja,
con gran éxito por elevarla a los 27 peniques, su valor pri-
mitivo.

Mas, en Chile ni la fuerza de las costumbres, ni la obser-
varion de lo que pasa en el mundo, nila ensenanza de la his-
toria, son suficientes para dirijir nuestra politica moneta-
ria. .. porque nuestro Congreso se halla por encima de todo.

El ha podido crear una moneda de 24 peniques, en reem-
plazo de la de 45; en seguida una de 18 peniques, en lugar de
la de 24: 1 ya se nos amenaza con una de 10 peniques ensus-
titucion de la de 8.

¢l quién podré indicar en donde terminardn las veleidades
de esta soberania colectiva irresponsable?

Dispuso lalei de 11 de febrero de 1895 que desde el 1.5 de
junio de aquel mismo afio se pagase el papel moneda fiscal
arazon de 40 centavos oro por cada peso papel, o sea de 18
peniques, o lo que esignal a razon de 549 miligramos de oro
puro por cada peso de curso forzoso.

A partir del 31 de diciembre de 1897 ordend, aguella mis-
ma lei, que se pagase el papel moneda del Estado, segun el
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valor que tuviera el peso fuerte de plata con 22} gramos de
fino, en la moneda de oro de 549 miligramos, siempre que el
espresado peso fuerte valiera mas de 40 centavos, o sea de
549 miligramos de oro,i nd, si valiera ménos.

Dispuso, para este ultimo caso, que cada billete deberia
cancelarse con la suma de 40 eentavos oro, 0 sea con la can-
tidad de 549 miligramos de oro puro, o lo que esignal con 18
peniques.

Respecto al billete de curso forzoso de los bancos, aquella
lei nada espresamente establecio.

El papel moneda de los bancos quedd sometido a [a dis—
posicion jeneval que se dicto en favor de todas las obligacio-
nes pendientes,

La regla comprensiva de esas obligaciones dice asi: «Lia uni-
dad monetaria serd la vijésima parte de uncondor. .. que se
denominard peso; { con él se solucionardn todas las obligacio-
NES. o o o®

Eximi6, espresamente, de la regla anterior, las obligacio-
nes que hubieran sido contraidas en moneda de oro nacional
o estranjera, las que deberian cumplirse en la moneda conve-
nida.

Dispuso que los bancos garantizasen todas sus emisiones
con depositos en la Casa de Moneda, consistentes en oro, bi-
lletes fiscales, bonos del Estado o delas Municipalidades a
cargo del Estado, vales de tesoreria, o bonos de bancos esclu-
sivamente hipotecarios.

En fayor de los tenedores de estos billetes, establecio la
preferencia en el pago, si sobreviniera una liquidacion del
respectivo banco emisor.

Orden6, ademas, que el billete baneario, asi garantido,
fuese admitido en arcas fiscales en pago de contribuciones,
eréditos i servicios publicos hasta el 31 de diciembre de 1897.

Otras disposiciones de trascendencia no consignaba aquella
lei én ¢nanto a banca.

Dela esposieion que precede puede verse que laleide | 1 de
febrero de 1895, no diserepa en nada de las anteriores: su
fondo es idéntico alas que le preceden en fecha,
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Examinemos esas disposiciones.

Desde luego, en esta lei se fija un plazo perentorio para la
conversion. Eso era lo justo. Las leyes de 26 de noviembre
de 1892 1 31 de mayo de 1893 habian hecholo mismo. Enla
lei de 14 de marzo de 1887, al contrario, el dia de la conver-
sion quedaba envuelto en tinieblas.

Cabe observar, relativamente a la fecha del pago del pa-
pel moneda, que, en lo tocante a este punto, el lejislador
abandoné la teoria de la Balanza del Comercio, i que no aten-
di6 sino a la redencion de aquella deuda fiscal, como lo hu-
biera podido hacer en tratandose de otra obligacion cual-
quiera.

Salvo la guita o la sustraccion verificada sobre esa deuda;
i sobre la moneda, no hai sino que aplaudir al lejislador, que
asi se desprendio del mito llamado Balanza del Comercio, i
del fantasma de la Balanza Economica o Balanza de Saldos.

La Balanzadel Comercio i sus derivaciones, no fueron sino
una invenecion que siempre siryio para ofuscar los espiritus,
para plantear sofismas, ipara disimular propésitos.

El lejislador de 1895 asi lo entendio, i prescindiendo de-
equilibrios o desequilibrios, de saldos, de importaciones o es-
portaciones, fué derechamente al pago.

Un estudio atento e imparcial de los hechos subsiguientes
a aquella conversion, nos demostrara que si al pais nueva-
mente, se le impuso, alld por el atio 1898, el curso forzoso, no
fué porque el lejislador en 1895 se hubiera desentendido de
las halanzas, sino por que las mismas causas que existian en
1878, las dejé en estado latente i con toda su enerjia per-
turbadora enlei de 11 de febrero de 18955 puesto que no las
COrrijio.

Hai, enla lei que nos ocupa, algo sorprendente, i a primera
vista inesplicable; i es que, despues de haberse estado can-
jeando el papel fiseal, durante dos afios i medio, a razon de
40 pentavos oro, o sea de 549 miligramos de fino por cada
peso, se ordena se haga el canje de ese billete por 223 gra-
mos de plata fina, convertidos a oro, segun la relacion que
exista el dia 31 de diciembre de 1897; pera con tal que esos
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22} gramos de plata fina valgan mas de 40 centavos oro, o
sea mas de 18 peniques.

Este acto de liberalidad estraordinaria del lejislador dele
tener, necesariamente, alguna esplicacion. El lejislador, que
siempre fué tan dilijente en cautelar el interes fiscal, asi
como los de la agricultura, de la mineria i delos bancos de
emision en las leyes sobre moneda, no puede haber querido
gravar tan inconsideradamente al Fisco haciéndole pagar,
desde ¢l 31 de diciembre de 1897 adelante, los billetes en pe-
sos fuertes de plata con 221 gramos de fino, segun su valor
enoro, siempre que esos 221 gramos valieren mas de 40 cen-
tavos.

;Por qué, solo en el caso de que el peso fuerte valiera mas
de 40 centavos, a partir del 31 de diciembre de 1897, se de-
berian pagar los billetes fiscales en oro, segun el valor de di-
chos pesos fuertes?

¢Por qué si el peso fuerte en esa fecha valiera ménos de
40 centavos oro, debian pagarse siempre los billetes con la
cantidad de 40 centavos oro, 0 sea con 18 peniques?

¢Habia posibilidades de que el peso fuerte, desde el 31 de
diciembre de 1897 adelante, valiera mas de 40 centavos?

Supuestas esas posibilidades gpodia preverse como muj
cuantiosa aun la cantidad de papel moneda existente, des-
pues de traseurridos dos anos 1 medio de conversion, dado el
interes que despertaria el canje i dadas las desconfianzas pro-
paladas respecto a la posibilidad i aun al mantenimiento de
la conversion ?

Como se recordard, en la lei de 26 de noviembre de 1892
(época en que el peso fuerte de plata chileno valia cerca de
26 peniques) habiase dispuesto que los billetes ficales se can-
jeasen o susbituyesen a razon de 24 peniques por peso a con-
tar desde 1894, i que a partir desde el 31 de diciembre de
1895 se pagasen dichos billetes en pesos fuertes; porque, ha-
llandose la plata en descenso se admitia, sin duda, que ya
héeia el 1.0 de enero de 1596 el peso fuerte valdria ménos
de 24 peniques, como sucedio,

Se recordard tambien que la lei del 31 de mayo de 1893,
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época en que ya el peso fuerte de plata chileno habia descen-
dido de 24 peniques, se habia ordenado pagar los billetes
fiscales en pesos fuertes de plata, convertido su valor en oro,
a contar desde el 31 de diciembre de 1894, (?) 1895 (?) o
1896 (?).

En otras palabras, las referidas leyes solo ordenan el pago
de los billetes, segun el valor del peso fuerte de plata, cuan-
do se caleula, que ya el valor de ese peso fuerte valdrd mé-
nos que la unidad monetaria elejida, o cuando ya, efectiva-
mente, ese valor sea inferior al de la moneda creada.

Pues bien, en la leide 11 de febrero de 1895, el lejislador,
alreves delo que pasa en lasleyes anteriores, parece interesa-
doen consultar las conveniencias de los tenedores de billetes.

En efecto, dice ahi que si el peso fuerte de plata vale mas
de 18 peniques, desde el 31 de diciembre adelante se paguen
los billetes en oro por el valor que tenga el peso fuerte;
pero que si este valiese ménos de 40 centaves, o sea de 18
peniques, se paguen esos billetes con 40 centavos.

Se comprendera mejor el espiritu del lejislador observan-
do cudles fueron los valores que sucesivamente tuvo la plata
en los tiempos en que aquellasleyes fueron dictadas i espe-
cialmente en los meses que precedieron a la leide 11 de fe-
brero de 1895,

He aqui las fluctuacion media de la plata en peniques, por
Onza Standard, i del peso fuerte con 22} gramos de fino, a
partir desde 1887 inclusive:

Afios Precio de Ia onza Precio del peso fuerte
85T e Al 34.89
ABBE. S s ers 427 33.52
4589 s o 4214 33.38
ABY0 471 32.29
I8k vaicaee 45 1 3111
i AT AR 3914 35.24
RO e h e 358 27.86
R e e e 29 22.65
1 L e A 295 23.36
806t e 30% 24.04
AROI oo is datvis 2733 21.56

BAKOOS.—18
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Bl descenso desde el ano 1890 al 1894 es particularmente
rapido.

Desde el mes de marzo de 1894 se coloet por debajo de 31
peniques.

En los meses de enero i febrero de 1895, en que se discutia
i aprobaba la lei en exdmen, el promedio de la onza de plata
fué de 278 i 27} peniques, respectivamente.

I bien, este rapido descenso de la plata que, en los ulti-
mos einco anos, habia sido proximamente igual a 4 peniques
por afio, debia presumirse como posible en los afios siguien-
tes: de tal suerte que, hacia el aiio de 1897, continuando en
iguales términos aquel descenso, el precio dela onza Stan-
dard deberia hallarse por debajo de los 25 o de los 23 pe-
niques.

El descenso de la plata, desde 1893 al 1894, habia sido de
6§ peniques.

Todo, de consigniente, debia hacer presumir que esa per-
sistente 1 enérjica baja continuase, hasta el punto de que
hacia el 31 de diciembre de 1897 los 221 gramos de plata
fina del peso fuerte chileno no valieran ya, ni aun los 18 pe-
niques de la moneda creada.

La verdad era entonces, que no habia compromiso alguno
serio en la promesa de pagar los billetes,segun el valor que
el peso fuerte tuviera el 31 de diciembre de 1897.

Por otra parte, era mui posible que despues de haberse
estado canjeando el papel fiscal, durante dos afies i medio
(desde el 1.9de junio de 1895 al 31 de diciembre de 1897) por
monedas de oro de 18 peniques o sea de 40 centavos, fuera
tan reducida la suma de billetes en circulacion que no valiera
la pena detenerse a considerar ni las sumas que el Fisco pu-
diera pagar, ni la influencia que, en la valorizacion del bille-
te, pudiera ejercer el valor de la plata, si, por ejemplo, so-
breviniera en el metal blanco una reaceion.

Los productos de la agricultura i de la mineria no resulta-
rian afectados en sus precios por ser, no ya el papel moneda,
sino la moneda de oro el circulante legal.

Los calculos, en realidad, eran l6jicos. E1 21 de diciembre
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de 1897 solo habia en circulacion poeo mas de § 1.600,000 en
billetes ficales. El precio de la plata, en ese mismo mes, fué
de 26§ peniques la onza.

Demuestra todo esto que la jenerosidad i que el espiritu de
justicia, quea primera vista presenta lalei, essolo de mero
efecto.

En materia de organizacion i administracion bancaria,
la lei de 11 de febrero no fué ni mas severa, ni mas previ-
sora, ni mas induljente, ni ménos olvidadiza que las ante-
rores.

Dej6 esa lei, enteramente intacto todo el jérmen de pertur-
baciones de la de 30 de julio de 1860. Los 35 afios trascurri-
dos desde que esa leise dicto; los 17 anos de curso forzoso
debidos a los bancos de emision, como consecuencia de aque-
Ila lei, nada ensenaban a nuestros lejisladores de 1895...0,
mejor dicho, de aquellos 35 afios de esperiencia ide esos 17
afios de prueba, nada quisieron entender nuestras apacibles 1
diseretos lejisladores.

Mas ¢qué interes podian tener nuestras lejislaturas en re—
formar la lei de bancos de emision de 1860, si ellos, en 1866,
habian autorizado a lus bancos espresamente, para rejirse
por la aludida lei, durante 22 afios, no obstante cualquiera
reforma que en ella se hiciese?

(Como podia existir proposito alguno de reformar esa lei,
si siempre se oeulto al pais la causa precisa del eurso forzoso
en 1878, con el objeto de no hacer aparecer como responsa-
bles a los bancos desemejante situacion?

En la lei de 26 de noviembre de 1892 se habia estable-
cido que los bancos, durante un semestre, mantuyiesen un
encaje metalico equivalente al 20 por 100 de su emision
rejistrada «con el abjeto de responder al canje de sus billetes
circulantes.»

Esta medida, que manifestaba una clara nocion de las
obligaciones que impone a todo banco emisor la ciroulacion
de hillete a la vista i al portador, fué abolida por la lei de 31
de mayo de 1893, que solo impuso a los bancos la obligacion
de mantener «en moneda o pasta de oroun fondo de reserva
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aequivalente al 20 por 100 de un poder emisors, sin espresar
su objeto preciso, como en la lei precedente.

En la lei de 11 de febrero de 1895 solo se hablo delas ga-
rantias de los billetes en la Casa de Moneda, sin aludir, en lo
mas minimo, a la obligacion de mantener en Caja una deter-
minada suma en moneda metalica para las necesidades del
canje, asunto elemental, que la lei de 26 de noviembre, aun
cuando apareciera entendiéndolo a medias, dejaba compren-
der que el lejislador sabia apreciar la importancia de seme-
jante medida.

Al pasar en silencio por encima de este asunto, el lejisla-
dor, esponia la futura estabilidad monetaria a la imprevision,
ya sobradamente conocida, de los bancos de emision, 1 alas
influencias de que siempre estos institutos hicieron uso ante
las Camaras i ante el Gobierno del pais.

Los bancos de emision, por falta de un encaje suficiente,
impusieron a todo el pais el curso forzoso en 1878; por falta
de suficiente encaje, o, mejor dicho, por falta absoluta de
un encaje metalico, no se convirtieron esos billetes en las
épocas establecidas por la lei; por falta de caja no se pagd a
la par; i por la misma causa la lei de conversion estuvo a
punto de derogarse; i por ese mismo motive debia reineidirse
en el eurso forzoso, né mucho tiempo despues de abolido el
papel moneda.

I las garantias?

Las garantias no reemplazan la ausencia de un canje me-
talico, ni previenen las desconfianzas de los tenedores de bi-
lletes, nison un impedimento al papel moneda.

e). [SIEMPRE LOS BANcOs!—(Lei de 28 de mayo de 1895).—
La lei de conversion debio empezar a cumplirse desde el 1.9
de junio; pero los bancos, aun en las visperas de aquella fe-
cha, no estaban preparados para verificar el pago en oro de
sus billetes i depositos; con lo que el peligro de que la lei de
conversion no se cumpliese era de todo punto inminente,—
dadas las costumbres lejislativas,—si el Estado-Providencia
no acudia en ausilio de los baneos.

Los bancos no habian acumulado ninguna clase de valo-



— N7 —

res con el objeto de prepararse para la conversion, en los 17
afios que el curso forzoso tenia de vijencia.

Entrar al réjimen metélico sin la preparacion previa de
los bancos era o esponer a estas instituciones a una quiebra
inmediata, fulminante, o volver al curso forzoso apénas de
haber entrado en él, con el objeto de evitarles a esos esta-
hlecimientos tan molesta situacion...

Las leyes que habian venido prepardndose desde algu-
nos afios atras para poner término al curso forzoso, ha-
bian es quivado, con mucho cuidado, el problema resultante
de la obligacion permanente en que estaban los bancos
de pagar sus billetes en moneda metalica asi como los de-
positos.

Ninguna providencia que tuviera por objeto empujar a los
banqueros hiacia una adecuada administracion se adopto
nunca, aun ¢uando los redactores de esas leyes mui relaciona-
dos con los bancos i la jente de banca tenian cabal conoci-
miento de ese estado de cosas, fcil de apreciar, por otra par-
te, conla simple lectura de sus balances mensuales o semes-
trales.

Un sistema de garantias repudiado cien veces por la espe-
riencia, era todolo que se habia previsto con relacion al pago
de los billetes.

A los Consejos de esos bancos, mantener siempre mui alto
el valor de las accivnes por medio de dividendos iguales a
I8, 19 i 20 por 100 anual, como signo de gran prosperidad,
era lo Gnico que parecia interesarles; 1, por supuesto, para
todo eso érales necesario desentenderse de las responsabilida-
des que las leyes de curso forzoso les imponian.

La lei habia obligado a los bancos a constituir garantias
por sus emisiones; pero tanto el lejislador como los banque-
ros sabian mui bien que esas garantias de nadaservirian a los
que reclamaran su canje por oro, ni a los depésitos que en oro

exijieran ser cubiertos. Esta omision de gobernantes, lejisla-
dores i hanqueros no era el fruto de un error. Ya en la lei de

926 de noviembre de 1892, unos i otros, dejaron sefiales inequi-
vocas del perfecto conocimiento que tenian los bancos de
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contar con un encaje metalico, Cierto es que las precauciones
adoptadas en la lei de 26 de noviembre de 1892 no eran sufi-
cientes, por cuanto la cantidad de moneda metdlica que se
les exijia a los bancos mantener era mui débil; | por euanto el
plazo durante el cual se obligaba a los bancos a sostener ese
encaje era absurdo; puesto que se trataba de obligaciones
permanentes que por lo mismo no estan sujetasa plazo al-
guno; pero esas manifestaciones bastan para leer en el pen-
samiento de aquellos hombres.

Por otra parte, aun sin ese indicio o rastro dejado por la
lei de 26 de noviembre gno existia el ejemplo del Estado que
para poder pagar sus billetes necesitaba acumular oro? I
aun mas ¢no saben acaso los banqueros que para poder enm-
plir con una obligacion cualquiera es necesario prepararse
para el dia del vencimiento del plazo? ¢No sabian ellos, en su
calidad de depositarios, que, para poder pagar los depositos,
es necesario tener dinero el dia en que se hagan exijibles?
¢No sabian que para poder pagar a la vista i al portador los
billetes es preciso tener dinero?

Los banqueros no podian, pues, alegar ignorancia; asi como
no podian alegarla tampoco nuestros hombres de Estado.
Unos i otros sabian que las garantias constituidas, ante la
demanda de canje, de nada si no es de embarazo i para ha-
cer mas dificil la situacion de los bancos, debian servir.

Laleide 11 de febrero de 1895 daba a los billetes de los
bancos libre entrada en las oficinas piiblicas, como si fueran
moneda legal, hastael 31 de diciembre de 1897;pero este
privilejio que no era sino una renovacion del acordado a esos
mismos billetes por las leyes de 1865, 1866 1 1878, estaba de-
mostrado por la esperiencia que no ayudaba a los bancos
sino en proporeiones mui débiles; porque la demanda de can-
jede parte del publico quedaba en pié como una amenaza for-
midable.

De consiguiente, ante la lei de conversion, nuestros ban-
queros i nuestros hombres de Estado, han debido discurrir asi,
poco mas o ménos: «0) vamos adelante con la lei de conver-
« slon, o no; si se va adelante, preciso sera que el Estado
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« preste dinero a los bancos para que puedan pagar sus bille-
tes; de otro modo, junto con empezar la lei de conversion,
todos los bancos seran declarados en quiebra, puesto que
no tienen con qué atender al servicio de canje de sus pro-
pios billetes ni con qué cubrir sus depésitos; i por supues-
to, la quiebra de todos los bancos seria una ruina para todo
el pais, situacion que ningun hombre seria capaz de afron-
tar con todas sus desastrosas consecuencias; por lo que hu-
biera que volver en el acto al curso forzoso, a finde evitar
tantas calamidades; de lo que se sigue, que negandose el
Estado a ayudar a los bancos con recursos, es preferible no
ir a la conversion, a fin de evitarle a la Nacion males ma-
yOresy,

El dilema quedaba asi reducido a lo siguiente: o el Esta-
do proporeiona a los bancos los recursos que necesitan, o no
debeirse a la conversion.

Como en todos los casos i cosas en que los bancos deben
imponer al pais sus durasleyes, en esta oportunidad, la so-
lucion del arduo problema se dejo para ultima hora, a fin de
obtener con la precipitacion, la confusion, la falta de estudio,
el panico ocasionado por la urjencia misma, las ventajas de
la sitnacion.

& = =& & A B B A &
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Miéntras los Consejos de esos banecos deliberan con calma
durante meses sobre lo que mas conviene a las instituciones
que representan; miéntras los hombres de Estado que a esos
bancos sirven de paladines en sus luchas periodicas contra
el interes pablico que siempre subordinan, se preparan en
silencio, i elaboran los proyectos, i discuten las razones con
qué habra de combatirse a los de espiritu medroso que a esas
leyesse opongan. .. los miembros del Congreso no interiori-
zadosen el fondo de esas maniobras, no tienen tiempo para
nada, ni siquiera para leer los proyectos que se presentan.

En tales casos tampoco, por supuesto, al paisse le previe-
ne delo que sucede ni de lo que se hara. Elsolo debe sacar de
su bolsillo lo que sea necesario en el momento aportuno.

Nuestros banqueros, asi eomo nuestros hombres de Esta-
do, cuando de los bancos se trata... saben perfectamente
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ocultarle al paissus secretos, desavrollar sus planes, elejir
sus hombres, busear las oportunidades, aprovechar la igno-
rancia de losmas, la necesidad de los otros, i, al fin, saben
tambien aceptar el éxito sin jactancias ruidosas, i solo como
una consecuencia reclamada por los mas caros intereses pi-
blicos.

En el estranjero podrd saberse, con tiempo, lo que se tra-
ma, ilos estranjeros, mas altamente colocados que viven en
Chile podran, eon tiempo, poner a salvo sus intereses; pero
el piiblico no sabe nada; la prensa guarda un silencio de
tumba.

Asi, pues, tres dias dntes solamente de empezar a rejir la
lei de 11 de febrero, esto es, el 28 de mayo, el Congreso apro-
b6 el siguiente proyecto de lei:

«Se autoriza al Presidente dela Republica para contratar
« en el estranjero empréstitos que no excedan de 2 millones
« de libras esterlinas. (Art. 1.9)

«El producto de estos empréstitos no podrd destinarse sino
« a la amortizacion, por propuestas, de las deudas municipa-
« les que son de cargo del Estado, segun la leide 22 de di-
« ciembre de 1891, ¢ al objeto del articulo siguiente.

«La amortizacion de los bonos municipales no podré ha-
« cerse a un tipo superior a la par, i la amortizacion confe-
« rida al Presidente de la Republica demorara tres afios.
(Art. 29

«Desde (a fecha inicial de la conversion hasta el 31de diciem-
« bre de 1897, el Fisco pagard a su presentacion los billetes de
¢ los bancos totalmente garantidos.

«Los bancos rescataran mensualmente los billetes pagados
por el Fiscos. (Art. 3.9)

Temeroso quizas el Estado de que si entrega a los bancos
el dinero que necesitan para el pago de sus billetes, destinen
ese dinero a otros asuntos i vuelvan a pedirle un nuevo au-
silio, mediante la amenaza de presentarse en quiebra... el
Estado prefiere pagar, en calidad de delegado de los bancos,
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los billetes de estos institutes, seguro de que asi no se insisti-
r4 en analoga amenaza.

Este empréstito por 2 millones de libras esterlinas se rea-
lizaba tres dias despues en Léndresal 934 por 100,i al in-
teres de 41 por 100... es decir, por cada 100 libras ester-
linas, los prestamistas daban 93} libras, mediante un in-
teres de 44 por 100. El empréstito producia, por consi-
guiente, £ 1.780,000.

La contratacion de este empreéstito no fué para el Gobier-
no de Chile un gran éxito, ya que el afio 1895marcaba el tipo
mas bajo del descuento que rejistran los anales del Ban-
co de Inglaterra, a lo ménos en el trascurso de los tiltimos
34 anos. El promedio del descuento del Banco de Inglaterra
que sefala, con gran aproximacion, la abundancia o la esca-
sez del dinero en toda Gran Bretafia, fué en aquel afio de 2
por 100. El dinero conseguido por el Gobierno de Chile en ese
empréstito, fué superior enun 125 por 100 superior a ese
descuento, sin tomar en consideracion la pérdida de 6% li-
bras esterlinas por cada 100 libras,, 1o que eleva el interes a
4.8 por 100.

El Estado saporto, por servir a los bancos, una pérdida de
£130,000,sin contar la comision,osea la sumade § 1.733,000;
i si a estose agrega la pérdida que debio causarle la coloca-
ciondelos jirosa que le daba derecho el empréstito, atendi-
da la diferencia entre el valor de la moneda i el tipo del
cambio en esa época, que estaba bajo la par, tendremos que
el total de la pérdida sufrida por el Estado fué superior a
$ 2,000,000 oro de 18 penigques.

Por supuesto, los bancos no pagaron al Fisco ni siquiera el
interes que el Estado pagaba a sus prestamistas de Europa. . .

El Presidente de la Republica en ¢l mensaje que leia en el
Congreso, el mismo dia de iniciada la conversion, decialo si-

guiente, con referencia a esta operacion: : ‘
«A fin de alejar toda perturbacion contraria al propoésito

« quelalei de conversion persigue, se ha estimado necesario
« contratar un empréstito de 2 millones de libras esterlinas
« que permita salvar la situacion embarazosa ereada a las ins-
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« tituciones de crédito por la necesidad de canjear sus bille-
« tes por moneda legal.

«Las facilidades que mediante este empréstito podran
otorgarse tanto a los bancos como al piblico (') completa-
ran laobra autorizada por la lei de febrero, sin sacrificio
para el Estado (1) 1 con provecho para el pais.

a & o

«Como consecuencia de las disposiciones dictadas para
¢ llevar a efecto la circulacion metdlica, se ha llegado a obte-
¢ ner la garantia completa de la emision bancaria, lo cual por
si solo importa un beneficio considerable, 1 un gran paso avan-
zado para mejorar el réjimen bancario.

«Forzoso serd, sin embargo, completar la obra reformandola
lei vijente de bancos, que no corresponde a las necesidades
de este servicio.

«Oportunamente os sera presentado un proyecto que sirva
¢« de base a esta reforman.

De los anteriores parrafos del mensaje presidencial, varios
tapicos resaltan,

Desde luego, el hecho de que el empréstite de £ 2.000,000
tuviera por objeto esencial, sino tnico, esalvar a los bancos
dela embarazosa situacions ereada por la lei de febrero que
los obliga a satisfacer «la necesidad de canjear sus billetes por
monedalegaly, es el primero que llama la atencion; porque de
la espresion literal de la lei, habilidosamente redactada, no
parece que el objeto esencial del empréstito fuera facilitarles
alos bancos los recursos de que carecian para el pago de
sus billetes, sino la amortizacion delas deudas municipa-
les a cargo del Estado. Vuélvase a leer esa lei, i se verd que
en el art. 2, que es el que indica el objeto del empréstito, la
cuestion deudas municipales ocupa todo el articulo, no de-
jando para la cuestion de los recursos a los bancos, sino media
linea. ...

I bien; esta observacion, si es verdad que sirve para mos-
trar la habilidad que, hasta en los detalles de estos asuntos,
se gasta, no es una cuestion de fondo.

Véase otro aspecto de ese mensaje, el relativo a los ofreci-

S
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mientoso promesas que hace al pais, al asegurar que median-
te el empréstito el puablico ilos bancos hallaran efacilidadess
i que, aquel empréstito era necesario para completar la obra
autorizada porla lei de febrero. i esto ssin sacrificio para el
Estado i con provecho para el paiso.

Decir a la Nacion entera que lalei de conversion necesitaba
ser completada conun préstamo a los bancos, comprometien-
do el erédito de la Naecion, para poder servir a esos banoos, es
emplear paracon sus conciudadanos un lenguaje mui poco sin-
¢ero, i a quienes sea porsu ignorancia o por su excesiva féen
los hombres quelo gobiernan, hai necesidad de hablarles con
mayor respeto, i con mayor franqueza, rectitud 1 elevacion;
por lo mismo que no entienden lo que se hace en las leyes, |
no se hallan en condiciones de penetrar intenciones. El Pre-
sidente de la Republica—en una democrasia—como que gsla
mas alta autoridad, tiene obligacion de ser leal con sus con-
vindadanos; asi como tiene el deber de cautelar los intereses
de todos, frente a los intereses de aquellos circulos que pre-
tenderian imponerse, a toda costa. Nada absolutamente ha-
cia necesario aquel empréstito; 1 si a altima hora solamente
se daban cuenta los gobernantes de que los bancos necesita-
ban tener con qué pagarsus deudas, lo que procedia era dar-
les a esos bancos el plazo necesario para que pudieran reunir
los fondos indispensables, obligandolos a ello, prohibiéndoles
distribuir dividendos, compeliéndolos a formar reservas, 1
suspender los efectos de la lei de conversion hasta imponer a
los banqueros un cambio de rumbos administratives. Esa
suspension de lalei de conversion nada hubieren tenido dein-
solito despues de las leyes de conversion que se habian dicta-
do, i se habian despues derogado. Hablando, en seguida, al
pais con franqueza, i esponiendo ante la faz de todo el munda,
la verdad, se hubiera borrado no solo la mala impresion del
fracaso, sino que, ademas, nuestros hombres de Estado, se
hubieran elevado en la consideracion piblica i enla estima-
cion de los hombres de sano espiritu.

Otro pasaje notable del mensaje lo ofrece el regoeijo que
manifiesta por la «garantia completa de la emision banearia,
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que por sisolo importaba un beneficio considerable. .. .»s g]
sistema de garantias esta condenado por la esperiencia, des-
de ha muchos afios en el mundo entero, inclusive en nuestro
pais en donde las garantias jamas han servido de nada; pues-
to que las emisiones no se pagan con «garantiass, sino con
moneda metalica, puesto que las ogarantias» si los tene-
dores de billetes i los depositantes piden moneda sellada, no
pueden lanzarse al mercado en pos de una realizacion vio-
lenta, sin causar trastornos, quizas mayores que los que de-
sean evitarse. . ..; puesto que las egarantiass no bastan, por
si solas, para crear en los tenedores de billetes el sentimiento
de la seguridad en el pago, que eslo que se necesita para evi-
tar la demanda de canje cuando existe; i, en {in, porque las
agarantias» cuando—entre nosotros a lo ménos—Ilos bancos
fueron colocados en el estremo de la urjencia, no llenaron sus
fines en proporcion alguna, i volvieron sencillamente a sus
duenos.

Con igual claridad que en Chile hablan las emisiones «ga-
rantidas de la Repiublica Arjentinas, de los Estados Unidos
de Norte-Ameérica, i del Peri.

Finalmente, son otros puntos dignos de atencion del men-
saje presidencial, la idea que avanza respecto a la convenien-
ciade reformarla lei de bancos vijente, 1 la promesa que hace
al Congreso de enviarle el proyecto del caso.

Esta promesa permite ver, clarisimamente, como s que
nuestros hombres de Estado se dan cuenta del fondo del pro-
blema de la conversion; asi como el hecho de no haberse
cumplido esas promesas hasta ahora, dejan ver toda lapro-
fundidad del dano que lasinfluencias de los banqueros hacen
al progreso de nuestras leyes, i a la mejora de nuestro réjimen
bancario.

Con posterioridad al afio 1895, es decir, el afio 1901, se dic-
t6 unalei de un solo articulo, que es una promesa i nada mas,
ique dice asi: <La emision delos baneos de serejira por una
lei especials. Esta lei, como la promesa contraida en el men-
saje presidencial traserito, fué dictada en momentos de gra-
ves apuros; pero &mbos ofrecimientos o se olvidaron una vez
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que hubo pasadao el peligro, o no pudieron cumplirse por obra
del peso de los intereses que se oponen a que el pais vuelva a
la moneda, 1 a los cambios regulares.

Luego se veri si el sacrificio de aquel empréstito valiao
no la pena de haberlo hecho; i si habia 0 no urjencia en pro-
ceder a la reformade la lei de bancos, dntes de llegar a la
conversion.

He aqui lo que sobre este mismo empreéstito i la organiza-
cion de los bancos dice don Agustin Ross en su obra ya
citada:

«Todo el producto del empréstito fué empleado en amorti-
zar las deudas municipales, en pagar los billetes de los ban—
cos i en préstamos a algunos bancos para ayudarles a pagar
sus depdsitos.

«Lia Memoria de Hacienda de 1896 se espresaba en los si-
guientes términos:

¢En euanto a los billetes bancarios, el propésito de la lel
fué garantizar su canje por orp para evitar que la vuelta al
réjimen mebélico fuera perturbada por eseelemento, que for-
maba parte del circulante, Siel Estado no se hubiera he-
cho eargo del canje de los billetes bancarios, la conversion
metdlica habria fracasado.

¢Ahora mismo lo que consolida { mantiene esteréjimen es la
seguridad de poder canjear por oro, enla oficina fiscal res-
pectiva, los billetes bancarios. 1 tendrd que mantenerse i es-
tablecerse a firme el canje por el Estado de los billetes
bancarios, si se quiere dar completa seguridad a la subsis-
tencia del réjimen metalico.

¢Alli tenemos, continia el sefior Ross, una categorica de-
claracion oficial: los bancos no pueden vivir sin el apoyo
financiero del Estado.»

«Ese es el réjimen absurdo que existe en Chile debido a
¢ la pésima lejislacion i organizacion bancarias (1).

La admirable claridad con que el Ministro de Hacienda de
aquella época juzga, en el pasaje trascrito, la operacion de
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(1) Agustin Ross—Obra citada pij. 58,
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canje de los billetes, i la trascendencia que tiene en el mante-
nimiento del réjimen metalico, es una prueba inequivoca de
que en el Gobierno no faltaban hombres que supieran apre-
ciar lo indispensable que era a los bancos la formacion de re-
servas en oro para el pago de sus billetes; i sise agrega a esa
declaracion ministerial esplicita la lei de 28 de mayo que, en
el fondo, toda ella, no hace sino inclinarse ante la evidencia
i la fuerza de esa necesidad meludible, se tendra que, en el
Gobierno, existia alo ménos un grupo mui poderoso de per-
sonajes que dominaban, con toda claridad, esa relacion pre-
cisa entre el canje de los billetes por oro 1 el éxito de la con-
version; de todo lo cnal se sigue, que si en las leyes jamas se
afronté el problema de las reservas minimas que, por obli-
gacion, debian formar los bancos en moneda metdlica para
el servicio de sus obligaciones, fué porque jamas hubo volun-
tad para exijir alos bancos ese sacrificio.

En cuanto a la funesta ligazon existente entre el Estado i
los bancos, he aqui lo que ya, en el afio 1895, decia el sefior
Agustin Ross en el Senado:

«El que esto escribe considerd tan anormalitan peligroso
a la estrecha relacion del Fisco con los bancos que en el
preambulo de una mocion presentada al Senado i destinada
a provocar la liquidacion entre esas dos entidades, decia en
« 1895:

«Mui mal resultado ha dado enla préctica la lei por lo cual
se autoriza al Director del Tesoro para hacer depositar,
con previo acuerdo del Ministerio de Hacienda en el banco
o bancos designados al efecto, los fondas que estan en las
oficinas de su dependencia, i que no tengan una aplicacion
prevista e inmediata.

«BEsta estipulacion i las malas practicas introducidas, han
dado por resultado establecer que algunos bancos se empe-
fien mas en apoderarse de los fondos fiscales para utilizar-
los en sus negocios que en exijir de sus propios accionistas
el capital necesario para poder realizar las operaciones que
quieren emprender, i para dar ala institucion el vuelo que
« anhelan {Es curioso! Los accionistas quieren tener grandes
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« bancos en el nombre, con numerosas sucursales, haciendo
operaciones en todas las provineias; pero se resisten tenaz-
mente a proveerlos del capital indispensable para asegurar-
les una existencia independiente.

«De alli provienen las exijencias para que se depositen en
sus cajas los fondos fiscales, que el Estado necesita con
otros objetos mas licitos. Tienen yalos bancos en su poder
una suma equivalente al producto integro del altimo em-
préstito por £ 2.000,000. I hasta tal punto ha llegado este
estado de cosas, que algunos banens han repartido ultima-
mente dividendos a sus aceionistas pagandoles, en realidad,
con esos fondos fiscales.

«Dando porrazon la traslacion de los fondos con objetos
determinados que no se han cumplido, se han entregado
ya a los bancos 24.000,000 de fondos fiscales, i como la
operacion parece serles ventajosa, se ha trabado lucha en-
tre ellos para utilizar en su provecho la mayor proporeion
posible delos dineros del Fisco.

«Se quejan algunos bancos de que no han podido obtener
« dinero fiscal para surtir sus cajas i se quejan otros de que
el veeino haya logrado mayor proporeion que lo que le co-
rresponde sobre esos dineros. ;I qué proporcion correspon-
de a cada uno de ellos? jParece que se consideran con de-
recho adquirido para repartirse los dineros del Fiscol
«Por otra parte, estamos trastornando completamente el
orden natural de las cosas: en vez de contribuir todos los
ciudadanos al sostenimiento del Estado, pretendemos en-
deudar al Estado para repartir el dinero entre los ciudada-
nos en forma de préstamos. I estos préstamos de dinero del
Estado, disimulados por el intermedio de la Caja de Crédi-
to Hipotecario, serdn por cierto aprovechados porlos que es-
tdn mas cerca, i sean vivos; asi como los 24.000,000 que ya
estan en poder de los bancos han sido aprovechados, en ma-
« yor proporcion, por aquellos establecimientos cuyos jeren-
o tes se constituyeron en sesion permanente en el Ministerio
« de Hacienda para ejercer presions.
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Periodo de la circulacion metalica
(1895-1898)

§ 14. 37 meses de réjimen metalico. —(1.” de junio de 1895,
—30 de julio de 1898).—Desde el 1.2 de junio de 1895 empe-
26 a canjearse el billete de curso forzoso fiscal a razon de 549
miligramos de oro puro, o lo que es igual, a razon de 18 peni-
ques por cada peso papel.

Mucho se dudaba de esta operacion. Unos fundabanse en
sus econocimientos teoricos sobre las balanzas; otros apoya-
banse en la falta de honradez o de sinceridad de nuestras le-
jislaturas i de nuestros Gobiernos.

Ante la evidencia del canje, hubo que creer en la conver-
sion.

Las dudas entdnces, tomaron otra direccion. Sostuvieron
unos que la conversion no seria permanente, porque las ba-
lanzas asilo indicaban; que el pago de papel moneda era una
operacion ficticia, tal como se habia realizado; que la con-
version deberia ¢hacerse solas. Sostuvieron otros que aguel
réjimen era solo un juego; que en el Congreso no habia hon-
radez; i que eran muchos los intereses a quienes convenia
abolir la lei de conversion.

¢(Quiénes estaban en lo cierto? Los hechos lo diran.

El canje iretiro de los billetes fiscales de curso forzoso en
circulacion, fué como sigue, en los afios que se indican:

Emisiones fis- Canie

MESES Afos cales en
_ en millones millones
S ABIAYOL. o 0 simreinis e 1895 29.4
31 de dictembre,........... 1895 10.0 19.4
3 de diciembre. . .......... 1896 4.0 6.0
3 de digiembre.......... .. 1897 1.6 2.4
30de junio................ 1898 1.1 0.5

Las cantidades de moneda metalica acufiadas por la Casa
de Moneda i lanzadas a la circulacion, son en realidad su-
periores alas sumas que representa el canje de los billetes.
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Los saldos de las emisiones de moneda metalica en pesos
oro de 18 peniques, son como sigue;

MESES Aiios Oro Plata
millones millones

31 de diciembre........ eonw 1895 23.0 6.1
31 de diciembre............ 1896 37.7 7.9
31 de diciembre............ 1897 37.8 8.0
30108 TUNI0 .- woeie b e 1898 42.6 (?) 8.0

Conviene tomar nota del desarrollo de las cifras que re-
presentan los saldos de la moneda metélica lanzada ala cir-

culacion por la Casa de Moneda; que durante el afio 1897 ese
saldo se incrementa, mui levisimamente, con solo § 100,000
oro; que, en el tltimo semestre de 1898, ese saldo se acrecien-
ta con cerca de $ 5.000,0000r0; i que la plata en circulacion
queda inmovil, a partir desde 1896.

Estos datos son notables i sirven(para esplicar, con tan-
tos otros, los méviles inconfesables que contribuyeron a de-
rogar el réjimen metalico,

Los billetes de bancos, se recordari, que habian perdido
su condicion de billetes de curso forzoso desde ¢l 1.0 de mayo
de 1880,por lo que, quizas, el atento lejislador guardé silen-
¢io en la lei de conversion de 11 de febrero de 1895, no solo
respecto al dia en que esos billetes dejarian de tener circula-
cion obligatoria, sino tambien en lo referente al diaen que
empezaria a ser obligatorio para los bancos el canje de sus bi-
lletes.

Probablemente, como el lejislador de 1895 sabia mui bien
que los baneos no podrian formar reservas suficientes, desde
el 11 de febrero al 1.0de junio en quela lei de conversion
deberia empezar a surtir sus efectos, no sefialé dia alosban-
cos para el comienzo de ese canje, i solo se limité a imponer-
les la obligacion de garantizar sus emisiones; pero, £omo ese
canje, el pablico, ineludiblemente, se sentiria arrastrado a exi-
jirlo, por lalei de 28 de mayo que acaba de analizarse, se en—
carga al Estado la operacion de canje de esos billetes con fon-
dos que debe obtener en un empréstito, i a contar desde el

BANCOS.—19
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propio dia en que el Fisco debe empezar a cumplir la lei res-
pectoa sus propios billetes. ' )

FEn los afios de 1895 a 1898 la emision i la circulacion de
los billetes bancarios estan representados por las siguientes

cifras: ]
MESES Afos Emisiones Circalacion
millones millones
31 de mayo....... 1895 19.9 19.5
31 de diciembre. .. 1895 19.9 19.5
31 de diciembre. .. 1896 19.6 19.1
31 de diciembre. . . 1897 17.3 151
30 de junio....... 1898 19.0 10.9

Aun cuando las cifras de las emisiones se mantienen, mas
o ménos invariables, salvo en el afio 1897 en que descienden
en mas de 2} millones, la suma de los billetes en circulacion
desciende con notable rapidez, a partir desde 1897,

Durante el primer semestre de 1898 el descenso de los bille-
tes bancarios en circulacion es particularmente réapido. Sin
duda, esta reduccion, es una consecuencia de la lei de 11 de
febrero de 1895 que disponia que solo hasta el 31 de diciem-
bre de 1897 serian aceptados los billetes de los bancos en las
arcas del Estado, i dela lei de 28 de mayo del mismo afio que
imponia al Estado la obligacion de canjear a su presentacion
esos mismos hilletes, solo hasta el espresado dia 31 de di-
ciembre de 1897.

La cifra de 10.9 millones de billetes de banco en circula-
cion durante el primer semestre de 1898, es tan baja, que es
necesario retroceder al afio 1872 para encontrar una cifra que
se le parezea; perosise toma en cuenta el valor real de la
morneda, es preciso llegar al afio 1865, en que la circulacion
de los billetes bancarios aleanzaba ya a un valor efectivo se-
mejante al que fiene esa misma cireulacion en el primer se-
mestre del ano 1898,

La disminucion en las cantidades de billetes de banco en
circulacion, en los Gltimos 18 meses, i particularmente, en el
ltimo semestre, es un indicio inequivoco de los entorpeci-
mientos que esperimentan los negocios bancarios.
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Si de aqui, para juzgar con mayor acierto, se observa cudél
es el movimiento de los depésitos bancarios, durante los afios
del réjimen metalico, se tendra un antecedente mas en el es-
tudio del problema en cuestion.

He aqui ese movimiento:

MESES Afos  Depbsitos
S e Ay e e e e e e e et 1895 128.4
30 de N0z eEsh SO 1595 130.5
30 de noviembre, .. .vuereriiir i 1895 111.0
DL 08 BTN it wRas r e et 1296 113.3
B0 6. JUTIOT o rrsmtersoie. o frasatles Sy ats Fe S oo 1897 9h.6
BAIH BTN ot wreiowieiastiscs,oeoiavora st s tuca ile's 1897 40.1
S1idadictembme, s s e e s s e e 1897 96.2
AN B EDTO e A e T N cun i N S 1898 91.0

El retiro de los depositos es un hecho evidente. De
128 millones que tienen en depoésito el dia inmediatamente
anterior al fijado para empezar la conversion del papel mo-
neda fiscal, descienden a 91 millones el 30 de junio de 1898;
siendo de advertir que el 31 de julio de 1897 esos depdsitos
habian descendido a 40 millones, cifra inferior al tercio de la
de 31 de mayo de 1895.

El 31 de diciembre de 1897, esperimentan un alza: llegan
a 96 millones; pero en el semestre siguiente se les retiran 5
millones.

La estraordinaria disminucion de los depdsitos, a media-
dos de 1897, la fuerte disminucion esperimentada por los
billetes bancarios en circulacion, hacia la misma época, 1 por
fin, la suspension, durante el propio afio de 1897, de la en-
trega al publico de nuevas cantidades de moneda metalica,
no son meras coincidencias.

El publico retira sus dépésitos, porque los bancos no ins
piran fe; porque se amenaza al pais con la vuelta al papel
moneda, i quiere ponerse a cubierto, retirando sus capitales
delos bancos,

La restriccion en la circulacion de los billetes banearios
es una consecuencia de esa misma desconfianza, i del deseo
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deno guardar billetes, que se hallan amenazados de ingon-
version.

La suspension en la entrega al piblico de mayores sumas
de moneda acuiiada, durante todo el ano de 1897 i el primer
semestre de 1898, esun indicio evidente de que en el Gobier-
no hai intereses poderosos que estorban esa entrega, taun la
acufiacion, Esas suspensiones estan destinadas a hacer mas
graves las inquietudes, ya rei-nantes, sobre el porvenir que a”
la conversion le espera.

Observando ahora el estado de aquellas obligaciones que
los bancos estan en la obligacion de cancelar con moneda
metélica (depdsitos i billetes en circulacion) 1 para lo cual
necesitan, imprescindiblemente, de un encaje o moneda me-
talica, resulta que la proporcion, entre este encaje i aquellas
obligaciones, es absolutamente deficiente,

Veamos primero cudl era elmonto total de esas obligaciones:

Billetes

MESES Afios  ciroulacion  Depésitos Total
millones millones millones
31 de mayo......-.. 1895 19.8 128.4 148.2
30 de junio......... 1895 (k fi 130.2 149.7
30 de noviembre.. ... 3895 19.5 111.0 130.5
31 de Enero. .. .. e 4856 19:4 113.3 132.4
30 de junio.......... 1897 174 96.5 113.6
91 A8 U0 i avs ocs 1897 17.4 40.1 57.5
31 de diciembre. . ... 1897 15.1 96.2 111.3
31 deenero......... 1898 12.2 89.5 101.7
30/de JUnioe.cunisios 1898 10.9 91.0 101.9
Elencaje de los bancos en las mismas fechas era como sigue:

Oro B 1
YESES AR0s  pillones milun::eu nfict'lt:nes
31 de MAY0auscnnnnsns 1895 0.1 32 3.3
30 de junio............ 1896, < i(2) ?) 11.3
30 de noviembre........ 1885 3.4 8.4 11.8
31 de enero............ 1896 2.6 104 130
30 de junio. . .......... 1897 @) (] 13.5
31 de julio............. 1897 (7 ) 10.1
31 de diciembre...... .. 1897 () (?) 14.6
31 de enero. ........... 1898 (?) ) 12.0

30de junio............ 1898  (7) ) 13.2
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«El Diario Oficials que es la fuente de donde se recojen os-
tos datos, no publica, durantela época del réjimen metalico,
los balances bancarios, mes a mes, como la lei lo dispone; de
modo que no se puede, a consecuencia de no haber otra fuen-
te igualmente fidedigna, presentar al respecto un examen
completo de la situacion bancaria de aquellos afios,

Sirven, con todo, los datos exhibidoes, de base suficiente,
para hacer apreciaciones jenerales,

En esos balances no aparece tampoco la suma que cada
banco posee, en su caja, en oro i en plata, dato de grande
importancia, puesto que es el orola unica moneda que sirve
para la solucion de toda elase de obligaciones; no siendo la
plata sino un circulante ausiliar de las menudas transaceio-
nes, i para los pequeiios pagos.

La plata amonedada, es cierto, podian los bancos can-
jearla por oro enla Casa de Moneda, en el instante en que
asilo quisieran; pero cierto es tambien que, los bancos, no
siendo sino el oro el tinico circulante legal, estaban en el de-
ber de tener en su caja mayor cantidad de oro que de plata;
lo que no sucede, segun puede inferirse delps dos finicos
balances en quelos bancos cumplen con el deber de clasificar
la naturaleza de un encaje, 1 son los del 30 de noviembra de
18951 del 31 de enero de 1896. Ahi aparece el encaje en
metal blanco mui superior al del oro.

Es evidente, ademas, que en las sumas de plata inventa-
riada por los bancos para formar los balances aludidos, han
incluido aquella de lei inferior, acufiada con anterioridad al
ano 1895,

En efecto, en el balance que los bancos forman el 30 de
noviembre de 1895, aparecen con un encaje en plata ascen-
dente a 8 8,400,000;i es lo cierto que la plata acufada i
lanzada a la cireulacion, con lei de 835 milésimas, hasta el
31 de diciembre de 1895, no ascendia sino a $ 6.100,000.

Igual observacion puede hacerse respecto al encaje en pla-
ta del 31 de enero de 1896.

Es necesario, ademas, tomar en debida cuenta que los ban-
cos no han podido tener en su caja toda la plata lanzada por
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la Casa de Moneda a la circulacion, i que en manos del pu-
blico ha debido existir una masa bastante importante de
ese mismo metal,

Si esos balances no son apocrifos, es indudable que ha ha-
bido, de parte de los bancos, una neglijencia punible en lo
tocante a la formacion de su encaje. ...

Prescindiendo de todos estos reparos, examinemos la pro-
porcion existente entre las obligaciones i el encaje, que
supondremos correcto, en todas sus partes, i en oro amo-
nedado.

He aqui el cuadro que indica esa proporcion:

el Ol B
31 de mayo....... 1895 148.2 3.3 2.2
30 de junio....... 1895 149.7 11.3 79
30 de noviembre.. 1895 130.5 11.8 9.0
31 de enero....... 1896 1325 13.0 9.8
30 de junio....... 1897 113.6 135 11.8
givderjiliois e 1897 57.5 10.1 17.5
31 de diciembre... 1897 1413 14.6 13.1
31 de enero....... 1898 101.7 12.9 12.6
30 de junio....... 1898 101.9 135 13.0

Lia proporeion entre el encaje metélico ilas obligaciones es
tan baja, que, en la normalidad en que deben vivir los nego-
cios bancarios, apareceria como una cosa inesplicable, si no se
tuyiera presente que al Estado, el lejislador, le habia enco-
mendado la obligacion de pagar a la vista i al postador los
billetes a los bancos; i de ahi por qué, apénas cesa esa obliga-
cion, los bancos se ven obligados, por imperiosa necesidad, a
redueir su circulacion; aunque sin reforzar su encaje, que fué
siempre el punto débil de todos los bancos del pais.

§ 15. Dos situaciones analogas que reproducen un mismo
orden de cosas.—Los bancos de emision, para poder desen-
tenderse, en el periodo que media entre el 1.2 de junio de
18951 el 31 de diciembre de 1897, del mantenimiento de un
elevado encaje metlico en oro nacional, p roporcionado a las
obligaciones que tenian que servir, contaban con la ayuda
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fiscal que pagaba sus billetes el piablico, sin ningun grava-
men; i con la franquicia que la lei de 11 de febrero del primero
de dichos afos daba a sus billetes, ien virtud dela cual, se-
gun ya sesabe, eran recibidos esos billetes, obligatoriamente
en las Arcas del Estado, como si fueran moneda metalica.

Miéntras estos dos privilejios, tansenalados, existieran, los
bancos, podian estar seguros de que en sus cajas no se haria
sentir mucho la falta de numerario metalico.

La franquicia que les otorgaba la lei de 11 de febrero,
abriales, ademas, varios caminos en euyo recorrido podian
encontrar bastante alivio.

Siguiendo uno de estos, podian proveerse de oro con sus
propios billetes, sin saerificio alguno; siguiendo el otro podian
conseguir que una parte del pablico aceptase sus billetes sin
reservas.

Asi, sise trataba del pago de derechos de importacion o
esportacion, i estos como era 16jico, habia que cubrirlos en
oro, podian los bancos ofrecer al Fisco, en cancelacion de ta-
les derechos, sus propios billetes (que debia recibirlos como
moneda metélica), i obtener de los importadores o esportado-
res el oro que tuvieran destinado ala cancelacion de dichos
derechos.

Asi, si una parte de los depositantes en sus Arcas necesi-
taba pagar contribuciones al Fisco, o fletes porlos ferrocarri-
les del Estado, o servirse de los Correos, al jirar sobre sus
fondos, podian, los bancos, hacer aceptar a esos depositantes
sus billetes, i cancelar con ellos al Fiseo las contribuciones,
los fletes i los servicios de correos.

Desde otro punto de vista, aun ecnando el Fisco no podia
imponer al publico la recepeion de esos billetes; puesto que
para el publico la circulacion de tales titulos bancarios era
voluntaria, no habia peligro alguno de que las Arcas Fisca-
les llegasen, alguna vez, a conjestionarse con esos billetes:
puesto que una lei previsora ha dispuesto que los fondos fis-
cales se depositen en los bancos, en donde pueden ganar el
10 el 2 por 100 anua! que los bancos acostumbran pagar 50-
brelos depdsitos a la vista.
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Debido a todas estas influencias se ve que la proporcion
entre el encaje metalico 1 las obligaciones de los bancos (de-
pisitos i billetes en cireulacion) no excede de 17.5 por 100,

Sin duda alguna esa proporcion es realmente mas baja; ya
que, como se vi6 las existencias en plata han sido considera-
dos como si fueran oro, pudiendo agregar que, entre la plata,
se hahecho fignrar por los bancos en sus balances una mo.
neda de plata que no era la establecida por lalei de 11 de fe-
brero de 1895, 1 que, seguramente, tampoco era dela acuiiada
conforme a la lei de 9 de enero de 1851, sino otra con menor
peso i lei.

Las dificultades sérias empezaron para los bancos el 1.0de
enero de 1898; porque al mui reducido encaje en moneda de
oro nacional, se agregaba la pérdida del pagador i del toma-
dor prineipal de sus billetes, a contar desde ese mismo dia.

En considerable proporeion, esas dificultades, debian sua-
vizarse con los depasitos fiscales; pero eso no podia bastar,
de manera alguna, a los aceionistas, acostumbrados a perei-
bir elevados dividendos.

S1 en 1878—a pesar de estar en pleno vigor la lei que dis-
ponia recibir, obligatoriamente, los billetes bancarios, du-
rante 22 anos, en las Arcas del Estado—no pudieron los
bancos resistir, i tuvo el complaciente lejislador que declarar
de curso forzoso esos billetes; s06mo podrian resistir en 1898,
sin eontar con la elientela obligada del Estado?

En el afio 1878 la proporcion entre el numerario metalico
existente en las Arcas de los bancos, i las obligaciones (bi-
lletes en circulacion i depositos) era de 7 por 100 solamente;
pero contaba con la recepeion forzosa de esos billetes en Jas
Arcas del Estado.

En los meses de enero a junio de 1898 1a proporcion, entre
el encaje en oro amonedado nacional i las obligaciones (bille-
tes en circulacion i depésitos), era de 12.6 por 100 a 13 por
100; pero carecian de la obligada clientela del Fisco.

La situacion ficticia creada a los bancos de emision por
laleide 11 de febrero de 1895, era analoga a la creada a esos
mismos institutos por las leyes de 1865 i 1866, i debia ir se-
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guida de efectos enteramente anélogos: desde que, por lo
demas, la lejislacion sobre banca, la prevision delos banque-
ros, i los entroncamientos de estos en el gobierno i en la le-
jislatura eran los mismos.

Por las leyes de 18651 1866 se privilejit a los baneos, has-
ta el punto de establecer, en las Arcas publicas, un curso for-
zoso de sus billetes por el término de 22 afios, i de hacerlos
rejirse, por el mismo namero de afios, inicamente por la lei
de bancos de emision de 23 de julio de 1860, no obstante
cualquiera lei ulterior que modificase o reformase dicha lei de
bancos. Para asegurar, contra todo evento, el cumplimiento
de esa lei, i obtener el amparo de los Tribunales de Justicia,
si era preciso, seredujeron aquellas disposiciones a contrato
por escritura publica.

Aquellos privilejios, ila facilidad que encontraban en el
Gobierno 1 en el Congreso para obtener tantas prerrogativas,
acostumbraron a los bancos a la imprevision, i a esperarlo
todo del favor de las leyes.

Como consecuencia de este sistema, 1 de ese pedir 1 desear
creciente, se impuso al pais en 1878 el curso forzoso de los
billetes banearios; porque, al fin, ese réjimen era, de todos,
el que exijia alos bancos los menores sacrificios posibles,
con el mayor provecho imajinable.

Por la lei de 11 de febrero de 1895 se atorgd alos bancos
de emision un privilejio andlogo, aunque solo por 31 meses,
que debia tener las mismas funestas consecuencias.

La lei de 11 de febrero nada previé para evitar la repeti-
cion del cyrso forzoso. Las administraciones i Consejos de
los grandes bancos, tampoco ninguna providencia adop-
taron para dar a esos institutos la solidez que correspondia a
la estabilidad monetaria.

Sila lei se habia desentido gpor qué habian de ser los ban-
queros mas cantelosos?

La conversion de 1895 hizose sin estudiar, en lo pertinen-
te, nuestra historia financiera. La lei respectiva debia reve-
lar esa falta; i asi es.

I essingular que esto suceda en un pais en que se escribe
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tanto sobre historia, ien el cual tanto agrado sienten los
hombres en estudiarla.

La enseiianza que sumistraba la historia financiera de
Chile desde 1860 hasta 1895 era suficientemente vasta i pro-
funda para dominariresolver el problema monetario, ipara
correjir las futuras perburbaciones monetarias; pero esa his-
toria no se tomo en consideracion.

Par los errores que revelan lasleyes sobre bancai moneda
que se han dado al pais desde 1860 aca, 1 por las complacen-
cias, no siempre mui sanas, que esas leyes dejan trasparen-
tar, entre obros motivos; es por lo que hemos sostenido que
a aquellos de nuestros hombres de Estado i de nuestros lejis-
ladores que tengan propositos puros, respecto a la abolicion
del papel moneda, 1 de dar al pais el réjimen monetario que
tanto necesita, conviene presten atencion a los hechos; estu-
dien nuestra lejislacion bancaria i monetaria, ilas cifras que
tienen directa relacion con aguellos asuntos; i presten mé-
nos fe a las teorias que tan admirablemente se saben, teo-
rias, que, por otra parte, aun cuando cuenten con la
aquiescencia de muchos hombres célebres, no han sido de-
mostradas.

§ 16. Dos notables decretos gubernativos,—(6 de julio de
1898).—El actual réjimen de papel moneda, tuvo como in-
troduccion, dosdecretos gubernativos de fecha 6 julio de 1898
i cuyo textoes como sigue:

Dice uno de ellos:

dLias Tesorerias Fiscales, la Casa de Moneda, la Intenden-
«cia Jeneral del Ejército, las Comisarias de Guerra i Marina,
«1demas oficinas piblicas suspenderdn toda operacion con-
a cerniente al servicio piiblico hasta el lines 11 del presente
« mes inclusive,

Dice el otro:

«Las oficinas i sucursales de los bancos nacionales i estran-
¢ jeros, de l1a Caja de Crédito Hipoteoario, delas Cajas Na-
« cionales de Ahorro, podrdn mantener cerradas sus puertas
« al publico hasta el lines 11 del presentes,

Desde luego, estos decretos carecen delegalidad. Por me-
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dio de decretos no pueden suspenderse aquellos servicios
publicos que existen en virtud de la lei, i que tienen horas i
dias de despacho espresamente sefialados por la lei misma.

Con todo, es evidente que el primero de esos deeretos al
decir « ...t demas oficinas piblicas suspenderdn...» no ha
querido elausurar los Ministerios, ni las Intendencias i Go-
bernaciones, nilos Juzgados de Letras en lo Criminal, en lo
Civil, 1 en lo Comercial, ni las Cortes de Apelaciones, ni la
Corte Suprema de Justicia, ni las Oficinas de Rejistro Civil....
sino anicamente aquellas oficinas pitblicas que disponen de
fondos fiscales, 1 cuyas operaciones principales se relacionan
con el manejo de los fondos del Estado.

A esta interpretacion induce la naturaleza de las oficinas
piblicas espresamente enumeradas en ese decreto, i el obje-
to encubierto que con él se va persiguiendo, i que trataremos
de aclarar.

Es evidente, ademas, que no ha estado en la mente del
Gobierno suspender todo servicio publico, o «toda operacion
concerniente al servicio publico» aun dentro de las oficinas
espresamente enumeradas, sino unicamente las operaciones
de pago de dichas Oficinas.

En electo, la suspension de todo trabajo concerniente al
servicio ptiblico, dentro de aquellas oficinas, no se aviene con
uinguna medida, con ninguna precaucion, con ningun fin
politico, econémico o soeial que pueda interesar al pais, o
sea al mejor servicio publico.

Asi por ejemplo gpor qué a las Tesorerias Fiscales se les
prohibiria aceptar consignaciones judiciales, percepecion de
multas, recaudar derechos, revisar sus presupuestos, prac-
ticar balances,t rabajo que tanta relacion tiene con el servieio
piblico, desde que esa operacion es la base de importantisi-
mas medidas de 6rden piblico?

¢Por qué, en fin, si el aludido decreto tenia un interes pu-
blico—como debe suponerse—habria de estar destinado a
paralizar o entorpecer los servicios publicos 1 causar moles-
tias i perjuicios incontables & incaleulables?

En consecuencia, el primer decreto debe reducirse a los li-
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mites que tuvo el Gobierno en mira, a saber la suspension
de los pagos que el Fisco deberia verificar.

Si esta era o no una medida justificada, vamos a verlo en
seguida.

:Existia motivo alguno para ordenar alas oficinas fiscales
la suspension de los pagos que el Estado debia hacer?—
Ninguno,

El Fisco no tenia ningun apremio de dinero; i tan cierto,
tan efectivo es esto, que presié, 25 dias despues de ese decre-
ta, a los barcos, por la lei de 31 de julio, 50 millones de pesos
al 2 por ciento anual.

Tan positivamente cierto es que el Fisco no solamente no
tenia urjencia alguna de dinero, sino que ademas era su si-
tuacion holgada, que, por esa misma lei del 31 de julio, dic-
tada 25 dias despues, se traspasé a ese Fisco opulento, la
denda de los bancos derivada desu papel moneda, i ascenden-
te a 19 millones de pesos.

Tan indiscutible es que el Fisco no necesitaba fondos i
que los tenia con exceso, 1 crédito de sobra, que, por la re-
cordada lei, se did a los bancos tres afios de plazo para pagar
esos 19 millones.

Tan verdadero es que el Fisco no tenia por qué suspender
sus pagos como consecuencia de su abundancia de recursos,
i de su crédito, que, por la referida lei de 31 de julio, los
bancos deben pagar, esos 19 millones, en papel moneda depre-
ciado al Fisco, miéntras éste debe pagar al publico esos 19
millanes, que representan la emision bancaria en oro de 18
peniques. . .

De consiguiente, la suspension de pagos decretada el 6de
julio por el Supremo Gobierno a favor del Fisco, es absoluta-
mente injustificada, i debe ella responder a propositos, que
conviene poner en trasparencia, si es que ya, el atento lec-
tor, no se ha dado cabal cuenta del objeto de ese decreto.

El segundo decreto es igualmente infundado.

En efecto, la Caja de Crédito Hipotecario i las Cajas Na-
cionales de Ahorro, se hallan bajo la proteccion del Estado;
i esclaro que hallandose el Erario Nacional en excelentes
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gondiciones financieras, segun queda de manifiesto, no habia
por qué prohibir a esas oficinas verificasen sus pagos, aun
guando sus negocios no hubieran marchado bien; lo que
nunca ha sucedido.

Ademas, siendo la Caja de Crédito Hipotecario una insti-
tucion meramente intermediaria entre los capitalistas ilos
agricultores o terratenientes, no era en manera alguna, hon-
rado ni justo impedir a los primeros, con tal moratoria, la
percepcion de los intereses i de las amortizaciones de sus ca-
pitales, niestorbar a los segundos el leal cumplimiento de
sus obligaciones.

Asimismo, siendo las Cajas Nacionales de Ahorro institu-
ciones destinadas al servicio de las clases meénos dcomoda-
das de la poblacion, no era humano privar a esas jentes de
lalibre disposicton desus capitales, por pequefios que fue-
sen, 1 obligarlas a enviar a las Casas de Préstamos sus mue-
bles o sus instrumentos de trabajo para poder proveerse de
reGuUrsos.

Respecto ala facultad concedida alos bancos estranjeros
para que pudieran cerrar sus puertas al publico durante cinco
dias es algo que, por lo insélito, no se comprende,

St los bancos estranjeros se hallaban en mala situacion—Io
que no se ha probado niseinsinud jamas—no era manera de
compelerlos al arreglo de sus negocios—en los que habia dos
partes; el publico depositante i los bancos—autorizandolos
para cerrar sus puertas, es decir, para desentenderse del pu-
blico afectado por esa mala situacion i para manejarse como
quisieran,

Es, por otra parte, algo que en absoluto no compete al Eje-
cutivo mezelarse en tales asuntos, que son de 6rden estricta-
mente privado. En las leyes i practicas comerciales tienen
los bancos i el piblico los medios de defenderse contra los
malos tiempos o los malos negocios; i si esas leyes son defec-
tuosas, corrijanse; pero, en modo alguno, las situaciones
creadas al amparo de una lei, vayan a hacerse gravitar sobre
la pavte queno tiene culpa. ..

Es, ademas, enteramente desusado en Chile que el Ejecu-
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tivo se imponga tales preocupaciones por la suerte de los
bancos estranjeros.

Por todos estos motivos, hai que sospechar de aquellas
medidas i averiguar su objeto preciso.

Como lo hemos visto, ni el Fisco, nila Casa de Moneda, ni
la Intendencia Jeneral del Ejército, ni las Comisarias de
(Guerra i Marina, ni la Caja de Crédito Hipotecario, ni las
Cajas Nacionales de Ahorro, ni los bancos estranjeros, ni, en
fin, ninguna oficina publica, ha podido, realmente, ser el mo-
vil de esos decretos; puesto que no hai antecedente de nin-
guna clase que deje comprender que una o algunas de esas
instituciones fueran el objeto que inspirara esas providencias
gubernativas.

No quedan, enténces, por examinar, sino los bancos de
emision, elos bancos nacionaless, como los llama el decreto,

Es fuera de duda que ese decreto no ha querido referirse,
de un modo fundamental alos bancos hipotecarios que se
hallan en condiciones parecidas a los de la Caja de Crédito
Hipotecario, en cuanto son meros intermediarios entre los
capitalistas i los terratenientes.

Mas gson precisamente los bancos de emision los que mo-
tivan esos decretos? 1 si son los bancos de emision los cau-
santes de esas providencias ¢por qué esos decretos se refie-
ren a tantas otras institueiones i oficinas?

Sabemos ya cudl era el estado en que se encontraban los
bancos en cuestion en los ultimos meses, es decir, desde el 1.2
de enero de 1898; sabemos, ademas, cual era la situacion que
les formabala leide conversion, ante las obligaciones que
les imponia la lei de bancos de 1860; sabemos e6mo habian
disminuido en ellos los depésitos, eomo se habia restrinjido
la circulacion desus billetes, i cudl era su encaje metalico.

Consta, igualmente, que esos decretos, no tenian por ob-
jeto el interes de ninguna de las instituciones i oficinas enu-
meradas, ni de ninguna oficina pablica, ni el interes del pais.

Es, ademas, un hecho comprobado con todas las leyes
examinadas con anterioridad, el desvelo constante del Con-
greso 1 del Ejecutivo en favor de los bancos de emision.
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I, finalmente, la lei de eurso forzoso dictada 25 dias des-
pues de estos decretos, sin contar la lei de moratoria, del 11
del mismo mes, tuve por tnico objeto favorecer a dichos
baneos de emision, segun ya puede juzgarse por las noticias
quese han venido anticipando.

Si en los dos decretos traseritos se incluyen varias institu-
ciones 1 oficinas, no es porque unas necesiten suspender sus
pagos, o interrumpir el servicio publico, o cerrar las otras
sus puertas, sino porque se desea dar a esos decretos una j=-
neralidad capaz de impresionar vivisimamente la imajina-
cion popular, que debe figurarse que necesariamente, salgo
mui graves debe ocurrir cuando el Gobierno del pais adopta
medidas tales.

Con esos decretos se pretende presentar a todas las insti-
tuciones financieras principales del pais, el Fisco, los bancos,
la Caja de Crédito Hipotecario, en condiciones precarias,

Si esos decretos se hubieran coneretado, en sus términos
literales a los bancos de emision, el favor hubiera parecido
demasiado visible; i las medidas que se preparaban (la mora-
toria i el curso forzoso, dictados el 11 1 el 31 de julio, res-
pectivamente) el pais no las hubiera tolerado.

Por lo mismo, el decreto que serefiere de un modo prinei-
pal al Fisco es imperativo; i en él se dice las tesorerias fis-
cales. .. suspenderdn sus operaciones, es decir, sus pagos, sig-
nificando con ello que la situacion del Fisco es estremada-
mente delicada.

El decreto que se refiere a los bancos es meramente facul-
tativo; porque se les quiere presentar en situacion meénos gra-
ve. Podrdn, les dice el decreto, cerrar sus puertas, es de-
sir, «si ustedes quieren, cierren sus puertas; el Gobierno no
« ve en ello ningun inconveniente. El Gobierno ha acordado
« suspender sus pagos; i como esta medida puede, de algun
« modo, afectarles a ustedes, pueden ustedes tambien, si asi
« les parece, suspender sus pagosy; politica mojigata que dié
siempre admirables resultados.

§ 17. La moratoria.—(Lei de 11 de julio de 1898).—Los de-
eretos del 6 de julio estin destinados a hacerle camino a la
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lei de moratorias que se dieta cinco dias mas tarde, es decir,
el mismo dia en que vence el plazo sefialado por esos decre-
tos, en los que, con tanta exactitud, se calculo el tiempo que
seria necesario emplear para imponerle al Congreso la lei de
moratorias que se preparaba.

En esos decretos, como acaba de verse, se pretende hacer
aparecer, en grave situacion, a todas las principales institu-
ciones financieras del pais, empezando por el Fisco; pero
cualquiera que fuese la jeneralidad dada a aquellos decretos,
quedaba circunserita, claramente, la situacion a determi-
nadas instituciones.

La lei que se dicta el 11, tiene una jeneralidad limitada:
segun ella nose conereta el malestar financiero a determina-
dos institutos del pais; no, es jeneral, i debe entenderse la
moratoria a todoslos habitantes, sociedades i corporaciones
de la Republica.

El objeto de medida tan jeneral, no es otro que tender un
velo suficientemente denso, ante los ojos de todos, para im-
pedir que se vea que una gran institucion bancaria se halla
en falencia.

He aquiesa lei:

¢Por el término de 30 dias no podran iniciarse ni prose-
guirse acciones ejecutivas, sean civileso comereiales, com-
« prendiendo las quiebras procedentes de obligaciones con-
traidas dntes de la promulgacion de esta lei.

«Se esceptiuan las obligaciones procedentes de contribu-
ciones fiscales o municipalessl

«Respecto a las obligaciones que se venzan dentro del
« término dela moratoria, se contaré el plazo desde la fecha
« desu vencimientos.

Esa leies jeneral, i prohibe iniciar 0 continuar ejecucion
alguna, no porque el malestar sea jeneral, sino, unicamente,
porque si ella se coneretase al asunto que la imponia, apare-
ceria como odiosa,

Esta lei tiene por objeto suspender el ejercicio de la aceion
ejecutiva durante 30 dias; porque la gran institucion banca-
ria en cuyo favor se dicta se halla en estado de «cesacion de

-
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pagos»; porque tras de la accion ejecutiva, vendria la decla-
cion de quiebra, i tras la quiebra, la liquidacion i disolucion
de ese banco amnipotente,

La «suspension de pagos» esun estado que no se aviene
sino con el deudor que no puede o no quiere pagar.

La lei no distingue entre ambos deudores, iconsidera ese
estado como el signo inequivoco de la falencia, sea que el
deudor no pague porque no pueda o porque no quiera.

La lei de moratorias se pone, en ecierto, sentido, en pugna
con los decretos aludidos del dia 6; pero esa contradicion no
es mas (que una consecuencia de la precipitacion con que
fueron dictados, o del excesivo celo gastado por el Ejecutivo
en favor de quienes reclamaban la moratoria.

En efecto, miéntras uno delos aludidos decretos ordena a
todas las oficinas de la administracion publica suspender
todas las operaciones relativas al servicio puablico, la lei del
dia 11 dice, espresamente, que la accion ejecutiva podra el
Fisco seguir ejercitandola en el cobro de contribuciones; lo
que manifiesta que el decreto no estaba en lo justo, o que no
fué la mente de tal decreto paralizar todos los servicios del
Estado, segun se desprende de su tenor literal.

La lei de moratorias del 11 de julio i los decretos del dia
6 del mismo mes, se aclaran reciprocamente; I vamos a ver
como con la lei del dia 31, toda oscuridad se desvanece, 1 se
hace la luz.

Con esta lei termina, virtualmente, el réjimen metdlico,
puesto que los bancos se niegan, apoyédndose en ella, a can-
jear esos billetes, asi como el Estado se niega a pagar los que
aun quedan en la pirculacion. Los bancos, durante la mora-
toria, no aceptan ningun jiro, i solo, por gracia entregan a
sus acreedores pequenas sumas para que atiendan a sus gas-

tos de casa. ) -
He aqui lo que dice el sefior Agustin Ross en suobra el-

tada sobre la institucion causante del curso forzoso que se
establece pocos dias despues de la lei de moratorias:
«El que esto escribe, viendo que seiba en camino de sa—
« erificar a la Nacion por amparar a un hanco enténces mal
BANCOS.—20
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« manejado, propuso, en los siguientes térr‘ninos, un sistema
« de liquidacion i de reorganizacion del citado banco para
« evitar un desastre mayor. Decia asi:

«Er Banco pE CHILE. SU LIQUIDACION I SU INMEDIATA
« REORGANIZAcION. Dado el estado a que han llegado las
« cosas, se impone la inmediata liquidacion del Banco de
« Chile aprovechando los 30 dias de moratorias concedidos
« por el Congreso para salvar la institucion, procediendo
« miéntras tanto a su reorganizagion.

«Con una inmediata lignidacion, sobre la base del actual
« sistema monetario, los accionistas salvarian el todo o la ma-
« yor parte desu capital, los acreedores recobrarian poco a
4 poco lo suyo, easi sin ningun quebranto, i los deudores del
« banco serian contemplados de manera que no se les apre-
« miara ni perjudicara.

«Puede darse por sentado, como una verdad incontrover-
« tible, que en el momento actual existe en Chile moneda
« metalica sobrada para las exijencias lejitimas. Oro hai de-
« mas en poder del publico que lo ha retirado de algunos
« bancos porque asi lo ha querido.

«Moneda de plata existe tambien en exceso en el pais. Si
« el publico no quiere dejar su dinero en los bancos, i si con
« mui fundadas razones, no quiere tampoco recibir billetes,
« que podrian no ser pagados jamas, esta en su perfecto dere-
« cho. Los bancosson intermediarios convenientes i ttiles,
o cuando hai mutua confianza; pero el prblico no tiene obli-
« gacion de someterse a la intervencion de ellos en todos sus
4 Tegocios.

¢Es  absolutamente inexacto que se hayan esportado
¢ grandes cantidades de oro. Las esportaciones de oro han
« sido mui limitadas i naturales, como en todo pais en donde

« los cindadanos tienen el derecho de disponer a su antojo de

«lo suyo. En cambio hai constantes introduceiones de oro
« enpastas a la Casa de Moneda, producto de las minas i
« lavaderos del pais.

4El pretender que no existe circulante de oro en el pais,
¢ porque no esti en las Cajas del Banco de Chile es mui poco
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. razonable. Lo mismo pudo alegarse, inexactamente, cuan-
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do fracasaron el Banco Comercial i ¢l Banco Santiago. El
circulante esta en poder de su duefio, o sea del piblico; se
sabe que las Cajas del Banco de Chile estan en algunas ofi-
cinas casi vacias, i la clausura temporal i la liquidacion de
la institucion no es, por consiguiente, inconveniente algu-
no para que el pais siga usando la moneda sellada que no
estd en poder del baneo.

«El Banco de Chile debe ponerse en liguidacion precisa-
mente porque ya no tiene suficiente provision de moneda

. sellada, aunque valorese inversiones tiene de sobra para

probar su absolita solvencia.
«No es justo,nien manera algunaconveniente, entorpercer
la industria i el comerciode todo el pais i formar gran enredo

« para salvar una dificultad menor, que puede subsanarse de
« olra manera.

«Repetimos que el Banco de Chile esta absoluta i comple-
tamente solvente; le falta, si, moneda sellada en su caja;
pero tiene valores de sobra con qué atenderla poeco a poco,
déndole tiempo. Liquidado el Banco de Chile, pagaria con
absoluta seguridad todos sus compromisos, no perjudican-
do a ninguno de sus acreedores, i probablemente le sobra-
ria su capital integro de 20 millones de pesos, salvando
asia los accionistas.

«La solucion mas justa, enel momento actual si el Banco
de Chila no obtiene un empréstito en Europa, suficiente
para salvar el conflicto, la solucion mas justa i conveniente
para todos, decimos, es la liquidacion inmediata del Banco
de Chile.

«Si el Banco de Chile no obtiene el empréstito que ha so-
licitado para salvar sus dificultades, debe ponerse en ligui-
dacion, poracuerdo de sus accionistas, aprovechando el
tiempo que le da la lei de moratorias. Esa liquidacion no
serd, en manera alguna, tan seria i desastrosa como alguien
cree, i seria para el paisun dafio muchisimo menor que
introdueir trastornos otra vez en su sistema monetario.
«Una vez iniciada la liquidacion, sin mayores perturba-



e
L
4

a 2 A& A & e & & & a8 & & & & 6 A & a a

-

-

- . g A & & o8& o

— 308 —

ciones para el pais, puede estudiarse, miéntras tanto, la
manera de rearganizar el banco, introduciéndole nuevo
capital, para iniciar una marcha mas sélid_a en el futuro.
«Esto se ha hecho a menudo en otros paises, dando tiem-
po para estudiar bienla situacion. Al banco le queda mui
poco metdlico en caja, i de consiguiente, por ese caipitulu,
las perturbaciones para el publico serian pequenas. La
liquidacion conveniente para el piblico, i sobre todo para
los accionistas del banco, podria practicarse, como se ha
hecho en las colonias inglesas de Australia, de la manera
siguiente:

«Se adoptan las medidas necesarias para facilitar la liqui-
dacion del banco, contemplando mucho a sus deudores. Se
hacen los arreglos necesarios para que el banco emita cer-
tificados de depbsitos especiales, que podrian llamarse
bonos, de 1001 de 1,000 pesos, pagaderos al portadori
hasta por unasuma total igual a los depésitos que, en cuen-
ta corriente, a la vista i a plazo, tenga el piblico deposita-
dos en las diversas oficinas del banco.

«Mas claro: los certificados serian por una cantidad equi-
valente ala totalidad delos compromisos del banco, pres-
cindiendo de los billetes en circulacion. Esos certificados de
depésito al portador ganarian un interes de 1 centavo al
dia, por cada 100 pesos, o sea poco mas de 31 por 100
anual.

«Con esos certificados, el banco pagaria sus depositos i
saldos en cuenta corriente entregando en moneda metali-
ca las sumas inferiores a 100 pesos.

«El banco, a su turno recibiria del publico esos mismos
certificados, por su valor nominal en cancelacion de cuen-
tas; i asi se produce la liquidacion poce o poco. El publico
utilizaria sus mismos certificados para mantener sus valo-
resen el banco ganando un moderado interes miéntras se
sigue la liquidacion. Pueden tambien venderlos i traspa-
sarlos a los deudores del banco que los necesiten para so-
lucionar sus compromisos con él, i pueden utilizarlos tam-
bien para levantar fondos sobre ellos, donde les convenga.
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Asi se inicia la liguidacion del banco sin grandes pertur-
vaciones; se salva sobre la base del oro el capital total de
propiedad de los accionistas, i se da tiempo para estudiar,
de una manera conveniente, la reorganizacion del banco.
«A medida que progrese la liquidacion i cada vez que el
banco tenga fondos sobrantes, procede mensualmente a
sortear i pagar una cantidad equivalente delos certificados
de depésito que queden en circulacion, aboniandoles los in-
tereses corridos. Asi se reembolsan poco a poco los acree-
dores del baneo, sin gran perjuicio para ellos 1 sin grandes
trastornos en el pais.

«El banco debe cancelar i destruir los certificados de de-
posito que proponemos, a medida que los recursos del pa-
blico, pagéndolos mediante sorteo o recibiéndolos en com-
pensacion de sus propios eréditos. Los certificados de
depositos emitidos por el banco vendrian a representar i a
movilizar, en forma conveniente para el publico, la suma
total de lasinversiones del banco, i estarian garantidos por
esos valores que son sobrados.

Bl total de los certificados provisionales de deposito mon-
taria a 50 o 60,000,000, mas o ménos, i el eapital derespon-
sabilidad monta a otros 20.000,000 mas, i como las inver-
siones del baneo suman de 70 a § 80.000,000, querria decir

. que los § 60.070,000 de bonos provisionales estarian repre-

sentados por valores que se aproximarian a 90 0 100 mi-

« llones de pesos.

«Progresando la liquidacion gradual, naturalmente se li-
quidaria primero la parte mas realizable de los créditos a

favor del banco, lo suficiente para recojer i cancelar los
certificados provisionales entregados al publico. La parte
mas pesada de las inversiones del baneco, cobrandose mas
lentamente, quedaria para lo ltimo, i representaria el ca-
pital de propiedad de los accionistas; 1 entoneces, para no
apremiar mucho a los deudores, llegaria el momento, tal
vez, de transformar aquello en una seccion hipotecaria
temporal del banco reorganizado. Podria aplicarse el fondo
de reserva que aparece en el balance del banco para hacer
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condonaciones i concesiones a algunos deudores que se en-
cuentren un poco apremiados, con el fin dealiviarles su si-
tuacion i suavizar las cosas cuanto fuera razonable.

«Pero dntes de avanzar tanto en la liquidacion, es induda-
ble que se encontrard la manera de reorganizar el banco,
sobre la base de lo existente.

«Tiene sus oficinas, tiene su material, tiene su personal, i
s cuestion solo de anmentar un poco el capital, que sobra-
ré, manteniéndose el actual sistema monetario del pais. En
Australia se vieron en la necesidad de paralizar sus opera-
ciones varios importantes bancos, en 1893; se pusieron en li-
quidacion tem poral, se reorganizaron i renacieron mas fuer-
tes i vigorosos que dntes. Lo mismo puede hacer el Bango
de Chile.

«Dada la situacion que se ha creado, creemos que lo pro-
« puesto eslo mas practicable, lo ménos sujeto a inconve-
nientes i que ahorraria enormes dafios al pais.»

«Esta proposicion de liquidacion ide reorganizacion del
Banco de Chile, que fué reeibida con irritacion por las que
manejaban la tramoya destinada a engolfar de nuevo al
pais en el papel moneda, naturalmente no fué aceptada, ise
puso en practica la lei del 31 de julio, que ordenaba la emi-
sion de papel de curso forzoso.

«Muchos habian creido en el circulante abundante i barato;
pero los billetes emitidos fueron principalmente prestados
por el Fiscoa los bancos, al interes del 2 % anual, con excep-
cion de dos que no aceptaron ese ausilio.

«Ese préstamo alos bancos, al interes de 2 9, ha sido una
delas disposiciones mas absurdas de lasleyes que se han dic-
tado sobre estas materias.

4De los bancos que recibieron esos billetes al interes de 2 %
anual, algunos los emplearon en formar caja, de que carecian;
0tros en pagar al mismo Fisco deudas anteriores, que tenian
4mas gravoso interes; otros, todavia, aprovecharon laoca-
cion para hacer remesas a Europa, segun parecia entdnces
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a buen cambio, empleando en esas remesas el producto de
los billetes prestados por el Fisco (1),

Segundo periodo de Curso forzoso

(1898-1913. . . .)

§ 18. Otra vez el curso forzoso.—(Lei de 31 de julio de 1898).
—Treinta i ocho meses, nominalmente, duré el réjimen me-
télico creado o establecido por la lei de 11 de febrero de 1895:
1 efectivamente, solo 37 meses.

Los bancos de emision no pudieron, por mas tiempo, resis-
tir el peso de las obligaciones que lesimponia la circulacion
metélica.

Nila reduccion de su denda a solo 40 centavos por peso;
ni el privilejio concedido a sus billetes para que se recibiesen
en las Arvcas del Estado, desde el 1.5 de junio de 1895 hasta el
31 de diciembre de 1897, como si fueran moneda metélica; ni
el canje por oro, de esos billetes bancarios, que se impuso al
Fisco, durante este mismo perjodo; ni las moratorias del 61
del 11 de julio de 1898; ni la necesidad que sentian i sienten
las industrias nacionales de una completa estabilidad morne-
taria; ni el prestijio que debe rodear a nuestras dos mas altas
instituciones politicas, el Estado i el Congreso, dentro i fuera
del pais; ni el buen nombre de Chile ligado a una moneda de
valor fijo, ni nada indujo a nuestros bancos a medificar su
administracion i a entrar en un réjimen de severas economias
para poder servir todas sus obligaciones en oro.

El lejislador, entre los intereses del pais entero i un gran
baneo, opté porlos de este altimo, e impuso el curso forzoso.

Ademas, al lado del interes de los bancos, existian otros
que se apartaban de los del pais; era el de los hacendados, que
habiendo visto reducidas sus deudas hipotecarias a 40 cen-
tavos por peso, mediante el papel moneda; que habiendo
visto subir sus trigos, sus vinos, sus vacas, sus maderas, sus
cereales todos, en 200, 3001 400 por 100; que habiendo obser-

(1) Agustin Ross.—Obra citada. Pijs. 74 a 79,
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vado, que por obra de ese mismo papel mnr{eda, habign des-
cendido notablemente los salarios, los fletes i las contribueio-
nes, encontraron que sus conveniencias se hallaban del lado
del curso forzese, i no del circulante metélico.

Por otra parte, en nombre del interes delos bancos, se ha-
bian, anteriormente, dictado tantas leyes, sin que el pais se
diese cuenta de esa politica gpor qué no se podria, una vez
mas hacer lo mismo? Pero /toleraria el pais, una vez mas, el
papel moneda? ;El pais? Al pais, en fuerza de tanto predi-
carle sobre las consecuencias de las «Balanzasy, se le habia
hecho consentir en que ellas se llevaban el oro. ... El pais, de
todo lo que habia en el fondo, no veia absolutamente nada.
I asi como se penso, asise hizo.

Lalei de 31 de julio dispuso, en consecuencia:

«La emision banecaria que existe en la actvalidad se decla-
ra fiseals i «de curso forzosos,

El Presidente de la Republica queda autorizado para ele-
var esta emision de papel moneda a 50 millones, pagaderos
en oro de 18 peniques.

Estos 50 millones el Presidente de la Repablica podra de-
positarlos en los bancos al 2 por 100 anual.

Los bancos pagaran al Fisco, por terceras partes, en tres
afos, la emision bancaria que el Fisco toma, desde ahora de
su cuenta i riesgo.

aLos baneos no podran emitir billetes miéntras subsista el
curso forzoso de los billetes fiscales,

Desde el 1.0 de enero de 1902 el Estado pagara el papel mo-
neda con igual cantidad nominal de pesos oro de 18 peniques.

4Seis meses despues de iniciada la conversion en oro de los
billetes fiscales se liquidara la cuenta de canje de ecada banco
de emision, iel Estado devolverd la diferencia que haya entre
la suma que el respectivo banco hubiese pagado al Fisco...
1el monto de los billetes canjeados, quedando de cuenta del
banco emisor la conversion en moneda de oro de los billetes
no presentados al canjes.

«Los bancos nacionales i estranjeros quedan sometidos a la
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lei de 23 de julio de 1860, i demas leyes conexas, aun euando
no tuvieren emision de billetess.

«Los bancos harén figurar en una cuenta especial las sn-
mas que provengan de obligaciones de individuos o socieda-
des domiciliadas fuera del pais».

He ahi las disposiciones sustanciales dela lei de curso for-
zoso de 31 de julio de 1898; digase, despues de conocida, i de
conocidos los antecedentes precisos que la prepararon, si
tuvo o no por objeto esalei, salvar a los bancos de la banca-
rrota; digase si esalei tuvo por fin salvar al Fisco de graves
dificultades financieras, o si vino por temores de guerra con
la Arjentina, como se ha dicho, o si la trajeron los saldos des-
favorables de la «Balanza», como otros aseguran; o por deu-
das del Tesoro Nacional a los bancos.

Por medio de la lei de moratorias i delos decretos del 6 ju-
lio se desea hacer consentir en que la gravedad dela situa-
¢lon economica es jeneral, i que hai necesidad de dar a to-
doslos deudores una huelga de 30 dias.

Mas, en lalei de curso forzoso del 31 de julio, le es imposi-
ble allejislador disimular cuales son, precisamente, las insti-
tuciones de erédito cuya situacion econtmica es capaz de ins-
pirarle tales cuidados.

El lejislador se ve conducide, por la ldjica misma de los
hechos que deseaban ocultarse, a revelar que son los bancos
de emision el ohjeto preciso de sus desvelos.

En efecto, quienquiera que se proponga averiguar cudl fué
la razon del retroceso al réjimen del curso forzoso en 1895, no
tendra sino que acudir ala lei respectiva, i examinar el por
qué de cada una de sus disposiciones. Podra convencerse asi
de que la causa precisa de ese réjimen no fué otro que el pro-
fundo malestar de los baneos de emision. Esa lei revela todo
el fondo dela politica de nuestros gobernantes ilejisladores
durante el mes de julio de 1898, asi como el orfjen de todas
las maniobras fraguadas contra lalei de conversion.

Isin6 ¢por qué la emision bancaria se declara fiscal? Por
las mismas razones que en 1895 se orden6 al Fisco pagar en
oro, a su presentacion, las susodichas emisiones; es decir, por-
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que los emisores no tenian moneda metalica con qué resca-
tarlas.

Consintieron los bancos en 18951 otra vez en 1898 que el
Fisco tomara desu cuenta la cancelacion de esas emisiones,
asi como aceptaria cualquier deudor insolvente que un ami-
go de buena voluntad pagase por él sus deudas.

¢Por qué se da alos bancos un plazo de tres anos para que
cancelen al Fisco el monto de las espresadas emisiones? Uni-
camente, porque no pueden pagarlas al contado, nien un plazo
menor de tres afios, a pesar de las garantias que tienen cons-
tituidas, conforme a la leide 11 de febrevo de 1895.

¢Porqué la lei en cuestion, no obligaa los bancos a pa-
gar esa emision en oro al Fisco, i calla a este partionlar, de-
jando comprender que ese pago debe hacerse en moneda co-
rriente, es decir, en papel moneda? Porque es mucho mas li-
viano para los bancos estinguir la espresada obligacion en
billetes de curso forzoso que en oro. ..

I el Fisco gen qué condiciones debera hacer a los tenedo-
res el pago de esos billetes? En oro de 18 peniques.

¢Por qué se autoriza al Presidente de la Republica para
que deposite los 50 millones de la emision de curso lorzoso en
los bancos al 2 por 100 anual? Porque los bancos, que han
visto bajar tanto la cifra de sus depositos, tienen necesidad
de aquel otro ausilio del Estado.

I bien; supuesta la necesidad de los bancos deun favor fis-
cal semejante, no era indispensable imponer al pais el réjimen
de papel moneda. De modo alguno. La emision bancaria pu
do haberse traspasado al Fisco, tal como se hizo, i dejar sub-
sistente el réjimen metalico; aunque mas tarde se hubiera
hecho una lei para condonar a los bancos la deuda resultante
de sus billetes,

I entonces, ;por qué se retrocedid al curso forzoso? Por.
que dejando subsistente el réjimen del oro, los bancos, con
respecto a los depositos, quedaban siempre en dificil situa-
cion, desde que no tenian reservas metalicas suficientes en
Sus cajas para servirlos; i desde que si se les obligaba a con-
servarun determinado encaje para servir estos depositos, se
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reducian las utilidades i bajaban los dividendos, 1 se depre-
eciaban las aceiones de esos mismos baneos; tod +lo cual no po-
dia ser tolerado por tantos accionistas entroneados al Go-
bierno; asi como a la agricultura.

Ademas, se volvié al réjimen del papel moneda, porque con
él los hacendados se habian hecho mas rigos; su vuelta anun-
ciaba a todos ellos una era de provechos, como ha sneedido.

La prohibicion impuesta por aquella misma lei, a los ban-
cos para emitir billetes, miéntras exista el curso forzoso, es
otro indicio revelador dejado por la lei en contra de los
bancos i sobre la causa del papel moneda. Esa prohibicion
tiene por objeto impedir las complicaciones ulteriores que
los bancos, en razon de sus emisiones, pnedan oponer a la
vuelta del réjimen metdlico, 1 aun, nuevas cargas qgue en
razon de esas mismas emisiones, puedan imponerse al Fisco.

§ 19. El sistema de emisiones bancarias garantidas en
Chile.—El retraceso al curse forzoso dejo algunas ensehan-
zas, de las cuales, sobre una de ellas, conviene llamar la
atencion de especial manera; es la relativa al sistema de ga-
rantias constituidas en favor de los billetes.

Obligabala lei de 11 de febrero de 1895 a los bancos de
emision a ¢garantizars todos sus billetes.

Debia esta cgarantia» constituirse en la Casa de Moneda
con depdsitos en oro, billetes fiscales, bonos del Estado ode
las Municipalidades a cargo del Estado, con vales de tesore-
rias o bonos hipotecarios.

Sobre esta garantias dabala lei, alos tenedoves delos bi-
letes, derecho prefevente para pagarse, en caso de liquida-
cion. ;

Esta sgarantias, indudablemente, estaba destinada a poner
de manifiesto la seriedad que tenia para los bancos la obli-
gacion resultante de sus billetes en circulagion; desde que se
constituia por el total de los billetes emitidos i quedaba,
por atra parte, a cargo del Estado.

El sabio lejislador al adoptar esta precaucion, olvido ose
desentendid de dos cosas, a saber: la primera, que los tene-
dores de los billetes, en jeneral, no atienden, esencialmente,
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sino a la efectividad del canje inmediato de los billetes de
que son portadores, por moneda metélica; ino a las posibili-
dades, mas 0 ménos engorrosas, mas 0 menos tardias de libe-
racion, tras una quiebra, i a veces un pleito de varios afios;
i la segunda, que con su pasada politica bancaria i moneta-
ria, el lejislador haria nacer esa sgarantia» absolutamente
desprestijiada.

En efecto, si el billete de banco es pagadero a la par, a la
vista i al portador, lo que el lejislador debia tratar, por todos
los medios posibles de asegurar, era ese canje, i, subsidiaria-
mente, el pago, en ¢l caso de liquidacion.

Olvido, ademas, ellejislador, o se desentendi6 de su politi-
ca anterior, o sea de la historia escrita por él mismo en sus
leyes sobre banca i moneda, a contar desde el ano 1860 ade-
lante.

Olvidd, o se desentendié de que las diversas egarantiass
que, por varias leyes habia ordenado constituir en favor de
los billetes, para dar al piblico seguridades de pago, no ha-
bian tenido, practicamente, efecto alguno: desde que el pa-
pel moneda de los bancos se pagd, al fin, como si no hubie-
ran existido tales «garantiass, con lasuma que al lejislador
le plugo fijar.

Asi, la emision autorizada, ascendente a § 1.500,000, del
Baneo Nagional de Chile, segun la lei de inconvertibilidad
de 24 de setiembre de 1865 fué sgarantidas; pero no fué Gbice
esta qgarantia» para que, andando el fiempo, | hdcia el afio
1878, se declarase de curso forzoso de esa emision con todas
las demas que existian, i sin consideracion alguna a aquella
caucion.

Asi, por la lei de 20 de diciembre de 1865, se autorizaba a
todos los bancos para emitir billetes inconvertibles con «ga-
rantiass, lei que quizas, a consecuencia de estas mismas «ga-
rantfass, se dej6 sin efecto por la de 20 de julio de 1866, que
autorizaba—sin garantia alguna por 22 afios—la circula-
cion forzada delos billetes bancarios en las arcas del Estado.

Asi, por lalei de 27 de junio de 1878 se obligaba a los ban-
cos de emision a «garantizars el 25 por ciento de sus billetes, i
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no obstante esta egarantias, i otras mas, se ordend pagar
esos billetes con solo 40 centavos.

Asi, por la lei de 23 de julio del citado afio de 1878, se
obligaba a los bancos de emision, para poder gozar del privi-
lejio del curso forzoso desus billetes, a mantener en deposito
en arcas Fiscales, diversos valores, por el monto integro de
las emisiones, a fin de «garantizars preferentemente el pago
de los billetes; depdsito o egarantias, promesa dela lei o
mandato dellejislador, que no fué 6bice para que el billete
baneario pudiera rescatarse con solo por 40 eentavos, sin que
la garantia en nada ayudase a los tenedores de esos billetes,

Asi, por lalei de 6 de setiembre del mismo afio, se imponia
a los bancos la obligacion de mantener en Arcas Fiscales, un
deposito consistente en valores diversos que quedarian cons-
tituidos en prenda para garantizars el ulterior rescate de esos
billetes; prenda o garantia que de nada sirvié a la postre;
puesto que esos billetes solo dieron derecho a los tenedores a
40 centavos.

Asi, por las leyes de 23 de julio i 6 de setiembre citadas,
el Estado «garantizabar | «afianzabas, sucesivamente, el pago
de los billetes bancarios en las monedas de oro ¢ plata que en
el pais existian, conforme ala lei de 9 de enero de 1851, i, a
pesar de tales garantiasy i «fianzase, esos billetes se pagaron
consolo 18 peniques.

Asi, por la lei de 14 de marzo de 1887 se obligaba a los
bancos a «garantizars el 50% de la emision que rejistraran;
pero, al fin, la egarantia» de nada sirvid.

Habia, de consiguiente, una historia suficientemente ilus-
trativa, respecto al sisterna de sgarantiass adoptado por el
lejislador en favor de los billetes banearios para rehuirlo,
para desestimarlo, i para abandonarlo, de una vez para siem-
pre.

No debia, pues, parecer estrafio, en ningun momento, si el
publico negaba su confianza a los billetes bancarios, o si no

prestaba fe a las promesas de la lei.
La deplorable esperiencia que pudo el pais palpar, poco
mas de tres afios despues de dictada la lei de 11 de febrero,
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vino a corroborar, una vez mas, que esas ¢garantias» no tie-
nen ninguna seriedad, i que las leyes dictadas, al respecto,
son palabras vanas entre nosotros. Como se vio, la «garan-
tias establecida por la lei de 11 de febrero de 1895, no impi-
dit el curso forzoso de los billetes bancarios, decretado, pre-
gisamente, en favor de los bancos, i por la imposibilidad en
que se hallaban para servir los depositos en moneda metili-
ca,ipara atender al canje de sus billetes, a consecuencia de
no tener encaje metalico. Esa «garantia» tampoco fué obs-
taculo para quese eximiese alos bancos de la obligacion de
pagar sus billetes «a la pary, obligacion que se traspasod al

" Estado, sin duda, porque era esto mas comodo para los
bancos.

Como medida de seguridad monetaria, la «garantias a que
aludia la lei de 1l de febrero nada significaba; i ni siquiera
como cancion de las obligaciones que imponia la emision de
billetes; pero el lejislador quiso asi disponer las cosas, aun
enando en lalei de 26 de noviembre de 1892 habia encarado,
francamente, un sistema diverso, aunque fuese solo embrio-
nariamente, i que, de haber insistido en él nuestras lejislatu-
ras, en vez de abandonarlo, hubiera servido de base cierta a
nuestra estabilidad monetaria, si, por ofra parte, ese mismo
sistema, lo desarrolla i lo profundiza.

La lei de 26 de noviembre de 1892 obligaba a los bancos
de emision a mantener, durante seis meses, un encaje meté-
lico equivalente al 20 9 de sus emisiones. Si aquella lei i la
de 11 de febrero de 1895, hubiesen dispuesto que en lugar
del 20 % sobre la emision, se elevase ese encaje minimo al 50
0 bien al 60 9 de los hilletes en cirenlacion; si, ademas se hu-
biese impuesto, a los propios bancos, la obligacion de mante-
ner, tambien un encaje minimo equivalente al 50 o 55 % de
los depasitos; si en vez de ordenar que ese encaje minimo,
fuese solo temporal, se hubiese establecido que debia ser per-
manente; i si, en fin, en la misma lei, se hubiesen rodeado esas
obligaciones de todas las posibles precauciones para asegu-
rarse de su eumplimiento, el réjimen del curso forzoso que
esas leyes dejaban en jérmen, no hubiera sobrevenido; aun



— 319 —

euando las influencias de los bancos en las lejislaturas i en el
gobierno hubieran sido mui grandes, i mui vivisimos los anhe-
los de los hacendados por verlo resucitar; desde que no pu-
diera haberse senalado causa propicia i aparente para impo=
nerlo al pais, 1 aun cuando los adeptos a las teorias econo-
micas sobrelas Balanzas hubieran sido mui numerosos... ..

Aparentemente, las ventajas ideadas en favor de los ban-
cos obligandolos a constituir garantias, en vez de imponerles
el deber de mantener un determinado encaje metélico mini-
mo, parecen satisfactorias, no considerando sino el puro in-
teres bancario que al dictarlas se tuvo en vista; ya que me-
diante las garantias podian los bancos seguir percibiendo los
intereses de aquellos valores que constituyeran la caucion.

Mas, siesa medida imajinada se relaciona con otros debe-
res que la lei tenia establecidos, los cuales quedaban en todo
su vigor, esas ventajas debian, necesariamente, tomarse en
desventajas positivas para los bancos, si es que el lejislador,
segun su costumbre, no disponia otra cosa para salvarlos de
su propio error.

La lei de 23 de julio de 1860 disponia que los billetes emi-
tidos por los bancos serian pagaderos a la vista i al portador.
Condicion es esta, de tal naturaleza, que, sin ella, los billetes
banearios no circularian.

Conforme a esta condicion, los tenedores de los billetes po-
dian exijir ¢l canje, en todo momento, no obstante cualquiera
sgarantias; ya que estano implicaba la derogacion del prinei-
pio establecido por la lei de 23 de julio, recordada.

Conforme a esa misma ineludible condicion, los bancos,
debian mantener un encaje metalico, cualquiera que fuese
su importancia para atender el canje de sus billetes; pero era
evidente que, si ese encaje en oro nacional amonedado era
mui pequefio, se esponian a una quiebra segura, que, cual-
quiera persona que no obtuviese el pago de sus billetes, po-
dia solicitar ante la justicia; i siese encaje era mui elevado,
como necesariamente tenia que suceder—si se deseaba estar
listo para el evento de una demanda activa e inesperada de
canje—Ilos bancos quedaban sometidos a una doble imposi-
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cion en favor de sus billetes: la de la lei que los obligaba a
«garantizar» su emision total, ila del publico, que podia re-
clamar el canje de sus billetes, en cualquier instante. Para
esta demanda habia necesidad de estar preparado: ya que el
publico no tenia por qué atenerse al monto de las «garantiass,
ni al lugar en que se guardasen; «garantiasy que, por otra
parte, una mui dura esperiencia le habia ensenado a apreciar,

He ahi las primeras dificultades que en la practica debian
presentarse a los bancos con esesistema de garantiasy.

Ademas, del olvido de la lei de 11 de febrero de 1895, en
lo tocante al canje de los billetes bancarios por moneda meta-
lica, que se halla al puro arbitrio de los tenedores, consigno
esa misma lei una disposicion que, necesariamente, debia
producir zozobras.

Esa disposicion era como sigue: «El billete bancario garan-
« tido...serd admitido er areas fiscales en pago de contribu-
« ciones, créditos, servicios piblicos hasta el 31 de diciembre
« de 1897»; lo que si, por una parte, importaba uz curso for-
zoso respecto al Estado i una siniestra reproduccion de la
politica puesta en ejercicio en las leyes de 1865 i 1866, que
yase conocen; de otra parte, debia contribuir esa disposicion
a hacer de dudosa confianza iseguridad los hilletes bancarios,
a partir desde el 1.2 de enero de 1898, desde que el Estado ya
no los aceptaria.

Esa disposicion, dentro de la organizacion, i administra-
cion bancaria, debia hacer comprender que todo el peso de la
imprevision gravitaria sobre el publico, a contar desde el dia
1.9de enero de 1898 adelante; temor del publico que debia
hacer estremadamente incomoda la marcha de los negoeios
bancarios, si el lejislador no acudia a tiempo en su ayuda.

§ 20. Esplicaciones que se han dado sobre la reincidencia en
el papel moneda.—La lei de 31 de julio de 1898 permite, por
sisola, ver, con claridad suficiente, cual fué la verdadera
causa del papel moneda en ella establecido; pero al pais, que
no se dedica, ni puede consagrarse al analisis de las leyes
que sedictan, se le han esplicado las cosas de mui otra ma-
nera, evidentemente, no porque a los autores de aquella lei
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se les ocultasen los motivos precisos de sus propias delibera-
ciones i rescluciones, sino porque aquella verdad no podia
ser revelada, sin desmedro de diversos intereses,

El advenimiento del papel moneda, en 1898, se ha esplica-
do imajinando hechos, o interpretando estosantojadizamen-
te; i el pais que no puede corroborar la verdad de todo cuan-
to sus hombres eminentes le dicen, ha creido cuanto, al res-
pecto, ha querido asegurdrsele.

Alrededor de las causas del curso forzoso de 1878, se die-
ron tambien esplicaciones analogas por motivos semejantes.

De esta manera, lamente de aquel pablico que se interesa
en estos asuntos, se ha recargado de ideas absurdasi de pre-
juicios sin ninguna base real; porque al terjiversar la verdad,
necesariamente, ha habido que imajinar todo un sistema de
hechos i de doctrinas que pudieran servir para esplicar todas
las posibles relaciones existentes entre la realidad palpada i
las causas imajinadas,

Fruto de esas esplicaciones es la resignacion con que la
inmensa mayoria de nuestros conciudadanos mira el papel
moneda. Se les ha ensenado a ellos que contra el orden de
cosas existente, no caben otros correctivos que el mucho
trabajo, la mucha economia i una gran perseverancia... que
solo asi los saldos adversos de la Lalanza se tornaran en
favorables. .. que entonces vendré el oro.. . 1 cesard el curso
forzoso. .. pero aun cuando el trabajo del pais es cada dia
mayor, como lo revela su comercio; aun cuando sus econo-
mias crecen, como lo manifiestan las Cajas de Ahorro, los de-
positos bancarios i las inversiones... el curso farzoso no
desaparece. .. ni vuelve el oro...

Las esperanzas de abolicion del papel moneda se han he-
cho flotar, de estamanera, en unabismo de errores groseros
i de absurdos.

Esta mentalidad, formada con frases i con sofismas, no es
facildestruirla; pero, eso si, lentamente, irdn los espiritus, por
propia iniciativa, por propiai madura reflexion, a buscar su
asiento enlarealidad.

A aquella reaccion, que condueira, necesariamente, los es-

BANCOS. —21
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piritus haciala verdad, deberian nuestros.circu]os gobernan-
tes anticiparse con una lejislacion bancaria 1 monetaria que
les hiciese, a lo ménos en parte, recobrar su perdido prestijio.

Deberian anticiparse si desean conservar sus posiciones in-
tactas, Sus conveniencias permanentes estin del lado de una
franca reaccion en la politica que hasta hoi han seguido.

Penetrados por el paislos moviles de la lejislacion que se
ha dictado en materia de banca i de moneda; penetrado el
pais de que ha sido engafiado como un nifio; penetrado de
que las angustias, las zozobras pasadas con las fluctuaciones
del tipo del cambio internacional, no se han debido a las cau-
sas que, durante tantos afios, se le han estado revelando, sino
al papel moneda; penetrado de que el papel moneda no ha
sido en ninguna época implantado por necesidades naciona-
les, sino obedeciendo a los intereses de ciertos circulos, no
sabemos lo gue sucederia; pero si nos damos cabal cuenta de
que nuestros cireulos gobernantes tuvieran, por necesidad de
conservacion, que enderezar su politica porla fuerza; lo que
no dejaria de serles bochornoso.

Las revoluciones sociales—asi como las guerras esteriores
—han tenido itienen un fondo esencialmente econémico; i,
precisamente, del 6rden econémico—pero de un cardcter de
la peor especie—son los fenémenos lejislativos, monetarios i
bancarios de que se ha tratado enlas pajinas anteriores.

Nuestros circulos gobernantes deben empezar por desen-
tenderse de aquellos intereses en cuyo favor se revelan los
estravios de su politica banearia i monetaria, i principiar a
comprender que eso no es gobernar,

Nuestros eirculos gobernantes no deben creer mucho en la
mansedumbre del pueblo chileno, ni mucho en su grande
amor a la paz, ni mucho en su atraso mental. .. La natura—
leza de los chilenos es igual a la de todos los hombres que
pueblan la tierra. Los abusos de los gobernantes, en todas
partes, cansan, al fin, irritan, exaltan, i conducen a las vias
de hecho.

Las naturalezas reflexivas no querrian ver venir esas exal-
taciones, n; quisieran ellas que una pronta i pacifica evo-
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Incion trasformase los elementos existentes del Gobierno en
Chile; | que asi se llegase, en la lejislacioni en el gobierno, a
imponer lo mejor; pero los temperamentos reflexivos no for-
man la mayoria de los habitantes, ni son los mas obedecidos
por las multitudes.

Las cuestiones monetarias i banecarias, que son lasde una
solucion mas urjente de cuantas existen en este pais, son
imputables Gnicamente a la funesta politica de nuestros
circulos lejislativos i de gobierno.

Ninguna de estas cuestiones se ha querido jamas encarar
con franqueza i con espiritu de justicia: al contrario, delibe-
radamente, se han desviado las soluciones justas, i se ha
oeultado la verdad al pais, que tenia el derecho de conocerla.

Asi, tratandose del curso forzoso de 1878, se dijo siempre,
por unos, que habia sido la guerra con el Pert la causa de
ese réjimen; por otros, que habian sido los desequilibrios de
la balanza, i tambien que se debit a estrecheces del Erario
publico, o a las deudas del Fisco a los bancos.

El curso forzoso de los billetes banearios no tuve ninguna
relacion eon la guerra. El curso forzoso de las emisiones ban-
carias se declard en julio de 1878, ila guerra al Peri sede-
clard en abril de 1879. .

Tratandose del curso forzoso de 1898 se ha dicho que fue-
ron los temores de guerra con la Repiblica Arjentina quienes
trajeron el papel moneda; que fueronlos desequilibrios dela
halanza; otros que fueron los apremios de dinero sentidos por
¢l Fiseo o en razon delos créditos que los bancos tenian con-
tra el Fisco.

Examinemos algunos de estos argumentos.

a) ;FUE UN TEMOR DE GUEREA LA CAUSA DEL PAPEL MO—
NEDA En 18987—Esta cuestion puede ser contemplada desde
dos puntos de vista distintos. Segun uno, el curso forzoso,
habria sido una consecuencia directa de esos temores de gue-
rra; i, segun el otro, esa reincidencia seria obra indirecta de

-P808 mismos temores,
Para poder analizar 4mbas situaciones, hai necesidad de
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leer atentamente la lei respectiva, 1 ver e interpretar con
exactitud los hechos pertinentes.

La emision — contemplando la primera de las fases pro-
puestas—; tuvo por objeto preparar a la Nacion o al Estado
para esa guerra (que se temia?

Desde luego, cualquiera puede ver que no hai relacion nin-
guna entre el (raspaso que mediante dicha lei se hizo al Es-
tado de la emision bancaria, ascendente a 19 millones i pico, i
los temores de guerra. Jamas una guerra esterior pudiera ser
conjurada con el traspaso al Estado delas deudas de los par-
ticulares. . o con el traspaso al Estado de las emisiones ban-
carias. . Siestos actos pudieran ser o un remedio contra las
guerras esteriores o un medio de proveer de recursos al Esta-
do, el Congreso i el Gobierno de Chile habrian hecho un gran
bien a la humanidad con este descubrimiento.

Asimismo, cualquiera puede ver que tampoco existe nin-
guna relacion de cansa i efecto entre aquellos temores de gue-
rra i el préstamo de 50 millones, que por esa misma lei, se hace
a los bancos de emision.

Es evidente que si el Gobierno de Chile temiaa aquella
guerra, lo que le correspondia hacer no era prestarle a un ter-
cero los recursos de que podia disponer para ese peligroso
evento, sino, al contrario, acumular recursos, anticipadamen-
te, para estar prevenido. Todos los gobiernos dotados de al-
guna prevision, acumulan fondos—en oro—con antelacion a
los momentos en que puede sobrevenir la guerra; pero jamas,
en ninguna parte del mundo, ni aun en Chile, ha sucedido que
temiéndose a una guerra proxima, el Estado dé a un tercero,
a titulo de préstamo, sus recursos.

Ademas, si un Estado dirijido por hombres sensatos, teme
auna guerrai desea con tiempo allegarse recursos con qué
sostenerla, es evidente, que antes de acudir al recurso forzoso,
pedird prestado en el interior o en el esterior; i que esos re-
cursos los formara en oro, i no en papel moneda.

La emision de curso forzoso de 50 millones, no tiene nin-
guna relacion conlos espresados temores de guerra. Esa emi-
sion, no le servia al Estado ni para conjurar, ni para sostener
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la guerra, desde que sela entregaba a los Bancos al 2 % anual.

Sila guerra se hubiese declarado i el Estado, con su acos-
tumbrada imprevision, se hubiese encontrado sin fondos, que
por otra parte, no hubiera podido obtener a ningun precio i
bajo ninguna condicion, ni en el esterior ni en el interior, se
comprenderia que el Estado hubiese emitido papel moneda,
urjido por la violencia misma de los acontecimientos; pero que
por simple temor a una guerra, se diga que se impuso ¢l papel
moneda, es algo que revela un gran candor enla escusa.. o
mejor dicho, la conviceion que nuestros cireulos gobernantes
tienen del candor del pueblo a quien tales escusas le presen—
tan.

Asimismo, cualquiera puede ver que el curso forzoso delos
billetes bancarios que en dicha lei se declara, no tiene la me-
nor relacion con el puro temor a la guerra. El pais no salvaba
dificultad ninguna, absolutamente ninguna necesidad de de-
fensa, ninguna necesidad econdmica, con la declaratoria del
curso forzoso de los billetes de los baneos, que podian conti-
nuar el ordinario jiro de sus negocios, aunque la guerra mis-
ma se desarrollase en las fronteras del pais.

Dela propia manera, el plazo de tres dnos que el Estado da
a los bancos para que le paguen los billetes de que se hace
cargo, segun esa lei, tampoco tiene nada que ver con los te-
mores de guerra.

I para terminar, ninguna de las disposiciones de la lei del
31 de julio de 1898 que declard el eurso forzoso de los billetes
de los bancos, i autorizé una emision de papel moneda, se
relaciona directamente con el temor de guerra que se dice
haberle dado orijen.

Véase ahora, si, a lo ménos la causa del curso forzoso ha-
bra sido una consecuencia indirecta de aquellos temores.

¢Fué enténces, el curso forzoso, una consecuencia indi-
recta de aquellas aprehensiones?

Se dige que los graves rumores que, acerca de la guerra
con la Republica Arjentina cireulaban, dieron orijen a un
activo retiro de fondos que los bancos no pudieron resistir;
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por lo que. para evitar su quiebra. huho necesidad de decla-
var el eurso forzoso de sus billetes.

Bien; si, en realidad, las cosas hubieran pasado de esa
manera ¢a qué motivos habria obedecido el traspaso que de
la emision de los bancos se hace al Estado por la lei misma
que declard curso forzoso de esos billetes? Si, en realidad,
solo se deseaba detener la corrida i evitar la quiebra, se abria
cumplido perfectamente con ese proposito, con solo trasfor-
mar en papel moneda aquellos billetes; tal como ya se habia
practicado en 1878 en Chile; tal como se habia procedido en
el Pern hacia el afio 1875 en analogo caso; tal como se hizo
enla Arjentina en iguales circunstancias en 1582: tal como se
habia hecho en Inglaterra en el afo 1797. .. §Se argiiird que
fué esa una medida innecesavia. . .7

Ademas; si el papel moneda se impuso para detener la co-
rrida a los bancos ievitar su quiebra gpor qué el Estado,junto
con hacerse cargo de aquella emision, se la presta a los pro-
pios bancos al 2 por 100 anual? ¢Por qué da el Estado 3 afios
de plazo a esos bancos para que le puedan pagar el valor de la
emision de que se hace cargo? jTenian acaso aquellos temores
de guerra alguna relacion con la situacion financierade los
bancos revelada por esas medidas? Absolutamente ninguna,

Aun mas gpor que, si los simples temores de guerra eran
la causa del papel moneda, se prohibe a los bancos emitir
miéntras exista el curso forzoso? Existe alguna relacion pre-
eisa inecesaria entre aquellos temores i esa prohibicion? —
No, ninguna.

Todavia mas: si el simple retiro de algunos fondos basta-
ba para poner a esos bancos en peligro de quiebra, la causa
de fondo no estaba en los temores de guerra, sino en la débil
proporcion existente entre el encaje metalico i las obligacio-
nes de los bancos; con lo que la verdadera causa del papel
moneda queda reducida a una simple cuestion administra-
tiva, 0 a una mera cuestion de organizacion bancaria, que es
lo que en estas pajinas se critica, i se desea que se corrija.

Esa situacion dificil, debia presentarse, de consiguiente,
para los bancos en cualquier dia, con temores i sin temores de
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guerra, 0 por una causa cualquiera, que diera orijen a un
mediano retiro de dinero.

Por otra parte, si se observan un poco las cifras de los de-
positos, de los hilletes en circulacion, i del encaje de los ban-
cos, durante todo el periodo de la circulacion metdlica, se
arribard a esta sorprendente conclusion: que los bancos, el
31 de julio de 1897, se encontraron en estrecheces i peligros
mui semejantes a los que no pudieron soportar en el afio 1898,
esto es, en los dias que precedieron inmediatamente a las
moratorias otorgadas por los decretos del 6,1 por la lei del
11 de julio.

En efecto, el 31 de julio de 1897 los depdsitos banearios se
hallaban reducidos a la suma de 40 mullones de pesos (habien-
do empezado por la suma de 128 millones el 31 de mayvo de
1895, dia de la vispera de la conversion). El 30 de junio de
1898, esto es, solo dias antes de las moratorias, esos deposi-
tos eran iguales a 91 millones. En otras palabras, son supe-
riores, en esta altima fecha, en la cantidad de 51 millones.

En esas mismas fechas, el estado de las obligaciones de los
bancos, en relacion con el encaje metalico era el siguiente:
El 31 de julio de 1897 el total de las obligaciones bancarias
ascendia a 57.5 millones de pesos con un encaje metalico algo
superior a 10 millones; de tal suerte que la proporeion banca-
ria ascendia a 17.5 por 100, E1 30 de junio de 1898 el total
de las obligaciones asciende a 101.9 millones de pesos con un
encaje metalico de 13.3 millones, o sea con una proporeion
de 13 por 100, esto es, apénas inferior a 41 por 100,

La circulacion, en esas mismas fechas, solo rejistraba una
diferencia de 64 millones (que puedesuponerse hayan sido
canjeados, i disminuido el encaje enuna cantidad equivalen-
te) o sean 17.4 millones el 31 de julio de 1897, i 10.9 millo-
nes el 30 de junio de 1898.

Resulta delo espuesto que una diferencia de solo 44 por
100 entre el encaje de una i otra época, basti para pradueir el

estallido i para trastornar la estabilidad bancaria i moneta-
ria del pais.

Mas, se argitira que en 1897 los bancos contaban con la
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ayuda del Fisco, quien les canjeaba por oro todos sus bille-
tes; lo que no ocurre en el afio 1898.

Mui bien; volvemos, enténces, a tropezar con el mismo
principio sobre el cual, en cada una de estas péjil}as se hace
tanta fuerza, a saber, que el papel moneda bancario, en cada
una de las ocasiones en que se ha establecido; asi en Chile
como en tantos otros paises, no ha sido sino una cuestion de
encaje, o sea de dinero efectivo que no existia pero que era
preciso mantener listo para elservicio de las obligaciones. A
los temores de guerra; asi como a cada uno de aquellos facto-
res que provocan el retiro de fondos, no puede ni debe impu-
tarse, ni el estada de debilidad en gque quedan los bancos, ni el
curso forzoso que los gobernantes establecen a continuacion
de esos retiros estraordinarios; porque todo eso ha podido
ser evitado, ies evitado con mas altos encajes metdlicos en
las bovedas de los bancos. . ..

Compéarense, con todo, algunas otras situaciones de los
bancos en fechas distintas; i se vera que, en todo caso, entre
el eurso forzoso de 1898, 1 los temores de guerra conla Arjen-
tina, no existe ninguna relacion necesaria,

El 31 de diciembre de 1897—es decir, el ultimo dia de la
ayuda fiscal—el total de las obligaciones bancarias ascendia
a 111.3 millonesde pesos, i el encaje a 14.6 millones de pe-
sos; lo que da una proporcion de 13.1 por 100 entre el enca-
jeilas obligaciones, es decir, igual proporcion que la del 30
de junio de 1898; i sin embargo, ni el 31 de diciembre an-
tedicho en que terminaba todo ausilio fiscal ni en los dias
siguientes, se declard el curso forzoso,

El 31 de enero de 1898, es decir, 31 dias despues de haber
cesado el socorro fiseal, la proporcion entre el encaje i las
obligaciones, es solo de 12.6 por 100, i sin embargo, tampo-
co se declard el curso forzoso, aun cuando esa proporcion
era inferior a aquella que existia cuando se declard el papel
moneda,

b) ¢(FUERON DEUDAS DEL ESTADO A LOS BANCOS LAS QUE
COLOCARON A ESTOS INSTITUTOS EN DIFICULTADES, ,.? — Pre-
validos de la falta de conocimiento en que el piblico est4 res-
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pecto a las relaciones que existen o han existido entrelos ban-
cosi el Bstado; 1 hasta contando con la impunidad de no po-
der ser descubiertos por la ausencia de estadisticai el embro-
llo con que se-manejan las cuentas del Fisco, se ha sostenido
tambien que el curso forzoso en 1898 se impuso en razon de
las deudas que el Estado tenia eontraidas a favor de los
bancos, deudas que, por una parte, el Estado no podia pagar,
i que por otra colocaban a los bancos en una situacion im-
posible.

La convicelon profunda de que no se trata sino de una
mera especie inventada ad hoe, se forma por si sola, apénas
conocida la lei de curso forzoso de 31 de julio de 1898, por
la que puede verse que no es el Fisco el que sufre estreche-
ces monetarias sino los baneos; puesto que el Fiseo al tomar-
les de su cuentairiesgo la emision les da tres anos de plazo
para gue se la paguen; 1o que no hubiera sucedido en el easo
de haber existido deudas del Fisco alos baneos; puesto que
hahbria procedido la compensacion de los eréditos i deudas re-
ciprocas, hasta concurrencia desus valores; asunto que los
bancos no habrian permitido se pasase en silencio, i que no se
habria callado el Gobierno para poder darle a esa lei mayor
prestijio, i salvar sus responsabilidades.

I siesas dendas del Estado alos bancos que no aparecen,
en ninguna parte, hubiesen sido efectivas, volveriamos, nue-
vamente, a encontrarnos con la misma observacion de hace
un instante, esto es, que la delicada situacion bancaria ha-
bria sido motivada por la propia mala administracion de esos
establecimientos; por la defectuosa organizacion que la lei
en vijencia dio a esos institutos; por la débil proporecion
guardada entre las obligaciones i el encaje metdlico.

I no esto solo. El argumento en exédmen deja aun en evi-
dencia otro vicio igualmente hondo i trascendental: es la
relacion existente—i que deberd desaparecer algun dia—en-
tre el Estado i los baneos, que con harta frecuencia hallan
medio de deslizar sus dineros en las arcas publicas para ob-
tener compensaciones en seguida, que van mucho mas alla
de las que se deben a todo prestamista.
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Los bancos no tienen obligacion alguna de prestarle al Es-
tado ni de gastar con él amabilidades. Pueden negarle sy
dinero al Fisco, en los mismos términos que a cualquier par-
ticular, cuando necesitan contar con las disponibilidades
correspondientes para servir sus obligaciones; pero en cam-
bio de ventajas o privilejios que no siempre les es dificil con-
seguir, el Estado encuentra dinero en ellos cuando ninguna
otra persona puede conseguirlo.

El Estado, asimismo, cuando acude a los bancos, jeneral-
mente, no llega hasta ellos por imprescindible necesidad;
puesto que pudiera ese dinero obtenerlo del pablico por los
medios regulares, o por un empréstito esterior; pero, unas ve-
ces, se dirije a los bancos por costumbre, i sin darse cuenta de
la mala préactica; i, otras veces, porque los entroncamientos
se imponen,

Los bancos para negarse pudieron decir al Gobierno: «No
¢« podemos prestar mas. Nuestro encaje es apénas suficiente
« para atender el servicio de nuestras obligaciones. La esta-
« bilidad del baneo i aun la estabilidad monetaria del pais
¢« nos impide atender—como quisiéramos—Ilos deseos del
« Gobierno. Si hiciéramos mayores avances, pudiéramos caer,
« el dia ménos pensado en cesacion de pagos; lo que traeria
< 0 nuestra quiebra, o el curso forzoso, silos hombres de Go-
« bierno no tuvieran valor para dejarnos abandonados en ese
« trances. I eon razones i lenguaje semejante gqué Gobierno
por duro de cabeza que fuera no desistiria de demandas tales,
i buscara el dinero que necesita en otra parte, o simplemente
desistiera de gastar lo que no tiene....7?

Si, pues, se dice que, por culpa del Estado, los bancos se
han encontrado en cesacion de pagos, es como si se dijiera
que los bancos, por culpa de su clientela han sido o seran
declarados en quiebra.

Si vieron sus administradores que la Caja del Banco dis-
minuia sus existencias gpor qué no se abstuvieron de seguir
prestando, o por qué no restrinjieron sus avances hasta el
punto de hacer que los ingresos fueran tan superiores a los
€gresos como conviniera para restablecer la existencia mi-
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nima que debe mantener todo banco? gPor quéno exijieron
la cancelacion de sus créditos veneidns? ¢Por qué no otorga-
ron estos solo a breves plazos? ; Por qué entregaron su dinero
a largos plazos o para operaciones de tardia 1 ann de dudosa
realizacion? jPor qué no exijieron a cada cliente dos firmas
solventes, a lo ménos, que con la suya fueran solidarias de la
deuda? jPor qué, oportunamente, no elevaron la tasa de los
descuentos e intereses para atraer el dinero a sus arcas? jPor
qué no restrinjeron el importe de los dividendos i fomentaron
las reservas? .. ..

Hager reposar la eulpa en la clientela puede ser mui como-
do; pera la escusa es demasiado fatil,

¢) (FUERON LOS SALDOS DESFAVORABLES DE LA BALANZA
LOS CAUSANTES DEL PAPEL MONEDA!—En otro trahajo ha si-
do espuesta i examinada la teoria de la Balanza de Saldos
1 el fenémeno del tipo del cambio internacional, que es una
consecuencia de los intercambios que se realizan de una Na-
cion a otra (1); por lo que, a las personas que desearan darse
cuenta de la espresada teoria i de sus derivaciones, las remi-
tiriamos a aquel trabajo; aqui solo se diran sobre el mismo
asunto solo unas pocas palabras.

Se dice que cuando un pais tiene mas deudas que eréditos
sobre el estranjero, tiene necesidad de disponer de su circu-
lante para pagar los saldos resultantes; i, por supuesto.
cuando esos saldos en contra son permanentes o muilmpor-
tantes, el pais afectado puede quedarse sin su numerario.

Se agrega, pues, que, en el ano 1898, como consecuencia
de la emigracion del numerario motivado por pago el de los
saldos en contra de la balanza internacional de Chile, los ban-
¢os se encontraron sin nimerario; por lo que hubo necesidad
de declarar el curso forzoso de los billetes de esos bancos, a
fin deimpedir mayores calamidades al pais.

Sin discutir aqui la teoria, i considerando solo el fondo de
la razon en que se habria fundado el curso forzoso, esto es,
en las dificultades que a los bancos se les habrian presentado

(1) Roberta Espinoza, (Cuestiones Financieras de Chiles, pajs. 1991 si-
guientes. Pajs. 162 i siguientes. Santiago, 1909.
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a consecuencia de no tener en sus cajas moneda metalica,
sera imposible no reconocer, despues de todo-—cualquiera que
sea el valor dela teorfa—que aquella situacion de los bancos
se reducia, en definitiva, a una falta de encaje, es decir, al
mismo motivo que esconde en sus raices aquel otro argumen-
to derivado delos temores de guerra, i al mismo fundamento
que disimula aquella otra esplicacion que atribuye el mal
estado de los bancos a las deudas del Gobierno. )

En efecto, las tres esplicaciones que se han dado sobre los
orijenes del curso forzoso, reconocen, despues de todo, difieul-
tades banecarias, o sea falta de moneda metélica en caja para
poder atender el canje de los billetes, 1 al pago delos depd-
sitos.

Observando el desarrollo de los depdsitos, de las emisiones,
asi como el encaje metdlico, segun queda de manifiesto en
otro lugar, puede notarse que la proporeion entre este encaje
i los de depositos i las emisiones es permanentemente, tan
pequefia, tan insignificante, i tan irrisoria que el oir hablar a
los banqueros de falta de nnmerario metélico en las cajas de
los Bancos por tal o cual motivo, parece una burla.

La mas alta proporcion entre la existencia metalica i los
depositos i billetes emitidos, desde 1895 a 1898, no llega a
18 por 100, segun se vi6 en otro lugar; advirtiéndose que
hubo afios en que esa proporeion no fué superior a un 3 por
100, Desde que ces6 la obligacion que se habia impuesto al
Estado de canjear a su presentacion los billetes de los ban-
¢0s, esa proporeion no fué jamas superior al 14 por 100. :Co-
mo podian resistir asi los bancos la mas leve presion de los
depositantes i tenedores de billetes?

El Baneo de Francia mantiene, constantemente, un encaje
en numerario metalico 1 lingote, superior a 4,000 millones de
francos para una circulacion de 5,000 millones; lo que da
una proporcion, entre sus existencias metalicas i sus obliga-
cionesj(billetes en circulacion i depésitos), superior a 70 por
100! Esta organizacion ha permitido al banco ayudar en va-
rias ocasiones al Banco de Inglaterra, i en el afio 1907 a los
Bancos Norte-americanos
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ElBanco de Inglaterra, mantiene constantemente en su caja
una existencia en oro amonedado i lingote de oro superior al
40 por 100 de sus obligaciones (billetes en eirculacioni depo-
sitos).

El Banco del Imperio Ruso, con sus existencias en efec-
tivo, oro en lingotes, monedas de oro i plata, i oro disponible
en el estranjero, cubre totalmente todas sus obligaciones (bille-
tes, depositos, intereses de los depasitos, ete.), i un sobrante
de mas de 100 millones de rublos!

El Banco Austro-Hungaro tiene, entre monedas de oro,
oro en barras i monedas de plata, una existencia mui pro-
xima al 60 por 100 de sus obligaciones (billetes en circulacion
idiversos débitos).

Si aquellos bancos hubieran pretendido imitar a nuestros
banqueros, la Europa entera estuviera sometida al curso for-
z0so; ya que hubiera bastado cualquier alarma, interior o es-
terior, para hacer peligrar agquellas instibuciones, como eon-
secuencia del retiro de fondos i del canje de billetes. . . .

Mas, aquellas instituciones defienden su propia estabili-
dad, i con ella la tranquilidad monetaria de sus respectivos
paises, con un encaje suficiente para burlarse de la teoria de
la balanza econémica i de los temores a las guerras interna-
cionales o intestinas.

De lo que precede resulta que si nuestros bancos, en el aio
1898, se encontraron en situacion dificil, no fué por obra de
los saldos desfavorables de la balanza, ni por la emigracion
del numerario, sino, sencillamente, porque no mantuvieron
en sus cajas unareserva metalica suficiente para cumplir sus
obligaeiones; porque el dinero quellegaba a sus cajas lo dis-
traian en préstamos que no recobraban oportunamente o en
inversiones que no era [aeil convertir en dinero efectivo cuan-
do ello hubiera sido preciso.

Las causas de fondo estdn, entonces, en el desproporcio-
nado desarrollo dado a los préstamos a largo plazo, a los jiros
en descubierto, a las prorrogas desconsideradamente otorga-
das, a losavances sin atencion a la necesidad de hacer efecti-



— 334 —

vos esos créditos para formar caja; ala falta de garantias
realmente serias, a la imprevision constante. ...

§ 21. La prosperidad de los bancos de emision.— Sierpre,
durante el curso forzoso, se hablo de la prosperidad de los
bancos de emision como de una cosa cierta. En prueba de ello
citdronse los altos dividendos periddicamente repartidos a
sus accionistas.

La distribucion de dividendos que fluctuaron entre 51 9
por 100 semestral, o sea entre 10118 por 100 anuales fué
un hecho indiscutible, porque aquello fué una evidencia;
pero, de los altos dividendos que, en tésis jeneral, pueden
ser un indicio de prosperidad en los negocios que los repar-
ten, no se puede, necesaria o loficamente, inferir (ni en el
¢aso quenogs ocupa ni en otro alguno) el gran éxito alcan-
zado.

Los erecidos dividendss distribuidos, no prueban sino una
sola cosa: que se repartieron a titulo de ganancias, o sea que
los administradores pretendieron demostrar que los bancos
confiados a su direccion habian obtenido utilidades tales que
permitian formar los dividendos repartides; pero no mas.

El otro aspecto de la verdad quedaba por demostrarse, a
saber, si era positivamente eierto que esos dividendos prove-
nian de utilidades. o si no habia en su formacion error o en-
gano.

Los balances, en efecto—cualquiera que sea la naturaleza
del negocio—pueden revelar los resultados mas diversos, se-
gun sea el punto de vista desde el cual se practiquen los in-
ventarios destinados a servirles de fundamento, es decir, se-
gun sean las apreciaciones que se hagansobre el sactivos i el
apasivos; segun los descuentos que se hagan sobre los docu-
mentos o cuentas por cobrar; segun sea la valnacion que se
haga de las propias obligaciones. .. segun sean los scasti-
gos» verificados en tales o euales ramos, o el valor que se atri-
buya a tales o cuales especies. . .

Asf, sien el inventario que se hace en un banco se computa
como cobrable un erédito de § 100,000 que, en realidad es
incobrable, el balance puede indicar algo mui diverso dela
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realidad; porque se da un valor de § 100,000 a lo que no
tiene valor alguno. I es indudable que, si en vez de un solo
crédito de esa indole, se anotan muchos otros en las mismas
condiciones, el éxito del negocio pudiera parecer estremada-
mente lisonjero, i arrojar gruesas utilidades. que permitie-
ran la formacion de elevados dendendas i la consiguiente
alza de las acciones.

De propio modo, si las obligaciones de ese banco en el in-
ventario, se avaluasen no por su monto real, sino adoptan—
do otro criterio, es seguro que el balance no revelaria la
verdad.

Asi, por ejemplo, si ese banco tuviera billetes en eircula
cion;i si esos billetes se hubieran lanzado en el concepto de
que deben pagarse a razon de 45 peniques por peso;i si en el
inventario esta obligacion nose estimara por su monto efec-
tivo, sino por un valor que fuera depreciandose paralela-
mente con los billetes, es evidente que el cpasivor de ese
banco apareciera representando valores inferiores a la rea-
lidad.

Dela misma manera, si el banco hubiera recibido del pi-
blico sumas de oro o plata en depdsito; i estas obligaciones
no se apreciaran por su valorintrinseco, sino por las cifras
nominalmente depositadas, esdecir, por los valores que va re-
jistrando el circulante fiduciario emitido por el propio banco,
i en el cual aprecia éste ademas todas sus otras obligaciones,
es claro, asimismo, que el inventario no espresara la realidad,
ni el balance la verdadera situacion del banco.

De consiguiente, para saber algo mas de lo que los balan-
ces de ese banco arrojasen; para averiguar la situacion real
de ese banco, i saber sila verdad coineide con lo afirmado
por sus administradores, seria necesario examinar euidado-
samente todos los elementos del pasivo.

I bien, aclaradas asilas cosas, cabe preguntar, cada vez
que los bancos chilenos hicieron sus balances para poder re-
partir tan altas utilidades ¢en qué sumas valuaron la deuda
de sus billetes i en qué moneda valuaron los depositos del pi-
blico? ;Formaron reservas para pagar los billetes emitidos a
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razon de 45 peniques por peso, o siquiera para pagar con la
moneda de plata, que estaba en descenso? I si en sus balan-
ces, no valuaron la deuda de sus billetes por el valor pro-
metido ni formaron reservas ¢gpagaron, a lo ménos, esos bi-
lletes en las monedas deoro ¢ plata prometidas por las leyes
de 1878?

¢Pagaron los dep6sitos del piblico en andlogos términos?

JN6? ¢Ni lo uno nilo otro? En tal caso, los altos dividen-
dos distribuidos, merecen algunas objeciones, 1 algunas ob-
servaciones.

Esos altos dividendos, en parte importante, se formaron
con sumas que, los bancos, si hubieran procedido correcta-
mente, debieron destinar a la formacion de reservas con que
pagar, a su tiempo, en oro i plata sus billetes i sus depdsitos.

Los accionistas no habrian recibido tan altos dividendos;
pero esas administraciones no habrian dado lugar a repro-
ches, i habrian prestijiado a su pais.

Quizas se diga que este libro se empefa en desprestijiar
las instituciones bancarias del pais, en echar sombras sobre
nuestros gobernantes ilejisladores i en hacer obra antipa-
triotica... Sencillamente no;son las instituciones bancarias
las que asi mismas se han desacreditado i hecho en su con-
tra obra de desprestijio: son las instituciones bancarias, i
nuestros gobernantes i lejisladores los que han realizado vas-
tos ireiterados planes, por medio de las leyes sobre banca i
sobre moneda, en contra de los intereses de todos; son las
instituciones bancarias... las que han revelado carecer. en
absoluto de patriotismo, al sacrificar el interes de millones
de hombres a sus propias ventajas.

Falta de patriotismo fuera callar todo eso, conociéndolo;
asi como guardar silencio en espera de lucros, o por temor a
represalias.

En estas péjinas se habla del pasado, no por el deseo de
formular recriminaciones i cargos contra personas que aca-
S0 ya no existen, i que, a nada conducirian; i esto debe ser
entendido claramente, sino porque, si, en tésis jeneral, cuan-
do se hace historia debe descubrirse enteramente la verdad,
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i espresarla sin ambigiiedades; ya solo asi pueden for-
murlarse conclusiones positivas, en el caso concreto de que
se trata, esa verdad, debe ser espuesta, sin resar‘;'as, con el
objeto de revelar todo el fondo de la politica seguida por
nuestros banqueros, lejisladores i gobernantes, a fin de que
poniéndose correctivo a las causas que han traido esas situa-
ciones no se caiga de nuevo en ellas; i, particularmente, a fin
de que se eviten las relaciones entre el Estado i los bancos
que, en todas partes, han sido funestas.

De consiguiente, si ese pasado habla algo en contra de al-
guien, culpa no es de quien lo espone, persigniendo un hones-
to proposito, sino de quienes, pacientemente, lo elaboraron
con sus actos al traves de casi media siglo.

§ 22. Las prorrogas del curso forzoso.—La ler de 31 de ju-
lio de 1898 fij6 como dia inicial de la vuelta a los pagos en
moneda metdlica el 1.2de enero de 1902. Esa lei dijo literal-
mente: «Desde el 1.2 de enero de 1902 el Estado pagard el
o papel moneda con igual cantidad nominal de pesos oro de 18
« peniguesy. En visperas de cumplirse esa lei, esto es, el 31 de
diciembre de 1901, la vuelta al réjimen metalico, fué poster-
gada para el 1.9 de enero de 1905, afio en el cual tampoco se
realizo la conversion; porque tambien, en visperas de ejecu-
tarse el mandato lejislativo, esto es el 29 de diciembre de
1904, el pago de papel moneda se postergd hasta el 12 de
enero de 1910; pero en esta fecha tampoco se eumplio ague-
lla promesa; porque por leide 30 de agosto de 1909, se decla-
ro que la vuelta a los pagos en especies se verificaria el 1.2 de
enero de 1915,

Los promedios anuales rejistrados por el tipo de cambio
internacional de Chile sobre Londres, a 90 dias vista, fueron
los siguientes, a partir desde el afio de 1898, siendo 18 peni-
ques la par:

Afios Promedios Afios Promedios
1898 15.7 1902 162
1899 14.5 1903 16.6
1900 16.8 1004 16.5
1901 16.0 1905 15.6

BANCOS. —22
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Afios Promedios Afios Promedios
1906 14.3 1910 10.7
1507 12.0 1911 10.6
1908 9.5 1912 10.0
1509 10.7 1913

Los promedios anuales del cambio internacional que,
practicamente, espresan a falta de otro indicio, el valor del
billete de eurso forzoso, revelan que no pudo considerarse
como obstdculo serio la depreciacion del billete en los co-
mienzos de 1902 1905 para realizar la conversion que para
esos anos se habia dispuesto, atendiendo a los promedios de
los afios respectivos e inmediatamente anteriores, es decir, de
1901 a 1904. El promedio de 1901 f{ué de 16 peniquesi en
1904 de 16.5 peniques, equivalentes a una diferencia de
11.1 2, i de 8.33 % respectivamente. La situacion de los deu-
dores pudo ellejislador haberla contemplado con entera in-
dependencia del pago de billete a la par, estableciendo que
cada cual liberase las obligaciones contraidas, i relativas al
pago de una suma de dinero, en moneda corriente, con un
valor igual al del hillete en el momento de haberlas cele-
brado.

El 31 de diciembre de 1904, el Estado disponia, ademas,
de unasuma que no bajaba de 40 millones en oro de 18 pe-
niques que estaban destinados ala conversion del papel mo-
neda. El Estado contaba, por otra parte, con erédito sufi-
ciente 1 con ingresos importantes para realizar el pago de su
papel moneda. Como prueba dela importancia de esos in-
gresos, i de la politica mui sospechosa que se ha seguido
en torno a la prorroga de la conversion, se anotaran aqui las
entradas, los gastos, los superavit, ilos déficit de la Hacienda
Puablica a contar desde el afio 1895:

Promedio  Entradas  Gastos Superavit  Déficit
Afios del ora oro aro oro
cambio de I18d.  de 18d. de 18d. de 18d.

Millones Millones Millones  Millones
1895 S 126.8 02.8 33.9
1896 e 162.5 115.4 471
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o ik En ::zdns G :.:awq Su p:rr:,vxe D:f:it

eambio de 18d. de 16d. de 18d, de 18d.
Millones  Millones Millones  Millones

1897 v 8h.4 84.6 0.8

1598 15.2 144.3 1141 30.2

1899 14.5 119.4 93.5 25.9

1900 16.8 133.2 107.2 26.0 0%

1901 15.968 106.0 120.7 147

1902 15.189 [13.2 120.3 T, 7.0

1903 16.623 118.3 1011 17.147

1904 16.569 134.6 128.0 6.5

1905 15.632 133.3 122.1 11.2

1006 14.360 163.9 141.2 21,7

1907 12,064 162.5 152.2 10.3

1908 9.625 160.8 139.2 216 e

1909 10.781 160.9 164.0 St

1940 10.781 184.0 200.9 16.8

1911 10.625 197.7 199.0 1.2

De estos datos, resulta, la Haeienda Pablica, eon superavit
en todos los afos anteriores a 1901; pero al aproximarse la
fecha de la conversion, los gastos exceden a las entradas. En
1901, el déficit excede de 14 millones i en 1902, el propio afio
en que la conversion debia vealizarse, el déficit es de 7 millo-
nes. Enlos afos siguientes, desde 1903 a 1908, inclusives,
los superdvit se repiten nuevamente; pero al aproximarse la
fecha de la conversion, vuelve otra vez a presentarse el dé-
ficit, esto es en 1909, afio inmediatamente anterior ala época
en que debia hacerse la conversion del papel moneda.

Al postegarseen 1901 la conversion, se dicté una lei que,
por varios motivos, debe citarse. Lleva esa lei la misma fecha
de la que acordd la prorroga, es decir 31 de diciembre de
1901, i dice asi: cLa emision de los bancos se rejird por una
lei especiale. No dice mas esa lei, ni dice ménos. Se hace en
ella una doble promesa: una al pais, porque se le asegura que
la lei de bancos sera reformada, a lo ménos en lo tocante a
la emision, i otra a los bancos; ya que se les hace saber que
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no seran privados del derecho de emision; en lo que estd en
armonia conla lei de 31 de julio de 1895 que les prohibio
emitir, miéntras esté pendiente el curso forzoso.

La promesa hecha por el lejislador a su pais, en los pro-
pios instantes en que prorroga el curso forzoso, parece que
fuera una cosa inconexa con la espresada prorroga; 1 no es asi.

En efecto, la vuelta al réjimen metélico significaba la
vuelta al réjimen de emisiones bancarias, enlos mismos tér-
minos que ya se conocen; 1, entre tanto, el lejislador ve la
necesidad desometer las emisiones de los bancos a una lejis-
lacion especial, porque hai graves vicios en las reglas vijen-
tes, hasta tal punto de quela lei de 31 de julio de 1895 les
prohibio emitir. Por consiguiente, dntes de dar a las emisio-
nes bancarias un nuevo reglamento, no se puede volver al
réjimen metalico; ya que, delo contrario, fuera reincidir en
los mismos entorpecimientos que sobre los bancos Ileva la
moneda metalica, en dos ocasiones inolvidables.

«Para volver al réjimen de la moneda metalica sin peli-
gro de caer otra vez en el curso forzoso, parece querer decir
el lejislador, en esa lei, es preciso someter la emision de los
bancos a unalei especials.

El lejislador de 1901 se daba, pues, plena euenta de los de-
fectos de la lei de bancos, fenia plena conciencia de las cau-
sas que habian traido el curso forzoso, i comprendia, con
toda claridad, cual era el riesgo de la vuelta a los pagos en
metalico. De ahi la prorroga, i de ahi tambien la estrafia pro-
mesa hecha tan lacénicamente (1).

I bien; si el lejislador de 1901 estaba bien pesesionado de
la verdad, esevidente que, al imputarles, ese mismo lejisla- /
dor, piblicamente como lo habia hecho, a los desequilibrios

(1) Al referirnos al lejislador en éste, como en tantos otros pasajes en
donde este trabajo hace alusiones a nuestros Cuerpos Lejislativos, no se
comprende, por supuesto, al Congreso entero i ni siquiera a la mayoria de
cada una de sus ramas, sino a aquellos personajes que trazan los rumbos
de la politica monetaria, bancaria, financiera o econtmica del pais; ya que
Ia mayoria, en tales asuntos, jeneralmente, no hace mas que  eontribuir
con su voto a las soluciones propuestas por los mas aptos,
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de las deudas ir?ternacionnles el curso forzoso en 1898, i al
acusar a esos mismos desequilibrios de ser el gran peligro de
la conversion, se habia faltado ala verdad,

El lejislador promete en 1901 reformar la lei de bancos:
perono da, en ese sentido, ningun paso; pero en cambio, el
Gobierno, organiza una Comision para que estudie las refor-
mas que convenga introducir en la lei espresada en el afio
1912, s decir, unos 11 afios despues,

§ 23. Desarrollo i objeto de las emisiones de papel moneda
fiscales.—En la lei de 31 de julio de 1898, al declararse de
curso forzoso laemision de los bancos que ascendia a poco
mas de 19 millones de pesos, i al emitirse una suma de papel
moneda que, con la de los bancos debia completarse la suma
de 50 millones, se dispuso el depdsito, al 2 por 100 anual, de
esos 50 millones de pesos en los propios bancos causantes del
curso forzoso.

Lalei de 22 de diciembre de 1904 auments con 30 millo-
nesla emision de papel moneda, i dispuso que, de dicha
suma, 10 millones ingresaran een arcas fiscales a titulo de
rentas jenerales dela nacions, iel resto se emplease senadqui-
rir, por propuestas piblicas, bonos de la Caja de Crédito Hi-
potecarios, a fin de garantizar con ellos el servicio deinteres
i amortizacion de la deuda interna del Estado.»

La lei de 26 de mayo de 1906 autorizé una nueva emision
de papel moneda de 40 millones, de los cuales 20 millones se
destinan aobras piblicas, i los otros 20 millones a las ins-
tituciones de crédito, o a los particulares que entregasen
wisual cantidad de oro sellado o buenas letras sobre Lon-
dress; i cuyo monto liquido, eon sus intereses, debia singresar
a los fondos de conversion depositados en los baneos eu-
ropeosy,

Disponia esa misma lei que da cantidad que no fuera to-
« mada por los particulares o por los bancos en el plazo de
« seis meses, debia invertirse en edificacion escolar, adquisi-
« cion de material rodante i construccion de obras en los
« ferrocarriles del Estado o de otrasobras que determinara
« la lei de presupuestoss.
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Lalei de 27 de agosto de 1907 autoriza otra emision de
30 millones. que debe ser empleada en adquirir bonos de la
Caja de Crédito Hipotecario, por propuestas publicas, a razon
de 3 millones porcada mes, con escepeion del primero en el
que debian adquiririrse 6 millones en bonos. Estos valores
debian serviv para garantir el papel moneda de esa misma
emision. o

Desde 29 de diciembre de 1904 al 27 de agosto se emitie-
ron, de consiguiente, 100 millones de los cuales 50 millones
se destinaron a la compra de bonos de la Caja de Crédito
Hipotecario; 20 millones, a obras publicas; 20 millones, para
entregarlos a los particulares en cambio de oro sellado o le-
tras a la par; i 10 millones, a rentas jenerales; i como por la
lei de 24 de enero de 1883 caquellos fondos que existan en las
¢« Tesorerias, i que no tengan unaaplicacion prevista inmedia-
« ta, deben depositarse en los bancoss; aquellos 100 millones
debieron pasar i pasaron, en su mayor parte, a reforzar la
caja de estos establecimientos, motivo determinante de aque-
llas emisiones.

Las condiciones que se fijan al empleo de algunas de las
cantidades destinadas es tal, que es enteramente imposible
quepuedan tener la aplicacion que se les sefiala; de modo que
deben permanecer en las Cajas de los bancos. En efecto,
aquella suma de 20 millones que debe darse a los particula-
res 0 alos bancos en cambio de oro sellado o de buenas letras
que deben servir para reforzar los fondos de conversion de-
positados en los bancos europeos, es una cantidad de la cual
no se habria de tomar un solo peso; porque nadie se encontra-
ria dispuesto a entregar 18 peniques oro por 14 peniques pa-
pel. Esos 20 millones, de consiguiente, debian quedar depo-
sitados en los bancos hasta que llegara el caso de dictarse la
lei que los destinara a tales o cuales edificios escolares, a
tales o cuales obras de los ferrocarriles. . .. previos, natural-
mente, los estudios, planos i presupuestos de los injenieros.

Una cosa analoga ocurre con los 30 millones a que se refie-
vela lei de 27 de agosto, i con los 10 millones que se desti-
nardn a rentas jenerales por la lei de 29 de diciembre citados:
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entre la creacion de esas emisiones i su empleo deben pasar
varios meses.

§ 24. Las emisiones fiscales de curso forzoso garantidas.—
En otro lugar se examinaron las garantias constituidas en
favor de las emisiones bancarias, ise vig su poca seriedad.
En las emisiones fiscales, esas seguridades, dejan, asimismo,
mucho que desear.

La primera «garantia» constituida por el Estado para ase-
gurar el pago de su papel moneda, o, si se quiere, el primer
paso que da el Estado para formar el fondo de rescate de su
papel moneda, data del 14 de marzo de 1887, i consistit en
la adquisicion de una cierta cantidad de plata en barras en
cada afio; 1 en circunstancias en que la plata se hallaba en
plena depreciacion; puesto que ya era la pérdida superior a
12 peniques por cada peso fuerte chileno, a contar desde el
1871, Pues bien, aun cuando se habia elejido como garantia
el metal en depreciacion para pagar el billete en pesos fuer-
tes, el papel moneda no fué pagado en 1895 sino con 18 pe-
nigques, aun cuando en ese afo el peso fuerte son sus 22} gra-
mos de fino valia aun 23} peniques.

La lei de curso forzoso de 31 de julio de 1598 ordend tomar,
anualmente, para formar el fondo de conversion, ia contar
desde el 1.2 de junio de 1899, de las rentas aduaneras, la su-
ma de 10 millones oro de 18 peniques, sin perjuicio de las
cantidades que se destinaran a ese mismo objeto enla lei de
presupuestos i gastos piablicos para adquirir bonos o valores
estranjeros de primera clase; bajo la condicion de squedar
esclusivamente afectos al pago de la emision fiscal.» _

Al prorrogarse el término del curso forzoso por la lei del
31 de diciembre de 1901 se dispuso que el fondo de conver-
« sion en oro continuase depositado en la Casa de Moneda,
« afecto esclusivamente al pago de los billetes fiscaless; pero
« que ¢los fondos en billetes fiscales aplicados al fondo de
« conversionpasaran a rentas jeneraless; i quelas letras hipo-
4 tecarias destinadas actualmente, tambien al fondo de con-
« version, se destinasen al pago de los canones de los censos
« redimidos en arcas fiscales.» De otrolado, se agrega que «el
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+ fondo de conversion se acreciente con 5 millones de pesgs
s oro de 18 peniques, anualmente, tomados en letras sobpe
» Landres de la renta del salitre 1 del yodo.»

Por la lei de 29 de diciembre de 1904 se constibuy6 un fon-
do de garantia i de conversion con los valores siguientes: con
22.907.513 pesos oro de 18 peniques actualmente depo-
sitados en la Casa de Moneda; con 4.939,040 oro de 18 pe-
niques, saldo existente en arcas nacionales de la venta de
los acorazados Constitucion i Libertad que habian sido
mandados construir, eon los fondos de la conversion; con el
producto de la venta de terrenos salitrales i magalldnicos;
con la suma de 500,000 oro de 18 peniques que se deben en-
tregar, mensualmente, a la Casa de Moneda de las rentas de
Aduana, a contar desde el 1.” de enero de 1905, i hasta com-
pletar con los demas valores anteriormente indicados, 80 mi-
llones oro.

Agrega esa lei que los fondos en oro acumulades i los que
continteninerementando el fondo de conversion, se trasladen
a Europa o a los Estados Unidos de Norte Ameérica, a fin de
que se depositen en bancos de primera clase a un interes que
no baje de 3 por 100 anual, debiéndose capitalizar los intere-
ses, anualmente, i agregarse al fondo de conversion.

Se agrega con el énfasis acostumbrado: eque los fondos de
« conversion quedan afectos eslusivamente al pago de los
« biletes fiscales, 1 que no podran ser destinados a otro
« objeto, sino en virtud de una lei especiai de la Repi-
a blicay

La lei de 26 de mayo de 1206 dispone que ¢el produc-
« to de la venta de los terrenos salitrales i magallanicos

¢ continge afecto a la conversion de los billetes emitidoss.

La lei de 27 de agosto de 1907, ordena csuspender la
a remision al estranjero de los fondos destinados a la con—
« version del papel moneda, miéntras el tipo del cambio
« sea inferior a 17 peniquess; i ordena constituir «el fondo
« de garantiai conversion»del modo siguiente: «Con los fon-
« dos actuamente depositados en Europa con ese objeto en
« los bancos estranjeros, i con los intereses que dichos dine-
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« ros produzean; con un empréstito de 41 millones de libras
« esterlinas que se autoriza contratar a un interés maximo
« de 5 por 100 al afio, i 1 por 100 de amortizacion acumula-
o tiva; i con las letras hipotecarias que el Fisco debe com-
« prar mediante la emision de 30 millones que esa lei auto-
« Tiza.

«La lei de 30 de agosto de 1909 deja sin efecto la auto-
a rizacion coneedida al ejecutivo para contratar un em—
« préstito por 43 millones de libras esterlinas; i agrega
¢ que dos fondos de conversion que a virtud de las leyes
« vijentes estan afectos esclusivamente al pago de los
a billetes fiscales, se incrementen: con 500 mil pesos oro de
« 18 peniques mensualmente, que serdn tomados de las ren-
« tas de aduana, a contar desde el 12 de enera de 1910; i
;eon el producto dela venta de los terrenos salitrales i ma-
gallanicos que se enajenaran con arreglo a las leyes, dntes
« del 1.0 de enero de 1915

La lei de 12 de febrero de 1912 ardend enajenar los bo-
nos hipotecarios que estaban constituidos a favor de los
fondos de conversion para que con su producto se pagase
al Baneo Chile la suma de que el fisco le era deudor,
destinéndose el saldo a disminuir el déficit fiscal, que no ha
cesado de presentarse en los ltimos anos.

Tales son las diversas leyes que se han dictado en torno
a la egarantias o fondos de conversion del papel moneda
del Estado; i tales son tambien las disposiciones, tan fcltas
de fijeza, i tan propias para levar sobre el papel moneda i
sobre la seriedad de nuestros poderes publicos merecido des-
credito.

La lei de 31 de julio de 1898 prescribe la formacion
de un fondo en oro a razon de 10 millones por afio;la
lei de 27 de diciembre de 1304 reduce esa suma a 500 mil
pesos oro mensuales; la lei de 27 de agosto de 1907 or-
dena la suspension del envio de esa suma a europa, es decir
la supresion de la partida, hasta que el eambio llegue a
17 peniques, pero la lei de 30 de agosto ordena, nuevamente,
el envio de 500 mil pesos oro mensuales, a contar desde el

2
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1.« de enero de 1910; pero la lei de Il['t?SU;JLIEStflS SLll_'l[‘j,nlp
la partida, i no ha vuelto a preocuparse de ella, no ohs-
tante lo dispuesto por la lei del 30 de agosto.

La lei del 31 de julio de 1898 ordend constituir tam-
bien un fondo de «garantias con los bonos hipotecarios que
se adquiriesen conforme a la leide presupuestos; pero la
lei de 31 de diciembre de 1909 ordend enajenar esos bonos
con el objeto de pagarlos canones de los censos redimidos
en arcas fiscales. La lei de 27 de agosto de 1907 ordena la
compra de 30 millones en bonos hipotecarios, pero la lei
de12de febrero de 1912 ordena la venta de esos mismos
bonos con el objeto de disminuir el déficit fiscal.

La lei de 27 de agosto de 1907, ordena contratar un em-
préstito esterior por 4} millones de libras esterlinas, i la lei
de 30 de agosto de 1909 anula la autorizacion para contra
tarlo.

Lalei de 20 de diciembre de 1904, ordena la venta de te-
rrenos salitrales i magallanicos para que el producto se agre-
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gue a los fondos de conversion; 1 la lei de 27 de agosto de J

1907 suspende la autorizacion para la venta de esos terrenos;
pero la lei de 30 de agosto de 1909 ordena de nuevo proceder
a la venta de esos terrenos con el objeto de destinar su pro-
ducto a la formacion del fondo de conversion.

I, por supuesto... de todas estas leyes siempre resulta
en los valores afectados algun movimiento, que puede ser
aproveshado: la compra de bonos hipotecarios por el Estado
o0 trae una alza incuestionable o impide la baja que asoma;
la venta de esos mismos bonos da orijen al fenomeno inver-
s0; i, en cada caso, los especuladores obtienen ventajas i los
hacendados tambien; porque tal desorden debe acarrear,
necesariamente, sobre el papel moneda la depreciacion que
es lojica conlas inseguridades que se dejan entender, de in-
tento, respecto al pago ala par. Los productos de la agricul-
tura, con todo esto, deberin venderse tambien, cada vez,
por precios mas i mas elevados.

§ 25. Oficina de emision.—La Oficina encargada de la cus-
todia, emision, retiro, canje i destruccion de los billetes fisca-

L=



— 347 —

les, fué creada por decreto de 16 de enero de 1880, La lei de
27 de agosto de 1907, di6 a esa Oficina una funcion nueva
que sin embargo, no debia poder ejercitar jamas en las con-
diciones establecidas. Faculto esa lei a la Oficina de Emision
para emitir billetes de curso legal en cambio de oro sellado
de 18 peniques i a la par; para entrecar al solicitante de los
billetes i depositante del oro un certificado nominativo por
la cantidad de oro recibida: i para devolver el oro asi depo-
sitado al depositante mismo o a su endosatario, mediante
la devolucion de la cantidad correspondiente de billetes i del
certificado.,

Por supuesto, tan mal negoeio, no encontro persona alguna /
de tan poco juicio que quisiera aceptarlo, i entregar 18 peni-
ques efectivos por 18 peniques nominales, que no equiva-
lian sino a 12 penigues. Esa lei marcaba, con todo, un
progreso mul visible respecto a la lei de 26 de mayo de
1906, que habia dispuesto la entrega de billetes en cambio de
oro; pero sin darle al depositante ninguna esperanza de po-
der reclamar jamas esos valores, porque debian pasar a inte-
grar los fondos de conversion, que era lo mismo que decir que |
serian echados al tonel de las Danaides.

La leide 11 de mayo de 1912, sefiala un nuevo progreso.
La Oficina de Emision queda autorizada para emitir billetes
en cambio de oro a razon de 12 penigues por peso; pero solo
a solicitud de los bancos nacionales o estranjeros estableei-
dos en Chile que hubieran depositadola cantidad deoro co-
rrespondiente en la Tesoreria Fiscal de Santiago o enla Te-
soreria de Chile en Londres, i con tal que las cantidades de
billetes solicitadas no excedan del 509 del capital pagado
del baneo solicitante. La Oficina de Emision queda obliga=
da a restituir el oro depositado en cambio de la cantidad de
billetes equivalentes i del certificado nominativo que ha de-
bido darsele al depositante de ese oro, trascurridos que sean
30 dias contados del requerimiento del interesado. Siel tipo
del cambio internacional de Chile sobre Londres a 90 dias
vistas subiese de 12 peniques, cada banco tenedor de billetes
debe depositar, en la Tesoreria respectiva, la cantidad de
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oro correspondiente. El dueio de un certificado de depasitg
puede cederlo mediante el endoso; pero el cesionario necesi.
ta notificar al Fisco chileno la cesion para poder cobrar e]
deposito con la correspondiente suma de hilletes,

La emision, es sin duda, complicada; pero sobre la prege.
dente, tiene la ventaja de haber reducido el depdsito a up
valor proximo a la par; puesto que, en los 1ltimos afios, o]
valor del papel ha sido algo superior a 10 peniques

Para los banqueros, la diferencia entre los 12 peniques i
los 10.5 i aun los 10, 0 los .5 peniques, no significa un tro-
piezo notable; porque ellos pueden reembolsarse con solo
alzar el tipo del interes i del descuento en la proporcion que
corresponda.

En efecto, respecto al capital (lomando los bancos las ne.
cesarias seguridades), no existe ningun riesgo, cualquiera
que sea el tipo de cambio; puesto que el oro estd resguarda-
do contra toda fluetuacion del billete. Respecto al interes,
los bancos, no tienen sino que subir el tipo para quedar del
todo indemnes. Asi, por ejemplo, si un banco ha obtenido
1,000 pesos en billetes, que solo valen, efectivamente, 10 pe-
niques cada uno, 1 desea obtener un 109, de interes anual, es
obvio que representandole los 1,000 en billetes la suma de
1,000 pesos en oro de 12 peniques que deposito. el banco,
fendra que considerar sus billetes, no por la suma en que el
comercio pueda apreciarlos, sino por el valor que ¢l ha depo-
sitado, 1 puede reclamar cuando lo erea conveniente. Cada
peso papel, en consecuencia, ird recargado en los avances que
¢l banquero haga, con el interes de aquellos 2 peniques, igua-
les a 20 centavos papel, i que, al afo, siendo de 109, el in-
teres, deben darles 2 centavos anuales. El tipo del interes,
para el banco que tiene billetes de 12 peniques, sera de con-
siguiente, no de 109 sino de 129 anual. I si el banquero
calcula que el billete seguira aun descendiendo, i que, por lo
mismo, la suma que sele pague a titulo de intereses no sea
la equivalente a su deposito de 12 peniques por peso, alzaré
el interes en proporcion al descenso previsto. El que pagard,
en todo caso, el interes o el arrendamiento de esos 12 peni-
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ques, serd el que necesita el dinero. El alza de la tasa de los
intereses, por obra de lalei del 11 de mayo de 1912, en parte,
debeser, en losucesivo, una consecuenciade la baja del tipo de
cambio, 1 tanto mas intensa cuanto mayores sean las emisio-
nes i mas se desarrolle la demanda o necesidad del dinero;
pero como el tipo del interes no puede subir indefinidamen-
te, por lo mismo que no hai quien pague intereses mas altos
que los que permiten los negocios que se hacen con ese dine-
ro; lo que, al fin, puede resultar es que, continuando la de-
presion del billete i siguiéndolo por otra parte, las emisiones
de la lei de 11 de mayo de 1912, estimuladas por las altas
remuneraciones de una demanda sostenida, vengan cormpli-
caciones industriales i monetarias que, por sus caractéres, ca-
rezean de paralelo en la historia financiera de Chile.

Es cierto que los bancos estranjeros, en este caso, pueden
desempefiar una accion saludable contrarrestando el alza.
por lo mismo que trayendo dinero de donde tiene remunera-
ciones ménos importantes que en Chile, puedan contentarse
con un interes inferior al 10 i aun al 8 por 100; pero esa de-
tencion que hallaria el alza de los intereses i descuentos en
el dinero estranjero que viniera a invertirse en el pais, ten-
dria, al fin, su limite, desde el cual estaria impelida, por la
depreciacion del billete, a seguir la corriente jeneral.

El alza de los intereses en moneda corriente puede tam-
bien encontrar un correctivo en los préstamos en oro, en don-
de no existe el gravamen causado por la depreciacion que se
ve en el billete; va que, jeneralizandose los préstamos en oro,
harian, al dinero representado por el papel moneda, una
competencia que lo obligaria a moderar sus exijencias.

Los bancos nacionales que no tengan oro para poder pro-
porcionarse billetes, deben conformarse con ser meros es—
pectadores, i defender sus cajas restrinjiendo sus avances.

La lei de 11 de mayo de 1912 es, de consiguiente, un fac-
tor que se ha agregado a los conocidos que influyen sobre el
alza de los intereses i descuentos.

En el curso del primer semestre de 1913 iban ya emitidos
unos 30 millones de pesos con arreglo a la leide 11 de mayo
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de 1912, es decir, al rededor del 17 por 100 de la eirculacion
total que asciende a 180 millones de pesos;lo que da, como
término medio, una emision de 2.5 millones por cada mes,

Si el tipo del cambio, en vez de tener tendencias ala baja
estuviera animado de la tendencia contraria, esas emisiones,
se desarrollaran con mucha mayor facilidad; porque elimi—
nando, esa tendencia, gradualmente el recargo de intereses a
que se ha hecho alusion, desaparecieron, con lo que el dinerp
hallara colocaciones mas numerosas, 0, en otras palabras, es—
taria mas solicitado en razon de su menor precio. Las emisiy-
nes a la par dieran, lgjicamente, aun mejores resultados.
Pero el tipo del cambio es imposible que suba con los nuevos
cercenamientos que se proyectan sobre la unidad monetaria.

Sies cierto que lalei de 11 de mayo sefiala un progreso
notable en cuanto alvalor enoro que exije respecto a la lei
de 17 de agosto de 1907 (i aun sobre la lei de 26 de mayo de
1906), en lo demas, no hubo progreso alguno, i ann puede
decirse que hubo retroceso; puesto que las dificultades para
el retiro del oro depositado anmentaron con un plazo de 30
dias que serd necesario dejar pasar entre el requerimiento i
la entrega; lo que no existia en la lei de 27 de agosto.

CAPITULO UNDECIMO

ALGUNAS ENSENANZAS DE LA HISTORIA BANCA-
RIA | MONETARIA DE EUROPA | AMERICA

Si, como decia Montesquien, «as leyes naturales son las
relaciones precisas i necesarias que derivan de las cosasy; en
el brevisimo estudio que precede, varios son los fenomenos
cuyas relaciones de causa i efecto han gquedado insinuadas
con una demostracion que, respecto de algunos, puede esti—
marse satisfactoria.

En efecto, la relacion que ha existido siempre entre la
erronea organizacion o administracion de log bancos emisores
de billetes a la vista i al portador, 0 mas precisamente, en—
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tre la débil proporcion del encaje metélico de dichos bancos
respecto a sus obligaciones (consistentes en billetes i dep6si-
tos) 11a suspension de pagos, es un hecho regular i constan-
te; no ménos constante i regular que el curso forzoso derivado,
concurrentemente, de esa suspension de pagos (o de la certe-
za de caer en ella de un momento a otro) i de las complacen-
cias o de los errores gubernamentales sobre el particular; no
ménos constantes i regulares, asi mismo, que las crisis ban-
carias 1 monetarias, jeneradas por esa misma débil propor-
cion entre el encaje metalico de los bancos i sus obligaciones
exijibles. -

A estos particulares, es notable la corroboracion que los
principios que dieron nacimiento i desarrollo al billete de
banco 1 ala circulacion fiduciaria, que es su consecuencia,
hallan en la historia que, ante nuestra propia vista, se esta
formando en tres paises americanos que los respetan (la exis-
tencia prévia de una suma de dinero equivalente a los bille-
tes emitidos, 1la conservacion de ese dinero ala vistaiala
arden de los portadores de esos mismos billetes); asi como en
la historia de los fracasos de ese mismo billete, transforma-
do, en tantos otros paises, en papel moneda, por consecuen-
cia del olvido de esos principios fundamentales, icon tanto
mayor estrépito, cuanto mas distanciados quedaron.

El curso forzoso de cada uno delos paises someramente
estudiados en las pajinas precedentes, fué, en parte capital,
la obra de ese olyido. .. Que el banco emisor carezea de fon-
dos para el pago de sus billetes por la razon a o b esigual:
lo esencial en la suspension de pagos —porque es el principio
jeneral que domina todos los casos—es la falta de encaje, sea
por haberse emitido sin el deposito o la existencia prévia
equivalente de dinero efectivo, sea por haberse dispuesto del
dinero destinado a su rescate. Que el emisor haya carecido
de fondos por haberlos dado en gran cantidad al Tstado, se-
gun ocurrio en Inglaterra en 1797, en Rusia hécia el afio 1867,
en los Estados Unidos de Norte América en el afio 1861, en
el Perd por el afio 1875, en Italia el afio de 1891; sea que el
emisor carezoea de recursos por haberlos facilitado despropor-
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cionadamente a su elientela, segun lo gque sucedio en Chile
ol afio 1878 i otra vez en 1898, 1 en el Brasil el ano de 1811,
sea porque los hilletes hayan sido emitidos sin precauciones
de ser reembolsados a la par, a la vista i al portador, como
sucedio en Francia en el afio 1716 con el banco de Law, o por
cualquiera otra ocurrencia, siempre aparecera como un hecho
constante la falta de un encaje metalico suficiente para re-
sistir cualquiera demanda activa de retiro.

A la suspension de pagos de las emisiones ha sido preciso
agregar, cada vez que ha aparecido el curse forzoso, laaguies-
cencia de los gobernantes, sin cuya voluntad, el curso forzo-
so, hubierasido enteramente imposible; i por supuesto que,
en muchas ocasiones, como ser en Chile en 15878 1 otra vez
en 1898; en el Peri en 1875; en la Republica Arjentina en
1872 ien 1885: en el Brasil en 1511; en Francia hacia el 1718,
i tambien, segun todas las probabilidades en Inglaterra,
hécia el ano 1797, i en los Estados Unidos per el afio 1861:
ese curso forzoso, hubiera podido evitarse, con danos meam-
parablemente menores a los causados por el réjimen del pa-
pel moneda durante varios anos. Una ayuda inmediata del
Estado a los bancos seguida de una organizacion capaz de
dar seguridades a la circulacion fiduciaria del porvenir, o
bien el abandono de los bancos al imperio lejitimo de las
prescripeiones comereiales, i la correspondiente reforma del
réjimen baneario, hubieran bastado para reducir a sn mini—
mum el malestar baneario.

Las crisis banearias, que lo mismo preparan las erisis mo—
netarias que la suspension de los pagos aludidos, tienen tam-
bien su raiz en la falta de un encaje metalico, tan importan-
te como lo reclama la demanda activa e imprevista del canje
de los billetes i del pago de los depasitos.

Ese es el caso de la crisis del Banco de Inglaterra en los
anos 1838, 1847, 1857, 1866 i 1890; asi como de la erisis de los
bancos norte-americanos en 1907,

Las dificultades en que se han visto envueltos los bancos
para poder eumplir sus obligaciones no han sido, sin embar-
g0, jeneralmente esplicadas asi. Esas crisis se han esplicado,
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sobre todo cuando se ha tratado de los paisessud-america—
nos i el curso forzoso ha sido su consecuencia, con las espor-
taciones del circulante ocasionadas porlos desequilibrios de
la balanza internacional de saldos. Si los bancos no tienen
dinero con qué pagar o qué prestar, se ha dicho; si en el
mercado el dinero escasea, se ha insinuado, es porque ha
sido estraido del pais para cancelar el valor de las impor-
taciones visibles e invisibles en exceso sobre las esportacio-
nes. Enotras palabras, si los bancos carecen de disponibili-
dades, i aun de dinero para cubrir sus compromises, no es
porque ellos abrieran sus eajas con liberalidad, sino porque
el pais ha consumido mas de lo que ha producido, porque
ha importado mas de lo que ha esportado. Estas esplicacio-
nes, son semejantes a aquellas que, en las posiciones de los
astros, creian encontrar los astrologos cuando pretendian se-
fialar las causas de las guerras.

Mediante estas esplicaciones se ha perturbado el eriterio
publico, i los bancos han aparecido mas que como culpables,
como vietimas inocentes de causas jenerales, imposibles de
prevenir,

Entre tanto, si es un hecho que un baneo recibe en sus ca-
jas tanto dinero como 100, a titulo de depésitos jqué eslo
que le obliga a disponer de la totalidad o casi totalidad de
los depositos, en avances colocados a plazos mas 0 ménos
largos, ia veces hasta sin garantias o solo con garantias no-
minales? ;Por qué de los 100 no retiene en sus cajas a lo me-
nos 607 ¢Por qué de su capital iguala 100 que le da derecho
para emitir billetes hasta 150 no retiene en su caja, a lo mé-
nos, 75 o lo que fuera mejor todavia 85 o 907

Por supuesto que cuando se hace alos saldos de la balanza
los responsables de esas esportaciones de numerario, no se
exhibe la estadistica, que seria de rigor en tales casos con
todos los datos ilustrativos al respecto, como ser la cantidad
efectivamente esportada de numerario; la cantidad de ese
mismo numerario existente en el pais en ese momento; las
cantidades existentes, dentro de ese mismo pais, en un pe-
riodo suficientemente largo, i afio por afio; las sumas en eir—
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culacion que se emplean en las transacciones i pagos; las
sumas que permanecen guardadas i las que se van retirando,
en cada afio, de la cireulacion para constituir los ahorros
escondidos; las sumas que de estas cantidades ocultas van
saliendo en cada afo; las cantidades que se acufian anual-
mente, i las que pudieran acunarse, si el Gobierno ilos par-
ticulares tuvieran mayor interes en aumentar las masas
efectivas del numerario; los valores visibles e invisibles que
entran i salen...

Notable, es asimismo, la relacion de causa 1 efecto, obser-
vada en varios paises, entre las depreciaciones a veces pro-
fundas i prolongadas del papel moneda, i los eercenamientos
que, en seguida, han hecho los gobernantes sobre la unidad
monetaria, al amparo de esas depreciaciones, en ocasiones
provocadas por los mismos gobernantes, como ha sucedido en
Chile. La unidad monetaria ha sido alterada como conse-
cuencia del descenso del papel moneda en el Brasil: desde
los 674 peniques a los 27 peniques; en Chile la unidad mone-
taria ha sido rebajada desde los 47 peniques i fraccion alos
18 peniques, i se desearia dejarla ahora en los 104 peniques
o ménos, sin que exista absolutamente ninguna necesidad
economica o juridica que la aconseje,

En oposicion a esa tendencia al cercenamiento dela mone-
da selevanta otra, que consiste en valorizar lenta i progresi—
vamente el billete, como ocurrié en Inglaterra desde 1819 a
1821, hasta colocarlo al nivel de la unidad monetaria, ligada
a una costumbre inmemorial; en Rusia desde 1860 i despues
desde 1887, 1 como sucede actualmente en el Brasil. En algu-
nas ocasiones tambien, para no alterar la unidad monetaria,
que no solamente estd vinculada a las costumbres interiores,
sino tambien a las costumbres del comercio internacional,
aun cuando se ha pagado el billete bajo la par. segun suce-
di6 en Rusia en 1897 i como sucede en la Arjentina con-
forme ala lei de 1899, la unidad monetaria no ha sido alte-
rada.

Es tambien una tendencia notable, en ciertos casos en
que ha habido depreciaciones mas o ménos prolongadas del
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billete, i al pasar a la moneda metélica, la cuestion relativa
al sometimiento a una unidad monetaria finica, mas o ménos
arbitrariamente elejida, de todas las obligaciones relativas
al pago de una suma de dinero, sin consideracion alguna al
valor rejistrado por el billete; tal como si los particulares hu-
bieran pactado en la moneda arbitrariamente impuesta, se-
gun lo practicado en Rusia hacia el afio 1897, en Arjentina
hicia el aiio 1899, en Chile hécia el afio 1898, i que parece
se desea repetir; i en el Brasil en 1906.

En oposicion a la anterior tendencia se ha levantado otra
mucho mas justa, el de la valorizacion, con independencia
de la unidad monetaria, de las obligaciones al tenor del
valor del billetq al tiempo de ser celebradas, segun sucedio
en Franecia en pos de los asignados i mandatos territoriales;
tal ecomo si, en realidad, en cada época, hubieran tenido los
particulares una unidad monetaria distinta a la cnal cefirse
en sus tratos.

Las consecuencias funestas que, en tiempos mas 0 ménos
largos, derivan para la economia nacional de las relaciones
financieras entre el Estado i los bancos, es, asimismo, un he-
cho regular; ya muchas veces anotado por los economistas de
Europa i de América.

Se interesa, asi mismo, vivamente la atencion en los rela-
ciones que han existido, i existen aun, entre los rejimenes
constitucionales, las tradiciones i costumbres mondarquicas o
democraticas i la formacion de los sistemas bancarios de pri-
vilejio o de libertad, en correspondencia con aquellos rejime-
nes, tradiciones i costumbres. En los pueblos europeos, casi
todos ellos sometidos al imperio de constituciones monarqui-
cas u oligarquicas, predominan los bancos privilejiados; en
América, los pueblos, sometidos, como se hallan, al imperio
de constituciones democraticas, no se conocen los bancos pri-
vilejiados, ni aun en Méjico, en donde, al decir de alguno de
sus propios economistas (1) existen los baneos privilejia-
dos. ...

(1) Enrique Martinez Sobral.—Estudios elementales de lejislacion banca-
rins, Méjico 1911.
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En BEuropa tienen bancos privilejiados, es decir, bancos de
propiedad particular dotados por la lei de la. facultad de e.mi—
tir billetes a la vista i al portador, con esclusion de cualquiera
otra institucion que pretenda hacer el mismo negocio, los
paises siguientes: Alemania (cuenta cinco bancos de emision
con una cireulacion aproximada de 2,780 millones de fran-
cos); Austria-Hungria (un banco unico de emision con una
circulacion aproximada de 2,300 millones de francos); Béljica
(un solo banco de emision con una circulacion de 840 millo-
nes mas o ménos de francos); Dinamarca (un banco de emi-
sion con 178 millones de francos en circulacion); Escocia (tie-
ne8 bancos de emision con una circulacion fidueiaria de 184
millones de francos); Espafia (un banco de empision con una
girculacion de 1,550 millones de [rancos); Franecia (unsolo
banco de emision cor 5,000 millones de francos de circula-
cion); Greeia (un solo banco cuya eirculacion fiduciaria es de
134 millones de [rancos); Holanda (un banco de emision con
580 millones de francos de circulacion); Inglaterra (un banco
de emision principal 1 varios bancos pequenos con una eir—
culacion de poco mas de 57 millones de libras esterlinas);
Irlanda (6 bancos de emision con 180 millones en circulacion);
Italia (3 bancos de emision con unos 1,300 millones de eircu-
lacion fidueiaria); Luxemburgo (un banco de emision); No-
ruega (un banco de emision con 100 millones de francos de
circulacion); Portugal (un banco de emision con 370 millo-
nes de francos en cireulacion); Rumania (un banco de emision
que tiene unos 280 millones de francos de cireculacion fiducia-
ria); Servia (un banco de emision con 50 millones de francos
en circulacion); Suiza (un banco de emision con unos 280 mi-
llones de francos en circulacion); i Turquia (un banco de emi-
sion con una circulacion de 20 millones de francos).

Con respecto a Francia i Suiza, los dos tnicos paises euro-
peos no rejidos por constituciones monarquicas, caben algu-
nos salvedades en lo que se refiere ala existencia en ellos de
un banco privilejiado.

El Banco de Francia data de la época del Imperio: de
suerte que la filiacion que le corresponde por su orijen, i aun
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por su desarrollo, es monarquico. Ademas, las costumbres
bancarias ligadas ala existencia de un banco emisor anico,
tienen alli masde un siglo de existencia continnada. Ese mis-
mo banco, ademas, prestd en seguida de la guerra franco-
prusiana al pais un servicio eminente que por si solo ha de
hacerlo siempre profundamente grato a los franceses: i en ta-
les términos que, aparejado de sus privilejios, constituye,
algo asi como el Poder financiero de la Francia. Ademas, la
idea democratica que. probablemente, no ha penetrado en
Francia tanto como en los Estados Unidos de Norte-América,
por ejemplo, parece no haber llegado a considerar, hasta
ahora, ese privilejio comereial ante el espiritu de la revolu-
cion de 1789. Con entera independencia de todo privilejio
podra la Francia. cuando le plazea, satisfacer tan ampliamen-
te como sea preciso las necesidades de su eirculacion fidu-
ciaria.

Suiza, la Republica por excelencia, tiene, desde 1911, un
banco de emision privilejiado: pero de un caracter tal que
mas parece piiblico que particular. Suiza tuvo antes varios
bancos ecantonales. El actual Baneo Nacional esta [ormado
por un capital que, en parte, es de los antiguos bancos; en
parte, de los cantones, i en el resto particular. De 40 miem-
bros de que se compone el Consejo del Banco, 23 son nom-
brados por el Consejo federal, que debe dar, en cada afio,
cuenta a la Asamblea federal de la marcha del banco. El Es-
tado se reserva el derecho de tomar a su cargo el Activo i el
Pasivo del banco, mediante un inventario o balance realizado
de comun acuerdo, i pagando las aceiones a la par, despues
de los 20 afios que dura la concesion. Esta organizacion se
aproxima bastante al banco del Estado, i de ahi probable-
mente, que no repugue a la democracia Suiza; i seguramen-
te tambien, ese baneo, ha recibido una organizacion tal, como
consecuencia de ese espiritu democrético. ... El Banco del
Estado puede incorporarselo mismo a la monarquia que a la
Republica; lo mismo a un sistema oligarquico que a un go-
hierno democrético, aparejado de todos los vicios o atributos
de los que gobiernan, segun sucede con cualquier servicio pu-
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blico. En Buropa, tienen bancos del Estado, Rusia, Finlan-
dia, Suecia i Bulgaria.

En los paises americanos, como acaba de decirse,no existen
los bancos privilejiados, ni aun en Méjico. En Méjico, exis.
ten 20 bancos de emision. La concesion para establecer allj
un banco se otorga por el Ministerio de Hacienda, prévias
ciertas condiciones. Existe alli, en otras palabras, la libertad
de emision, como aqui existe la libertad de profesiones; es
decir, el derecho para establecer bancos, ciiéndose a ciertas
restricciones legales, exactamente como puede cualquiera ser
abogado o médico en Chile, cumpliendo con una serie de con-
diciones. Sistema de libertad absoluta para emitir billetes no
existe en ninguna parte, ni aun en los Estados Unidos de
Norte-América; 1 cuanto mas la civilizacion se desarrolle es
seguro que la leise harda mas rigorosa en este sentido.

Carecen de Bancos de Emision en América los paises si-
guientes: Arjentina, Brasil, Chile i Peri. En los tres primeros,
la emision delos billetes la hace el Tesoro. En el Peru, no
existela emision de billetes.

Es un hecho que se presta a meditaciones, 1 sobre el cual,
quizas, tengan algun dia los gobiernos que adoptar solucio-
nes, el relativo a los recursos del Estado frente a la gue-
rra. En las pdjinas anteriores se ha visto, como, si no junto
gon la declaracion de guerra, durante ella, los gabiernos, se
esfuerzan en crearse recursos para poder seguirla: las soli-
citudes de préstamo a los bancos que entregan ese dinero
con dano de la industria, los empréstitos interiores o este-
riores, las emisiones de papel moneda, son hechos [recuentes.

Asi, en 1797, el gobierno ingles, véacia las cajas del Banco
de Inglaterra para proporcionarse el dinero que necesita en
las guerras contra Bonaparte; lo que trae como consecuen-
cia el curso forzoso de los billetes del banco prestamista;
por lo mismo que se queda sin recursos; Rusia, en los afios
de 1855, 1877, con ocasion de las guerras que debe sostener
respectivamente contra Hungria i Crimea, icontra Turquia,se
ve obligada a detenerse en las operaciones de conversion de
papel moneda en que estd empeiiada, i a emitir mas papel
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moneda para poder hacer frente a las exijencias de esas
camparias; el gobierno austriaco en las guerras de 1812, de
1859, 1864, 1866, respectivamente, contra Bonaparte, contar
la Francia i el Piamonte, contralos ducados Schleswig-Haols-
tein, contra Rusia, e Italia, se ve en la necesidad de busear
recursos en el banco austriaco i en las emisiones de papel
moneda que agravan el malestar causado por la guerra; los
Estados Unidos de Norte América, suministran otro ejemplo
de una naturaleza idéntica en el fondo; aunque para conju-
rar un conflicto interior, pide dinero a los bancos i emite bi-
lletes, que luego se deelaran de curso forzoso; Chile i el Perdi,
con ocasion de la guerra que entre ellos se desarrolla en 1879,
asimismo, tratan de proporcionarse el dinero que no tuvieron
la prevision de acumular con anticipacion, por medio de em-
préstitos i emisiones de papel moneda.

Saliendo de las informaciones que suministra la breve his-
toria de los bancos i del papel moneda eshozada en las péji-
nas precedentes, se recordard—ya que es un hecho de ayer—
lasituacion del Japon en su guerra con Rusia, la de Turquia i
aun la de los paises balkanicos, en la guerra reciente, que, en
la falta de dinero, hallaron los gobiernos de esos pueblos, di-
ficultades tanserias como aquellas que presentaba la rendi-
cion de una plaza o la invasion, al traves de un territorio in-
grato, i de clima duro.

Todos estos hechos, i tantos otros que pudieran recor-
darse, a no dudarle, revelan un defecto comun a todos los
gobiernos o circulos que dirijen los negocios publicos, a lo
ménos en los tiempos modernos: es la imprevision, cuyas
consecuencias deben soportar despues los pueblos, I a veces
por largos afios con un rigor, quizas, peor que el de la misma
ngE'l‘['ﬂ.

Las situaciones financieras, que, la necesidad de sostener
la guerra crea a un Estado, jno tendran otras solusiones que
los empréstitos solicitados a los bancos o a los particulares?
:No tendran esas situaciones otra solucion que el curso for-
zoso i las contribuciones, que agravan los males inherentes
de la guerra, como ser la detencion del desarrollo industrial,
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i la disminueion de las rentas por consecuencia de la guerra
misma?... -

Delas pajinas anteriores resultan aun otras ensenanzas de
que conviene tomar nota, ison las relativas a los procedi-
mientos seguidos, por tantos paises, para abolir el curso for-
2080 0 sus efectos funestos; para estabilizar el valor de la
unidad monetariai la tasa de los cambios internacionales,

En efecto, el problema del papel moneda, con toda la série
de fenémenos que lo acompanan, ha sido resuelto, en repeti-
das ocasiones, atacando el mal en sus raices, buscando las
soluciones en la moneda misma, 1 aplicando los correctivos
sobre el cireulante, orijen de todas las aparentes contradic-
¢iones econémicas que con su presencia se rejistran,

Asi en Inglaterra, la cuestion del papel monedai de los
irregulares movimientos de la tasa de los cambios interna-
cionales, considerandose una cuestion monetaria, se resolvio
obrando sobre la moneda misma: aboliendo el curso forzoso
i restableciendo la moneda de oro.

Alli para nada se atendi6 a los consumos, a la produccion
o a la oferta de letras. La cuestion era puramente monetaria,
i se resolvio reemplazando, por la buena moneda, la mala
que circulaba.

Del mismo maodo, Italia, el problema de su papel moneda
lo resolvi6 en el ano de 1883, ordenando el pago de sus bi-
lletes en oro, ala par.

Este pais, en 1891, retrocedio al curso forzoso, precisa-
mente a consecuencia del error monetario en que incurrié.

Rusia, el 1. de enero de 1898 valorizé su rublo papel a
razon de 0.66 #;ilas monedas de oro de5 1 de 10 rublos que
mandd a acunar, valen, respectivamente, 7} i 15 rublos
papel.

En Rusia, como en Italia, i como en Inglaterra, no en-
traron en ningun momento como factores de la conversion
la «balanzas, dos consumos», das esportaciones i las impor-
taciones», dos derechos de aduanas, . .

El Perii, que vié despreciado su sol de curso forzoso, pasé
tambien bruscamente a la moneda metalica, sin ver si esta-
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ba o no «preparado el pais» para la conversion, si la balanza
acusaba o no «aldos favorabless.

La cuestion en el Pert como en Rusia, i como en los demas
paises enumerados, era monetaria, esclusivamente moneta-
ria, 1 fué resuelta, como era lojico.

Los Estados Unidos de Norte América, que se vieron
inundados de papel moneda desde el afio de 1861, salieron
tambien del curso forzoso, yendo derechamente al reemplazo
del circulante fiduciario por el déllar de 49.3 peniques; 1 asi-
mismo sin consultar ni la<balanzas ni «os saldoss. ..

La Republica Arjentina, que se hallaba tambien, ahogada
por el papel moneda, i que habia tenido que esperimentar
grandes pérdidas con la desvalorizacion persistente de su cir-
culante, al ver venir, sobre ese mismo ecirculante, una reac-
eion violenta, se fué, sin vacilar, sobre la moneda misma,
valorizando su papel en 44 centavos...

Los intereses de ciertos circulos que vieron alli, con des-
preocupacion, la continuada baja del papel moneda, no pu-
dieron quedar impasibles ante la reaccion del billete, a la que
pusieron un tope de naturaleza precisamente monetaria.. .

Chile, en 1895, quiso tambien correjir los defectos de su
circulante (no va con procedimientos destinados a establecer
el equilibrio de la ¢<balanza», 0 a obtener «aldos favorabless
0 a «preparar el pais», 0 aumentar «a oferta de letrass), i ata-
¢oel mal en donde estaba: en el circulante mismo. Valorizo
su papel moneda a razon de 18peniques,ila conversion se
hizo pocos meses despues ala par.

Volyio en 1898 al curso forzoso, no a causa de errores
monetarios cometidos por el Estado, como le sucedié a Ita-
lia, sino para encubrir o disimular el estado de quiebra en
que se hallaba una poderosa institucion bancaria con hondas
raices en la lejislatura i en el Gobierno de la Republica...

Brasil, que vi6 despreciado su papel moneda, enlos 5 § pe-
niques en el afio 1898, valué su emil reiss en 15 peniques hé-
cia el afio 1906; i ya, en unlapso que no es aun de cuatro
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afios, su papel moneda se hallaba a la par de los 15 pen;-
ques (1).

En otras palabras, los problemas de papel moneda en to-
dos los paises que se acaban de enumerar, i en cuantos mas
pudieran citarse, ofreciendo todos ellos un fondo comun.
han sido resueltos siempre de la misma manera, en todas
partes, o sea, reemplazado el billete de curso forzoso por la
moneda metalica, conlo que se ha hecho desaparecer todo el
orden de fenomenos resultantes del circulante fiduciario, o
se han adoptado en favor del papel moneda, garantias capa-
¢es derevelar al comercio un prop6sito honrado de liberacion,

Es lo I6jico; las cuestiones monetarias de esta clase tienen
que resolverse obrando sobre la moneda misma.

Ahora, si se atiende alas causas constantes que en todos
los paises han sido el orijen del curso forzoso, se encontrara
que los correctivos han estado siempre en una relacion ente-
ramente lGjica con esos motivos.

Aun cuando en algunos paises americanos, como Arjentina
1 Brasil, llegi a insinuarse el desequilibrio entre los créditos
ilas dendas internacionales, i su consiguiente accion sobre
los cambios, positivamente, esta cuestion no se tomod en
cuenta en la lejislacion pertinente destinada a resolver el
problema de la valuacion i estabilidad del papel, aunque se
hayan previsto algunas medidas para evitar las fluctuacio-
nes de la tasa de los cambios, mediante la compra i venta
de letras; lo que forma un tema aparte de la valorizacion i
fijeza del papel moneda.

Porlo demas, la valorizacion dada al papel en todos aque-
llos paises, lo mismo que la estabilidad conseguida al rededor
del tipo fijado, no aparece como un resultado de la balanza,
sino delas medidas de 6rden estrictamente monetario adop-
tadas, i llevadas a la practica, con entera honradez i lealtad
por los Gobiernos.

(1) Las observaciones relativas a los procedimientos seguidos para ve-
rificar las conversiones en los distintos paises enumerados, pertenecen s dos
articulos publicados en «El Mercurios de Valparaiso el 17 de julio de 1910
124 de enero de 1911, de los cuales estos renglones son un estracto.
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Conforme al eoncepto que en aquellos paises se tuve del
problema del papel moneda, en todos ellos, de un modo o
de otro, se acumularon reservas en moneda metalica para
verificar el rescate.

Las sumas acumuladas para ese canje han variado. El
encaje del Banco de Francia el dia anterior al fijado para la
conversion, es decir, el 31 de diciembre de 1877, era de
frs. 2,072.000,000 para una emision de frs. 2,478.000,000, El
encaje del Baneo de Inglaterra era de £ 11.500,000 para una
emision de £ 20.000,000. El encaje con que contaba Italia pa-
ra la conversion era de L. 1,150.000,000 en oro para una emi-
sion de L. 1,600.000,000. Rusia, hizo la conversion cuando
se hallaba en condiciones de pagar todos sus billetes.

De conformidad con aquel mismo concepto, los grandes
bangos europeus, hoi dia, con el objeto de evitarla cesacion
de pagos, con su séquito de crisis monetarias i la consiguiente
inconvertibilidad, ante cualquier peligro de retiro de fondos,
refuerzan, con toda oportunidad, sus encajes.

Para anumentar sus reservas metalicas, disponen aquellos
bancos de la accion, siempre eficaz, que les proporciona el
movimiento de la tasa de intereses i descuentos, Con el alza
de los descuentos, restrinjen, por una parte, las demandas
de dinero; 1, porotra, atraen de otras plazas, el dinero para
ganar el alto tipo fijado por los grandes bancos a las letras
de primera clase. Con el alza del tipo del interes ocurre lo
propio.

Los bancos norte-americanos, a consecuencia del descuido
en que constantemente viven con respecto a sus reservas en
moneda metdlica para el servicio de sus emisiones, esponen
continuamente a su pais a graves conflictos monetarios.

Las Cajas de Conversion de Arjentina i del Brasil, no son
sino el Departamento de Emision de nn banco que formase
reservas de moneda metalica, equivalentes a las emisiones
que va efectuando.

Este sistema resuelve, practicamente, el deseo de ciertos
economistas de ver a los bancos de emision con reservas en
moneda metalica proporcionales a sus billetes en circulacion.
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La sucinta historia que antecede ensefia, ademas, que o]
correctivo contra las posibles invasiones del papel mone-
da, contra los obstéculos que presenta el transito del eupso
forzoso ala moneda metélica, contra las crisis bancarias |
monetarias, la inestabilidad en el tipo de los cambios inter-
nacionales, no se halla en ninguno de los sistemas bancarios
descritos, sean ellos de privilejio, del Estado, o libres; quelos
espresados fenémenos tienen correctivos estranos a cual-
quier sistema bancario; i que, por lo mismo, no hai precision
alguna en ir trasla organizacion de un banco privilejiado o
del Estado, o de bancos libres para poder obtener una ciren—
lagion fiduciaria satisfactoria, o para salvar los tropiezos
que el curso forzoso ponga al paso de la moneda metalica, o
para estorbar las erisis bancarias i monetarias, i dar estabili-
dad al tipv de los cambios internacionales, sino descubrir los
principios a que cadauno de esos fenémenos esta subordina-
do, segun las ensefianzas de esa misma historia,

Hai algo mas todavia en esa esposicion historica: es la exis-
tencia de un elemento comun e ineludible en todos los feno-
menos deseritos; un elemento que interviniendo en un senti—
do o en otro, con mayor omenor intensidad en cada acente-
cimiento, en cada hecho, da, a esos fenomenos, caractéres
que, a menudo, parecen contradecirse los unos con los otros,
como si pretendiers burlarlas leyes naturales, o como si de~
seara probar que no hai, que no pueden haber leyes superio—
res ala voluntad humana en el 6rden econémico, es el ele-
mento social, 0 en términos mas precisos, los hombres que
forman las instituciones o circulos que, esos mismos fendme-
nos, provoecan i desarrollan, de modo discreto o indirecto.

Las convieciones o los errores, los sentimientos o las pasio-
nes, el interes personal o el anhelo del bien piblico de gober-
nantes o gobernados, se manifiestan con tanta fuerza como
evidencia en cada caso, tanto como en las leyes que se pre-
paran para regularlos; por lo mismo que son esas leyes la es-
presion dela voluntad de esos circulos, guiados por tantos
moviles.

Desde luego, ahj esta el curso forzoso de los billetes ban-
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garios con todos sus antecedentes i derivaciones. Obra de los
hombres que gobiernan, es decir, de sus errores o de sus inte-
reses (rara vez dela necesidad como parece que fué el caso
de Francia en 1870 a 1872); obra de la conveniencia de los
banqueros o accionistas del banco emisor interesados en im-
pedir la quiebra; i obra tambien, en gran parte, aunque pasi-
va, de la ignorancia de las multitudes. .. se ha impuesto,
cada vez, eccomo un mal necesarios.

El billete de banco, en efecto, se emite bajo ciertas con-
sideraciones lijadas, enteramente, por el lejislador; i he ahi
un primer nucleo de desaciertos que conducen a otros...
Esas emisiones, asi verificadas, i a menudo aconsejadas por
economistas i escritores, i tambien solicitadas por comercian-
tes, fabricantes, agricultores i ganaderos, con no ménos in-
teres que los bangueros mismos para fomentar la industria i
el crédito, lanzase con el mas completo olvido de que el
billete de baneco esta, por su naturaleza i por su orijen histo-
rico, inicamente destinado a economizar el uso de la moneda,
a hacer ménos onerosos los trasportes del dinero, a facilitar
las transacciones. .. i que, por consecuencia, debe ser paga-
dero a su presentacionia la vista, no solamente de derecho,
sino tambien—i ante todo—de hecho. Desvirtuandolo de sus
funciones, i convirtiéndolo en el alentador por excelencia del
crédito, i en el mejor amigo de todas las iniciativas; i olvi-
dandose que es un mero subrogante de la moneda metdlica, se
ve en él un elemento de aceion i de prosperidad con virtudes
propias. .. pero que reposan enteramente enuna diversidad
de garantias, que miran no al canje a la vistaial portador,
sino a la denda que representa, como si todos los sucesivos
portadores de él, ante todas las situaciones imprevistas, hu-
bieran de aceptarlo siempre por esas garantias; i no por la
condicion juridica de ser pagadero a la par, a la vista y al
portador; como silos tenedores de él, cuando necesitan te-
ner en sus manos, el dinero que representa hubieran de tran-
quilizarse 0 conformarse con garantias que no estan ensus
manos; pero que tampoco necesitarian tenerlas, i cuya reali-
zacion suele ser, ademas, todo un problema, suando no de
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solucion imposible enlos ¢asos en que suele ser mas necesaria.

I asi ha sido siempre; ha bastado que los portadores de ese
billete, estimulados por un motivo cualquiera, se precipita-
sen en tropel, e insistentemente, a las oficinas delos bancos
emisores, para ver a esos emisores formulando solicitudes
mas o meénos disimuladas de moratorias o curso forzoso, ia
los gobernantes otorgar unas i otras epara evitar mayores
males al paiss, De este modo, despojado el billete de sus con-
diciones orijinarias, el principio desconoecido coneluye al fin
por hacerse sentir.

Ese ha sido el fondo de todas las inconvertibilidades i del
curso forzoso de los billetes bancarios.

Los gobernantes pudieron establecer otras condiciones de
emision; pudieron disponer que solo se emitiese con la equi-
valente garantia de monedas legales; que esa garantia [uera
inviolable i quedara siempre a la disposicion de los porta-
dores de billetes; pero guiados por otro criterio, signieron
otros caminos (que otros aqui o alld tambien recorrieron);
pudieron rechazar las solicitudes de curso forzoso; pero
arrastrados por otros intereses o empujados por otras ten-
dencias, estrellaron la economia nacional sobre el papel mo-
neda. [ he ahi como, la voluntad de los gobernantes o de los
circulos dirijentes, se transforma en leyes, i, a esas leyes, en
jeneradoras de acontecimientos cuyos hilos se ocultan alas
multitudes.

Esa accion delos elementos gobernantes en las cuestiones
econdmicas es continua; i por lo mismo, segun son los senti-
mientos que los ajitan, o la preparacion que los ausilia, o los
intereses que los mueven, olalealtad guardada a los nego-
cios publicos, asi son tambien los rumbos de su politica. De
ahi que un mismo fenomeno, de los que han sido descritos en
las péjinas anteriores, se presente en un pueblo con determi-
nadas caracteristicas, i en otro, con otras que le son opues-
tas; i que, aun, en un mismo pueblo, pero en épocas distintas,
tome, la accion de los gobernantes, direcciones diverjentes;
sea porque han cambiado los hombres, o porque han cambia-
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do las conviceiones, o los sentimientos, o porque las mnltitu-
des no son ya las mismas.

Inglaterra, hécia los afios 1819 i 1821, valoriza su libra
papel gradualmente, i Rusia en 1860 le imita valorizando su
rublo papel con el propésito de llevarlo hasta la par;i Arjen-
tina en 1899, deteniendo el alza de su billete i Rusia desde
1887 a 1897, poniendo tambien un limite a esa alza mediante
un tipo de deliberacion inferior a lapar, sefialan dos tenden-
cias politicas opuestas ante el mismo fenémeno deladeprecia-
cion del papel moneda. Francia, a principios del siglo pasado,
al valorizar las obligaciones de los particulares, por razones
de equidad i a la justicia despues de las catastrofes causadas
por el papel moneda en la fortuna de los ciudadanos; e Ingla-
terra, algunos anos mas tarde, i Chile i Arjentina, a fines del
mismo siglo, al desentenderse del aspecto creado por las de-
preciaciones del billete sobre las obligaciones, sefialan, igual-
mente, tendencias diversas sobre un mismo asunto, como
resultado de la diferencia de los maviles o de los sentimientos
que ajitan a sus gobernantes.

En Chile, la politica de nuestros circulos dirijentes, como
consecuencia de una determinada mentalidad, se ha hecho
sentir tan continuada i vigorosamente, i siempre con ten-
dencias de un cardcter tan funesto en materias monetarias
i bancarias, que, el querer interpretar el espiritu de esa poli-
tica en un sentido contrario al que revela con entera preci-
sion la historia de los altimos 50 anos, segun queda hecha en
las p4jinas que anteceden, fuera negarle a esa historiala mas
alta mision que llena en el mundo, i darle al discernimiento,
como elementos de juicio, una benevolencia sin base, alenta-
dora de toda clase de estravios, i absolutamente inepta para
obra alguna de mejoramiento.

La historia bancaria i monetaria de Chile suministra—
dentro de las tendencias de nuestros circulos dirijentes—in-
formaciones tales que obligan a crear, en el orden juridico que
debe dominar cada una de esas materias, organizaciones de
donde puedan nacer resistencias u obstaculos serios 1 per-
manentes contra aquellas tendencias, bajo pena de reinci-
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dencia en los descalabros ya esperimentados. I como, por
otra parte, si es cierto que nuestra historia, sobre tantos
aspectos de esas cuestiones es mul instructiva, 1 como es cier-
to tambien que esos hechos no son peculiares de nuestro
pais, sino jenerales, las formulas juridicas destinadas a tra-
zar a cada una de esas materias sus relaciones posibles, pue-
den descansar en una base historica tan amplia como puede

desearse.
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La Reforma Bancaria

CAPITULO DUODECIMO
DE LOS BANCOS EN JENERAL

§ 1. Orijen de la palabra banco aplicada a determinadas
instituciones de erédito.—En la Edad Media, como conse-
cueneia de los muchos pequenos Estados que existian en Eu-
ropa, i de tener cada cual sus monedas con un cufio, un peso i
una lei propios; como consecuencia de las frecuentes modi-
ficaciones hechas sobre los tipos monetarios con todas sus
derivaciones, i de las frecuentes falsificaciones i cercenamien-
tos que sobre las monedas se hacian; asi como por obra de
las relaciones comerciales de todn clase existentes entre
aquellos pueblos, nacio i adguirid gran desarrollo el cambio
de las monedas.

Era ejercido este negocio por comerciantes llamados cam-
bistas, que, por otra parte, han trasmitido su nombre a aque-
llas personas, que hacen hasta hoi mismo ese trafico; i tambien

BaNCOs.—24
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por plateros que han trasmitido esa rama ‘de negocios a los
joyeros, que actualmente desempedan tambien, con regulari-
dad, la operacion del cambio delas monedas.

Los cambistas, de consiguiente, prestaban un gran servicio
a los negociantes i viajeros comprandoles o vendiéndoles las
monedas de gque necesitaban desprenderse o que deseaban
obtener, con lo que lograron adquirir tanta popularidad co-
mo el negocio mismo a que se dedicaban;: 1 como miéntras
ejercian su oficio acostumbraban colocar sus monedas o sa-
¢os. 0 cofres sobre un banco, el nomhbre de este mueble se
aplict, por estension, al negocio 1 lugar en donde el cambista
o banquero ejercia su trafico; 1 como, mas tarde, estos mis-
mos bangueros abarcasen en su jiro otras operaciones relacio-
nadas con la moneda, como ser la admision de depoésitos,
emision de billetes, el otorgamiento de préstamos, ete.; se ha
denominado dance a todo establecimiento cuyo objeto sea el
comercio delas monedas, de los metales preciosos, i del crédi-
to relacionado con esa moneda,

§ 2. Orijen de algunas operaciones bancarias.—Sea que los
cambistas 0 bangueros recibieran el encargo de comprar o de
vender monedas nacionales o estranjeras, i que, en tal con-
cepto, se les entregaran las cantidades correspondientes para
efectuar esas ventas, o hacer las compras recomendadas; o
porque dispusiesen ellos de especiales medios parala guarda
o custodia del dinero, i a la vez hubieran alcanzado a inspi-
rav gran confianza al comercio, o por otros motivos, el hecho
es que se encuentra a estos bangueros en cierta época, de-
sempefiando una segunda operacion, de gran importaneia por
sus derivaciones, i enteramente basada en el crédito, es el
deposito.

Estos banqueros, al recibir en custodia—mediante el pago
de cierta suma—ese dinero, 0 los metales preciosos que se
les confiaban, espedian, como comprobante del encargo, un
seertificado de depdsitos, que, como en otra parte se vig, dié
orijen al billete de banco». Esos «ertificados de depasiton,
aun subsisten con sumismo nombre; aunque se les llame
tambien ¢boletas de deposito i aun amemorandum de depo-
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sitoss. El ebillete de bancos es, de consiguiente, un desdobla-
miento de aquel scertificados que no ha desaparecido.

Ahora bien: el dinero de muchos, o sea el depésito, en ma-
nos de un mismo banquero de los metales preciosos pertene-
cientes a tantas personas, que por imitacion o por conve-
niencias lo jeneralizasen, da orijen, a su vez, a otra nueva
operacionque, al mismo tiempo que evita al dinero muchos
inttiles cirenitos, habra de dar gran comodidad a los pagos,
con muchas ventajas para los negocios.

En efecto, estos depositantes, relacionados entre si por
negoeins o por otras causas que convirtieran a los unos en
acreedores o deudores de los otros, llegaron, por esperien-
eia, apreferic sobre el sistema de los pagos directos, los
pagos indirectos, es deeir, por transferencia de las cantida-
des mantenidas en depésito; de modo que, en lugar de reti-
rar de manos del banquero el todo o parte del dinero man-
tenido en depdsito para entregarlo asus acreedores, los cua-
les, a su vez, lo harian regresar al propio baneo de donde
habia salido, mediante ordenes verbales primero 1 despues
escritas, se hacian esos pagos por traspaso o transferencia de
los depdsitos respectivos. Este sistema de pagos dio orijen a
la cuenta corriente, i a los baneos de jiro que no eran mas que
una especializacion de los bancos orijinarios. Mediante tales
operaciones de jiro, los depositantes hicieron, sin pretender-
lo, al banquero, el intermediario comun de sus pagos, i el
ajente confidencial de sus relaciones financieras. Estosjiros
tenian, ademas, la ventaja de dejar en los libros del banco
un testimonio permanente de esos pagos. Estos jiros, con
todo, por lo frecuente que eranlas falsificaciones i los cer-
cenamientos sobre la moneda, no se haeian sino sobre la base
de los metales preciosos en barras.

Esta clase de depositos hace perder al contrato respectivo
su earacter primitivo, o sea el de la restitucion de las mismas
especies, individualmente, para convertirse en una obligacion
diferente: la de devolver igual suma de la misma lei i peso;
ya que lo esencial era la cantidad de metal fino. El contrato
de depésito se convirtio, asi, en contrato de mituo.
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I bien; como entre los depositantes se encontraban conti-
nuamente, jentes de indole i ocupaciones diferentes que po-
dian tener o no necesidad inmediata de ese dinero; de lo que
resultaban depésitos mas o ménos importantes, i por tiempos
mas o0 ménos largos, sin movimiento, el banquero, tomando
ese dinero en mituo, i mediante el pago de cierta cantidad
al capitalista, se trasformo de depositario en prestatario o
mutuario de todos los dineros que llegaron a su banco; i asi se
llego al préstamo bancario, que, a Su vez, da orijen a un nue-
vo préstamo, el celebrado entre el banquero 1 el industrial
(comerciante, fabricante, agricultor, minero, acarreador. ..)
que llega hasta él en busca de dinero.

El mituo celebrado entre el banquero i el industrial que
deja el todo o una parte del dinero obtenido en préstamo
en manos del banquero para hacer uso de él, segun la ne-
cesidad, da orijen a la cuenta corriente sobre crédito que
solo se diferencia de la cuenta corriente sobre depdsito en
que esta nltima supone la consignacion prévia, en el ban-
co, de una suma de dinero.

Los préstamos otorgados por los bancos a los particula-
res, i aun al Estado, hanido acompafiados, desde sus prime-
ros tiempos de garantias, consistentes en valores de distintas
clases, i tambien en fianzas solidarias o subsidarias.

En cuanto a los cheques, derivan, seguramente de aque-
llas ordenes escritas que para garantia suya, exijian a los
depositantes los primeros bancos (los de Venecia i Jénova)
para poder hacer en sus libros las transferencias de que
se acaba de tratar,

§ 3. Clasificacion de los Bancos.—Hasta ahora no se ha
hecho de los bancos una clasificacion satisfactoria que co-
nozeamos, ni se intentara de ensayar aqui ningun sistema.
Se les ha solido dividir en comerciales e hipotecarios; pero,
a la verdad, todos son comerciales; ya que todos ellos son
intermediarios, en mayor o menor grado, entre los que
tienen dinero i los que lo necesitan.

Los bancos prineipales, en razon de la operacion misma
que ejercen, son los de Emision; i sobre éstossi que puede
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indicarse una clasificacion jeneralmente aceptada. Se di-
viden estos institutos en bancos del Estado, bancos pri-
vilejiados, i bancos libres o reglamentados.

Los Bancos del Estado son aquellos cuyos capitales i
personal adminitrativo derivan del gobierno nacional,
como son: el banco de Rusia, el de Bulgaria, el de Suecia
i el del Findlandia. Estos bancos escluyen los billetes de los
bancos particulares. La emision de billetes pasa a ser de he-
cho. una operacion de la esclusiva incumbencia del Estado,
como la emision de la moneda.

Lios Bancos privilejiados son formados por la iniciativa
particular i gozan del derecho concedido por el gobierno
de emitir billetes con prohibicion impuesta a cualquier
otro establecimiento de hacer esa misma operacion. Este
sistema baneario es, evidentemente, un rastro del sistema
politico i social de la edad media.

En Austria, i hacia el ano 1820, se concedia al Banco
Naecional, como se vio  en su lugar, el privilejio de los
descuentos.

Es tambien privilejio de estos bancos el manejo de los
fondos del Tesoro piblico, i aun el de intervenir en los
empréstitos de los respectivos gobiernos, como ocurre con
el Banco de Inglaterra, i el Baneo de Italia.

Se sostiene, en abono de la existencia de los bancos
privilejiados, i aun del Estado que la centralizacion de las
emisiones tiene la virtud de salvar con facilidad las erisis
monetarias; i al efecto, se han citado las de 1825, 1847,
1857 i 1866 en Inglaterra, salvadas por el banco de In-
glaterra; las de Franeia, correspondientes a los anos de
[848 i 1870 a 1871, salvadas por el banco de Francia;
i las de Prusia, acaecidas en 1857, 1866 i 1870, ete. En
verdad, los ejemplos propuestos no son, en modo alguno,
concluyentes; ya que aun cuando cada uno de esos paises
ha contado con bancos que centralizan la emision, no han
podido evitar las erisis monetarias, las cuales no han sido
salvadas por el hecho de existir la emision monopolizada,
sino gracias a determinados correctives, que lo mismo pu-
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dieron aplicarse con un sistema de emision centralizado que
descentralizado, segun ha habido ocasion de verlo en su lu-
gar, especialmente por lo que respecta a los bancos del Reino
Unido.

Escocia ha tenido emision descentralizada, i en su lugar se
hizo notar que en 1797 euando en Inglaterra se declaro el
eurso forzoso de los billetes del Banco de Inglaterra, Irlan-
da, siguio el ejemplo; pero Escocia mantuvo la convertibili-
dad de los billetes de sus banecos.

De crisis salvadas en paises con emision descentralizada, no
sppia raro hallap ejemplos; i para ello bastara recovdar la er-
sis norte-americana de 1907,

Los bancos reglamentados o libres puede cualquiera fundar-
los cumpliendo con las preseripeiones legales. La reglamenta-
cion de las emisiones no se apone a la libertad como pudiera
parecer; asi como a la libertad del transito en las calles, no se
opone la reglamentacion del trafico; puesto que la libertad no
consiste nienel abuso ni en el desorden, sino en un sistema
juridico o filosofico cuyos prineipios bienen como fundamento
las relaciones precisas i necesarias de coexistencia i crecimien-
to de los intereses comunes. En estas condiciones, los bancos
libres o reglamentados, son instituciones demoeraticas.

§ 4. Precauciones lejislativas i adminisirativas referentes a
la organizacion i manejo de los bancos.—Teoricamente, pue-
den cooperar a la formacion de un solido réjimen de bancos,
los gobernantes, los administradores de esas instituciones, los
ajentes del gobierno colocados al lado de ellos para inspec-
cionarlos, i el publico; pero en la realidad, esos diversos ele-
mentos no obran sino mui débilmente; de tal suerte que mas
que las sanas ideas de reforma pregonadas o propuestas por
tales o cuales circulos, es el tiempo quien realiza el mejora-
miento de esos institutos por necesidad inevitable.

En efecto, los gobernantes, jamas han sobresalido, en nin-
guna parte, por exceso deprecauciones, i son de ésto, la me-
jor prueba, las leyes dictadas al respecto, causantes directas
o indirectas de muchos fracasos. En cuanto a los administra-
dores cuyo criterio mas adherido al negocio que a las refor-
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mas que puedan restrinjir su aceion o encauzar en otros sen-
tidos su actividad, que se siente mui comoda en el ejercicio de
la rutina, regnlarmente, son mas bien un obstdculo que au-
siliares del progreso bancario. Los inspectores del gobierno,
por regla jeneral, son ausiliares sin importancia de ese perfec-
eionamiento; por lo mismo que inspeccionan mui poco, isi
ejercen alguna vijilancia, ésta no se hace sentir por proposi-
ciones de reforma. El piablico, que es el mas inferesado, no
presta sino una atencion mui distraida a estas asuntos rela-
cionados, por consecuencia de la organizacion econdmica i
juridica, a los mas graves negocios.

El ejercicio bancario de varios siglos ha dado muchas en-
senanzas al mundo; pero estas no han empezado a penetrar
en la lejislacion sino con gran trabajo; de suerte que, aun
por muchos anos, seguird dudindose de susvirtudes; asi
eomo se continuard resistiéndolas, unas veces por falta de
eonocimiento, i en otras ocasiones por interes.

Esas ensenanzas, anotadas por los tratadistas, en buen
numero, son de diverso caracter, miran unas a los capitales
i a las reservas, ala publicacion de los halances i distribu-
cion de dividendos; se refieren otras a laintervencion del
Estado, a la responsabilidad eivil i eriminal de los adminis-
tradores; alos plazos, a las garantias, alas cantidades méxi-
mas de los avances, a las inversiones, a la calidad de los
clientes, al encaje metédlico, ala emision de billetes, al mer-
¢ado monetario, ete,; pero todas tienen por objeto la estabi-
lidad banearia, la seguridad de los capitales del puablico, i
aun mas todavia, la estabilidad monetaria.

a) ;Quiénes podrdn formar bancos? ¢Podrafundarlos cual-
quiera persona? ;Podra solamente fundarlos una sociedad
anénima? El derecho de fundar bancos no debe ser absolu-
to: individuos existen a quienes debe serles prohibido esta-
blecerlos i aun intervenir en ellos. Aparte de las incapaci-
dades jenerales que seiialan las leyes, aquellos que hubieren
sido condenados por eualquier clase de delito contra la pro-
piedad ajena, deben estar inhabilitados para fundar, admi-
nistrar o ser aceionistas de bancos. Estos delitos admiten
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una presuncion de reincidencia en contra del que manejar4
capitales o valores ajenos. . _

En los Estados Unidos, cualquiera persona fisica o juridica
puede fundar bancos; en Méjico, solamente puede fundarlos
una sociedad anénima formada por siete personas a lo mé-
nos. Los bancos privilejiados de Europa estan todos consti—
tuidos por sociedades anonimas.

b) Del capital.—A primera vista parece que fuese indife-
rente que el capital del banco estuviera constituido por di-
nero efectivo, o documentos por cobrar, u otra clase de valo-
res muebles o por bienes raices; pero no es asi, porque te-
niendo por objeto los bancos el comercio de lamoneda i del
crédito en cuanto se relaciona con aquella misma moneda,
es de rigor que el capital de los bancos consista en monedas
efectivas. Toda otra clase de valores supone dificultades
mas 0 ménos importantes para convertirlos en dinero.

La jeneralidad de laslejislaciones, por esto, exije un capital
efectivamente pagado o cubierto. Se han admitido,algunas ve-
ces, como capitallos documentos por cobrar; pero el capital
consistente en documentos no es un capital efectivo; puesto
que necesita convertirse en el valor prometido en la obliga-
cion. Un capital consistente en bienes raices estd espuestoa
desmedro, i por supuesto, ese desmedro seria, por regla jene-
ral, tanto mas importante cuanto mas alto fuera el capital;
va que, llegado el caso de una realizacion, seria nreciso lan-
zar al mercado esos inmuebles en grandes cantidades que
irian a abatir los precios.

El capital efectivamente pagado es una garantia para el
publico en jeneral, i particularmente para los depositantes i
portadores de billetes (si el banco es de emision).

En cuanto al monto del capital, se ha podido observar que
los demasiado considerables facilitan la especulacion; pero
ha podido ser esto, en parte, la obra del propio réjimen
baneario creado por la lei que ha permitido a los bancos
entrar en esas especulaciones, con peligro de su propia esta-
bilidad.

En los Estados Unidos de Norte América se ha fijado a los
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bancos un capital minimo, segun la poblacion, lo que no ca-
rece de motivos; puesto que a medida que la poblacion sea
mas densa, por punto jeneral, los negocios serdn mas impor-
tantes; lo que impone alos bancos mayores responsabilida-
des. En las poblaciones de 3,000 habitantes o ménos el ca-
pital no podra ser inferior a 25,000 dollars (1); en las ciuda-
des de 6.000 habitantes, o ménos, 50,000 dollars; en las ciu-
dades de 6,000 a 50,000 habitantes, 100 mil dollars; i en las
ciudades de mayor poblacion, 200,000 dollars. La lei mejica-
na de 1908 fija 1 millon de pesos como minimum.

El capital del banco debe estar pagado, segun la lei federal
de los Estados Unidos, 5 meses a mas tardar despues de
haber el banco abierto sus puertas al pablico, 1 segun la lei
mejicana no puede constituirse una sociedad banearia, sin
que el capital esté totalmente suscrito, ise halle efectiva-
mente pagado el 50 por 100 de ese capital, consistente en
numerario (2). Esta diversidad de eriterio solo prueba que, en
ninguno de esos paises, se ha estimado necesario exijir alos
bancos el pago integro de su capital al empezar sus opera-
ciones; pero si es esta una facilidad dada a los particulares
por la lei para fundar bancos, deberia esa misma lei usar de
gran severidad para hecer integrar el capital siempre en un
plazo perentorio.

Antes de estar integramente pagado el capital primitivo,
debe prohibirse: 1.2 emitir nuevas acciones o aumentar el
capital; i 2. trasferir las acciones, que deberan ser siempre
nominativas.

¢) Fondos dereserva.—Por supuesto que, a medida que se
desarrollan los negocios del banco aumentan sus responsa—
bilidades, no solo con respecto a sus acreedores, sino tam—
bien ante la masa jeneral de los negocios del pais relaciona-
dos, de tantas maneras, ala estabilidad bancaria. Tratan-
dose de grandes bancos, esa solidez, no solo ya interesa de un
modo fundamental a todos los negoecios del pais, sino que

(1) Un doliar tiene 40.3 peniques.
(2) El pesomejicano es igual a 24.5 peniques.
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tambien puede interesar a las institueiones de erédito i a |gs
negociantes del estranjero vinculados a ella. De aqui la pe-
cesidad universal reconoeidal aceptadade formar fondos dp
reservas que vayan compartiendo con el capital pagado lag
responsabilidades de la empresa.

En consecuencia, a la formacion de ese fondo de reserva,
debe destinarse perpétuamente en cada balance, I miéntras
los negocios sigan s desarrollo, una cuota de las utilida—
des, cualquiera que pueda ser la importancia que adquiera
con respecto al capital. Una cuota igual a un déeimo por
ciento de las utilidades, no pudiera considerarse jamas exa-
jerada; i es esta la que consulta la lei mejicana entre otras,

El fondo de reserva, con todo, no se acostumbra elevarlo
indefinidamente; i prueba de ello son los datos que van en
seguida:

Bancos Monedas Capitales  Reservas Proporcion
Millones  Millones 9

Banco Nacional de Ru-

TTTRTIN Bl ot e L vt Leu (1), 12 28 233 o
Bancos Nacionales de

los Estados Unidos de

Norte América...... dollars 798 545 68 v
Banco Nacional de No-

T e T o e Krona(2) 19 10 52 »
Banco del Japon ... ... Yen (3) 60 26 43 »
Reichsbank .. .. .. -.... Marcos 180 64.5 36 »
Banco de Inglatera. . . . £ 14.5 3.7 35
Banco de [talia...... .. Liras 240 5% 23 »
Banco de Francia...... Francos 182 34 18 »
Banco Imperial de Ru-

A e S Rublos 50 5 10 »
Banco Austro-Hungaro. Coronas 210 20 9 »

Varian las reservas, como se ve, entre 9 i 233 por 100 con
relacion al capital. Respecto a bancos mui bien administra-

(1) Un leu es ignal o 9.5 peniques,
(2) LaKrona igual o 9.5 peniques,
(3) El Yen es igual a 49.1 peniques,
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dos, una moderada reserva, e igual a 10 o 20 por 100 puede
estimarse bastante; pero es imposible calcular las complica—
eiones que puedan sobrevenir sobre un banco, i aunsobre un
pais con el trascurso de los afios, i las complicaciones, ila
importancia creciente de los negocios.

La prevision, en estos asuntos, serd siempre pequefia ante
esas situaciones estremas, singularmente si se permite dar a
los depositos un desarrollo ilimitado, i si no se observa tam-
poco ninguna diseiplina con respecto al encaje metélico;i
aun mas, si la fiscalizacion sobre los avances, préstamos i
descuentos aparece relajado, Una reserva importante al lado
de un fuerte capital, puede ser un elemento de confianza, no
solo por las sumas acumuladas, sino tambien por el espiritu
que revelarian, al respecto, lalei i laadministracion ban—
caria.

La fijacion de un fondo de reserva en una cuota maxima,
con relacion al capital, carece de base cientifica. Esa cuota
inamovible, una vez alcanzada, se halla con el capital al cual
pasa a servir de sostenimiento, en el mismo caso en que se
hallaria un eapital que fuese igual a esas dos cantidades su-
madas, i cuyo monto no hubiera obligacion de incrementarlo,
cualquiera que fuese el ulterior desarrollo de los negocios del
banco; i si, en verdad, ese fondo de reserva inamovible puede
reintegrarse cada vez que se vea desmedrado por pérdidas
que haya que eubrir con él, tambien es cierto que se conse-
guiria el mismo resultado sin dicho fondo de reserva, con
solo reintegrar el capital pagado, mediante el ausilio de las
propias utilidades del banco, cada vez que parte del capital
desapareciera.

Preferible seria, por esto, imerementar las reservas, inee-
santemente, miéntras los negocios del banco se desarrollan,
i aumentan, como consecuencia, sus responsabilidades. No
pocas veces, losacreedores (depositantes i portadores de bille-
tes), han debido esperimentar pérdidas por deficiencia del ca-
pitali de las reservas del hanco dendor.

d) De los depésitos.— El dinero que sirve a los bancos para
dar a sus negocios el gran desarrollo que alcanzan de ordi-
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nario, no est4 formado por sus capitales i reservas, sing por
los depésitos i la emision de billetes; siendo de advertir, que
la causa principal de la estension de esos negocios, estd en
los depésitos, cuya tendencia es la de superar, en cada pais,
ala suma de los capitales, de las reservas i de las emisiones
bancarias unidas; siempre que se tome a los bancos de un
pais, por supuesto, en su conjunto, sin distincion de bancos
de emision, ni de deposito 1 descuento.

He aqui algunos datos al respecto sobre los bancos de Chi-
le i del Japon.

En Chile, antes del eurso forzoso declarado en 1878, o] 31
diciembre de cada ano.

Afios Capitales Reservas Emisiones Totales Dephsitas

milTnnes mill:mes Iui]ltflles l:.[i_ﬁfrmclﬁ millones
18RO 5.3 0.4 7.1 12.8 21.4
1872 9.8 l:1 10.4 2453 35.2
1873 11.3 153 12.4 25.0 35.4
1874 15.3 1.4 14.3 31.0 3341
1875 16.2 1.4 17.1 34.6 378
1876 17.8 1.4 19.0 38.2 38.6
1877 19.5 1.4 19.4 40.2 43.1
1878 19.5 1.3 16,4 35.9 7.4

En Chile, durante el curso forzoso de 1878 a 1895, el 31 de
diciembre de cada afio.

Afios Capitales  Reservas  Emisiones  Totales Depésitos
milfanes millznes mil Iaones 1;;;1 Il;a;ﬁés millones

1879 14.99 1.38 14.4 28.77 37.25
1883 15.24 1.61 12.4 29.25 36.39
1887 22.35 2,37 15.2 39.92 172.41
1891 a1l 2.05 20.2 61.36 131.47
1892 37.18 2.35 14.2 59.73 133.48
1893 17.2

1894 47.02 1.48 21.4 69.90 128.
1895 19.00 2.2 19.9 711 113.86
1597 17:3

1898 55.00 2 19.0 76.8 126.85
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in Chile con posterioridad al curso forzoso declarado en
1898 no tienen los bancos, segun se ha visto, el derecho de
emitir: de lo que resulta aun mas notable el exceso de los de-
positos sobre los otros dos elementos restantes, es decir, sobre
los capitales i las reservas como se ve en seguida.

Afos

1899
1900
1901
1903
1906
1907
1905
1909
1611
1912

Capitales Reservas Totales Depdsitos
¢ r

millones millones mi?l:rres millones
51.1 2.8 57.9 124.0
45.9 3.8 49.7 1320.7
53.73 5.36 59 136.2
109, 23 132 367.6
130 25 155.9 04,
120 26 1471 352
160.1 441 204.2 549.5
170.6 155.6 226 481.5

Iin el Japon (1) desde 1900 a 1909 se observa lo siguiente
sobre mas 2,000 bancos, de las enales uno solo es de emision:
Las cantidades respectivas estan espresadas en yens.

Afios

1940
1901
1902
1903
1904
1905
1906
1907
1908
1909

Capitales Reservas Emisiones Totales Depositos
0 r & c+r+e Totales
millones millones millones millones millones
342.3 50.9 228.5 £30.7 611.0
3612 65.3 214.0 6435 599.2
372.9 70 232.0 683.3 7111
474.6 56.6 2329 694.1 2749
a7, 92.8 286.6 7525 854.8
332:1 101.6 312.7 796.4 1,422.7
4011 1184 341.7 861.2 1,797.1
G542 139.6 369.9 953.7 1,794.0
4582 155.7 3527 967.2 1,524,7
459.6 168.5 36217 180.6 1,614.3

(1) Anvaive Financier et Bronomigue i Japon, 1910, Publicado por el
Ministerio de Finanzas del Imperio.



— 382 —

En los Estados Unidos de Norte-América i en Francia,
pueden hacerse observaciones enteramente analogas a lag
precedentes.

En 1909 los capitales i las reservas de los bancos norte-
americanos aleanzaban a lasuma de 1,339 millones de déllars,
la cireulacion a 689 millones, ilos depdsitos a 14,400 millo-
nes de lamisma moneda.

Los depositos bancarios pueden, por temor a complicacio-
nes politicas o economicas, retirarse; asi como pueden dejar
de alimentarse con nuevas sumas, segun sucede en Chile en
1878 con el curso forzoso que en ese mismo ano se declara;
i segun ocurre en este mismo pais en 1879, época de la decla-
ratoria de guerra a Bolivia i Perd; aunque ni asi se contra-
dice al hecho de su desarrollo constante en proporeion supe-
rior al capital, a las reservas i a la circulacion fiduciaria
unidas.

Por lo demas, el progreso de los depositos es solo una con-
secuencia del principio jeneral a que obedece el crécimiento
de los valores, o sea del exeeso de la produceion sobre el con-
sumo que, en jeneral, se observa en el seno de toda coleetivi-
dad industrialmente organizada.

Los capitales bancarios, en el Japon, durante los 10 afios
anotados, han aumentado en 34 por 100; los depositos en 164
por 100, 1 las reservas en 180 por 100: 1 en fin, 10s capitales,
las reservas, i las emisiones unidas solo en 55 por 100.

Cabe considerar los depositos bancarios en varios aspectos
distintos, a saber; respecto a la cantidad méaxima en que po-
dréd serle permitido a cada banco aceptarlos, atendido su ca-
pital pagado i actualmente existente; en cuanto ala naciona-
lidad del banco depositario; en cuanto a la proporcion que
deberd observar el banco entre esos depositos i su encaje me-
télico; en cuanto a las inversiones que esos mismos baneos
deberan dar a los depésitos; en lo tocante a la preseripcion; i
en fin, en cuanto esos depésitos pertenezcan al Estado.

Respecto al primer punto, los depositos bancarios son, juri-
dicamente considerados, verdaderos contratos de miituo, por
lo mismo que le permiten al banquero disponer de ese dine-

(]
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ro como duenio; de lo que resulta que el banquero se halla,
con relacion a esos préstamos, en una situacion idéntica a la
de cualquiera persona que solo dispusiera de un capital limi-
tado, ia quien, por eso mismo, conviniera, por regla jeneral
limitarle el crédito en alguna cifra, por el peligro de pérdida
que existiria en el caso de malos negocios; con las circunstan-
cias especiales—respecto a las obligaciones contraidas por
los banicos—de que sus malos negocios trascienden, de direc-
ta o indirecta manera, a la masa jeneral de los negocios del
pais, 1aun pueden llegar a afectar la cireulacion monetaria;
que sus prestamistas (depositantes), en gran namero de ca-
s0s, son jentes de mui escasa prevision, i, practicamente, in—
capaces de defenderse contra los malos éxitos de sus presta-
tarios (depositarios) que se hallan amparados, por otra parte,
con el prestijio que les da el propio Gobierno que les permite
negociar en aquellos términos con el erédito.

Una cantidad de depositos ignal a & veces el capital 1 las
reservas efectivas unidas, seria un limite capaz de dar a los
depositantes una seguridad suficiente; porque, en el supues-
to de que pudiera el banco perder en un mismo afo una suma
ignal al 25 por 100 de su capital i de sus reservas—lo que es
una cuota bastante elevada—cada unidad depositada estaria
representada en Haber del banco por una cuota igual a
1.18%, 0 lo que eslo mismo, cada 100 unidades quedarian
aseguradas por 118§ unidades.

Esta restriccion de los depositos, con respecto al capital
pagado i a las reservas, ha sido i es materia de estudio en
Alemania, en Francia i Estados Unidos de Norte América.
En Italia, el Banco deItalia, solo puede recibir depositos
hasta la suma de 200 millones de liras; el Banco de Néapoles
solo puede recibir hasta un maximo de 80 millones de dep6-
sitos, i el Baneo de Sicilia solo hasta 25 millones.

En Chile esta euestion ha sido tratada piblicamente édntes
que otro alguno que sepamos, por don Agustin Ross. Anota
el sefior Ross que la proporeion entre el capital i los deposi-
tos en los bancos chilenos era en 1912 igual a 295 por 100, i
que, en los bancos estranjeros, esa proporeion sube a 1,030
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por 100, i aun existe un baneco, de entre los ultimos, en que
esa relacion es igual a 1,543 por 100. En consecuencia, pro-
pone (1) que debe permitirse a los bancos estranjeros la pe-
cepcion de depositos hasta un maximo de etres veces el capi-
tal que tengan radicado en Chilei tambien el equivalente de
oro que tengan en Caja, debiendo pagar por el exceso el 1
por 100 anuals.

Tocante a la nacionalidad del banco depositario hai que
observar que si, por regla jeneral, a cualquier estranjero i
aun a cualquiera compaiiia industrial estranjera, puede serle
permitido establecerse con una industria en el pais que mejor
le parezca, en tratandose de bancos de depésito, ese mismo
principio, aplicado sin reservas, no deja de presentar grayes
peligros.

En efecto, cuando un estranjero pasa a radicarse en un
pais para establecer en ¢l alguna empresa industrial que no
sea un banco de depisito, necesita, porregla jeneral, llevar,
ademas de sus esfuerzos personales i de su esperiencia i co-
nocimientos, un capital, ya consista en maquinas, herramien-
tas, mercaderias o dinero efectivo; i tanto mas importante,
cuanto mayor sea el desarrollo que aesa industria quiera
darle desde sus comienzos; siendo de advertir que la indus-
tria de ese estranjero necesitara consumir en el pais en quese
radica, materias primas que deberd pagar; necesitara emplear
brazos a quienes habra de remunerar; asi como tendrd que
satisfacer derechos de aduana por la importaeion de una va-
riedad de articulos, aunque otros se liberen de tales derechos.
Todo eso serd para el pais favorecido, por tal estranjero, una
ganancia, aunque el propio capitalista no llegase a ese pais,
1 se quedara en su patria, i solo enviase sus capitales.

En tales condiciones, si ese estranjero cayese en falencia,
sus acreedores, tuvieran un capital a su alcance sobre el cual
caer ireembolsarse, sin que é1 pudiera hacer preferencias
odiosas sin posible correctivo; i sin temor de que sus acreedo-
res consiguieran burlarse los unos a los otros, por no tener
defensa que oponer.

(1) Agustin Ross, «Proyecto de Leide Bancos.. Valparaiso 1913.
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I por supuesto, si ese estranjero resolviese llevarse del pais
sus capitales o sacar en cada afio las ganancias obtenidas,
no hiciera otra cosa que usar del mas lejitimo derecho, sin
menoscabo proximo ni remoto del ajeno, sin lesionar nin-
gun interes estrafo, niabusar de la buena fe de nadie: sin
dejar contraida por eso obligacion alguna, ni sacar del pais
capitales que a éste le pertenezean i de que tenga necesidad
para su desarrollo economico.

Ahora bien, tratdndose de bancos de depdsito estranjeros,
muchas de aquellas condiciones propiciatorias que acompa-
fian a un establecimiento industrial estranjero, pueden fal-
tar; de donde nace precisamente la necesidad de subordinar-
los a principios diferentes,

En efecto, un banco estranjero que ya, en su propio pais,
tiene su capital comprometido o afecto a los negneios a que
se ha consagrado, si llega a fundar en otro pais sucursales o
ajencias, es evidente que no persigue otro propdsito que el
de dar alli un nuevo campo a sus capitales iun desarrollo
mayor a sus negoeios; i como ademas puede pretender fun-
dar otras ajencias o sucursales andlogas, en muchos otros
paises, resultara a la postre que, ese banco, con un capital
unico responsable que se halla en su totalidad en el pais en
donde esta el establecimiento matriz, puede llegar a tener
negocios en todo el orbe. Que el banco ese, estendiera sus
operaciones por toda la faz de la tierra, no tuviera absoluta-
mente nada digno de eritica, si ese banco, a todos los paises
del orbe llevara capitales i los invirtiese o les diese en pres-
tamo para ayudar a las industrias indijenas; pero como a
ese banco lo que le convendrd, por punto jeneral, serd no es-
portar cuota alguna de su capital, a fin de no debilitar las
responsabilidades que tiene contraidas para con sus acreedo-
res en el interior, en realidad, no enviara capitales al estran-
jero, o lo hara solo en cantidades pequenas.

Elpeligro no est4, pues, ahi, en que las sucursales o ajen-
cias de ese banco introduzean a un pais capitales considera-
bles, sino en que sirvan de medios de estraccion de los capi-
tales nacionales. Recibiendo todas ellas dinero en depésito,

BANCOS.—25
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la casa banearia prineipal, puede, en efecto, pedir esos dine-
1;0, en cualquier momento, para salir de compromisos o sal-
varse de dificultades mas 0 ménos graves, con menoscabo de
los intereses industriales de aquellos paises en que esos fon-
dos se han formado.

Se puede objetar que, asi como una 0 mas sucursales pue-
den ir en aynda de la casa principal en caso de dificultades,
ésta puede ir en auxilio de sus ajencias o sucursales i salvar-
las de cualesquiera eventualidad parecida; asi como, por me-
dio del banco matriz, unas sucursales o ajencias pueden tam-
bien favorecer a las otras; de lo que resultaria una perfecta
tranquilidad en los negocios bancariod, mediante tan feliz
combinacion: ya que seria casi imposible, sino enteramente
imposible, que todos o casi todos los pueblos se vieran si-
multaneamente envueltos en crisis bancarias, monetarias,
politicas o industriales, hasta el punto de que no pudieran
unasg ir en socorro de las otras

Si en realidad la estraccion de fondos no tuviera sino fines
transitorios de esta clase; si la politica de los bancos funda-
dores estuviera basada siempre en una perfecta equidad i en
el proposito de dejar a cada sucursal o ajencia desarrollarse
¢on recursos propios que el mismo baneo le asignara sin con-
diciones aleatorias; si en realidad las estracciones de fondos
no fueran sino para llenar vacios repentinos i transitorios
aqui o allg; si ese dinero estraido hubiera de regresar a la su-
cursal o ajencia de donde salio, sin demora; si cada su cursal
estuviese siempre segura de ser protejida por la casa princi-
pal, no habria por qué temer esas estracciones transitorias;
ya que por consideraciones de reciprocidad i aun por solidari-
dad comercial, esos socorros, deberian prestarse siempre; pero
sucede, que de eso no puede estarse seguro; porque las casas
principales, en tales negocios, seguirdn, por regla jeneral, los
impulsos de su particular provecho, sin sujetar su voluntad a
la critica ni a la censura de los paises que pudieran tener in-
teres en que tales ayudas se verificasen; i ‘va que la lejisla-
cion internacional o la administracion piiblica deun pais no
puede mezclarse en los actos que ejecuten los cindadanos o
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subditos de ofro pais; con todo lo cual es mui facil que esos
bancos matrices caigan en la arbitrariedad.

Entales situaciones, no cabe duda que los dineros de una
sucursal puedan, sin tropiezos sérios, destinarse a inversiones
en tales o euales pueblos, sino en el lugar del propio asiento
dela matriz, con dano de los intereses industriales del pais
que acumuld esos fondos, i con peligro de los depositantes.

La estraccion de los depésitos por los bancos estranjeros,
asi como los demas peligros insinuados para los dineros de los
depositantes, no son asuntos imajinarios. He aqui lo que so-
bre el particular espresa el sefior Ross en su obra eitada: «Es
« notorio que muchos de los grandes bancos radicados en
« Alemania son instituciones comanditarias, que para mejor
o lograr su objeto, crean bancos filiales en otros paises, in~
cluyendo a Chile. Las oficinas radicadas en Alemania son
. solo casas matrices, con responsabilidad limitada al capital
. que radican en las filiales,

«Con fecha 7 de octubre de 1912 la Camara de comercio de
Bilbao informa lo siguiente al senor Ministre de Espana:
al.os bancos estranjeros disfrutan, si no legal, practica-
mente, en nuestra nacion, de un réjimen de privilejio, en
perjuicio de los bancos nacionales, pues nipor el eoncepto
. de derechos reales, ni por el de utilidades, pagan las cuo=
tas debidas.
«Empiezan por declarar que destinen a las operaciones
que efectiian en territorio nacional un capital pequeno, a
« veces insignificante, i sobre este se jira la liguidacion de los
« derechos reales. Si necesitan mayor capital, lo suplen con
créditos que les abre la casa matriz, no sujetos al impuesto.
«I ¢l gonsul de Chile en Barcelona, ensu informe de 24 de
. noviembre de 1912, dice:
«La situacion bancaria de Barcelona atraviesa por un pe-
riodo bastante critico, i se atribuye a la emigracion del
capital i a la facilidad que tienen las sucursales de los ban-
cos estranjeros de poder trasportar los fondos disponibles
¢ ala casa matriz, siendo gue son necesarios para el desa-
« rrollo econémico de Catalufia. Se eulpa de lo que oeurre a

=
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« los privilejios de que disfrutan los bancos estranjeros en
¢ el paisy....

«Las informaciones citadas—agrega el sefior Ross —han in-
ducido al Gobierno de Espaia a estudiar la reforma de su le-
jislacion.

Sostiene el sefior Ross que en 1907, con ocasion de la eri-

sis financiera norte-americana i alemana, se retiraron de
Chile por los bancos estranjeros fondos considerables para
satisfacer los compromisos que dichos bancos tenian en Euro-
pa, es decir, para pagar a sus acreedores europeos, i de eu-
yos compromisos, «Chile, ninguna ventaja reportabas.
....«En sustancia esos bancos no han traido nada de su
propio capital, ni de sus fondos de reserva, ilos pocos di-
neros que han empleado aqui han sido valores ajenos, soli-
citados en préstamos en. Europa, colocados en Chile transi-
toriamente i retirados por lo ménos en una ocasion eritica,
« con violencia i en forma daiiina para el paiss. . ..
«Consideramos que es necesario establecer en la lei que los
acreedores chilenos de los bancos estranjeros tengan pre-
ferencia de pago, porlo ménos con todos los bienes i valo-
res de esas instituciones que existan en Chiles.
Como se vio mas atras, propone tambien el seior Ross la
cantidad maxima de depositos que debe serles permitido a
los bancos estranjeros aceptar en Chile, ilas condiciones que
deben cumplirse respecto de la cifra que exceda de esa cuota
maxima.

Es tambien otra cuestion interesante la del encaje metali-
co que debe mantener el banco depositario con relacion a
los depdsitos. sMuchas lejislaciones, dice M. Lévy en suobra
titulada Bangues d’emission, han fijado la proporcion del en-
caje, no solamente con respecto a las cifras dela circulacion,
sino tambien con relacion a las sumas debidas a los deposi-
tantesy. Los bancos europeos, de un modo directo o indirec-
to, proveen a la necesidad de mantener un encaje metélico
que deba servir para el pago de los depésitos por el solo he-
cho de fijar un encaje con respecto a su circulacion fiducia-
ria. En Estados Unidos de Norte-Ameérica i en Italia se fija
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un tanto por ciento de encaje sobrelos depisitos, Los ban-
cos de Méjico tienen por la lei obligacion de mantener un
encaje metalico igual al 50 por 100 de la cifra de sus bille-
tesen circulacion mas los depdsitos; o lo que es idéntico los
billetes en circulacion i los depasitos jamas pueden ser supe-
riores al 50 por 100 del encaje metalico. Estas reglas, con
todo, no miran sino a los baneos de emision, que son tam-
bien bancos de depositos; pero, es evidente, que un prinei-
pio legal precisa respecto a los bancos de depésito queno
tienen la facultad de emision; puesto que pueden encontrar-
se, ante las activas demandas de retiro, en la imposibidad
de eubrirlos; tal como pudiese ocurrir con los billetes, si no
se mantuviese, permanentemente, en caja, una reserva me-
tilica.

La tendencia de todo banco esla de obtener la mayor ga-
nancia posible a costa del menor esfuerzo posible; i, por su-
puesto, el obligarlos a mantener en sus arcas una reserva
metalica importante es imponerles privaciones, es despojar-
los de las espectativas del luero que esa misma suma pudiera
darles. Ellos no pueden mirar con buenos ojos la politica
gubernativa a este particular, e invocaran todavia, por mu-
cho tiempo, sobre todo, en donde las ideas de la solidaridad
comercial no hayan echado raices, la libertad.

Side parte de los bancos no es posible esperar ni conse-
guir prudencia ni prevision, nopuede haber vacilaciones
acerca de conveniencia de que la lei intervenga, segun suce-
de siempre que hai abuso i dafo de tercero. El dafio, en
estos casos, no solo afecta a la clientela de los bancos, tales
como los depositantes i portadores de billetes; afecta a toda
la colectividad, puesto que el curso forzoso es la amenaza
que se cierne tras de una jeneral suspension de pagos, i aun
tras la cesacion de pagos desolo un gran banco. El encaje
metélico fijado por lalei a los bancos segun la cuantia de sus
depésitos, debe ser tal que la suspension de pagos se haga
imposible.

Ese encaje debe estar sostenido por una cartera facil de
convertir en dinero efectivo; con cuyo objeto deberin los
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bancos no dar su dinero sino a plazos mui breves, i a una

clientela segura. .
La cuestion relativa al encaje metalico es fundamental en

toda buena organizacion i administracion bancaria.

Relativamente al empleo de los depositos, caben algunas
observaciones que pueden, perfectamente, hacerse estensivas
al capital i a las reservas.

En favor del empleo de los depositos deberd la lejislagion
tomar precauciones estrictas, a fin de protejer alos deposi-
tantes: va que la esperiencia ha demostrado, tantas veces,
que no basta la prudencia o el tacto de los banqueros, que
unos a menudo, se dejan llevar por su espiritu de especula-
cion a riesgosas empresas. No bastaria, de consiguiente, fi-
jarles a los bancos la recepcion de un méximum de depdsi-
tos con relacion a sus reservas i a su capital unidos, para
asegurar el reintegro de esos depdsitos, segun mas abrasse
insinud; ni bastaria agregar a esas precauciones la existencia
de un encaje metalico; seria preciso agregar, a todo eso, algu-
nas medidas lgjislativas destinadas a un correcto 1 seguro
empleo de todos esos valoves (capital, reservas i depositos),
en garantia de los intereses de los capitalistas, de los depo-
sitantes, del comercio i demas industrias, que tienen en los
banecos sus cooperadores necesarios,

Desde luego, estando constituidos los dep(’:sitns a plazos
mas 0 menos breves, el emplea de los dineros correspondien-
tes, jamas debe ser superior a esos mismos plazos; 1, por el
contrario, debe ser siempre algo mas breve para asegurar su
devolucion en época oportuna. Los bancos de depositos, de
consiguiente, no deberdn jamas emplear su dinero en pres-
tamos hipotecarios a largo plazo, como por ejemplo de un
afio, dos 0 mas; sino en avanges a corfo término.

El empleo del dinero de los depositantes, i aun de una
parte del capital i de las reservas, no deberia emplearse en
bonos, acciones. bienes raices, ni en otros valores de lenta
1 a veces onerosa realizacion; no solo con el objeto de no
tropezar con obstaculos para poder ausiliar la caja con ra-
pidez en caso de necesidad, sino tambien porque los capita-
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les que se dedican a las operaciones de los bancos de depo-
sito i de emision, estdn, esencialmente, destinados a contri-
buir al desarrollo del comercio, en cuya obra se puede prestar
a todas las industrias el méximum de la cooperacion,

Entre los diferentes empleos que puede tener el dinero
de los bancos estan las letras de cambio. En ese descuento,
con todo, se necesitan, segun lo espresa Wagner algunas pre-
caueiones, como ser el ¢no descontar letras falsas o que no se
refieran a negociosreales, letras de cambio de complacencia
jiradas a sabiendas de que el pagador no ha recibido ningun
contravalor; evitar las prérrogas reales de los vencimientos
(por medio de letras de cambio renovadas), no admitir le-
tras cuyo valor supere de cierto Lipo, ete.»

En los contratos de mituo, el banco, debe observar ciertos
prin¢ipios aconsejados por la practica bancaria en los mis—
mos términos que las letras, es decir, garantia de dos o tres
firmas solventes, i la elevacion del tipo del interes en las
épocas de demanda activa,

A todo banco de depdsitos debe estarle teminantemente
prahibido m ezelarse en negocios de cualquiera clase estrafios
a las operaciones de crédito o monetarias que constituyen el
jiro de los bancos; tales como comprar i vender acciones. or-
ganizar sociedades, interesarse en ellas, comprar sus propias
aceiones, constituirse en fiadores directos o indirectos, pres-
tar con garantia de sus propias acciones; prestar a sus direc-
tores o consejeras o a las sociedades en comanditas o ano-
nimas de que estos formen parte, o a sus conyujes, o ascen-
dientes o descendientes, por consanguinidad o afinidad hasta
el cuarta grado inclusive; ni 4 estas mismas personas; com-—
prar i vender propiedades raices, comprari vender bonos,
trabajar minas, fundos o establecimientos fabriles o indus-
triales de cualquiera clase, comprar i vender casas, o mue-
bles, asegurar, hipotecar sus propiedades raices, dar en
prenda su cartera o las barras o pastas metalicas con que
garanticen sus depositos o billetes.

Trascurridos 20 afios desde que un deposito fué consti-
tuido, sin haber sido renovado, se considerara preserito el
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derecho del depositante para cobrarlo. De la misma mane-
ra, el saldo que arroje la cuenta corriente en contra del
banco debe preseribira los 20 afios. Esas cantidades deben
pasar al fisco; yaque no hai consideracion alguna que baste
para justificar la apropiacion que los banecos ejercitan sobre
los depésitos no reclamados por el publico. Ni siquiera pue-
den abandonarse a los bancos esos saldos o depositos en com-
pensacion de los créditos incobrables que se les adeuden a
ellos; ya que, de esos créditos incobrables, solo ellos son res-
ponsables por no haber seleccionado su clientela, o por no
haherse hecho otorgar las cauciones necesarias, o por no ha-
ber gastado la necesaria dilijencia en hacerlos efectivos.

Los depositos fiscales en los bancos obedecen, jeneral-
mente, al proposito de dar ocupacion aesos fondos miéntras
llega el momento de darles aplicacion; al deseo de que pro-
duzcan una renta durante ese mismo intervalo; i tambien
se hacen con el objeto de fortalecer la caja de aquellas
instituciones, cuando hai peligros de que esa caja no sea
suficiente para atender las demandas de retiro de fondos
reclamados por los particulares. Enlos bancos privilejiados,
la constitucion de esos depasitos es un derecho del Tesoro,
en cambio del privilejio.

En Chile, esos depositos, se han hecho en los bancos por
los tres primeros motivos apuntados: dar empleo a esos
dineros, hacerles ganar un interes, 1 muchas veces para
ayudar a los bancos; sistema que ha dado malos resulta-
dos, i por el cual, en mas de una ocasion, el Tesoro ha de-
bido contratar empréstitos para ayudarlos; asi como ha
debido, en otros casos, contratar empréstitos para no moles-
tarlos, i pagar, siempre, intereses mucho mas altos a sus
prestamistas que aquellos que a ¢l le han pagado los bancos.

En la crisis norte-americana de 1907, el Tesoro de los
Hstados Unidos depositd 200 millones de déllars en los
bancos para sostenerlos.

En todas partes, los efectos de las relaciones del go-
bierno con los bancos han sido deplorables para la Nacion.
Esas relaciones, los bancos, cada vez que se hacen pres-
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tamistas del Tesoro publico, las han aprovechado con per-
juicio de la Nacion, haciéndose otorgar moratorias i curso
forzoso siempre que su caja se ha encontrado debilitada por
consecuencia de sus propias imprevisiones. Los favores tran-
sitorios de los bancos al Estado se han transformadao, asi, en
favores del Estado a los bancos, con danos incaleulablemente
superiores a los beneficios recibidos. Esas vinculaciones, por
lo mismo, deben cesar en absoluto. Cada vez que el Estado
necesite dinero debe buscarlo en otra parte. El caso de Fran-
cia en 1871 no estan frecuente en la historia de las naciones
para ponerlo como ejemplo en cada oportunidad que el Te-
soro necesite de recursos.

e) DE ros prazos.—No constituyéndose los depositos,
que forman, como apaba de verse, el caudal disponible de
mayor importancia de los bancos, sino por plazos breves,
desde exijibles en el acto o ala eista, hasta 6 meses, irara
vez mas; los plazos de todo avance deberdn siempre ser
igualmente breves, i de modo tal que guarden, entre si, un
escalonamiento de subordinacion continua, La tendencia de
una buena administracion, en este sentido, deberia con-
sistir en obtener de los depositantes, por regla jeneral, los
plazos méximos, i en colocar ese mismo dinero en la propor-
cion que convenga, a plazos los mas breves, comao ser a 30, 60
0 90 dias, méaximo. Las prorrogas de los plazos no deben ser
aceptadas, en ningun caso, como un medio de conseguir que
el baneo cuente siempre con ingresos ciertos, previstos de an-
temano.

f) DE 1LAS CANTIDADES MAXIMAS OTORGADAS EN AVANCE
A UNA MISMA PERSONA.—Se ha indicado mas arriba que de-
be limitarse a una cierta cuota la suma delos depositos
que los bancos pondran aceptar, iahora es preciso agre-
gar que el monto de los avances a una misma persona debe
tambien, por razones de seguridad del banco i de sus acreedo-
res, tener un limite, La lei norte-americana prohibe a los ban-
cos de emision prestar a una misma firma una suma su-
perior a la décima parte de su reserva i capital unidos. Esta
precaucion es saludable; porque poniendo un limite a los
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avances auna misma persona se prevé la posibilidad de
que una porcion considerable del capital, reservas o depo-
sitos del banco, se concentren en unas pocas personas que
pasarian a ser privilejiadas, con danos de los intereses indus-
triales de la colectividad. Por esto mismo, el méximum de
un 10 por 100 del capital i de las reservas parece demasiado,
Reducir esa cuata a la mitad seria prudente. Ese limite
tiene, ademas, otra ventaja, i es la de no esponer el capi-
tal del banco alos riesgos de una sola empresa; ya que seria
mas factible que las pérdidas sobrevinieran de los contra-
tiempos de un solo negocio mui bien elejido que de los reve-
ses de muchas empresas ignalmente bien seleccionadas. En
Chile, se ha presentado el caso de un banco que a una sola
firma le anticipase hasta el 12 por 100 de su capital; lo que
£s lna exajeracion.

Cada banco deberd procurar estender los beneficios del
crédito al mayor nimero de industriales (comerciantes, fa-
bricantes, armadores, acarreadores ete), Esto no quiere de-
eir que los avances se conviertan en atomisticos, sino que
jamas se abuse del crédito en favor deunos pocos.

g) CUENTA CORRIENTE BANCARIA.—Puede esta operacion
tener dos orijenes distintos: el depgsito previo de una suma
de dinero efectivo, i el erédito abierto por el banco a su comi-
tente. En uno i otro caso, el banco se obliga a cubrir todos
los jiros de su comitente, hasta concurrencia de la suma de-
positada o del crédito otorgado.

Pudiera definirse diciendo que es un contrato derivado del
depdsito o del mituo de dinero efectivo o de &mbos, i en vir-
tud del cual contrae un hanco la obligacion de abonar ala
cuenta respectiva, que debera llevar en sus libros, las sumas
de dinero que el depositante o mutuario o un tercero le entre-
gasen con tal objeto, de eubrir 1os jiros que el depositante o
mutuario hiciese sobre los saldos a su faver resultantes; i de
liquidar i compensar dichos abonos i jiros cada 90 dias a lo
MEenos.

La cuenta corriente derivada del crédito debera tener el
banco la facultad de suspenderla a su arbitrio: i siendo es-
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ta, como es, una costumbre mui jeneralizada, la lejislacion al
adoptarla, impusiera unaregla que seria ohservada sin esfuer-
z0; ya que las mejores leyes son aquellas que tienen sus ei-
mientos en la costumbre.

El jiro en descubierto debe ser prohibido: ningun avance
del banco debe ser otorgado sin las necesarias seguridades,
como ser tres firmas solventes que se hagan solidarias de
la denda, o prenda equivalente de Letras de primera clase a
no mas de 60 dias, o de metales preciosos. Los jiros en des-
cubierto relajiran ese principio adoptado en favor de la si-
tuacion de los propios bancos i del piblico. Los bienes in-
muebles no podran, encaso alguno, admitirse para garantizar
la cuenta corriente, ni aun como caucion adicional.

El saldo de la cuenta corriente a favor del bancono debe-
ra exceder jamas de 90 dias.

Cada banco debe estar obligado a cubrirlos jiros que su co-
mitente le hiciera sobre fondos depositados en cuenta co-
rriente, bajo responsabilidad de danos i perjuicios,

I) DE ros cuequEs.—Tiene su orfjen el cheque, indudable-
mente, en aquellas ordenes verbales primero 1 despues esori-
tas que, en los bancos italianos de Venecia i Jénova, que
acostumbraban dar los respectivos depositantes de metales
preciosos, cada vez que necesitaban transferir parte de lo
depositado en razon de sus relaciones comerciales.

Actualmente, los servicios del cheque no se circunscriben a
las necesidades personales del jirador; es algo mas que una
orden de pago; porque pueden convertirse pnun medio de
pago de terceros, sin ninguna relacion con el jirador ni con el
banquero, segun sucede con los cheques al portador que pue-
den llegar a convertirse i se convierten, practicamente, en
reemplazantes del billete de banco dotado de sus mismas
condiciones juridicas i economicas, es decir, pagadero a la
par, ala vista i al portador. Los cheques eal portadors son
verdaderos billetes emitidos por el banco respectivo; pero
cuyo valor toca al jirador indicar, bajo su firma, hasta con-
currencia del dinero de que dispone en el banco librado.

Estas condiciones practicas deben conducir a la lejislacion,
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a donde han querido las costumbres i las conveniencias co

merciales Nevar el cheque, es decir, a reconocer, a ese subro.
gado dela moneda, sus cualidades de pago; pero rodeéndolo
de todas las garantias legales que debe tener como sustituto
del cireulante; i castigarsu falsificacion en los mismos térmi-
nos que la falsificacion de la moneda; asi como penar la simu-
lacion de fondos o de erédito;sin perjuicio de la nulidad de
los pagos verificados en tales condiciones.

Fl cheque no solo economiza el billete, sino tambienla
moneda, con ventajas materiales sobre ambos circulantes, El
usa del cheque, en jeneral, evita al capitalista los peligros de
pérdida en los casos de robo, incendio, naufrajio; peligros que
la moneda i el billete llevan consigo.

El cheque no vale sino desde el instante en que el librador
estampa en él su firma, i se agregan las inseripeiones corres-
pondientesa la suma jirada: pero desde este momento tam-
bien, el portador, debe dejar huellas imborrables para hacerlo
electivo. Es, de consiguiente, un medio de pago mucho mas
perfeccionado que el billete. De ahi la conveniencia de rodear-
lo de garantias hasta donde sea posible,

Elcheque pudiera definirse, segun lo dicho, eomo el for-
mulario que un banco emite para que haga uso de él Gnica-
mente el tomador directo i con su firma, contra la caja del
banco, que deberd cubrirlo a la visita, hasta concurrencia del
haber o del erédito del jirador,

De conformidad a estas caracteristicas, serd de rigor que la
lei establezea ciertas condiciones materiales con que debe
cumplir cada cheque, a fin de evitar todo posible fraude por
estos capitulos.

Las costumbres bancarias i la esperiencia puneden suminis-
trar, sobre estos particulares, un caudal de indicaciones preci-
sas. El no admitir cheque con enmendaduras, borrones o ras-
paduras, deberan ser, entre otras precauciones, cosas estable-
cidas, espresamente, en la lei para evitar todo fraude por
estos respectos.

Respecto a los fraudes, he aqui algunas observaciones que
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como correctivos pudieran ser adoptadas. Debe presumirse
dolo:

1.2 Siempre que se jire cheque a favor de un tercero, sin ha-
ber tenido en tiempo alguno cuenta con el banco librado;

2.0 Siempre que el jirador retire los fondos disponibles que
hubiere tenido en su cuenta, despues de espedido el cheque no
cubierto por falta de haber o de crédito disponible sin que, por
otra parte, hubiese hecho abono a su cuenta dentro de as 24
horas siguientes de ser exijible el cheque jirado o no pagado
por falta de fondos;

3.0 Siempre que se jire sobre cuenta agotada que no haya
tenido movimiento en los ultimos 100 dias;

40 Siempre que se jire sobre cuenta agotada; aungue no
hubiere trascurrido el plazo anterior, con tal que hayan pa-
sado tres dias desde el aviso en que el banco le hubiere co-
municado por escrito, el agotamiento de su cuenta, siresi-
diese en el mismo lugar, i un dias mas por cada 50 kilome-
tros, contados desde el lugar del asiento del baneco:

5.° Siempre que se jire sobre cuenta agotada, si, a lo ménos,
en los seis dias anteriores, le hubiere sido rechazado ya algun
cheque al jirador por falta de fondos;

6.9 Siempre que se jire sobre cuenta agotada, en todos los
casos en que el jiro fuese a lo ménos igual al 50 por 100 del
mayor erédito o haber disponible que hubiere tenido el jirador
en cuenta corriente con el librado;

7.2 Siempre que se jire sobre cuenta no agotada, si el che-
que fuese espedido por suma superior al mayor haber o erédito
que hubiera tenido el jirador en la cuenta corriente espresada;

8.9 Siempre que se jive sobre cuenta corriente no agotada,
si el jiro excediere del mayor haber o crédito de que hubiere
podido disponer el jirador, deducidas aquellas sumas ahona—
das o depositadas en cuenta corriente que, manifiestamente, se
hubiesen hecho con el proposito de elevar el saldo disponible
para poder escapar a la sancion resultante del numero ante-
rior.

El que con dnimo de perjudicar al portador o de fayorecer
a un tercero diere falsamente aviso de habérsele hurtado, ro-
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bado o estraviado algun cheque i con tal motivo diere 6rdpp
para que se suspenda su pago; asi como aquel que sin motivy
justificado diere 6rden para que no se pague un cheque jira-
do por él, estard obligado a abonar al portador, a titulo de in-
demnizaeion una suma a lo ménos igual al 50 por 100 de |a
suma jirada; sin perjuicio de las acciones de toda clase que
le competan al agraviado.

Para la mayor eficacia de las acciones judiciales, i de ¢con-
siguiente, para el mayor resgnardo de la circulacion de los
cheques, los gobiernos debieran celebrar tratados para la es-
tradicion de los culpables de fraude o estafa.

{) DE LA EMISION DE BILLETES DE BANcO.—Como ya se
vio, deriva el billete del depdsito de metales preciosos o de
dinero dado al depositario en custodia. El billete es, de
consiguiente, la obligacion emitida por un banco, mediante
permiso de la autoridad, por nna suma determinada que
debe ser pagadera a su presentacion, a la vista i a la par, i cu-
yo objeto es el de conservar i economizar la moneda metali-
ca, a la cual reemplaza en las transacciones. El billete, por
su propia naturaleza, deberd estar, asi, garantido por una su-
ma de monedas equivalente, que sirva para el canje de los
que se presenten. Este canje puede hacerlo el propio banco,
segun sicede en los bancos europeos, o el Tesoro Publico, se-
gun ocurre en los Estados Unidos de Norte América. En
todo caso, el instituto obligado al pago debe tener listos, en
sus propias cajas, la cantidad de moneda metalica que pne-
dan reclamar: las necesidades del canje.

En virtud de la costumbre i aun de la lei, el pago verifica-
do en billetes de banco se reporta validamente hecho. Con
todo, no siendo sino la moneda metalica el instrumento pro-
pio delos pagos, la circulacion de los billetes solo deberé ser
voluntaria, i la leino deberd establecer su curso legal, sino en
casos escepeionales especificamente enumerados; sin perjui-
cio del pleno derecho de canje del portador. Mas, una vez
aceptado voluntariamente el billete en pago, la obligacion
respectiva debe tenerse por estinguida, cualquiera que sea
la suerte ulterior de ese hillete,
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Los billetes pagaderos a la vista, al portador i ala par,
puede tambien emitirlos el Estado, segun eslo que se ve en
los Estados Unidos de Norte América, i en el Canadd, asi
como en Arjentina i Brasil.

A la circulacion fiduciaria, basada, esencialmente, en un
encaje metalico, segun es la de cada uno de los paises sud-
americanos citados, i alos euales puede agregarse la del Ban-
co de Inglaterra, se la ha encontrado falta de elasticidad, es
decir, dela propiedad de aumentar o disminuir de voliimen,
conforme a las exijencias variables del mercado del dinero.
Esa falta de elasticidad se ha correjido por medio de emi-
siones autorizadas, no ya sobre la base de un encaje metali-
co, sino sobre la garantia de efectos comerciales otorgados a
breve plazo i de facil cobro, como son las letras de cambio de
primera clase, El correctivo indica que la elasticidad que se
echa de ménos, no consiste en dificultades que la circulacion
fiduciaria tenga para ser disminuida, sino unicamente para
desarrollarla o, en otras palabras, para aumentar su voliimen,

Sin salirse del principio de Ja emision de billetes, fundada
en una reserva metilica equivalente, el sistema de ciroula-
cion fiduciaria de Arjentina, Brasil e Inglaterra pudiera te-
ner toda la elasticidad deseable, si a ello sooperasen las ins-
tituciones emisoras, el pablico, i aun el gobierno mismo, i se
desinteresasen unos i otros, mucho ménos que hasta ahora en
hacer desaparecer el defecto apuntado.

He aqui el desarrollo de la cireulacion bancariaen ltalia,
Japon, Estados Unidos de Norte América i Austria Hungria,
durante los altimos anos:

Ttalia Japon EE. UU. de  Austria-Hun-
N. América grin.,
Afios Liras Yens Diéllnrs Coronar
Millones Millones Millones Millones
1894 1,126 .. 208 833.4
1895 1,084 RV 206 845.5
1896 1.069 o\ 210 813.4
1597 1,086 i 230 826.2

1898 1,122 e 239 859.3



— 400 —

[talia Japon EE. UU. d¢  Austrin-Hun.
N. América grin

Afios Liras Yens Déllars Coronns

Millones Millones Millones Millones
1899 1,180 e 243 853.8
1900 1,439 298.5 a3l 1733.6
1201 1,153 144.0 330 1764.9
1902 1,175 J32.0 8301 1646.6
1903 1,236 232.9 419 1774.6
1904 1,276 286.6 457 1774.7
1905 1,406 312.7 524 1849.5
1906 1,605 341.7 583 1984.5
1907 1,851 369.9 609 2030.5
1908 1,862 352.7 665 2000.0
1909 1,922 352.7 659 2188.¢

El desarrollo dela eirculacion en Italia, en los 16 afios ql-
timos, es igual a 70 por 100; en el Japon, en los Gltimos 10
anos, es de 55 por 100; en los Estados Unidos de Norte Amé-
rica, durante los ultimos 16 afios, es igual a 236 por 100; en
Austria Hungria, ese desarrollo es igual a 151 por 100 en los
16 altimos afios.

En efecto, si lo que existe en un momento dado, es esca-
sez efectiva i no aparente de numerario, dos maneras habria
de correjir ese defecto, a saber: emitiendo mas monedas de
oro, 0 bien emitiendo billetes, hasta tocar el instante en que
dicha relativa escasez deje de sentirse; lo que seria facil apre-
ciar por el descenso de los intereses i descuentos; i como en
realidad los billetes solo se emitirian en cambio de oro, es
evidente que lo unico que se necesitaria perseguir es el
aumento de las existencias de oro.

Ahora bien; la emision dela moneda toca al Estado hacer-
la; de Io que sesigue queal Estado corresponderia aumentar
la masa del numerario metalico existente, emitiendo mas
monedas; lo que conseguiria en la escala que él mismo se fija-
se, adquiriendo ese oro en el mercado del mismo modo que
se adquiere cualquier producto de la industria, es decir, so-
licitandola, o sea, estimulando su oferta con un precio algo
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mas elevado que el eorriente, a cuyo resultado le ayuda, sin
imponerle gravamen mayor, la propia alza del dinero, oca-
sionada por su escasez misma. En efecto, esa escasez relati-
va, hiciera subir la tasa de los intereses i descuentos, o en
otros términos, encareciera el dinero, e hiciera, por la inver-
sa, descender los precios todos, inclusive del oro en lingote,
en polvo o en ldminas; lo que permitiria al Estado elevar
si quisiera el precio del oro en lingotes hasta la misma par
del oro amonedado, sin recibir perjuicio.

Las instituciones emisoras de billetes, en tales situaciones,
pudieran tambien comprar con el cireulante fiduciario de que
disponen oro en lingotes, en polvo o en liminas, i ofreccr un
precio que pudiera llegar hasta la misma par del eireulante,
sin dafio i, al contrario, con desahogo para sus cajas; ya que
asi disminuyera la demanda de retiro de depdsitos, como
eonseenencia del aumento de la eirculacion disponible en ma-
nos del pablico. El oro recibido por tal medio, facil les fuera
convertirlo en seguida, enmonedas de oro o en billetes a su
voluntad. I, por supuesto, si en vez de pagar con billetes el
oro en lingotes o en polvo comprado, lo pagaran en monedas
deoro, el resultado fuese el mismo. En todo caso hubiera un
aumento de circulacion en manos del publico.

El pablico, por su parte, pudiera tambien contribuir,
eficazmente, al aumento de la masa de renumerario existen-
te, acudiendo con su oro a las Casas de Moneda para exijir
su acufiacion, que, en todo caso, debe ser a costa del Estado.
Asi el piblico ganarva la diferencia entre el oro i el dinero,

(Qué dificultades ofreceria tal sistema? ¢Pudiera él no ser
eficaz, siverdaderamente el Estado ilos bancos tuyiesensiem-
pre interes por correjir esas sitnaciones del modo insinuado?
Todo, al fin, dependeria de las costumbres que al respecto se
cultivasen, Si el oro en un pais faltara, dados los sistemas
actuales de comunicaciones, la rapider delos trasportes, la
libertad, las relaciones comerciales entro los pueblos, ese oro,
pudiera hacerse llegar de las plazas estranjeras. I, en verdad,
eslo que ha hecho el Banco de Inglaterra en los tltimos
tiempos, proporeionarse oro en Paris, en Hamburgo o en San

BANOOS.—20
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Petershurgo para salvar las estrecheces del numerario; i esas
dificultades asi han sido salvadas, sin la cooperacion del
Estado. Algo enteramente andlogo pasa en el fondo con las
Cajas de Conversion de la Arjentina i Brasil.

El poder emisor concedido por lalei a los bancos varia de
un pais a otro; i, por supuesto, cualquiera cantidad maxima
serd siempre enteramente arbitraria; porque no podra jamags
saberse cual serda la estension que adquieran los negocios del
banco emisor.

Ciertos bancos como el de Inglaterra, el de Rusiai los ban-
¢os italianos, no tienen un limite maximo, i solo se exije mas
alla de eierta eifra cubrir totalmente su emision fiduciaria,
Otros tienen una cireulacion limitada a una determinada can-
tidad, como el banco del Japon. Los baneos norte-americanos
tienen en cierto sentido su cireulacionsubordinada a la deuda
piblica, cuyos titulos deben servir de garantia a sus bille-
tes. Relativamente a las mejores seguridades de la circulacion
de los billetes de banco, se ha insistido en el curso de este
trabajo con demasia para que aqui repitamos aquellos prin-
cipios.

Habiendo varios bancos de emision, todos deberdn estar
obligados a recibir los billetes de los demas bancos, sin per-
juicio del derecho de canje.

Eltipo de los billetes, jamas debe ser tan pequeno como
ia unidad monetaria, particularmente si ésta tiene un valor
mui infimo, como el franco o el marco, El billete debe ser un
reemplazante de la moneda en las transacciones de alguna
importancia; pero no en las de valor infimo, ya que en estas
no se ve la ventaja de su empleo.

/) EL MERcADO MoNETARIO. — Como toda perturbacion
politica interior o esterior tiende a dificultar los negocios 14
estorbar los pagos, siendo los bancos los cajeros de la colec-
tividad deberan i (esto es enteramente, hasta hoi por lo ménos,
del resorte de la administracion i no de la lei) restrinjir sus
avances i elevar los intereses i los descuentos para retener el
dinero i aun para atraerlo, i reforzar su encaje metalico, ante
la perspectiva sola de cualquier conflicto interior o esterior.
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Asimismo, deberdn ser motivos para llamar a esas adminis-
traciones a la prudencia: la posibilidad de malas cosechas, la
paralizacion de las fabricas, o del comercio, los obstaculos
que halla en las comunicaciones i trasportes con ocasion de
nnbloqueo, o de una guerra, los empréstitos lanzados por los
gobiernos, ete. Los grandes bancos europeos, i en jeneral el
mercado monetario de los paises mas civilizados, revela, a
cada instante las inquietudes industriales. El mercado mone-
tario, a esterespecto, es tan sensible, que si las administra-
ciones bancarias no se previnieran con anticipacion para re-
sistir esos trastornos, espusieran a los bancos que dirijen a ser
arrollados por ellos.

k) CASAS BANCARIAS DE COMPENSAcCION.—La abundancia
de baneos en una misma plaza, ha creado ciertos institutos li-
quidadores de ciertos efectos bancarios, como cheques, bille-
tes, letras, certificados de deposito; i gracias a las cuales te-
dos esos efectos, se cambian hasta la coneurrencia de sus valo-
res respectivos, pagandose el saldo en dinero electivo. Esos
institutos son privados e independientes de los bancos cuyas
operaciones liquidan. Cada eciudad con mas de ocho o diez
bancos deberia tener una Casa de compensaciones hanca-
rias.

) ImpuEsTos.—Los impuestos que pagan los bancos son
mui variables. El banco de Francia paga un derecho de tim-
bre igual a 50 céntimos de franco por cada 1,000 francos de
billetes emitidos para operaciones de avances i descuentos, i
solo 20 céntimos de franco por cada mil francos en billetes
emitidos con garantia metalica. El promedio de este impues-
to era de 326 milésimos de franco en 1900, i de 23 centésimos
de franco en 1909, sobre cada 1,000 francos. Paga tambien el
baneo otro impuesto sobre su circulacion media semestral, e
igual al producto que resulta de multiplicar dicha suma en
cireulacion por el cuociente que resulta de dividir la tasa
media del descuento por S,

Los bancos de deposito pagan impuesto sobre la renta i
sobre el capital, i un derecho de timbre i otro derecho de tras-
mision.
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En los Estados Unidos de Norte-América, los baneos na-
cionales pagan, sobre su circulacion media garantida con
titulos de la renta federal, 1/4 por 100 semestral, o sea 1/2 por
100 anual. Se paga, ademas, el impuesto de la renta, la pa-
tentei el timbre que afectan a los bancos de depdsito tanto
como a los de emision.

En Méjico, se ha eximido por el término de 25 afos de todo
impuesto a todas las institueiones de crédito, 1 al primer ban-
co de emision que se funde en cada uno de los Estados fede-
rales. En consecuencia, no se paga impuesto ni sobre el capi-
tal, nisobre los dividendos, ni sobre los tituloes de erédito que
emitan, can escepeion del derecho de timbre. Las concesiones
que se otorgan para fundar bancos de emision, despues de es-
tablecido el primer banco de esta clase en algun Estado, de.
beran sujetar, a los nuevos bancos, al impuesto de 7 por 100
sobre el capital. El ohjeto de estas exenciones ha sido el de
favorecer el establecimiento de baneos, que estaban en aquel
pais poco desarrollados.

En el Japon, el impuesto es de 12.5 por 1,000 sobre el mon-
to de la emision media. El capital esta sujeto al principio je-
neral sobre bancos 1 seguros, o sea el 5 par 1,000, Los dividen-
dos, asimismo, se sujetan al tipo jeneral de las rentas estable-
eidas en e} Imperio, i que varian segun los casos.

En Italia, los bancos de emision, deben darle participacion
al Estado, a titulo de impuesto, en las utilidades, despues de
deducidos los intereses del capitalinvertido, sin perjuicio, por
supuesto, de los impuestos jenerales sobre el capital i la renta.

m) PUBLICIDAD DE LAS OPERACIONES BANCARIAS, I BA-
Lasces.—En cada pais, la lei tiene establecidas ciertas re-
glas en lo tocante ala publicidad de los negocios bancarios.
Hoi. esta publicidad, es una necesidad que no se discute. Los
bancos deben poner en conocimiento del publico el desarro-
llo de sus operaciones, i el estado de sus cuentas por medio de
un resamen que se llama balance. i en cual debe aparecer todo
cuanto el banco tenga o se le deba, i todo cuanto al banco
se le deba. Toma el nombre de activo la primera partei el
nombre de pasivo la segunda.



— 4056 —

El activo.—En los bancos italianos (Banco de Italia, Ban-
co de Népoles, i Banco de Sieilia) el activo comprende unos
8 renglones principales, i son: Caja, Cartera, Avances, Titu-
los, Cuentas Corrientes, Inmuebles, Servicio por cuenta del
Estado i de las provincias, Varios Deudores.

En el renglon que se refiere a la Caja se espresan el oro, la
plata, los letras de cambio sobre el estranjero, los bonos de
Tesoros estranjeros, los billetes del Estado, los billetes de
otros baneas, los bonos postales, la moneda de niquel i de
bronce, i los billetes de banco estranjeros.

En el renglon dela Cartera se espresan: los efectos sobre
Ttalia ilos efectos sobre el estranjero.

En el renglon de Avances, no hace clasificacion el Banco de
Italia; pero el de Napoles hace la que sigue, segun las garan-
tias: sobre fondos del Estado i bonos del Tesoro, sobre letras
de cambio estranjeras, sobre depésitos de mercaderias, ete.,
sistema que sin duda alguna es preferible: puesto que asi el
publico puede saber eudles son las seguridades adoptadas por
e banco.

El Banco de Inglaterra hace figurar en su activo: la deuda
fija del Estado, las rentas inmovilizadas del Departamento
de Emision, las rentas disponibles del Departamento del
Banco, otros elementos del activo, (carterai avances), i el
encaje metalico, formado por lingotes de oro i especies amo-
nedadas.

El Baneo de Francia espresa en el activo: el numerario, i
las lingotes existentes en Paris i sucursales: la cartera de Pa-
risi la de sus sucursales, en renglones separados; los avances
sobre lingotes i monedas, en Paris i en las sucursales, tam-
bien en renglones distintos; los avances sobre titulos en Paris
i en las sucursales; i los avances al Estado, tambien en lineas
diferentes; las rentas de la reserva, las rentas disposibles, las
rentas inmovilizadas, la casai mobiliario del baneo 1 sucur-
sales.

El Banco de Rusia ofrece en el balance de su activo una
novedad respecto a la clasificacion que hace de sus avances,
segun se vera en seguida. Comprende enla Caja: el oro, lapla-
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ta, la moneda de vellon de plata i cobre, i los billetes de cre-
dito, en renglones distintas: el oro en lingotes I monedas i
bonos de la administracion de las minas; el oro en el estran-
jero; efectos descontados i otros valores a breve término; avan-
ces en cuenta corriente especiales sobre efectos de comercip, i
sobre titulos; préstamaos sobre titulos, préstamos sobre mer-
caderfas, préstamos sobre conocimientos, ete., préstamos a
las instituciones de crédito popular, préstamos a los propie-
tarios territoriales, préstamos a los industriales. préstamos a
los artesanos, préstamos parala compra de maquinas e instru-
mentos agricolas, préstamos a las municipalidades i alas
asambleas provinciales, deuda de los montes de piedad de
San Petersburgo i Moscow, eréditos reembolsables por abo-
nos sucesivos, cuentas del baneo con los bancos de la nobleza
i de los campesinos, titulos del banco, cuentas del banco con
las sucursales, cuentas de las tesorerias con las sucursales.

El Pasivo.—Los bancos italianos mencionan en su pasivo:

el capital i las reservas; los billetes en circulacion, con las
debidas especificaciones, es decir, los billetes emitidos con
un encaje metalico de 40 por ciento a lo ménos; los emitidos
con un encaje metalico equivalente a la sumaen eireulacion;
los emitidos mediante el pago de un impuesto igual al ter-
cio del descuento; los emitidos mediante un impuesto igual
alos dos tercios del descuento; los emitidos mediante un
impuesto igual al descuento; los emitidos mediante un
mmpuesto estraordinario 7} por 100; las deudas a la vista;
los depdsitos, las cuentas corrientes sin interes: los servicios
por cuenta del Estado i de las provincias; la Caja de Aho-
rros delos empleados; diversas deudas, ete.

El Banco de Inglaterra menciona en su pasivo: el capital
social, la reserva, las ganancias i las pérdidas, los billetes en
‘circulacion, los depdsitos del Tesoro, los depasitos de los par-
ticulares (cuentas corrientes)los billetes a siete dias i otros.

El Banco de Francia: el capital, las reservas, mobiliaria,
inmobiliaria i especial, los billetes al portador en circulacion,
la cuenta corriente del Tesoro piblico, las cuentas corrien-
tes de depdsitos de fondos en Paris, las cuentas corrientes de
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depositos en las sucursales, los dividendos por pagar, los re-
descuentos de efectos descontados no vencidos, los saldos de
diversas cuentas, ganancias i pérdidas,

El banco de Rusia: los billetes de crédito emitidos (billetes
de banco); las letras sobre el estranjero, el capital de produc-
cion, las reservas, los depositos a plazo, los depésitos a la
vista, la cuenta corriente del Tesoro, las consignaciones de
las Tesorerias de diversas administraciones piiblicaslas delos
particulares, las de los establecimientos industriales, comer-
ciales 1 de crédito; jiro, cuenta de los caminos de hierra,
mandatos no pagados, intereses sobre las operaciones del
ejercicio en curso, intereses sobre los depdsitos, sumas tran—
sitorias 1 diversas, cuentas de las sucursales con el banco,
cuenta de las sucursales con las Tesorerias.

n). Visirancia ner Estano.—Como queda dicho en otra
parte, los bancos no solamente ligan a su prosperidad la
suerte de los capitales de sus accionistas i clientes, sino tam-
bien la actividad industrial del pais en que se hallan, i aun,
el comercio i la actividad industrial de aquellos pueblos es-
tranjeros con los cuales ese mismo pais mantiene relaciones
comerciales.

De aqui la necesidad de establecer una estricta vijilancia
en estos establecimientos, que en si concentran tantos nego-
cios, i a los cuales se ligan tantas fortunas. Con todo, esta
intervencion aun se discute, asi como se diseute todavia la
vijilancia o intervencion del Estado en la hijiene piblica.

Es, sin embargo, ya cosa establecida i aconsejada, por lar-
guisima i mui dura esperiencia, que el Estado intervenga en
la salubridad por procedimientos severos para hacer obliga-
toria la desinfeccion i el aseo, a fin de evitar las epidemias, 1
la trasmision de las enfermedades por tantos vehiculos o
medios distintos como existen, tales como las aguas, los ali-
mentos, las bebidas, los vestidos, los muebles, las habitacio-
nes, el aire, la correspondencia, el numerario, los medios de
trasporte.... No basta, en verdad, predicar a las multitu-
des una porcion de principios de saneamiento o hijiene; ya
que muchas veces, de esas ensefianzas, no se comprende el
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alcance, 0 no quedan recuerdos, si es que No se espera en que,
por una especie de suerte, las cosas no habran desuceder
como se suponen. . .. Las multitudes son asi, de sicolojia re-
belde, olvidadizas, sino fatalistas; lo que, por otra parte, no
solamente sucede con las jentes incultas, sino tambien con
personas de una preparacion intelectual no comun. ... Nu
hasta predicar esos prineipios; es necesario que haya una
autoridad en continua vijilancia encargada esclusivamente
de imponer por la fuerza la observancia de los principios de
la hijiene, bastarestrinjir lalibertad individual, 1 aun hasta
violar el domicilio, si es preciso. I eso es lo justo, si no se de-
sea que se trasmita el mal de uno a muchos, o el jérmen de
unos cuantos a todos, que no tienen por qué esponer su salud
o su vida al peligro. ... I en verdad, la libertad de cada uno
debe ser respetada solo hasta donde no ponga, esa misma
libertad, en peligro la vida, la salud, el honor, la propiedad
ila libertad de los demas.

I que esta intervencion del Estado tiende a ensancharse
cada vez mas i a hacerse cada diamas profunda, es cosa que
no podra poner en duda quien quiera que observe la lejisla-
cion de indole preventiva i represiva de naturaleza civil, co-
mereial, administrativa i penal de todos los pueblos, i la par-
te que, enla aplicacion i observancia de esas leyes, incumbe
al Estado por necesidad.

En materia de bancos, esa intervencion, no es mas que una
fase de aquella tendencia universal, justificada por el interes
comun. Los trastornos bangarios, en efecto, no solo atafien
a los baneos, a los capitales de sus accionistas, i de su clien-
tela, les tocan tambien a las industrias del pais en mayor o
menor grado, segun es la importancia de los bancos afecta-
dos, i aun segun el candal i la cuantia de los negocios desa-
rrollados. Esos trastornos vienen seguidos de pérdidas ma-
teriales, de quiebras, de cvisis, cuyas consecuencias suelen
persistir por afios, i aun sobre personas absolutamente estra-
fias a esos trastornos, segun ha sucedido ya, en dos ocasiones
memorables, en Chile,

No basta dictar leyes organicas i aun disposiciones admi-
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nistrativas de observaneia jeneral; no basta decirles a los di-
rectores o administradores de esos bancos, sestos prineipios
deberan ser norma fundamental de vuestros actos adminis-
tivoss; es preciso, ademas, que sobre ellos haya una vijilancia
constante, atenta i minuciosa.

La necesidad de esta supervijilancia se encuentra a cada
paso en el terreno juridico. ¢No es verdad, que los jueces,
que estan obligados a observar i a aplicar las leyes, a hacer-
las respetar i1 obedecer, parece que no deberian necesitar de
vijilaneia, en razon de su misma alta investidura, i del grado
eminente de confianza que supone aquella funeion, propia
solo de seres superiores? Pues bien, esos jueces, necesitan es-
tar vijilados estrechamente para que no se conviertan en ti-
ranuelos o sdtrapas... ¢Noes verdad, asimismo, que, el Es-
tado, porlaselevadisimas [uneciones que desemperia i sus pro-
pias eondiciones de ejecutor de las leyes, mantenedor del
orden i dela paz... parece que no deberia necesitar quien lo
vijilase i fiscalizase a su vez? Pues bien, el Estado, no ohs-
tante todo eso, necesita de un fiscalizador constante para que
no abuse de su poder i se convierta en déspota.. .

I bien, gpor qué silos mas altos fungionarios del rden vivil
i politico necesitan ser vijilados para que no abusen ino ha-
gan dafio, los banqueros deberian estar exentos de esa fisca-
lizaeion estrecha i severa, silos perjuicios materiales que pue-
den causar pueden ser incaleulables?

En Suiza, la republica demaerata por excelencia, el Esta-
do tiene en el Banco Nacional, como representantes suyos,
que deben informar detalladamente a la Asamblea federal,
mas de la mitad de los Consejeros, aun cuando el Estada en
ese baneo no tiene capital invertido. En los Estados Unidos
de Norte América, la demoeracia mas avanzada del nuevo
mundo, el Estado, tiene un Inspector, o Contralor de la cir-
eulacion que vijila las operaciones de los bancos hasta donde
precisa—segun se vio en su lugar—para asegurarse de la co-
rreceion con que se manejan los negocios banearios. En Italia,
en donde esa vijilancia era escasa no ha muchos afics, 1 en
donde, por 1o mismo, uno de los bancos abusando de la buena
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fe del publico i de la indolencia de los represe ntantes del Eje-
cutivo emitié una suma mas de tres veces superior a la auto-
rizada, se ha establecido, desde el afio 1893, un sistema deo
estricta inspeccion. Alli, en primer lugar, el nombramiento de
director jeneral de cada uno de los bancos de emision debe
ser ratificado por el gobierno; en segundo lugar, vijila esos
bancos: el Ministro de Agricultura, de Industria i de Comer-
¢io, i el Ministro del Tesoro; 1 en tercer lugar, en cada afio,
una visita estraordinaria formada por funcionario que no
hayan practicado &ntes esa inspeccion, debe hacer sobre las
operaciones i negoeios de los bancos, estudios minuciosos que
se presentan al Parlamento.

El Francia, el Estado nombra el Gobernador ilos sub-go-
bernadores del Banco de Francia.

En Alemania, esa inspeccion o intervencion es aun mas
acentuada que en cualquiera de los ofros paises nombradns;
puesto que el propio Canciller del Imperio ejerce directamen-
te esa vijilancia. . .

CAPITULO DECIMO TERCERO

COMO DEBERIAMOS ARREGLAR NUESTRO
SISTEMA BANCARIO

§ 1. Jeneralidades.—Examinadas, a grandes rasgos, las
operaciones banearias prineipales i algunas de las precaucio-
nes que, para la seguridad de los bancos i de la circulacion
monetaria, han sido consagradas por la esperiencia, i consig-
nadas ademas aquellas otras precauciones que aparecen co-
mo tendencias o ensayos, es oportuno insinuar ahora—aun-
que sea someramente—cudl deberia ser la organizacion de
estos institutos en Chile.

Entre nosotros, el problema bancario, presenta las mismas
cuestiones de permanente interes que en todas las naciones
regularmente constituidas, tales como el capital, las reservas,
la emision de billetes, lIos depdsitos, las cuentas corrientes,
los préstamos, los descuentos, el encaje metalico, las relacio-



— 411 —

nes con el Estado, las garantias, ete. Los principios que sie-
ven de fundamento ala téenica bancaria en todos los paises
acerca de estas cuestiones son aplicables a Chile. I por su-
puesto, st cada una delas diferentes fases del problema rela-
tivo a la organizacion de nuestros bancos se considera como
debe ser, a la luz de nuestra propia historia bancaria i finan-
ciera, la aplicacion de esos principios a nuestra lejislacion
se impone al espiritu con mayor enerjia, por lo mismo que
los abusos, en este terreno, han sido grandes.

La lei que, en definitiva, se adopte deberd conterplar las
causas precisas de esos desordenes o abusos, si con ella se
deseara correjir toda irregularidad.

Hace algunos afios don Agustin Ross, que es sin duda al-
guna la persona que ha dedicado los esfuerzos mas conside-
rables al estudio del estatuto orgénico que necesitan tener
los bancos del pais, redacté un proyecto de lei que posterior-
mente ha reimpreso 1 modificado, siguiendo las nuevas
orientaciones de la politica bancaria, que estd aun léjos de
haberllegado a la meta, i que, durante tantosanos todavia,
tendrd que continuar admitiendo, de modo intermitente, los
reparos de la esperiencia.

En su proyecto el sefior Ross confiere el derecho de emitip
billetes pagaderos a la vista i al portador a todos los ban-
cos que cumplan con ciertas condiciones, i consulta ademas
la ereacion de la Caja Central de Chile, que no es otra cosa
que un baneo emisor formado por todos los baneos comerecia-
les i de emision existentes en el pais, i cuyo capital debe ser
igual al 20 por 100 del eapital de todos esos bancos. En
cierto sentido, la Caja Central de Chile ideada por el sefior
Ross, es una institucion andloga al Banco de Reservas Fede-
rales ideado recientemente en los Estados Unidos de Norte
América; salvo que el proyecto de banco norte americano
carece del derecho de emitir billetes a la vista i al portador.

La Caja Central de Chile, en efecto, haria dentro de eier-
tos limites, las mismas operaciones de cualquier banco de
emision como emitir billetes, recibir depésitos delos bancos
accionistas, del Estado i de los Gobiernos estranjeros, redes-
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contar letras de eambio i libranzas, asi como pagarées sus-
critos por los bancos accionistas, canjear i vender cheques
i letras de cambio pagaderos en el estranjero, abrir cuentas
corrientes bancarias en el esterior por medio de sus oficinas,
emitir cheques para el uso de las cuentas corrientes, fijar el
tipo del descuento, otorgar préstamos con garantia de org
sellado o en pastas, cambiar i vender oro amonedado o en
lingotes, ete.

La emision de billetes podria llegar hasta una cifra igual
a 50 pesos por cada habitante; pero conservando en susar—
¢as una cantidad de oro en depositos o en monedas, equiva-
fente al 50 por 100 para atender a las demandas de reembol-
0. El resto estaria garantido por efectos comerciales de fa-
¢il cobro i de corto vencimiento. Las cifras excedentes desde
50 pesas por habitante hacia adelante, la Caja deberia cu-
brirlas enteramente con una cantidad equivalente de oro.
Las cifras dela cireulacion no eubiertas estarian sujetas al
pago deintereses, Cada billete deberia ser pagado en oro a
su presentacion.

Los depésitos 1 demas obligaciones a la vista, deberian es-
tar garantidos por una suma de oro en pastas o monedas
igual al 50 por 100 de su monto.

La Caja, ensusrelaciones con el Estado, seria el qprincipal
ajente financiero del Gobierno de Chile, i sus oficinas po-
drian servirle de Tesorerias fiscaless. ien ellas depositaria
todos sus fondos sobrantes, « cobraria i pagaria por cuenta
del Estado, sin percibir comision algunas; se encargaria de
la recandacion de los impuestos publicoss i del servicio dela
deuda publica interior i esterior, cuando asi lo dispusiera el
Presidente dela Republica. Se le entregarian, ademas, los
fondos de conversion de los billetes fiscales cuando asi lo dis-
pusiera el Presidente de Chile. Seria, ademas, una institu-
cion destinada a vijilar a los demas bancos.

En otros términes, la Caja Central de Chile seria una ins-
titucion intermediaria entre el sistema de baneos privilejia-
dosibancos libres. No seria banco privilejiado en todos sus
aspectos, porque el derecho de emision no le corresponderia
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ejercerlo de un modo esclusivo o con un limitado ntimero de
otros bancos; pero participando los earactéres de banco pri-
vilejiado por sus relaciones con el Tesoro, que en todos los
pueblos i tiempos han sido tan funestas, sin esceptuar a Chi-
le. La Caja Central, sise aceptase, no seria imposible que se
transformara, mas o ménos pronto en un verdadero banco,
aparejado con el monopolio de la emision; lo que, los demas
bancos, no tuvieran ineonveniente en abandonarle; puesto
que, perteneciendo a todos ellos esclusivamente el eapital
de la Caja Central, las ganancias o ventajas de las emisiones
les pertenecieran tambien esclusivamente.

En cuanto a los bancos de emision, el proyecto les da el
derecho de emitir hasta una cantidad ignal a su capital paga-
do. Esos billetes, como los de la Caja Central de Chile, serian
de curso voluntario 1 pagaderos a la vista 1 al portador en
oro; pero el Proyecto no consulta, para garantizar la efectivi-
dad de ese pago, un encaje metilico minimo, tal como ocu-
rre con respecto a la Caja Central. Con los depésitos banca-
rios, esa misma precaucion del encaje, tampoco la consulta
el proyecto.

A los bancos solo se les obliga a mantener en poder de la
Caja Central una suma de oro igual al 5 por 100 de las emi-
siones a que tengan derecho, para poder atender con ese 5 por
100 a las demandas de canje, en el caso de una suspension de
pagos que se prolongara por mas de dos meses. Ese 5 por 100,
en el caso de agotarse, deberian todos los bancos reponerlo;
sin perjuicio del derecho de repeticion contra el banco fa—~
llido, cuyos billetes ganarian 5 por 100 de interes anual hasta
el dia de su reembolso.

Por las diversas consideraciones que se apuntan en este
trabajo, nosotros no confeririamos a ningun banco el derecho
de emitir billetesa la vista i al portador. En consecuencia,
el Proyecto del sefor Ross, por este respecto, deberia raci-
bir las modificaciones correspondientes, si de nuestra volun-
tad dependiera la organizacion de nuestro sistema baneario
i de nuestra circulacion fiduciaria. En materia de circulante,
desearfamos otorgarle al Estado, por medio de un instituto
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auténomo, i sin propésito de lucro alguno para el Fisco, una
intervencion eselusiva i sin reservas, como un medio de con-
trarrestar o de alejar, porun lado, la influencia de los intere-
ses personales, i de otro lado las complacencias gubernamen-
talesilejislativas sobre el réjimen monetario, constantemen-
te espuesto a sufrir la funesta accion de aquellas influencias
i de estas complacencias, con dafo de la inmensa mayoria de
los ciudadanos. En paises de incipiente cultura, como Bra-
sil, Chile i Peri, las emisiones bancarias que tantas tentacio-
nes llevan consigo, han sido un factor sobresaliente en los
mas rapidos cercenamientos de la moneda que rejistra la
historia. En el Brasil esos cercenamientos, en el transcurso de
poco mas de 70 afios, son iguales al 82 por 100. El mil reis, de
67 } peniques estd reducido actualmente a 16 peniques. En
Chile, ese cercenamiento, en el lapso de 35 afos, solamente
Ilega ya, practicamente, a 80 por 100, sin que estemos segu-
ros aun de que no se ird aun mas léjos! En el Perd, esa sus-
traccion, llegd a 50 por 100 en el lapso de 20 afios; pero fe-
lizmente ahi se detuvo. En cada uno de estos paises, fueron
las emisiones bancarias las que dieron al cirenlante el impul-
s0 inicial de su desecenso. En Rusia i en Austria, las emisiones
fiscales tambien dieron orfjen a mui notables bajas en el cir-
culante fiduciario; pero en ninguno de esos paises 'a unidad
monetaria se vio alterada por consecuencia de tales depre-
ciaciones. En el Brasil, en Chile i el Perii, hubo tambien emi-
siones fiseales; pero ellas solo aparecieron en pos de las emi-
siones bancarias, i como una consecuencia del réjimen del
curso forzoso ya estableeido en favor de los hilletes de banco.

En todos los pueblos, es cierto, se presenta el hecho pavo-
roso de las sustraceiones reiteradas sobre la unidad moneta-
Tia; pero esas sustracciones son lentas, i no revisten las vio-
lencias que acaban de anotarse.

De todos los pueblos, es quizas, la democrdtica Atenas la
que presenta los ejemplos ménos notables de ese espiritu,
sin duda porque alli, las clases aristocraticas, (que tienden
en todas partes a constituirse, i que parece no pudieran
existir sino a costa de estorciones continuas) solo llegaron a
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formarse con gran trabajo. Roma, que tuvo reyes primero,
consules despues, i que conservo en sus costumbres los res-
duos aristocraticos de una época secular, presenta un nota-
ble ejemplo de esas sustracciones. En pacos siglos, la moneda
se redujo ala & parte de su valor, Inglaterra, la oligarqui-
ca Albion, reduce su libraa 4 de su valor. Por el mismo
estilo fueron las cosas en Francia; i los monarcas espafioles
no se quedaron atras. ’

Se habrén dado i se seguirdn dando muchas razones para
cohonestar esos cercenamientos; pero jamas se conseguird de-
mostrar que ninguna necesidad es capaz de justificar los atro-
pellos que el derecho ila justicia han recibido con esos
cercenamientos. Se hardn en abono de esos cercenamientos
hermosos diseursos; pero una demostraccion seria, capaz de
resistir una critica severa, i de que no habia otras soluciones
mas equitativas, no se podra nunca, jamas, formular.

Con tales antecedentes, de indole tan universal, i con laluz
que arroja nuestra propia histeria ¢debemos volver a darles
a los bancos el derecho de emitir, sabiendo que los billetes
facilitan los cercenamientos de la moneda en grado superla-
tivo? ;Insistiremos en las emisiones bancarias, atendido, de
una parte, el espiritu tan fino, como duro i frio que revelan
nuestros cireulos gobernantes en sus leyes, i, de otra parte,
la ignorancia profunda que reina en los eirculos goberna-
dos?

El proyecto de don Agustin Ross que aceptariamos como
base para la preparacion de un proyecto de lei jeneral sobre
bancos de dep6sitos i descuentos, merece aun otras conside-
raciones que es peferible consignar, de un modo jeneral, en
los acépites que siguen, i en los cuales cualquiera que co-
nozea el meditado proyecto del sefior Ross, i se tome la mo-
lestia de leer lo que se dira a continuacion, podra ver los
puntos en que hai ¢oincidencia o diverjencia de conceptos.

Con todo, antes de insinuar las ideas predominantes gue
debera tener nuestra futura lei de bancos de depésitos i des-
cuentos, conviene hacerse cargo de cierto sistema de circula-
cion ideado por Mr. Charles A. Conant, eéconomista norte
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americano, i que se pretenderia aplicar en Chile. De esas
doetrinas, han llegado a hacerse cargo algunos de los hono-
rables miembros de la Comision de Reforma Bancaria que
funciona en el Ministerio de Hacienda, Su autor las recomien-
da, por otra parte, especialmente a la Arjentina, a Brasilia
Chile para que, conforme a ellas arreglen su circulacion fidu-
ciaria.

Mr. Conant parte delos puntos siguientes:

1.0 Dice que al adoptarse en un pais el padron de oro (en
todos aquellos casos en que, ¢on anterioridad se haya estado
sometido a un circulante de valor variable, como la plata o
el papel moneda) debera darse a la nueva unidad monetaria
un valor en ore que esté lo mas cerca posible del valor actual
del circulante en el momento de ser creada la nueva mone-
da. En abono de esta primera tésis cita Mr. Conant el caso
de Rusia en 1897 que reconocio la desvalorizacion del rublo
papel; el de Japon, Méjico, Filipinas i establecimientos del
Estrecho de Mélaca, el Perti i Panamé,

A esa lista pudo haber agregado Mr. Conant, la Arjentina
en 1899, Brasil en 1906 1 Chile en 1895; porque en verdad,
algo de eso ha habido en cada uno de estos paises.

En otra parte al examinar el curso forzoso en Rusia, enla
Arjentina, en el Brasil 1en Inglaterra, hubo ocasion de espo-
ner i examinar las razones que inciden sobre la materia, i el
error en (ue se ineurrio, en todos esos paises, al no diferen-
ciar, en absoluto, la suerte de las obligaciones preexistentes i
el delas otras que habrian de jenerarse durante el alza de la
moneda con el valor definitive de ésta. Error voluntario o
involuntario, esas confusiones, dejaron mui distanciadas la
justicia i la equidad.

En los Estados Unidos de Norte América, lo mismo que
en Inglaterra, el transito de la circulacion fiduciaria a la mo-
neda metalica ocasioné algunos dafios; i esto por las razones
que, al tratar de Inglaterra, se dieron; i ademas, porque siern-
pre que se pasa de un réjimen de privilejios (como es el de
que gozan los agricultores, ganaderos i mineros bajo el réji-
men del papel moneda; ya que los salarios i todas sus obliga-
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ciones las pagan en papel, al paso quesus productos los ven—
den en oro), a unréjimen de igualdad, los privilejiados, su—
fren ise quejan; i como los privilejiados, entales casos,sonlos
poderosos i no los débiles, losricos i no los pobres, losindus—
triales ino las clases obreras, que forman la inmensa mayo-
ria, las clases dirijentes 1 no las dirijidas, esos dos casos se
han criticado sin descanso; pero desentendiéndose siempre
de aquel fondo de justicia i de equidad que, particularmente
para las clases asalariadas, importaba el alza: ya que el alza
de los salarios, jamas sigue todas las fluctuaciones i acciden-
tes del descenso del circulante, sucediendo a veces que esos
salarios quedan inméviles por largos aios, no obstante la
gran depreciacion del circulante.

Los casos de Inglaterra i Estados Unidos han servido, ad-
mirablemente, a esos mismos ecirculos privilejiados: pero
no para correjir las deficencias que hubo en aquellos glo-
riosos ensayos, sino para seguir un camino completamen-
te distinto: la moneda i las obligaciones preexistentes
deben quedar subordinadas al valor actual del circulante;
asi como la moneda debe quedar subordinada a las obli-
gaciones preconstituidas, Es lu que patrocina M. Conant,
quien, por otra parte, al sostener tésis semejante, halaga
sin quererlo, el sentimiento 1 los intereses de los cireulos a
quienes, la depreciacion del circulante, asi como el cercena-
miento de la moneda, favorece.

2,0 La segunda tésis de Mr. Conant consiste en que, en
un pais que no sea capitalista i prestamista, no es practi-
cable mantener el padron de ore con circulacion de oro,
sino con excesiva dificultad i gran riesgo. En abono de esta
proposicion cita Mr. Conant el caso de las Islas Filipinas,
a donde, dice, se llevaron millones de déllars en oro i bille-
tes de banco para el pago del Ejército ide la Marina:
circulante que mui luego volvia a Estados Unidos, o se iba
a Loéndres, si no pasaba a los bancos estranjeros estableci-
dos en la China. EI hecho no puede ponerse en duda;
pero la conclusion que de él saca el ilustre economista nor-
te americano, es, evidentemente, equivocada. Si ese elreu-

BANCOS. —27
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lante sale, es por su propio exceso, no porque las Filipinas
no sean un pais capitalista i prestamista. Si emigraba ese
circulante, importado bruscamente en cantidad superior
a la reclamada por las transacciones ordinarias, i a la solici-
tada por la prosperidad industrial creciente de las islas, no
era, seguramente, porque las Islas no fueran capitalistas i
prestamistas, sino porque con ese dinero podian obtenerse
mayores ventajas en Nueva York, en Londres, i en la China
que en las Filipinas. El desarrollo industrial filipino era in-
ferior seguramente, a aquel otro que hubierasido capaz de
emplear las grandes masas de oro que se descargaban alli
de improviso, no por demandas de la industria, sino para
el Ejército ila Marina de la potencia que se las habia in.
corporado a su dominio.

En abono de su tésis cita, ademas, Mr. Conant, a Béljica
i Suiza, de cuyos paiges, dice, hai nna corriente continua de
oro a Paris. Siendo Béljica, como es mui bien sabido, un
pais capitalista i prestamista, el hecho debié llamarle la
atencion al ilustre publicista norte americano,i hacerle pen-
sar que esas corrientes tan fuertes del dinero no, se deben a
las circunstancias apuntadas sino a otros motivos.

Cita, asimismo a Chile que no pudo mantener su cir-
culacion metdlica de 1895; pondera, a este respecto, las con-
diciones financieras del pais «la buena fe i los dilijentes esfuer-
« zos del gobieno! i de los bancosal efectuar la reforma mo-
« netarials Son sus palabras. Evidentemente, Mr, Conant no
conoce nuestrahistoria; i de ahi que sus conclusiones carez-
can de fuerza, a lo ménos por lo que respecta a Chile, que vi-
vi6 sin ser capitalista ni prestamista, durante algunos siglos,
como todos los demas paises americanos, bajo el réjimen del
oro ide la plata, miéntras la relacion de a4mbos metales
semantuvo, sin las grandes brusquedades que esperimenta
desde 1871 adelante.

3.0 El tercer punto de la teoria manifiesta «que para aque-
¢« llos paises que no se hayan desarrollado bastante (?), es
« practicable i conveniente adoptar un sistema monetario
¢ que reduzea a un minimum las fluctuaciones de los cambios
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« con paises de padron de oro, i al mismo tiempo proporcione
« un modo de protejer el abasto nacional del oras. El sistema
resultante del principio apuntado lo llama sistema de cam-
bioss su autor, i consiste en la creacion deun cireulante fidus
ciario de plata o papel emitido por el gobierno, i cuyo valor
efectivo en oro estaria depositado en un centro monetario
importante, como Léndres, Nueva York o Paris, a fin de po-
der jirar, constantemente, sobre él: de tal suerte que el go-
bierno se constituyera, por tal medio, en un proveedor de le-
tras de los particulares.

El sistema, por tanto, provee, de manera capital, a la fijeza
relativa del cambio internacional; lo que, por otra parte,
puede conseguirse, satisfactoriamente, con el circulante de
oro: lo que tiene dos ventajas: la fijeza de la moneda ila esta-
bilidad relativa del cambio internacional, que eslo que ocurre
en todos los paises sometidos al padron de oro: i lo que le ocu-
rri6 a Chile, desde 1895 a 1898, miéntras imperd la circulacion
metalica, i con mavor notoriedad aun, antes de 1874.

I eomo el error de Mr. Conant, en cuanto a las cansas que
derribaron en Chile la conversion de 1895, es evidente, pue-
de estarse en lo cierto de que no es para Chile necesario
aqnel esistema de cambiosy ensayados en coloniasi en paises
de gran atraso industrial, i que, por afiadidura, carecen de un
sistema baneario regular, en lo que estd, esencialmente, el
correctivo.

Mr. Conant nos dice que en la India, uno de las paises en
donde tan buenos resultados ha dado el sistema, los trabaja-
dores (no dicesi de los campos o de las fabricas o talleres)
ganan de 65 a 94 centavos oro americano al mes. ¢Que diria
Mr. Conant si supiera que en Chile los obreros i aun los ga-
fianes suelen ganar 100 veces esa suma en el mismo tiempa?

Los gobiernos de Inglaterra, Francia 1 Estados Unidos pue-
den tener interes, en su econdicion de metrapolis, en concen-
trar en las mas grandes plazas de aquellos naciones, los fon-
dos de sus colonias: pero nosotros los chilenos—i aun pu-
diera decir interpretando convicciones ajenas—que los bra-
sileros ilos arjentinos entreguemos el oro de nuestras circula-
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cion a aquellos naciones, no parece estar en nuestros conve-
niencias.

En las medidas adoptadas por aquellos gobiernos, eviden-
temente, existen razones de politica internacional i econémi-
ca, hasta en el empleo de la plata en grande escala, de la que
es productor de primer 6rden Estados Unidos: pero nosotros,
en verdad, no recibiéramos beneficios iguales a los de aque-
llos paises cooperando a esa politica: i hasta pudiera llegar a
sernos mui doloroso seguir los consejos de Mr. Conant.

La Arjentina i Brasil han logrado la relativa estabilidad
de sus cambios internacionales valorizando el billete: i eso
mismo pudiera haberse hecho i puede hacerse en Chile; pero
nuestros gobernantes o mas exactamente nuestros circulos
dirijentes—siguen manteniendo la incertidumbre: a todo lo
cual hai que agregar que los principios morales 1 juridicos,
desde afos ha, abandonaron el palacio del Gobierno i del Con-
greso, 1 lo que es mas de lamentar aun, es que no se sabe
cuando volveran.

§ 2. ¢Seria necesario o, a lo ménos, conveniente crear en
Chile un sistema de bancos de emision?—Necesidad de que
haya en Chile bancos de emision no existe ninguna, i la me-
jor prueba esque, aunque desde el ano 1898 hasta ahora, esos
bancos de emision, no existen, el pais ha seguido desarrollan-
dose, en jeneral, sin echar mucho de ménos los billetes de los
bancos que, con anterioridad, es decir, desde el afio 1878, a
lo ménos, no prestaban al pais servicios mas importantes de
los que prestan, actualmente, los billetes de curso forzoso fis-
cales. Sin bancos de emision viven tambien una vida indus-
trial prospera, Arjentina i Brasil, asi como el Peri. En los
tiempos antiguos, tambien, muchos pueblos industriosos vi-
vieron sin bancos de emision. Todo esto es una prueba de
que los bancos de emision no son una necesidad,

Veamos ahora si, alo ménos, existe conveniencia en crear
tales bancos en Chile; i, por supuesto, al examinar esta cues-
tion habra de quedar claramente entendido que no se vaa
tratar de discutir la conveniencia de la emision de billetes,
1o que es una cosa diversa; ya que estos pueden crearse tan
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to por un baneo o muchos, como por el Estado, segun es lo
que se ve en Chile, actualmente, i lo que ocurre enla Arjen-
tina i en el Brasil ienlos Estados Unidos de Norte América.

Para saber si nos convieme tener bancos de emision en
Chile, no tendremos sino que examinar la historia, i con es-
pecialidad la nuestra, que en el asunto en cuestion, nos daré,
por todarespuesta, una redonda negativa, La emision de bi-
lletes debemos negarsela a los bancos, cualquiera que sea su
denominacion o su indole, i cualquiera que sean los artifi-
cios (que se imajinen para encubrir las emisiones bancarias.
En todos los paises estndiados en la primera parte de este
trabajo quedd establecido ¢udl fué siempre el orijen del cur-
so forzoso de los billetes de bancos; en todos ellos, la defi-
ciencia del encaje metalico respecto a sus obligaciones, fuéla
causa del papel moneda. Este hecho no ha tenido escepeio—
Nnes.

Se podra argiir quesi, en verdad, de un modo constante,
la falta de un encaje metalico suficiente ha traido el curso
forzoso de los billetesbanearios, no habria sino que eorrejir el
defecto, es decir obligar a los bancos a mantener un encaje
metélico, i aun a establecer uno minimo obligatorio, con lo
que se salvaria el escollo.

A ese argumento, se puede responder que el dia en que la
lejislacion pueda establecer ese encaje metalico minimo, que
deberd ser mas elevado que cualquiera proporcion hasta
ahora rejistrada en aquellos casos en que los bancos se han
visto en serios peligros de quiebra o moratoria, se habré da-
do un gran paso hacia la estabilidad banecaria 1 monetaria;
pero si esto, en tésis jeneral, no es imposible, en el momen-
to presente, el hecho fuera cosa enteramente initil perse-
guirla en Chile; porque, tanto nuestros banqueros, como
nuestros gobernantes, i aun nuestros economistas, miran la
existencia de un encaje metalico minimo, siquiera mediana-
mente elevado, como algo innecesario. Las ideas de libertad,
a este respecto, no han perdido todavia la corteza de la li-
cencia, i seran atin necesarios muchos afios para que estas
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ideas penetren, cuanto deben en el espiritu denuestros circu-
los dirijentes.

Las demandas de reembolso de los depositos i de los bille-
tes, pueden, simultaneamente, presentarse i de hecho se han
presentado muchas veces, inesperadamente, en una propor-
cion mucho mayor que la prudentemente caleulada, 1los ban-
cos no pudiendo resistirlas, han solicitado u obtenido el cur-
so forzoso de sus billetes para evitarse la quiebra. Este he-
cho ha solido repetirse dos i tres i mas veces dentro de un
siglo, ien Chile se ha repetido dos veces en el lapso de 20
afios; pero estas lecciones no parecen aun suficientes.

La raizmas profunda del mal ha estado, sin duda alguna,
en el espiritu de los gobernantes, o sea en el modo como
aprecian el fenomeno de la suspension de pagos; en el modo
como apreciaron la libertad de los bancos para administrar—
se; en el modo como concibieron las leyes que reglaron las
operaciones bancarias; en la falta de entereza para negar a
los banquero» el curso forzoso solicitado; siendo de advertir
que, por muchos afios, aun, ese criterio seguira imperando, 1
en Chile con mayor intensidad que en ningun otro pais ame-
ricano.

Muchas lejislaciones, positivamente, han admitido un en-
caje metalico minimo: en los Estados Unidos de Norte Amé-
rica, que sefialan la mas baja proporcion establecida, es de
un 5 por ciento sobre la circulacion, suma que se halla en
poder del Tesoro federal para atender al rescate de los bille-
tes; en Béljica i en Alemania esa misma proporecion es igual
a 33} por 100; en Austria Hungria i en Italia de 40 por
100; en Rusia debe hallarse cubierto con un encaje metalico
todo billete emitido mas all de la cifra de 300 millones de
rublos.

El Banco de Inglaterra, por esperiencias repetidas que se
han hecho sentir sobre su caja, ha ido espontaneamente re-
forzando su encaje con respecto a la circulacion, He aqui e!
desarrollo de ese encaje en el ultimo siglo:
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Para poder apreciar la bO]l] debll ml'luencla de estos enca-
jes en los casos de una demanda activa de dinero, ila necesi-
dad en que, por lo mismo, estan las lejislaciones i las admi-
nistraciones bancarias de los paises enumerados de elevar
las proporciones de sus reservas monetarias, bastante mas
alla de sus actuales minimos, no habra sino que recordar
hasta dénde ha sido necesario elevar la tasa de los intereses
i descuentos en cada una de las crisis monetarias \iltimas. En
el afio de 1907 el Banco de Inglaterra i el Banco de Francia
—tomese nota—elevaron a un 100 por 1001a tasa delos des-
cuentos durante los dias mas agudos de la crisis, sobre el
promedio de los Gltimos 33 afios.

Sicada banco de emision, debe responder con la moneda
de oro a las demandas de canje delos billetes i de los depési-
tos, es evidente queno bastaconsiderar solo la proporcion de
la reserva metalica con relacion a los billetes en circulacion,
sino tambien con relacion a los depositos. El 17 de marzo de
1909 la circulacion de los billetes del Banco de Inglaterra
ascendia a 723 millones de francos; i los depositos a 1,000
quinientos millones de francos, lo da un total de 2,239
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millones de francos en obligaciones para unencaje de 1,008
millones de la misma moneda. La proporcion queda, asi redu-
cido a solo 44 por 100.

No debe parecer, enténces, sino como un hecho entera-
mente lojico el que, cuando se produce un pénico entre los
tenedores de billetesi entre los depositantes de cualquier ban-
co, las reservas metalicas parezean débiles, 1 tengan los ban-
cos quellegar hasta duplicar la tasa de los descuentos, i que,
cuando esos pénicos se prolongan tenga que sobrevenir la
suspension de pagos.

El Banco de Francia, ni por la lei, ni por los Estatutos nj
porlos reglamentos, estd obligado a conservar en su caja una
cantidad tal o cual de dinero efectivo; pero sus administra-
dores, desde afos ha, mantienen un encaje siempre eleva-
do. El Balance de 24 de diciembre de 1909 daba 5,165.971,370
francos de billetes en circulacion i un encaje ascendente
4,392.459 910, cifra que representa una proporeion de 84 por
100 entre el encajei la circulacion; pero si se considera la
suma de los depositos que, en esa misma fecha, ascendian a
a 792 millones de francos, tendremos un total de 5,958 millo-
nes de francos en obligaciones; lo que hace descender la pro-
poreion banearia a 73 por 100,

El Reichsbank, segun el balance de 31 de diciembre de 1909
tenia una cirenlacion de 2,088 millones de marcos, i un en-
cajedeoro amonedado, i en lingotes, i moneda divisionaria,
ascendente a 915 millones; lo que representa una proporeion,
entre la circulacion i el encaje, igual a 48 por 100; pero si se
toman en consideracion los depésitos, que ascendian en esa
misma fecha, a 1,130 millones, la proporcion entre el encaje
ilas obligaciones consistentes en billetes i depositos, se redu-
ce a 27 por 100.

La mas baja proporcion que se rejistra en la lejislacion
espresa de eualquier pais, entre el encaje i los billetes emiti-
dos, esla de los Estados Unidos de Norte-América que solo
exije el mantenimiento de una suma en dinero efectivo equi-
valente al 5 por 100 de la emision que debera estar deposi-
tada en el Tesoro Federal como acaba de verse,
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Estos encajes, aun cuando aparecen, en todas partes, ani-
mados de una tendencia al alza, no han podido, hasta ahora,
conjurar los peligros que amenazan la solidez de los bancos i
la circulacion monetaria. Si la ltima gran crisis norte-ame-
ricana de 1907 que lleg6 hasta Europa, oblig a los mas gran-
des bancos de Inglaterra, Francia i Alemania a dupliearla
tasa de los descuentos jeuéles hubieran sido las consecuen-
cias, si, por ejemplo, esa crisis, hubiera venido aparejada de
peligros internacionales sérios, 1 hasta precedida de afios oa-
lamitosos para la industria ?

Para poder colocarse, en algunos paises, el encaje metalico
en la elevada cuota que hoi se halla establecido por la lei o
por el solo eelo de los administradores de los bancos, la teo-
ria de la libertad administrativa i divectiva de los bancos,
asi como el sistema de garantias, han necesitado ser conti-
nuamente maltratados por los hechos; pero en Chile, aquella
teoria 1 este sistema gozan aun de gran prestijio.

Estan las espresadas teorias, tan arraigadas aun en los es-
piritus de nuestros circulos dirijentes, que entregarle, ya fue-
ra auno o a varios, o a todos los bancos, el derecho de emitir
—aun en el caso de quedar previamente establecido un en-
caje elevado—esas doctrinas, mas tarde o mas temprano,
reaccionaran hasta imperar sin contrapeso; tal como en mas
de una ocasion sucedié en el Brasil, segun la sumaria histo-
ria que se hizo en otro lugar. Los peores enemigos del encaje
metalico. ilos mas francos amigos de la teoria de la libertad,
fueron los propios bancos emisores. De esto no hai nada
que hasta ahora autorice las dudas.

Privar en Chile a los bancos, ya sean libres (es decir regla~
mentados), privilejiados o del Estado del derecho de emitir,
es aniquilar conspiraciones contra la circulacion metalica.

En el Pert se les privo para siempre a los Bancos del de-
recho de emitir, i ojald que no vuelva aquel pais sobre sus
pasos; enla Arjentina i en el Brasil, se hizolo propio, antes
que Chile hubiera seguido la misma politica. En los Estados
Unidos de Norte América, parece iniciarse, desde afios ha, el
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desarrollo de una politica idéntica; i las emisiones del Tesoro
Federal son una manifestacion de esa tendencia.

Privando en Chile alos bancos, sea cualquiera su natura—
leza, del derecho de emitir, el problema bancario, perderia
una gran parte de su complejidad; asi como al problema de
la circulacion fiduciaria se le despojaria del elemento distur-
bador principal.

¢Se seguir4 este camino? Los anhelos de reforma de la lej
de bancos fueron inscritos como programa en una coalicion
formada por los partidos en donde esté el corazon de la oli-
garquia que desde afios ha, ha elaborado las leyes bancarias
o monetarias; i esto basta para dudar del éxito final. El es-
tudio de esa reforma, iniciada por aquellos mismos circulos
que favorecieron por cuantos modos pudieron a los bancos, i
dictaron a favor de ellos numerosas leyes de privilejio, no se-
r4 lo que al pais convenga. El problema bancario quedara,
asi, por muchos respectos, intacto.’

El porvenir dird si hai razon para afirmar i sostener todo
esto.

La actual tendencia de nuestros circulos gobernantes se en-
camina héciala ereacion de un banco privilejiado; pero, para
despojar a este banco del cardcter no democratico que lleva-
ria implicito, se desearia darle otro nombre; i aun se desearia
crear una Caja de Conversion, adserita a un Banco, que seria
el Banco de Chile.

Por supuesto, este banco 1 esta caja no hai por qué dudar,
de que, a la vuelta de no mucho tiempo, se confundirian, que-
dando asi establecido el banco privilejiado, que se pretende;
i al Banco de Chile, con el monopolio de la emision, que es lo
que una poderosa corriente de banqueros i hombres piblicos
busca, siguiendo distintos caminos; i como, el Banco de Chile,
sufre de gula, desde la adolescencia, los desastres a que nos
condujera, no por ser dificiles de apreciar con anticipacion,
dejarian de ser terribles para nuestro pais.

§ 3. Constitucion de los bancos de depésitos i descuentos en
Chile.—Es un hecho frecuente en érden social, el que ago-
biados los hombres por el peso de un réjimen politico o eco



— 427 —

nomico se alcen contra él con violencia, i se busque el correc-
tivo en el otro estremo, igualmente exajerado, e ignalmente
odioso. En Chile, el peligro de una lejislacion estremadamen-
te severa en materia de bancos, en razon de los dafios que por
los baneos se han causado al pais, estd aun mui distante; por
lo mismo que esa lejislacion no ser4 la obra de los elementos
oprimidos, sino de los mismos circulos que han preparado las
leyes i los acontecimientos que han traido la situacion mo-
netaria i bancaria actual; i porque los circulos que tuvieran
motivos para imponer esa lejislacion exijente, ignoran, hasta
ahora, la causa mas profunda de los trastornos sufridos por
el pais en su réjimen monetario e industrial,

De consiguiente, la lejislacion que se dicte solo contendra
tendencias moderadoras de los excesos, i no el correctivo ter-
minante de todo abuso.

En los renglones que siguen se insinuaran los correctivos
que los bancos de depésito i descuento—los Ginicos que debe-
mos aceptar en Chile—necesitan, sin atender a otras conside-
raciones que las que estian vinculadas a la proteccion de los
mas altos intereses piuiblicos,

a) DE LAs PERSONAS.— Respecto alas personas que deban
considerarse capacitadas para fundar, administrar o inter—
venir en los negocios de los bancos, caben algunas indicacio-
nes relativas a la moralidad de esas personas, al nimero mi-
nimo de los que podréan fundar o constituir bancos, al domi-
cilio de los socios ia las responsabilidades civiles i penales de
los administradores.

Debe prohibirsele a cualquiera persona que hubiere sido
procesada o condenada por delito contra la propiedad ajena;
a toda persona que hubiere sufrido condena judicial desde la
de 30 dias de prision, cualquiera que fuese el delito, i aun
cuando la pena fuese conmutable en multa; asi como a toda
persona que hubiese sido destituida de algun empleo pﬁbiicp
o particular por causas que afecten al honor, fundar 0 admi-
nistrar bancos, ser accionistao tener en él cnal quier empleo,
remunerado o no.

No podré constituirse banco alguno con ménos de tres per-
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sonas, sea en la forma de sociedad colectiva, en comandita o
anonima, como un medio de crear en cada baneo una vijilan-
cia minima esponténea. Si durante el tiempo por el cual se
hubiese estipulado la compaiia o sociedad, falleciere uno de
los socios, deherd el banco liquidar, o completar el minimo
exijido por lalei. Con los herederos del socio difunto no po-
dra el banco seguir en sus operaciones; a meénos que todos
éstos fueren mayores de edad, ilibres administradores de sus
bienes. Los bienes de los incapaces convendria siempre res-
guardarlos de los riesgos de toda posible especulacion.

Dos tercios, a lo ménos, de los socios que fueren tambien
duefios de las cuatro quintas partes del capital, deben tener
su domicilio en Chile. Esta precaucion tendria por objeto
evitar que los capitales nacionales, consistentes en dinero,
se distrajeran enlo posible, de las funciones que pueden lle-
nar en el pais en tiempo de crisis o de espansion industrial,
asi como en tiempos de pazi de guerra.

Los bancos estranjeros, para poder seguir sus operaciones,
deberian nacionalizarse en la forma antedicha o bien elimi-
nar de sus operaciones la de depasitos.

Los administradores o empleados culpables de delito con-
tra el erédito del banco en donde sirven, deben ser castiga-
dos ¢con una pena superior en ungrado a la indicada por la
lei; sin perjuicio, por supuesto, de las circunstancias agra-
vantes o atenuantes que concurriesen en el hecho.

El Gobierno de Chile quedaria autorizado para celebrar
tratadosi aun para ofrecer la reciprocidad respecto ala es-
tradicion de los autores, complices o encubridores de delitos
contra un banco.

Los administradores, serian personal i solidariamente res-
ponsables de las pérdidas que por su culpa esperimentaran
los bancos cuya administracion les estuviera confiada.

Enconsecuencia, cada administrador deberia rendir una
fianza al banco para responder de sus actos administrativos,
sin perjuicio de la que cada baneo podria exijir a cada uno
de sus empleados.

b) DE LAS ASOCIACIONES BANCARIAS. —Los bancos po-
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drian, libremente fusionarse unos en otros: asi como fundar
bancos compensadores de las operaciones diarias resultantes
de sus tratos reciprocos.

¢) ProuisicioNes.—A los bancos les estaria prohibido
ejecutar todas aquellas operaciones que se enumeraron en
la pajina 391 del capitulo anterior; bajo una severa sancion
aplicada a los administradores que las hubieran autorizado,

d) DE LA SUSCRICION I PAGO DEL CAPITAL.—EL CAPITAL
minimo.—Para que pudicra otorgarse a un banco la perso-
nalidad juridica, conforme a la lei, deberia estar sus-
crito el capital enteramente, 1 ademas pagado el 509
de ese capital en monedas de oro. Elresto del capital debe-
ria pagarse dentro de los 180 dias siguientes, so pena de
ser cancelada la autorizacion respectiva. Cada banco podria
elevar su capital en cualquier tiempo, previa la autorizacion
gubernativa, que se hallaria siempre fundada en las razo-
nes que se le hubieran dado al solicitdrsela. El capital adi-
cional deberia estar suserito dentro del plazo de 60 dias de
otorgada la licencia, i totalmente pagado en monedas de
oro dentro de los 120 dias siguientes, so pena de quedar de
derecho cancelado el permiso.

El capital minimo para fundar banco de depésito seria de
$ 500,000, i no podria ese capital constituirse con bienes rai-
ces ni documentos, ni con otraclase de valores que monedas
legales de Chile o lingotes de oro ensu defecto.

El banco que hubiera perdido el 5097 de su capital seria
obligado a liquidar.

Las acciones de todo banco serian siempre nominales. Ca-
da accionista, en el caso de quiebra, seria responsable al
pago de una suma equivalente al de las acciones de que fue-
re duefio para responder a las deudas del banco.

¢) OPERACIONES DE LOS BANCOS DE DEPGSITO 1 DES-
CUENTO.—Los bancos de déposito i descuento podrian ejecu-
tar todas las operaciones acostumbradas por esta clase de
instituciones de crédito; con escepeion de la emision de bille-
tes, i de las indicadas en la letra c.

Los bancos, no tendrian en jeneral mas derechos que los
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particulares en materia de emision de billetes. Ellos podrian
reclamarlos en cualquiera cantidad de la institucion emiso-
ra, cuya creacion consulta el Libro ITI de este trabajo. En
la época de cosechas, esos mismos billetes, podrian obtener—
los dando efectos comerciales de primera clase en garantfa
de pago. En los casos de crisis monetarias, podrian, asimis-
mo, obtenerlos en iguales condiciones, segun lo que se verg
en su lugar.

/) Depésitos BANcArios.—Cada banco, solo podria reci-
bir en depositos de dinero hasta una suma cuatro veces su-
perior a la cantidad resultante de su fondo de reserva i de
su capital pagado unidos, sin perjuicio de las sumas o valores
que tendria facultad para recibir en mera custodia, i sin de-
recho a usarlos.

g) Excases mericicos.—Cada banco, a medida que fue-
ra recibiendo depositos del publico pertenecientes a aquella
clase de que puede disponer, estaria obligado a conservar
un eneaje en oro, consistente en monedas nacionales o es-
tranjeras o enlingoteso en billetes del establecimiento emi-
sor de que se trataen el Libro 111 de esta obra,

Ese encaje seria igual (1.7 grupo) al 90 por 100 de los de-
posito a ménos de 10 dias de plazo: (2.2 grupo) al 85 por 100
de los depésitos a un plazo de 10 hasta 30 dias inclusives:
(3. grupo) al 75 por 100 de los depésitos colocados a mas de
301 no mas de 60 dias: (4° grupo) al 65 por 100 de los depo-
sitos hechos a mas de 60 i no mas de 90 dias: (5.2 grupo) al
55 por 100 de los depésitos de mas de 90 ino mas de 180
dias: 1 (6.° grupo) al 40 por 100 de los depésitos recibidosa un
plazo superior de 180 dias.

Los depdsitos en cuenta corriente serian considerados todos
como si estuvieran constituidos a la vista.

h) DE LOS PLAZOS EN LOS PRESTAMOS, AVANCES I DESCUEN-
10s.—La porcion disponible delos capitales pertenecientes,
segun el parrafo anterior al primer grupo. no pudiera el ban-
¢o darlos en avances por un plazo superior a 30 dias: los del
segundo grupo no pudiera facilitarles por un plazo superior
a 60 dias; de los del tercer grupo no pudiera disponer mas



— 431 —

alla de un plazo de 90 dias; los del cuarto, quinto i sesto gru-
po no pudiera facilitarles por un plazo superior a ciento vein-
te dias.

La necesidad de que los términos delos reembolsos al
banco sean breves, obedece al proposito de no colocar jamas
a estas instituciones, en condiciones de suspender sus pagos
por falta de recursos. Siendo esos plazos breves, por regla
jeneral, la clientela gastard mayor cuidado al pedir un dinero
que queda obligada a devolver con prontitud que si contara
con plazos mui largos.

Se argitird que, con tales restricciones, los servicios pres-
tados por los bancos de depésito a la agricultura, a la mine-
ria, i alas fibricas cuyos productos son mas 0 ménos tardios
en manifestarse, serian nulos (1); 1 en efecto, asi deberia su-
ceder, por regla jeneral, en obsequio a la conveniencia, cada
vez mayor, de hacer mas solidas las instituciones banearias,
de las cuales tanto depende la tranquilidad monetaria, que
es, a la vez, un asunto que interesa a toda la nacion. Los
baneos de depésito i descuento tienden, por necesidad social,
a ponerse unicamente en ayuda del comereio. que esla indus-
tria que puede, con mas facilidad que otra alguna, mover los
valores 1 translormarlos, muchas veces en un mismo ano, i
recobrar, por lo tanto, el dinero invertido.

i) InversioNES.—Como consecuencia de lo que precede, a
un banco de depésito, jamas le seria permitido invertir su
dinero en acciones, ni en valores de realizacion tardia, dispen-
diosa, dificil o riesgosa. Todo los dineros del bancos deben
recibir un empleo que asegure suingreso a la Caja en plazos
lo mas breve posibles,i con un insignificante minimum de
probabilidades de pérdida.

7) GARANTIAS O cAUclONES.—Para poder asegurar, sin

(1) Para las industrias indicadas que puedan necesitar dinero, n por pla-
zos tan breves como los otorgados por los bancos de depésito, ni a plazos
tan largos como los concedidos por los bancos hipotecarios, hace falta nn
sistema de bancos que, recojiendo del piblico el dinero disponible i dispues-
to a entrar inversiones por términos no inferiores a 2 afios ni superiores a
5 afios, lo facilitasen a tales industrins.
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moratorias, el reembolso de los fondos avanzados, o presta.
dos, o concedido en documentos descontados, el banco debe-
ria siempre exijir, 0 una prenda consistente en lingotes de oro
o letras de cambio sobre el estranjero, o bien tres firmas ente-
ramente solventes que se hicieran solidarias de efectuar dj-
cho reembolso en el plazo fijado. Las garantias hipotecarias,
o consistentes en bonos hipotecarios o de la deuda publica, u
otra clase de valores, jamas deberian ser aceptados por segu-
ros que fueran esos valores o por considerables que fueran
las garantias ofrecidas. La realizacion de esos valores lan-
zados de improviso al mercado, i en grande escala, como pu-
diera ocurrir en el caso de tener, el banco, que reunir sus fon-
dos no reemholsados por las dificultades en que pudieran ha-
llarse sus deudores, acarrearia graves perturbaciones al mer-
cado de esos mismos valores; lo que debe evitarse.

Cada banco establecido en una ciudad en donde no exis-
tiera Universidad autorizada para conferir titulos valederos,
quedaria, con todo, autorizado para otorgar préstamos que,
en su conjunto, no excedieran jamas de § 5,000, a estudian-
tes, exijiendo cualquiera clase de cauciones.

k) LA cuENTA coRRIENTE.—Lo08 jiros en cuenta corriente
solo se admitirian en dos casos, 0 en virtud de depésito de
dinero efectivo i hasta concurrencia de dichos depositos, i no
mas; 0 bien, en virtud de erédito otorgado con las garantias o
cauciones admitidas en el acapite anterior. De consiguiente,
los jiros en descubierto—o sea sin previo contrato formal ase-
gurado por tres firmas solventes o un deposito equivalente en
lingotes de oro—deberian quedar terminantemente prohibi-
dos, bajo una fuerte multa impuesta a los administradores
que los hubieran autorizado.

El jiro hecho sobre crédito otorgadoen cuenta corriente,
tendria siempre derecho el banco, aun con las mejores garan-
tias, pleno derecho para negarse a cubrirlo en cualquier mo-
mento; pero un jiro sobre dinero depositado en cuenta co-
rriente, no podria. en caso alguno, negarse el banco a pa-
garlo, salvo el de retencion judicial.

Ninguna cuenta corriente, ni, en jeneral, crédito alguno, le
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seria a un banco permitido otorgarlo a persona fisica o juri-
dica por upa suma superior a la vijésima parte de su capital
pagado.

l) CueQues.—Sobre este asunto nos referimos a lo que
quedd espuesto en el capitulo anterior al tratar esta misma
materia. Solo se agregara aqui la conveniencia que habria en
que el gobierno de Chile entrase en arreglos con los gobiernos
de los paises americanos para la estradicion de los falsificado-
res de cheques ide todas aquellos responsables del delito de
estafa 0 engafio cometidos por medio de cheques, con el ob-
jeto de asegurar el castigo de esta clase de delincuentes, i al
publico la seriedad de esta clase de jiros; lo que redundara en
beneficio de la mayor facilidad de las transacciones, asunto
que constituye una aspiracion jeneral, i en favor de la cual,
jamas, por mucho que se haga, se habréi llegado a la meta.

m) RELACIONES ENTRE EL ESTADO I LOS BANCOS.—En ra-
zon de los hechos que han quedado de manifiesto en las pa-
jinas que preceden, debera quedar terminantemente prohibi-
da toda relacion de clientela entre el Estado ilos bancos.
En consecuencia, los bancos establecidos en Chile, no po-
drian recibir depdsito alguno de dineros fiscales, ni anticipar
al Gobierno suma alguna, porinsignificante que fuese. Estas
prohibiciones deberian ir acompanadas de sendas multas
impuestas simultaneamente al banco infractor, i a los jeren
tes 0 administradores del banco que hubiesen estipulado ta-
les tratos. Los banqueros deberian hacer sus negocios con los
particulares; iel Estado, cuando tuviera necesidad de fon-
dos, i éstos tuviera que buscarlos en el interior, deberia soli-
citarlos del ptiblico con esclusion de los bancos.

El Estado no debe ser ante los bancos, sine lo que es ante
cualquiera otra institucion de 6rden econ6mico, un mero vi-
jilante; pero mui atento de los intereses colectivos, en cuanto
éstos puedan hallarse amenazados por la politica de esos
bancos. Regular las relaciones de los bancos i del piblico en
sus tratos matuos, a fin de evitar que aquéllos hagan daio a
éste, 0 que éste pueda daiiar a aquéllos, debe ser su mision
tinica, sin entrar en intimidades con banco alguno.

BANCOS.—28
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Por consecuencia de esas relaciones es mui facil—dentro
de la frajilidad de los criterios i aun del corazon humano—
que gobernantes o lejisladores paguen servicios personales
con favores que vayan a comprometerla fortuna piblica, i
aun la fortuna de los particulares. Ese riesgo fuera aun ma-
yor cuando una misma persona al mismo tiempo que banque-
ro fuera gobernante u hombre de Estado. De estas situacio-
nes complicadas, seria necesario, no solo alejar al Estado,
sino tambien a los hombres.

n) RELACIONES ENTRE LOS BANCOS I SUS ADMINISTRADO-
REs.—lstaria terminantemente prohibido hacer avances o
préstamos, o abrir cuenta corriente sobre erédito a los ad-
ministradores del respectivo banco, cualquiera que pudiera
ser la importancia de la suma anticipada, prestada o entre-
gada en cuenta corriente, i cualquiera que pudieran ser las
garantias o cauciones ofrecidas.

La violacion de estas prohibiciones se castigaria como de-
lito de estafa,1 los administradores responsables quedarian
legalmente inhabilitados para continuar desempenando sus
cargos.

n) ResErvas 1 pivipEnpos.—Cada banco deberia quedar
obligado a destinar al fondo de reserva el 10 por 100 de las
utilidades semestrales, como minimo, cualquiera que pudiera
ser la importancia adquirida por dicho fondo de reserva con
relacion al capital; pero no pudiera distribuir dividendo al-
guno superior al 7 por 100 del capital, sin haber antes cons—
tituido una reserva igual a las veinticinco centésimas partes
del capital pagado, :

0) Barances—Cada banco deberia publicar, semanalmen-
te, un estado del movimiento de sus cuentas. Este estado
semanal seria ademas enviado al Ministerio de Hacienda pa-
ra su publicacion en el Diario Oficial. A fin de cada semes-
tre, cada banco deberia practicar un balance detallado de su
dctivo 1 de su pasivo, i presentar, ademas, un cuadro com-
pleto del desarrollo anual, de sus cuentas, a partir desde la
fecha de sujfundacion hastala época del respectivo balance.
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Cada balance se dividiria siempre en dos partes: el Aetivo
i el Pasivo, colocados siempre en este mismo 6rden.

Se inscribirian en el Activo: en primer lugar, la cuenta de
Caja;i en ella se espresaria en renglones distintos: el oro na-
cional sellado, con indicacion del nimero de piezas de cada
tipo; la cantidad de monedas de oro estranjeras; el oro en lin-
gote; las monedas de plata, cobre o niquel;ilos billetes.

Se espresaria, en seguida,la cuenta de Cartera con los si-
guientes renglones: letras de cambio sobreel estranjero, ile-
tras de cambio del estranjero sobre Chile.

Enla cuenta de Aoances se espresaria en renglones separa-
dos: las sumas otorgadas en cuenta corriente, las sumas dadas
aplazo, los intereses devengadosi, al propio tiempo, la clase
de seguridades o canciones exijidas; de talsuerte que el pabli-
co pudiera darse cuenta de la naturaleza de esas garantias.

Enlos renglones siguientes se espresaria el valor dela Casa
del Banco, i el valor del mobiliario, especificando los valores
de la casa de cada sucursal, i el valor del mobiliario de cada
oficina,

Se inscribirian en el Pasivo: Primeramente, el Capital, en
seguida el Fondo de Reserva; despues los Depdsitos, clasifi-
candolos del modo signiente: En cuenta corriente, a la vista,
iaunplazo menor de 10 dias; a plazo de mas de 10 diasino
mas de 30 dias; a plazo de mas de 30 diasino mas de 60 dias;
a mas de 60 i no mas de 90 dias; a mas de 901 no mas de 180
dias, i a mas de 180 dias. Cada depésito deberia figurar en el
Balance, no segun el plazo estipulado, sino segun el tiempo
que le [altare para hacerse exijible; de modo que aquellos de-
positos cuyo término, aunque contratados a 6 meses, hubie-
ran veneido, deberian aparecer entrelos depositosa la vista.
Los intereses adeudados sobre los depasitos, en su totalidad.
deberian aparecer en un renglon separadoia contin uagion,
En seguida se mencionarian las cuentas diversas adeuc.ladas
por el banco, no comprendidas en los renglones anteriores,
bajo elrubro de Deudas diversas. 1

La cuenta de Ganancias ¢ Pérdidas ﬁguraria dl:.‘ﬁp l.lES? 1al-
timamente, bajo el rubro de Depdsitos en mera Custodia los



— 436 —

titulos, joyas, monedas, uotros valores entregados al banco,
No pudiendo el banco indicar el valor preciso de estas espe-
cies deberia indicar el valor declarado por los interesados,

p) INTERVENCION cUBERNATIVA.—E] Ejecutivo designaria
un Inspector i un Sub-Inspector de bancos, que vijilarian el
cumplimiento de la lei; para cuyos objetos tendrian, esos
funcionarios, el derecho de comprobar las cuentas i operacio-
nes de cada uno de esos establecimientos, 1 asegurarse de las
existencias metalicas en Caja.

Las funciones de esos Inspectores estarian reglamentadas
por decreto gubernativo. El gobierno, podria con todo, de-
eretar, al fin de cada afio, una visita jeneral i estraordinaria
nombrando, al efecto, otras personas para practicarla; pero
de modo que las personas que hubieran sido designadas nne
vez, no pudieran ser nombradas nuevamente para hacer esa
inspeccion.

g) Bancos EsTRaANJEROS.—Las instituciones bancarias ne-
tamente estranjeras estarian impedidas para aceptar otros
depdsitos que los hechos en cuenta corriente i a la vista;
salvo los depositos de sus respectivos connacionales que po-
drian aceptarlos a plazo, quedando, eso si, sometidos, en todo
lo demas, a las reglas jenerales sobre banca.

La razon de estas prohibiciones se encontrardn en el capi-
tulo anterior. Los bancos estranjeros, en efecto, pueden
estraer del pais el dinero recibido en depésito, i enviarlo a
las casas matrices de las cuales dependen, en momentos en
que precisamente puede ser mas necesario ese dinero en
Chile.

Por otra parte, enel caso de quiebra de los aludidos ban-
cos en Chilei supuesta la estraccion del dinero que en Chile
hayan recibido en depésito, a los connacionales de los ban-
queros fallidos, les serd mas o ménos facil reembolsarse de
su crédito en la casa matriz; lo que no sucederia con los chi-
lenos.

Miéntras no existan tratados internacionales que provean
equitativamente a estas situaciones posibles, debemos en
Chile tomar precauciones en favor del dinero nacional.
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Se podra argiiir en contrade un rigor semejante, que es-
tando los bancos estranjeros sometidos a una lei estricta,
lo mismo que a una estrecha vijilancia de parte del Estado,
puede impedirse la estraccion del dinero del pais, como su-
cederia, por ejemplo, obligdndolos al mantenimiento de
un encaje metalico tan alto como sea preciso respecto a los
depositos; a lo que se puede contestar diciendo que las pre-
cauciones relativas al mantenimiento de un encaje metalico
i ala intervencion del Estado pueden ser suficientes paralos
bancos de deposito i descuento chilenos que no estraerdn,
por regla jeneral, el dinero del pais; pero que no seria sufi-
ciente respecto a los bancos estranjeros que disponen de ma-
yores facilidades para hacer tales envios. La calidad de es-
tranjero, de que puede estar aparejado un banco, es en la
cuestion de las precauciones, un elemento nuevo que debe
ser considerado de un modo especial.

r) Impuesros.—El capital i la reserva de los bancos, sin
escepeiones, estaria sujeto a un impuesto de un 5 por 1,000.
Sobre la renta deberian pagar un 2 %. Estos impuestos serian
sin perjuicio del impuesto de timbre sobre las acciones, che-
ques, letras, libranzas, pagarées, ete.

CAPITULO DECIMO CUARTO

DE LA CREACION DE UN BANCO PRIVILEJIADO
EN CHILE

§ 1. Introduccion.—EIl privilejio bancario puede mirar a
la emision de billetes a la vista i al portador, a la recauda-
cion de las rentas fiscales, al deposito de los fondos del Esta-
do, al servicio delas obligaciones del Tesoro, ala contrata-
cion de empréstitos por cuenta del Gobierno, i ademas a la
concesion de esos mismos empréstitos, que suelen los bancos
privilejiados otorgar a los Gobiernos de un modo regular, i
con preferencia a cualquier otro capitalista.



— 438 —

Estos distintos privilejios, en algunos paises, se confian g
un solo banco; en otros, a varios.

El mas importante i trascendental de estos privilejios es
¢l dela emision de billetes, i a él se referiran, con especiali-
dad, las observaciones que siguen.

En Chile, ultimamente, con ocasion de la reforma de la lej
de bancos de emision se ha insinuado e insistido bastante
enlaidea de crear un banco privilejiado, o sea un banco que
tendria el privilejio de la emision, i aun cuando con respecto
a las restantes eperaciones, relacionadas con el tesoro pibli-
co, hastaahora no hanaparecido ideas definidas, no esdudoso
que aese mismo banco, si llegara a ser unarealidad el pro-
yecto, se le afiadirian, no antes de mucho tiempo, todos esos
privilejios.

El pensamiento de crear un banco privilejiado en Chile
conviene examinarlo en su fase constitucional, econdmica
1 social.

§ 2. Fase constitucional ilegal. —En nuestra Constitucion
Politica, se establecio espresamente, como signo inequivoco
de aspiracion democratica, lo siguiente:

«La Constitucion asegura a todos los habitantes de la Re-
« piblica:

«1.2 La igualdad ante la lei. En Chile no hai clase privi-
« lejiaday.

Laregla anterior consta de un principio jeneral i de un
corolario de ese mismo principio. La primera parte es el prin-
cipio: la igualdad ante la lei, i la segunda parte es el corola-
rio: en Chile no hai clase privilejiada, No solamente tiende
esa regla a evitar la formacion de «clasesy sino tambien toda
desigualdad legal, las cuales no son sino otra forma de privi-
lejio.

En efecto, el privilejio no solo puede ¢onsistir en prerroga-
tivas concedidas por la lei a ciertos circulos (clases) con es-
clusion de todos los demas que pretenderian obtenerlos, aun-
que pudieran hallarse dotados de capacidad idéntica que los
favorecidos; puede consistir tambien en la formacion legal de
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intereses inaccesibles para cualquier ciudadano; salvo para los
favorecidos; ya sean esos intereses de Grden social, politico o
econdmico.

En otras palabras, existe desigualdad legal, no solamente
cuando lalei confiere prerrogativas a una clase social, o cuan-
do otorga esas mismas prerrogativas en forma tal que vayan
a crear clases, sino tambien cuando se erean, por la lei misma,
intereses economicos que estaria vedado a cualquier cinda-
dano cultivarlos en forma alguna; salvo los individuos o
circulos favorecidos.

El privilejio, socialmente considerado, escluye la nivela-
cion; asi como econémicamente escluye no solo la competen-
cia industrial o comercial, sino tambien todo esfuerzo corre-
lativo, aunque tuviera por objeto el abastecimiento perso-
nal del propio productor.

La ereacion de un banco dotado del monopolio de la
emision, seria, en consecuencia, contrario a nuestra Carta
Fundamental; puesto que quebrantaria el principio de la
igualdad legal preestablecida; desde que los demas bancos,
los demas banqueros, i los demas ciudadanos que deseasen
fundaro fundasen bancos con el propasito de emitir billetes
ala vista i al portador, tendrian prohibicion legal, La igual-
dad ante la lei, asi, desapareceria.

Por lo mismo, la Constitucion Politica de la Republica,
refiriéndose al orden industrial dispuso: eNinguna clase de
« trabajo o industria puede ser prohibida, a ménos que se
« oponga a las buenas costumbres, a la seguridad o a la salu-
« bridad publica, o que lo exija el interes nacional, i una lei lo
« declare asfs; de lo que se sigue que ni por lei, ni por de-
ereto u 6rden de autoridad alguna, podria constitucional-
mente prohibirse, por ejemplo, cultivar aqui el trigo, alli
hacer la internacion de ganados, acd establecer la prohihi-
sion de tejidos o la esplotacion de las minas, ni mucho
ménos prohibir, en toda la estension del territorio dela Re-
piiblica, la construceion de casds para vivir.

Constitucionalmente, no existen sino tres motivos para
prohibir el ejercicio de alguna industria o trabajo, i son las
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buenas costumbres, la salubridad publica i el interes na-
cional.

Por razon de cinteres nacionaly, una industria puede pro-
hibirse; pero en tal caso la prohibicion debe ser absoluta;
de otro modo existiria el privilejio, si por ejemplo, solo se
prohibiera respecto de la jeneralidad, i continuaran ejer-
ciéndola unas pocas 0 solo una persona,

Por razon de interes nacional se prohibié a todos los ban-
cos de emision desde 1898 adelante, la creacion de billetes;
porque esos bancos habian sido los causantes del curso for-
zoso en dos ocasiones; porque esos bancos en 1895 cuando
se quiso volver a la circulacion metélica, a pesar de los 17
anos trascurridos, desde que a su favor se habia estableci-
do el papel moneda en 1878, se encontraban sin recursos con
queé pagar sus billetes, i el Estado tuvo que contratar un
empréstito de 2 millones de libras esterlinas para prestarse-
los, a fin de que pudieran pagar sus emisiones.

La emision de billetes en manos de los bancos, era, de con-
siguiente, un peligro publico que habria necesidad de evitar,
i el lejislador asi lo entendi6. Si la facultad de emitirse hu-
biera prohibido solo a algunoes, aun cuando entre éstos hu-
biera estado el principal responsable, la prohibicion hubiera
sido inconstitucional. O se prohibia a todosla emision, o no
se prohibia a ninguno, 1 el lejislador optd por lo primero, que
era lo procedente, dentro de nuestro réjimen constitu-
cional,

Los privilejios o sean las desigualdades legales, se evitan o
colocando a todos los ciudadanos con espectativas de alean—
zar tales derechos, dejandolos accesibles a todos, o bien ne-
gandose a todos, esas mismas espectativas o derechos.

Se citardn en contrario los llamados privilejios industria-
les concedidos a los autores i a los inventores; pero sise
observa que la Constitucion Politica, espresamente establece
esa esclusividad en el goce de la propiedad de la obra o in-
vento perteneciente a un autor o inventor, se veran al punto
dos cosas, a saber:la primera que los aludidos eprivilejios
industrialess no son tales privilejios, sino el legal reconoci-
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miento del derecho de propiedad que tiene por la naturaleza
delas cosas, el que crea una obra o inventa un mecanismo,
ila segunda que, en caso de ser privilejios esos reconoci-
mientos, la propia Constitucion los habria establecido, es-
presamente, haciendo asi una escepeion a la regla jeneral.

«El derecho de propiedad» reconocido por la Constitueion a
los autores, se ha de observar, ademas, que solo es un medio
de preparar la subsiguiente espropiacion de la obra o invento
para dejar a todo el mundo en condiciones de hacer esa re-
produceion a voluntad. En otras palabras, tras del derecho
de propiedad garantido por un tiempo limitado, estd la es-
propiaeion por causa de publica utilidad, sin mayor ventaja
para el autor o inventor; todo lo cual en nada se parece al
privilejio concedido a un banco para emitir billetes.

Dentro del 6rden legal que se ha desarrollado en Chile,
pueden eitarse en abono del monopolio de la emision, los pri-
vilejios concedidos a los bancos por las leyes de 1865, 1866,
1878, 1887, 1892, 1895, 1898, ete.; pero esos antecedentes,
que si, es verdad que, de un lado, manifiestan que en materia
de privilejios bancarios nuestros poderes piblicos hanido
demasiado léjos; puesto que han violado la Constitucion i
atropellado los derechos privados; de otro lado manifiestan,
con una fuerza incontrarrestable, su cardcter estremadamen-
te funesto para la nacion.

Privilejiando, nuestros poderes piblicos, a los bancos en
1865, decretaron una emision inconvertible del Banco Nacio-
nal de Chile; en 1866 declararon inconvertibles respecto al
Tesoro, todos los billetes de los bancos por 22 anos; asi como
dispusieron que ninguna reforma que se hiciera en la lei de
bances de emision pudiera afectarles durante ese mismo lap-
so de tiempo; en 1878 declararon el curso forzoso de esos
mismos billetes respecto a toda la nacion; en 1383 se les con-
vierte en los cajeros del Estado, disponiéndose que todos los
dineros de la nacion que no tengan una aplicacion inmediata
se depositen en los bancos; en1887 seles asegura, de un modo
indirecto; que pagaran sus billetes con pesos fuertes de pla-
ta, aun cuando el metal blanco ha perdido mas del 30 % de
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su valor: en 1892 se les hace saber quesus billetes los pagaran
con una moneda que vale meénos que el peso fuerte; en 1805
no pudiendo ni siquiera pagar con esa monedade un valor
inferior al peso de plata como acaba de decirse, se hace con-
tratar al Estado un empréstito con la casa de Rohschild por
2.000,000 de libras esterlinas al 5%, para prestarselas a los
bancos al 0%, a fin de que puedan pagar sus billetes; en 1898
no pudiendo continuar con sus emisiones, que necesitan ser
servidas con oro, se hace al Estado el responsable de ellas; i
como ni aun asi les fuera posible continuar con el réjimen
metélico, puesto que debian pagar los depdsitos del publico
en oro, se declara el curso forzoso; pero como aun de esta ma-
nera, tomando el Estado de su cuenta la emision, los bancos
se quedan sin caja, el Estado presta a los bancos esos mismos
billetes, 1 emite treinta i tantos millones mas que tambien
van alos bancos a, titulo de préstamo, para que puedan con-
tinuar haciendo negocio; i por fin, desde 1898 adelante, las
emisiones de papel moneda fueron frecuentes con el objeto
fundamental de proveer a esos mismos bancos de dinero.

Un gran banco, al cual se le entregara la emision 1 que, por
lo mismo, pudiera disponer de un eapital nominal o fiduciario
considerable, seria, puede asegurarse, con los antecedentes
apuntados i tantos otros, sin olvidar la anarquia guberna-
mental, ni la composicion de los Congresos, faciles de ceder
a la palabra de los hanqueros, un jérmen de descomposicion
cuyo poder ro seria posible medir,

Los antecedentes legales e histéricos delos privilejios ban-
carios no son, de consiguiente, entre nosotros, una recomen-
dacion en favor dela persistencia de los privilejios, que lle-
van ya, ensi, el defecto fundamental de su ineonstituciona-
lidad.

Los bancos privilejiados, ademas, han llevado siempre
consigo, de hecho, al lado de las ventajas econémicas apunta-
das al principio de este capitulo, otros ventajas de indole ne-
tamente juridica, pero de efectos financieros incalculables; es
la de no ser posible contra ellos, practicamente, la declaracion
de quiebra; porque, cada vez, laleise interpone entre ellos
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1los tribunalesi el publico. Hasta ahora, en el mundo, no ha
sido declarado en quiebra ningun banco privilejiado. Jamas
tampoco, hasta ahora, la lei ha dejado de socorrer a esos
bancos con la metamorfosis de sus billetes en papel moneda,
en cada ocasion en que el peligro de quiebra era inminente:
{talia en 1859 i en 1866, Inglaterra en 1797, Francia en 1848,
Austria-Hungria en 1848 i 1859, son ejemplos de un tal drden
de cosas.

Los bancos privilejiados, de esta manera, son instituciones
a las cuales sus propios errores no les aleanzan, alas cuales
las conmaociones econémicas no les hacen dafio, sino que por
el contrario les benefician, gracias a los ausilios de la lei, que
en su favor esclusivo trastorna el érden juridico. Esos ban-
cos, en el hecho, son asi, como una especie de desafio a los
trastornos en el mundo de los negocios, en provecho solo de
los ciertos circulos, 1 con dafio de la jeneralidad.

Es claro que en los casos en que tales apoyos delaleise
prestan, no se invocan los intereses de los aceionistas i admi-
nistradores de esos mismos establecimientos, sino el interes
piblico, el de los depositantes, el delos tenedores de los bille-
tes, el de las viudasi los huérfanos que tienen en esas casas su
dinero. Es claro, asimismo, que las consecuencias del curso
forzoso recaen tambien sobre la masa dela poblacion, sin
esceptuar las viudas i los huérfanos, que al fin no se toman
en cuenta; i que lo esencial en tales modidas es la salvacion
del banco en peligro de quiebra.

¢Se argumentard diciendo que el eurso forzoso de los ban-
cos privilejiados past ya ala historia, i que esas situaciones
va no volveran? Quizas, i ojald que asi fuera; pero todo el
mundo recordara seguramente cuél fué la situacion del Banco
de Inglaterra i del Banco Imperial Alemani aun del Banco
de Francia en el aiio 1907. Estos tres bancos elevaron la tasa
de los descuentos para defender sus cajas, hasta en 100 por
100, sobre el promedio de los ultimos 33 afos, en los momen-
tos mas agudos de una crisis que se presentaba sin complica-
nes politicas interiores, i esteriores, i aun sin trastornos finan-
cieros. ¢Qué ocurriria, en esos paises, si sesumaran simulté-
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neamente varios factores de esos que dan orijen a un pénico?
Quizas! pero seria de temer que algo grave sobreviniera, par-
ticularmente en aquellos de los bancos nombrados en que el
encaje metalico fuera mas débil, aun cuando estuvieran en
posesion de una cartera de primer orden.

Se argumentara que lo mismo puede tambien ocurrir an
el sistema sin privilejios, i en el que, cualquiera, sometiéndose
a las reglas preestablecidas por el lejislador, puede fundar
banecos? Quien sabe; i no seria raro el hecho; puesto que ya,
en mas de un pais, ha ocurrido segun se ha visto. Estados
Unidos de Norte-América, Arjentina, Brasil, el Perd i Chile
son ejemplos de fales ocurrencias. Mas, a este respecto, cabe
observar que, si en realidad dentro de los dos sistemas se han
pejistrado los mismos vicios, la pluralidad dela emision, ten-
dria sobre el monopolio una ventaja, que ya ha podido ser
palpada, tanto en Europa como en América; ies que, dentro
del sistema de la multiplicidad de los bancos de emision, para
que se establezea el curso forzaso, parece ser preciso que el
mal se halle hastante estendido, 1 aun mas, que, entre todos
esos bancos, los mas poderosos deban estar comprometidos,

En otros términos, dentro del sistema de libertad para fun-
dar bancos de emision, la variedad de tales establecimientos
es para un pais una garantia mayor de estabilidad monetaria
que dentro del sistema de monopolio o privilejio. Dentro
del primer sistema, en verdad, si uno o mas bancos estan en
mala situacion, puede no haber—i muchas veces no ha ha-
bido —inconveniente alguno, de parte de los poderes publi-
cos, para que esos bancos quiebren, i queden sometidos a las
leyes comunes de comercio, segun lo que se vié en el aiio de
1844 en [nglaterra en que quebraron29 bancos de emision: se-
gun lo que en repetidas oecasiones, ha sucedido en los Estados
Unidos en el mismo orden de cosas; i segun lo acaecido en
Chile antes de 1878 en que varios bancos de emision liguida-
ron, sin comprometer la estabilidad monetaria o sea sin pre-
cipitar al pais en el eurso forzeso. Dentro del sistema de mo-
nopolio o privilejio, no existe sino el dilema de la quiebra o
del curso forzoso; i como se acaba de decir, hasta ahora no
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ha cesado la lei de convertir en papel moneda los billetes de
los bancos privilejiados que se hallan en peligro de ser con-
cursados.

Si se nos permitiera un simil, sobre estos particulares, di-
riamos que cuando cae en suspension de pagos un banco o
varios bancos de emision, entre muchos, sucede en cierto mo-
do algo anélogo a lo que pasa cuando, entre muchos fabri-
cantes de un mismo articulo, quiebra uno de ellos o quichran
varios: el piblico no sufre;i i, momentaneamente, puede ha-
ber escasez de ese producto, asi como puede notarse una
abundancia de materia prima; por lo misme que uno o varios
de esos consumidores han desaparecido, mui pronto se res-
tablece la situacion normal, es decir, no se nota de unlado,
ni escasez del producto elaborado, ni del otro, exceso de ma-
teria prima. Mas, si en vez de haber libre concurrencia, exis-
tiera el monopolio, i este monopolio, pongamos por caso,
fuera el de lafabricacion de zapatos, la quiebra de esa fabri-
ca unica, pondria en peligro a los habitantes, todos, de andar
descalzos.

Mas, si el simil anterior puede servir para esplicar la dife-
rencia que existe entre un sistema bancario i otro, esla ver-
dad, que a un pais, o a la gran masa de la poblacion, pudie-
ra serle mucho mas incémodo carecer de zapatos que carecer
de billetes para sus transacciones; ya que éstos se hallarian
reemplazados por la moneda lejitima, i por los cheques de
los banecos de depdsito i descuento, i por tantos otros me-
dios; miéntras que de la carencia completa de zapatos hu-
biera necesidad de retrotroceder a las sandalias, o a las al-
pargatas, o a las ojotas.

Para apartar del espiritu la idea del privilejio, que esen si
una cosa odiosa en una democracia, i para distraer la aten-
cion de la idea del monopolio, se ha insinuado establecer en
Chile un Banco Central, o bien una Caja de Conversion agre-
gada a un banco; de tal manera que la espresada Caja i el
Baneo pasasen a ser un establecimiento particular con capi-
tales i administracion propios: todo lo cual no es sino un
cambio de nombres i un medio de distraer al publico. Cual-
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quiera que sea el nombre que pretenda darse a ese banco,
siempre que sea él un establecemiento particular i posea el
derecho esclusive de emitir billetes, serd un banco privile-
jiado.

§ 3. Fase econdmica.—Se asegura que un banco privilejia-
do serviria para dar fijeza a nuestro tipo de cambio interna-
cional, asi como para fijar la tasa de los intereses i descuen-
tos, iregular la masa de la circulacion, respecto a las necesi-
dadesdel mercado ide lasindustrias; de tal suerte que este
haneo vendria a constituirse en un gran protector de la ps-
pansion industrial dela Republica.

La verdad es, con todo, que los bancos privilejiados, asi
como cualesquiera otros, no fijan, ni estabilizan, ni manejan,
en otras palabras. nada a su voluntad: porque sus negosios,
practicamente, estan sujetos, como los de todos los bancos i
como los de todo el mundo, a la oferta ia la demanda, que
asi como hacen fluctuar los precios, hacen oscilar loscam-
bios internacionales, los intereses i descuentos, i las cifras
del numerario en circulacion.

El tipo del cambio internacional no es una cuestion ban-
caria, o en otras palabras, no es un fenémeno que dependa
de réjimen bancario particular alguno; porque es, ante todo,
una cuestion monetaria, i en seguida el resultado de la ofer—
ta i la demanda de letras de cambio. Los paises que tienen
oro como circnlante, a la manera de Inglaterra, Estados Uni-
dos i el Pern, dotados, cada uno, de rejimenes bancarios en-
teramente distintos, tienen los tipos de cambio ménos inquie-
tos. Por el contrario, los paises cuyo circulante se halla es-
puesto a vaivenes, como sucedia conla Indiai Méjico, ambos
sometidos—afios ha—al réjimen de la plata en constante des-
censo; como sucedia a Inglaterra, a Rusia, a Estados Unidos
i al Perd, miéntras tuvieron papel moneda, i como ocurre
ahoraen Chile, que vive sometido al curso forzoso, animado
de una baja persistente, el tipo del cambio internacional, no
reconoei6 en ninguno de ellos variaciones con limites maxi-
mos, en ningun tiempo, i sin consideracion alguna al siste-
ma bancario,
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Inglaterra, a fines del siglo antepasado i en los comienzos
del siglo anterior, tenia ya un banco privilejiado con mas de
un siglo de existencia; pero sometida, como estaba, al réji-
men del papel moneda, tuvo quesoportar todos los trastor-
nos causados sobre sus cambios internacionales por el billete
ie curso forzoso. Espafia tiene tambien un banco privilsjia-
do, i las variaciones de la tasa de sus cambies internaciona-
les, como consecuencia de su réjimen fidueiario, no ha sido
diferente dela de cualquier pais sometido al gurso forzoso.
Austria tuvo banco privilejiado desde principios del siglo
XIX,i las perturbaciones de sus cambios internacionales han
sido igualmente profundas.

Respecto a la tasa delos intereses i descuentos, obsérvese
lo que ocurre en las principales plazas comereiales del mundo
en donde existen bancos privilejiados; i se notard que esos
intereses i descuentos no dependen de tales banecos; puesto
que estdn continpamente variando con las ofertas i deman-
das del dinero, con tanta mayor frecuencia, cuanto mayor es
la actividad comercial desarrollada en esas plazas.

Aun mas, observando 1o que ocurre en esas plazas en don-
de existen hancos privilejiados, los descuentos i los intereses
no prevalecen en el resto del mercado monetario como una
norma, i que, unas veces ese tipo de intereses i descuentos
esta por encima i otras veces por debajo de los interesesi des-
cuentos fijados por los demas bancos. I es |6jico; porque cada
banco regulael precio del dinero no solamente segun las
existencias en plaza sino tambien segun el Estado desu caja,
i aun mas, de sus mas proximos compromisos, esto es, por la
necesidad del dinero que siente o por la abundaneia que de
él tiene en sus arcas.

Si bastara un banco privilejiado para estabilizar los intere-
ses i deseuentos, i aun el tipo del cambio internacional, todos
los paises ya lo tuyieran, i no uno, probablemente, sino dos
o tres. De tan f4cil medio se hubieran tambien servido, de
seguro, ha muchos afios, nuestros hombres de estado para
impedir que el tipo del cambio descendiera desde los 47.7 pe-
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niques a los 7} peniques, i para fijar los intereses i descuan-
tos en un 2 o un 3 por 100, como en Francia.

Porlo que respecta ala regulacion de la circulacion, seme-
jante hipatesis, esta francamente contradicha por la esperien-
cia. Basta observar el movimiento de losintereses i descuen-
tos, i fijarse en que sus tasas respectivas suelen elevarlas
hasta en un 100 por 100 i mas, esos mismos bancos privile-
jiados, para convencerse de que, en la abundancia o escasez
del numerario, no tienen, esos bancos, mayor influencia que
aguellas que ejercen los bancos no privilejiados. Si la abun-
dancia o escasez del dinero dependiera de los bancos privile-
jiados iaun delos bancos en jeneral, o en otros términos, s
la masa de la circulacion dependiera de los banqueros, de
mode que pudieran desarrollarla, a voluntad, cuando fuera
neoesario, isegun las necesidades precisas de la demanda, i
restrinjirla cada vez que empezase a manifestarse supera-
bundaneia, en los mismos términos en que puede regularse la
dotacion de agua en los estanques surtidores de una ciudad,
de suerte que se conservase un nivel constante: parece evi-
dente que la tasa de losintereses i descuentos—que seria el
indicio seguro de esa regulacion—permaneceria inmovil; 1 se
ve que todo eso esta mui léjos de ser asi. El dinero no puede
crearse a voluntad.

Se nos dird que no se trata de dinero efectivo, precisamen-
te, sino de billetes, i que las cifras de esta circulacion, si que
puede regularlas, En donde hayan regulada los baneos la eir-
culacion fiduciaria de acuerdo con las exijencias del mercado,
no lo sabemos; pero si es cosa ficil de averiguar que, si esas
emisiones fidueiarias, se desarrollan siguiendo el progreso de
la demanda, sin atender al dinero efectivo que, el emisor, en
una proporcion considerable debe tener en sus arcas para
responder alas demandas de canje, la suspension de pagos
puede ser una amenaza inminente; i hasta tal punto esto ha
sucedido, que laslejislaciones de distintos paises segun lo
que se ha dicho mas atras, han fijado a las emisiones de bille-
tes cierta norma basada en un encaje metalico, a fin de evi-
tar esas cesaciones de pagos i el curso forzoso, que es la con-
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secuencia ine!uldihle en un baneo privilejiado. El departa-
mento de emision del Banco de Inglaterra, cuando tiene
grave neces@ad de dinero no emite hoi billetes, no; busca
primero el dinero efectivo, i en seguida emite billetes. El
Banco de Francia, en el fondo, procede de andloga manera,
aunque el procedimiento sea distinto; puesto que se ha visto
obligado a elevar, practicamente, su encaje, a medida que
ha desarrollado su circulacion fiduciaria.

En otras palabras, el crecimiento de a circulacion de los
billetes, esta hoi subordinado, en todos los principales paises
al encaje metalico, es deciral dinero efectivo en eaja, el cual
no se puede multiplicar por la sola voluntad delos bangueros.
I, por supuesto, que colocadaslas cosas en este terreno, lo
mismo pudieran desarrollar la eirculacion, segun las necesi-
dadades del mercado, los bancos no privilejiados o libres que
los baneos dotacos del privilejio de la emision.

§ 4. Fase social. —Este libro ha hecho muchas alusiones a
nuestra oligarquia, i no sin motivos; asi como ha hecho hin-
capié en la jénesis aristocratica de los bancos privilejiados,
1 nosin objeto.

Antes de examinar las influencias que tienen la constitu-
cion social i las costumbres de aquellos cireulos que go-
biernan i hacen las leyes, sobre los sistemas i la organizacion
banearios, conviene ver si, en verdad, existe en Chile una
aristoeracia o una oligarquia, a quien interese la ereacion de
un banco privilejiado.

Cedemos la palabra al sefior Domingo Amunétegui Solar,
rector de la Universidad de Chile.

«Las encomiendas de indijenas nos dana conocer el verda-
dero orijen de nuestra sociedad.

¢Cada una de esas encomiendas o repartimientos presenta
« la historia en pequeiio de la sociedad chilena. En ella los
« indijenas constituian la clase baja ilos encomenderos (1)

(1) Los encomenderos eran aquellos conguistadores de Chile & guienes
los reyes de Espafin encoméendaban o encargaban la propaganda de la fe
catélica, apostélica romana entre los indios gue habitaban una comarca
determinads. Cada comarca con sus indios constituian una encomienda,

BANCO3,—29
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las capas elevadas. La mezcla de la raza araucana con la
espafiola en el interior de las encomiendas, fué formando

L]

« con ¢l traseurso de los afios, el elemento popular, i al cual
« hoi pertenecen los obreros de la ciudad 1los inquilines del
& campo.

«Por sobre las clases tributarias, domind la de los amos o
patrones que en los siglos XVI, XVII i XVIIT se Hamaron
encomenderos i que, en nuestra época, se conocen con el
nombre de hacendados o agricultores.

«Entre los indijenas i los europeos no habia clase media,
porque no la necesitaba aquella sociedad rudimental.
¢Constituida asi esta apartada colonia de Chile sobre po-
derosa base oligérquica, presenté mas elementos de resis-
tencia que sus otras hermanas de Ameérica a las convul-
siones politicas que vinieron despues de la guerra de la
independencia (1).

«Las encomiendas fueron abolidas por los Reyes de Espa-
na a fines del siglo XVIII.

«En los primeros afios de la conquista de nuestro pais, las
tierras nada valian por si mismas, ilos companeros de
Valdivia, de Villagran, i de Hurtado de Mendoza se pre-
ocupaban ante todo de pedir encomiendas territoriales, es
decir, de caciques que equivalian a los feudos de Europa en
la Edad Media.

«Poco a poco, sin embargo, esos mismos encomenderos [ue-
ron solicitando de los gobernadores estensas mercedes de
tierra, que dejaban a sus hijos por herencia i donde hacian
sus cultivosi criaban sus ganados aprovechando el trabajo
de los indios.

¢....Aunque, como se sabe, la mayor parte de los conquis-
tadores eran oscuros soldados de la Peninsula, las glorias
militares adquiridas en la guerra de Arauco i las recompen-
« sas que obtuvieron, ya sea en forma de encomiendas, yasea
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de la cual los encomenderos trataban de obtener el mayor provecho posi-
ble, haciendo trabajar a los indios en la agricultura i en la mineria,

(1) Domingo Amunitegui Solar.—Mayorazgos ¢ Titulos de Castilla. Pajs.
IX i X, Sautiago, 1901,
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o en la degrandes estensiones de tierra, les permitieron cons-
« tituir un hogar i una familia libres delas apremiantes ne-
« cesidades dola vida» (1).

Esta constitucion social. dié orijer auna clase aristoera-
tica, en la que no faltaron los titulos de marquesesi condes,
que los reyes espafioles oforgaron a determinadas personas;
asi como los mayorazgos que llevaban tambien eonsigo una
calidad nobiliaria,

Los titulos de nobleza concedidos a chilenos asi como
el de los mayorazgos, no fué mui erecido; pero si lo
suficiente para revelar las tendencias aristocréticas que flo-
taban en esta naciente sociedad.

El anio 1817, don Bernardo (O’Higgins, aboli los titulos
de nobleza i ordend se quitaran de las casas los escudos de
armas que ostentaban. En 1818 quiso tambien abolir los
mayorazgos; pero poderosas influencias estorbaron el cum-
plimiento de esa resolucion.

«En estas medidas contra la tendencia aristocratica de
« nuestra sociedad se encuentra indudablemente—dice el
« senor Amunétegui Solar—una de las causas que hicieron
« impopular al vencedor de Chacabucos.

Los mayorazgos fueron abolidos porla Constitucion de
1828; pero la Constitucion Politica de 1833 autoriza esa ins-
titucion, annque con el derecho de enajenar la propiedad
raiz sobre la cual recayesen, con lo que se convirbieron en
CEeNnsos, '

«La estincion de los mayorazgos ha coincidido, entre noso-
tros, con la decadencia de la aristocracia colonial, que ha
sido dominada por la nueva aristocracia del dinero, mucho
« mas numerosa que aquélla, i nacidaa la sombra de las
instituciones bancarias, del comercio, de la industria i de
la minerias.

La caida dedon Bernardo O'Higgins se debio esclusiva-
« mente a las clases altas de nuestra sociedad, las cuales se
sintieron heridas por el Director Supremg en sus preocu-
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(1) Ibidem. Obra citada. Paj. XIL
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« paciones relijiosas i nobiliarias, en sus intereses economi-
& cos i en sus aspiraciones al gobierno politico (1)s.

Al lado de 1a obra del sefior Amunétegui Solar que es un
erndito estudio de investigacion especial consagrado a los
titulos conferidos por los reyes espanoles, pudieran citarse
varias otras queapuntan la existencia de una aristocracia
en Chile, sin esceptuar la de nuestro primer historiador na-
cional (2).

Los primeros pasos de nuestra Republica no poco se difi-
cultaron por obra de las preocupaciones aristocréticas que
se oponian aun a la emancipacion politica de esta colonia,

Uno de nuestros escritores describiendo la situacion en
que se hallaban esos elementos ante el pueblo, dice lo si-
guiente:

«Lo queno tenia representacion en el Congreso era el ele-
mento demoeratico, pues si se pone atencion, se vera que
habian entrado a ¢l los dignatarios de la fortuna, de la
ciencia o dela sangre; pero no agquellas personas que, naci-
das en una capa social mas o meénos humilde, se hubieran
labrado una situacion por sus propios esfuerzos i hubieran
logrado encarnar las aspiraciones jenerales de los suyos.

¢Miéntras tanto, lalucha que se cernia en lo futuro iba a
librarse precisamente en defensa de este elemento, el pais
democritico, 1 en contra de los privilejiados, espanoles o
americanos, que tenderian naturalmente a oponerse a cual-
quiera reforma contraria a sus intereses. p

«Se buscaba por otra parte, un resultado semejante, una
Céamara compuesta de personas de rango, i de aqui que las
condiciones fijadas parala capacidad electoral se resintiesen
de un marcado espiritu aristoerdtico. No era el vecindario,
sino el vecindario noble, segun la espresion consagrada, el
que gozaba del derecho de sufrajio, i a quien tdnicamente
correspondia tomar injerencia en la suerte del pais» (3).

(1) Domingo Amunitegui Solar.—Obra citads, Pdj. XII.
(2) Diego Barros Arana.—Historia Jeneral de Chile.
{3) Alcibiades Roldan.—Las Primeras Asambleas Nacionales,
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Los elementos oligarquicos, durante la Republica, se han
sostenido en el poder, no obstante los vaivenes de la politica.
Algunos de los apellidos de esas familias, cuentan. hasta
ahora, con dos 1 hasta con tres Presidentes enla lista de los
favorecidos. La familia Pinto tiene dos presidentes; la fa-
milia Errdzuriz tres (padre, hijo i un cufiado); la familia
Montt, que no pertenecia a la aristoeracia cuando se elevé don
Manuel Montt a la primera majistratura de la Republica;
pero que se ha incorporado despues a ella, tiene tres presi-
dentes, hasta este momento,

La aristocracia que derribd a O Higgins, hizo una revolu-
cion a don Manuel Montt, 1 otra a don José Manuel Balma-
ceda, siendo dmbos presidentes lejitimamente elejidos. El
pueblo, que es en su inmensa mayoria analfabeto, i que lo
era dntes mas (que ahora, ha seguido, inconscientemente, los
impulsos que esa aristocracia le ha dado. | por supuesto,
esa aristoeracia, se ha revelado no por los intereses del pue-
blo, sino por sus privilejios espresos o tacitos, por sus intere-
ses BCONOMICOS 0 SUS Preocupaciones,

La revolucion al Presidente Balmaceda—i de esto ya em-
pieza a darse enenta el pueblo—se hizo no porque estuviera
amenazado algun principio constitueional, sino porque esa
aristocracia queria su predominio; i lo consiguié con la vie-
toria que obtuvo, puesto que establecit el Gobierno parla-
mentario, es decir, el Gobierno del Parlamento. .. por medio
del Ministerio.., en sustitucion al gobierno del Presidente, que
ha quedado annlado, como es16jico; delo enal, con los datos
suministrados por la historia nacional, resulta que, esa oli-
carquia, pospone a sus intereses, es decir, al proposito de
mantener en sus manos el poder politico i de conservarla
posicion social que ha ocupado, todo asunto de interes pu-
blico, por grave i trascendental que ¢l sea: tal como oeurre,
puede decirse, con los reyes, cuyos intereses esenciales consis-
ten en la perpetuacion de sus dinastias, o sea en el predominio
de sus familias,

Nuestra aristocracia tiene un fondo idéntico de egoismo a
todas las aristocracias del orbe, igual ceguera respecto a sus
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privilejios, que no por no estar espresos en las leyes son
ménos reales; igual obsesion respecto a la significacion de
los apellidos; i asi como fué la aristocracia quien precipito
la caida de la demoeratica Atenas, 1 de la milenaria Roma,
en Chile, psa misma aristoeracia, amenaza el porvenir de esta
naciente Republica.

Esa aristocracia, es la que a Chile ha gobernado, es la que
ha elaborado las leyes de banca i de moneda que en su lugar
se espusieron i analizaron, 1 es la que pretende erear un
banco privilejiado para consolidar aun mas la influencia fi-
nanciera que tiene; pero que amenazan ser contrarrestada
por los diversos elementos del pueblo que en todo el pais se
levantan por su esfuerzo.

Al estudiar en otro lugar el Banco de Inglaterra, se vid
que la oligarquia triunfante algunos anos despues de la
muerte de Carlos I, fundd aquella institucion con el objeto
de dar mayor base a su gobierno; hoi, en Chile. eomo conse-
cuencia de un o6rden andlogo de cosas, se trata de fundar
tambien un banco privilejiado, con lo eual espera, nuestra
oligarquia, cimentarse, aun mas profundamente, en nues-
tras instituciones civiles i politicas.

¢Lo conseguird? ;Permitird el Congreso el paso a ese ban-
co, cualquiera que sea el nombre con que sele disfrace?

Aun cuando el Congreso, en donde hai tantos hombres cu-
yos intereses mas caros no coinciden con los de nuestra oli-
garquia, no tuviera mas datos respecto anuestra aristocra-
cia gobernante que los que se relacionan con los bancos i la
moneda nacional; bastaria solo eso para desechar como
inminentemente peligrosa laidea de un banco privilejiado;
avn cuando, respecto a esa oligarquia, el Congreso no conocie-
ra mas quelos privilejios votados, con imajinarios pretestos,
en favor de los bancos; auncuando el Congreso no supiera
respecto a esaoligarquia otra cosa que aquella politica pa-
ciente e intelijentemente seguida, al traves de varios afnos,
para deprimir el valor de billete; bastaria eso solo para mi-
rar con el mas hondo recelo, i con justo temor, i hasta con el
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mas sineero horror la sola posibilidad de que nuestras leyes
puedan darorijena un banco privilejiado.

Ese banco privilejiado, es posible que se pretenda—para
disimular todo entroncamiento con los intereses politicosi
sociales de nuestra oligarquia —constituirse sobre una hase
democratica; pero cualquiera que fuese esa constitucion—
aunque fuese tan democratica como la Constitucion Politica
de la Republica de Chile dictada en 1533—se abrogaria, se
barrenaria, se destrozaria, en los mismos términos en que
se ha anulado, en su doetrina gubernamental, nuestro Esta-
tuto Fundamental, i en los mismos términes con que se ba-
rrenan las leyes cunando asiconviene alas intenciones de esos
circulos. A la postre, seria nuestra aristocracia santiaguina
la que manejaria ese banco enteramente, i su duefia absoluta,

Clual fuerala influencia politica 1social de ese banco pri-
vilejiado, omnipotente por sus recursos financieros i porlas
personas que lo dirijirian, i dados los antecedentes que os-
tenta en las pajinas de su historia nuestra aristocracia go-
bernante, seria imposible medirla. Ahi estarian concentra-
dos, en un haz anico, todos los elementos mas poderosos de
la banea i dela agricultura, que por lo ménos, hasta ahora,
han figurado en grupos ecuyos intereses financieros no siem-
pre han coineidido.

Cuales fueran las leyes que ese banco privilejiado, en ta-
les condiciones formado, conseguiria hacer aprobar en su
favor, fuera imposible indicar con precision; pero que, si de
algo sirve la historia, asi sea ella patria o estranjera, no fue-
ra aventurado profetizar cuales serian las lineas jenerales
de esas leyes i a ddnde se encaminarian.

Nuestro pais, por otra parte, intelectualmente, i en parti-
cular en materias econémicas de las que se han vaciado en la
conciencia nacional raudales de ideas absurdas, estd todavia
en suinfancia; su clase media carece de espiritu suficiente-
mente cultivado que sirvan de contrapeso a los desaciertos,
al valor temerario, al espiritu desdefioso de una clase gober-
nante, que ante sus ventajas, parece que se hallara pisando
apénas los umbrales de la civilizacion. Sin la existencia de
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una clase media ilustrada se podrén dav al pueblo toda clase
de leves sobre banea i moneda, sin que se dé cuenta en ahso-
luto ;13 su sentido, ni de sus efectos proximos o remotos. Sin
la existencia de una clase media que vijile a nuestra aristo-
cracia, que examine i esponga sus leyes a la multitud, que
haga la critica de sus actos, el pais, estara enteramente, comg
hasta hoi ha ocurrido, a merced de esa oligarquia. Por este
respecto, la idea de un banco privilejiado, que seria de pro-
piedad de esa aristocracia, la que, al mismo tiempo que lo
administrara, representaria al pueblo en el Congreso i en el
Gobierno, entrafia toda una variedad de peligros.

Por todo esto, la reforma juridica que desea acometerse en
el 6vden bancario, debe ser tal que aleje las influencias de
los intereses personales de la mas delicada, 1 mas grave de
las operaciones bancarias; de tal suerte que esa operacion
deje deser un negocio particular para convertirse en una
funcion del Estado, como la emision de la moneda misma, o
como la construceion de carreteras, o el mantenimiento del
orden piblico,

Privadas en absoluto las instituciones particulares de la
facultad de emitir billetes, i conferido ese derecho esclusi-
vamente a una institucion publica, habra desaparecido para
el pais toda una serie de peligros.

CAPITULO DECIMO QUINTO
DE LA CREACION DE UN BANCO DEL ESTADO

No faltan en Chile tendencias en favor de un Banco del
Estado que tenga el derecho esclusivo de emitir, sea el Gaje-
ro del Estado, i ejerza todas las operaciones hanecarias, como
la de depaositos, los préstamos i cuentas corrientes, el des-
cuento de letras 1 pagarées, ete.

Fué esta una idea del Presidente Balmaceda, quizés, con-
cebida ante los dafios que habian causada a la Nacion los
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bancos de emision; todo lo cual habia tenido él oportunidad
de apreciar suficientemente,

Como en esa época gobernaba el Presidente de la Republi-
ca, aquel proposito fué combatido; porque erear un Banco
del Estado importaba dar mayor poder a ese Presidente, que
lo tenia ya, hasta causar la desesperacion dela aristocracia
santiagnina que, cuando subia hasta aquel cargo algun ciu-
dadano de cardcter noblemente inspirado, quedébase, sin
influencias, i anulada en la direccion de la politica, que
pretendia, eon demasiada frecuencia, hacerla gravitar solo
en torno a sus particulares conveniencias.

Hoi, la idea de un banco del Estado, para esa aristocracia,
es ménos temida, sencillamente, porque siendo ella la que
maneja lapolitica, gracias al Gobierno parlamentario, si ese
banco pudiera servir para ejercer influencias en algun senti-
do, seria ella quien las aprovecharia en su favor.

Antes nd; porque, ese banco, habria dependido del Presi-
dente; de tal suerte que éste habria sido en verdad, quien
hubiera usado de aquel poder. 1 es cierto, que un banco del
Estado en manos de un inescrupuloso Presidente. hubiera
podido llegar a ser un recurso electoral omnipotente. El
Presidente hubiera podido designar su sucesor i las Camaras
Lejislativas, con un desahogo considerable, gracias al poder
del dinero de ese banco. Evidentemente aquel proyecto era
un error del Presidente Balmaceda. Bajo su gobierno hubie-
ra podido, quizas, llenar los fines financierns que perseguia;
pero i despues?

La oposicion que se hizo a aquellas ideas fug, pues, be-
neficiosa para el pais; i no solo por razones politicas sino
tambien por consideraciones econimicas,

Mas, esto no significa, de modo algnno, que hoi que no go-
bierna un hombre, sino una autoridad llamada Ministerio, la
que a su vez obedece a los hilos que manejan los jefes de los
distintos partidos de mayoria en el Congreso, fuera el banco
ménos funesto, no; ni que, en el caso de llegar hasta la Pre-
sidencia de la Republica algun jefe bastante voluntarioso,
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no deeuplicara su arbitrariedad, o su poder, mediante ese
banco, no.

Si en aquellos afnos en que el Presidente de la Repiblica
era el Jele del Estado, i habia, por lo mismo, una autoridad
moral i juridicamente responsable, el Banco del Estado era
un peligro; hoi, una institucion tal, seria una amenaza mu-
cho mayor para el 6rden politico 1 BCONOIMICO; YA que en e
Estado no hai jefe responsable.

Il Gobierno parlamentario—de esto necesitaria penetrarse
profundamente el pais—en el que, al Presidente de la Repu-
blica elejido por el pueblo para dirijir la administracion i la
politica nacional no le toca gobernar sino presidir, 1en el que,
es a un Consejo irresponsable, por su propia estructura colec-
tiva i por las vineulaciones que le ligan a un Congreso igual-
mente irresponsable, a quien le corresponde desempeniar la
tarea del gobierno, facilitaria toda clase de abusos i de ma-
los manejos; desde la inversion del dinero del Banco, a favor
de una campafia presidencial hasta los préstamos féciles a
los Ministros del despacho i miembros de dmbas Cimaras,

Para poder convencerse de si seria posible la sancion juri-
dica del Ministerio, no hai sino que observar las influencias
que dominan los votos del Congreso,

Puede desear, aquel que estd hoi en el poder, un Banco del
Estado, sea porque esté mui seguro de la invariabilidad de
sus sentimientos honestos (lo que es mui dificil de asegurar
dnfes de haber esperimentado las influencias de la pasion),
0 porque espere encontrar, en ese banco, ventajas que, de
otra manera, no se lograrian; pero es tambien una ecosa cier-
ta que, si el uno tiene fé absoluta en su propia honradezi el
otro buscaria solo una yentaja personal, con la ereacion de
ese banco, ni el uno ni el ofro querrian una institucion cuyo
destino fuera, practicamente, a burlar sus esperanzas mas
intimas; lo que habria siempre que temer con el cambio in-
cesante de los hombres que gobiernan, i de las situaciones en
que, esos mismos hombres se hallan en la vida, no de un dia,
de las naciones. |

La ausencia de un gobierno responsable ha traido, iaca-
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rreard aun mayores males que se palparin, cada vez mas se-
guidos, en todas las esferas de la administracion publiea, sin
eseluirlas finanzas, en cuyo manejo existen grandes excesos
que permiten caleularlo que pasaria con ese Banco del Es-
tado.

Nuestro gobierno actual, que ha dado muestras de serun
mal financista, no da la menor seguridad de que pudiera ser
un banquero competente. Si de su competencia en malteria
de bancos hubiera de juzgarse por la manera ¢émo ha mane-
jado 1 maneja la hacienda pablica, i los ferrocarriles, i los te-
légrafos. .. si, de su previsioni acierto, hubiera de juzgarse
por la manera ¢omo se ha manejado con las leyes bancarias
existentes, i las que ha dictado desde ha mas de medio si-
glo; st de la sinceridad i dilijencia de sus procederes hubiera
de juzgarse por la actitud pasiva, silenciosai hasta negativa
que ha observado i observa en presencia de los desordenes
de que son los bancos los responsables. .. pudiera asegurarse,
que la administracion mas desacertada manejaria ese banco
del Estado.

Si las cabezas que desde tantos afios, vienen gobernando
al pais no soportan la labor ni las vijilias que exijen los com-
plicados negocios que, con suma urjencia, reclaman, desde ha
tantos afios, soluciones acertadas ¢eémo pudieran soportar
una nueva tarea de suyo compleja, i para la cual se nece-
sita de una preparacion especial, de otro eriterio, i del desa-
rrollo de enerjias distintas de las que exijen los otros nego-
cios de la adnistracion publica? Puede asegurarse que los
jiros en descubierto, ilos eseandalos constituirian—i no es
mucho exajerar, dado el espiritu de nuestro tiempo—el fondo
de la administracion del banco del Estado, gobernado por
consejeros irresponsables, jefes de la alta politica.

Las funciones netamente bancarias, bien estin en manos
de los particulares para las euales solo hacen falta algunas
reglas en resguardo del interes social; i nada hai que aconseje
darle al Estado, por medio de un banco, la facultad de reci-
bir depésitos del piblico, de otorgar préstamos i hacer avan-
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ces a los particulares, de comprar i vender metales precio-
sos, descontar letras, ete.

Silas operaciones de deposito, cuentas corrientes 1 descuen-
tos, fueran jeneralmente peligrosas en manos de los particu-
Jares; si toda reglamentacion para garantir el interes parti-
eular estuviera destinado a fallar; si el medio Gnico de reme-
diar tales males, i de servir a la colectividad, sin diferen-
cias odiosas, consistiera en la creacion de un banco del
Estado, habria que doblegarse ante la necesidad; pero, de
todo eso, nada hai; porque las instituciones bancarias parti-
culares, pueden llenar mui bien tales fines; i lo que es mas
digno de tomarse en cuenta, es que, esas funciones, las
llenaran, cada vez mejor, a medida que se vaya mejorando
la lejislacion que organiza esos establecimientos.

Si, por ejemplo, actualmente, la siembra del trigo, su cose-
cha, i su venta, son asuntos que los particulares pueden ha-
cer mui bien, con ventajas para todos ellos 1 para la colecti-
vidad entera; si el secreto de ese éxito universal reside en
imteres personal de que eada agricultor se sienta movido ya
que, ademas, son suyos los suelos en que frabaja i los capi-
tales que emplea ¢qué razon habria para lanzar al Estado
a las operaciones agricolas? Si el Estado no se echa de mé-
nos como agricultor, 1 si sus funciones, respecto a la agricul-
tura, por una ensefianza milenaria, solo deben reducirse a la
preparacion de leyes destinadas a amparar a los agricultores
con una sana administracion de justicia, una buena policia,
espeditas carreteras, difusion de la ensefianza publica, cele-
bracion de tratados internacionales para abrirles paso alos
productos nacionales en los mercados estranjeros, construe-
cion de seguros i abrigados puertos... ¢qué aconsejaria
hacer al Estado propietario de una vasta finea para que en
ella cultivase el trigo i otros cereales. ..?

Si, por ignorancia, el cultivo del trigo se hiciera en malas
condiciones, de tal modo que solo se obtuvieran productos
de mui mala calidad, lo procedente seria abrir escuelas para
ensefiar a esos risticos campesinos la manera de labrar la
tierra, emplear los ahonos, ete.; si por maldad se hicieran
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daiio los unos a los otros en sus campos, habria que dictar
una lejislacion severa, crear la administracion de justicia que
pusiera atajo a esos desmanes, i una policia que previniera i
reprimiera esas violaciones al derecho de propiedad; si por
pereza o neglijencia no ecultivasen la tierra, conviniera traer
inmigrantes competentes i laboriosos que, practicamente. les
pusieran ante los ojos los provechos, i el bienestar que llevan
consigo el trabajo, la perseverancia i el ahorro.. .; pero, de
ninguna manera, ninguno de esos defectos, ni todos ellos
juntos, fueran bastantes para concluir de ahi que el Estado
deberia ser agricultor, i entrar a hacer competencia a los ha-
cendados.

Deigual manera, si los bancos, frecuentemente, disponen
del dinero de sus depositantes, sin tomar precauciones para
asegurar, en jeneral, no solo su reembolso, sino tambien el
pago, sin demora algura, una vez veneido el plazo; si los ban-
cos entregan ese dinero en prestamosa largo plazo; si, esos
bancos, al conceder aquellos préstamos descuidan su encaje;
de tal suerte que los depositos, sino en su totalidad, a lo mé-
nos en una cuota mui elevada, salen; si esos depositos solo es-
tan hechos a corto término, de modo que los depositantes
pueden reclamarlos, mucho antes de que ese banco recobre de
sus deudores ese mismo dinero; sila esperiencia demuestra,
porotra parte, que estos son hechos universales, i que, en
todos los bancos del mundo, se han encontrado administra-
dores tan faltos de prevision; isi de todo esto resultan, cons-
tantemente, situaciones dificiles para los bancos que van a
hacer sentir las consecuencias de esos errores sobre la colec-
tividad; lo que procede, no es la ereacion de un Banco del
Estado para que reciba depdsitos del piblico, para que otor-
gue avances o préstamos a los particulares, sino reglamentar,
por las leyes, esas operaciones, de conformidad alos dictados
de la esperiencia universal. La recepcion de depdsitos, el
otorgamiento de préstamos, el descuento de letras, la com-
pra-venta de metales preciosos, jamas hansido funciones del
Estado, sino negocios, enteramente del dominio del comer-
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¢io. Esas operaciones, ni por su naturaleza, ni por su orijen,
ni porlas relaciones que crean, competen al Estado.

Papel del Estado, en el rden industrial, es el de estimular
alos hombres, a las empresas, ialos capitales; en servirde aci-
cate a lasiniciativas,en alentar todos los esfuerzos laboriosos
¢on recompensas en torneos industriales frecuentes, i con su
aplauso entusiasta; en amparar los capitales, las empresas,
las iniciativas, i el jenio de los ciudadanaos contra la mala fe,
el fraude, los atropellos, la informalidad, los malos jueces, las
malas leyes, los malos funcionarios.

Entre los medios de cooperar al desarrollo industrial de un
pais, no pudiera senalarse el establecimiento de uno o mas
bancos del Estado; no salo porque el dinero de los contribu-
yentes no estd destinado para darselo en préstamo a tales o
cuales personas que estan mas cerca de los hombres que go-
biernan, sino para el pago de los servicios publicos, parala
satisfaceion de aquellas necesidades sociales que tengan un
caracter jeneral, 1 de cuya satisfaccion todos, mas o ménos,
aprovechen.

Aun mas; un Banco, por el solo hecho de establecerse, debe
suponerse que va movido por el deseo de hacer negocios, i no
por actos de beneficencia. En tal caso jeudl seria el interes
que moveria alosdirectores de ese banco para hacer prospe-
rar la institucion a su cargo? No seria el de ver desarrollarse
los capitales de ese banco, que no les pertenece a ellos, nia
las personas que habrian de vijilarlos, tales como los altos
funcionarios del Estado que se designarian con tal objeto.
Pudiera, una que otra vez, aspirar a darle a ese banco ancha
base comercial para hacerlo prosperar, algun director escep-
cional; pero €l se encantraria entrabado por la accion dela
autoridad irresponsable que lo guiara, por la accion de los
Consejos irresponsables que lo vijilasen,por las Grdenes de los
funcionarios irresponsables a cuyas 6rdenes estuviera.

El mayor secreto del éxito en los negocios esta en el inte-
res personal, enla responsabilidad que a cada cual le toca
en los errores cometidos en el manejo de sus negocios, i €8
cosa queno puede diseutirse que Ja responsabilidad de las pér-
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didas sufridas por un Banco del Estado no les tocaria a sus
administradores. 1 por supuesto, no es necesario agregar que
tratandose de grandes personajes, altamente situados en el
gobierno o en el Congreso, las acciones judiciales, jamas se
hicieran sentir. I es evidente, asimismo, que en tratandose
de jentes andnimas, sin valimientos sociales, las aceiones eje-
cutivas tuvieran toda la violencia del caso; particularmente
cuando esas personas se hallaran en partidos politicos no
colocados en el gobierno.

Un banco del Estado, entre nosatros, en otras palabras, ni
por la calidad de los administradores, que serian designados
por obra de las influencias politicas idel apellido, ni por la
calidad de la clientela, seria recomendable. Esos administra-
dores, cualesquiera que fuesen sus errores o sus abusos, se
mantendrian en sus puestos, no por el voto de acecionistas
que no existirian, sino por el apoyo de los personajes con su-
ficientes influencias en el Gobierno. A esos administradores,
por regla jeneral. para poder conservar sus puestos, no seria
el deseo de administrar bien lo que les aguijoneara, sino las
simpatias de los mas encumbrados personajes del Gobierno i
del Congreso.

Las pérdidas que, por la obra de esas administraciones,
sufriera el Banco, irian, asi, a gravitar sobre toda la Nacion,
a agregar a los presupuestos nuevos gastos, a agravar los
deficit en provecho de tales o cuales favorecidos, que se
hallarian libres, en todo caso, de apremios judiciales,

Ese Baneco del Estado, tendria, por supuesto, el derecho
esclusivo de emitir billetes pagaderosa la par, a la vista ial
portador;isi, en realidad, esa facultad, es la operacion uni-
ca, de las desempenadas hasta hoi por tantos bancos particu-
lares que debe encomendarse esclusivamente al Estado, en
razon de la naturaleza de las relaciones econdmicas i juridi-
cas que orea el billete, o sea de la funcion que desempena en
los cambios i en los pagos, tomando en consideracion las lec-
ciones de la esperiencia, debe desligarse esa funcion de todo
banco, i constituirse con ella un organismo separado, sin
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proposito de luero, icon el salo objeto de facilitar los nego-
cios.

Un Banco del Estado, emisor de billetes, dado el espirity
actual de nuestros gobernantes, fuera una amenaza constan-
te para la estabilidad monetaria del pais. En efecto, es cosa
sabida la facilidad con que el Estado, actualmente,se pro-
porciona recursos en los bancos. El Banco de Chile, ha solido
avanzar al Estado, en unos cuantos meses, hasta 40 millones,
sin lei previa que autorizara ese préstamo. Si el Estado tu-
viera un banco de su propiedad, jiraria sobre ese banco, dadq
el espiritu de nuestros tiempos, con mucha mayor facilidad
que lo hace hoisobrelos bancos del pais, i por sumas cuyo
monto no tendria limite,

Ahora bien, esos jiros, que acaso, llegarian hasta vaciar
las cajas, ante cualquier panico, serian tanto o mas fatales
para el banco 1 para el pais, que las corridas que suelen, en
todas partes, desencadenarse sobre los bancos partieulares,
El banco, se encontraria sinmoneda metalica en caja porque
el Estado habria dispuesto de ella;i de consiguiente sin po-
sibilidad de pagar a los depositantes i portadores de sus bi-
lletes. Ese banco, de propiedad del Estado, no pudiera ser
declarado en quiebra, i para evitarla, el papel moneda es cosa
segura que se estableciera. I que, situaciones como éstas, se
habrian de preparar, con todo arte i disimulo, para llegar al
papel moneda; que pretestando gastos urjentes, imposter-
gables, se harian jiros sobre ese banco para llegar a esas si-
tuaciones; que, pretestando ausencia de recursos, estreche-
ces en las finanzas publicas, se retardaria la devolucion de
los anticipos; que, pretestando peligros internacionales in-
minentes, se formularian nuevas demandas de dinero al ban-
o i nuevos jiros con los cuales hacer de dia en dia mas difieil
su situacion... no parece que fueran recursos imposibles en
los tiempos que corren!

For otra parte ;qué antecedentes histéricos existen en el
mundo en favor de los bancos de Estado para que busque-
mos la solucion de nuestras dificultades bancarias en una
institucion semejante?
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Solo hai cuatro paises en el mundo que tengan bancos del
Estado, i son: Rusia, Findlandia, Suecia, i Bulgaria. De todos
éstos, el mas importante, es el de Rusia, i sin duda ninguna
que es una potencia financiera de primer érden; pero no pue-
de decirse lo mismo de los demas. Del Banco del Imperio
Ruso se habl6 en otro lugar.

El Banco del Estado findlandés fué fundado en 1811, Jira
con un capital de 25 millones de marcos (= 1 franco), esto es
un capital no superior al capital pagado de varios de nues-
tros banecos de depésito i descuento. La circulacion del ban-
co findlandés es de unos 112 millones, esto es, ménos de la
circulacion fiduciaria que tiene Chile en el dia de hoi.

El Banco de Bulgaria fué fundado en 1885. Jira con un
capital pagado de un poco ménos 10 millones de nuestra mo=
neda actual de 10 peniques. Sus billetes en circulacion al-
canzan a poco ménos de 70 millones.

El Banco de Suecia se fundé en 1668. Jira con 50 millones
de coronas (= 1 franco). La circulacion fiduciaria es de unos
200 millones,

Por su escasa variedad e importancia, estos bancos, no per-
miten aun formular conclusiones respecto a sus ventajas,
Los antecedentes, en otras palabras, que la historia puede
suministrar sobre bancos del Estado, son aun deficientes pa-
ra poder insinuar conclusiones satisfactorias.

Mas, la verdad sea dicha, no tenemos por posible la crea-
cion de un Banco del Estado en Chile, por lo mismo que te-
nemos a nuestros circulos gobernantes por suficientemente
intelijentes i previsores. No pueden, absolutamente, ellos es-
tar seguros de que algun dia no se abra paso hasta la Presi-
dencia de la Repiublica un hombreindependiente que quiera
gobernar, i que se desentienda del gobierno parlamentario.
¢Cual fuera el poder de ese Presidente con un banco a su
disposicion? Ya puede calcularse la suerte del gobierno par-
lamentario 1 de la eleceion de las Cdmaras. ..

Decimos por eso que creemos a nuestros circulos gober-
nantes mui intelijentes, i que no querran entregarse jamas
tan incautamente.

BANCos.—30
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El Banco privilejiado, si, que les conviene; a ese banco no
pudiera dominarlo ningun Presidente, 1 eso sera tambien Jo
que hagan lo posible por conseguir.



LIBRO 1

La reforma monetaria

SECCION 1

DEL ASPECTO PERMANENTE DEL PROBLEMA
MONETARIO

DEL MEJOR SISTEMA DE CIRCULACION FIDUCIARIA

En el problema monetario chileno no cabe discusion acer-
ca de eudl debe ser la moneda del pais; porque ésta, bien o
mal elejida, existe por una lei de 1895;i porque no hai nada
que aconseje reemplazarla por otra que valga ménos, aun-
que hubiera varias razones para abogar por la vuelta a la
antigua moneda de 45 peniques, sin que por otra parte, pu-
diera presentarse, a este particular, objecion alguna en con-
tra capaz de resistir a nna critica seria.

Eseocia, hace de esto ya dos siglos, adopta la libra esterli-
na, 12 veges mas valiosa que lalibra escocesa, sin causar nin-
gun trastorno en los negocios con tal sustitucion. Los ate-
nienses, en la épocade Solon, habian hecho ya tambien algo
andlogo, elevando el valor de su moneda, aunque no en pro-
poreion tan notable eomo los escoceses.
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Nuestro peso de 45 peniques era apénas 21 veces mas valio-
so que el peso de 18 peniques, el que pudiera ser reemplaza-
do por aquél sin difieultad alguna.

Para nosotros, no es, de consiguiente, ningun problema en
sentido alguno, el mantenimiento de nuestro peso de 18 pe-
niques; i el deseo de reemplazarlo por una moneda de 12 o de
104 peniques, i aun de 1 franco, que se ha manifestado, no
descansa en ningun fundamento digno de ser atendido, sino
en el deseo de seguir obteniendo, todavia, durante muchos
anos, las ventajas resultantes sobre los salarios de los em-
pleados, obreros, gafianes, apires, jornaleros i demas jentes
humildes, que no se han dado ni se dardn cuenta jamas de
que la remuneracion de su trabajo es hoi menor que dntes; de
que la moneda con que se les paga no conserva, sino el nom-
bre; i de que no es cierto que las subsistencias hayan subido
enla proporeion marcada por los precios, sino como conse-
cuencia de los cercenamientos sobre la moneda verificados
por sus gobernantes, valiéndose de las leyes.

No es, de consiguiente, el remplazo de la unidad mone-
taria existente lo que en este trabajo se persigue, entre otra
cosas, sino la sustitucion del actual circulante de ecurso for-
2050 por un sistema de eirculacion basado en el comun con-
sentimiento, o sealareforma de la actual viciosa lejislacion,
por otra que no tenga tales defectos.

La cuestion monetaria chilena (al igual de la bancaria), es
en otras palabras, en el fondo, una cuestion juridica que en-
globa una serie de hechoside relaciones de naturaleza eco-
noémica, financiera, i aun politica, cuyos orijenes, desarrollo,
modalidades i correctivos, es preciso investigar a la luz de la
historia.

Por lo mismo, cuanto mas 4mplio sea el campo de investi-
gacion historica que se elija para poder resolverla, i cuanto
mayor sea el homenaje que se rinda i mas absoluta la lealtad
que se guarde a la verdad historica, mas seguras, mas exac-
tas, 1 mas completas, habran de resultar las formulas juridi-
cas destinadas a resolver aquella cuestion précticamente.

Lareforma monetaria que se persigue, importa, por lo tan-
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to, la revision de todo un sistema de lejislacion i el reempla-
zo de unos prineipios juridicos por otros que han de tener
sus cimientos enel pasado: nuestra historia econémiea i finan-
ciera, i la historia financiera i monetaria del mayor ntimero
posible de pueblos, durante un tiempo lo mas dilatado po-
sible, han de formar los cimientos de esa revision,

Conforme a las ensefianzas de la historia econdmica i finan-
ciera, ia las nociones de la Economia Politica, la reforma ju-
ridica que se intenta, deberd acatar, ante todo, las nociones
del valor; asi como debera regular las relaciones entre la mo-
neda i su sustituto prineipal, el billete; sin perder de vista
las relaciones que resultan entre la moneda i los que se sir-
ven de ella como de un medio de acumulacion i de ahorro;
entrela moneda i las obligaciones preconstituidas, ilas que
se vayan jenerando, a fin de evitar las perturbaciones que
pudieran resultar de relaciones juridicas mal establecidas o
dejadas al azar, con olvido de la justicia.

El problema monetario chileno, es, ademas, una necesidad
de progreso (1) que se hace sentir en nuestra actividad ma-

(1) EIl progreso social esti constituido esencinlmente, en todos los pue-
blas, por la evolucion de los sistemas, por el gradual desenvolvimiento de
los principios cientificos, asi sean ellos del drden econdmico, del Grden po-
litico, o maral, juridico o filoséfieo, i no por la evolucion de la estructura
material o intelectual de log hombres, que mui pronto, ante la ansencia de
los sistemas o principios—volvieran sl estado de harbarie i al salvajismo,
El hombre, anatémica, fisioléjica i sicolojicamente, no ha progresado de un
modo sensible desde unos 4,000 afos ha, & lo ménos; pero, entre los pue-
blos actuales de la mas avanzada civilizacion i los pueblos mas adelanta-
dos de aquellos siglos remotos, si se comparan los sistemas filosoficos, mo-
rales, econdmicos, financieros i juridicos, i en jeneral, cientificos de esta
época con los de aquellos siglos de barbarie, bai diferencias innegables,
profundas.

Hoi mismo, los caractéres anatémicos, fisioldjicos i siquicos de los habi-
tantes de las diversas naciones europeas son iguales; i, con todo, hai alli
pueblos que van a la cabeza de los demas. jPor qué? Por el influjo de los
respectivos sistemas, o sea de sus particulares principios morales, juridi-
cos, educativos, econtmicos, financieros, administrativos, filosoficos, do-
minantes; por obra de los si de iento, | ion, milicias, se-
guridad que alli imperan; por la labor de tods una serie mui vasta de los
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terial lo mismo que nuestra lejislacion; siendo de advertip
que en esa necesidad noexiste ni siquiera una novedad para
el pais, sino el recobro de un medio de civilizacion de que ha
sido despojado.

Propiamente hablando, no es, de consiguiente, una evolu-
cion monetaria lo que el pais desea, sino el término de la re-
voluecion econdmica i flnanciera que se sostiene ala sombry
del papel moneda; propiamente hablando, no es una reforma
monetaria lo que el pais necesita, sino la desaparicion de ese
elemento perturbador, llamado papel moneda, que la lei ha
establecido.

I bien; como la historia particular de nuestro problema mo-
netario queda hecha en la Primera Partede este trabajo,icomo
queda eshozada,asimismo, lahistoria monetaria de varios pai-
ses en lo que tiene de pertinente con el objeto de esta obrita,
sobre todo lo cual no es necesario insistir mas; como en el
problema monetario de Chile—segun se ha visto—las dificul-
tades reales no son tanto del presente como del porvenir;
puesto que la dificultad primordial no consiste, precisamen-
te, en volveral réjimen del oro, sino ensostenerlo, una vez
establecido; como fué la defectuosa organizacion bancaria la
causante del eurso forzoso de los billetes bancarios: como,
enotras palabras, el problema monetario, dentro de las dis-
tintas fases que presenta, envuelvela cuestion dela circula-
cion fiduciaria que nos conviene adoptar para conservar, con-
tra toda acechanza, el réjimen de la moneda metalica, apro-
vechando las ensefianzas de la historia, se va a teatar, en se-
guida, de resolver la tésissiguiente: scual es el mejor sistema
de cirenlacion fiduciaria?

La solucion satisfactoria de ésta cuestion importa no solo
la conquista de la futura estabilidad del réjimen metalico,

sistemas o principios cientificos de toas clase que alli se aplican a la in-
dustria. . .

I'si se estendiera la vista un poco mas 16jos, se encontraria que corres-
ponde finicamente a la accion de los sistemas o de los principios, todo el
6rden de fenémenos que se desarrollan en los tres reinos de la Natura-
leza...
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sino tambien la solucion de muchos problemas econdmicos i
financieros ligados a esa estabilidad, 1 acaso a la estincion de
toda violenta crisis monetaria en nuestro pais. Una vezre-
suelta esta tésis fundamental, se pasard a formular el proyec-
to de lei pertinente, esponiendo antes, eso si, los motivos
de cada una delas cuestiones principales de ese proyecto.

El curso forzoso, ha tenido por mas frecuente orijen la
suspension de pagos de las instituciones bancarias emisoras
de billetes ala vista 1 al portador;o, en términos mas rigo-
rosamente exactos, ese papel moneda, en jeneral, ha sido
una consecuencia de la imposibilidad en que los bancos emi-
sores de billetes a la vista ial portador se han hallado para
poder pagar sus obligaciones (billetes i depositos).

En otras ocasiones, los billetes de curso forzeso se han emi-
tido por necesidades reales o aparentes del Erario publico.
Por aparente necesidad del Gobierno de Chile se emiti6
papel moneda en 1879, segun en otro lugar quedé demostra-
do; por aparente necesidad, tambien segun se ha dicho, el
Gobierno de los Estados Unidos emitio papel moneda
en 1861.

La causa de la suspension de pagos delos bancos emisores
de billetes ha residido siempre enla débil proporeion guar-
dada entre las obligaciones (billetes emitidos 1 depdsitos
recibidos), i la suma de moneda contantei sonante en caja,
sea que el dinero haya salido de las arcas de los bancos en
préstamo hecho alos particulares, o en préstamos efectua-
dos a los Gobiernos, o en préstamos a sus directores, o en
inversiones. ..

Los casos del curso forzoso en Francia hécia el ano 1721,
de Inglaterra en 1797, de Rusia en 1839, del Brasil en 1848,
de Estados Unidos en 1861, dela Arjentina en 1872, del
Peri en 1875, de Chile en 1878, dela Arjentina, otra vez en
1885, i de Chile nuevamente en 1898, son ejemplos en los
cuales la causa orijinaria o determinante del curso forzoso
hai que buscarla en el estado de suspension de pagos de los
establecimientos emisores de billetes por no haber contado
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ensus cajas con las sumas suficientes de moneda metalica
para el servicio de sus obligaciones.

Francia en 1721, Inglaterra en 1797, Estados Unidos en
1861, Arjentina en 1872, i el Perd en 1875 son paises en los
ouales la cesacion de pagos derivo de los inmoderados avan-
ces a favor de los respectivos Gobiernos, efectuados por los
bancos emisores de billetes a la vistai al portador, sin haber
hecho, por otra parte, nada de lo que convenia por sostener
un alto encaje metélico.

Arjentina en 1885 i en Chile en 18781 otra vez en 1898, son
ejemplos de paises en los cuales el curso forzoso tuve so
orijen en la cesacion de pagos de los bancos emisores de hi-
lletes a la vista i alportador, a consecuencia de los préstamos
excesivos otorgados a los particulares, sin atender, por otra
parte, a su encaje metalico.

Por supuesto, la suspension de pagos—juridicamente con-
siderada—no ha sido en ¢aso alguno elemento capaz de im-
poner el curso forzoso, no; ese estado de falencia, si se hu-
biera dejado, en cada ocasion, entregado al imperio de las
leyes comerciales vijentes, no hubiera tenido mas consecuen-
cias que las de un malestar pasajero; i, en todo ecaso, mu-
chisimo ménos molesto i pernicioso que el imperio del papel
moneda establecido para impedir el cabal ejercicio de las
leyes comerciales.

A la suspension de pagos, es forzoso, pues, agregar las com-
plicidades gubernativas i lejislativas, esto es, la voluntad de
los gobernantes i lejisladores, en virtud dela cual tnica-
mente puede transformarse el billete de banco pagadero ala
par, a la vista ¢ al portador, en un billete de carso forzoso.

El factor social en este fenémeno del papel moneda es
preponderante, porque, en realidad, es el creador de ese
orden juridico.

Con todo, si es cierto que el elemento gnbernativo ha figu-
rado como el predominante en el advenimiento del curso
forzoso, tambien es cierto que si esa dificil situacion banca-
ria no se hubiera presentado—gracias a una intelijente i
bien equilibrada administracion de los Consejos de esos es-
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tablecimientos—el cursoforzoso no habria sido establecido
en ninguno de aquellos casos en que las exhaustas cajas ban-
carias fueron la causa del papel moneda.

Las relaciones de derecho ereadas entre los institutos emi-
soresi el publico, con ocasion del estado de quiebra de los
bancos i para evitarla, ha sido la obra de los gobernantes i
lejisladores; pero éstos, a su vez, en cada caso, se han inspi-
rado en ciertos hechos; de tal suerte que tales acontecimien-
s0s, en verdad, han sido los motivoes determinantes del 6rden
juridico establecido. Ha podido existir, en algunos casos,
error acerca de la apreciacion precisa de tales hechos; asi
como de las causas que los trajeron, i de las consecuencias
que podian seguirse al dejar obrar libremente a las leyes
comereiales i finanecieras; i, en fin, error respecto a los tras-
tornos que el papel moneda podia traer; pero, en todo caso,
queda en pie, como razon precisa de las leyes iniciales del
curso forzoso, la suspension de pagos de los bancos emisores
de de billetes,

I bien; puesto que en la jeneracion del papel moneda exis-
ten dos factores reales: de un lado el lejislador que crea ese
arden juridico, i de otro el hecho de la suspension de pagos,
que es asimismo otra situacion juridica, ogasionada por la
deficiente reserva metdlica en las cajas de los banecos jecuales
serian los medios de impedir la reineidencia de las leyes de
curso forzoso?

Los correctivos contra un drden tal de cosas, deberian
buscarse siempre dentro de la esfera de esos dos factores
creadores del papel moneda.

Rastreando, de unlado, la composicion, la estructura, ilos
entroncamientos de los elementos gubernativos i lejislado—
res, i los motivos por los cuales éstos se hallan, a veces, enla
incapacidad de apreciar, con exactitud, los hechos en que
descansan las leyes que preparan; i rastreando de otro lado,
los orijenes del billete de banco, ilas causas mas profundas
de aquellos motivos por los cuales los bancos dejan de estar
provistos de las suficientes existencias en moneda metalica
para el servicio de sus obligaciones, pudieran, quizas, senalar-
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so esos correctivos, i evitar al mundo los desastres del curso
forzoso.

Desde luego, cualquier sistema de correctivos directos
contra los hombres que gobiernan o hacen las leyes, fuera,
hoi por hoi, puramente utopico. Si algunos correctivos pu-
dieran ponerse en ejercicio contra esos hombres, ellos habrian
de ser solo transitorios i meramente indirectos, o, en otras
palabras, no podrian consistir en otra cosa que, en la difusion
de la cultura i de los conocimientos relativos a estos asun-
tos sobre las multitudes, las cuales, como se sabe, por accion
refleja, ilustran, dirijen, estimulan, e inspiran desde la tribu-
na, la catedra, el libro, la escuela a los hombres de gobierno;
pero la preparacion de la mentalidad de las multitudes es
una tarea larga i pesada, que impone una continua i porfia-
da propaganda de doctrinas.

Mas, si el problema se intentara resolver considerando la
otra faz, esto essi se buscase la manera de impedir que
llegase a verificarse el orden de hechos en que lasleyes de
curso forzoso han hallado su apoyo; en otras palabras, si se
observa que la causa que a los gobiernos 1 lejisladores induce
al establecimiento del papel moneda se halla en el sistema
de los avances otorgados por la caja de los bancos a los par-
ticulares, o a sus directores, o al Gobierno, o a todos ellos
juntos, i se considera que fijandoles normas a esas institucio-
nes, a fin de moderar sus avances, i de impedir que la caja
de esos establecimientos, frente a sus obligaciones, se en-
cuentre sin recursos, se puede llegar a evitar la suspension de
pagos, idarle al problema una sencillez que acaso pueda fa-
eilitar una solucion definitiva,

Aun mas; sise observa que hasido, i que es la emision de
billetes, la que ha colocado i coloca, mas frecuentemente, a
los bancos emisores en los mas riesgosos trances; i que esa
emision, es la que, por otra parte, trae las complicaciones mas
graves sobre foda la economia nacional, intimamente ligada
a la estabilidad de las instituciones bancarias; puesto que el
curso forzoso que sigue a esas cesaciones de pagos se estable-
ceen favor de dichos billetes, el problema puede simplificarse
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en gran proporeion, sial resolverlo se separa esa emision de
billetes de las demas operaciones bancarias, i se confia a un
instituto que no acepte depositos, ni otorgue préstamos, i que
solo emita i paguelos billetes. . . } =

I, por supuesto, siguiendo el curso de las investigaciones
histéricas que pudieran conducir a una conclusion semejante,
parece justo reconvcer que ahi esta la solucion del grave pro-
blema.

En efecto, side un lado se atiende a la jénesis del billete
de banco, es necesario reaccionar contra los sistemas que, en
jeneral, existen i volver a las formas medioevales que le die-
ron orijen; : si, de otro lado, se observa elcomplicado nrganis-
mo de los bancos, que son para la colectividad sus cajas, se
impone la conveniencia de apartar la funcion emisora de las
demas operaciones de hanca, para poder dar a estos insti-
tutos la solidez aquella que merece el interes coleetivo.

De consiguiente, la cuestion propuesta ofrece dos aspec-
tos. El primero comprende el estudio de las condiciones bajo
los cuales debe emitirse i pagarse el billete; 1 el segundo el
estudio de las condiciones bajo las cuales deben existir los
establecimientos de emision de esos mismos billetes.

El primero de dichos estudios interesa, porque él esta rela-
cionado con la fijeza del valor del cireulante fidueiario, con
la estabilidad del tipo del eambio internacional; i con la tran-
quilidad monetaria; i el segundo, porque, una sélida organi-
zacion bancaria, es una necesidad que cada diasesiente con
mayor viveza; ya que tantas relaciones tienen esos estableci-
mientos con el desarrollo industrial, i hasta con los jiros de
la politica interior i esteriorde los Gobiernos. . .

Se dara principio a estos estudios con el billete.

Nacio el billete de banco, como se dijo en otro lugar, en los
bancos de Venecia i Jénova de los memorandums o certifica-
dos de depésito consistentes en oro o plata que hasta ahora
mismo persisten.

«Enla Caja de depdsitos—dice uno de los autores de donde
se recojen estas noticias—el dinero era recibido por su valor
intrinseco, es decir, en razon de la cantidad efectiva de oro o
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plata. ... De aqui nacié lamoneda de banca tan estimada por
el ecomercio hasta el punto de gozar de premio o ajio sobrela
moneda corrientes (1).

De esos depositos de dinero, resultaban diversas ventajas:
evitar las pérdidas ocasionadas por las alzas artificiales de la
moneda;de tal suerte que, enlas relaciones comerciales, lacan-
tidad de metal fino de las monedas depositadas fuera [a base
invariable de los tratos; evitar las pérdidas ocasionadas por
Ios eercenamientos que se verificaban sobrela moneda mis.
ma; conservar la moneda, evitdndole el desgaste causado por
el uso; apartar las molestias consiguientes a la comprobacion
que, en cada caso, era necesario hacer para poder averiguar
la lejitimidad de cada moneda i sila cantidad de monedas re-
cibida, eonun determinado valor nominal, tenia o nola can-
tidad de metal fino correspondiente; evitar las molestias i
gastos del trasporte; facilitar la cuenta del dinero, 1 hasta el
ocultamiento a la vista de los mas sagaces, aunque se lleven
consigo las mas gruesas sumas.

Los bancos venecianos i jenoveses recibian aquellos depé-
sitos no, pues, segun el valor nominal de las monedas; no,
atendiendo a la cantidad de las monedas entregadas, sino a
las cantidades de metal fino, sobre las cuales los depositantes
podian jirar por el todo o parte, i en favor propio o de un ter-
cero; asi como podian traspasar o ceder el certificado mismo
de deposito, que era a veces estendido «al portador».

La cesion a un tercero de los certificados mismos de de-
positos al portadors, es lo que did orijen al billete de banco.

En efecto, las <boletas de depésitor, como hoi decimos en
Chile, o sean los billetes de depdsito (billete es una palabra
Jenérica que se aplica a distintos doecumentos eseritos) dados
porlos banqueros alos depositantes, eran trasferibles, de ma-
no a mana, cuando se estendian «al portadors, en los mismos
términog quelo son hoi los billetes.

Esos certificados, en virtud de las seguridades que se abri-

(1) Jerénimo Boccardo.—Historia del Comercio, de la Industria @ dela
Economia Palitica—Phjina 222, — Madrid.
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gaban con respecto a su pago porlos banqueros emisores, pa-
saron, de esta manera, i sin calcularse cudles serian las econse
cuencias para el porvenir, a reemplazar el uso de la moneda
en los tratos; ya que esos certificados iban, de una mano a
otra, en pago o por cuenta de transacciones efectuadas, en los
mismos términos que la moneda misma;1 ya que, cada tene-
dor o portador sucesivo deesos certificados, tenia la seguridad
de suredencion ala par i a la vista, en razon de las repetidas
i no contradichas esperiencias verificadas.

Los bancos de Veneeiai Jénova, en mérito de esta probi-
dad, habian llegado a inspirar una gran confianza al comercio
de aquellos tiempos en el viejo mundo; asi como habian lo-
grado estender sus relaciones mercantiles por todo Europa.

De todo lo espuesto se deduce, claramente, que el billete de
banco nace del deposito de una suma de monedas deoro o
plata con tanta cantidad de metal fino; que el objeto esen-
cial de esos billetes fué el evitar los diversos inconvenientes
que ofrecia en los cambios el empleo de los metales preciosos.

Tales son los orijenes i las funciones primitivas del bille-
te de banco.

Enlos tiempos modernos, el billete en cuestion ofrece una
fase nueva, como consecuencia de una jénesis completamente
diversa. Sigue siendo un sustituto o un reemplazante de la
moneda; pero essolo una representacion fictioia de esa mo-
neda, el sustituto supuesto de una cantidad de oro o plata
fina; por cuanto le falta el depdsito previo de una cantidad
equivalente de metales preciosos, 1 porque, esa cantidad de
metales preciosos, jamas se constituye en las arcas de la ins-
titucion emisora con el objeto de servir inicamente al pago
de los billetes.

Uno de los elementos que da orijen a este sistema de emi-
siones, estd formado por el hecho de haberseobservado que,
una porcion de los billetes bancarios, no se cobran o o se
presentan al canje;otro motivo que les da nacimiento esta for-
mado por aquel sentimiento de confianza que se supone presta
el publico a los billetes emitidos por aquellas instituciones
banecarias que cuentan con capitales relativamente importan-
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tes; de tal suerte, que sellega a juzgar que, al piblico porta-
dor delos billetes, lo unico que le interesa es que la institucion
bancaria emisora sea solida, i que el billete cuente con garan-
tiasde pago. Esta manera de ver, ha dado orijen al sistema de
emisiones garantidas, es decir, a un sistema en el que los hi-
lletes no cuentan con una cantidad equivalente, previamente
depositada de monedas metalicas en las cajas del estableci-
miento emisor, sino con cauciones consistentes en valores
muebles o inmuebles, como ser eréditos, acciones, bonos, pro-
piedades raices, afectos esclusivamente a esas emisiones.

Al desarrollo de estas emisiones garantidas ha contribuido,
asi mismo, aquel sentimiento de aversion con que suelen mi-
rarse las grandes reservas metalicas que los bancos deben te-
ner acumuladas para poder pagar sus billetes.

El deseo de aumentar el circulante sin tener que servirse
del dinero efectivo, i el deseo de satisfacer, por tan espedito
modo, las mayores exijencias del crédito, o sea de aquellas
iniciativas que, asi como pueden hallarse animadas de maévi-
les prudentes i afortunados, pueden estar estimuladas por
tantos otros fines, no igualmente dignos de ser servidos, han
allegado tambien a ese desarrollo de las emisiones garantidas
su continjente de actividad i de prestijio.

Por estos particulares, se dice que el billete de baneco, asj
emitido, desarrolla el erédito i favorece las industrias; 1, en
verdad, la amplitud que el erédito adquiere con tales emisio-
nes ha [legado, en algunas ocasiones, a ser mui grande: aun-
que no pueda precisarse, con la misma certeza, hasta dénde ha
llegado el favor dispensado al progreso industrial; puesto que
han causado, en todas partes, los mas graves trastornos mo-
netarios, i continuas perturbaciones industriales.

En efecto, el sistema de las emisiones garantidas ha dado,
en todas partes, malos resultados;lo mismo en Estados Uni-
dos de Norte-América que en la Arjentina, lo mismo en Fran-
cia que en Chile; i es porque siendo el billete pagadero a la
par, a la vista i al portador (lo que exije una reserva mone-
taria constante i sonante lista para el canje), i no teniendo los
bancos dinero suficiente, sino solo valores por vender; 1 no
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pudiendo realizarse las garantias sino con muchas difienlta-
des, i con tropiezos tanto mayores cuanto mayor sea suim-
portancia, el panico desarrollado enlos tenedores de billetes i
los despositantes, ¢rea a los bancos emisores una situacion
insostenible. Los valores que sirven de garantia al billete,
ofrecidos en grandes masas, bajan, porque el dinero escasea
en el mercado, es decir, porque no hai con qué comprar i to-
dos desean proporciondrselo; lo que contribuye a hacer mas
pesada la atmésfera que rodea al billete que se ve amenazado
de depreciacion inminente.

Los billetes afluyen a los bancos en demanda de canje, los
depositantes cobran sus depésitos; i los bancos, ante estas
exijencias, se ven en la necesidad imperiosa de cerrar todo
crédito, con lo que muchas industrias suelen verse pertur-
badas en momentos en que mas lo necesitan.

Es en estos momentos dificiles, a veces estimulados, cuan-
do no provocados por conmociones politicas internas, i aun
por complicaciones internacionales, cuando. el sistema de las
emisiones garantidas deja ver toda su debilidad. El papel
moneda ha sido el recurso que la practica secular, de varios
paises, ha consagrado para tales situaciones estremas.

Al sistema de las emisiones, garantidas por valores deter-
minados, o por la mera solvencia del emisor, tras las duras
pruebas de la esperiencia, se ha tratado de darle apoyo en
un encaje metalico que los bancos emisores deben, como mi-
nimo, mantener constantemente para el pago de sus obli-
gaciones; pero, de tiempo en tiempo, la esperiencia se ha
encargado de demostrarla deficiencia de esos encajes; por-
que, cuando las ajitaciones producidas por un panico pibli-
co se han desarrollado con viveza, los recursos han revelado
su debilidad, segun lo que ya en varias ocasiones le ha
sucedido al Banco de Inglaterra, quese ha visto obligado, por
eso mismo, a elevar la proporcion de su encaje metélico, con
lo que ha conseguido hacer frente aignales o superiores pre-
siones ulteriores.

Este sistema de la reserva metalica proporcional, existe,
pues, en combinacion con el sistema delas emisiones garan-
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tidas; pero,.en realidad, €l essolo un paso hacia el sistema de
las emisiones bancarias totalmente cubiertas con oro, 0 alo
ménos cubiertas en una proporcion tan alta que, en combi-
nacion con los efectos de seguro i facil cobro, i alavez de
breves plazos, ino obstante cualquiera demanda persistente
de reembolso, el emisor esté invariablemente prevenido.

De manera que el sistema segun el cual el billete de ban-
co puede emitirse i circular solo en mérito delas sarantias i
gracias al erédito de la institueion emisora, 1 al beneplacito
del piblico, i sin atender a mas, ha ido poco a poco perdien-
do terreno; asi como por consecuencia necesaria haido restris-
jiéndose, practicamente, el ideal segun el cual el billete es un
medio de alentar el crédito industrial i de aumentar la masa
del cireulante, sin que sea preciso atender a las disponibili-
dades que en moneda metalica tenga la institucion que lo
emite con el objeto de atendera su canje.

En efecto, desde el Banco de Inglaterra, cuyo encaje me-
talico se ha elevado progresivamente en proporcion de los bi-
lletes emitidos con el trascurso de los anos, hasta el Banco
de Francia que tiene un encaje metalico proximamenteigual
asu circulacion fiduciaria; desde el Banco de Rusia, que tie-
ne un encaje que sobrepasa la circulacion de sus billetes, has-
ta los bancos norteamericanos que han elevado, al lado delas
garantias, el encaje metélico desde el 5 por 100 al 10 por
100 de su circulacion. .. se aleja mas i mas el sistema de las
meras garantias; 1 con mayor razon el sistema estremada-
mente liberal implantado por la lei chilena de 1860, i segun
la cual cada banco podia emitir hasta el 150 por 100 de su
capital pagado, sin necesidad de garantia alguna especial, i
sin atender para nada al encaje metdlico.

Los sistemas de los bancos de Franeia, Inglaterra i Rusia
mencionados, senalan los mas altos grados en la escala del
perfeccionamiento bancario, por estos respectos, hasta este
momento; pero esos progresos no estan destinados a detener-
se ahi; tendran que seguir hasta fundirse, probablemente, en
un solo i gran sistema, en el que el billete emitido no sea, en
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realidad, otra cosa que la representacion dela moneda mets-
lica guardada en las arcas del establecimiento emisor, . .

I esta posibilidad se halla tanto mas cercana cuanto que,
cada banco, en todo instante, se halla solicitado, porun dohle
sistema de fuerzas que pugnan por derribarlo, a saber, el de
los billetes emitidos, i el delos depésitos, que pueden dar ori-
jena ignales e ineludibles demandas de dinern.

Este doble sistema de fuerzas es, en verdad, la causa que
obliga a todo banco bien administrado a mantener, continua-
mente, una reserva metalica en caja, proporcional a la im-
portancia de sus emisiones i depasitos;ies evidente que cuan-
to mas se aproxime ese encaje a la suma total de los hilletes
en cireulacion ide los depasitos, tanto mas considerable sera
el terreno perdido por el sistema de las garantias, i por el
ideal segun el cual el billete de banco estaria llamado por si
mismo—i no por la moneda que representa—a desarrollar el
orédito, a dar mayor vigor al progreso industrial, i a multi-
plicar el circulante.

Este sistema de la proporeion bancaria que espontanea-
mente ha ido formandose i desarrollandose, por necesidad
economica, 1sustituyendo al grosero ideal economico de que
un simple papel de erédito podria llegar a ser, porsi solo, i
sin la reserva metdlica lista para el canje, el reemplazante
de la moneda metalica, ha ido haciendo cada dia mas soli-
das las instituciones bancarias, 1 mas raras las crisis mone-
tarias segnidas del curso forzoso; no obstante el volamen in-
comparablemente superior de las transacciones, 1 la compli-
cacion creciente de las industrias, que hacen mag i masame-
nazadores los cataclismos monetarios.

De lo espuesto se sigue que sise contempla el interes pabli-
o, desde el punto devista dela estabilidad monetaria, la co-
mun ¢onveniencia, aconseja un sistema fidueciario de cireula-
cion conforme al cual las reservas metalicas deben bastar no
solo para eubrir todoslos billetes en circulacion, sino tambien
para responder a las exijencias inmediatas de, a lo ménos,
aquellos depésitos que se hallan a la vistaide una poreion

BANODS.—31
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importante de aquellos otros depositos de mas proximo ven-
cimiento.

De esta manera, la formula que cada billete lleva, es-
presa o tacitamente: qpagadero a la par, a la vista i al por-
tadors dejara de ser una incierta promesa para convertirse
en una obligacion segura.

Cierto es que un sistema tal se halla en abierta pugna
con el interes de los banqueros que siempre desean multi-
plicar su capital por medio de simples billetes, cuyo valop
descansa, enteramente, en garantias comprometidas en otros
negocios; asi como esta en pugna con el interes de aquellos
que desean la abundancia del circulante fiduciario; pero el
interes social que es superior al de los banqueros i al de un
determinado circulo de industriales, exije el abandono de un
tal réjimen de crédito.

La circulacion fiduciaria, sin la base del dinero efectivo, no
representa dinero, ni capital, sino simplemente una deuda,
de mas 0 ménos dificultoso cobro, que hace masi mas di-
ficil la situacion del emisor, a medida que las emisiones
aumentan; ya que los valores que sirven de garantia a esa
circulacion se hallanafectos a otras obligaciones; de tal suerte
quesi llegara el caso de pagar esos billetes con esas garantias,
hubiera que causar mas de un dano a esas otras obligacio-
nes.

Por lo mismo, la tendencia contemporanea de elevar el
encaje metalico, en la proporcion en que se desarrollan las
emisiones, es altamente benéfica; pero de tal sistema, acep-
tado tan sabiamente por el Banco Ruso de una manera es-
presa, desde ia cifra de 300 millones de rublos adelante,
existe todavia mucha distancia al sistema que consistiria
en no emitir ningun billete sin la correspondiente reserva
metalica, segun sucede con la Caja de Conversion arjentina,
con la Caja de Conversiun brasilera, i con el Tesoro de los
Estados Unidos de Norte América; pero esa distancia es aun
mayor, si se atiende a que los establecimientos bancarios,
como ser el Banco Ruso, el Banco de Francia, el Banco de
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Inglaterra, tienen al lado de Ya responsabilidad fiduciaria, la
de los depésitos. <

Los citades baneos estin animados de la tendencia al re-
fuerzo progresivo de sus encajes; pero, este sistema, puede
llegar a esponer la estabilidad monetaria en los mismos tér-
minos que las emisiones esclusivamente garantidas por la
accion del doble sistema de obligaciones que pesan sobre
ellos; obligaciones que, por otra pavte, tienen leyes econdmi-
cas i juridicas algo diversas, i con efectos tambien econémi-
oos 1 juridicos diferentes,

El alto encaje metdlico de los bancos de emision, en re-
lagion con los billetes i depositos, podrd impedir, en muchos
casos, las crisis monetarias, las corridas a los bancos i el cur-
so forzoso con todo su séquito de iniquidades no correjidas;
pero aumentando el numero ila intensidad de las compli-
caciones, puede quedar de manifiesto la debilidad del sis-
tema.

En efecto, la frajil base del sistema, puede ponerse en
descubierto en aguellos casos en que depositantes i tenedo-
res de billebes acudan, simultineamente, por el pago en
oro de sus depasitos i billetes durante untiempo suliciente-
mente prolongado para agotar las reservas de la institucion
deudora, i aun las garantias comerciales de mas fdcil re-
embolso,

El Banco de Inglaterra, por obra de esas demandas simul-
taneas (retiro de depositosieobro de billetes), se ha visto
en varias ocasiones, en tales peligros, que ha tenido necesidad
de acudir al apoyo del Banco de Francia; pero, esasayu-
das, al baneo mejor organizado sobre una base tal, jno pue-
den faltarle? Si hai posibibilidad de que ocurran complieacio-
nes politicas o economicas interiores o esteriores que impi-
dan toda ayuda o socorro ¢no se cierne sobre los bancos,
asi organizados, un peligro, ! para el pais entero una amena-
za de las mas graves?

Los bancos norte-americanos, en 1907, se salvaron de la
bancarrota, siesque, mas propiamente, no se salvaron los
Estados Unidos de Norte América del cursa forzoso, en par-
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te, por la ayuda del Banco de Francia, ien parte por g
ausilio que les prestd el Tesoro Federal; pero, esos socorros
aportunos, por tantos motivos, en la vida deun pais aji-
tado portantos aceidentes, pueden no llegar ni del esterior
ni dell interior, i entoneces. ..

Por consecuencia de ese doble sistema de fuerzas que
pueden pugnar como dos enemigos formidables contra la
estabilidad bancaria, i hasta contra la misma estahilidad mo-
netaria, aunque de modo reflejo, no bastard que la lei fije
4 los baneos emisores el mantenimiento de un encaje eleva-
do como minimo, ni que prohiba a los gobiernos entrar en
relaciones con los bancos, ni que les prohiba a éstos entrar
enrelaciones financieras con el gobierno, nique establezea
garantias comerciales, seguras o de fécil 1 pronto reembolso;
porque, muchas veces, el interes de los banqueros cuyasin-
flueneias sobre el Estado son de dia en dia mayores, hallaran
medio de barrenar las leyes i torcer los prineipios de la pre-
vision. . .

I por supuesto, en aquellos paises cuya organizacion ad-
ministrativa deja muche que desear, segun sucede en los sud-
americanos, las apuntadas debilidades del sistema serdn para
la estabilidad bancaria i monetaria, un peligro constante e
inminente; no solo por lo que respecta a las claudicaciones
en que incurran los banqueros al dar cumplimiento a las le-
yes orginicas sobre banca, i a la consiguiente falta de viji-
lancia i de suficiente enerjia con que los representantes del
Gobierno hagan cumplir esas leyes, sino tambien por lo que
toca a las perturbaciones que, sobre esos bancos, puedan ha-
cerse sentic por la obra de esos mismos gobiernos, faltos de
probidad, i escasos de preparacion cientifica para poder
apreciar, en todo su aleance, el motivo delas precauciones
lejislativas; sin olvidar la aceion opuesta, es deeir, la de los
elementos directivos de los bancos sobre los gobiernos, sali-
dos, a veces, de los propios consejos de tales establecimien-
tos.

Tomese todo esto en cuenta, i se apreciard toda la esten-
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sion de los peligros que pueden ocurric a un pais por causa
de sus instituciones emisoras de billete,

Los referidos aspectos del actual sistema de emision serdn,
seguramente, de menor gravedad en aquellos paises cuya
desarrollada cultura sirva a los gobiernos de reguladora ia los
consejos bancarios de freno: pero los paises sud-americanos
estan mui distantes de aquella estendida cultura financiera,
1 de aquella prosperidad econémica que logra formar, dentro
delas multitudes, los espiritus ilustrados, e independientes, a
la vez que celosos del interes colectivo, capaces de advertir,
con oportunidad al publico, desde la tribuna o la prensa, los
errores o la maldad de sus hombres dirijentes.

La solucion del problema de la circulacion fiduciaria no
estd en ese sistema, sino en el otro que tiende a desarrollarse
i consolidarse en la época contempordnea, en gran parte,
como consecuencia, de las profundas perturbaciones banca-
rias 1 monetarias soportadas por tantos pueblos.

Puede decirse que desde los comienzos del segundo tercio
del siglo XIX, empieza a eshozarse 1 desarrollarse, préctica-
mente, un nuevo sistema que, simultineamente, abarca el
principio dela emision de billetes en cambio de una cantidad
equivalente de metales preciosos, 1 el principio de la emision
de esos mismos billetes por un establecimiento estrafo a
las operaciones de deposito, préstamos i descuentos.

Con todoe, como se ha repetido, el primerprineipio,remonta a
la Edad Media. Del sistema de los bancos jenoveses i venecia-
nos, se encuentran algunos indicios indudables enla solicitud
que el famoso banquero Law presentara al rei de Francia
en 1716 con el objeto de establecer el instituto que ha hecho
su nombre inolvidable; pera ese criterio, el célebre banquero
lo pierde mui pronto de vista.

Es necesario llegar al afio 1839 para encontrar algunas
reproducciones — aunque solamente accidentales—del olvi-
dado sistema de la constitucion previa de un depésito de
metales preciosos para obtener un billete que debe ser pa-
gadero a la par, a la vista 1 al portador. En el ano recorda-
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do, se establece en Rusia ese sistema de emision de billetes
en cambio de rublos de plataide oro ala par.

En el afio 1844, esto es cinco anos despues, se establece ep
los Estatutos del Banco de Inglaterra un prineipio anilogo,
facultandolo para entregar billetes a todo el que lo solicite
en cambio de una cantidad equivalente de oro; asi como Je
imponen la obligacion de canjear, esos mismos billetes, por
una cantidad equivalente en monedas de oro inglesas o es-
tranjeras, o lingotes del mismo metal, a voluntad de los por-
tadores.

Con todo, en la organizacion del Banco de Inglaterra, se
insinta aun otro principio, i es el dela separacion de la facul-
tad emisora del resto de los negocios bancarios, como conse-
cuencia de su division en dos Departamentos que se dejo es-
tablecida, segun lo que se vid en su lugar.

Cabe observar aqui que las dificiles situaciones en que se
ha encontrado el Banco de Inglaterra no han tenido su orijen
en la independencia con que se administran los dos Departa-
mentos, sino en la relativamente baja proporcion de su enca-
je metalico respecto a sus obligaciones. El oro, para los tene-
dores de los billetes i para los depositantes que desean tener
dinero contante i sonante, es una garantia irreemplazable,
superior a cualquiera promesa, aun a la del Gobierno de In-
glaterra.

El encaje metalico del departamento de emision, es la ini-
ca reserva metalica del banco entero; ya que suele ser tan
pequeiia la suma en oro de que dispone el Departamento del
banco. EI Banco puede cubrir los depdsitos en billetes; pero
nada hai que impida al publico el cobro de sus billetes en el
Departamento de emision.

La esperiencia ha hecho al Banco elevar progresivamente
su encaje metalico, i, en verdad, el refuerzo que éste ha reci-
bido en los altimos tiempos, ha sido notable, con lo que ha
conseguido dominar las erisis monetarias de los ltimos anos,
como la de 1907,

Si el Departamento de emision—péngase por caso—no
emitiese un solo billete sino en cambio de una cantidad equi-
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valente de oro, ese Departamento de emision pudiera ser
puesto, de intento, a prueba de cualquier asechanza pertur-
badora; pero en las condiciones actuales serd causa de zozo-
bras continuas para el Reino Unido, en cualquiera emerjen-
eia politica 0 econdmica complicada.

La primera institucion, como se dijo mas atras, que siguid
las huellas del Banco de Inglaterra, fué el Banco del Imperio
Ruso en 1860. El banco ruso fué dividido tambien en dos
Departamentos, el de emision i el del banco—de los cuales—
el primero, a semejanza de su similar ingles, solo atiende a
la emision 1 al canje de sus billetes por oro.

Laseparacion que se observa en el Banco de Inglaterra
i enel Banco del Imperio Ruso entre la emision de billetes i
las operaciones de préstamos, depositos, desecuentos, ete,,
ha sido, en émbos establecimientos, de verdadero interes
para la ciencia. Esa independencia corrobora, una vez mas,
los méritos de la division del trabajo, al mismo tiempo que
insinia al mundo la conveniencia de ensayar, en mas vasta
escala, aquel sistema, i desarrollarlo, creando i sosteniendo
institutos esclusivamente emisores de billetes, desligados,
en absoluto, de toda institucion bancaria.

Pues bien, en el afio 1867, la Republica Arjentina, creaba
la Oficina de emision al amparo del Gubierno, sobre el mis-
mo principio en que descansaban los certificados de deposito
de los bancos jenoveses | venecianos de la Edad Media; {
sobre el principio de la independencia de toda operacion
bancaria que estaba en practica en Inglaterra i Rusia; pero
en una forma mucho mas avanzada; puesto que la Oficina de
emision gozaba de mayor independencia que los Departa-
mentos de emision de los bancos de Inglaterra i de Rusia, i
ademas, se hallaba bajo la tutela del Gobierno.

Esa Oficina sefiala un paso decisivo hdcia adelante en el
principio espontaneo que se viene eshbozando, el de la sepa-
racion absoluta entre la emision, i las demas operaciones pro-
pias de los bancos.

En la organizacion monetaria, esa Oficina senala un sen-
dero nuevo; siendo de advertir que, en la practica, el mas
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lisonjero éxito coronaba los propositos del lejislador arjen-
tino. Esa Oficina, creada en momentos de gran confusion
monetaria; puestoque el papel moneda se hallaba deprecia-
do en los cuatro centavos, entregaba billetes al publico en la
proporcion de 25 pesos en billetes por cada peso oro. Con-
siguio asi reunir en caja unos § 16.000,000 en oro, equiva-
lantesa § 400.000,000 en billetes. Esos billetes, eran canjea-
bles por oro i en la proporeion de § 25 en billetes por un
peso oro, al portador. La Oficina cerro sus puertas en el afig
1876, no por defecto del sistema que le diera vida, sino por-
que el Gobierno se permiti6 usar de los fondos de la insti-
tucion.

En el ano 1878, el Tesoro de los Estados Unidos de Norte
Ameérica, con ocasion de la desvalorizacion del metal blanco,
del que era gran productor aquel pais, i en donde existian
por lo mismo, grandes intereses ligados a la persistencia de
la plata como eirculante, fué autorizado por una lei para
adquiric mensualmente determinadas cantidades de plata,
que debian servir de base a una emision de billetes (silver
certificates) equivalentes, con curso legal. Desde el afo 1878
hasta el ano 1890, emitio, de esta manera, el Tesoro de la
Union 488 millones de déllars de plata en billetes.

Desde 1890, adelante, el Tesoro federal debia adquirir 4%
millones de onzas de plata, mensualmente, con el objeto de
emitir billetes; pero estos billetes, como consecuencia de la
depreciacion de la plata, debian representar tanta mayor
cantidad de plata, cuanto mas depreciado se hallara el metal
blancao.

El afio 1900 los Estados Unidos dejaban de la mano la
campafia en favor de la plata, i autorizaban al Tesoro fede-
ral para emitir billetes en cambio de oro.

La emision de billetes, por medio del Tesoro, en cambio
de una cantidad de plata, que empezo alli por ser laobra de
circunstancias, ajenas a todo propésito de intervencion del
Gobierno en tales asuntos, una vez comprobadas las venta-
jas de esa intromision, junto con la bondad misma del sis-
tema de emitir solo en cambio de una existencia de metales
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preciosos, ha dado alli nacimiento, sin pretenderlo el Go-
bierno de los Estados Unidos, al mismo sistema que viene
diseiandose en Inglaterra, Rusia i Republica Arjentina, es
deeir, al principio de la independencia dela funcion emisora;
al mismo prineipio ensayado algunos siglos antes por los
bancos italianos. Enlos bancos italianos dominaba el prin-
eipio juridico del depésito como causa de la ereacion del bi-
lete; en los Estados Unidos, no precisa ese depdsito, solo
exije la existencia de una cantidad de metales preciosos equi-
valentes a los billetes emitidos, ezistencia que bien puede
tener su orijen en una compra-vente, lo que no altera en lo
mas minimo el fondo del sistema.

La cantidad de billetes emitida por el Tesoro federal en
cambio de oro, desde 1900 hasta el afio 1909, pasa de 860 mi-
llones; lo que da un total proximo a 1,350 millones de dollars
en billetes lanzados a la cirenlacion por el Tesoro en cambio
de metales preciosos.

Es necesavio recordar que el ré)imen bancario de los Esta-
dos Unidos admite la pluralidad de las emisiones; alli todes
los bancos emiten.

En el ano 1899, en la Arjentina, siendo Ministro de Hagien-
da el doctor don José Maria Rosa, implicitamente, reconoce
1 asienta, al proponer al Congreso la Cajade Conversion, los
mismos prineipios que habian sido reconoeidos en 1867 por
la Oficina de emision; pero ahora de un modo enteramente
definido.

El principio relativo a la independencia de la facultad
emisora de las restantes funciones propias de todo banco, i
el principio relativo a la consignacion previa de un depdsito
en aro para poder emitir billetes pagaderos a la par, ala
vista i al portador, fueron Ampliamente consagrados,

El nuevo instituto arjentino toma el nombre de Caja de
Conversion, parque su objeto es cooperar al restablecimien-
to de la moneda metdlica ia la abolicion del curso forzoso,
mediante el pago o conversion de estos billetes en oro.

En la Arjentina, emite billetes unicamente la Caja; de mo-
do que alli se tiene la unidad de la emision, i por lo tanto
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un sistema de circulacion fiduciaria superior a la de los Es-
tados Unidos de Norte América.

La Caja de Conversion arjentina cuenta hoi dia con ung
suma de mas de 250,000,000 pesos oro de 48 peniques en sug
arcas.

En contra de la Caja de Conversion arjentina, como se dijo
mas arriba. se han manifestado ideas destinadas a combatir
su existencia independiente; i aunque al esponer las razones
con que se pretende incorporarla a un banco, asunto que
ofrece muchos peligros, dimos algunos fundamentos en con-
tra de tal proposito, conviene insistir; ya que, esos cargos,
pueden formularse contra cualquier imstituto analogo, aun
ouando, hasta ahora, no pueda hacérsele ninguna objecion
positiva.

Los apuntados cargos, descansan precisamente en aque-
llas funciones que se han atribuido—con grave dafio de la
economia bancaria i monetaria—al billete desde que las
emisiones se apartan del principio que les dié orijen enlos
bancos italianos medioevales; se apoyan esos cargos enla
creencia de que el billete que se emite, bajo la condicion es-
presa o implicita de ser pagadero a la par, a la vista i al
portador, es una verdadera moneda, con enteraindependen-
cia de la seguridades o inseguridades que haya respecto al
cumplimiento de esa promesa; se apoyan esos cargosen el
olvido de que todo billete emitido no importa sino una
deuda para el emisor, i un erédito para el portador contra
ese mismo emisor; a diferencia de la moneda que va, de mano
en mano, sin hallarse ligada por ninguna relacion juridica
con el que la emitio, ni vincular, de modo alguno, al emisor
con el portador de ella; se afianzan esos cargos en el olvido
delas consecuencias financieras i econdmicas que ha arras-
trado, siempre en pos, ese sistema de emisiones, fundado en
el mero crédito del emisor, 0 en garantias queson una ilusion
en el momento eritico; se hallan, en fin, fundados esos cargos
en el principio admitido @ priori, aunque contradicho cons-
tantemente por la esperiencia, de que los portadores de esos
billetes, emitidos sin el correspondiente encaje metalico, i
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con solo seguras garantias, habran de renunciar a la pose-
sion de su dinero,

La Caja de Conversion arjentina, se puede comprobar,
que, durante los 14 afios que estd proxima a enterar, ha res-
pondido, practicamente, en su esfera, de modo admirable. a
las permanentes conveniencias de ese pais, el cual no ha sido
ajitado, en este intervalo, por ninguna crisis monetaria; i
aun cuando los agricultores, comerciantes, i demas industria-
les de ese pais no hayan recibido de ella otra cooperacion
que la que resulta de una estabilidad monetaria a prueba
de cualquier trastorno, ese servieio es, porsi solo, bastante
apreciable,

El abrivle erédito a la industria i el multiplicar el eircu-
lante fiduciario a@ su puro arbitrio, no es cosa que esté en la
naturaleza de ningun establecimiento emisor de billetes que
deben ser pagados a la par, a la vista i al portador; lo que
no debe otorgarse a ningun establecimiento sino cuenta con
las cantidades equivalentes de dinero efectivo para que, an-
te cualquier trastorno, pueda estar en condiciones permanen-
tes de cumplirla obligacion fundamental del canje,

Sila masa de la circulacion fidueiaria no se desarrolla i
contrae, conforme a las necesidades de la industria, segun se
dice, 0 en otros términos sila Caja de Conversion no puede
multiplicar o disminuir la masa de billetes, a su voluntad, 1
en consideracion a las exijencias de los negocios, mui difici-
les de medir, por tantes motives, lo lajico seria—i esto debe-
ria ser lo 16jico en todas partes siempre que el numerario
escasea con relacion ala demanda—que el Estado multipli-
cara el circulante metalico por los medios regulares de que
dispone, adquiriendo el oro necesario en lingotes o polvo pa-
ra convertirlo en monedas; i lanzarlo en seguida a la cireula-
cion por medio del pago de sueldos, abastecimientos para
el ejército, ete.; que los particulares acudieran, con mayor
frecuencia, a las casas de amonedacion con su oro para con-
vertirlo en monedas, a fin de llenar las necesidades que sien-
ten de numerario; i que se estimulara al oro de otros paises
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con altos intereses, i descuentos ventajosos a fin de hacerlo
llenar los vacios.

Cuando el eirculante escasea, no siempre es esto lo que se
hace. Los gobiernos, no tratan de correjir las deficiencias del
numerario adquiriendo oro, 1 haciéndolo acunar en tan vasta
escala como convenga, no. Los particulares tampoco acuden
con oro a las casas de amonedacion para transformarlo en
moneda; aunque lo que falta es moneda, 1 aunque el males-
tar se corrije aumentando las monedas en circulacion.

Cuando falta una manufactura, cuya fabricacion esta a
nuestro aleanece, se nos ocurre con facilidad la idea de pro-
dueirla; i jpor qué siendo tambien la moneda una manufac-
tura no procedemos siempre que escasea el circulante a
multiplicarla, solicitando la materia prima que jeneralmente
no falta?

Asicomo una crisis de brazos se corrije con la inmigra-
e¢ion, una crisis monetaria se corrije con monedas. Combatir
una crisis monetaria emitiendo billetes, sin la correspondien-
te garantia metalica fuera, por lo mismo, preparar un ma-
lestar mucho mas grave, si, por ejemplo, esa crisis meramen-
te economica se complicara con una crisis politica que hicie-
ra precipitarse a los tenedores de esos billetes a exiiir su
reembolso en oro. El peligro de estas emisiones resultaria
mucho mayor, si pudieran multiplicarse a voluntad, segun
las necesidades del erédito, que puede no reconocer limite
alguno en los negocios de un pais.

Practicamente, en la Arjentina, desde que existe la Caja de
Conversion, han sido los particulares o los negoeios los que
han vivido preocupados de aumentar el numerario que alli
necesitan las industrias; i1 asise esplican las grandes cantida-
des de oro sellado importado a ese pais que, en seguida, ha
pasado, en gran parte, a la Caja de Conversion a cambiarse
por billetes que pueden manejarse mas comodamente.

El sistema de la Caja de Conversion Arjentina—esto es el
relativo a la emision de billetes—ha puesto una valla al desa-
rrollo de aquel crédito que se funda en la facilidad delas
emisiones, siendo de advertir que asi se ha hecho mucho mas
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solida la organizacion financiera i economica de aquel pais;
porque ha impedido las perturbaciones que acompafian al
inmoderado desarrollo que se da al erédito particular, i aun al
erédito plblico con esas emisiones, tan féciles de multiplicar
hasta el infinito. La moderacion en el ejercicio del crédito—
dentro de las mas caras conveniencias nacionales—ha sido
uno de los efectos mas saludables de la Caja de Conversion
Arjentina. Este es un mérito de la Caja i no un defecto.

Ademas, si se desea que la Caja pueda contribuir, en algun
grado, pero de un modo regular a desarrollar la masa del
numerario existente, i a restrinjirlo cuando asi parezea mas
necesario, antes que atacar ese establecimiento, que ya es
admirable, deberia estudiarse su perfeccionamiento, i nosu
supresion. No seria dificil encontrar en la historia financiera
ensefianzas positivas que guiasen a aquellos que pretenden
llegar al ideal de la adaptacion de ese instituto a las necesida-
des de la circulacion, sin necesidad de agregarlo a un banco
en donde estaria espuesto a seguir, tarde o temprano, la
suerte que a ese banco le deparasen sus negocios.

La Caja de Conversion Arjentina, segun se vidé en otra
parte, fué creada para detener el alza del billete que se valo-
rizaba progresivamente causando con ello el espanto de los
hacendados; asi como para fijarese mismo valor en los 44 cen-
tavos; pero si ese instituto ha respondido enteramente a los
propésitos que se tuvieron en vista al crearlo, es porque en
sus bases tiene algo mas que los deseos transitorios de los ha-
cendados arjentinos; es porque sus emisiones solo se basan en
una cantidad de numerario de oro equivalente, i porque no
desempeiia ninguna funcion propia de los bancos, siendo, por
otra parte, independiente de esas instituciones de crédito.

Por lo mismo, lo que resulta del mas alto interes, no es el
éxito que obtuvieron los propésitos de los circulos dirijentes
dela Arjentina, sino la leceion objetiva que da al mundo en-
tero el sistema puesto alli en ejercicio; leceion que es para
todos los pueblos mucho mas valiosa que la buena suerte que
con esa institucion ha descendido sobre la Republica Arjen-
tina.
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La separacion entre la facultad de emitir billetes i las de-
mas operaciones de banca, ila entrega de esos mismos billetes
al piblico, bajo la condicion ineludible de una suma de oro
equivalente dada en cambio deberd quedar ahi depositada
ala 6rden de los portadores de los billetes, son principios que
dardn ala Arjentina una estabilidad monetaria delas mas
solidas de que haya ejemplos; i ojala que los grupos que go-
biernan aquel pais perseveren en la politica que consagra
tales principios en la organizacion fiduciaria; i que dejen al
erédito i ala moneda seguir sus caminos.

En el afio 1906, los Estados Unidos del Brasil erearon una
institucion que, en el fondo, es exactamente igual a la ya tra-
tada Caja de Conversion arjentina.

La Caja de Conversion brasilera, se funda en los mismos
prineipios: la esclusion de toda operacion de banca, la emi-
sion inicamente en cambio de oro, 1 el pago de esos mismos
billetes a la par, ala vista i al portador.

Como se via en la Primera Parte de este trabajo, la Caja
de Conversion brasilera tuvo, por ciertos respectos, objetos
idénticos a los de su similar arjentina, 1, en otros sentidos,
objetos distintos i aun opuestos; i, con todo, los principios
de d&mbos son los mismos; lo que prueba la eficiencia de esos
principios, que pueden considerarse como definitivamente
establecidos.

La Caja brasilera desea coadyuvar o la solucion del pro-
blema del papel moneda: con ese propoésito acumula recursos
(1 en esto no existe diferencia de fondo entre la una ila otra);
desea ademas elevar gradualmente el valor del billetes de
curso forzoso, lo que ha sido conseguido con resultados ente-
ramente satisfactorios (i esta si que es una diferencia nota-
ble, i mas que eso revela un deseo contrario al proposito del
lejislador arjentino que ered la Caja de Conversion para de-
tener el alza del billetes); i en fin &mbas son instituciones es-
clusivamente emisoras.

En la organizacion de la Caja brasilera, respecto al proce-
dimiento que alli se estableee para la acumulacion de los
fondos de rescate, se contempla la contratacion de emprésti-
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titos que se han colocado en el acto; al paso que en la orga-
nizacion de la Caja arjentina, esa acumulacion se deja en-
tregada a la suerte de determinadas enajenaciones i rentas.

Comparando estas dos instituciones resulta una ventaja
para la Caja brasilera; ya que el publico, portador de los
billetes—independientemente de otros factores—debe confiar
mas en los fondos que se guardan enla Caja i se hallan lis-
tos para el pago, si éste llegara a exijirse, que en los fondos
que solo constan de una promesa, i dela ejecucion de cier-
tos actos que estan aun por venir,

En Chile tambien, por las leyes de 1907, i de 1912 se ha
pretendidodarunpaso hécia las emisiones de billetes en cam-
bio de oro; pero, con tales trabas, enredos 1 procedimientos,
que no parecen, esos intentos, sino destinados a echar som-
bras sobre el sistema. .., Lalealtad a los prineipios arriba es-
puestos, no se ve en las leyes de nuestros lejisladores, que,
segun se lo afirman al vulgo, las cuestiones econGmicas son
scosas de sentido comuns.

Con todo, aun cuando las dos aludidas leyes no estdn fun-
dadas en ningun prineipio o en ningun sistema de circulacion
fiduciaria juiciosa, isolorevelan el deseo de desviar las so-
luciones acertadas gque nuestro problema monetario reclama
desde tantos anos ha, revelan dos cosas que corresponden a
la materia de este capitulo, a saber, el intento, hecho ya, en
dos ocasiones, por el Gobierno de Chile. para emitir billetes
en cambio de oro, aunque no pagaderos a la par, a la vista i
al portador, i el deseo de tener una Oficina esclusivamente
amisora de billetes, i completamente apartada del ejercicio
de otras operaciones bancarias.

Todo estoes algo. Las tendencias han podido revelarse
torpemente como los primeros pasos de un nifio; pero esas
tendencias han existido i existen.

Mas, lo dicho no es todo. La tendencia inequivoca hdacia
la organizacion de un establecimiento emisor unico, indepen-
diente de todo banco i de toda operacion bancaria i subordi-
nado a la direccion del Estado, data en Chile desde varios
afios ha.
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En el afio 1879, el Tesoro chileno principio a emitir billetes
de eurso forzoso al lado de los bancos que, como se sabe,
emitian ya papel moneda desde 1878. Esa emision, el Tesoro
chileno, la hizo autorizado por lalei quelo dejaba en plena
libertad para hacer una emision de $ 6.000,000 ¢por medio
de los bancos establecidos en la Republicas o para hacerlas
«directamentes sin intromision de terceros, El Gobierno opta
por la emision edirecta.

El Estado i los bancos mantuvieron paralelamente sus
circulaciones fiduciarias hasta el afio 1898, en que se prohi-
bit a los baneos emitir un solo billete mas, dejandose al Es-
tado como unico emisor.

Desde 1898, la tendencia en favor de la facultad privativa
del Estado en la emision de billetes, se halla categéricamen-
te afirmada.

De todo lo que precede resulta, que, si bien es verdad, que
existen profundas diferencias entre los analizados sistemas
de emision, ingleses, norte-americanos, arjentinos i brasile-
ros, 1 el sistema de emisiones ensayado en Chile, hai, con
todo, en ellos, un fondo comun que los aproxima, 1 consiste
en el hecho de hallarse reconocida, con mas 0 ménos precision
i con mas o ménos fuerza, la conveniencia de las emisiones de
billetes en cambio de oro. El Banco de Inglaterra, como se vio,
admite esa conveniencia parcialmente, puesto que mantiene
el sistema de las emisiones garantidas. En los Estados Uni-
dos de Norte América tambien estd admitido, parcialmente;
el mismo principio; puesto que al lado de las emisiones del
Tesoro existen las emisiones bancarias garantidas. En la Ar-
jentina i en el Brasil, el sistema tiene una completa esclusivi-
dad: las emisiones en Ambos paises solo se hacen en cambio
de oro. El Banco del Imperio Ruso ocupa un lugar equidis-
tante entre las emisiones totalmente cubiertas en oro (siste-
ma arjentino, brasilero i del Tesoro de los Estados Unidos) i
las emisiones en parte garantidas i en parte con un encaje
metalico (sistema ingles, sistema bancario norte-americano).
En efecto, el Banco de Rusia va dejando una cuota cada vez
mas pequena en descubierto, a medida que sus emisiones se
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desarrollan, puesto que, cada billete emitido mas alla de la
cifra de 200.000,000 de rublos, debe estar representada por
una cantidad equivalente de oro.

Por lo que respecta a la unidad de la emision, respecto a
los paises estudiados en este trabajo, es conipleta, en Austria-
Hungria, Arjentina, Brasil, Chile, Franeia i Rusia;lo que
ensena, no solamente que esa unidad de emision es un ideal,
sino tambien que esa unidad puede conseguirse con distintos
sistemas.

Relativamente a la independencia entre la emision i las
demas operaciones bancarias se observa: que el Banco de In-
glaterra, se acerca al principio de la absoluta separacion;
puesto que alli el Departamento de emision se administra i
gobierna con independencia del Departamento del Banco;
pero, entre tanto, ambos Departamentos son solo seceiones
de un mismo instituto fundamental, el Banco. Esta ten-
dencia a la total separacion, es tambien la primera manifes-
tacion historica del fen6meno. Elmismo principio estd re-
conoeido de heeho en los Estados Unidos: pero solo respee-
to al Tesoro, no respecto a los bancos; 1o que es asimismo
un paso—aunque en otra direccion—hacia la adopeion sin
reservas del espresado principio, puesto que el Estado mis-
mo empieza—aunnque inconscientemente—a establecer el
sistema. La Republica Arjentina, el Brasil i Chile consagran,
practicamente, el principio de la independencia absoluta.

Relativamente al principio de que la emision de los bille-
tes debe hacerse tinicamente por el Estado o por una institucion
ptblica dependiente del Estado, estia adoptado por Rusia—en
su banco del Estado—por la Avjentina i el Brasil con sus
Cajas de Conversion, i por la Repiblica de Chile. Los Esta-
dos Unidos de Norte América, se colocan entre el principio de
las emisiones fiscales ilas emisiones bancarias: puesto que
aceptan practicamente los dos sistemas, de los que, la espe-
riencia, les hara escluir las emisiones particulares para in-
corporarse al sistema opuesto. Para poder apreciar esta
enérjica tendencia norte-americana, bastara recordar que en
los Estados Unidos cireulan al rededor de unos 760 millones

BANCOS, —32
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de dollars de billetes emitidos por el Tesoro Federal sobre
el principio de la existencia de una cantidad equivalente (g
metales preciosos. La circulacion de los bancos es solo un
poco superior a 584 millones de dollars aun cuando esta es
mui anterior a aquella.

Aparte de los hechos anteriores que abonan la eficiencia
del principio en examen, existen otras consideraciones de
grden tedrico que tienen sus fundamentos en la historia. En
efecto, si el Estado, en materia monetaria, debe ser un viji-
lante atento, a fin de impedir, castigar, i correjir los cercena-
mientos i las falsificaciones, en razon de los dafios i pertur:
baciones que llevan consigo; si debe proceder con esmerada
dilijencia al retiro de la moneda gastada, a fin de impedir
los alteraciones de los precios, i los obstaculos que hallan las
transaceiones en esos mismos desgastes;si ha de ser mui eseru-
puloso en la acufiacion i emision de la moneda, afin de que no
se altere, enlomas minimo, la cantidad de metal fino que debe
llevar cada pieza; si para el caso de cualquiera alteracion
esperimentada en el valor del metal de que esta fabricada la
moneda, debe estar continuamente prevenido a fin de corre-
jirlas; el permiso o la autorizacion concedida a las institu-
ciones particulares, i aun a eciertos individuos para emitir
aquellos hilletes, que son los reemplazantes de la moneda,
refleja un sistema de privilejios que son ¢omo un rastro me-
dioeval.

La emision de los billetes, por lo mismo que forman parte
del réjimen monetario, debe ser atribucion tnica del Estado,
en los mismos términos que la moneda misma; dejando alos
particulares el derecho de solicitarlos en las cantidades que
quieran; pero solo en cambio de una cantidad equivalente de
oro que debe quedar, efectivamente, guardada i destinada es-
clusivamente al canje de esos mismos billetes.

Si los billetes no fueran mas que obligaciones negociables
a lamanera delosibonos, o de las acciones que se poseen en
una sociedad andnima; si no estuvieran destinados a reem-
plazarla moneda i a servir de medida de los valores, i de me-
dio de pago, de adquisicion ide ahorro, no habria razon para
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no dejar ala iniciativa particular la emision, con solo adop-
tar las reservas legales que hiciera necesarias la convenieneia
de los intereses colectivos; pero si esos hilletes se sustitnyen
ala moneda misma, i van a desempenar todas las funciones
de tal en la actividad econtmica de un pais, la inconsecuen-
cia es incuestionable, entre la esclusiva atribucion que el Es-
tado tiene en la acufiacion 1 emision de la moneda, ila libe-
ralidad gastada por el Estado mismo, en lo tocante a la emi-
sion de los billetes otorgada a los particulares.

Los billetes se hallan espuestos mas que la moneda misma,
a esperimentar alteraciones en su valor; puesto que a las mo-
dificaciones que el valor de la moneda sufre, i que se trasmi-
ten, inevitable i necesariamente al billete, se agregan las re-
sultantes de las garantias, i de la honradez del emisor en que
esos billetes reposan. Sustituida la moneda, de hecho, por el
billete, 1 alterado el valor de éste (con mas frecuencia en sen-
tido descendente), las correspondientes consecuencias sobre
los preeios, las obligaciones, las rentas, los salarios, los tri-
butos... no se hacen esperar. | que esas fluctuaciones se pro-
ducen, no puede ponerse en duda. Un pinico eualquiera can-
sado por reales o supuestas dificultades financieras en la ins-
titueion emisora, agregadas a la ausencia de una honradez
a toda prueba de los administradores, puede eausar iha
causado, muchas veces, grandes alteraciones en el valor del
billete, el cual desde que se convierte en papel moneda, no
hai para qué decir con cuanta frecuencia altera todos los
precios i valores.

Ligada intimamente a la facultad de emitir billetes que se
acostumbra conferir a determinados bancos, se halla la cues-
tion relativa a la meramultiplicacion de esas emisiones. Para
ver con claridad esta fase que presenta el sistema en exa-
men, recuérdense los principios que regulan o deben regular
la multiplicacion del numerario metalico. El Estado, segun
esos prineipios, puede seguir en la emision uno de los dos si-
guientes caminos, o ambos, si asi lo quieren los particulares
iel Estado, asaber: o bien, los particulares le llevan al Estado
los metales preciosos (hoi solamente el oro) para que lo con-
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vierta en monedas (acuniacion), las que en seguida se entregan
alos duenos del metal batido (emision); o bien, el Estado,
gompra ese oro i lo convierte en monedas, que entrega en se-
guida a la circulacion al pagar los servicios publicos, las dey-
das piblicas, las ad quisiciones que necesite el Ejército, la Ap-
mada, las policias, la ensefianza, ete.

Ahora bien: si se examinan estos hechos, se vera que hai
en todos ellos una cantidad de oro que se transforma en
monedas; que esas monedas son exijidas por la colectividad
que no las tiene en cantidad suficiente para sus transaceio-
nes, necesidad que se revela, de un modo inequivoco, por
el hecho mismo de llegarse hasta el sacrificio de transformar
determinados valores en tales monedas.

En otras palabras, obsérvase, en tales casos, el principio de
la oferta i de la demanda, obrando con todo desembarazo i
sin estimulos fieticios, ni trabas calculadas, sobre la multipli-
cacion o aumento de la masa de numerario existente.

En las emisiones de billetes que se acostumbra hacer, sea
sobre el principio de una garantia inmueble, segun sucedia
con los asignados franceses, o con una garantia mueble no
consistente en metales preciosos, o simplemente con la base
del erédito del emisor, no existe, por cegla jeneral, el prinei-
pio de la oferta i dela demanda; i cuando estas formas dela
necesidad econdémica aparecen, suelen, con mucha frecueneia,
presentarse desfiguradas por falsos estimulos.

En efecto, los billetes, se emiten o, segun la potencia emiso-
ra que la lei otorga a cada instituto autorizado, o segun una
potencia ilimitada, i solo subordinada a las garantias muebles
o inmuebles de que se ha hecho mérita. Si los billetes se emi-
ten conforme al poder limitado conferido por la lei a cada
banco, podra haber muchos billetes, si es que hai muchos ban-
¢0s; si esos billetes se emiten segun un limite maximo, esa
cireulacion no puede traspasar el méximum legal; isi cada
banco puede emitir tanto como selo permitan las garantias
que otorgue, la circulacion fiduciaria puede no reconocer li-
mite préctico alguno, a ménos que los valores reconocidos
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por la lei misma para garantizar esas emisiones tengan una
circulacion limitada,

En otros términos, el desarrollo de la circulacion, asi como
su restriccion, dependen del lejislador, que la ha podido regu-
lar, con muchos afos de anterioridad, i para un futuro ilimi-
tado. La lei de la oferta i dela demanda, con tales principios,
o queda virtualmente encerrada en un marco queno puede
romperse, si el lejislador pone limites a la suma de la emisio-
nes, o es empujada como por torbellino, si se confiere a los
banecos no mas que garantias no consistentes en metales pre-
eipsos para emitir cuantos billetes puedan o les convenga.

Por supuesto, si los bancos quedan autorizados para emi-
tir cuanto puedan consolo garantias consistentes en bonos,
acciones, u otros valores que no sean oro, esas emisiones,
por regla jeneral, adquiriran un desarrollo superior al nu-
merario que se necesita; lo que hara a los bancos ofrecer sus
billetes para éstos 1 aquellos negocios, i los de masalla, a un
interés conveniente para los prestatarios... Con tal motivo,
muchas empresas buenas 1 malas se desarrollardn, 1 como
esas empresas, asi como han encontrado facilidades en los
bancos para establecerse, esperan hallar facilidades para sos-
tenerse i desarrollarse, tomaran un vuelo proporeional a esas
espectativas de dinero, i al bajo interes cobrado. Ese desa-
rrollo inesperado de los negocios, despertara la confianza i el
entusiasmo de muchos capitales, que se plegardan al movi-
miento industrial, i se incorporaran a las empresas existen-—
tes; i muchos depasitos que se hallaban en los bancos, ganan-
do un modico interés, se retiraran de dichos bancos para ga-
nar esos intereses mas altos que se pagan, como consecuencia
de la demanda que se ha despertado o provocado con el esta-
blecimiento o desarrollo de tantas empresas,o sea para servir
de base a otros negocios, acaso de los propios duenos de ta—
les depositos.

I naturalmente, desde el momento en que empieza el éxo-
do de los dep6sitos banearios, no solo estén eontados los dias
de los negocios con bases débiles, o cuyos resultados son de
larga espera, sino tambien la suerte de los bancos deposita-
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rios i emisores; porque, tan pronto como esos bancos vean
venir alos depositantes a retirar puntual i persistentemen
te su dinero en las épocas de suvencimiento, se volverin g
sus deudores i empezaran a exijirles abonos, si no el pago
total de lo prestado; i como, esos deudores, por regla jeneral,
no podran hacer honor a su firma; ya que, los propios ban-
cos, pusieron, con insistencia, ese dinero en sus manos, en se-
fial de desahogosi de abundancia de dinero, i recibieron,
ademas, la promesa de una indefinida renovacion de sus pa-
garés o de sus letras, las dificultades para esos deudores, se
presentardn como inevitables, 1 como necesarias para esos
mismos bancos, que, ante la demanda de retiro insistente de
los depdsitos, no encontraran qué camino seguir; pero que,
enando este estado de cosas trascendiendo al publico dé
prineipio al cobro de los billetes que se han emitido, bajo la
condicion de ser pagaderos a la par, a la vista i al portador,
la situacion se presentara para esos baneos como absoluta-
mente insostenible.

En otras palabras, lalei, que, por una parte, se desenten-
di6 de las rigorosas consecuencias de la oferta 1 de la deman-
da, 1que, por otra parte, olvido la verdadera naturaleza del
billete bancario, pas6 a ser la responsable de esa situacion,

Asi, pues, la multiplicacion del numerario fiduciario, ni de-
be el lejislador pretender contenerla en limites mas o ménos
antojadizos, ni debe permitirse a los banqueros realizarla
segun sus particulares conveniencias o su poder. Ese circu-
lante, debe multiplicarse siempre por las leyes de la necesi-
dad, es decir, por la oferta i la demandas; i, en tal sentido, las
Cajas de Conversion arjentina i brasilera, i el Tesoro de la
Union norte-americana responden a ese principio. Verdad
es que, en los Estados Unidos, aun cuando tal sistema de
emision existe, se pudo ver en 1907 una violenta crisis mo-
netaria; pero fué ella, precisamente, la obra del otro sistema
de emision que alli tambien impera, del sistema de emision
banearia, que lo mismo da alas a la oferta que a la demanda
del dinero, i en el que, la fuerza reguladora preeminente estd
enteramente en la potencia de los propios bances emisores.
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in6 en las necesidades sentidas, o despertadas por esas mis-
mas emisiones. Recuérdese, ademas, que en la crisis norte-
americana de 1907, el Tesoro ayudo, gracias a su situacion
solida, a los baneos con mas de 200 millones de déllars,

De los sistemas de emision arjentino, brasilero i norte-
americano (emisiones del Tesoro) resulta una ensefianza
mas queconviene no dejar pasar inadvertida, por su grande
importancia, 1 es la ausencia completa de lucro que existe en
aquellas emisiones, El emisor entrega al pablico los billetes,
asi como los Gobiernos de todos los pueblos entregan la mo-
neda. La emision de billetes deja, de esta suerte, de ser un
privilejio 1 un negoeio para los privilejiados para tomar co-
locacion entre las necesidades de 6rden social que deben es—
tar a cargo del Estado, comola moneda, las carreteras, los
correos, ete.

En fin, el objeto de este capitulo parece haberse cumpli-
do. El mejor sistema de cireulacion fiduciaria es aquel que
se apoya enlos principios que dieron al billete de baneo su na-
cimiento i su prestijio; asi como en aquellos otros prineipios
gue apartan la facultad emisora de toda operacion banca-
ria, con lo que, los peligros que continuamente se ciernen
sobrela eireulacion fiduciaria, por consecuencia de las com-
plicaciones a que dan orijen las operaciones de deposito, des-
cuentos 1 préstamos, desaparecen en absoluto.

Estos principios o estesistema, ha quedado establecido por
la esperiencia de distintos paises, que alcanzan civilizaciones
distintas, que se hallan en diferentes hemisferios, habitados
por hombres de razas diferentes, i que, no obstante, descu-
bren las raices de un mismo sistema, que se desarrolla i afian-
za, no solamente sin dano dela eirculacion, sin desmedro de
la prosperidad de los bancos, sino tambien con ventaja
positiva para las naciones,

I por supuesto, si el sistema no esta subordinado nia la
raza, ni a los climas, nia la estension del territorio, ni a la
prosperidad industrial, ni alas formas de gobierno, ni a la
cultura, ni a las relaciones que resultan del comercio inter-
nacional, ni a las cantidades que los hombres producen o
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consumen. . ; si solo descansa en el hecho de que los billetes
emitidos puedan ser canjeados en cada instante por una can-
tidad equivalente de oro; lo que el emisor consigue—con el
menor esfuerzo posih]e—cntregandu billetes inicamente en
cambio de oro; si, en fin, la independencia entre la emision i
cualquiera operacion de banca, concurre a darle cimientos,
aun mucho mas seguros... es evidente que este sistema
puede ser establecido en Chile, asi como en cualquier otro
pais.

Es este un sistema que corresponde tan completamente a
las necesidades actuales del mundo, que si, una vezeonoecido,
no se adoptase, la razon de ese repudio habria que atribuir-
la o al imperio de los prejuicios o a la fuerza de aquellos pri-
vilejios que vendria a destruir.

En efecto, privados los bancos del poder emisor perdieran
una parte considerable de sus influencias financieras; aparta-
doslos circulos bancarios de aquella participacion que tie-
nen sobre lasemisiones, (segun esta sucediendo en Chile desde
que los bancos quedaron inhabilitados para emitir billetes)...,
i verificadas éstas, solo mediante la demanda del publico,
entregando oro en cambio, sus poderes se vieran considera-
blemente menoscabados; todolo cual no dejara de ser causa
de obstaculos ala adopeion plena, en todos los paises del or-
be, de esta sencilla i segura forma de cireulacion fidueiaria.

Separada la emision de billetes de las operaciones de de-
positos, descuentos 1 préstamos, desaparecieran las pretestos
delas inconvertibilidades i del papel moneda. I en verdad, si
no es posible; por tantos motivos, destruir las vinculacio-
nes existentes entre los banqueros ilos eirculos gobernantes
i lejislativos, cuyas acciones i reacciones se tejen i entrecru-
zan en la lejislacion; ya que, a menudo, suelenser unos mis-
mos los personajes, que solo desempefian enla politica i en
la banca distintos roles (como sucede en Chile con caracté-
res alarmantes), destruyendo el mévil aparente en que se han
inspirado las leyes quese han dictado, mediante un sistema
nuevo de emision, cuyas raices estén enla historia; se habria
alejado al pais de las posibles reincidencias del curso forzoso,
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que ha tenido, por mas frecuentes motivos en el mundo, la
angustiosa situacion creada a la caja de los bancos. ..

La institucion que en Chile se crearia con este ohjeto, ten-
dria una esfera de accion mas amplia que las cajas de con-
version dela Arjentina i del Brasil; a ella deberian tocarle
todas las funciones que corresponden al Estado en materia
de moneda, salvo la acufiacion que deberia quedar siempre a
cargo del Gobierno.

Destinada esa institueion, con motivo de las emisiones
fiduciarias que deberia hacer,i del reembolso que deheria
efectuar de los billetes emitidos, a estar en contacto conti-
nuo conlas necesidades monetarias del pais, deberia tener a
su cabeza los hombres que mejor pudieran comprender esas
necesidades i satisfacerlas, a fin de evitarle ala Nacion todo
trastorno.

Ese establecimiento, no se denominaria Caja de Conver-
sion, el cual es solamente un nombre de circunstancias, se
Namaria Instituto Monetario de Chile, ya que deberia ser una
oficina permanente, destinada a dominar todos los proble-
mas teoricos 1 practicos relacionados con la moneda.



Esposicion de motivos del Proyecto que crea el
Instituto Monetario de Chile

TITULO PRIMERO

QUE TRATA DE LA CONSTITUCION
DEL INSTITUTO MONETARIO DE CHILE

Sintesis del Proyecto.—Conviene, ante todo, sefialar para la
mas facil intelijencia del Proyecto sus lineas jenerales. Se
divide en cineo Titulos. Los cuatro primeros resuelven el
problema permanente del circulante, es decir, el relativo ala
conveniencia de contar con una cireulacion liduciaria sana, i
las necesidades mayores o menores del mercado segun las
épocas o las situaciones. ] titulo final resuelve el aspecto
transitorio de nuestro actual problema de papel moneda.

Se oeupa el primer Titulo de la Constitucion del Institu-
to, es decir, de su creacion i objeto, de la organizacion del
consejo administrativo, dela esfera de accion de los conse-
jeros, de sus obligaciones i responsabilidades civiles 1 pena-
les, i de las rentas de ese establecimiento; de tal suerte que
sea, en el hecho i en el derecho, completamente auténomo.

En el segundo Titulo se trata de la emision de los billetes,
i de la moneda de oro i de vellon.

En el Titulo tercero se trata de los canjes, es decir, de bi-
lletes por oro o por moneda de vellon o vice-versa, i del canje
de la monedas gastadas o cercenadas por nuevas, asi sean de
oro, plata o cobre. )

El Titulo cuarto se ocupa de la cireulacion de los billetes !
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dela moneda, i de los efectos juridicos que, en ciertos casos,
tienen los pagos hechos en billetes,

I en fin, el Titulo quinto, traza las reglas a las cuales el Tns-
tituto Monetario de Chile queda sometido miéntras esté vi-
jente el curso forzoso, el cual debera constituir prineipal preo-
cupacion hasta abolirlo en las eondiciones prometidas por las
leyes, i sin causar, porotra parte, trastornos en la econo-
mia nacional, ni violentar la justicia o la equidad, que debe-
réa respetar.

iste proyecto entrega todos los problemas relativos al
circulante a una institucion piblica, que deberd manejarlos
como otras instituciones manejan las cuestiones relativas a
la seguridad, a la salubridad, o a la viabilidad.

Véase ahora ese Proyecto en sus rasgos culminarntes,

§ 1. Jeneralidades sobre la creacion i el objeto del Instituto
Monetario de Chile.—En el articulo 1.9 se erea el Instituto Mo-
netario de Chile, i se senalan, en términos jenerales, los di-
versos objetos practicos que le corresponden.

Se constituye esta oficina bajo la responsabilidad finan-
ciera del Estado. Fundado por la obra del Congreso i del
gobierno, el Estado debe responder, ante terceros, de las
obligaciones del Instituto, si este, por ejemplo, se colocase
en el caso de no poder cumplir sus promesas. Cada acreedor
del Instituto tiene, de esta manera, en el Estado un fiador
solidario.

El Instituto esta obligado a emitir billetes en los casos si-
guientes:

1.2 En cambio de oro a solicitud de cualquier persona, i sin
limite alguno maximo. En este caso, es preeiso que el ptiblico
venga por billetes a las Oficinas del Instituto trayendo oro.

2.0 Cuando habiendo subido la tasa de los intereses i des-
cuentos sobre ciertos limites, i aparezca, por lo mismo, una
erisis monetaria en perspectiva, el Instituto, con el objeto de
cooperar a la conjuracion de la erisis, debe comprar oro en
lingotes, polvo, laminas o monedas estranjeras para conver-
tirlo en monedas nacionales. Con el objeto de pagar estas
adquisiciones, que el Instituto debe esmerarse en obtener,
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puede emitir billetes por una cantidad equivalente al oro ad-
quirido. Si el vendedor exijiere oro amonedado de Chile, el
[nstituto pagard, con monedas de oro nacionales al vendedor,
el oro adquirido. En el supuesto de una crisis, corresponde,
por consiguiente, al Instituto una iniciativa en la emision, sin
perjuicio del derecho de los particulares.

3.0 Debe emitir billetes, asimismo, en cambio de plata o de
cobre hasta las cantidades que el Consejo conceptie nece-
sarias para la acufiacion i emision de la moneda divisionaria
o de vellon;

4.+ Mediante decreto del Presidente de la Republica hasta
completar una suma que no exceda del 5 por 100 delas emi-
siones lanzadas en cambio de oro, con el objeto de proveer
de fondos al Tesoro Nacional en determinadas circunstancias.
Estas emisiones no pueden quedar en eireulacion sino por
algunos meses.

5.0 Por decreto del Presidente de la Republica hasta com-
pletar el 40 por 100, como maximo, del capital pagado de los
bancos, mediante garantias consistentes en letras a no mas
de 60 dias, siempre que alguna erisis monetaria grave aflijiera
a los bancos, no obstante las precauciones lejislativas que,
por ofra parte, en resguardo de la estabilidad de esos institu-
tos, se hubieran dietado por la lei respectiva.

6.9 A solicitud de cualquier banco durante los meses de
diciembre, enero i febrero de cada afo, hasta una suma no
superior al 10 por 100 del capital pagado, prévia la garantia
de letras de 1.2 clase a no mas de 60 dias de vencimiento.

Las emisiones de los nims. 4.2, 521 6.3 son, por consiguien-
te, transitorias. El Instituto debe proceder a retirarlas de
propia iniciativa,

Para el Instituto Monetario de Chile son una obligacion las
emisiones, 1 no una facultad. El Instituto est4llamado a de-
sempefnar una funcion social, 1 en tal virtud no puede escu-
sarse, bajo pretesto alguno, del desemperio de esa funcion.

Al Instituto se le impone la obligacion de jestionarla adqui-
sicion de oro en los casos en que se observe, con alguna per-
sistencia, una alza en latasa de los intereses i descuentos; i
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esto, en contraposicion al actual sisterma del Estado que de-
ja siempre a los particulares la iniciativa de llevara la Casa
de Moneda el oro que deseen eonvertir en monedas, o que es-
pontéaneamente la vendan a ese establecimiento. Si una crisis
monetaria indica escasez de moneda, i no otra cosa, lo natu-
ral es aumentar la masa de la moneda existente, exactamente
como cuando habiendo escasez de trigo, se compra este gereal
en donde se halla para trasportarlo a donde hace falta. La
iniciativa del Instituto, a este particular, si es hien dirijida,
deberd contribuir a correjir las crisis monetarias.

Se autoriza la emision de billetes en cambio de plata i co-
bre por sumas limitadas; porque el publico, que tiene necesi-
dad de la moneda divisionaria o de vellon (objeto a que esa
plata i cobre se destinan) debera tomar esas monedas divi-
sionarias a la par, entregando al Instituto oro o billetes. Si
los particulares entregan oro, los billetes que el Instituto
hubiera emitido quedarian con ese mismo oro asegurados; i
si el pablico da billetes, el Instituto recobra los emitidos que
le sirvieron para adquirir los metales de que hizo fabricar la
moneda de vellon.

Las emisiones a que se refiere el nim. 4.2 quedan absoluta-
mente en descubierto. Al adoptar esta regla se han tenido en
vista diversas consideraciones: primeramente la exigiidad
de la emision, el 5 por 100 sobre el total de las existentes es
una cantidad bastante pequefia para no inspirar temores; en
seguida el hecho de que esas emisiones solo deben permane-
cer algunos meses en cirenlacion; 1, en fin, dotar al Tesoro de
un recurso permanente de que pueda echar mano en aque-
llos momentos de dificultades que acompanan a la Hacienda
Publica, cuando, por cualquiera causa, se ha retardado el
despacho de las contribuciones, iel Estado carece de fondos.
Esta consideracion mira, asi mismo, al deseo de apartar al
Tesoro de toda ligazon con los bancos.

Las emisiones a quese refieren los nums. 5.2 162 estan en
aparente contradiccion con los pringipios que se han venido
sosteniendo; pues, en dichos casos, se admiten las emisiones
garantidas, cosa que se ha combatido en diversos capitulos
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de este trabajo. Es aparente esa contradicion, porque como
mas adelante se vera, el Instituto debe formar un Fondo de
Eventvalidades en oro, destinado, entre otras cosas, aservir
parael pago de las emisiones solicitadas por los bancos; de
tal suerte que la garantin constituida por los bancos noes
propiamente para el billete, que tendra en el Fondo de Even-
tualidades su encaje, sino una garantia de pago que el Ins-
tituto necesita tomar en su propio i particular favor.

El Instituto, asimismo, segun el Proyecto, debe hacer con-
vertir en monedas el oro, la plata i el cobre que recibiere, i
emitir, segun las necesidades de la eirculacion, las monedas
de estos dos Ultimos metales, segun los acuerdos del Consejo,

El Instituto no manejeria los talleres de la acunacion; los
que continuarian siempre bajo la inmediata direccion del
Superintendente de la Casa de Moneda, i bajo la directa
vijilancia del gobierna.

El Instituto debe pagar ala par, ala vista i al portador,
en monedas nacionales de oro sus billetes; asi como la mo-
neda divisionaria que se le presente al canje. Debe, asimis-
mo, dar al que lo solicite, monedas nuevas de oro naciona-
les pormonedas del mismo metal tambien nacionales, gas-
tadas por el uso. Debe ademas recojer la moneda gastadai
reemplazarla por nueva; asi como canjear los billetes dete-
riorades que se le presentaren por otros nuevos, i recojer,
sin necesidad de ser estimulado a ello, los billetes que se
hallaren en mal estado.

El objeto de todas estas medidas es facil comprenderlo. El
canje obligado de los billetes por oro tiende a conservar
inalterable el valor del billete con relacion al oro; asi como
dar desarrollo a la circulacion de los billetes, gracias a las
seguridades que respecto a ¢l se habrén de abrigar mediante
ese canje.

El retiro de la moneda desgastada por el uso es indispen-
sable para mantener la constancia de los precios, en cuanto
esos precios puedan vacilar por causa de los desgastes, que a
la larga son inevitables.
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El canje de los billetes deteriorados por otros nuevos
obedece anecesidades de hijiene, i aun de estética.

El Instituto debe, ademas, destruir los billetes de sus emi-
siones que recibiere inutilizados, o en condiciones de no ser-
vir para la circulacion. El abjeto de esta disposicion es ob-
vio.

Al Instituto Monetario de Chile se le encomienda, ademas
el mantenimiento de la integridad del sistema monetario,
asunto vasto icomplejo que aqui no puede desarrollarse;
pero al cual consagrard, el autor de este trabajo, algun tiem-
po, en otra oportunidad. La integridad del sisterna moneta-
rio comprende la inalterable potencia de cambio de la mo—
neda, no obstante las vicisitudes de su valor.

El Instituto queda, ademas, encargado de revisarla mone-
da nacional de oro que se importare, i no entregarla ala cir-
culacion o a suduefio si nocumple con las condiciones de la
moneda recien acunada. Esta prohibicion, tiene por objeto
evitar que lamoneda nacional que haya podido llenar las
necesidades de la circulacion en otros paises, i que, por con-
siguiente, haya sufrido desgastes en servir necesidades que
no han sido nacionales, 1 ni siquiera de chilenos, venga a gra-
var al pais. Elimportador de moneda nacional sellada, en
consecuencia, debe recibir del Instituto una cantidad en mo-
nedas nuevas equivalente al oro de la moneda importada, o
una cantidad eguivalente a ese mismo oro puro en hilletes
de la Caja, a voluntad del importador. Las Aduanas de la
Republica, con este objeto, deberan remitirle al Instituto
todas las cantidades de moneda nacional que se internaren.

I, finalmente, el Instituto tendrd la representacion invaria-
ble del Gobierno de Chile, en todos los Congresos monetarios
i banearios internacionales que se celebren en el mundo. En
verdad, si el Instituto ha de reunir en suseno, como el espi-
ritu del proyecto lo insinia, a los hombres mas preparados
en materias monetarias que existan en el pais; si, por otra
parte, el Instituto ha de serla corporacion mas autorizada
para tratar estos asuntos, porla propia especialidad de sus
funciones, en el pais, no pudieran encontrarse representantes
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mas escojidos a quienes el Gobierno pudiera recomendarles
la alta investidura de esa representacion. Con todo, el Go-
bierno tendria derecho de elevar el nimero de los represen-
tantes, si asi lo estimara conveniente, designando los inte-
grantes, a su arbitrio.

Tales serian, a grandes rasgos, los fines del Instituto Mo-
netario de Chile.

Por lo demas, el Instituto Monetario de Chile, tedricamente,
se presenta como el resultado inevitable de aquella division
del trabajo que se observa en todas las fases de la vida so-
cial, i que tiende a realizarse espontineamente por obra de
la necesidad misma, no tocdndole a los gobernantes en esa
realizacion, sino la tarea de fijar las normas juridicas con-
forme a la naturaleza de los procesos sociales.

Este trabajo de division, en todos los aspectos de la vida
colectiva, se viene realizando desde los primeros sigios, 1 con
gran evidencia en el Estado, aunque aquio alla, en estao en
aquella época, suela ponérsele obstaculos.

Por el Proyecto, pasa al Instituto Monetario de Chile, toda
la organizacion monetaria de la Nacion; al modo como a un
establecimiento tinico se le entregara todo lo relativo ala
ensefianza primaria, secundaria, especial i superior; a la ma-
nera que a otra fnica Oficina se le encomendase todo lo re-
ferente a las comunicaciones terrestres, maritimas, fluviales,
lacustres i aéreas; persistiendo—no obstante—por encima
de todas esas instituciones juridicas, la preeminencia deotra
institueion juridiea superior, el Gobierno, autoridad supre-
ma de todas las instituciones piblicas.

Si la idea de entregarle a una sola institucion toda la la-
bor relativa a los fenémenos monetarios no encontrase en
Chile, en el momento presente, amplia aceptacion, no pare-
ce aventurado afirmar que esa tendencia llevara por necesi-
dad, mas tarde o mas temprano, a algun pais, que luego serd
imitado por otro, i otros mas, a la organizacion de una ofi-
cina como la que el proyecto recomienda. Tales son los fun-
damentos que halla en las conveniencias publicas.

§ 2. Organizacion, obligaciones i responsabilidades del Con-
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sejo de Administracion.—El Instituto,bajo la responsabilidad
absoluta del Estado primero, i de las responsabilidades civi
les i penales de cada uno de lgs consejeros despues, es por
las funciones que se le encomiendan, una rama de la admi-
nistracion publica; pero organizado de tal suerte que debe
vivir eomao corporacion anténoma, para lo cual cuenta con
rentas propias; salvo la intervencion que le corresponde al
Presidente de la Republica i al Senado en la designacion de
los consejeros, ide la supervijilancia que, por la Constitu-
cion Politica de la Repiblica, corresponde al Congreso sobre
toda la administracion piblica.

Por el proyecto, tienen inhabilidad para ser designados
consejeros, los miembros del Congreso, los Ministros de Es-
tado, los jefes delos partidos politicos, los miembros de las
Municipalidades, ilos jerentes, consejeros, o administrado-
res de banco. El objeto de estas prohibiciones es impedir que
determinados intereses de circulo vayan a perfurbar la sere-
nidad con que deberin ser manejados los diferentes negocios
que el Instituto Monetario tendra a su cargo. Por otra parte,
los miembros del Congreso, siendo inviolables, como son, por
la Carta Fundamental, no pudieran ser procesados por delith
cometido en el ejercicio de sus cargos de consejeros del Ins-
tituto, sin pedir antes la vénia dela Camara respectiva, la
cual, porun voto politico, pudiera negar esa vénia, con lo que
quedaria virtualmente establecida la irresponsabilidad de
los consejeros que fueran miembros del Congreso. Cierto es
que, entre el cargo de individuo del Congreso Nacional i todo
cargo rentado existe incompatibilidad constitucional; pero
aun no es posible saber si se aceptariala gratuidad del cargo
de consejero que crea este Proyecto; lo que no seria aventu-
rado suponer, dada la tendencia aristocratiea de nuestros
circulos dirijentes, en cuyo caso la inhabilidad seria necesario
establecerla espresamente.

En cuanto a los jefes de partido, hai motivos igualmente
poderosos para inhabilitarlos. Ellos practicamente, en Chile,
manejan los Congresos, la politica, la administracion i son
los verdaderos soberanos de la Nacion. Incorporarlos a un

BANCOS.—33
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establecimiento, como el Instituto Monetario, en el que sus
consejeros tienen tan graves responsabilidades administrati-
vas, seria esponer la aplicacion de las leyes de esa institu-
cion, con grave peligro de su estabilidad i del réjimen mo-
netario. Perseguir a un jefe de partido fuera tan dificil comg
pretender juzgar a un diputado, 1 aun mas,

Poco mas de un afo atras, en la Caja de Crédito Hipoteca-
rio, que es tambien una institucion publica auténoma, se
adoptaron acuerdos enteramente contrarios a las leyes con
motivo de ciertas emisiones de bonos en francos, 1 su enaje-
nacion. En el Congreso, no hubo una sola voz que se levanta-
se en contra de esos acuerdos: porque habian sido tomados
por los directores de la Caja, varios de ellos jefes prominen-
tes de los partidos politicos representados en el Congreso.
Posteriormente, una lei sancioné algunos de esos acuerdos de
indirecta manera; lo que revela claramente, la profundidad
del mal, 1 las influencias que esos jefes de partido tienen sobre
los individuos del Congreso.

Se inhabilitan en el Proyecto los miembros de las Muniei-
palidades por razones analogas a las que se insintian respec-
to a los jefes de partido.

Se inhabilitan, asimismo, a los jerentes, administradores,
consejeros i directores de bancos; porque la oficina que debe-
ré tener a su cargo la circulacion, periédicamente, 1 en los
casos de graves crisis monetarias, debera proporcionarles a
los bancos los medios de reforzar sus encajes; lo que pudiera
dar orijen al desarrollo de ciertos favores especiales en obse-
quio a los bancos que tuvieran, ahi, en el Instituto, algunos
representantes, con dano de las demas instituciones bancarias
no representadas.

El Proyecto confiere aceion popular para la acusacion de
los consejeros. Esta medida es una consecuencia del réjimen
democratico que debemos tratar de afianzar en el pais. Solo
exijiria el correcto ejercicio de esta aceion, una administra-
cion de justicia sana, competente, i rapida.

El Consejo administra el Instituto Monetario de Chile; pero
ningun consejero, ni todos ellos juntos pueden disponer de
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parte alguna de los fondos del Instituto, ni depositarlos en
ningun establecimiento, ni en otra parte que en las arcas mis-
mas que el Instituto tuviese en el edificio en que debe hallar-
se instalado, con entera independencia de toda otra oficina o
establecimiento. Los fondos derivados del cambio de billetes
no pueden, de modo alguno, destinarse por el Consejo, a
otro objeto que al canje de esos mismos billetes; isino se
acude por tales canjes, esos fondos, deben quedar indefinida-
mente depositados a disposicion de los portadores de los res-
pectivos titulos. La distraccion de esos fondos espondria los
intereses de los tenedores;puesto que, aun cuando el Estado i
cada consejero sean simultdneamente responsables, no mere-
ce igual grado de seguridad el pago que se promete enando el
valor correspondiente estd a la vista, i aquel otro pago que
para verificarlo exije antes los tramites dilatorios del hallaz-
go del dinero. Las consecuencias de esa distraccion de fondos
se hicieran sentir, mui pronto, en el valor del billete; lo que,
en otras palabras, equivaldria a una alteracion en los precios
i en los cambios internacionales.

Por lo mismo, para evitarle al Instituto todo peligro, no
aceptaria depositos, ni descontaria letras, ni desempefiaria
ninguna operacion de banca. Con todo, como se vera en la
altima parte del Proyecto, i al tratar del paso del eurso for-
zoso a la moneda metélica, el Tnstituto podra, a un tipo fijo,
deseontar letras, miéntras se realiza el transito del papel mo-
neda al eirculante metalico.

Manejado este establecimiento emisor en tales condiciones,
presentaria una solidez a toda prueba. Ninguna crisis mone-
taria pudiera causarle dafo; i, al contrario, seria un elemen-
to de seguridad i de confianza permanente para el comercio, 1
para todala economia nacional.

Ese dinero debe considerarse como sagrado e inviolable, i
no tocarse ni en los casos mas estremos, ni aun en el caso de
una guerra esterior. Los gobiernos deberian mirar, como pre-
ferible, el pago de los mas altosintereses por el dinero que
pudieran necesitar en casos dificiles, dntes que tocar esos fon-
dos; ya que en ellos descansaria la estabilidad de todos los
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valores, es decir, la inalterabilidad de las obligaciones, de
las rentas, delos salarios, de las contribuciones, ete.

Para poder coadyuvar a las situaciones estremas—que no
son raras en la vida de las naciones, pues, Chile, solamente
en 100 afios de vida independiente, ha sostenido ya dos gue-
rras esteriores, 1 ha estado varias veces a punto de entrar en
otras tantas a lo ménos (1); sin que nadie pueda asegurar que
en el curso del presente siglo o de los que vendran, no tendrg
que verse envuelto en otras dos guerras internacionales—para
coadyuvar, repetimos, a esas situaciones estremas en que
pueda encontrarse la Nacion en presencia de una guerra es-
terna, el Proyecto, constituye, dentro del Instituto, un fonde
que se titula la Pequenia Reserva del Tesoro Publico, el cual,
el Consejo de Administracion, esta obligado a formar con las
rentas propias de que dispondra el Instituto, segun lo que
establece el titulo que sigue.

Esa Reserva debe constituirse en gro, i permanecer bajo ia
custodia del Consejo, sin que pueda emplearse en objeto al-
guno.

Se formularan, por quienes vean en esos fondos un ele-
mento atil de cooperacion economica, muchas observaciones
iobjeciones contra un tal sistema de Reservas inmdaviles, i
preferirian que ellas fueran a mezclarse en el torrente de los
negocios.

En verdad, si solo se considera el lado de la cooperacion in-
dustrial, mas valiera no pensar en formar Reservas semejantes
i dejarlas en manos de los propios contribuyentes, que, aca-
so mas que el Estado, pudieran sacar provecho de ellas; pero
si al lado de esas ventajas industriales del momento, existela
necesidad de la conservacion social, i junto con ésta los peli-
gros en medio de los cuales las naciones viven, la prevision
mas elemental recomienda formar graneros para las épocas
de la escasez, ahorros para los dias dificiles. . .. reservas en
dinero efectivo para todas las situaciones premiosas.

(1) En los mismos 100 afios fltimos Estados Unidos, ha sostenido dos

guerras esteriores; Gran Bretana dos guerras; Rusia cuatro guerras; Fran-
cia seis guerras internacionales. . .
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Las reservas que los hacendados hacen en sus graneros res-
ponden a necesidades cuya satisfaccion es impostergable; i
por otra parte, de advenimiento completamente seguro. Esas
reservas quién seria capaz de criticarlas? Se pudiera decir al
propietario de esos granos: «Venda Ud., i ese dinero inviértalo
i hégalo producir. Cuando Ud., en el invierno, necesite trigo
o maiz comprelo en plaza; pero no pierda los intereses de ese
capitals. Bien; pero el terrateniente, en el invierno, tuviera
que comprar mas caro, i acaso dar muchos pasos para conse-
guir esos granos, que pudiera tambien no encontrarlos opor-
tunamente, por tantos motivos, como ser la interrupeion de
las comunicaciones, guerra interior. . .. I he ahi porque, esas
reservas nadie las censura, 1 dntes por el contrario todo el
mundo losimita, aun cuando hai una pérdida efectiva de in-
tereses i de fuerzas itiles.

I si setomaran en consideracion todos los hacendados de
un pais, 1todas las jentes que guardan provisiones i subsis-
tencias de una época para otra, a fin de librarse delos peli-
gros que pueden sobrevenir, por tantas causas imposibles de
prever, la pérdida de intereses i de enerjias que representan
los capitales inmovilizados en esas subsistencias, subieran a
muchos millones anuales. Con todo, nadie se queja de estas
pérdidas, porque, por encima de ellas, esta el interes superior
de la conservacion de la vida.

Las Reservas en dineros efectivo que constituiria el Con-
sejo del Instituto Monetario de Chile, con las propias rentas
de este establecimiento, importarian una pérdida annal tan-
to mas notable cuanto mas elevadas llegasen a ser esas Reser-
vas; pero ante el riesgo, siempre posible, i aun inminente de
una guerra, i de un agotamiento del crédito esterior, i aun de
la posibilidad de no hallar recursos de dinero en el interior,
a precio alguno, esas reservas, pudieran compensar con creces
el luero perdido.

Recuérdese que el Gobierno del Japon no encontrd dinero
para seguir la guerra que sostuvo contra Rusia... Recuér-
dese que la Turquia no encontrd dinero para sostener la ya
desmedrada situacion en que le eolocé el empuje delos ejér-
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eitos balkénicos; i que los mismos gobiernos de los paises
balkénicos se hallaron en apremios de dinero.. .

Esos paises, no se proveyeron de dinero en abundancia,
4ntes de comenzar las hostilidades, por medio de emprésti-
tos, ni de otro modo, ni sus gobiernos habian acumulado re-
servas para los dias oriticos. Las consecuencias les toco so-
portarlas en proporeion a sus imprevisiones.

Rusia, por el contrario, entrd en guerra con el Japon pro-
vista de grandes masas de oro; Gran Bretafia sostuvo, hasta
el fin, la costosa guerra con el Transval, gracias a su dinero;
pera na todos los paises estdn en el caso de Inglaterra,

Cierto que el Japon, ila Turquia,ilos}paises balkanicos
pudieron levantar en el interior un empréstito forzoso e im-
poner el papel moneda; pero, en el 6rden econdmico, el curso
forzoso, equivale a los gastos de una guerra permanente que
deben satisfacer las clases asalariadas; equivale a una lucha
permanente entre los que ahorranilos que aprovechan de
esos capitales, i en la cual, los que ahorran deben soportar
con los asalariados, el peso de los gastos.. . Por eso, ni el Go-
bierno del Japon, ni el de Turquia acudieron al papel mo-
neda, no obstante sus apremios de dinero. Es, por otra parte,
una grande injusticia maltratar al pueblo con los tributos, de
todos los instantes, que impone el papel moneda a las clases
laboriosas; desde que son estas clases laboriosas, precisa-
mente, las que rinden en mayor proporeion que otra alguna
asu patria, el homenaje de su amor con susangre, 1 desde
que son tambien ellas las que deben soportar con mayor
enerjia los danos de semejante réjimen en provecho de los
hacendados.. .

Por lo mismo, basta que exista solamente la posibilidad
del papel moneda con ocasion de una guerra para adoptar
precauciones seguras contra tan grave peligro.

Nuestro Gobierno en 1879, con ocasion de la guerra decla-
rada a Boliviaial Perd, emitio papel moneda antes de haber
intentado proveerse de dinero en el interior o en el esterior;
pero esto se hizo solo porque ya el papel moneda bancario
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existia desde 1878, a fin de hacer al Estado solidario de la si-
tuacion quebrantada en que se hallaban los bancos.

Si el Gobierno de Chile, en aquellos afios, hubiera podido
disponer de una pequefia reserva de dinero en su Tesoro, di-
gamos de solo unos 15 a 20,000,000, no hubiera habido que
emitir un solo billete fiscal de curso forzoso, puesto que la
emision fiscal efectiva no paso de 28.000,000, a pesar de la
depreciacion a que llegd el billete haciéndose asi mas elevados
los gastos dela guerra desde 1879 a 1881.

Hoi, si el pais se viera envuelto en una guerra geudles se-
rian sus recursos? Seguramente, se haria lo que no deberia
hacerse. Seguramente que en el acto se echaria mano de los
fondos que existen depositados en Europa para el rescate
del papel moneda... Seguramente que, en tal eventualidad,
no se acudiria al erédito esterioro interior para proveerse de
dinero; porque el criterio de nuestrosactuales estadistas-agri-
cultores no querria ver otro camino,

Mas, el pais no vivird eternamente con los actuales hom-
bres de Estado a su cabezajilos hombresde Estado futuros de
este pais tendrin que pensar en que hai necesidad de estar
siempre preparado para tales eventualidades; ya que son
ellas tan constantes i tan seguras, como las enfermedades,
1 la muerte misma.

Hoi, los paises civilizados de todo el orbe, tratan de tener
ejéreitos listos, escuadras prontas para una contienda; pélvo-
ra en abundaneia, fusiles, sables, cafiones, eaballos, equi-
pos de todas clases; porque se ve la necesidad—por ense-
nanza historica larguisima—de mantener en pié de guerra
todos esos elementos; pero de lo esencial con que esas cosas
se adquieren o se pueden llegar a reemplazar, los gobiernos,
no se preocupan; aun cuando la misma historia les da a este
particular ensefianzas tan profundas. El dinero no entra en
los caleulos de esos gobiernos... Hai jentes que serien de la
prevision del Gobierno aleman porque tiene unos 300.000,000
de marcos depositados en una fortaleza para el caso de una
guerra. Lo que hai que admirar en el gobierno aleman no es
que tenga ese dinero acumulado que no produce i que deja
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de ganar 15,000,000 de marcos anualmente al 5%, sino que
estando convencido de que el dinero es un ajente irremplaza-
ble, i mui dificil de encontrar en la guerra, no haya acumu-
lado una cantidad 10 o 20 veces superior a esa modesta re-
serva; i que los demas gobiernos no le hayan imitado to-
davia.

Durante la guerra pueden obtenerse, gracias al dinero, de
un modo o deotro, cafones, polvora, sables, caballos, ete.;
pero el dinero, si los bolsillos 1las arcas de los capitalistas
se cierran no es posible conseguirlo.

Algunos economistas critican esas acumulaciones impro-
ductivas del dinero; porque solo ven el interes del momento,
el dela produceion, el del desarrollo industrial actual, i no se
preacupan de los efectos ulteriores que, en otros sentidos,
pueden tener esas acumalaciones improductivas.

La Pequefia Reserva del Tesoro Publico que contempla el
Proyecto, se formaria con entera independencia de los ingre-
sos jenerales de la Nacion i de los Presupuestos Publicos; i
sies efectivo que, en sus comienzos, seria muimodesta su im-
portancia, pudiera adquirir con los anos un desarrollo sufi-
ciente para mirar el porvenir con tranquila confianza.

Esa Reserva, ademas,seria una defensa permanente para el
pais, de tanta significacion como una escuadra, 1 tanto mas
respetable cuanto mayor fuera su importancia. Aun mas, ese
dinero, seria para la Nacion i para el Gobierno una recomen-
dacion; i tanto mas alta cuanto mas aumentase el volimen
dela cantidad atesorada. Los capitalistasi los gobiernos es-
tranjeros verian en esa Reserva, algo mas que dinero; verian
el esfuerzo previsor de un pueblo, el juicio i la economia del
gobierno... Ese dinero, con todo, llegado el caso de una guerra
no deberia emplearse sino servir para emitir billetes hasta
por una suma equivalente al duplo.

La Pequena Reserva del Tesoro Publico estaria destinada,
en sus primeros anos, a incrementar los actuales fondos de
conversion, i a servir, en su oportunidad, al rescate del papel
moneda.

El Consejo de Administracion, debe tambien, i esto con
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anterioridad ala constitucion de la Pequefia Reserva del Te-
soro Piblico, formar un Fondo de Empleados que esté desti-
nado a pensionar a aquellos que, por cnalquier causa, se inu-
tilizaran en el trabajo o durante él; lo mismo que a aquellos
quesirvan al Instituto durante 30 afios 0 mas; para subvenir a
los gastos de aquellos que se enfermen durante el servicio, in-
cluyéndose, entre esos gastos, los causados por la familia de
estos mismos empleados; i, en fin, para pensionar a las fami-
lias de los empleados que fallezean sin dejar a sus hijos me-
nores de 18 anos 1 a las hijas solteras de toda edad,ia sus
mujeres, lo necesario para vivir honestamente,

Cada dia resalta mas a los ojos de los que estudian la con-
dicion de los asalariados, las injusticias frecuentes que resul-
tan del contrato del salario, i, con particularidad, en aquellos
que ajusta el Estado por una parte i los empleados publicos
por la otra, ienlos que, por tantos motivos, entran a figurar
una diversidad de sentimientos i predilecciones especiales
que, perturban el libre ejercicio de la concurrencia, de la
oferta i de la demanda; asi como en las mas infimas ocupa-
clones tiene tanta parte la miseria econdémica de los asalaria-
dos.

Asi, por ejemplo, los salarios que se fijan por las leyes
al ejército i la marina de guerra, en aquellos paises en que es
obligatorio el servicio militar, saler enteramente de la oferta
ide la demanda, los cuales se fijan solo o segun el mero ca-
pricho de los gobiernos, o segun las estrecheces o desahogos
del Erario puablico. De esos servicios, la naeion entera apro-
vecha, pero ni ésta, ni los gobiernos suelen preocuparse mu-
cho de la suerte de sussoldados, que, junto con estar mal
pagados, suelen cosechar para las naciones pingiies ganan-
cias. En esos salarios, no existe equidad, ni justicia, atendi-
dos saerificios que exije, o las ganancias obtenidas por la na-
cion afortunada, i las recompensas tributadas mas alld del
salarin, consistentes muchas veces, solo en palabras de glo-
rificacion i de agradecimiento, 0 en meras inscripciones co-
lectivas sobre algun monumento, de todo lo cual, por su-
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puesto, no mucho provecho obtienen las familias de los
héroes|

Tampoco los salarios que se pagan alos demas empleados
dela nacion, en otras reparticiones, se fijan segun la oferta i
la demanda, sino segun factores enteramente distintos, Los
salarios que se pagan al Jefe del Estado, a los Ministros del
Despacho, a los miembros de los Tribunales de Justicia, a
los maestros dela ensefianza, ete., (en donde se exijen con-
diciones de idoneidad determinadas 1 en donde suelen existir
empefiosas solicitaciones respecto de determinados candida-
tos), mui a menudo, se les ve mui distante de guardar relacio-
nes con la responsabilidad del cargo, con laimportancia delos
servicios que deben prestarse, conla preparacion que se exi-
je, o con las ventajas positivas que recibe la colectividad.

Los empleados publicos no tienen mas espectativas econé-
micas que el salario, i el honor que suele atribuirse a esas
funciones, no contribuye en nada a mejorar el plato, ni el
alojamiento de ese empleado, ni a mejorarla vida de su fami-
lia; i, por supuesto, cuando esos empleados se inhabilitan
para el trabajo, sea por consecuencia de la misma labor o
por otras causas, esos empleados, corren la suerte de las
viejas e inservibles herramientas.

Este 6rden de cosas chocante trata de hacerse desaparecer
en la organizacion del Instituto Monetario de Chile, respecto
de sus empleados, a los cuales al mismo tiempo que se les
exijira por sus funciones mismas, un méaximum de honradez
i dilijencia, se les asegurard su porvenir, i la suerte de sus fa-
milias.

La Naeion que aprovecharia los servicios de esos emplea-
dos, seria tambien quien pagaria esas pensiones. Es lo justo.

En pos del Fondo de Empleados, el Consejo deberd cons-
tituir un Fondo de BEventualidades que esté destinado a hacer
frente a las posibles pérdidas del Instituto, i a atender al ser-
vicio del canje de los billetes derivados de las emisiones es-
traordinarias solicitadas por el Estado, o por los bancos, si
por ejemplo, ante una aguda erisis monetaria, acudiera el pi-
blico en demanda de canje de todos aquellos billetes emitidos
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en cambio de oro, 1 ademas de aquellos que hubiera emitido
estraordinariamente.

En otras palabras, el Fondo de Eventualidades, una vez
formado, hace innecesaria la enajenacion de aquellos valo-
res que los bancos deben depositar en garantia de las emi-
siones estraordinarias que soliciten.

Ese Fondo de Eventualidades, una vez fermado con el 50
por 100 de los capitales pagados de todoslos bancos, pasa a
desempenar en la valuacion del billete i enla estabilidad del
sistema monetario, el mismo papel que desempefian los de-
positos hechos por el puablico en el Instituto en cambio de
billetes; de tal suerte que, ni aun sumando todas las posibi-
lidades contrarias, resultantes de la coexistencia de las emi-
siones méximas ordenadas por el Presidente de la Republi-
ca para fines del Tesoro Nacional, las emisiones maximas
solicitadas por los bancos en los meses de las cosechas, ilas
méximas emisiones que los bancos tienen el derecho de ob-
tener en casos de agudas erisis monetarias, serian capaces de
conmover los cimientos del Instituto,

Asi, por ejemplo, con una emision de 200 millones lanza-
da an cambio de oro, el Estado tendria derecho de hacer
emitir a su favor hasta la suma de 10 millones; i si se supo-
ne que el capital pagado de todos los bancos ascendiera a
200 millones, estos tendrian derecho de hager emitir hasta
100 millones en su favor; 1o que daria un total de 300 millo-
nes en circulacion en los casos estremos,

Ahora bien, siendo el Fondo de Eventualidades igual al 50
por 100 del capital pagado de todos los banecos, este fondo
deberia ascender a 100 millones; de modo que si se presen-
tara una demanda de canje porfiada i dispuesta a agotarla
caja del Instituto, la suma en deseubierto solo ascenderia a
10 millones, o sea solo a un 3} por 100, suma que, probable-
mente, en una eirculacion, proporeionalmente tan desarrolla-
da, no se presentara al canje antes de dos afios, tiempo suli-
ciente para hacer cesar cualquiera perturbasion.

Asi como deben permanecer empozados los dineros del
Instituto Momnetario proveniente de emisiones, los dineros
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del Fondo de Eventnalidades i de la Pequefia Reserva del
Tesoro Piblico deberian quedar tambien guardados; de otro
modo, no se pudiera cumplir, en rigor, el objeto que se per-
sigue al formarlos.

El Fondo de Empleados debe invertirse por el Consejo en
honos en oro del Estado o dela Caja Hipotecaria. La razon
de esta diferencia es obvia; puesto que el Fondo de Em-
pleados no puede tener los caractéres de apremio, en caso
alguno, que haga necesario mantener todos esos recursos dis-
ponibles, desde que, por la misma naturaleza de las cosas i
por disposicion legal, deben ponerse a disposicion de los in-
teresados solo de mes en mes, 1 por parcialidades.

Bl Proyecto hace al Director del Instituto Monetario de
Chile, el ejecutor de todos los acuerdos del Consejo, asi como
de todos aquellos asuntos que no se encomiendan al Consejo
espresamente por la lei, como ser las emisiones, los canjes,
las acufaciones, que deben verificarse en la Casa de Mone-
da, el reemplazo de la moneda desgastada por moneda nue-
va, 0 de los billetes destruidos por billetes en buen estado, el
retiro de las emisiones estraordinarias, la revision de la mo-
neda de oro que se internare, ete,

En cuanto a la representacion que al Instituto corresponde
en los Congresos i convenciones monetarias internacionales,
el Consejo, tendra libertad para designar a uno o mas de sus
consejeros que lleven la representacion del Instituto.

El proyecto contempla aun diversas otras disposiciones,
todas relativas a balances, inventarios i noticias informati-
vas que deben suministrarse al puablico i al Gobierno, sobre
cuyos particulares no parece necesario entrar en esplica-
ciones.

Se concede al Consejo autorizacion para instalar talleres
propios para la impresion de billetes i estampillas del uso del
Instituto; pero no hai duda alguna que esos talleres bien pu-
dieran suministrar al Estado todas las especies que necesita
en ese ramo, como estampillas i papel sellado. La resolu-
cion de asuntos se dejaria ala prudencia del Consejo.

§ 3. De las rentas del Instituto Monetario de Chile. —El Ins-
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tituto, creado por el Proyecto se gobierna autonémicamente;i
la base de esa autonomia relativa, descansa en los recursos
propios de que puede disponer. En Chile existe actualmente
una institucion publica analoga, por este respecto, al Institu-
to, es la Caja de Crédito Hipotecario; de tal suerte, que en
Chile, se ha ensayado ya con éxito una corporacion, como la
quese propone, sin necesidad de ir a buscar los ejemplos
que ofrecen otros paises en igual sentido.

El Proyecto concede al Instituto tres clases de recursos, a
saber, una contribucion de billetes, el traspaso a favor del
Instituto de las espectativas que, por el solo trascurso del
tiempo, tienen actualmente ciertas instituciones schre los va-
lores que custodian o que les ha confiado en deposito; i,
finalmente, ciertos ingresos que derivan de la propia organi-
zacion del Instituto.

El empleo de los billetes, en reemplazo de la moneda, es un
beneficio para la colectividad entera, no solo para quien los
solicite; de ahi que el Instituto no pretenda obtener del soli-
citante de ellos ninguna ventaja, ni que pretenda sacar pro-
vecho de persona alguna. Mas, como esos billetes deben pa-
garseal fabricante,1 la administracion del establecimiento
emisor impone gastos, es preciso obtener del pablico los re-
cursos necesarios para poder mantener un establecimiento
semejante. El Proyecto, ha buscado, para poder designar o
elejir los eirculos en que debe recaer el gravamen, con cui-
dado, aquellos que no se hallan sometidos a contribuciones
especiales, i que, por otra parte, podrian proporcionar al Ins-
tituto mayor facilidad para la recaudacion del impuesto, i, en
fin, aquellos que tuvieran con el billete mismo una relacion
constante, por la naturaleza e importancia de las transac—
ciones,

En lo que excedan de los gastos precisos, las entradas que
el Proyecto le da al Instituto, los sobrantes pertenecen a
la Nagion i pasan a desempefar, en la economia jeneral
del pais, servicios permanentes e inapreciables. Esos ingre-
sos, en lo que excedan a los gastos, deben formar, primera-
mente, el Fondo de Empleados, en seguida el Fondo de
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Eventualidades, i una vez constituido éste, la Pequenia Re-
serva del Tesoro Pablico.

El Fondo de Eventualidades sera la mas solida garantia
del sistema fiduciario, i representard, en realidad, al lado de
los beneficios que debe rendir, una cuota insignificante de
sacrificios colectivos. Ese Fondo aleja, positivamente, todo
peligro de ineconversion, aun en el caso estremo de un con.
junto complejo de circunstancias monetarias adversas. Ese
Fondo es la valvala de seguridad contra las contracciones
monetarias; asi como contra cualquier panico. Ese Fondo
estd destinado a asegurar la persistencia del réjimen fiducia-
rio al cual, por este medio, i’sin peligro alguno se le da aque-
lla condicion tan acariciada quese llama la elasticidad.

El Proyecto, sin pretender cortar la tendencia en virtud
dela cual se aumenta el circulante algo aparte de las leyes
esponténeas de la ofertaide la demanda, concede una emi-
sion limitada en la época delas cosechas, atendida la cuantia
de los capitales bancarios; pero, si por un lado, se exije a
los bancos, por esas emisiones una garantia, por otry lado,
es, en verdad, en el Fondo de Eventualidades, en donde est4
la verdadera garantia solida del billete emitido en tales cir-
cunstancias. Ese sistema peri6dico es una transicion entre
el sistema vijente de emisiones garantidas, i el que funda-
mentalmente reconoce el Proyecto (asi como las Cajas de
Conversion arjentina i brasilera) como el mas adecuado,

En otro caso, tambien el Instituto emite en condiciones
anélogas, i bajo la seguridad del Fondode Eventualidades pa-
ra darle al cireulante el volimen que puede exijir un desa-
rrollo inopinado delos negocios o una restriccion relativa del
numerario; i es cuando los intereses idescuentos han tras-
pasado cierto limite. En este caso, la oferta i la demanda en-
tran en juego indudable como factores de la emision; pero
se exije cierta presion en la demanda, i solo se otorga a los
bancos una suma limitada de billetes. No es, por consiguien-
te, el proyecto demasiado condescendiente de una elastici-
dad consentida sin critica, ni precauciones, capaces de ser
puestas a prueba. En este otro sentido, el Fondo de Even-
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tualidades pasa, pues, a desempefiar un rol de importancia
nacional indiscutible.

En cuanto a aquellos fondos que deben canstituir la Pe—
quenia Reserva del Tesoro Pablico, se ha dicho ya lo sufi-
ciente para valver a insistir sobre su conveniencia,

Las espuestas ventajas i consideraciones parecen ser sa-
tisfactorias, i justificar la contribucion de billetes, i los de—
mas ingresos que el proyecto establece,

La contribucion de billetes grava con 10 centavos oro
anuales por cada 100 pesos: el mayor valor que sobre el ca-
pital pagado adquirieren las acciones de las compaiifas, so-
ciedades 1 comunidades civiles i comerciales radicadas en
Chile; las transaceiones que en las bolsas del pais se operen
sobre valores de crédito pertenecientes a sociedades, compa-
filas, comunidades, e instituciones no establecidas en la Re-
publica; las transacciones sobre especies o negocios que no
fueren titulos de crédito que se verificaren en dichas bolsas
o por medio de ellas; los bonos sorteados de cualquiera ins-
titucion que tuviere facultad para emitir dichos titules, con
escepeion de los del Estado. Se gravan con 5 centavos oro,
por cada 100 pesos, las companias i comunidades civiles i
comerciales que no emitieren acciones, sobre el capital paga-
do; pero las comunidades sobre herencia deben pagar 20
centavos anuales por cada 100 pesos, si el valor de los bie-
nes pasa de 10,000 pesos.

La contribucion de 10 centavos por cada 100 pesos equi-
vale al 1 por 1.000; la contribucion de 5 centavos por cada
100 pesos equivale a 5 décimos por 1,000, i la eontribucion
de 20 centavos por cada 100 pesos es igual al 2 por 1,000.

Estas contribuciones, gravardn por regla jeneral, el capital
inolarenta; i, por este respecto, pueden tenerse por equita-
tivas, si se toma en cuenta que, hasta ahora, nuestro sis-
tema tributario descansa, esencialmente, sobre la renta, se-
gun sucede con los derechos aduaneros, que forman el prin-
cipal ramo de entradas. El capital, entre nosotros, apénas
si paga contribucion; con lo cual, siendo los capitalistas los
duefios de la tierra, de las minas, de los bancos, de los gana-
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dos, de los bosques, de los edificios, de los medios de tras-
portes. .. es decir, de las riquezas del pais, contribuyen a los
gastos publicos con una cuota insignificante, no solo porque
sunamero es reducido, con respecto a la poblacion que vive
de sus salarios, sino tambien, porque el gravimen apénas es
de 3 por 1,000 sobre la propiedad inmueble. Entre tanto, la
pohlacion asalariada, que forma a lo ménos el 95 por 100 de
la poblacion total dela Reptublica paga 25 i 35 pesos por
carda 100 pesos, a titulo de eontribuciones sobre el valor de
cada tela con que se cubre. Se dird que los banqueros, los
agricultores, los mineros, ete., tambien pagan un derecho
igual. Si, eso es efectivo; pero de eso mismo resulta que no
se paga esa contribucion en la proporeion de los haberes o
recursos de cada uno.

Las comunidades sobre herencias indivisas pagan en el Pro-
yeeto el 2 por 1,000, a fin de obligarlas a la division, i con el
objeto de impedir la estagnacion a que, por regla jeneral, es-
tan sujetos los capitales de las comunidades hereditarias.

La otra fuente de recursos esta formada por aquellos valo-
res que, por no reclamarlos sus duefios, se pierdenal fin en
manos de los tenedores o depositarios. Tales son, por ejem-
plo, los dividendos o utilidades que las sociedades o compa-
nias acuerdan repartir a sus accionistas, 1 que, algunos de és-
tos, suelen no reclamar, sea porque las companias mismas
ignoren quienes son los duenos (como sucede con las accio-
nes al portador), sea porque los duefios fallezcan sin dejar he-
rederos,.. Tal sucede con el valor de los cupones i de los
bonos que, por razones semejantes, no se reclaman. Tal es
tambien lo que sucede con los depositos en dinero efectivo
0 en otros valores que se depositan en los bancos, 1 que, sus
duefios, por causas andlogas 1 tantas otras, no los reclaman
sin que los Bancos respectivos hagan nada por hacerlos lle-
gar a sus duefios.

El Proyecto concede al Instituto el derecho de apropiarse
es08 valores, cumplidos los plazos de preseripcion que sefiala;
pero es seguro que, con solo estas medidas del Proyecto, el
numero de los valores abandonados, i que hasta hoi sus due-
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fios han perdido, disminuira en proporcion considerable, por-
que no existird ya, para las compaiiias o bancos, el interes
que hasta ahora han podido abrigar. Las prescripciones del
Proyecto tendrdn, por consecuencia, una influencia benéfi-
ca sobre las actuales costumbres que en tales asuntos se si-
guen.

Actualmente, las instituciones banearias, por ejemplo, no
hacen jestion alguna destinada a averiguar el paradero de
los duefios de los depositos o valores que reciben; de tal suer-
te que, sin mas sacrificio que el silencio, se hacen duefios de
grandes sumas, Esta discresion (asi la llamaremos) de los
bancos ha tenido en algunos casos notables demostraciones.
Se nos refirid, poco mas de un afio hd, lo siguiente: Una se-
nora habia hecho en un banco un pequefio deposito de dine-
ro, unos 5 o 6 mil pesos. La depositante murio sin revelar, a
persona alguna de su familia, el secreto. El documento res-
pectivo, la familia tampoco, lo descubrié nunca. Un emplea-
do del baneo depositario, comunico el hecho a los interesa-
dos, gracias a cuyas noticias pudieron éstos retirar i gozar
de lo que les pertenecia. El banco, sabedor de la indiscre-
cion de ese empleado que no le habia permitido quedarse
con lo ajeno contra la voluntad de su dueno, despidié al em-
pleado infidente.

Descontando a los olvidadizos, el Instituto, al fin, solo pa-
sard a ser duenio de aquellos valores que pertenezcan a perso-
nas que hayan muerto sin dejar posteridad; ya que, en los
demas casos, los bancos i las demas instituciones que se ha-
llen en igual caso—ecareciendo de interes personal—averi-
guaran la residencia de los interesados para entregarles lo que
les pertenece.

Con el silencio actual de la lei i de los bancos, aquellos bie-
nes que deben pasar al Fisco por pertenecer a personas que
fallecen sin dejar sucesion, no puede el Fisco reclamarlos, ni
puede ningun ciudadano entablar accion a nombre del Fisco
para exijirlos; pero en cambio los bancos lucran con esa si-
tuacion. El Proyecto hace cesar tales anomalias; puesto que,
por el solo hecho de transcurrir los plazos de prescripeion

BANCOs.—34
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que ahi se sefialan, deben pasar al Instituto Monetario de
Chile,

En otras palabras, el Proyecto, lo tnico que hace en el te-
rreno juridico, es traspasar al Instituto un derecho que hasta
hoi ha debido ejercitar el Fisco.

Los anteriores valores de que el Instituto se hace dueiio, de
acuerdo con las pertinentes disposiciones del Proyecto, no
constituyen, como se ve, una contribucion, a la manera de la
llamada de billetes.

El tercer grupo de las rentas del Instituto estd formado por
ingresos provenientes de su ej ercicio mismo, 1 de lanaturaleza
de ciertas funciones que sele encomiendan,

En efecto, el Instituto tiene el derecho de cobrarle a cada
banco por las emisiones estraordinarias que solicita a su fa-
vor, en los casos en que estas emisiones se establecen, una
comision equivalente a las 75 centésimas partes del tipo
medio del interes en los altimos 30 afios por cada 100. Esta
eomision la cobra el Instituto en los casos en que las emisio-
nes estraordinarias procedan de una restriccion monetaria
imprevista. Respecto de las emisiones estraordinarias perig-
dicas de diciembre, enero i febrero, el Instituto debe cobrar
un 3 por 100 de comision semnestral.

Los derechos en cuestion se establecen no tanto por el pro-
posito de suministrarle rentas al Instituto como por el deseo
de moderar el desarrollo de esas emisiones; de tal suerte que
los bancos las soliciten solo cuando, en verdad, sientan nece-
sidad de ellas, i no por espiritu de hacer negocio. Los dere-
chos, con todo, son mui bajos, i sin duda dejan a los bancos
un gran marjen de ganancias, particularmente si son peque-
nos i de corta duracion.

A fin de moderar el desarrollo de esas emisiones estraordi-
narias i de ajustarlas a las necesidades bancarias, en lo posi-
ble, el Instituto, debe cobrar } por 100 mas de comision, a par-
tir de los 10 millones adelante, sobre cada 500 mil pesos de
exceso. Asi, por ejemplo, sobre 10} millones que un banco
tome en billetes, debe pagar, si se trata de las emisiones pe-
riddicas, 3 por 100 sobre 10 millones i 3} por 100 semestral
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sobre 500 mil pesos; si solicita 11 millones, debe pagar, por
los primeros 10 millones, 3 por 100 semestral; por el 3 millon
siguiente, 3} por 100 en cada semestre, i por el 3 millon que
sigue 4 por 100. Por supuesto, una medida semejante solo
seria,practicamente, aplicable alos grandes bancos, queserian
los inicos que estarian capacitados para llegar a cifras tan
elevadas, desde que, para poder solicitar una emision de 10
millones de las estraordinarias del periodo de las cosechas, se
necesitaria estar en posesion de un capital pagado de 100 mi-
llones de pesos, cifra de la que estdn todavia mui léjoslos
mas grandes bancos del pais. E1 Banco de Chile que es el prin-
cipal con su capital de 40 millones, solo pudiera obtener has-
ta 4 millones en billetes en el periodo de las cosechas.

Respecto a las emisiones cansadas por una crisis moneta-
ria, la comision es igual al 75 por 100 de la tasa media del
interes de los 1dltimos 30 afios, pero sipermanecieran en eir-
culacion por mas de un ano, deberd pagarse una comision
igual a la precedente, i un 3 por 100 mas anual; i si esas emi-
sipnes, en todo o parte, continuaran en la eirculacion por mas
dedos anos, deberia abonarse una comision igual a la ante-
rior i un 3 por 100 mas por cada semestre; lo que tiene por
objeto ajustar en lo posible el desarrollo de esas emisiones a
las exijencias de la necesidad; de modo que no conténdose
con demasiadas facilidades para mantenerlas en circulacion,
sé limita su uso.

No renovandose oportunamente por los bancos respecti-
vos el pago de las comisiones establecidas, el Instituto debe-
ria proceder al retiro de los billetes de los bancos morosos, i
en consecuencia, a disponer de la garantia.

Al tercer grupo de ingresos pertenecen tambien, segun el
Proyecto, las rentas suministradas por el Fondo de Emplea-
dos que debe formarse. Los intereses producidos por ese Fon-
do de Empleados no deben destinarse a incrementar el ca-
pital, sino que deber ingresar a las rentas del Instituto por
cuanto aquel Fondo solo debe ser suficiente para llenar sus
fines.

El valor de los billetes de la actual emision fiscal que no
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se reclame dentro de 10 anos, debe tambien ingresar a las
rentas jenerales del Instituto.

Por la lei de 31 de julio de 1898, se dispuso que, una vez
terminado el curso forzoso, o trascurridos seis meses, se en-
tregase a los bancos el valor correspondiente a los billetes no
cobrados de cada uno de ellos, a fin de que ellos paguen esos
billetes a su presentacion.

Por la lei recordada se traspaso al Fisco, como se vié en su
lugar, toda la emision bancaria, quedando esa emision de
cuenta i riesgo del Fisco que se obliga a pagarla, para lo cual
debe hacer acunar, como deudor, una cantidad equivalente
de monedas. Pues bien, el Estado, una vez acunadas esas
monedas por su cuenta, deberia entregarselas a aquellos den-
dores primitivos, cesionarios suyos, de los billetes que no pu-
dieron pagar, para que se apropien el saldo que el pablico no
cobre, por estravio o destruccion de los billetes respectivos.

Al mismo tercer grupo de rentas debe ingresar el valor de
aquellos billetes del Instituto Monetario de Chile que no se
presentaren al canje o no se renovaren en el curso de 30 afios,
lapso que puede considerarse como suficiente para conside-
rar esos billetes como destruidos o perdidos en manos del pi-
blico. Un billete que, en el curso de 30 afios, no vuelve a las
oficinas del Instituto para su canje en oro o para ser reempla-
zado por otro nuevo, puede estimarse perdido.

Con todo, la presuncion de destruccion o pérdida de los
billetes del Instituto, i de los que actualmente circulan o cir-
cularon éntes, no tiene mas alcance que dar al Instituto la
facultad de disponer de los valores correspondientes a esos
billetes, a fin de no tener, inoficiosamente, empozado un valor
que, probablemente, no se relaciona con ninguna obligacion.
El Instituto Monetario, si alguno, o todos esos billetes que
se supusieron perdidos, despues de 10 o de 30 afios, apare-
oen, debe pagarlos con sus rentas propias. En el Proyecto,
segun esto, cada billete, es una obligacion imprescriptible.

La emision de la moneda vellon suministra al Instituto Mo-
netario otra fuente deingresos, i hasta una cantidad que no
exceda del 50 por 100 de la suma emitida. La moneda de ve
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llon es, por su naturaleza, una moneda fiduciaria; por lo que
¢l Instituto esta obligado a canjearla por oro cuando se le
presente. Mas, como una parte de la moneda divisionaria en
cuestion es absolutamente indispensable para las menudas
transacciones que no tienen otra moneda con que cancelar-
se, una parte de esa moneda se mantendrd siempre en ma—
nos del publico, i no se presentard al canje. Por esto, de las su-
mas quese emitan para atender a las necesidades de las tran-
saceiones, solo se mantendra en descubierto el 50 por 100 de
la que anduviere circulando, debiendo estar el resto garantida
por moneda de oro nacional. La moneda de vellon la necesi-
tan, en efecto, todos los negocios, absolutamente todos; desde
los mas grandes hastalos mas pequefios, no solo porlas me-
nudas transaceiones en que todos esos negocios suelen verse
envueltos, como ser salarios i pequerias compras, sino tambien
por las fraceiones de las cantidades importantes, e inferiores
ala moneda de oro de menor valor, que por regla jeneral,
acompanan a las grandes sumas. Por otra parte, siendo limi-
tada la cantidad de la moneda de vellon emitida. i no sien—
do obligatorio a los particulares recibirla sino en pequefias
cantidades, el publico, jamas, practicamente, sentird inquie-
tud alguna por la suerte de esa moneda. Atendiendo a todos
estosfactores, el Instituto, dispone del 50 por 100 del valor de
la moneda que anda en circulacion, esto es, que no esté en
sus cajas; lo que quiere decir que ese encaje debe seguir siem-
prelas distintas fluctuaciones que tenga la masa dela mo-
neda divisionaria en cireulacion.

El Instituto Monetario de Chile hara efectiva la p ercepcion
de la contribucion de billetes emitiendo estampillas; 1 con el
abjeto de que no se defraude el pago de esa contribucion, se
adoptan diversas precauciones en el Proyecto.

Esa contribucion se fija en oro, solamente, porque se desea
que el Instituto tenga una renta de un valor cierto, cualquie-
ra que sea ese valor. Es cierto que el papel moneda es solo
transitorio, i que el Proyecto tiende ala estabilidad del valor
de la moneda; pero miéntras el papel moneda circule, si esa
contribucion se pagara en billetes de curso forzaso, los ingre-
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sos del Instituto tendrian una base tan inconstante como g
valor del billete.

En algunos casos, la contribucion serd mas gravosa bajo
el réjimen del papel moneda que bajo el réjimen del oro; pe.
ro como en realidad la contribucion de billetes es tan peque-
fia, puesto que solo es de 1 por 1,000, el mayor gravamen, no
es de mucha importancia. La desproporeion, por otra parte,
ira haciéndose de dia en dia ménos sensible, con la valua-
cion del billete, conforme al Proyecto.

Respecto a las rentas que el Instituto haya de pereibir a
titulo de contribucion de billetes, es imposible indicar el
monto aproximado; puesto que no existe estadistica a qué
atenerse. Si como punto de referencia, para calcular esas ren-
tas, se tomara el valor pagado, i el mayor valor adquirido de
las acciones de 9 de los bantos que existen en Chile, resulta-
ria que, para 123 millones de capital pagado, se han emitido
aceiones que tienen en plaza, en el mes de enero de 1913, un
valor de 200 millones; lo que da una diferencia de 77 millo-
nes sobre los cuales caleular la espresada contribucion, que
ascenderia, asi, a § 77,000 oro.

En los primeros afios, seguramente, no tendrdn una gran
importancia las rentas espresadas: pero con el andar del
tiempo i el desarrollo de los negocios, se puede confiaren que
esas rentas basten al Instituto Monetario para pagar sus ser-
vicios, 1 para empezar a formar los Fondos i las Reservas
que el Proyecto le encomienda.

TITELO SEGUNDO
QUE TRATA DE LAS EMISIONES DEL CIRCULANTE

§ 4. De las emisiones de billetes.—El proyecto confiere
unicamente al Instituto Monetario de Chile el derecho de
emitir billete a la par, a la vista i al portador, quedando
prohibida—bajo severas penas—Ila emision a los particula-
res. En iguales términos se prohibe a los particulares la cir-
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culacion de cualquier instrumento de crédito destinado a
sustituir a la moneda en los cambios i en los pagos. En con-
secuencia, la circulacion de fichas o vales llamados a desem-
penar las funciones de la moneda, aunque fuera por corto
tiempo, o solo en determinado establecimiento, quedan pro-
hibida.

a) EMISIONES ORDINARIAS DE BILLETES.—EI proyecto com-
prende dos sistemas jenerales de emisiones de billetes que se
denominaran, unas ordinarias, porque serdn las regulares, i
las otras estraordinarias, porque solo se verificarén en ciertas
condiciones, i como por escepeion.

Las emisiones ordinarias se hallan sustancialmente subor-
dinadas a los mismos principios que observaban los bancos
de Jénoval Venecia en la Edad Media, es decir, son emisio-
nes de certificados de depasito de dinero al portador, trans-
formados—por la conveniencia—en sustitutos de la moneda.

En otras palabras, asi como los bancos italianos emitian
sus certificados o billetes solo mediante el depésito de una
determinada cantidad de metales preciosos, que el deposi-
tante podria retirar a su arbitrio, por si o cesionario, si los
respectivos certificados eran nominales, 0 asi como podia,
esos mismos depositos, retirarlos el portador sieran esten-
didos al portador dichos certificados; asi tambien el Ins-
tituto Monetario de Chile emitiria sus billetes, de un valor
dado o preestablecido, mediante el depdsito o la entrega en
sus arcas de una cantidad deoro puroequivalente;quedando
obligado a devolver al portador de esos mismos billetes igual
cantidad de oro fino amonedada de Chile.

En otros términos, el sistema de emisiones ordinarias del
Proyecto, es igual. o es el mismo que ya estd en plena vi-
jencia en Arjentina i Brasil, que practica el Tesoro Federal
de los Estados Unidos de Norte Amériea, i que tambien el
Banco de Inglaterra, pareialmente, ejercita desde 1844.

- Estas emisiones se lanzan sclo en cambio de oro, porque
en Chile el oro es la base del sistema monetario nacional. Ca-
da hillete se emite en cambio de gr. 0.54917775 de oro puro
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por cada peso que se entrega al Instituto en su propia ofici-
na, i no en otra parte.

El Instituto debe recibir todo el oro que se le presente en
demanda de hilletes, con tal que no baje de 20 pesos  es decir,
de 10 gramos i 9831 miligramos i 55 millonésimo de gramo,
aunque sea en polvo, lingotes, planchas o en monedas de
cualquier pais. Las monedas estranjeras deberd siempre re-
cibirlas por la cantidad de fino que tuviesen en el momento
del cambio, sin atender a su valor nominal, 0 a la cantidad
de oro puro que buvieron al tiempo de ser acufiadas. Las mo-
nedas nacionales desgastadas por el uso deberd recibirlas por
su valor nominal, i sin consideracion a su desgaste. En otras
palabras, so observara precisamente lo contrario de lo que se
prescribe con respecto a la moneda estranjera que se presen-
te al cambio. La razon de esta diferencia essencilla. El des-
gaste de la moneda estranjera no lo causan los chilenos; en
tanto que el desgaste de la moneda nacional es causado en
las funeiones que ha desempenado en las transacciones del
pais, siendo de advertir que las pérdidas causadas por el des-
gaste de las monedas chilenas que circulan en Chile, debe
soportarlas toda la nacion. Las monedas nacionales cercena-
das debe recibirlas el Instituto Monetario solo por la canti-
dad de fino que tengan en el momento de ajustarse el cambio.

La moneda nacional que se internase al pais, debe ser con-
siderada como la moneda estranjera para los efectos de su
canje por billetes. si esto fuera lo preferido por el importa-
dor de ellas.

Al lado de las emisiones ordinarias de billetes que solo se
verifican en cambio de oro, deben figurar aquellas que el
Instituto queda autorizado para hacer en cambio de plata o
cobre; metales que, segun las resoluciones del Consejo, deben
adquirirse en cantidades siempre limitadas, i hasta donde lo
exijan las necesidades de la cirenlacion dela moneda de ve-
llon. El Instituto queda autorizado, i no obligado, a emitir
billetes en cambio de plata i de cobre hasta concurrencia de
las necesidades sobredichas; ya que los vendedores de plata
o cobre pudieran exijir en pago oro sellado de Chile.



— 537 —

b) EMISIONES ESTRAORDINARIAS DE BILLETES.—Estas emi-
siones son de tres categorias, a saber: unas que se hacen por
necesidades del Tesoro Nacional; otras que se hacen a solici-
tud de los bancos en la época de las cosechas, ilas otras que
se hacen a solicitud de los mismos bancos en los casos de
una gran crisis monetaria. Estas tres categorias de emisiones
tienen limites intraspasables, fijados de antemano,

. Emisiones de billetes solicitados por el Tesoro Nacional.
—FEstas se hacen previo decreto del Presidente de la Repi-
blica; pero dntes es preciso que el Director del Tesoro i el
Director de Contabilidad le representen éntes al Jefe del Es-
tado la falta de fondos para el pago delos servicios piiblicos,
coneurriendo, por otra parte, la cireunstaneia de no haberse
aun autorizado el cobro de las contribuciones por el Congre-
so, 0 de no haberse aun aleanzado a recaudar los dineros su—
ficientes—si el cobro de esas contribuciones estuviese ya
autorizado por el Parlamento—para el pagao de los servicios
de cargo del Estado.

Estas emisiones que deben entregarse por el Instituto al
Director del Tesoro, deben retirarse, dentro del respectivo
ejercicio financiero, sin necesidad de decreto prévio del Eje-
cutivo, tomando, el Director del Tesoro, de las rentas pibli-
vas, los fondos necesarios para hacer esa devolucion, sea en
billetes de la Caja o en oro sellado de Chile.

Estas emisiones, vienen a reemplazar, permanentemente,
alos vales de Tesoreria que se acostumbra emitir, en casos
analogos. En vez de acudir a los bancos en husca de dinero,
el Estado recurre a su propio erédito, i emite esos vales a
plazo breve. Los billetes emitidos por el Instituto Monetario,
no exijirian, ni siquiera, el pago de intereses al Estado. Con
todo, esos billetes, deben ser pagaderos por el Instituto a la
par, a la vista i al portador, como todos los demas; puesto
qne son de la misma indole.

Mas, para que el Instituto pueda sin riesgo alguno desem-
pefar tan importante funcion, se necesita limitarle al Estado
esas emisiones enuna cifra que no venga a hacerse sentir
sobre 1a masa del cireulante, ni sobre los cambios internacio-
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nales, nisobre los precios. Paraesto se lesenala, como méxi-
mo, una emision igual 5 por 100 de las emisiones que el
Instituto hubiese lanzado en cambio de oro. Ese5 por 100
puede estimarse como una cifra suficiente, puesto que que-
daré en descubierto, i solo se apoyard enla presuncion de
que, ni aun en casos estremos, la demanda de canje de bi-
lletes llegaria hasta el punto de invadir ese 5 por 100, sin que
el Estado pudiera efectuar Ja devolucion de esa suma, o sin
que antes de llegar la demanda de canje hasta ese 1iltimo 5
por 100, la crisis, no estuviera ya conjurada.

Tiene otra ventaja esta emision, dentro de las considera-
ciones i de los moderados limites que quedan esbozados; i es
queasi se empieza por desligar al Estado de los bancos;
puesto los préstamos que el Estado ha solido obtener de
estas instituciones han pasado, muchas veces, a servir de
pretesto a los banqueros para hablar de apuros financieros
ocasionados porlas exijencias del Tesoro; de donde han sa-
lido, no pocas leyes, destinadas a amparar a los bancos de
los efectos de las largnezas gastadas con su clientela o con
sus amigos, 0 sus propios directores.

Por supuesto, atendido el monto actnal de la circulacion
fiduciaria, que puede suponerse totalmente reemplazada por
una emision igual del Instituto Monetario, el montode los bi-
lletes que el Tesoro pudiera obtener del Instituto seria, ac-
tualmente, de unos 9 millones de pesos oro de 18 peniques;
suma que, aun cuando resulta relativamente pequena, se
desarrollaria, proporcionalmente, a las emisiones del Institu-
to, que puede tenerse por cierto, tomaria, una vez consoli-
dado el réjimen metalico, un gran incremento.

En contra del prineipio fundamental que implican las emi-
siones que obtuviera el Tesoro del Instituto Monetario de
Chile, puede hacerse una objecion de peso aparente, que
conviene no dejar pasar sin exdmen.

En efecto, puede argiiirse que autorizandose al Ejecutivo
para emitir billetes cada vez que se encuentre sin fondos el
Tesoro por no haberse autorizado el cobro de las contribu-
bueiones, se destruiria totalmente el freno que tiene el Con-
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greso para obligar al Ejecutivo a seguir una determinada
politica, uno de los objetos esenciales de la Revolucion de
1891 (1).

Sin entrar a discutir estensamente tésis tan interesante i
de tanta trascendencia, por la doctrina constitucional que
en ella va envuelta, solo bastard una observacion para
disipar todo temor al respecto;i es que si el Gobierno de
Chile es, por hipotesis, en realidad un ¢Gobierno Parlamen-
tarios, como lo desean nuestros circulos dirijentes, el negarle
al Prestdente de la Repiiblica las contribuciones careciera ah-
solutamente de objeto; ya que los medios de que dispone el
sistema de «Gobierno Parlamentarios, para poder imponer
al jefe virtual del Estado una determinada politica, son mu-
chos mas eficaces i rapidos que esa negativa contra un fun-
cionario quesolo es an jefe nominal. ..

Enotras palabras, sien Chile tenemos el «Gobierno Parla-
mentarios, es decir el gobierno del Jefe del Gabinete, que es

(1) En ¢l sistema de Gobierno implantado en In Repiblica de Chile por
la Revolucion de 1801 hai muchoa que, los espiritus empapados en la
Constitucion de 1833, no pueden acostumbrarse, i que los induce a errores
de apreciacion, i, en fin, a una amalgama de sistemas i de doctrinas absolo-
tamente incompatibles, unas con el «Gobierno Parlamentarios, i absoluta-
mente incompatibles las otras con el sGobierno Presidencialy; obra, todo
ello, del colosal error cometido por aquella parte de los hombres pablicos
de Chile que se lanzaron a sostener el principio del «Gobierno Parlamenta-
rios, sin mayor exdmen que el que se hizo por algunos personajes intere-
sados en barrenar la Constitucion de 1833; i nbra, el resto, de la labor de
aquellos otros hombres piiblicos que, con cabal conocimiento del sistema
de gobierno ingles o «Gobierno Parlamentariov. destruyeron nuestro Esta-
tuto Fundamental, para dar paso a un sistema de gobierno enteramente
oligarquieo (1).

Para aquellos que, de buena fe, fueron a la Revolucion de 1801, el Pre-

(1) Véanse nuestros articulos publicadns en «El Mercurios de Valparaiso en
1911: Nuestra Constitucion Polilica i el Gobierna  Parl tario, For jon 1 de-
sarrollp del Goblerno (iroqueses, ateni r ingl ) de 23 da setiembre,
2, 6, 9, 12, 17, 23, 25,1 30 de octubre; de 2, 10, i 11 de noviembre; [énesis ¢ svolu-
cion del Gobierno Parlamentario, de 15, 17, 24, 25, i30 de noviembre, i de r.? de

diciembre.
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como decir al jefe del Ministerio convertido en jefe del Esta-
da, no hai para que negarle al Presidentede la Republicalas
contribuciones en caso alguno.. .. a ménos que, esa entidad
del Presidente se tome, exactamente, en el mismo sentido
puramente ceremonioso, que en Inglaterra setoma la entidad
del Rei, el que, como es sabido, no es jefe del Ejecutivo i
carece de autoridad.

Si el sistema de gobierno que tenemos en Chile, es el mismo
«Gobierno parlamentario» de Inglaterra, lo que corresponde
al Congreso chileno es negarle al Ministerio o al jefe del Ga-
binete su confianza: icon esto, el Ministerio tendra que reti-
rarse, i ceder su lugar a otro. 1 Congreso, o el Parlamento,
conforme a ese sistema de gobierno hace i deshace el
Ministerio, es decir, elije t despide cada vez quelo tiene por con-
veniente, a los gobernantes por él mismo designados, es deeir,
al jefe del Gabinete, i junto con ¢l al Ministerio.

Por otra parte la emision a 5 por 100 sobre el total de las
emisiones verificadas en cambio de oro, serd siempre una

sidente de la Repiiblica, despues de aguella catistrofe, contintia siendo el
Jefe del Estado, es decir, lo que prescribe la Constitucion Politica de 1833;
i de ahi que se suela, por ellos, temer al Presidente de la Republica; que
ge inerepe al Presidente de ln Repiblica falta de iniciativas i de direceion
en el manejo de los negocios administrativos e internacionales: que sobre
el Presidente de ln Repiablica se hagan gravitar responsabilidades que no
tiene, i de que fué despojado por aquelly malhadada Revolusion.

Por esos espiritus que no pueden, por una parte, desligarse de la letra de
nuestro Estatuto Fundamental, i que, por otra. no han penetrado en la
esencin del «Gobierno Parlamentarios, segun lo que ha sido en su historia i
en su ouna, no sé ha llegado & dominar, de qué manera puede, segun la
la letra de la Constitucion Politica, ser el Presidente de la Repiblica el Jefe
del Estado. . .i como de otro lado, puede el Congreso o puede el Ministerio o
4mbos, ejercer sobre el Presidente de la Repiblica una autoridad tal que lo

bliguen a manejar los del Estado, no como a ese jefe le parezea
conveniente, sino como al Parlamento o al Ministerio, o a 4mbas institu-
ciones les parezea mas oportuno. . ..

Lo ilgjico i lo absurdo; asi como el fracaso de todo buen desen de mejor
gobierno, i una gran confusion, son los finicos resultados, que, ante un tal
estado de los espiritus, ha podido obtenerse despues de varios afios de en-
sayos i de intentos por esos espiritus de buena fe. Los que estdn en el se-
ereto del «Gobierno Parlamentarios, o guardan silencio, porque asi les con-
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cuota tan pequeiia, al lado de las necesidades del Estado,
que en realidad no es para causar temores,

Mas, se argiiird que siendo tan insignificante esa cuota,
equivale a no darle al Gobierno los ausilios que pueda nece-
sitar en casos de apremio, como los indicados. Eso es cierto:
pero el sistema en cuestion tiene, al lado dela débil ayuda
practica que pueda prestarle al Gobierno una importaneia
teorica; 1 es lade estarle, continuamente, advirtiendo al Es-
tado la conveniencia de hacer uso, cada vez que necesite di-
nero, de recursos como el apuntado, es decir, vales de Teso-
reria, que no otra cosa son en el fondo los billetes emitidos
por el Instituto; salvo que estos no ganan intereses, i los
vales de Tesoreria ganarian intereses,

2. Emisiones de billetes solicitadas por los bancos en los
casos de crisis monetaria.—No obstante las precauciones que
haya podido tomar la lei para obligar a los bancos a mante-
ner,constantemente,en caja una determinada suma de nume-
rario metalico, a fin de cubrir sus obligaciones en oro, pudiera

viene; o bien aparentan participar de las mismas convicciones de aquéllos,
porque tambien ahi estin sus ventajus; i por snpuesto esa duplicidad de
sentimientos los habilita, de admirable manera, para cooperar unas veces
al restablecimiento de un mejor gobierno, i en otros al afianzamiento del
Gobierna Parlamentario, conquistado a costa de tanta sangre i de tantos
sacrificios.

Aquellos que estdn en el secreto del diobierno Parlumentarios, compren-
den perfectamente que al Gobierno Parlamentario de Chile, algo o mucho
le falta todavin; pero noee atreven, sino de indirecta manera, a combatirlo
o & insinuar alguno de sus compl tos indisy bles, callindose lo de-
mas, porque se teme, sin duda alguna, que swene mal a los oidos de este
pais, que cree estar gobernado democriticamente, la sola enunciacion del
resto del sistema.... 0 quizas, porque, esos mismos hombres, se espanten de
las consecuencias i trastornos constitucionales ocasionados por su propia
obra,

Se insinia la idea de dar al Presidente de la Repablica. . .. es decir, al
Ministerio. . . . (como en Inglaterea, en donde, cada vez que se dice facultar
al Rei, se entiende facultar al jefe del Gabinete; en donde cada vez que se
autoriza al Rei, se entiende aworizacion concedida al jefe del Gabinate. . .. )
el derecho de disolver el Parlamento (en Chile se tratarin de disolver, se-
gun el 6rden existente de cosas, el Senado i la Cimara de Diputados),




— B42 —

oourrir que, o por haber sido demasiado bajo ese encaje me-
talico, o porque, en realidad, exista una activa demanda de
depositos en los espresados bancos que los coloque en la im-
posibilidad de poder segnir atendiendo esos retiros, se hallen
sin fondos.

Adoptado en Chile el sistema de eirculacion fiduciaria que
el Proyecto recomienda, los bancos, es cierto, que solo de-
berian mantener el encaje necesario para el servieio de sus
depésitos; pero existe el temor de que lalei nolo fije sufi-
cientemente elevado o que, con ocasion de un peligro de
guerra interior o esterior, o0 de una actividad industrial o bur-
satil i de mera especulacion, se retiren los depoésitos en can-
tidades tales que pongan a los bancos en peligro de quiebra.
Se produjera, en estos casos, o unacrisis bancaria que con-
viniera correjir para salvar la tranquilidad de los bancos, o
la quiebra de aquellas instituciones mas débiles.

como en Inglaterra e disuelve la Cdmara de los Comunes. ... pero no ss
han insinuado todayvin muchas otras cosas que a este gobierno parlamen-
tario de Chile le hacen falts 8 saber: que se haga al Jefe del Gabinete el
Jefe del Estado, asunto que es de la esencia misma del «Gobierno Parla-
mentarios. . ..; que &l Presidente de la Repiblica lo elija, de una sola vez,
el Parlamento, i no el pueblo (como se hace en Inglaterra cuando es preci-
so elejir Rei), con el cardoter de vitalicio, i se deje o los descendientes del
Presidente de la Repablica eleoto, tomar, por derecho de Primojenitura,
ese mismo titulo de Presidente de Chile, i trasmitirlo de jeneracion en je-
neracion, hasta que ¢l Parl to, en pr in de cualquier Presidente
rebelde, disponga otra coss: que al lado de la Camara de Diputados {(en In-
glaterra Ciimara de los Comunes) se coloque Ia Cdmara de los Lores, transfor-
mando, por supuesto, prevismente, a los senadores en ejercicio en Lores de
Chile. ... que, en consecuencia, el derechode disolver el Parlamento con-
cedido al Presidente de la Repiblica (es decir al Jefe del Gabinete) solo se
entienda respectode la Cdmara de Diputados, como en Inglaterra, en donde
solo se disuelve la Camara de los Oomunes; ya que la Cimara de los Lores no
puede ser disuelta; puesto‘que los Lores lejislan por derecho propio, i no por
Ia voluntad del Pueblo; que el titule de Lord solo pertenezca al primojénito
del respeotivo Lord, i que los demas hijos de ese noble seiior, sean simples
ciudadanos de esta Repiiblica oligirquica; que al Presidente de la Repi-
blica se le haga (Gran Pontifice de la Iglesia chilena (asi como en Inglaterra
es el Rei el jefe de la Tglesia anglicana) con 1o que, fusionadas, en ln esfe-
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El sistema de emisiones que desarrolla el proyecto, para
estos easos, descansa en el erédito del Instituto Monetario de
Chile, en la responsabilidad que el Tesoro presta a todas las
espresadas emisiones, en las garantias que los bancos intere-
sados deben presentar a la oficina emisora, i, ultimamente,
en el encaje metélico (Fondo de Eventualidades) que ésta
deberd constituir para el pago de esas emisiones en el su-
puesto de una demanda tan estraordinaria e insolita, que
agotara todas las otras reservas que guarda en sus aroas. Por
supuesto que, una vez constituida la reserva equivalente a
esas emisiones transitorias, ocasionadas por una crisis banca-
ria, no necesitara, el Instituto, ni de la cooperacion del Te-
soro, ni de la enajenacion de las garantias constituidas por
los bancos: le bastaran en absoluto sus propios recursos. Las
garantias, en tal caso, no son garantiaspara el piblico por-
tador de los billetes, sino garantias exijidas por el Instituto

ra politiea, la teocracia i la aristocracis, seré mucho mas omnipotente aun
la fuerza de la oligarquin chilena; puesto que, a las muchedumbres, se las
conseguird dominar i sujestionar ante el poder politico, por la dohle influen-
cia de lo misterioso i sobrenatural, i dela ostentacion mundana brillante. . .
Es necesario ademas que prescindamos de toda Constitucion Politica,
escrita, i solo #e tengan por tal los precedentes parlamentarios (exactamente
como en Inglaterra); ya que solo asi podrd nuestra oligarquin gobernar sin
trabas, i resolver cuanto las circunstancias le aconsejen, en cada easo.. . En
fin, son muchas las cosas que faltan a este gobierno parlamentario de Chile
para ser un trasunto fiel del gobierno ingles; sin olvidar que aqui e nece-
sitn ademuas—como decis en una ocasion solemne desde el escennrio del
Teatro Municipal un personaje que conoce el Derecho Constitucional—un
gobierno de caballeros; porgue el gobierno parlamentario es gobierno de
caballeross (nos parece que fueron esas sus palnbras). Esos saballeross,
creando la Cémara de los Lores de Chile, existirian mui luego en gran
abundancia. . . .

Para comprender que estas coses que se echande ménos en el Gobierno
Parlamentario de Chile son faltas reales, i no insinuaciones irénicas, o cues-
tion de bromas, es necesario saber cdmo nacié ese «gobierno parlamenta-
rios en Inglaterra, como se ha desarrollado, como se ha consolidado, como
es que una série do circunstancias han ido perfeccionando. un sistema tal
de gobierno,

Ese gobierno nace en Inglaterra como consecuencia de las luchas, muchas
veces seculares entre ol monarca i la clase privilejinda o nobleza, que tiene
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para reembolsarse de las obligaciones que le imponen los bi-
lletes prestados a los bancos.

Las emisiones de esta clase, no se verifican sino en los
casos de «erisis monetarias gravess, es deeir, de un estado mo-
netario que haya llegado a convertirse en jeneral para el
mercado: lo que podré apreciarse por el alza de los intereses
i descuentos. No bastaria, de consiguiente, para otorgar esas
emisiones, que uno o mas bancos, se sintieran débiles, no;
seria preciso que el malestar fuera jeneral,

No bastaria tamvoco una simple alza de mayor o menor
importancia en los intereses 1 descuentos, no; seria preciso
que, esa alza, traspasase el término medio que dichos intere-
ses i descuentos hubieran rejistrado en los ultimos 30 anos
mas alla de un 50 por 100.

Este 50 por 100 no ha sido elejido arbitrariamente por el
Proyecto; se funda en observaciones hechas en varios paises

en los Consejos del Reino, (1) sus representantes, o sea entre el Rei
i la oligarquia, que no deses tener por encima de ella ningun poder, ni
ninguna autoridad que menoscabe sus privilejios; i que, por el contrario,
desea dominar a ese monarca asu voluntad, como al fin lo consigue, hasta
anularlo, politicamente por completo, Tal es la esencia de aquella historia,
Entre los diversos principios juridicos establecidos por los estadistas in-
gleses para combatir la voluntad del monarca cada vez que pretendiera
rebelarse contra esos Consejos, enteramente aristocrdticos, primerv, i mas
tarde mezolados (de los cuales vienen, la Cdmara de los Lores i la Camara de
los Comunes. , .) o contra el Parlamento, se encuentra ¢l relativo a la ile-
galidad de todo impuesto establecido sin el consentimiento del Parlamento,
con lo cual, hicia el siglo XVII, el monarea, queds imposibilitado para
gobernar, si el Parlamento (es decir, siempre la oligarquia que de hecho
impera por su fortuna i su cultura) no le otorga los subsidios que necesita,
Algun tiempo mas tarde—como esos subsidios, podian ser votados por
tiempo indeterminado i el monarca podia, asi, desentenderse del Parla.
mento—se establece otro principio, que es el complemento del anterior, o
saber, que los subsidios no puedan ser votados sino por anualidades.
Mediante estas dos reglas, el monarea, privado de los recursos financie-

(z) Estos Consejos del Reino no cortesponden a ninguna institucion chilena
con la cual pudieran compararse; porque aquellos Consejos eran enteramente
farmados por la clase privilejiada, i de los cuales, por lo tanto, estaban entera-
mente escluidos los no nobles, es decir, la poblacion laboriosa de Inglaterra.
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europeos. En efecto, el promedio de la tasa de los desouen-
tos fijados por el Banco de Inglaterra en los afios que median
entre 18761 1909, esto es. en 34 afios es de 3.26 por 10051 aun-
que durante el afio de 1912, i aun durante 1913, esos descuen-
tos, se mantuyieron al 5 por 100 durante algunos Meses, 1o se
hablé en Inglaterra de la existencia de una crisis monetaria
o bancaria. En Francia, el promedio de los descuentos de los
mismos 34 afos fijados por el Banco de Francia arroja 2.88
por 100;i aun cuando en 1912 i en 1913 el tipo de los des-
cuentos, en algunos meses, estuvo por encima del 4 por 100,
tampoco alli se hablé de una crisis monetaria o bancaria,
En Alemania, el Banco del Imperio Aleman, rejistrd, como
término medio de sus descuentos, en los dichos wltimos 34
afios, 4.11 por 100; i aunque en los propios afos de 1912 i
1913 ha habido meses en que el deseuento ha sefialado 53 i 6
por 100, no se ha creido alli en la existencia de una crisis
monetaria o bancaria, En cada uno de estos paises, es de ad-
vertir, que, el descuento particular, enlos mismos periodos,

ros, qiieda enteramente en manos del Parlamento: ya que este (o seala
oligarquia) solo persigue el medio de imponerse al Rei, i de gobernar, es ela-
ro, segun los intereses representados por In mayoria formada en su seno.

En otras palabras, el principio ingles segun el cual las contribuciones
deben ser votadas anunlmente, tiene su orijen en el deseo de privar de re-
cursosal Rei cada vez que esté en disidencin con el Parlamento, Por lo
mismo, desde que el monarca, por eldesarrollo i consolidacion del Gobier-
no de Gahinete, i despues, por el Gobierno del Primer Ministro, ha queda-
do de hecho entersmente supeditado, no se ha hecho jamas necesario
acudir al recurso de negar los subsidios al Gobierno; puesto que ese prinei-
pio, se establecit solo con el propésito de inhabilitar al Rei,

En otros términos, dentro del sistema de gobierno rigorosamente parla-
mentario—es decir—del Gobierno hecho por el jefe del Gabinete, que es el
gobierno de hoi dia en Inglaterra, el principio aguel no tiene ninguna apli-
cacion, ies inoficinso.

Segun lo que precede, el Gobierno Parlamentario de Chile se halla, ac-
tunlmente en el mismo estado en que se hallaba el agobierno parlamentarios
en su cuna, hicia ¢l siglo XVII; porque aun no existe el Gobierno del jefe
del Gabinete, sino el Gobierno del Ministerio, es decir, el de diversos jefes del
Estado, eada uno en su departamento. . ..o. . esasiinsrass T o S

BANCOS.—35
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ha sido, en jeneral, mas bajo que el fijado por los grandes
bancos nombrados; de lo que se sigue tambien que el des-
cuento bancario no seiiala sino la situacion monetaria par-
ticular de las instituciones que lo fijan, i nola situacion mo-
netaria de una plaza o de un pais; conclusion que lleva, por
modo forzoso, a ser mas exijente con los bancos, i a dudar
un poeo de losdatos oficiales que, con el cardcter de jenerales,
puedan suministrar. El descuento particular, en Londres,
euando el Banco de Inglaterra ha fijado el 5 por 100 ha
solido ser de 4§; el descuento particular en Paris, cuando el
Banco de Franeia lo ha fijado en 4 por 100, ha sido de 3% por
100; i en Berlin, cuando el Banco del Imperio senalaba el 6
por 100, ese descuento particular se ha visto en los 5%
por 100,

Las emisiones estraordinarias que el Instituto puede emi-
tir, tienen, pues, por objeto servir, realmente, para casos
estraordinarios i dificiles, 1 no para situaciones creadas o

Nuestra oligarquia, por la revolucion de 1891, trasplantd a Chile el ssis-
tema de gobierno parlamentarios. jPor qué?

Veia que en Inglaterra, el Rei, es nada, gubernamentalmente hablando,
i que ¢l Parlamento es todo; puesto que nombra i remueve el Ejecutivo,
Veia, al mismo tiempo, que en Chile, el Presidente de la Repablica, cuan-
do llegaba hasta ese elevado cargo, algun estadista independiente, era todo, i
que, el Congreso chileno, compuesto por ella misma en su gran mayoria,
solin carecer de influencias en el gobierno del pais, aun coando, por otra
parte, podia dictar leyes a su beneplicito, i supervijilarlo todo, Se lanzo, en
consecuencia, i conquistar el gobierno parlamentario, para poder asi anular
al Presidente de la Repiiblica e imponer su voluntad.

Mas, nuestra oligarquia ng Jo observd todo. El gobierno parlamentario,
no estd constituido Gnicamente por I facultad que tiens la mayoria de s
Cédmara de los Comunes para nombrar i despedir al Gabinete; no solamente
consiste en eso i en la falta de toda sutoridad politica o administrativa del
Rei; no solamente consiste en todo eso i en el hecho de no hacer responsa-
ble jamas al monarca de los actos del gabinete. . . hai todavia algo mas en
ese gistema, que, en realidad, es un transito del sistema mondrquico al sis-
tema d dtico, que en Inglaterra se viene desarrollando espontines i
lentamente, i sin que muchos se den cuenta de ello,

El Gobierno de Inglaterrs, ha tenido, desde sus orijenes, i tiene actual-
mente un cimiento oligirquico o aristoerético, i desde slgunos siglos hd.
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pretestadas con el objeto de desarrollar las emisiones i el
erédito.

Estas precauciones—si por una parte—estin en verdad
destinadas a salvar momentos dificiles, son tanto mas nece-
sarias en Chile, cuanto que aqui, las emisiones de eurso for-
z0so, para salvar a los bancos de trances en que, ellos mis-
mos, por su propia imprevision se han colocado, han sido
frecuentes por causa delas relaciones tan estrechas que han
existido entre los banqueros i 4mbas Cadmaras, i el gobierno.

A veces, esas emisiones, segunla lei espresamente lo ha
dicho, han tenido por aparente objetivo la construccion de
obras piblicas, la compra de bonos para garantir los billetes
de curso forzoso, aumentar las rentas de la Nacion, amorti-
zav las deudas municipales, o acordarles préstamos a los
particulares; pero como leyes anteriores tienen establecido
que los fondos fiscales que no tengan una aplicacion inme-
diata se depositen en los bancos, i como esas obras piiblicas

una base teocritica, que contribuye, de admirable manera, a prestijiar,
ante las muchedumbres, a ese monarea nominal; pero que absorbe toda an
atencion, El brillo i la aparatosa ostentacion, que es por donde las multi-
tudes aprecian el poder i la autoridad, corresponde en Inglaterra al Rei,
que es ademas el Sumo Pontifice de ln Iglesia. El jefe del Gabinete, es
decir, el jefe del Estado, que concentra la accion del gobierno, silenciosa i
fecunda, i las responsabilidades morales, ante esa pompa, no es mas que ¢l
jefe de cualquiera demovragia: apénas si sa divisa.

Ese Jefe del Gobierno, que no se adyierte en las procesiones pablicas, es
ademas el jefe de In mayoria de la Cimara de log Comunes, o sea el repre-
sentante elejido por ella para gobernar, con entera independencia de esa
misma mayoria, i asumiendo todas 1as responsabilidades morales, Ege Jefe
del Gabinete maneja los negocios piblicos, exactamente como mangjn csos
mismos asuntos el Presidente de una Repibliea democritica, es deeir,
asumiendo personalmente las responsabilidades. .. sin que la Cimara de
los Comunes pueda indicarle la senda que debe seguir, ni mezelarse en ln
direccion o manejo de tales asuntos, Si la politica de ese Jefe se aparta del
parecer de la mayoria, si esta mayorin no concuerda con In politien segui-
da por ese Jefe, éste se vetira, o la (C4mara le manifiesta con s voto el de-
seo de verlo alejarse del Gobierno.

En otras palabras, el Jefe del Gabinete, gobierna, segun su leal =aber i
entender, i la mayoria de la Cimara lo deja gobernar, miéntras no se apar-
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acordadas, en términos jenerales, esos préstamos, esas amor-
tizaciones, ete.. no deben o no pueden realizarse inmediata-
mente sino cumplidas ciertas condiciones, i previos ciertos
procedimientos, mas ¢ menos dilatorios, esos fondos, han de-
bido permanecer i de hecho han quedado, por muchos meses,
i aveces por afins, en poder de los bancos.

El Proyecto no escluye, antes por el contrario, reclama
una severa organizacion hancaria; de tal suerte que, sin ausi-
lio alguno estraiio, las bancos, se abastezcan por si solos, en
los mismos términos que todas aquellas instituciones que
viven esperandolo todo desu propio esfuerzo i de su propia
vitalidad.

Estas emisiones estraordinarias, deben, en gonsecuencia,
aparecer solo cuando la mas alta prevision de la lei, i el mas
intelijente manejo de los negocios bancarios, fracasen por
causas en realidad escepcionales.

El1 40 por 100 del capital de cada banco fijade en el pro-

ta de lo que le parece conveniente. Producida la desintelijencia. ese go-
bernante se retira, i con ¢l los volaboradores de su politica.

En otros términos, asi como en una demogracia el pueblo elije. por un
periodo determinado i fijo de afios, a su soberano; segun el sistemu de go-
bierno ingles, el soberano es elejido por la CAmara de los Comunes solo
Lasta el instante en que la mayoria de esa misma Cimara esté dispuesta a
tolerar o ese soberano,

El gohierno parlamentario no es, enténces, un gobierno hecho por mu-
chos hombres simultineamente, o sea un gobierno policéfalo, sino la aato-
ridad de uno solo. Ahi han llegado, tras un ensayo de siglos, las formas del
gobierno ingles, por necesidad politica i hasta por necesidad biolGjics, en
contra de ln propia repugnancia que por ese «Gran Visire sentian los in-
gleses,

Pretendiendo destruir la antoridad de uno solo, los ingleses, han venido
otra vez a parar en la autoridad de un hombre Gnico: pero, con esta dife-
Tencia, que eldespotismo que podia encontrarse en el corazon de un mal
monarea, ha sido, por este sistema, aniquilado i no podrd ya reaparecer.
Mas, en cambio, el despotismo puede existic en el corazon de la Asamblea
electora. ..,

Ahora bien, jpodrd, jamas, en Chile legar a ser alguno de los Ministros
del Despacho el jefe del Estado? jPodré algun dia abrirse camino en nues-
tras costumbres o en nuestras leyes, la iden de hacer & slguno de los se-



— 549 —

yecto, como méximum de la emision que tendra cada banco
el derecho de solicitar del Instituto Monetario de Chile, pue-
de estimarse una cifra prudente, atendidas las precausiones
que, de otro lado, debe tomar la lei para que las apuntadas
situaciones no sg produzcan, o para hacerlas mas i mas
raras.

Ese 40 por 100 sobre el capital pagado de los bancos no
estd fijado conforme a meras impresiones o a meras conje-
turas. Ha habido algunos antecentes historicos para determi-
narlo. A prineipios del afio 1912 enando en el Congreso de
Chile se dijo que una grave crisis monetaria pesaba sobre el
pais, i que era necesario emitir mas papel moneda para con-
jurarla, el buen sentido rechazi esa idea, i solo admitit aque-
llas emisiones que se solicitasen por los bancos en eambio de
undeposito en oro 1 arazon del2 peniques por cada peso,
hecho en Chile o en Léndres, ala érden del Gobierno de
Chile. Ajusténdose a esas autorizaciones, algunos bancos

cretarios de Estado el Jefe de la Nacion, miéntras el puéblo haya elejido o
elija un Presidente de la Repiiblicay

Tratdndose del porvenir, no siempre se le puede adivinar o deseribic
como serd; pero parece que todo esto estd bastante léjos; particularmente
si es cierto que las ideas democriticas progresan en Chile, 1 que el pueblo,
agui, eomo en todas partes, cada vez mas, se empeiia en tomar participa-
cion en los negocios piablicos de modo directo o indirecto; que, por o mis-
mo, no deseard abandonarle al Congre=o, es decir o una Asamblea irres-
ponsable, el manejo de todo cuanto le interesa en materia politica, hasta
la eleceion de su soberano inclusive.

La verdad es que ni nuestro puehblo, ni la mayoria del Congreso mismo
ge han dado cabal cuenta de cnil es la verdadera naturaleza del Gobierno
Parlamentario, i las profundas diferencias que existen entre aquel sistema
i el establecido por nuestra Carta Fundamental, que, de haber sida com-
prendido, tiempo hi que le hubjeran manifestado su mas terminante re-
chazo; puesto que, por medio de ¢, no se hace sino seryir los intereses de
tales o cuales circulos que juegan con las pasiones de los jefes de los parti-
dos, i con los individuos de esos mismos grupos politicos, cuande no son
esos mismos jefes los que ponen al servicio de sus ambiciones personales o
de sus intereses los partidos que dirijen,

El Gobierno Presidencial, es decir, el gobierno efectivo de un hombre
elejido directamente por el pueblo, en oposicion al Gobierno Parlamenta-
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solo solicitaron hasta un total de 15 millones de pesos en
todo el afio 1912, suma que representa solo un poco mas del
9por 100 del capital pagado de todos los bancos. En elaiio
1907, el capital pagado de los bancos ascendia en Estados
Unidos (afio de mui aguda crisis monetaria para aquel pais) al
rededor de 900 millones de dollars, Esa erisis, consecuenciade
un erédito exajeradamente estendido, se conjurd con una
cifra de mas o ménos 500 millones de déllars, entre emitidos
por las casas de compensacion, i los ausilios del Tesoro Fede-
ral que les depositd 200 millones. Esa cifra de 500 millones re-
presenta el 553 por 100 del capital pagado. Ambas crisis, es
de advertirlo, se han desarrollado al amparo de las leyes es-
tremadamente liberales que han imperado en dmbos paises
en materia de bancos; de tal suerte que con una lejislacion
mas estricta, tales erisis, o nose habrian presentado, o sus
caractéres hubieran tenido una intensidad menor.

Sia los bancos se les obliza a mantener, constantemente,

rio, sin duda, adolece, como todos los sistemas gubernamentales, de defee-
tos; pero, en cambio, no es ¢l un estimulo a la formacion de las clases aris-
tocrdticas, ni son, por otra parte, incorrejibles sus defectos capitales,

El Gobierno Presidencial tiende al imperio de los circulos que rodean al
Jefe transitorio del Estado; pero ese imperialismo, por lo mismo que es tan
pasajero como el Jefe del Estado, tiene caractéres ménos odiosos que
aquel otro imperialismo de los gobiernos parlamentarios con su base oli-
garquica invariable, que, asi como pasa el tiempo, se hace mas i mas con-
sistente,

El Gobierno Presidencial, en otras palabras, con todos sus defectos,
aproxima las instituciones todas hacia la democracia; por lo mismo que no
existen en ¢l los circulos que tengan ni de hecho, ni de derecho, el privilejio
permanente del gobierno.

Con log gobiernos presidenciales, Chile solia dar muestras de probidad
administrativa, segun fuera el temperamento de los presidentes; pero des-
de que el Gobierno Parlamentario ha sido establecido, esa probidad, esa
integridad, ese amor por el bien piiblico de que algunos presidentes ante-
riores dieron sefiales inequivoeas, se han ausentado de los negocios admi-
nistrativos,

El ejercicio del gobierno presidencial, en el que existe la responsabilidad
tedrica, asi como puede, practicamente, hacerse sentir, permitia a los Jefes
de Estado de nuestra Repiblica, enando en realidad deseaban ellos contri-
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en sus arcas una suma en oro igual al 50 por 100 de los depa-
sitos; a no otorgar avances a largo plazo, sino solo a plazos
que no excedan de 90 dias; a no tomar por esos avances,
garantias consistentes en valores que no sean de realizacion
segura i rdpida; ano aceptar, bajo severas sanciones, caucio-
nes hipotecarias; a no otorgar, bajo iguales severas sancio-
nes, los jiros en descubierto; a no conceder préstamo sing con
las seguridades dadas por tres firmas solventes que se hagan
solidarias de la deuda. .. por supuesto las probabilidades de
crisis monetarias disminuyeran en proporeion notable: i si
por ofra parte, a esos mismos bancos, les queda prohibida la
emision de billetes pagaderos a la par, a la vista i al por-
tador; i estos billetes no se emiten sino por una institucion
como la Caja de Conversion Arjentina, o la Caja de Conver-
sion del Brasil, o el Tesoro Federal de la Union norte ameri-
cana, o como la que crea el Proyecto en exdmen, los trastor-
nos monetarios, quizas, si no se alejaran otro tanto mas,

buir al progreso nacional, designar con entera libertad & sus colaboradores,
gracias a lo cual podian rodearse de los mas aptos; pero, desde que el Go-
bierno Parlamentario existe, la designacion de esos cooperadores del Jefe
constitucional del Estado dejé de ser una seleccion de aptitndes para con-
vertirse en una merced otorgada por los caudillos a sus mas adietos
amigos

Los ejemplos de los gobiernos presidenciales de la América latina, en
verdad, son desconsoladeres en demasia; pero el Chile de los gobiernos
presidenciales era un modelo en esta misma América, i sin duda que sus
defectos, como ser las intervenciones electorales, i sus debilidades en mate-
ria de bancos i de moneds, no eran tales que no pudieran enmendarse por
una sustitucion de rejimenes mejor estudiados,

Solo hai dos repiblicas en el mundo que tengan un sistema de gobierno
que pretenda acercarse al de Inglaterra, i son Francia i Chile; pero ningu-
na de ellas pudiera recomendar nisn moralidad parlamentaris. ni su pro-
bidad administrativa, como un ejemplo que convendria imitar.

El Gobierno Parlamentario, sin un Jefe del Ejecutivo revestido de autori-
dad plena, tendri que ser en todas partes un fracaso; pero si en Chile se
pretendiera hacer al jefe del gabinete, Jefe del Estado, con una sutoridad
suficiente jeudl habria sido ent4nces el objeto de la Revolucion de 18917
1Cukl habria sido el objeto de anular Ia autoridad del Presidente de la Re-
piblica, si al fin habria de volyerse por el principio de autoridad abando-
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En contra del sistema de garantias—que, como se ha dicho
solo estén destinadas a caucionar las obligaciones de los ban-
cos respecto al Instituto —se podra decir que, una vez consti-
tuido el Fondo de Eventualidades, se pudieran reemplazar
los titulos que el Proyecto establece por otros, como ser bo-
nos hipotecarioso bonos de la deuda piblica que suministra-
rian a los bangqueros mayor interes, sin menoscabo de las
convenieneias del Instituto. Esta tendencia pudiera rebatir-
se con cuanto la historia ensena relativamente a los peligros
que tiene el sistemna seguido, por tantos bancos, de invertir
sus dineros en valores de realizacion lenta i dificil, no ménos
que riesgosa en todos aquellos casos en que el motivo dela
venta lo causara una restriccion monetaria. En efecto, auto-
rizar a los bancos para dar esas garantias, o autorizar al Ins-
tituto para recibirlas, seria conceder a los bancos el derecho
de invertir su dinero en esa elase de negocios; lo que a toda
sosla debe evitarse.

Las inversiones de los bancos de deposito 1 descuento, han
de ser, de tal naturaleza, que puedan recojerse con mayor
celeridad o prontitud que la empleada por los depositantes
de los bancos en reclamar sus depositos. En otros términos,
debe existir siempre una relacion precisa entre el plazo de los
créditos a favor de los bancos, 1 el plazo de los débitos de
€308 mismos bancos; procurando, en lo posible, que aquellos
sean mas breves que estos ultimos; puesto que la redencion
de los débitos contra esos mismos bancos no pueden retar-
darse, sin riesgo evidente para las instituciones bancarias,
que desempeian en la actividad financiera e industrial de
una nacion, un papel de tanta importancia; ya que son los
cajeros o depositarios i los proveedores del dinero de toda

nado? ; Habria sido, solo, el hacer depender la eleccion del jefe del Eje-
cutivo de la voluntad del Congreso?

Mas, jacaso necesita nuestra democracia delegar en el Congreso la elec-
cion del Jefe del Estado para hacer una designacion acertada?

Miéntras los ingleses con el Gobierno Parlamentario evolucionan hicia la
democracia, nosotros, los chilenos, retrocedemos hacia el gobierno aristo-
cratico,
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la colectividad. La posibilidad de retardo en que los bancos
pueden encontrarse frente a sus obligaciones, es un peligro
para todo el comerecio. Sobre ellos puede venir la quiebra con
todas sus desastrosas conseécuencias.

3. Emusiones periddicas de billetes solicitadas por los bancos.
—Aun cuando eon una organizacion bancaria, como la que se
ha insinuado mas arriba, estaria el mercado monetario, por
regla jeneral, a cubierto de sorpresas, el Proyecto, adopta
precauciones especiales en favor de los bancos durante la
époea de las cosechas; asi como en favor de la agricultura,

Se ha podido observar, por ejemplo, en varios paises co-
mo en los Estados Unidos de Norte América, en Rusia, enla
Republica Arjentina ien Chile que, durante la época de las
cosechas, el circulante se hace raro, como consecuencia de
las demandas que sufrenlos bancos de parte dela agricultu-
ra, para atender a los pagos de la recoleccion. Se ha podido
observar, asimismo, con igual constancia, que ese dinero,
una vez pasada la cosecha, vuelve a las cajas de los bancos.

Ahora bien, con el objeto de no privar a las otras indus-
trias del dinero que puedan necesitar, en esa misma época de
las cosechas, como sucederia si se obligara a los baneos a re-
forzar su encaje, de una manera periddica, enesa época, el
Proyecto, antoriza una emision de billetes en favor de los
baneos i de la agricultura durante los meses de diciembre,
enero ifebrero de cada afio, a fin de que, respecto a las de-
mas industrias, no se haga, en esa misma época, un vacio
capaz de molestarlas gravemente. Esa emision peritdica, es
pequeia, solo alcanza a un 10 por 100 del capital pagado de
cada banco; pero, con las demas precauciones que los bancos
adopten, durante esa misma época para prevenir la escasez
del circulante, puede ser suficiente para evitarles, a las demas
industrias, el peso de esa restriceion transitoria.

Siendo actualmente el capital de los bancos igual a 162
millones, tendrian todos ellos el derecho de solicitar, enlos
meses antedichos, lasuma de § 16 millones en billetes del
Instituto.

Mas, como estas emisiones, deberian estar destinadas a lle-
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nar una necesidad real i no ficticia, no se otorgarian sin el
pago de una comision que equivalieraa un interes, aunqgue
moderado, pero que, en todo caso, haria meditar a cualquier
banco antes de solicitarla, Esa comision se ha fijado en un
3 por 100 semestral.

Estas emisiones periodicas se entregarian mediante una
garantia equivalente consistente en letras de primera clase.

4. Aspectos diversos de las garantias i comisiones exijidas a
los bancos en razon de las emisiones estraordinarias.—Las ga-
rantias consistentes en letras de 1.% clase quelos bancos esta-
rian obligados a entregar al Instituto por las emisiones de
billetes a que se les da derecho, se aceptarian con un des-
cuento adicional de 6 por 100 sobre el que les corresponde a
tales documentos, segun el descuento bancario en el mo-
mento de la emision. Esta medida tiene por objeto poner a
cublerto al Instituto de toda pérdida ocasionada por una
alzasuperior del descuento.

Miéntras el Fundo de Eventualidades se constituye, pudie-
ra llegar a serle preciso al Instituto Monetario ante una por-
fiada demanda de canje, disponer de una parte de la prenda
constituida para proveerse de dinero. Para este evento, se
confiere al Instituto el derecho de prorratear la cantidad
que necesite, entre los diversos bancos quele hubieran pedi-
do billetes, enla parte que no alcancen a cubrir las deman-
das de canje, los dineros pertenecientes al Fondo de Even-
tualidades. Una vez constituido integramente el Fondo de
Eventualidades, jamas llegaria a ser necesario el enajenar
parte alguna de esa prenda, que solo quedaria como garantia
de reembolso de los billetes prestados a los bancos,

Las comisiones que debe pagar cada banco, por las emi-
siones periodicas o de las cosechas que solicite, a partir desde
los 10 millones de pesos, deben alzarse progresivamente.

Respecto a la indole de estas emisiones i al sentir de nues-
tros elementos de gobierno, puede surjir una cuestion tras-
cendental, que conviene aclarar, i es la siguiente:

Esas emisiones otorgadas por el Instituto Monetario de
Chile a los bancos, en los periodos de las cosechas i en los oa-
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sos de agudas crisis monetarias ¢habria el peligro de que
trasformaran a esta oficina en un Banco del Estado?

Para no temer aesta posibilidad existen algunos antece-
dentes. Es el primero, el de no contar el Banco del Estado
con el parecer de nuestros circulos dirijentes mas conspicuos,
a quienes enrealidad habria que temer. Es el segundo, el de
ser el Banco del Estado, a la jeneralidad de las jentes que
mas conocen nuestras tendencias politicas, una institucion
poco grata, porlos peligros que todos ven en ese Banco. Es
el tercer antecedente, el de tener, desde ha ya 30 afios, en
Chile, la Oficina de Emision, que lleva ya 180 i tantos millo-
nes emitidos i en cireulacion, i nadie ha pensado, hasta aho-
ra, en trasformar a esa oficina en Banco del Estado. Es otro
antecedente, el del Tesoro de los Estados Unidos de Norte
América que emite billetes para los bancos dela Union, pre-
via la garantia equivalente de bonos de la deuda publica fe-
deral que recibe i se gnarda, desde el afio 1863; i hasta ahora,
aquel organismo, no ha sido trasformado ni pensado en tras-
formarse en Baneo del Estado. En Chile mismo, muchas ve-
ces, los bancos han constituido garantia en la Casa de Mone-
da en favor de las emisiones que han hecho; i, sin embargo,
jamas a nadie se le oeurrié pensar que por alli pudiera nacer
un Banco del Estado.

Si se dijera que el Instituto Monetario de Chile pudiera al-
gun dia, trasformarse en Banco Privilejiado, aun cuando esta
hipotesis fuera bastante infundada, pudiéramos temer; por-
que en Chile hai tendencias a los privilejios; pero no, sise nos
afirmara su metamorfésis en Banco del Estado.

Nuestros altos circulos bancarios i agrarios tenderdn al
Baneo Privilejiado, porque ese seria un negocio, i una venta-
ja para muchos que estarian dispuestos a tomar participa-
cion en él; pero n6 al Banco del Estado, que solo seria
negocio de unos cuantos escojidos.

El Banco Privilejiado seria un elemento de predominio so-
cial i politico para nuestra oligarquia; el Banco del Estado,
solo un elemento de influencia politica, que, esa misma oli-
garquia, no pondra jamas en manos de ningungobierno; a
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ménos de haber perdido los rumbos de sus conveniencias mas
caras.

5. Los bancos estranjeros ante las emisiones estraordinarias.
—El Proyecto confiere tnicamente a los bancos forma-
dos con eapitales chilenos el derecho de obtener emisiones
estraordinarias del Instituto Monetario de Chile. El motivo
de esta restriccion estd en que el eredito del Estado iel del
Instituto Monetario, que es institucion tan nacional coma el
Estado mismo, no aparezea comprometido sino en favor de
los capitales chilenos. El eapital estranjero tiene en el pais
toda clase de garantias legales para desarrollarse en amplias
proporciones. Ese capital para prosperar solo necesita de su
propia dilijencia, i los estranjeros no pudieran exijir mas de
este Gobierno.

Par otra parte, a formar los fondos que el Instituto Mo-
netario de Chile necesita para sus gastos, ipara garantizar
las emisiones estraordinarias, asi como a la formacion de los
ingresos del Estado, sea directa o indirectamente, no solo
gontribuyen los eapitales, sing tambien los ciudadanos chile-
nos, en casos en que, los cindadanos o subditos estranjeros,
8¢ hallan exentos de toda obligacion, ante nuestras leyes i el
Derecho Internacional: de todo lo eual se sigue que ni los es-
tranjeros pueden pretender se les jguale a los chilenos en
todo sentido, i ni siquiera en el punto concreto de que se
trata, ni los chilenos deben otorgar a los estranjeros todas
las ventajas de que ellos gozan en su territorio. Los bangue-
ros estranjeros, duefios de los eapitales que se invierten en
Chile, estan fuera del aleance de nuestras leyes, (en los
casos en que los chilenos fienen obligacion de servir asu
pais i aun de darle su sangre i su vida), particularmente, si no
residen en Chile, i no pueden, por lo mismo, prestar al pais
el continjente de su cooperacion personal en tantos casos
en que pudiera ser atil, sea como consumidores o como pro-
ductores, i aun como obreros del progreso moral e intelectual
dela nacion.

I'si se observa que el sistema tributario vijente en Chile
grava la renta, antes que al capital, que casi no paga con
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tribuciones, tendremos que en Chile, por este respecto, los
capitales estranjeros gozan de ventajas considerables, ..

Ademas, existe una razon de indole soeial i otra de natu-
raleza politica para negara los bancos estranjeros esa ayu-
da. Enefecto, la banca, en todos los paises del mundo, tien-
de a constituir, con mayor enerjia que ninguna otra indus-
tria, una clase aristocratica, es decir, a la formacion de una
clase privilejiada que estd, en muechas ocasiones, practica-
mente, porencima de las leyes, 1 que es acatada por las leyes
mismas, en muchos casos, que se apartan de la tendencia
igualitaria en que descansa, cada vez conmayor frecuencia,
la lejislacion universal. I por supuesto, si la avistocracia na-
cional puede tolerarse apénas con algun esfuerzo, la aristo.
cracia de elementos estranjeros formada en el pais, fuera una
cosa absolutamente insoportable.

Los banqueros, en otro sentido, tienen sobre los elementos
que gobiernan i hacen las leyes, segun es manifiesto en Chile,
quizas mas que en ningun otro pais, una influencia gque no
conviene estender a favor de estranjeros, quienes, con entero
olvido, o desconocimiento, o desden de otros intereses, pu-
dieran inspirar una politica opuesta a las conveniencias na-
clonales.

La influencia de la banea es cada diamayor en la politica
internacional, asi como en la politica financiera interior, des-
de cuyos puntos dehe ser desalojada, singularmente, siesa
banca, puede hallarse manejada por espirvitus poco escrupu-
losos; i, por supuesto, si tales observaciones se pueden hacer
respeeto a los banqueros nacionales, relativamente a los
bancos estranjeros, un orden de cosas semejante, debe recha-
zarse en absoluto, i, en consecuencia, negarse alos bancos
estranjeros toda cooperacion estraordinaria, como la que el
Proyecto contempla en fayor de los bancos nacionales,

En los pueblos americanos, en donde los civculos que go-
biernan no han conseguido constituirse hasta ahora, sino con
intermitencias raras, por elementos seleccionados o con la
suficiente cultura i equilibrio mental; lo que puede inferirse
por el espectaculo de sus frecuentes revoluciones i de sus
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trastornos monetarios i financieros, es acaso mas necesario
que en los pueblos del viejo continente, cuidarse no solo de
las influencias de la banca nacional, sino tambien, i mui es-
pecialmente, del poder dela banca estranjera en la politi-
¢a...alo ménos miéntras la historia o la estadistica no de-
muestren otra cosa.

Por supuesto, el Proyeeto, no aborda desde ningun punto
de vista el problema de la banca estranjera; pero acaso no
psta demas decir, en este lugar, que, por las apuntadas consi-
deraciones, conviniera mas no dar paso en el pais a la cons-
titucion de bancos estranjeros, para reservar este negocio
eselusivamente a los nacionales, en los mismos términos que
el comercio de cabotaje solo se reserva o debe reservarse en
cada lugar, alas jentes del pais por consideraciones de de-
fensa interiori esterior.

Debera tenerse presente, asimismo, para no otorgar a los
bancos estranjeros una franquicia, como la apuntada, el he-
cho de no otorgarse actualmente, en pais alguno, un apoyo
semejante aningun banco estranjero. ;Por quéla Repiiblica
de Chile habria de ser la eseepcion inica 1 la inecubadora de
un prineipio juridico que quizas jamas encuentre imitadores?

6. Corte de los billetes.—Los billetes emitidos por el Ins-
tituto seran de los tipos que resulten de multiplicar, sucesi-
vamente; por 10 cada uno de los niimeros uno, dos i cinco has-
ta 1,000, inclusive; pero el billete mas pequefo seria de 20
Pesos.

El objeto de una emision que comprenda billetes de cifras
tan altas como serian los billetes de 2,000 1 de 5,000 pesos, no
es otro que el de facilitar al comercio, en cuanto sea posible,
el trasporte del dinero i la celeridad de las transacciones; ya
que, con billetes de subido valor, se disminuye el volimen
delas mas gruesas cantidades, i se facilita la operacion de
contar las mas altas cifras. A los billetes de valor subido, el
publico, se acostumbra mas i mas; costumbre que, por otra
parte, ha contribuido a formar una unidad monetaria de tan
pequefio valor, como es la nuestra.

Un billete de 5,000 pesosde 18 peniques seria igual a solo
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2.000 pesos deaquel peso de oro de 45 peniques que tuvo la
Republica hasta el afio 1878,

Con la moneda de valor mui pequeiio, las transacciones de
alguna consideracion, suben necesariamente a cifras mui
altas; asi como, esas mismas cifras, se reducen con una mo-
neda de valor elevado. Pues bien; como tenemos en Chile
una moneda que solo esigual a 40 centavos de la moneda de
oro que teniamos en 1878;icomo, por otra parte, las tran-
sacciones de dia en dia, con mayor frecuencia, requieren ci-
fras mas elevadas, los billetes de un gran corte vienieran a
satisfacer una necesidad del comercio. Se argiiird, a este
particular, que esas transacciones importantes eon frecuen-
cia se pagan con cheques o depsitos bancarios a la vista, i
no con billetes; pero no es ménos efectivo que, con mucha
frecuencia tambien, el acreedor exije dinero contante iso-
nante en el acto mismo de declararse recibido del valor adeu-
dado. En estos caszos, losbilletes de un gran eorte llenarian
una necesidad de las transacciones,

Seeliminan de la circulacion los billetes de uno, dos pesos,
einco i diez pesos; porque con respecto a los billetes de pe-
quefio corte, es mui difieil conservar una eirculacion que, por
su aspecto, llene todas las exijencias de la hijiene,

Cada billete debe espresar no s6lo su valor nominal o sea
el nimero de las unidades monetarias que representa. sino
también la cantidad de metal fino que hay el derecho de co-
brarle al Instituto Monetario de Chile, como fundamento de
que la promesa de pago no serd alterada, sin violar una obli-
gacion precisa.

7. Rejistro i firma de los billetes—Cada billete debe ser fir-
mado por el Director del Instituto Monetario de Chile, el
Director del Tesoro, i el Director de Contabilidad, i simulta-
neamente anotado, al tiempo de ser emitido, en Rejistros que
llevardn separadamente, el Instituto Monetario de Chile, la
Direceion del Tesoro i la Direccion de Contabilidad. En esos
mismos Rejistros, deberd anotarse el canje de esos mismos
billetes, {si quedan en reserva o son destruidos, o si vuelven
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a la circulacion, o si, en fin, son retirados simplemente de la
circulacion.

Las precauciones mas rigurosas que a esterespecto se to-
mien, nunea serdn excesivas; puesto que todas tienden aase-
gurarle al publico una circulacion fiduciaria sana.

§ 5. Emision de la moneda de oro i de vellon.—EI Instituto
Monetario de Chile esta obligado a recibir en cambio de bi-
lletes, oro en polyo, en laminas i en lingotes, prévio el respec-
tivo examen; asi como toda clase de monedas de oro estran-
jeras. Este oro debe remitirlo en seguida a la Casa de Mo-
neda para su acufacion o su trasformacion en moneda
naecional. La Casa de Moneda, debera devolver al Instituto
esas monedas, para que éste, a su vez, las dé al publico, sea
en cambio de billetes o de moneda de vellon, o de moneda
estranjera que se le presente con tal objeto. El Instituto, de
consiguiente, pasa a ser el establecimiento emisor prinecipal
de la moneda de oro; ya que la Casa de Moneda, como hasta
aqui, debe continuar acuflando la moneda de oro que el pii-
blico le pida directamente.

En lo tocante a la moneda de vellon, el Instituto Moneta-
rio de Chile, tiene el derecho esclusivo de la emision.

El Instituto Monetario, que en si debera concentrar todo
cuanto hasta ahora ha correspondido al Estadoi auna los
baneos en materia de eireulante, estard en mejor situacion
que el Estado (organizado en este sentido, asi como en tan-
tos otros, sin bases precisas, i con secciones incoherentes, en
donde debe existir la unidad i una relacion necesaria de su—
bordinacion) para apreciar el monto de las cantidades que el
publico sienta de la moneda feble en sus transacciones, 1 sin
que una lel especial venga a autorizar la satisfaccion de esa
necesidad en cada caso.

El Proyecto autoriza la emision de la moneda de plata i de
cobre, febles; pero, probablemente, la moneda, de cobre no
haya quizas necesidad de emitirla nunca, dado el valor tan
pequeiio de la unidad monetaria nuestra, i dado, por otra
parte, el bajo valor alcanzado por la plata, que, probable-
mente, siga descendiendo.,
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En Chile no circula desde hé ya algunos afios, ni una sola
moneda de cobre; porque, no existe cosa alguna que en el
comercio se venda por un centavo. La moneda de cinco centa-
vos satisfacelas necesidades de las mas infimas de las tran-
sacciones; i esa moneda es de plata,

Con todo, para el caso de que sobreviniera una alza en
el valor dela plata, no estaria de masdejar al Instituto Mone-
tario en situacion de hacer acufiar la moneda de cobre, si es
que esta moneda de cobre llegaran a exijirla los negoeios; i
aun para el caso de que en Chile, en algun tiempo, se adopta-
seuna politica monetaria opuesta a la seguida en los dltimos
anos, es decir, que, en vez de reducir cada vez mas el valor de
la moneda, se despierte el deseo de volver a la antigua mone-
da de oro de 45 peniques o a la de 48 peniques, o a una
moneda de valor mas alto que la actual, i de acuerdo con
otros paises americanos, a fin de unificar sus sistemas mone-
tarios.

Hallandose la Casa de Moneda bajo la autoridad del Go-
bierno, el Proyecto deja al Estado la carga de los gastos de
la acuniacion de la moneda, como actualmente ocurre.

TITULO TERCERO

QUE TRATA DE LOS CANJES,

RETIROSE INCINERACIONES DE LOS BILLETES

§ 6. De Jos canjes.—EI Instituto Monetario de Chile es el
proveedor tnico de los billetes, de la moneda de vellon, i el
principal proveedor de la moneda de oro nacional; pero co-
mo las cantidades que de algunos de estos circulantes, pue-
den ser necesarias a los negocios pueden estar variando con-
tinuamente, el Instituto, queda tambien encargado del canje,
indiferentemente, de todos estos circulantes, a fin de quelos
negocios se provean de cada uno en las cantidades que ne-
cesiten.

Aun mas, el Instituto Monetario debe canjear la moneda
BANCOS.—306
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gastada por otra nueva, los billetes deteriorados por billetes
nuevos, asi como la moneda nacional por moneda estran-
jera.

a) CANJE DE BILLETES POR ORO SELLADO NACIONAL.—La
emision de todo billete implica la condicion ineludible de
su pago 0 canje por una cantidad de oro equivalente en mo-
neda nacional, a solicitud de quien lo presentare, iala vista.
La limitacion dnica que tiene este canje es que no se haga
por cantidad inferior a veinte pesos, que es tambien, por
otra parte, el valor que corresponde al billete de corte mas
infimao.

La conveniencia de este eanje, 1, aun mas, de asegurarlo,
por todos los medios posibles, es esencial para que el publico
acuda en demanda de billetes; esencial para que el circulan-
te fidueiario pase a reemplazar en las transacciones, 1 en la
mas vasta escala, el empleo de la moneda metalica; esencial
para que el comercio, 1toda la economia industrial, ilas fi-
nanzas nacionales obtengan de ese circulante todas las ven-
tajas que es capaz de prestarles; esencial para dar al billete
un valor tan invariable como el oro mismo; i en fin, para
mantener el réjimen monetario enteramente libre de los peli-
gros de la inconversion; asi como para sostener la relativa
estabilidad del tipo delos cambios internacionales.

Dela seguridad del canje a la par, a la vista i al portador,
que puede ser apreciada por el hecho mismo del pago, de-
pende enteramente el valor del billete. Todo cuanto tienda a
producir estorbos o dificultades a ese canje en fa forma pro-
metida, debera acarrear, inevitablemente, una alteracion en
el valor del billete, i como consecuencia, una fluctuacion co-
rrespondiente en los cambios internacionales.

El mantenimiento delas cantidades de oro que el Instituto
reciba, no es, de consiguiente, solo una cuestion juridica, en
cuanto ese oro debe estar permanentemente a la disposicion
de los que retiraron los billetes i, sucesivamente, de cada uno
de los cesionarios de esos mismos billetes, sino tambien una

cuestion de conveniencia industrial, i de buen réjimen fi-
nanciero.
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La estabilidad en el valor delos billetes actuales arjentinos
i brasileros, es una consecuencia de la seguridad de su'canje;
no ménos que una consecuencia de la honrada administra-
cion de las instituciones emisoras de esos mismos paises, i de
la honrada i firme voluntad de los gobiernos que las crearon,
en cuanto estén dispuestos a no alterar las leyes que dicta-
ron con esos ohjetos.

En Arjentina 1 Brasil existe el curso forzoso; pero el pi-
blico i los paises estranjeros, han adquirido la certeza de que
el actual orden juridico no sera alterado con leyes que ven-
gan a variar las obligaciones que los Estados de aquellos pai-
ses han contraido el respecto. De ahi que el billetede curso
forzoso circule paralelamente con los billetes emitidos por
aquellos establecimientos; de ahi que esos billetes se can-
jeen, indiferentemente, i a voluntad del portador, por oro
nacional sellado, i que esos billetes tengan un valor a la par
del oro sellado.

Los billetes emitidos por el Tesoro Federal de los Estados
Unidos de Norte América, del Banco de Inglaterra, del Ban-
code Francia, del Banco del Imperio Ruso, del Banco del
Imperio Aleman, se canjean todos a su presentacion por oro;
i de ahi la fijeza en el valor de esos mismos billetes i de los
cambios internacionales que en esos mismos billetes se fijan o
determinan.

Si por un trastorno, el Tesoro Federal de la Union, el Ban-
co de Inglaterra, el Banco de Francia, el Banco del Imperio
Ruso, 0 el Banco del Imperio Aleman, se colocasen en laim-
posibilidad de enbrir sus billetes, la desvalorizacion, en gran-
de escala, de este circulante, se presentara como un hecho
enteramente seguro; si, por otra parte, los Gobiernos de esos
paises dejasen ver en sus leyes o la administracion de esos
banecos dejara trasparentar en sus actos, una conversion
dudosa o imposible. ..

Olvidarla relacion estrecha que siempre ha existido entre
el valor del billete i la seguridad de su canje, demostrada
por la existencia de una reserva metalica amonedada pro-
porcional a la suma de los billetes en circulacion, fuera en-
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tregar la suerte de los precios 1 de los cambios internacio-
nales al azar.

De ahi por qué en el Proyecto, aprecidndose en todas sus
consecuencias la importancia de un alto encaje metalico, tan
alto como la suma de los billetes en circulacion, se tamen
precauciones de todo jénero para sostener ese encaje.

En todos estos sentidos, el Proyecto, no ofrece ninguna ori-
jinalidad, pues todo él descansa en las ensenanzas de la his-
toria.

Sobre la necesidad de mantener reservas monetarias tan
altas se formularan muchas objeciones; pero por sobre las
ventajas pasajeras e inconsistentes de un desarrollo indus-
trial promovido por esos dineros inmovilizados, estd el inte-
res superior de la estabilidad monetaria, que es necesidad
permanente, i el interes, no ménos importante, de defender
los precios del trabajo iel valor de los ahorros, asi eomo
el progreso industrial existente de las crisis monetarias que
dan orijen, a tantos otros trastornos economicos. ..

El Proyecto establece que el canje de los billetes se haga
por moneda nagional; pero si el publico, portador de esos
billetes, pidiera oro en lingotes, o0 monedas de oro estranje-
ras, i estuviera el Instituto provisto de esas especies, no
parece que hubiera inconveniente en satisfacer esas deman-
das. Siel Proyecto fija como principio el de que los billetes
se paguen con la moneda nacional de oro, es porque la mo
neda es como un verdadero mensajero enviado a todos los
paises por donde va pasando, de la forma de su gobierno,
de los emblemas nacionales, del réjimen de circulacion del
pueblo que la hace acnfiar, por cuyos motivos vale la pena
hacer algunos sacrificios pecuniarios para aumentar en lo
posible las cantidades batidas.

Enotro sentido, nosotros no debemos aceptar en nuestra
lejislacion el empleo de ninguna moneda estranjera, ni auto-
rizar en el interior del pais su cireulacion, i ni siquiera de-
bemos permitir que en los cdleulos del Estado, o de los par-
ticulares que deban exhibirse ante las autoridades, se emplee
otra moneda que la moneda de Chile.



-— H66 —

Lias monedas estranjeras las acepta el Instituto en cambio
de billetes; pero, una vez en sus oficinas, no deben salir sino
trasformadas en monedas nacionales, a ménos que el piiblico
las solicite espresamente. .. yaque nadaimpide a los parti—
culares proveerse de monedas estranjeras mas alla de las
fronteras del pais, si se tratare de turistas o de coleccionis-
tas, ete., ete.

La recepcion de la moneda estranjera, en el Instituto, ten-
dria por ubjetu facilitar las emisiones 1 hacer acudir a las
oficinas de ese establecimiento emisor el oro en la mayor can-
tidad posible, dandole franco paso en todas sus diversas for-
mas.

El Proyecto niega a las oficinas del Estado el derecho de
canje, i esto por varias razones, a saber: la primera, porque
siendo el Estado un responsable directo de las emisiones del
Instituto Monetario de Chile, i pudiendo, por 1o mismo, i por
la naturaleza de su organizacion, asi como por su orijen, con-
sidérase el Instituto unservicio publico, no ha de per—
mitirse al Estado que aproveche de dineros que no son suyos,
que no se le han entregado en préstamo, nise le han donado,
sino que le han sido confiados en depdsito; i es la segunda,
que siendo posible que se hallen, ciertas reparticiones de la
administracion publica, manejadas por personas poeo o nada
escrupulosas, i que, por otra parte, dispongan de fondos fis-
cales, se acuda, por esas personas, con los billetes del Insti-
tuto que reciban las oficinas de su rcargo a solicitar esos
canjes, que no tendrian mas objeto que producir alarmas
mayores, i aun el panico en momentos de intranquilidad.
El Estado, no tiene por el Proyecto, como se verd masade-
lante, necesidad de oro para sus pagos, pues se le autoriza
para pagar con billetes, sin perjuicio del derecho de los par-
ticulares para ocurrir en demanda de canje.

El Proyecto, en consecuencia, aparta la influencia que pue-
dan tener las demandas del Fisco en esos canjes, dejando
entregado, enteramente, ala iniciativa i al interes particular
esa operacion, que asi deberd reflejar con exactitud la acclon
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de los intereses privados en la suerte de la oficina monetaria
que crea el Proyecto.

El Proyecto, por las apuntadas consideraciones, establece
severas penas en contra de los infractores de la prohibicion.

Por supuesto, si al Estado no sele da el derecho de canje,
no quiere decir esto que no tenga el derecho dellevar al Ins-
tituto cuanto oro crea conveniente, i retirar billetes; lo que
es distinto.

Como cada billete es emitido bajo la responsabilidad del
Estado, i por una institucion de derecho publico, el Proyecto
impone a las Tesorerias nacionales la obligacion de canjear
los billetes del Instituto que se le presenten por oro sellado
dela Nacion, o por moneda de vellon; i, reciprocamente, oro
sellado de Chile o moneda de vellon por billetes del Instituto
Monetario de Chile, si se hallaren provistas del circulante que
se les solicita; asi como la moneda de vellon por oro chileno,
i viceversa. En esta medida existe un interes de conveniencia
jeneral.

b) CANJE DE BILLETES DETERIORADOS POR NUEv0S.—El
Instituto debe atender, con esmero, al reemplazo de los bille-
tes desaseados | estropeados por otros nuevos, Esta medida
no tiene por tnico objeto el mantener en buen estado el
circulante, sino tambien proveer a una necesidad de salubri-
dad piblica.

El Instituto, segun el Proyecto, dehera hacer olvidar a las
jentes el ingrato espectaculo de los actuales billetes que cir-
culan en el pais de procedencia fiscal, i que son, sin discu-
sion, los billetes mas desaseados de la tierra. EI Instituto
debera mantener siempre una circulacion fiduciaria en buen
estado; i para esto, no se conformara con darle al publico to-
daclase de facilidades para que canjee los billetes estropeados
por otros nuevos, sino que, ademas, debera reclamar de la Di-
reccion del Tesoro i de los bancos la entrega de los billetes
deriorados o manchados. La Direccion del Tesoro, conforme
el Proyecto, deberd pedirles a las oficinas de correos, telégra-
fos, estaciones de los ferrocarriles del Estado, Aduanas, Teso-
rerias, ete., los billetes que por su mal estado deben ser reem-
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plazados; i todas estas oficinas, i cuantas mas oficinas de-
pendientes del Estado manejen foendos, deberén enviar a la
Direccion del Tesoro esos billetes parasu reemplazo.

Los bancos, en la lei respectiva, deben estar obligados a
hacer estos canjes en el Instituto, bajo una multa capaz de
hacerlos preocuparse de este asunto. La circulacion de tode
billete que haya perdido por el uso su aspecto satinado o cu-
yos colores se hallen por ese mismo uso ya debilitados debe
prohibirse alos bancos hacerla. Los bancos, son, de todas las
institueiones que manejan dinero, las que pueden cantribuir
mas al mantenimiento de una circulacion de buen aspecto.
Por el Proyecto, los bancos, en realidad, aparte de la esclusi-
vidad de eomercio sobre la moneda, lo que yales da una si-
tuacion prominente para cooperar en esa obra de salubridad,
tienen periédicamente, derecho a una emision que es una co-
yuntura que les puede facilitar, en gran manera, prestar su
ayuda al Instituto en esa obra de policia sanitaria. En efecto,
en cada ano, pueden obtener del Instituto cierta cantidad de
millones de pesos en billetes, que deben devolvera los pocos
meses despues. Si al hacer esa devolucion elijen los quese ha-
llan en peor estado, de todos los billetes que han debido irre-
cibiendo, 1 que han podido acumularlos para constituir, entre
tanto, su encaje, se tendré asi un procedimiento de elimina-
cion inapreciable. Si a esto se agrega que los bancos, en su
administracion interior, pueden adoptar algunas reglas para
evitar que los billetes que reciben del piblico los cajeros vuel-
van a la cireulacion, puede conseguirse una eirculacion que,
por su aspecto, nada deje que desear,

¢) CANJE DE MONEDAS DE ORO DESGASTADAS POR EL USO.
—El canje de la moneda desgastada por el uso lejitimo se
impone como una necesidad destinada a conservarle inaltera-
ble su poder adquisitivo, La moneda, en efecto, vale siempre
en razon de la cantidad de metal fino que cuntiene, né segun
su valor nominal, o las érdenes o declaraciones de la autori-
dad. La moneda que se va desgastando, por lo mismo, va
perdiendo, gradualmente, parte de su valor; lo que acarrea el
alza lenta de los precios, en relacion con ese desgaste. De esa
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pérdida de valor es féeil convencerse yendo a casa de un jo-
yero, o de un orfebre, o de un cambista, por ejemplo; estos
no recibirdn la moneda sensiblemente desgastada, sino por
la cantidad de fino que contenga.

El Instituto esta obligado a eanjear, por nuevos, en cual-
quier momento i a peticion de cualquiera persona, las mone-
das desgastadas por el uso que le fueran presentadas.

Esta medida, ademas de conseguir con ella una circula-
cion metalica lo mas sana posible, tiene otras ventajas, i es
que la moneda desgastada por el uso, el pablico, no la re-
pudiara, como hasta ahora, desde, el instante en que se
convenza que su canje es inmediato, a la par, i al portador;
ni produeird alteracion en los precios, no obstante su desgas-
te; porque, esa moneda, se asimilard a la fiduciaria, que no
haisino que llevar al Instituto para tener por ella una mone-
da nueva con su correspondiente cantidad de metal fino.

Una regla permanente, como la espresada, cumplida de un
modo regular por el Instituto Monetario, que es un estable-
cimiento permanente, evitard muchas p erturbaciones en los
precios.

Encuanto a las monedas cercenadas, como se verd mas
adelante, el Instituto debe proceder al retiro de todas las
que, por cualquier motivo, llegaren a sus oficinas, no dando-
le al portadorsino un valor equivalente al que corresponda
al fino que aun conservaren.

El constante reemplazo de la moneda desgastada por mo-
nedas nuevas, es una parte de aquella mision que al Institu-
to corresponde segun el Proyecto, i relativa a la integridad
del sistema monetario, esto es, el sostenimiento invariable
del poder de cambio de la unidad monetaria.

d) CANJE DELAMONEDA DE VELLON. —Asi como el Instituto
Monetario emite la Moneda de vellon en cambio de billetes o
de oro sellado nacional, deberd canjear esa misma moneda,
a su presentacion, al portadori ala par por monedas de oro
o por billetes, con la condicion de que es0s canjes no sean
inferiores a cineo pesos, si se reclamare oro, o de 20 pesos, si
se pidieren billetes,
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Mediante estas precauciones, se consegnira, como siempre
ha sucedido, que la moneda feble se reduzea a la cantidad
precisa para las transacciones; de tal modo que si el Consejo
del Instituto emitiere una cantidad superior a la que necesi-
tael mercado, pronto volviera la moneda en exceso a sus
propias arcas. Con el objeto de que la moneda de vellon en
exceso encuentre facilidades para volver a las arcas del Ins-
tituto Monetario de Chile, seimpone a la Direccion del Te-
soro la obligacion de hacer recojer delas oficinas dependien-
tes del Estado que manejan fondos, la moneda de vellon en
exceso; asi como seimpone al Consejo el deber de adoptar
todas aquellas medidas que convengan para impedir que en
la circulacion se encuentre una cantidad innecesaria a las
transacciones,

Las Tesorerias Nacionales, para dar facilidades al piblico,
quedan tambien obligadas al canje de la moneda de vellon,
con tal que el canje no se refiera a cantidades inferiores a
las antedichas.

Las Tesorerias Nacionales son, segun el Proyecto, inter-
mediarias entre el publico i el Instituto, en diversas opera-
clones, en razon del eardcter pablico que les corresponde a
las Tesorerias 1 al Instituto Monetario de Chile, i de que esta
oficina no tendré sucursales en las demas ciudades de la Re-
publica. Las Tesorerias, con todo, no se entenderén directa-
mente con el Instituto Monetario, sino con la Direccion del
Tesoro que, en todo momento, estd en condiciones desuper-
vijilar las operaciones de las Tesorerias. ..

¢) MONEDAS DE ORO ESTRANJERAS POR MONEDAS DE ORO
NAc1oNALES. —EIl Instituto, debera recibir i cambiar toda
clase de monedas de oro estranjerasque se le presentaren por
monedas de oro nacionales en la proporcion del fino de cada
una de aquellas en el momento del cambio. Esta medida solo
obedece al deseo de facilitar a los estranjeros la adquisicion
de la moneda nacional, sin recargos de cambio.

Cierto es que esta facilidad la hallarian los estranjeros solo
en Santiago; pero como una gran cantidad de los estranjeros,
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como son los turistas, visitarian a Santiago, el beneficio al-
canzaria al mayor numero.

Con moneda de oro estranjera podra proveerse cualquiera
persona, en el Instituto, de billetes, de moneda de oro nacio-
nal, i de moneda feble.

§ 7. Delos retiros e incineraciones de los billetes.—Todas
las emisiones estraordinarias que hace el Instituto Monetario
de Chile deben retirarse de la circulacion en términos mas o
ménos perentorios, o en épocas mas 0 ménos determinadas.
Las emisiones que se verifiquen por decreto del Presidente
de la Republica, i con el objeto de atender a necesidades ur-
jentes del Tesoro Piiblico, en los casos en que las contribu-
eciones no hayan sido aun autorizadas, o en los casos en que
habiéndose facultado sucobro, no se hubieren aun recauda-
do las sumas necesarias, deben retirarse dentro del respecti-
vo «ejercicio financieros; las emisiones que se verifiquen me-
diante decreto del Gobierno en los casos de graves erisis mo-
netarias, deben empezarse a retirar apénas hubiere descendi-
do la tasa de los intereses i descuentos hasta un 50 por 100
mas alld de la tasa media de los ultimos 30 afios, a razon de
un duodéeimo por mes; las emisiones de las cosechas deben
desaparecer de la circulacion dentro del mes de abril de
cada afio.

Como los documentos que el Instituto exije a los bancos
en garantia de sus emisiones solo consisten en letras cacep-
tadass de primera clase, jamas habra peligro alguno de que
no se devuelva con oportunidad la cuota de billetes que en
cada mes les corresponda hacer a cada uno; pues, de otro
modo, el Instituto, dentro de un plazo no superior a 60 dias,
habria llegado a hacer efectivas todas las letras quesele
hubieran entregado en prenda, cobrandolas por si mismo a
los librados.

Los bancos, mediante garantias consistentes en letras que
pueden renovar en las proximidades de sus vencimientos
respectivos, pueden estar, en realidad, trabajando conese ca-
pital dado en prenda, sin peligro alguno para la oficina mo-
netaria emisora de los bilietes obtenidos.
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Los billetes de las emisiones estraordinarias, que los ban-
cos devuelvan al Instituto deben ser incinerados, a ménos
que se hallaren en buen estado, i pudieranvolver a la ciren-
lacion.

Si en lugar de billetes, los bancos, llevasen oro al Instituto
en pago, la cantidad correspondiente de aquellos billetes se
tendrd como emision ordinaria,

Las incineraciones se verificaran, prévio inventario, en pre-
sencia del Consejo del Instituto, del Director del Tesoro i del
Director de Contabilidad,

Las emisiones estraordinarias, si los bancos i la Direceion
del Tesoro se empefiasen un poco en sacar de ellas en benefi-
¢io dela salubridad publica, todas las ventajas que ofrece
como procedimiento de depuracion de la masa de billetes en
circulacion, pueden convertirse en oportunidades de grande
importancia para el mantenimiento de una circulacion fidu-
ciaria bien conservada.

Los bancos, que deben tener siempre una reserva impor-
tante de billetes para atender a cualquiera demanda impre-
vista de los depositantes, tendran, en combinacion con las
emisiones estraordinarias que deben devolverle, indefectible-
mente, al Instituto, una conyuntura por donde contribuir a
purificar, continuamente, la masa de los billetes ¢n circula-
eion, sin molestias para ellos, sin dafio para su clientela, i con
ventajas para todes. Mantener separados de la reserva aque-
llos billetes que, se hallan en peor estado, o enviar a esas re-
servas los billetes que diariamente reciban en malas condi-
ciones, i no entregar al piblico sino los billetes mas aseados,
serd un medio de cooperar al mantenimiento de una circula-
cion de buen aspecto. En el Instituto tendran toda clase faei-
lidades para el canje de los billetes desaseados o destrozados

que se le lleven.
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TITULO CUARTO
QUE TRATA DE LA CIRCULACION

§ 8. De la circulacion de los hilletes,—Los billetes del Insti-
tuto Monetario de Chile podra el publico recibirlos, o no, con
entera libertad, o exijir oro amonedado de Chile en pago de
sus créditos. Este principio tiene las siguientes escepciones:

L.a Toda persona que fuere acreedora del Estado debe reci-
bir los hilletes del Instituto Monetario de Chile que se le ofre-
cieren en pago;

2.8 Toda persona que tuviere derecho para exijir una pena
o para deshacer una obligacion, si el deudor no paga una
cantidad de dinero dentro de un plazo determinado o Antes
de verificarse una condicion, estarda obligado a recibir los bi-
lletes del Instituto que el deudor le diere en pago antes de la
espiracion del plazo o de acaecer la condicion; aunque, espre-
samente, se haya convenido que el pago se haga en oro, o
plata, o moneda estranjera pertenecientes a tal o cual pais, i
aunque se haya dicho que el pago no se haga en billetes, i no
obstante que el deudor haya renuneiado esplicitamente a este
beneficio que la lei le confiere.

Estas dos escepciones tienen sus fundamentos.

Si a los particulares se les impone la obligacion de recibir
los billetes del Instituto en pago de los créditos que tengan
contra el Fisco, es porque éste carece del derecho de canje,
derecho que al Estado se leniega, a fin de que, ala sombra
de los recursos del Estado, no vayan alguna vez a intentarse
demandas de canje con el objeto de agravar o de praducir
panico, i con el objeto de provocar, precisamente, esos canjes,
1 llevar mayores alarmas al comercio.

Por otra parte, silos particulares estdn obligados a reeibir
esos billetes en pago de sus eréditos contra el Estado, nada
les impide que se presenten al Instituto en seguida, o a las
Tesoreria a exijir el canje de esos billetes por oro.

Existe aun otra razon en abono de esa escepecion, i es la
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de no obligar al Estado a mantener en sus cajas reservas en
oro innecesariamente; porque si, una que otra persona, pu-
diera sentir el deseo de exijirle al Estado (o a la oficina paga-
dora), el pago de suscrédito en oro i no en billetes del Institu-
to Monetario, lo regular serd que el pablico acepte los billetes
de las oficinas del Estado, como se los acepta a los particula-
res; puesto que no se coarta su derecho de canje, 1 puesto
que el Estado mismo recibe esos hilletes a la par.

St al propio Estado pudiera el publico rechazarle los bille-
tes, el Estado estaria obligado, por la necesidad misma, a
mantener en sus arcas una gran cantidad de oro, i acaso mui
superior a aquella que en realidad se le exijiera; con lo que
se perjudicaria al propio pablico, va que el Estado se veria,
continuamente, forzado a pagar en oro, circulante que tiene
al lado de sus ventajas inapreciables los inconvenientes re-
sultantes de su pesoi de su volamen.

La segunda escepcion, esigualmente atendible. Tiene ella
por objeto evitar que al abrign de una gran difusion de los
billetes del Instituto i, com» consecuencia, del enrarecimien-
to, real o aparente del circulante metalico, se trate de espe-
cular en los contratos, por medio de clausulas mas 0 ménos
capeiosas, 0 mas 0 ménos inpcentes o maliciosas,

En efecto, estipulado en un contrato de compraventa, por
ejemplo, en el que, el comprador, quedara adeudando una
parte (0 todo) el precio en oro, bajo la condicion resolutoria, de
que dentro de un plazo determinado debe pagar el compra-
dor tantos o cuantos miles de pesos een oro sellado de Chiles,
esto es el saldo adeudado; pudiera, el vendedor, repudiar los
billetes del Instituto, so pretesto de que esos billetes no son
la ¢emoneda de oro estipuladas, sino meros representantes o
sustitutos de la amoneda corrientes.... i de aqui, acudir,
ante los Tribunales, a pedir la resolucion del contrato porfalta
de cumplimiento de lo pactado; i todo esto, en cireunstancias,
para el comprador, mui desventajosas; porque en ese mis-
mo contrato pudiera estipularse que todas las mejoras, en el
caso de una resolucion del contrato, deberian pasar al ven-
dedor, sin derecho a reembolso. . . . El comprador que hiciera
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enla propiedad adquirida, i asegurado por su buena fe, i por
la prevision dela lei i los fallos de la justicia, mejoras de gran
valor, quedaria burlado. De situaciones, como estas, es pre-
ciso dejar a todos libres de sorpresas, de que solo la lei ha-
bria sido la eulpable.

El acreedor que recibe de su deudor, en tales casos, el pago
en billetes, tiene espedito el camino para canjear esos bille-
tes por oro, si enrealidad prefiere tener oro en sus cajasino
billetes.

Larecepeion voluntaria del billete tampoco se aplica al
Instituto, quien esta obligado a repibirlo sin limite alguno.
El Estado, est4 asi mismo, obligado a recibirlo sin limitacio-
nes de ninguna clase. Y esto esl6jico; el emisor, lo mismo que
el fiador, por consideraciones juridicas i morales, deben ser
compelidos dntes que otro alguno, a recibir sus propias obliga-
ciones en pago, asi como deben ser forzados asu leal cumpli-
miento, -

A fin de que el publico, por estos respectos, no halle tro-
piezos en la circulacion de los billetes del Instituto, se consi-
deran como oficinas del Estado todaslas boleterias i secciones
de equipaje i carga de los Ferrocarriles del Estado i las ofi-
cinas de correos ! telégrafos.

§ 9. De la circulacion de la moneda nacional.—La moneda
unica que el Proyecto reconoce es la de oro, la inica tambien
que, conforme alas conveniencias, tiene una potencia libera-
toria ilimitada. La moneda de vellon, no es mas que mera-
mente ausiliar de la principal; es una semi-moneda, porque
solo vale en cuanto es canjeable porla moneda de oro; i por-
que dentro del pais (nicamente cireula por su valor nominal:
mas alla de las fronteras de la Repiblica de Chile, no tuvie-
ra aceptacion, sino por la cantidad de metal que la formara,
ino yacomo moneda sino como simple mercaderia.

Los particulares quedan autorizados, con todo, pare con-
tratar en lingotes de oro de un peso i lei determinados. En
tal caso, el dendor queda libre entregando lingotes de oro
del peso dela lei establecida o una suma de monedas de oro
chilenas o estranjeras con una cantidad de oro puro equiva-
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lente. Esta disposicion no tiene sino por objeto consagrar una
costumbre que en el comercio internacional tiende a formarses
i que es como un paso héacia el sistema monetario de los an-
tiguos tiempos, en los que, los metales preciosos, servian en
los pagos por la cantidad de fino o sea por su peso i lei. Ese
empleo delos lingotes es tambien como un paso hécia un sis-
tema monetario internacional, i hasta como una tendencia a
la sustitueion de las infimas monedas actuales, obra delos cer-
cenamientos verificados al traves de los siglos.

Los particulares no estan obligados a recibir en los pagos,
dela moneda de vellon, una cantidad superior a cinco pesos
si es de plata, ni mas de 50 centavos, si es decobre. El Estado,
por el contrario, asi como el Instituto, estdn obligados a re-
cibir 1a moneda de vellon en pago, sin limite alguno.

Sienlos contratosse estipulare el pago en moneda de ve-
llon, sea de plata o cobre, se entenderd haberse convenido en
la moneda de oro de Chile.

El Instituto deberd retirar dela cireulacion toda moneda
cercenada que llegue a sus oficinas, sea de oro, plata o cobre;
isolo entregaré al portador un valor equivalente a la canti-
dad devuelta, segun la cantidad de metal fino que la pieza
llevase en el acto deser presentada al Instituto.

El fraude, en efecto, puede existir tanto en la moneda fuer-
te como en la moneda feble. De mil o mas piezas de plata
pudiera cercenarse una cantidad apreciable en el conjunto,
aun cuando, individualmente, la sustraceion pudiera no te-
ner gran importancia. Ademas, si la moneda feble pudiera,
por el solo hecho de ser feble, dejarse civeular con los cer-
cenamientos que los particulares le hicieran, se dejaria espe-
dito el camino para la falsificacion; pues a los falsificadores,
les estuviera mui a cuenta fabricar esa moneda feble con la
misma leii enlas mismas condiciones que el Estado; prac-
ticar, en seguida, el cercenamiento equivalente, digamos,
solo a un & o 6 por 100, i canjearlas, en seguida, por moneda
de oro.

Para evitar los cercenamientos serd necesario hacer gra-
vitar siempre sobre el portador la pérdida o el dafio, no en
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razon de una presuncion de delincuencia, sino como medio de
obligar a las jentes a ser mas atentasen larecepcion de las
monedas que lleguen a sus manos.

SECCION 11

DEL ASPECTO TRANSITORIO DEL PROBLEMA
MONETARIO

CUESTIONES FUNDAMENTALES

§ 1. Las cuestiones por resolver.— Al proceder al retiro de
nuestro papel moneda se presentan diversos problemas que
es necesario resolver previamente, a fin de evitar injusticias,
i perturbaciones a los negoeios.

Son esas cuestiones las siguientes: El Estado gdebera pa-
gar el papel moneda ala par, o debera proceder al retirode
sus hilletes dando a los portadores un valor inferior al pro-
metido?

¢Qué razones habria para verificar ese pago por el valor no-
minalmente espresado en el billete?

jCudles serian los flundamentos de una liberacion del papel
maoneda bajo la par?

En el caso de resolverse que el billete se pague con un va-
lor inferiora la par jexiste la necesidad de quebrar el padron
monetario, e sea la de hacer sobre la unidad monetaria na-
cional una nueva sustraccion?

En el caso de haber razones suficientes en abono de una
conversion a la par jeudl deberia ser el procedimiento para
realizarla? .

§ 2. Los fundamentos del pago a la par.—DPara poder re-
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solver la primera cuestion, esto es, si el Estado est4 obliga-
do a redimir su papel moneda por el valor prometido en cada
billete i en las leyes dictadasal respecto, conviene rastrear el
orijen de esa promesa.

El papel monedao billete de curso forzosono es, en jeneral,
la obra de laconveniencia de los particulares, sino de la fuer-
za de que dispone el gobierno. La ausencia de una necesidad
publica, se ha visto, ensu lugar, que ha existido en todas o
casi todas las emisiones de papel moneda que se han hecfio ef
el mundo; i es, quizas, lo ocurrido en Francia en el afio 1870,
el caso 1nico enteramente justificado enla historia del papel
moneda.

El curso forzoso, jeneralmente, segun la esposicion histo-
rica que se hizo en la primera parte de este trabajo, fué im-
puesto por conveniencias hancarias.

En un sentido, se puede deeir, entonces, que, el papel mo-
neda empieza a cirenlar, no en razon de un valor intrinseco
que no tiene, sino tnicamente de la coacecion que el Gobierno
puede ejercer sobre todos i cada uno de los habitantes del
territorio sujeto asu jurisdiceion para imponerles la acep-
tacion de ese billete en toda clase de pagos, comao si se trata-
se de una verdadera moneda.

En otro sentido, puede afirmarse que el papel moneda es un
empréstito forzoso impuesto a todos en favor del emisor, el
cual cancela, en efecto, con esos billetes, todas sus obliga-
ciones pendientes, asi como adquiere o pagacuanto necesita.
En otras palabras, el emisor da en pago de lo que debe, delo
que adquiere, o de lo que toma en uso o goce, papel moneda,
o0 sea promesas de pago, admisibles hasta el infinito que se
haran efectivas cuando la lei, o el Gobiernp autorizado por
la lei, dispongan la liberacion de ese billete.

El papel moneda importa, por lo tanto, una fdenda cuyo
plazo puede fijarse o no, al tiempo de ser contraida, segun
la voluntad del lejisladur.

Mas, si el plazo puede ser objeto de una lei niterior que lo
determine, el monta de la deuda, en el instante de ser con-
traida,es un asunto sobre el cual, ni el emisor, ni el lejislador,

BANCOS, —37
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ni el Gobierno, ni los particulares querrian diseutir, por lo
obvio: el emisor debe pagar, i el Gobierno i el lejislador debe-
pan ordenar, a su tiempo, se pague el papel moneda a la par.

El emisor del papel moneda significa, tacitamente, con la
lei misma que lo autoriza, al tiempo de hacer la emision, a
los tomadores forzados: «Recibid este billete por su valor no-
minal en pago delo que os debo, o de lo que necesito... El
valor que este billete espresa, prometo pagaroslo, 1 dejaros
completamente indemne, cuando la lei me lo ordene,»

De no existir, presuntivamente, tal promesa en el animo
del emisor, de gobernantes i lejisladores, i en el 4nimo delos
que lo reciben, habria un despojo de lo mas odioso.

El billete de ¢curso forzosos entra, de consiguiente, a servir
de medio de pago, bajo el imperio de la fuerza; pero tambien
prestijiado por la promesa de su rescate final, «a la par.

Tiene este billete otra singularidad, i es la de servir, como
si fuera la moneda misma, en toda clase de transacciones,
sean cualesquiera las personas que las celebren, 1 para toda
clase de deudas, cualesquiera que sea el orijen i la naturale-
za de estas, De aqui su nombre: billete de «curso forzoso» es
decir, de recepcion obligada, quiéralo o no el pablico, por su
valor nominal.

De esta suerte, el papel moneda, no solo es un «empréstito
forzoso» impuesto a los acreedores inmediatos del emisor,
sino, ademas, a todos aquellos a quienes esos billetes se tras-
fieren o trasmiten, ya que ninguno de ellos puede hacerlo
efectivo.

Estos «empréstitos forzososs salen por completo de los li-
mites del derecho.

Mas, aun cuando no se hayan formulado hasta ahora, las
relaciones de derecho que crean las imposiciones de la fuerza
en materia de papel moneda, la naturaleza delos actos juri-
dicos que dan orijen a este réjimen, en el fondo, no dista mu-
cho de la mas estrema de aquellos otros que, durante la gue-
rra, suele desarrollar un Gobierno en contra de sus propios
sibditos, al tomarles por la fuerza parte de su hacienda.

El Gobierno, en tales casos, indemniza los dafios o paga al
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propietario las especies tomadas, cualesquiera que hayan sido
los resultados de la guerra; cualquiera que sea el tiempo tras-
currido entre la aprehension i su pago; 1 eualesquiera que
hayan podido ser las alteraciones que los precios de dichas
especies hayan podido esperimentar en este intervalo.

Juridicamente, la denda del papel moneda, i considerando
su orijen, bajo el mas benévolo aspecto, puede, a lo ménos,
equipararse a aquellas que los gobiernos se ven forzados, por
dura necesidad, a imponer a sus sabditos, en atencion a fi-
nes superiores de conservacion comun.

[ bien, colocada en este terreno la deuda del papel mone-
da, el deudor, si es el Estado, debe, a lo ménos, emplear aque-
lla correccion, aquella justicia que observa, aun en los casos
mas violentos que le impone la necesidad de conservacion,
al tomar por la fuerza lo ajeno, esto es, pagar lo debido; i si
os un particular el deudor del papel moneda, no habria ra-
zon alguna para exonerarle del pago total, o de un pago par-
cial. Es un principio de equidad oniversal que nadie se haga
mas rico a costa de otro.

En consecuencia, juridicamente examinada la deuda a que
da orijen el billete de «wurso forzosoy, obliga al dendor al pa-
go de la deuda ala par.

La condicion de ser trasferible o trasmisible el billete de
«curso forzosos, hasta el infinito o de cambiar de tenedor o
portador, no altera en lo mas minimo la naturaleza, ni la
fuerza de las obligaciones que, voluntariamente, se impone
el emisor.

El traspaso o cesion que, en virtud de la lei, suele hacerse
al BEstado de las emisiones de papel moneda de orijen banca-
vio (como ha sucedido en el Perd, en la Republica Arjentina
i en Chile), tampoco altera la naturaleza de las obligaciones
que implica ese billete. Las obligaciones del deudor pasan
integramente al cesionario, de 1a misma manera que los de-
rechos del acreedor o portador primitivo del billete, pasan a
los sucesivos portadores.

El no ser exijible el pago del billete de «curso forzosos,
miéntras la leino lo disponga, juridicamente considerada la
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cuestion, no puede estimarse sino como prorroga indefinida
del plazo que el lejislador otorga al deudor de él; pero, de
ninguna, manera constituye esa circunstancia, el derecho de
pagar menor suma que la prometida, o no pagar nada.

I bien, si deesteaspecto jeneral de la cuestion, se pasa a
examinar la situacion particular en que se halla el Estado
chileno frente a sus emisiones de papel moneda, la obligacion
de pagar el billete no puede escusarse.

Independientemente del hecho de haber tenido su orijen el
curso forzoso en los billetes bancarios, que se trasfirieron al
Estado, a fin de salvar a los deudores de esos billetes de la
quiebra; independientemente del hecho de haberse verificado
todas, absolutamente todas, las emisiones fiscales sin necesi-
dad alguna del Tesoro Publico, que siempre tuvo recursos
para sus gastos, i aun hasta para proporcionarselos a los ban-
cos; todo lo cual manifiesta la ausencia de necesidades publi-
cas, la lei, por la cual se autorizé la primera emision de 50
millones de curso forzoso, espresa i terminantemente, prome-
ti6 pagara razon de 18 peniques por peso.

Al lado de esa lei, lasde 31 de diciembre de 1901, de 29
de diciembre de 1904, de 26 de mayo de 1906, 27 de agosto
de 1907, 29 de agosto de 1909 hacen alusiones de directa o
indirecta manera, respectivamente, en sus articulos 1.0; 1.0
120,10, 20013; 1 1.7 1 37, de que el pago se verificars a ra-
zon de 18 peniques por peso. Ademas, la lei de 11 de febrero
de 1912 que autoriza emitir billetes a razon de 12 peniques
por peso, i que obliga a los bancos emisores a integrar las
sumas correspondientes, en el caso de alza, implicitamente,
reconoce la misma obligacion del pago del billete con 18 pe—
niques.

Es un hecho, ademas, que el Estado, al emitir el papel mo-
neda, pago entonces i ha seguido pagando despues, todas las
obligaciones anteriores al curso forzoso, contraidas en oro
de 18 peniques, con ese billete, no obstante sus depreciacio-
nes crecientes: en ese caso estan todos los contratos estipu-
lados en moneda corriente, los salarios de los empleados pi-
blicos i los censos redimidos en arcas fiscales: de lo que se
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sigue que si el Estado ha emitido su papel moneda para pagar
con él, conforme a su valor nominal, todassus obligaciones,
él tambien estd o debe estar obligado, a recibirlo por su valor
nominal i, en consecuencia, a canjearlo por el valor efectivo
equivalente,

La valuacion del billete que, necesariamente, hai que ha-
cer para supago alapar del8 peniques, tienela inaprecia-
ble ventaja de aproximar el monto de los salarios a sus an-
tiguos valores; puesto que, con el descenso de ese billete, que
ha servido i sirve para pagarlos, las remuneraciones del tra-
bajo, han sido mas i mas infimas. Las alzas de los salarios
verificadas, de tarde en tarde, i sin ninguna relacion con las
bajas reales del circulante, hasta ahora mismo, mantienen
deprimido el precio del trabajo; salvo mui raras escepeiones.

En las ciudades, en donde las exijencias de la vida se reve-
lan con mayor intensidad, los salarios, han solido elevarse
" conmayor o menor firmeza; pero,enlos campos, se mantienen
todavia en cifras mui deprimidas, por regla jeneral, siendo
de advertir que hai lugares en donde esos salarios han per-
manecido estacionarios durante los 40 ultimos afios.

En la esfera de la administracion publica, esos mismos
salarios, miéntras el cirenlante ha perdido las cuatro quin-
tas partes de su valor en los altimos 40 afos, solo han solido
clevarse, unos al duplo, otros al triple, i otros el cuadruplo
de sus anteriores cifras, cuando no han quedado inmoviles
al modo del salario de ciertos campesinos.

De consiguiente, elevar el circulante hasta la par de los 18
peniques, es reintegrar, por regla jeneral, a los circulos asa-
lariados en el precio de su trabajo.

§ 3. ¢Porqué se combate el pago del billete a la par?—Diver-
sas son las razones que se dan en contra dela liberacion del
billete por su valor nominal. Se dice que pagando ala par, se
perjudicaria a los deudores, puesto que se les obligaria a can-
celar sus dendas con una moneda de un valor doble al circu-
lante que existia en el momento en que se contrajeron;i que
esto seria la ruina de muchas jentes, i de muchas industrias.
Tal es tambien la razon de mayor fuerza con que se hace opo-
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sicion a todo proyecto cuyas tendencias se dirijan ala valua-
cion del papel moneda, 1 su redencion por el valor nomina-
que representa.

Se agrega que, por obtener un ideal de justicia, por respe-
tar una regla de derecho, como es la que establece el pago de
billete por 18 peniques, se cometerian mil injusticias i se pro-
ducirian los mas graves trastornos economicos en el pais;
puesto que tantas dendas contraidas con el circulante de-
preciado, tantos contratos subordinados al valor de esa mo-
neda desestimada por el comerecio, se tendrian que cumplir en
una moneda doblemente valiosa.

Se agrega que valuando el billete progresivamente, comao
tendria que hacerse hasta colocarlo en los 18 peniques, se pro-
ducirian continuas oscilaciones en el tipo del cambio interna-
cional; lo que daria lugar a un ajio desenfrenado; puesto que
tan pronto seria empujado hécia arriba, como atraido violen-
tamente a la baja; lo que seria motivo de muchas ruinas, asi
como de muchas fortunas levantadas de la noche a la mana-
na por obra dela especulacion; lo cual no se puede permitir,

Se aniade que, al descenso del billete, todos los precios, to-
dos los contratos, i toda la economia nacional se han adapta-
do; de modo que elevar el valor de ese circulante fuera atraer
la mayor confusion, el mayor desorden sobre los precios.

Se sostiene que, a virtud de la adaptacion de los precios
del trabajo a la moneda actual, que solo es de 9} peniques,
fuera hacer el mayor dafio a las industrias, puesto que se las
obligaria a pagar salarios mas altos; lo que no seria posible,
o a paralizarlas, lo que causaria los mas graves males.

Se dice que valuando el billete, viniera el ocultamiento de
él para canjearlo en el momento oportuno; lo que trajera una
profunda crisis monetaria que haria gran daiio a la industria.

En consecuencia, la moneda de 10} peniques—segun algu-
nos—o de 12 peniques—segun otros—es la tinica que consul-
tala equidad, i la que no perturbaria el 6rden de cosas exis-
tentes. Porlo tanto, lo que procede en justicia es pagar el
billete con solo 10} peniques.

Respecto a la primera razon, esto es, la relativa al dafio
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que se hiciera a los deudores particulares pagando el billete
a la par, hai que decir que, mui pronto, notard quien quiera
que medite un solo instante, que el eumplimiento de la obli-
gacion contraida por el Estado i conforme ala lei respecto a
su papel moneda, i el cumplimiento delas obligaciones de los
particulares, por consecuencia de las convenciones o contra-
tos, son dos cosas enteramente distintas, que no se pueden
confundir, que no porque el Estado pague su billete con 18
peniques, los particulares deben subordinar sus obligaciones,
todas, cualquiera que haya sido el valor de la moneda al tiem-
po de ajustarlas a ese valor; detal suerte que tambien pa-
gue cada uno 18 peniques por peso.

La obligacion del Estado contraida en su papel moneda
esti sujeta ala lei, a la equidad i a la moral, que de consu-
no le imponen el pago de 18 peniques; porque tal fué el va-
lor que prometio pagar a los portadores. Las obligaciones de
los particulares, relativas al pago de una suma de dinero,
estan subordinadas a las respectivas promesas ajustadas, lo
mismo que a las leyes i a la moral; pero ademas tienen como
cimiento el valor de la moneda al tiempo de haber sido con-
tratadas; ya que dentro dela mas elemental prevision que
puede suponerse en cada cual, no debe admitirse que hayan
querido referirse ambas partes, a una de ellas a lo ménos, a
una moneda de un valor doble, o de un valor igual a la mitad,
o de un valor distinto; particularmente, si no se ha hecho
espresa declaracion relativamente al valor de la moneda.

De consiguiente, siendo la denda del Estado distinta de las
de los particulares, no hai motivo alguno para pretender
amalgamar o confundir a éstas con aquélla,i vice-versa, ni
para subordinarlas a idénticos prineipios, ni para obligar, de
consiguiente, a los particulares que paguen tambien cada
peso con 18 peniques, no estipulados espresa o tacitamente,

Por lo mismo, las obligaciones relativas al pago de una
suma de dinero celebradas en momentos en que el papel mo-
neda vale 103 peniques, la mas elemental equidad aconseja-
ria hager pagar todas, absolutamente todas esas obligaciones,
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con ¢l valor de 10} peniques. Dg esta manera ningun acree-
dor resultavia perjudicado,

Mas, si habiéndose contraido numerosas obligaciones rela-
tivas a una cantidad de dinero en momentos en que el eircu-
lante ha rejistrado, sucesivamente, 18, 16, 14, 12, 11 peni-
ques, i se resolviera hacerlas pagar todas con 10} peniques,
la falta de justicia seria evidentisima: se pretenderia aliviar
alos deudores, pero seria a costa de los respectivos acree-
dores.

Entreel estremo de hacer pagara todos con 18 peniques iel
otro estremo de hacer pagar a todos con 10} peniques, exis=
ten muchas otras situaciones de hecho i derecho estricto, que
no se avienen con ninguno de esos estremos, 1 que pueden
aceptarse, en los respectivos casos, sin ningun inconveniente
serio] 1 aun mas, sin herir a los acreedores 1 sin maltratar a
los deudores; ya que los primeros, de esta suerte recobraran
lo que dievon, ilos deudores, devolvieran lo que justamente
recibieron 1 gozaron.

La justicia, no esta, por consiguiente, en subordinar todas
las obligaciones preexistentes relativas a dinero i todas las que
hayan de nacer, miéntras el billete estuviera en alza, a un
valor inico, mas o ménos antojadizamente elejido, sino en
subordinar cada obligacion al valorpresuntivamente conside-
rado por las partes en el momento de verificarse el contrato.

Si se busca la equidad, isilo que se desea es la justicia,
establézease, en la lei respectiva, que cada deuda de dinero se
pague con un valor igual a aquel que tenia la moneda en el
momento de haber contraido cada deuda.

La ruina que sedivisa, de tantos deudores, asi no sobreven-
dra; ya que, esos deudores, solo pagaran aquel mismo valor
que recibieron i que oportunamente aprovecharon. Asi, tam-
poco, ninguna industria sufrira,

Ies tal lajusticia de esta manera de apreciar la situacion
de los deudores i de los acreedores, que, aun cuando se
adoptase en Chile, no ya el peso de 18 peniques, sino la mis-
ma libra esterlina, que vale 240 peniques, para nadie habria
dano, ni nadie resultaria con ventajas inmerecidas.
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El pago del papel moneda a la par, no arrastea; pues, ne-
cesariamente consigo, tras de si, a todas las obligaciones
puesto que esas obligaciones pueden valuarse independien-
temente de la resultante del billete.

¢Se argiiirdn dificultades praeticas de aplicacion? :Se di-
rd ue seria imposible la averiguacion del valor del billete
en tantos casos? gSe dird que en los campos, el hacer justi-
cia en tales términos fuera imposible; ya que ni los campe-
sinos, ni los jueces de subdelegacion o de distrito pudieran
saber cuales habrian sido los valores del billete?

Desde luego, por mui risticos que se suponga a los cam-
pesinos deudores 1 acreedores, esseguro, que cada cual sabe
o puede saber, en qué ano se orijiné la deuda; i este es ya un
paso seguro. En seguida, por mui escasa que se suponga la
mentalidad de los jueces de distrito i de subdelegacion de los
campos, es seguro que, a lo ménos, sabran leer i eseribir; i
este es oteo elemento, no ménos importante parala solucion
de las difienltades practicas. 1, en fin, sise establece que cada
deuda de dinero se cancele con un valor equivalente al que
tuvo el billete, como término medio, durante el ano, en que
se contrajo; i se hacen imprimir tablas de los movimientos
de alza i baja del billete para distribuirlas, con profusion, a
todos los Tribunales de la Repiblica, juntamente con las co-
rrespondientes reducciones a la moneda de 18 peniques, des-
de los 7 peniques. las dificultades practicas desaparecieran.

Véase ahora la otra objecion referente a las alzas i bajas
del billete i a la especulacion que seria su consecuencia, Hoi
dia, es cosa enteramente resuelta, por repetida i no contradi-
cha esperiencia, que el tipo del cambio internacional puede
estabilizarse, a voluntad, en un valor tal o cual, sin riesgo
posible de especulacion. Para esto solo habria necesidad de
tener en el estranjero nna provision de oro suficiente, a fin
de poder estar siempre en condiciones de proveer de letras
a los solicitantes de ellas; lo que, para nosotros, no es ningun
problema, desde que tenemos en el estranjero 100 millones
en oro que pudieran, en parte, dejarse en disponibilidad,
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desde el momento mismo en que iniciase la valuacion del
billete.

Esa oferta deletras se haria siempre a la par, 1 no bajo la
par, afin de impedir hasta la oscilacion resultante entre la
pariun tipo mas bajo fijado a las letras. El Estado no debe-
ria pretender obtener utilidad alguna en esas operaciones;
con las ventajas que obtuviera el comercio i el pais entero
de la estabilidad, a voluntad, de ese tipo de cambio, el Esta-
do estaria bien compensado.

Fijada la par al tipo del cambio, las oscilaciones de este
solo pudieran manifestarse desde ahi hicia arriba, como se ha
visto en el Brasil, i no héacia abajo; lo que seria un gran bene-
ficio para el comercio 1 para los consumidores de los articulos
estranjeros que seimportan.

El Brasil, en efecto, tiene una Oficina destinada a operar
en la venta de letras a la par con tan completo éxito, que
no ha tenido necesidad alguna de intervenir en esa venta,
por cuanto, el tipo del cambio ha estado siempre sobre la
par; a lo que ha contribuido, precisamente, esa Oficina, por-
que, los tenedores de letras, teniendo al frente un competi-
dor quelas ofrece a la par, sin limite alguno, necesita ofre-
cer un premio sobre la moneda brasilera para evitarse las
remesas del estranjero al Brasil.

Valuado de consiguiente, el billete chileno, digase por
ejemplo, en 12 peniques, ese valor fijo se mantendria por to-
do el tiempo que fuera necesario, sin peligro de especulacio-
nes, ni de movimientos de alzai baja. El comercio, sabria asi,
perfectamente, i con mucha anterioridad, a que atenerse pa-
ra sus caleulos, compras i pagos.

Al examinar en otros lugares de este trabajo lo que se hi-
zo en Inglaterra desde el afio 1819 a 1821, en Rusia hacia el
afio 1860, 1 despues en el afio 1897, i en Austria i en el Brasil,
actualmente qued6 establecido el hecho indiscutible dela
valuacion progresiva del billete, i de la estabilizacion de los
cambios internacionales.

Véase ahora el argumento que se insintia en torno al pre-
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cio de las cosas que se dice establecido al rededor de una
moneda de 10} peniques.

Desde luego, relativamente al precio del trabajo, es decir,
alos salarios, el hecho no es efectivo. El salario, en la ma-
yoria de los casos, no se ha adaptado, ni con mucho, al valor
de esa moneda de 10} peniques, i ni siquiera ala de 12 pe-
niques. Respecto a los precios de los productos agricolas,
estos han seguido, rigurosamente, los vaivenes del papel mo-
neda. Si hoi el valor del billete es de 9, i manana [uera de
91, 115 dias despues de 10 peniques, esos precios, siguieran
las inflexiones correspondientes, sin escepcion, en el mercado
de las principales plazas del pais, que, a su vez, sirven de
guias a los precios fijados en las plazas ménos importantes,
ienlos campos. Respecto a las mercaderias importadas, es
aun menos exacta la estabilizacion de los precios de que se
trata;i esto es lo que se ha visto: desde que el billete viene
descendiendo, esos precios, han ido, cada vez a fijarse en ci-
fras mas i mas altas. Con relacion al salitrei al cobre, al vodo
i ala plata... se aplica lamisma regla.

¢Cuales son, entonces, los precios que se han fijado, defi-
nitivamente, i que no conviniera alterar parano causar da-
nos ni trastornos? Al contrario, valuando el billete, sintieran
las clases pobres un grande alivio conla baja de los precios,

Tocante a la paralizacion industrial que se vaticina, como
una consecuencia de la imposibilidad en que los patrones se
verian para pagar con la valuacion del hillete salarios mas
altos quelos que actualmente pagan, que son ya mui subidos,
solo habra que repetir lo que ya queda manifestado, a saber,
que los salarios no hansubido en la proporcion en que ha ba-
jado el billete; i que uno de los secretos de las grandes fortu-
nas que se han formado enla agricultura, durante los altimos
35 afos, estd en los bajos salarios pagados por los hacenda-
dos a los gananes, a los mayordomos, administradores, i a las
mujeres que ocupan enordefiar las vacas, en hacer las ven-
dimias, a los muchachos que ponen al cuidado de los anima-
les en los campos, ete., ete., i en los precios, sobre la base del
oro que tienen los productos de esas haciendas. Los palacios
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construidos en Santiago, Valparaiso, Concepcion, ete., en
gran parte, son la obra de las sustracciones verificadas en el
salario de las clases trabajadoras, gracias al papel moneda en
descenso constante.

Ademas, notese que la valuacion del billete, para evitar
hasta la sombra de cualquier trastorno, se deberia hacer len-
tamente; de tal modo que a los patrones les quedaria tiempo
sobrado para poderse defender contra el alza de los salarios,
si es que estos, en verdad, en alguna que otra industria, se
valuasen més allé delo justo, mediante la valorizacion de]
billete.

El alza del billete seria tan lenta, que seria necesario el
trascurso de dos o tres afos para que viniera, efectivamente,
a hacerse sentir en aquellas industrias que mas se hubieran
aproximado en las remuneraciones del trabajo, alo justo. En
otros casos, aun cuando el billete llegara a 18 peniques, el
efecto real fuera nulo; puesto que, como se acaba de decir,
existen salarios que estan inméviles desde ha 40 afnios.

Silos agricultores i ganaderos sintieran el alza de los sala-
rios, como esseguro, no se deberia esto al hecho de tener que
pagar remuneraciones desproporcionadamente elevadas, sino
al hecho de quelas utilidades que actualmente estin logran-
do, gracias a los bajos salarios que pagan, disminuirian. Con
un motiyo idéntico se quejaron los amos cuando la esclavi-
tud fué abolida: ellos miraron la libertad, como un dafio a
las industrias que sostenian, i como un perjuicio cansado a
su hacienda.

Con una valuacion lenta del billete, dentro del prineipio de
la oferta idela demanda, los salarios que los patrones no pu-
dieran pagar, necesariamente tuvieran que acomodarse al
valor de la moneda; ya que es mucho mas imperiosa la nece-
sidad del asalariado, que enla remuneracion de su trabajo
busca los medios de subsistir, que la necesidad de los patro=
nes, que, enla esplotacion de sus industrias, buscan los me-
dios de acrecentar su fortuna.

Tocante al otro inconveniente que se sefiala en contra del
pago ala par, i consistente en la posibilidad de que los bille-
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tes se ocullasen para poder canjearlos por oro, es meramente
ilusorio, si se abserva que una valorizacion fan lenta, que sea
inferior al tipo del interes que pueda obtenerse por el dinero,
no seria negoeio para nadie el ocultamiento.

§ 4. El mantenimiento de la Unidad Monetaria esta en pug-
na con el pago del billete bajo la par?—Supuesta toda la fuer-
za posible a las razones que se dan para no pagar el billete
por su valor nominal; 1 supuesta, ademas, toda la debilidad
imajinable enlos motivos que existen para verificar el pago
ala par de 18 peniques gse impone como una necesidad ine-
ludible el hacer sobre la unidad monetaria la tercera sustrac-
cion que se¢ propone? I simno existe esa necesidad :hay a
lo ménos conveniencia alguna en verificarle a nuestro peso
el tercer cercenamiento que se proyecta?

Sinose desea pagar el billete segun el valor prometido, i
solo se desea pagar con 103 peniques, la necesidad de reba-
jar, nuevamente, el valor de nuestra unidad monetaria no
existe en absoluto; puesto que el billete de 104 peniques pu-
diera ser canjeado con pesos oro de 18 peniques en la pro-
porcion correspondiente, es decir, a razon de 581 de centa-
vos oro de 18 peniques por cada peso papel, o sean 100
pesos en billetes por cada § 58.33] oro de 18 peniques.

Pudieran valuarse, en consecuencia, el peso papel, 1 aun
todas las obligaciones, en 104 peniques, i mantenerse el peso
de 18 peniques.

Un procedimiento semejante se signio en Rusia en 1897
El rublo papel se avaluo en 663 rublo oro, ise rescatd aquél
entregando 1 ruble oro por cada 13 rublo papel. En la Repii-
blica Arjentina se ha seguido un procedimiento andlogo. La
unidad monetaria de 48 peniques se ha mantenido, i el hillete
se canjea a razon de 44 centavos oro por cada peso papel, o
lo que es lo mismo se entregan § 2.20 oro por cada 5 pesos
papel. En el Brasil, se hace una cosa enteramente idéntica.
El milreis papel estd valuado, actualmente, en 16 peniques;
pero el pais conserva su unidad monetaria anterior, es decir,
su milreis oro, igual a 27 peniques, i el canje se hace a razon
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de 11 milreis oro por 2} milreis papel, que es como decir 36
peniques oro por 36 peniques papel.

I bien, si no existe la necesidad de verificar, nuevamente,
en nuestra unidad monetaria otra sustraccion (ademas de las
ya hechas por las leyes de 1892 i 1895), ¢habra alo ménos
alguna conveniencia en hacerla?

:Se podra decir que estando el billete tan depreciado, i ha-
biéndose arreglado o adaptado los precios del trabajo a esta
moneda, asi tan desmedrada, habria perjuicio para los pa—
trones o para las industrias en pasar, bruscamente, a la mo-
neda de 18 peniques, enla que habria que pagar esos sala-
rios?

Acaba de verse que, tantos los precios de los productos
de la agricultura, como los de la mineria i los de la importa-
cion se arreglan, espontdneamente; lo, que tambien ocurre,
en algun grado, con los precios del trabajo, 1 con las tari-
fas, ete.

Miéntras la moneda desciende, los asalariados, que por re-
gla jeneral nose dan cuentan en absoluto de ese descenso,
se conforman siempre con las cifras nominales a que estan
acostumbrados, 1 no reclaman, en consecuencia, salarios mas
altos, sino cuando, la estrema necesidad, aguijoneada fuerte-
mente por el encarecimiento de las subsistencias, los oblica
a ello. Los patrones, asimismo, miéntras ese descenso conti-
nia, se manejan como si no se dieran tampoco cuenta en
absoluto de esa depreciacion; i, por supuesto, cuando los go-
bernantes, en tales casos,aparecen desentendiéndose, los asa-
lariados, deben sufrir las privaciones consiguientes, i los pa-
trones obtener las correspondientes ventajas,

Esto es lo que ha ocurrido en todas partes con el papel mo-
neda. Jamas los gobiernos, en parte alguna, establecieron
nunca que los salarios siguieran el premio del oro, o que el
precio del trabajo se fijara en oro; tal como espontaneamente
se procede con el precio de los productos agricolas i mineros,
1 con los articulos de la importacion.

Pues bien, cuando la moneda esté en alza, los asalariados,
por regla jeneral, tampoco se dan cuenta; pero los gobernan-
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tes si, i con ellos las clases mas altas, iluego los patrones, que
ven, practicamente, como aumentan los gastos de produccion
i disminuyen las ganancias. En tales casos, si en realidad
ai:gunos salarios (no todos porque, aun despues de muchos
anos parece que clertos salarios, i en algunas rejiones, indu-
dablemente, quedan inmdviles) subieran hasta el punto de
que con el alza de la moneda resultaran ‘perjudicados los pa-
trones, no seria imposible conseguir una disminucion en las
cifras nominales de esos salarios, mediante la convencion o
el contrato; particularmente si, tanto los patrones como los
obreros, i en jeneral los asalariados, fueran oportunamente,
advertidos de la valorizacion de la moneda, hecho facil de
apreciar por su mayor potencia adquisitiva.

Por otra parte, si en verdad, no se trata de pasar, brusea-
mente, de lamoneda depreciada a la par, sino que, por el
contrario, se desea valuarla lentamente, segun proporciones
conoecidas con mucha anterioridad, i en épocas regulares i en
periodos invariables, no seria dificil evitar en absoluto los
dafios de esa valorizacion. Todo dependeria, por consiguien-
te, de la lentitud de la alza i de las advertencias hechas a los
obreros i patrones; lo que hoi—e¢on la circulacion de los dia-
rios—no es un problema.

Aun mas, cuando todas las obligaciones se han valorizado
conforme a una moneda invariable; lo mismo que cuando se
ha resuelto pagar el billete al tipo de la depreciacion que
presentaba al tiempo de resolverse su pago, no ha ocurrido,
hasta ahora, ningun tropiezo en los salarios, por que se man-
tuviera la unidad monetaria. Son ejemplos de este orden de
cosas Rusia, Arjentina i Brasil, 1 aun pudiera citarse al Peru
que se halla en un caso no igual; pero si andlogo.

Luego si no existe tropiezo alguno para poder conser-
var la unidad monetaria de 18 peniques; asi come no existi-
ria obstéeulo serio para volver a lamoneda de 45 peniques,
o para adoptar el dollar de los Estados Unidos de Norte-
Ameérica i aun para adoptar la libra esterlina goudl puede
ser el objeto de hacer sobre nuestra unidad monetaria la
teprcera sustraceion que se prepara?
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La ventaja—Ilallamaremos asi—solo consistiria: en el pro-
vecho que resultaria de continuar todavia, por muchos afios,
pagando con una moneda infima, todos los precios del traba-
jo, que, como se ha dicho, no se adaptan, como los demas
precios, con tanta celeridad, a las variaciones de la moneda;
en continuar pagando las tarifas de los ferrocarriles, eorreos
i telégrafos que, asimismo, no se revisan sino mui de tarde
en tarde, con esa moneda, que solo representaria mui poco
mas dela quinta parte del valor de la moneda del afio 1865;
en seguir pagando, con esa misma infima moneda, las contri-
buciones fiscales i municipales, las multas, ete., ete. que han
sido fijadas en una época en que existia una moneda mas
valiosa.

En otras palabras, quienes en verdad resultarian perju-
dicados, positivamente, con la tercera sustraccion que sobre
la moneda se prepara, serian las olases asalariadas, i particu-
larmente los mas humildes, i el Estado.

¢Se verificard esta tercera sustraceion? el tiempo lo dira.

§ 5. El procedimiento de la conversion a la par.—I bien;
puesto que todo puede disponerse para verificar la conversion
del papel moneda por su valor nominal, sin tropiezos apre-
ciables, véase ahora como se realizaria este pensamiento,

La esposicion de motivos que vaen seguida sobre la solu-
cion préctica del problema del cursa forzoso, comprende dos
series de medidas, unas que son meramente monetarias i mi-
ran al interes privado, i otras que se refieren a la Hacienda
Publica.

TITULQ V

QUE TRATA DEL TRANSITO DEL CURSO FORZOSO
A LA MONEDA METALICA

§ 10. Valuacion progresiva del papel moneda i su canje por
billetes del Instituto Monetario de Chile, i por oro sellado.—
La institucion creada por el proyecto queda autorizada para
interveniren todo cuanto se refiera al papel moneda, desde
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su valuacion lenta i progresiva, en los términos literalmente
espresados en el proyecto de lei, hasta su retiro total.

El procedimiento valuativo seguido por el Proyecto es
idéntico, en el fondo, al que adopté Inglaterra al valorar su
libra esterlina hasta colocarla a la par; idéntico, asimismo,
al procedimiento que, en 1860, sigui6 el Gobierno ruso. Con-
siste este procedimiento enla disminucion progresiva del pre-
mio que tiene el oro sobre el hillete, o sea en la reduceion
paulatina de la diferencia de valor entre el oro i el papel.

En efecto, como el billete, se deprecia, esencialmente, o
por la falta de voluntad que se advierte en el emisor para el
pagoala par, o por la carencia de recursos para liberar su
promesa, cuando no por ambas causas combinadas; desde
que el emisor se prepara, séria i lealmente para efectuar ese
canje, i aun mas, cuando ese mismo emisor se dispone, préc-
ticamente al pago i da el valor prometido a todo el que se lo
exije, el billete, no puede dejar de valer tanto como el emi-
sor estd dispuesto a entregarle a eualquiera que le solicite
ese canje,

De consiguiente, si el billete, en un momento dado, se can-
jea por 12 peniques oro efectivo, a solicitud de eunalquiera
persona, el billete no valdra, no podra valer ménos de 12; si
el emisor da por él, en otro momento 123, ese billete, no
podra dejar de valer esos mismos 12}; i si se valuia, en otro
momento, en 14, i ese mismo valor lo da el emisora todo el
que le solicite su canje, el billete valdra esos mismos 14 pe-
niques.

El principio fundamental a que obedece el valor del bille-
te, es, pues, mui sencillo; i no por otra causa, los billetes del
Banco de Francia, del Banco del Imperio Ruso, i del Baneo
de Inglaterra, del Tesoro de los Estados Unidos de Norte
Ameérica, i el delas Cajas de Conversion Arjentina i Brasile-
ra, se aceptan a la par.

En cualquier momento en que, cualquiera de esas insti-
tuciones, manifestase vacilaciones en el pago a la par, o, lo
que fuera peor todavia, se escusara de pagar sus t:filletes, la
depreciacion sobrevendria como un hecho necesario.

PANCOS.—38



IR - Tge

El alza del billete puede, en tal caso, conseguirse en Chile
como cosa segura, i enteramente a voluntad, ofreciendo el
canje por un valor cada vez mas alto, i verificando, ese mis-
mo canje, en las condiciones prometidas. De esto no puede
dudarse, porque las esperiencias que se han hecho, ise estin
haciendo, diariamente, en todos los paises del mundo en
donde existe una sana circulacion fiduciaria, no dejan sobre
ello Ingar a discusion.

El Proyecto empieza por reconocer al billete un valor fijo,
el del promedio del tipo del cambio de Valparaiso sobre Lion-
dres, a 90 dias vista, en el mes inmediatamente anterior al
elejido para dar principio a la operacion. Ese valor, debe
mantenerlo invariable el Instituto Monetario de Chile du-
rante los meses de enero, febrero, marzo i1 abril, a fin de no
causar perturbacion alguna a los hacendados, que en esa épo-
ca, hacen sus cosechas. Ese periodo de las cosechas, es degir,
¢l deloscuatro primeros meses de cada ano, es, en el proyecto,
un periodo de calma, E] valor del billete debe quedar inmo-
vil, juntamente con el tipo del cambio internacional, asunto
a que se provee mas adelante, segun se vera.

El alza del billete, entonces, solo se verifica desde el 1.0de
mayo hasta el 31 de diciembre de cada ano, esto es, durante
8 meses.

La valuacion, es al principio mas enérjica, segun el Pro-
yeeto; porque, en verdad, en las proximidades del valor ac-
tual del papel moneda, i hasta los 12 o los 12} peniques,
puede asegurarse, que no habria perjuicio para nadie (supues-
ta, naturalmentela valuacion independiente, como lo propo-
ne el Proyecto, de las obligaciones preexistentes i de las que
vayan naciendo; lo que no hai para qué identificar o confun-
dir con el valor de la deuda del billete). Despues de los pri-
meros tiempos, la valuacion se hace mas lenta. El billete, al
principio, se valia a razon de  de penique por mes; despues
a razon de § de peniques por mes; lo que es una mui mode-
rada cuota.

Si el tipo del cambio internacional que hubiera de servirle
al billete de punto inicial fuera inferior a 10 peniques, el bille-
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te deberia ser valuado en dichos 10 peniques; i si, por el con-
trario, ese tipo de cambio hubiera de darle al billete un indice
de 120 mas peniques, ese valor deberia mantenerse inmévil
durante un semestre completo.

Suponiendo que la valuacion empezase desde los 10 peni-
ques, el tiempo necesario para colocarse el billeteala par,
seria igual a 72 meses. Los periodos de actividad dan un total
de 46 meses. Los periodos de calma un total de 26 meses.

El Instituto Monetario de Chile deberia entregar, a todo el
que se lo solicitase, oro sellado nacional o billetes del Institu-
to, en la proporeion de sus valores respectivos, hasta la suma
de 50 mil pesos como maximo en cada dia, en cambio del pa-
pel moneda, valuado segun lo que acaba de decirse,

El Consejo del Instituto indicaria hasta qué suma se podria
dar en canje a cada persona. Esto solo tendria por ohjeto
hacer asequible, al mayor nimero, ese eanje; de modo que esa
operaeion no se transformara en privilejio.

Los billetes de eurso forzoso recibidos deberian conservar-
se, 1 entregarse al pablico, enlos mismos términos, es decir,
en cambio de oroo de billetes del Instituto, segun el valor
que el papel moneda tuviera en el momento del canje o del
cambio.

Por supuesto, que el piablico, una vez que se convenciera
dela realidad de la operacion de canje, no acudiria; pues fuera
para el mucho mas ventajoso conservarese billete, que, en
sus propios bolsillos, se valuaria de mes en mes.

Al Estado se le niega el derecho de canje miéntras se esté
valuando el billete; i eslojico, porque si es el Estadoquien ofre-
ce hacer esa operacion en beneficio del publico, no debe de-
jarse, nisiquiera la sospecha de queel Estado haya de retirar
parte de sus billetes a un bajo tipo de canje para aprovechar
las diferencias.

El Estado, miéntras el billete se esté valuando, debe reci-
birlo por el valor que le corresponda, segun esas valuaciones,
en pago de toda clase de obligaciones a su favor; asi como
debe darlo por esos mismos valores, en pago de toda clase
de créditos en su contra.
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§ 11. Del retiro del papel moneda.—Para el retiro del papel
moneda, se entregan al Instituto Monetario de Chile los
fondos en oro depositados en Europa, 1 se autoriza al Presi-
dente de la Republica para contratar un empréstito, en g
esterior, que produzea hasta 4 millones de libras esterlinas, a
fin de completar el fondo de rescate. Como, actualmente exis-
ten en Europa unos 100 millones en oro, i como esta opera-
cion no deberia verificarse, sino en unos seis o siete anos mas,
en realidad, no se necesitaria de esos 4 millones; puesto que
los intereses de los 100 millones existentes, habrian elevado
esa cifra al rededor de 122 millones.

Las emisiones de billetes verificadas conforme a la lei de 11
de mayo de 1912, esto es, en cambio de oro, 1 arazon de 12 pe-
niques por peso, deberan los interesados proceder a retirarlas
antes de que el billete se coloque por encima de los 12 peni-
ques. En easo de no retirarse esos billetes oportunamente,
los bancos que los hubieran solicitado, quedaria obligados a
enterar la diferencia. Los recibos que el Instituto emitiere
para el cobro del saldo, tienen mérito ejecutivo contra los
respectivos dendores.

El papel moneda canjeado a la par debe ser incinerado.

§ 12, De la emision i descuento de letras.—Si la valuacion
sucesiva del billete no presenta dificultad alguna, el manejo
del tipo del cambio internacional, a voluntad, enla par, es
un hecho no ménos sencillo 1 evidente (1).

El tipo del cambio internacional no esotra cosa que el pre-
cio de las letras,

El tipo de cambio varia deun dia a otro, i aun de un mo-
mento a otro. Ese es un hecho; pero no siempre se sabe por-
que varia; i de ahi las confusiones que resultan cuando se
desea esplicar el motivo. Bajo el réjimen del oro, o Sed
cuando el pais en que las letras se ofrecen i cuando el pais
sobre el cual las letras se jiran, estan sometidos al padron de

(1) A las personas que tengan interes en conocer mas a fondo los elemen-
tos de Ia valorizacion del billete de banco i del papel moneds, asi como el
tipo del cambio internacional, les recomendamos nuestro trabajo titulado
Cuestiones Financieras de Chile,
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oro, 1, por otra parte, en ambos paises, la unidad monetaria
no sufre sustracciones de parte delos gobiernos, ise conser-
va, ademas, en ambos paises la moneda en buen estado, el
tipo del cambio, no tiene fluctuaciones de mayor amplitud que
aquellas que derivan de los gastos i pérdidas de 1a remesa de
un pais a otro. De ahi por que los cambios internacionales
entre Francia e Inglaterra; entre Estados Unidos de Norte
América i Francia; entre Rusia e Inglaterra; entre Alemania
i Estados Unidos, sean mas o ménos constantes, i solo tengan
variaciones mui pequenas, es decir no l1éjos dela par.

Mas, cuando el circulante de alguno de los paises, euyos
cambios internacionales se fijan, estia sometido a variaciones,
como ha sucedido con Méjico, la Chinai la India, miéntras
estuvieron, durante los iltimos anos, sometidos al padron
de plata; i como ha sucedido con todos los paises que han
estado bajo el réjimen de! papel moneda, los cambios inter-
nacionales, no han reconocido ningun limite; por lo mismo
que, el papel moneda, por regla jeneral, ofrece nn valor tan
inestable, tan subordinado a la veluntad de pagar o no pa-
gar, 0 ala mayor o menor probidad, o a la mayor o menor
solvencia o posibilidad de pagar de los emisores.

Las mas grandes fluctaciones, los mas persistentes descen-
sos de los cambios internacionales, solo seven en los paises
cuyo circulante es de mala calidad, es decir, en donde el valor
ofrecido por las letras (que tienen siempre un valor fijo en
oro) no es un valor constante, o un valor anélogo al que las
letras representan.

I bien, si una persona fisica o juridica se propusiera dar
letras (teniendo por supuesto oro disponible a su entera dis-
posicion en una plaza estranjera de primer orden), invaria-
blemente a la par, por la cantidad que se le pidiese, es eviden-
te que, el precio de las letras (o sea el tipo del cambio inter-
nacional), no pudiera jamas encarecer, a lo ménos miéntras
el emisor de esas letras las ofreciese en aquellas condiciones,
I como es seguro que al lado de esa persona hubleran mu-
chas otras que tambien las ofrecieran, la competencia, los hi-
ciera a unos i a otros descender sus preeios, es degir, pedir
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por ellas menor cantidad que la de la par, o en otras pala-
bras, abaratarlas; ya que habria quien no estaria dispuesto a
pedir un precio mas alto que el de la par, i, que, por otra
parte, pudiera abastecer toda la demanda.

Supuesta esa persona fisica o juridica, proveedora de letras
a la par, el tipo del cambio—como decimos en Chile—no ba-
jaria jamas: pero seguramente estaria siempre sobre la par, es
decir, nuestra moneda, apareceria con un premio sobre la es-
tranjera.

Es, precisamente, lo que se ha visto en el Brasil desde ha
va varios anos. La Caja de Conversion ofrece alli, invariable-
mente, letras a la par: el tipo de cambio, como consecuencia
de esa oferta, se ha mantenido siempre sobre la par; por lo
mismo que aquel proveedor es un estorbo para que baje de
la par, es deeir, para que la moneda brasilera aparezea de-
preciada en ese negocio. Como consecuencia tambien de esa
oferta i dela competencia, la Caja no ha tenido que emitir
ni una sola letra, a lo ménos asi sucedia hasta el afno de
1911.

Este misme mecanismo es el que consulta el proyecto. El
Instituto Monetario de Chile ofreceria siempre letras a la
par. De esta medida resultardn para el comercio del pais
ventajas considerables, de las cuales no seria la menor de to-
das, el menor precio de costo de las mercaderias importadas.

Si el Instituto Monetario de Chile estaria por el Proyecto
facultado para emitir letras sin limite alguno, no sucederia
lo mismo respecto a la compra de ellas. El Instituto solo
podria descontarlas miéntras el tipo de cambio internacional
ng se hallara mas de 1 de penique sobre la par.

Esta prohibicion, tendria por objeto evitar las fluctuacio-
nes exajeradas que pudieran producirse en los cambios, con-
tandose con un cliente como el Instituto Monetario de Chile.

Par lo demas, como en diversos pasajes de este trabajo se
na dicho, esta es una operacion ensayada, con el éxito mas
completo, en varios paises.

§ 13. De las obligaciones preexistentes, i de las que se con-
traigan desde la vigencia de esta lei en adelante.—El escollo
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mayor de la conversion, no estd, propiamente, en si el billete
debe pagarse o no a la par; puesto que, si se considera la
deuda resultante, con respecto al Estado, éste tiene recur-
sos desobra paraese pago. El prineipal tropiezo esta en las
obligaciones contraidas por los particulares; por lo mismo
que se imajinan las jentes que, por el hecho de pagar el Es-
tado a la par la obligacion que importa el billete, los parti-
culares deberan pagar tambien ala par sus obligaciones; lo
que, en verdad, carece de lojica; ya que se trata de dos sé-
ries de deudas distintas, i de distintas personas; asi como ca-
da série de esas deudas ha sido contratada en condiciones
diferentes.

Ahora bien; el Proyecto, tiende a dar a cada obligacion,
relativa al pago de una suma de dinero, su valor, ia hacer
cancelar cada una, no con el billete a la par, ni con los va-
lores que tenga éste en su carrera hdcia arriba, sino con el
valor que tenia el circulante cuando la obligacion tuvo su
nacimiento, o con el valor que las partes, espresamente, hu-
bieran establecido.

En efecto, todas las obligaciones anterioresal 31 de julio
de 1898 (fecha en que se declard el curso forzoso) quese ha-
llaran vijentes al empezar a rejir esta lei, deberian cum-
plirse con un valor equivalente a la moneda que en esa fecha
existia; puesto que, las que no se contrajeran durante el pe-
riodo de la conversion, esto es, desde junio 1.2 de 1895 al 31
de julio de 1898, fueron valuadas en 18 peniques por la lei
de 11 de febrero del primero de esos afnos. El valor de las
obligaciones de los particulares que una lei determind, asi
como las obligaciones que se contrajeron en oro, deben ser
enmplidas en las monedas correspondientes; pues, de otra
manera, fuera despojar, injustamente, a los acreedores i be-
neficiar, inmerecidamente, a los deudores, facultandoles pa-
ra pagar un valor inferior al que recibieron i gozaron.

De igual suerte, las obligaciones que se hallaren pendien-
tes al empezar esta lei, asi como todas las que se celebraren
desde que esta lei empezare a rejir, al tenor de una moneda
determinada, con valor fijo, o atribuyéndole al billete un valor
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determinado, deberian pagarse, literalmente, en los términos
estipulados.

Todas las obligaciones que hubieren tenido unorijen pos-
terior al 31 de julio de 1898, sin espresar moneda determi-
nada, i refiriéndose solamente a la moneda corriente, debe-
rian cumplirse con un valor equivalente al que hubiera
rejistrado el billete, como término medio, en el ano de su
respectiva creacion. HEse término medio facilitavia, en gran
manera, toda controversia.

Respecto a las obligaciones que tuvieran un orijen poste-
riora la época en que esta lei comenzara a hacerse efectiva,
se cumplirian con un valor equivalente al que tuviere el bi-
llete en el respectivo mes de haber sido celebradas, El prin-
cipio es algo distinto del anterior, porque, desde que el Insti-
tuto Monetario de Chile, empieza a manejar el valor del papel
moneda, empieza a ser tambien un hecho piblico i conocido
de todos al valor fijo del billete; de tal suerte que, a cada
cual, debe suponérsele conocedor de esa valuacion, 1 de que
conforme a ella ha estipulado.

Con todo, los salarios, los sueldos i montepios, las pensio-
nes, jubilaciones 1 emolumentos de toda clase fijados por las
leyes o decretos supremos, o por acuerdo de las Municipalida-
des; asi como los préstamos i depositos bancarios de dinero
efectivo, la cuenta corriente bancaria, el seguro, el contrato
de cambio i las pensiones alimenticias, deberian ser cancela-
das con el valor que el billete tuviera en el momento del pago,
sin atender a la fecha en que la obligacion nace, ni a la fecha
en que se cumple,

Estas escepciones son justificadas. Respecto a los salarios,
porque, como se ha dicho,no se adaptan ni inmediata, ni
matematicamente a los descensos del circulante, Los asala-
riados, estipulan el precio de su trabajo mas adheridos a las
costumbres i a las urjencias fisiolojicas (alimentacion, abri-
go i alojamiento) que a los accidentes de la moneda; mas a
las urjencias fisiolojicas que a las variaciones en los precios
de las subsistencias, que, en ¢uanto pueden, se las disminu-
yen en cantidad i calidad. El fabricante de un articulo cuyo
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costo de produccion sube, i cuyo precio, por otra parte, no se
eleva, podra cerrar su fabrica; pero el asalariado que ve enca-
recer el precio de los articulos alimenticios, de las viviendas
i delas telasi, que, por otra parte, no ve alzarse el precio de
su trabajo (que no es mas que una resultante de esos diversos
gastos), no puede dejar de trabajar, porque esta de por medio
el sostenimiento de suvida ila de los suyos. Elasalariado,
con respecto al precio de su trabajo, esti, de esta manera, en
condiciones de inferioridad alos productores de la agricultu-
ra, de la mineria i de las [abricas.

Es de esta manera, como, en todas partes, el descenso de la
moneda dana profundamente a las clases asalariadas i enri-
queece a los agricultores i mineros, i, sobre todo, a los agri-
cultores, que son proiuctores de los articulos de primera
necesidad.

Por otra parte, los patrones, cuando vieran elevarse la
moneda, féeil les fuera entrar en arreglos con los asalariados
si en realidad, esos salarios, subieran mas alla de lo que les
conviene; lo que, repetimos, no ha de ser mui frecuente en-
contrarlo en las industrias del pais.

Respecto alos salarios que paga el Estado, el hecho no
tiene los caractéres de un escandalo menor, que respecto a
los empleados particulares. El Estado, ha pagado 1 paga, a
sus empleados, sin consideracion alguna, al descenso del bi-
llete, miéntras recibe los derechos de la importacion i de la
esportacion, que son las dos fuentes principales de sus entra-
das, en oro. Eseorolo vende con el premio eorrespondiente;
pero no para darle a sus empleados ese premio en propor-
cion equivalente, sino para crear nuevos empleados, o entrar
en nuevos gastos, a costa de los sueldos existentes, I, aun, a
costa de todos los contratos que deben cumplirse en moneda
corriente,

No habrd, por lo tanto, injusticia en que a esos empleados,
que han estado a dieta, por tantos anos, sean pagados sin
consideracion a la alza del papel, que poco a poco aproxima-
ra los sueldos a lo que eran 40 afios ha.

En su lugar se verd (al tratarse de la fase meramente fi-
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nanciera del problema monetario) que se trata de equiparar
los actuales sueldos de los empleados publicos a lo que eran
en el ano 65, elevados en vn 30 por 100 mas.

Los montepios, las jubilaciones i pensiones, siguen un
principio andlogo, porque andlogos han sido los despojos que
han soportado los favoreeidos con la baja del eirculante con
que han sido pagados.

En los préstamos i depositos bancarios de dinero efectivo,
asi como en la cuenta corriente bancaria se sigue un princi-
pio analogo; 1 esto no habra de causar dafio algnno ni a los
bancos, ni a la clientela de esos establecimientos; no solo en
razon de la lentitud de la valorizacion del billete, sino tam-
bien, i esto es lo esencial, de la brevedad de los plazos de los
préstamos, avances 1 depdsitos bancarios, jeneralmente a no
mas de 6 meses. En este tiempo, cada cual, puede adoptar las
providencias que le aconseje su propio interes, a fin de no
sufrir dafio alguno.

Al mismo prineipio estdn sujeto el seguro; ya se trate de la
prima o de la indemnizacion debida al asegurado; el contra-
tode cambio a que se refiere el art. 620 del Codigo de Co-
mercio; i las pensiones alimenticias. Las compaiias de segu-
ros reciben i pagan con la moneda corriente; o sea, lo que
de un lado reciben lo pagan por el atro: no hai, de consi-
guiente, ni puede haber para ellas dafio posible, El contrato
de cambio, que se estipula en oro, asimismo, es imposible que
pueda orijinar dafio alguno, isi se trata de jiros dentro del
pais, es justo que se tome en consideracion la moneda co-
rriente, atendida la misma brevedad de los plazos de tales
jiros.

Las asignaciones testamentarias i las donaciones de dine-
ro efectivo, estan subordinadas, enel fondo, a principios ana-
logos; toméandose como hase la fecha de la asignacion o do-
nacion iel valor correspondiente que hubiera tenido la
moneda en el curso del afio de su otorgamiento; ya que cabe
presumir que, el testador o donante, hayan querido dar la
suma equivalente a la moneda, segun el valor que tenia en
la época de la asignacion o donacion, i no otro valor distinto.
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Respecto a las asignaciones testamentarias, i a las dona-
ciones de dinero efectivo, en unamoneda dada, o con un va-
lor fijo del billete, se sigue el mismo principio de las obliga-
ciones celebradas en casos andlogos.

Tratindose de obligaciones de especies, no consistentes en

dinero; pero que hubieran de resolverse en el pago de una
cantidad de dinero, como, por ejemplo, si se debe una parti-
da de animales o una ecasa, i no se pueden devolver o entre-
gar los animales convenidos o la casa, i hai necesidad de dar
su valor, se establece: que las obligaciones anteriores al 31 de
julio de 1898 que se hallaren pendientes se resuelvan en el
pago de una cantidad de dinero equivalente al valor en oro
que hubiera tenido o tuviere la especie en el momento da
hacerse exijible la obligacion; que si la obligacion hubiera
tenido un orijen posterior al 31 de julio de 1898, i que, al
promulgarse esta lei estuvieran aun sin cumplirse, se cance-
laran con un valor en oro equivalente al que hubiese tenido
la especie al nacer dicha obligacion; i que las obligaciones
que nazcan desde que estalei empezare a obligar hasta que
termine el curso forzoso, deban cumplirse con un valor equi-
valente al que tuviese la especie en el momento de hacerse el
.pago; salvo, por supuesto, las estipulaciones de las partes,
Respecto al primer grupo de obligaciones, se aplica el prinei-
pio relativo al valor de la especie en el momento de hacerse
exijible; respecto al segundo, el principio relativo al valor de
la cosa al contraerse la obligacion; i respecto al tercero, el
principio referente al valor de la especie en el momento del
pago. Esto es lo que parece mas equitativo; ya que durante
el papel moneda, las condiciones de los contrates, i aun los
gastos de produccion de las cosas se han modificado; ast como
es de esperar que se modifiquen, una vez que termine el papel
moneda. '

Las indemnizaciones causadas por el hecho de alguna per-
sona sobre la propiedad ajena, se apreciansegun el valor en
oro que hubiere tenido la especie en el momento de cau-
sarse el dano.

Respecto a la novacion se sigue el principio jeneral relati-
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vo a la época del nacimiento de la obligacwn, es decir, deben
cumplirse con el valor que tuviese el billete el dia de la no-
vacion; lo que quiere decir que esta se considera absoluta-
mente como una nueva obligacion.

Si la novacion se refiere a un contrato sobre especies; se
aplican las reglas jenerales de las obligaciones relativas a la
deuda de especies que no consistan en dinero efectivo, es de-
cir, habra que observar la fecha en que la obligacion se haga
exijible, o en que hubiese tenido su orijen, o en que debe
efectuarse el pago.

§ 14. Disposiciones diversas.—A fin de facilitar a los parti-
culares i a los jueces su labor, al resolver las cuestiones que
nacen de la valuacion de las obligaciones, el Instituto Mone-
tario de Chile, debe preparar i publicar, cuidadosamente, ta-
blas adecuadas, para consulta, de las variaciones del tipo del
cambio internacional, segun los promedios diarios, mensuales
1 anuales, desde el 31 de julio de 1898, tomando por base el
tipo de Santiago sobre Liondres a 90 dias vista.

Los remates de oro i de letras, que han sido un hecho re-
gular en los ultimos anos; asi como el pago de los derechos
de aduana en letras, quedan suprimidos.

La actual Oficina de Emision pasaria‘a ser una seccion del
Instituto Monetario de Chile, miéntras estuviera pendiente
el curso forzoso. Terminado este deberia desaparecer.

El Estado deberia proveer de fondos al Instituto Moneta-
rio, miéntras éste pudiera proveerse de recursos propios. El
Presidente de la Republica, con este objeto, quedaria facul-
tado para emitir vales de Tesoreria hasta del 6 por 1001 por
unasuma no superior a 100 mil libras esterlinas i a un plazo
no mayor de 2 anos.
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SECCION 111

EL ASPECTO FINANCIERO DEL PROBLEMA
MONETARIO

IDEAS JENERALES

Elalza del circulante fiduciario deberia traer diversas
consecuencias, unas sobre determinados cireulos, iotras so-
bre la Hacienda Publica, a todo cual corresponderia al Go-
bierno i alalel proveer para evitar incomodidades al traba-
jo, i perturbaciones a la fortuna de los particulares, i sobre
las finanzas pablicas.

Los particulares, en enanto deudores o acreedores, ya se
ha visto, no tuvieran que sulfrir perjuicios con la valoriza-
cion del billete; puesto que, cada deuda de dinero contraida
durante el curso forzoso, seria satisfecha con un valor efec-
tive equivalente al que hubiera tenido el billete, somo térmi-
no medio, en el eurso del afio en que hubiera sido contraida.
Este aspecto del problema, puede considerarse resuelto de un
modo que mucho se aproxima a la justicia.

Falta ver ahora de qué otra manera pudieran, los parti-
tieulares, sufrir danos con la valorizacion del papel moneda,
1 qué correctivos serian los aconsejados por la esperiencia
para tales casos.

El alza del billete, llevando consigo una elevacion corres-
pondiente en la tasa de los salarios, anmentaria los actuales
gastos de produccion en todas aquellas industrias que paga-
ran dichos salarios en moneda corviente; lo que traeria el
encarecimiento de losarticulos afectados, i1, de consiguiente,
una posible menor salida, 0 en otro caso, una disminucion
de las utilidades, s1 no pérdidas efectivas.

Sisuponemos un industrial que, actualmente, pague, en
moneda corriente, el salario mas alto posible, i que, por otra
parte, el negocio le deje lo estrictamente necesario para servir
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los intereses corrientes del capital invertido, la amortizacion,
i un moderado mérjensuplementario de utilidades liquidas,
es evidente que, aumentando los salarios, esas ganancias, dis-
minuyeran, i hasta pudieran desaparecer, 1 aun acarrear so-
bre el negocio una pérdida neta que obligara a liquidarlo, i a
dejar desocupados los brazos que empleara.

Ese empresario, para poder defenderse, sin perjudicar sn
industria, pudiera: o estipular con los obreros mas bajos sa-
larios, amedida que subierael billete, o aumentar el precio
de venta de sus productos, i aun ¢ombinaresos procedimien-
tos de defensa. Para poder conseguir el primer objeto, ne-
cesitaria contar con el consentimiento de los asalariados, a
lo cual éstos pudieran oponerse. Para obtener el segundo
resultado, necesitaria contar con la aquiescencia del consu-
midor, el que pudiera no aceptar el alza de los precios. Si
pretendiendo, ese industrial, ensayar ambos recursos, fraca-
saran sus prop6sitos, no tuviera otro camino que el de la
lignidacion, en cuyo caso quedaran desocupados todos los
brazos que empleara. De esta manera, el alza del billete, da-
naria a eseindustrial i a los obreros; lo cual, si constituyera
un hecho jeneral, fuera, en realidad, una gran calamidad.

Mas, cabe aqui preguntar, un caso como el propuesto
¢seria posible? i en el supuesto de ser posible gseria mui
comun?

Todos, a lo ménos una gran parte de los industriales del
pais, como ser los agricultores, los mineros, los acarreadores,
los comerciantes, sestaran pagando, actualmente, los salarios
mas altos posibles? Es verosimil que no, i que solo haya
mui pocos industriales en ese caso. Porlo que respecta a los
agricultores, la mayoria no paga los salarios mas altos posi-
bles: la mayoria paga salarios bajos. Los salarios de § 1
que solo vale 9.5 peniques, actualmente, i que hoi pagan los
agricultores, equivalen solo a 19 centavos; los salarios de
§ 2 equivalen a 38 centavos; los salarios de § 3 a 57 centa-
vos de aquel otro peso de oro de 45 peniques que circuld
dntes de 1878. En otros términos, existen salarios pagados,
actualmente, por los hacendados que son inferiores a lo que
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eran hace 35 afios. En ciertos ramos de la mineria sucede
otro tanto, ien el comercio, las cosas, no andan mucho
mejor.

¢Seria posible, ademas, que todos los obreros, artesanos,
gananes, jornaleros, ete., se cerraran a todo avenimiento con
sus patrones, aqui, en Chile, en donde, por suaves insinua-
ciones, han podido pactarse los actuales salarios?

Tambien esto parece imposible, particularmente cuando,
esos distintos circulos trabajadores tuyieran, ocasion de pal-
parel abaratamiento delas subsistencias, i el mejoramiento
de su situacion, como resultado del alza del circulante; i
cuando, por otra parte, se convencieran de que no seria posi-
ble obtener trabajo de otra manera que admitiendo una reba-
ja en el salario,

¢Seria posible, asimismo, que silos industriales elevaran
sus precios, hasta indemnizarse de la suma representada por
el mayor salario, los consumidores resistieran hasta reducir
el volimen de las ventas, 0 lo que fuera peor que no se ven-
diese en absoluto, 1que, como consecuencia de todo esto,
esos industriales, tuyieran que poner fin a sus negocios?
Tambien esto parece imposible, sobre todo si se observa
que si, deunlado, el salario subiera en 100 15 por 100, o
en 20 0 25 por 100, sobre los actuales tipos, los articulos res-
pectivos, no subieran en esa misma proporelon. sino en una
mucho menor; puesto que, el costo. con que el salario recarga
cada obra, 0 cada especie, o cada unidad que sale ala venta,
es tanto mas baja, cuanto mayor es el numero de las espe-
cies que el obrero consigue obtener en el tiempo a que ese
salario corresponde.

Aun mas, es un hecho comprobado por la esperiencia,
que, estando el obrero mejor remunerado, produce masi de
mejor calidad; de tal suerte, queun aumento de un 10 0 un
20, i hasta un 25 por 100, por todos estos factores, en muchas
de las actuales industrias que pagan salarios bajos, no fuera
un dano real.

Es seguro, ademas, que siendo la valorizacion del billete
conocida de antemano, i tan lenta como se propone, les que-
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dara a los industriales todos, asi como a los asalariados, tiem-
po suficiente para caleular i diseurrir con calmai sin precipi-
taciones, sus propios intereses, sin perjudicarse ni los unos ni
los otros.

Lo dicho no es todo. Aumentando los salarios, los recursos
delas clases asalariadas, que en Chile representan i hacen
vivir el 95 por 100 de la poblacion, a lo ménos, los consumos
de esa misma numerosa poblacion, subieran proporcional-
mente; lo que diera mayor vida a muchas industrias; puesto
que crecerian las demandas, con lo que, aun cuando aumen
taran los gastos jenerales de la produceion, los precios pudie-
ran, sin inconveniente, rebajarse.

Las industrias que, en realidad, entonces, no pudieran con-
tinuar haeciendo negocio, tras el alza de los salarios, serian
aquellas que pagasen, actualmente, las remuneraciones maxi-
mas, iaquellas que descansaran, esencialmente, en los des-
medrados precios actuales del trabajo.

I bien; suponiendo que las dificultades insinuadas se pre-
sentaran en algunos casos, 1 que, como consecuencia, queda-
ran cesantes los obreros, que ocuparan esas industrias, le
tocaria al Estado anticiparse a las soluciones, i acudir en
ayuda de las clases asalariadas, i de aquellas industrias que
conviniera sostener, a fin de hacerles, a unasia otras, lo mé-
nos pesada posible su situacion, que, de todas maneras, no
pudiera ser sino de mui corta duracion; puesto que, esos asa-
lariados no pudieran estar, ni siquiera algunos meses sin tra-
bajo, asi como, las industrias, no pudieran verse en dificul-
tades insubsanables, dentro de las condiciones en que por
regla jeneral se estipula el salario.

Abaratar los articulos de primera necesidad, deberia ser,
dentro de las funciones del gobierno, la primera medida en
favor delas clases asalariadas, i aun de las industrias; i no
solo ya, como transitoria o pasajera providenecia, sino como
permanente correctivo contra la carestia que, en todos los
paises, se nota en las subsistencias, desde ha varios afios &
esta parte.

En consecuencia, los derechos de importacion a los ganados
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que, para el consumo nacional, se introducen desde la Repa-
blica Arjentina, deberian quedar abolidos, i dejar pasar, di-
chos ganados, libres de todo derecho. Asimismo, las azteares
de todas clases, i el maiz, deberian introducirse, libremente,
por los puertos de la Republica.

De igual suerte, los tucuyos, los brines, driles, franelas, i
los jéneros blancos, lisos i asargados de algodon, se interna-
rian libres de todo derecho arancelario.

Todos esos son articulos que se consumen, por imprescin-
dible e imperiosa necesidad, entre las clases asalariadas que,
como acaba de decirse, forman no ménos del 95 por ciento
de la poblacion de la Repablica. Para los gananes, jornale-
ros i demas jentes mui pobres del pais, que dentro de ese 95
porciento, tienen el porcentaje mas alto, la carne, el aztcar
i el maiz, son un artieulo de lujo. Esas mismas jentes, solo
visten con los jéneros de algodon mas inferiores, como son
las telas enumeradas. Esas mismas jentes, son tambien las
que mueven todas las industrias del pais, i cargan conlos tra-
bajos mas rudos. Medidas tales no serian, pues, ningun favor
para ellas.

Los ganados de la Republica Arjentina, asi como los azi-
cares i el maiz, pagan un derecho de importacion contra to-
das las conveniencias del mayor numero, al eual, junto con
despojarle de una parte de sus salarios, por medio del papel
moneda, sin que se dé cuenta en absoluto, se le hace pagar,
las espresadas subsistencias, fuertemente encarecidas por los
derechos de importacion.

Cada cabeza de ganado mayor (vacunos), paga, a su inter-
naeion 12, pesos oro si son hembras, i 16 pesos oro si son ma-
chos; el maiz, paga el 65 por 100 sobre su avalio; los azaea-
res, pagan desde § 5.60 oro hasta $ 14.35 oro los 100 kilogra-
mos; los algodones de las clases enumeradas, pagan el 25 por
100 de su avalio. : 2

Los subidos derechos sobre los articulos alimenticios es-
presa dos se pagan, zen beneficio de quiénes? El impuesto alos
gana dos, en beneficio de los ganaderos desde Puerto Montt
hasta la provincia de Coquimbo; el impuesto al maiz, en be-

BaNCOS, —39
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neficio a los cultivadores nacionales; el impuesto a los azica-
res, en provecho de las siete refinerias que existen en el pais.

En otros términos, por protejer, segun se asegura, a la ga-
naderia, a la agricultura, i a las refi nerias, se impone al
pueblo, sobre los articulos de mas indispensable necesidad,
un gravamen, sencillamente, intolerable.

Los derechos de internacion a los ganados, porsupuesto,
solo favorecen a las provincias del centro, i no a las del norte
que no tienen ganaderia, como son Atacama, Antofagasta i
Tacna; ya que, la rejion magalldnica, no tiene absolutamente
necesidad de internar ganados arjentinos, porque los tiene de
sobra. Mas, la rejion magallanica, no puede tampoco aprove-
char el impuesto; porque los fletes desde Punta-Arenas a Tal-
cahuano i Valparaiso, i con mayor razon a Antofagasta, i a
Iquique, i Arica son tan altos, que no es negocio alguno para
aquellos ganaderos ese comercio con las provineias del cen-
tro 1 del norte del pais.

Los ganaderos del centro de Chile deben, pues, proveer a
toda la Republica, desde Puerto Montt a Arica. Claro estéd
que siendo deficiente la produccion de las provineias del
centro para tal demanda, como sucede, se necesita importar
de la Arjentina por cantidades que han variado entre 47 mil
1102 mil cabezas anuales, desde 1901 a 1908, o sean unas 480
mil cabezas en solo 8 afios, con un valor de 39.6 millones de
pesos oro de 18 peniques.

Las cantidades internadas, es claro tambien, que hubieran
sido mui superiores sin tales derechos; pero, esa internacion
libre, no conviene a nuestros privilejiados ganaderos del cen-
tro de Chile que han levantado, de esta suerte, grandes for-
tunas.

Con todo, esos derechos, deben ser suprimidos; porque aun
cuando ellos sean mui ventajosos para nuestros ganaderos,
son un gravamen demasiado pesado para el pueblo, que es le
perjudicado con el mayor precio de un articulo de primera
necesidad.

Si el proteceionismo desea establecerse como norma de po-
litica economica en Chile, su aplicacion no debe llegar hasta
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gravar los articulos alimenticios, i con mayor motivo los mas
indispensab]es para el consumo de la poblacion ménos favo-
reclda‘dela ff{rt.una, como sucede con los ganados, el maiz i
los azicares, 1 como ocurre con los tejidos del algodon,

La internacion del trigo, tambien, en Inglaterra, fué gra-
vada en favor de la agricultura; pero los nobles, que eran alli,
antes mas que hoi, los sefores de Inglaterra, no pudieron im-
pedir, por mayores esfuerzos que hicieron, la derogacion del
impuesto en favor de las clases pobres, que son la mayoria
en todas parfes.

Las refinerias que hai en el pais son 7: dos en la provineia
de Tarapacd, tres en la provinecia de Valparaiso, una en la
provineia de Concepeion, i una en la provincia de Valdivia.
Estas refinerias cuentan con un capital total de 24 millones;
tienen capacidad suficiente para produeir hasta 29 millones
de pesos anuales; ocupan 1,478 operarios, i consumen 14.9
millones de pesos en materia prima (1).

En 1900 se internaron por las Aduanas de la Repiblica:

2.441.763 kilogramos de azicar refinada
31,330 » » blanca
48.214.678 ) > prieta

o sean 50.697,771 kilogramos en todo.
La renta fué la que sigue:
Azticar refinada § 14.35 oro los 100 kilos=$ 350,393.00
» blanca 11.40 » » » 3,571.62
»  prieta 650 » » » 3.133,954.07
Torar (en oro de 18 peniques) $ 3.657,912.69
En 1905 se internaron:
707,590 kilos aziear refinada
226,880 » »  Rosa Emilia
32,236,750 » » prieta
551,475 » » impura o sea un fotal de

33.722,695 kilogramos

(1) Anuario Estadistico de la Repiblica de Chil.e Afio 1911
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La renta aduanera fué como sigue:
Agztcar refinada a $ 14.351os 100 kilos=8  101,539.16

9 Rosa Emilia a 11.40 b 25,858.32
v prieta a 6.50 U 2,095,386, 3
¢ impuraa 5.60 b » 30,882.60

Torar (en oro de 18 peniques) § 2.163,666.83
En 1911 se internaron:
12.180,475 kilos de azicar refinada
1.841,120 » »  Rosa Emilia
70.747 430 » » » prieta, i
1.117,006 » » » impura, o sea un total de

87,946,115 kilogramos.
La renta aduanera fué la signiente:

Azncar refinada a § 9 oro los 100 kilos 8§ 1.747,898.16
» Rosa Em.a » 6 » » 100 » »  209877.68
» prieta a» 37 » » 100 » » 4.598,582.95
» impura a » 330 » » 100 » 99.514.80

Torar (enoro de 18 peniques) $ 6.655,873.59

Sobre los precios de los azacares refinados en Valparaiso,
encontramos en El Mercurio de aquella ciudad los datos si-
guientes, que corresponden al 24 de agosto, 1 al 19 de noviem-
bre de 1911.

24 de agosto: «El movimiento especulativo ha cesado por
completo, pero durante la semana en revista han ecambiado
de mano como 20,000 cajas vendidas a easas de segunda ma-
no, que no disponian de existencias, El precio que se ha pa-
gado es de § 4.20 oro los 114 kilos.

«La importacion de los azicares hamburgueses ird dismi-
nuyendo poco a poco, a causa de que, la cotizacion del mo-
mento en Europa, corresponde a $ 4.60 oro. Mas tarde, cuan-
do las existencias hayan disminuido, habrd Hegado el mo-
mento de pedir azicar a Alemania.

Las refinerias nacionales no han variado sus precios. Coti-
zamos las 11} kilos: de Vifia del Mar, en cubos a § 8; en sacos
a § 7.80; en planchas a § 7.35.
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«Azicar de Penco: pancitos clase superior § 7.20 los 113 ki-
los; pancitos clase corriente, $ 7.05 los 113 kilos.

«Aztcares peruanos: cotizamos las 114 kilos: molida blan-
baa § 3.60 oro; granulada blanca a § 3.60 oro.

9 denoviembre: «El movimiento de los azieares refinados
ha estado completamente paralizado, durante la semana en
revista, a causa de que las notisias que se tienen sobre la
proxima cosecha han mejorado algo.... Estas noticias han
influido en el precic del azicar hamburguesa, que han baja-
do, habiéndose hecho ventas pequenas de $ 4.30a $ 4.40
oro los 111 kilos.

«Larefinada en el pais bajo tambien § 0.20 en arroba, la
de Vina, 1 8 0.40 la de Penco.

«Cotizamos los 111 kilos encarrosi sin descuento: de Vifia
del Mar: en cajas 8 8.80; en cubos § 8.80; en planchas § 8.55.
De Penco: pancitos, clase superior: $ 8.60; pancitos, clase
corriente § 8.45.

«Aziecares peruanos: El sindicato mantiene aqui el precio
de sus aziicares blanca. molida i granulada blanca a § 4.40
oro los 113 kilos; pero hai vendedores a § 3.95 oro.

I bien, de los datos anteriores tenemos: que los azicares im-
portados han estado gravados con un impuesto que ha va-
riado, entre $ 5.60 i § 14.35 los 100 kilos; que en 1911, esos
derechos, eran de § 3.30 oro a § 9 ora los 100 kilos, 0 sea entre
31 decentavosi 9 centavos ovo, por cada kilogramo: de donde
resulta que, habiendo sido, durante el ano 1911, de 10.5 pe-
niques el valor del billete, o sea de 58] de centavosoro (de 18
peniques), cada kilogramo ha estado gravado para el pue-
blo, con 53 centavos papel, la mas barata,icon 15.4 cen-
tavos papel, la mas cara, valores que, en verdad, resultan
exorhitantes, tratandose de articulos de primera necesidad, i
que fueran absclutamente intolerables en cualquiera otra
parte en donde hubiera mayor cultura, o un espiritu publico
mas difundido que en Chile.

I notese que se toma el impuesto mas bajo, aplicado en
1911, i n6 los mas subidos de los afios anteriores.

Cada persona, asi, por cada kilogramo de azucar refinada
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que consume, debe darle a las refinerias del pais 15 centavos
i4 décimos centavos moneda corviente.

Resulta, ademas, que aun cuando, esas refinerias existen
en el pais, durante el afio 1911 se importan 15 millones de
kilogramos de azicares que no vienen destinados a las refi-
nerias, i de los cuales, 12 millones de kilogramos, eran de azi-
carrefinada, sobre un total de 85.9 millones importados; de
donde se concluye que, a pesar de los fuertes derechos con
que ese articulo esta gravado, no es capaz ni de abastecer al
pais, ni de desalojar la competencia estranjera; puesto que
permiten la entrada de 12,000 toneladas de azicares refi-
nados.

Resulta, asimismo, de lo espuesto que ni aun con el dere-
cho arancelario de § 9 oro por cada 100 kildgramos, pueden
los precios de los azacares nacionales competir con los pre-
cios de sus similares estranjeros; 1 81 se observa que la refi-
nerfa de Vina del Mar, que esla mas importante, de las es-
tablecidas en el pais, i en euyo favor se establecio orijinaria-
mente el impuesto, no es de ayer, 1 que su existencia data a
lo ménos de 35 afios ha, desde cuya époea se halla estableci-
da, se podra apreciar que los sacrificios soportados por el
pueblo en favor de esa refineria, no han tenido compensa-
ciones que el pais pueda palpar aun; puesto que hasta ahora,
esa industria, necesita marchar colgada del bolsillo de todos
los cindadanos para vivir.

Los § 9oro fijados a los 100 kilos de azucar refinada en
1911, equivalen al 25 por 100 del precio de venta de los azu-
cares hamburgueses, segun la revista trascrita mas arriba.
En efecto, los § 4.20 oro, precio de los 11} kilogramos de los
azicares hamburgueses, corresponden a § 36.52 oro los 100
kilogramos, o sea § 52.43 papel.

Sin el impuesto, los azicares hamburgueses habria podido
venderse a $ 9 oro ménos, es decir, a $ 27.52 oro los 100 ki-
logramos.

Se comprenderia, perfectamente, un fuerte derecho de in-
ternacion sobre las maderas i los muebles estranjeros; ya que
en Chile tenemos maderas en abundancia de buena calidad,
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i tan lindas como tantas importadas; asi como pueden en el
pais fabricarse muebles que no se diferencian en nada de los
importados; se comprenderia un fuerte derecho sobre los vie
nos, los cigarrillos, las cervezas, el cemento i los marmoles
importados, porque, esos productos, pueden obtenerse en
Chile de calidades que satisfagan tan completamente, como
sus similares estranjeros, las exijencias que provoca la de-
manda de cada uno de ellos; pero que se graven los articulos
de primera necesidad que en Chile no podemos produecir, a
pesar de todo emperfio gastado 1 de todos los favores fiscales
otorgados, es algo que no se comprende.

A cualquiera persona se le aloanzard ver un sano i equili-
brado propésito de cooperar al desarrollo industrial de la ga-
naderia, dela agricultura i de las refinerias nacionales, en el
establecimiento de una prima a la produccion, i aunde una
sobre prima a la esportacion de los ganados, del maiz, i de
los azhcares nacionales: asi como en una rebaja en los fletes
por los ferrocarriles del Estado en favor de esas mismas es -
pecies; asi como en el otorgamiento de premios importantes,
en dinero efectivo, otorgados a los mejores criaderos, a los
mas espertos eultivadores de maiz, a los mas hdbiles mani-
puladores en materia de fabricacion de azicares: asi como en
la apertura de escuelas para la formacion o preparacion de
los ganaderos, de los labradores i refinadores. . ..; perono es
facil dominar aquella otra politica que se basa en el encare-
cimiento de las subsistencias con un gravamen que equivale
aelevar el precio de costo, o los gastos de produceion.

En los Estados Unidos de Norte América, en el curso del
presente afio de 1913, los demdcratas, presentaban al Con-
greso federal un proyecto delei destinado a liberar de dere-
chos de internacion a los azieares; asi como el Presidente
Wilson enviaba, solo un poco antes, otro proyecto de lei des-
tinado a establecer la liberacion de las carnes de todo derecho
arancelario: i es lo justo, porque el proteccionismo no debe
aplicarse sobre las mas indispensables subsistencias. El pro-
teccionismo ha de entenderse, sise quiere, como un ideal in-
dustrial que busca la prosperidad econdmica, mediante la
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cooperacion del Estado; pero sin hacer mas penosa la vida a
las multitudes indijentes, que en Chile i en todas partes son
la inmensa mayoria. [ en verdad, si es una cosa preciosa la
proteccion a la industria i al trabajo nacionales, es decir, la
ayuda dispensada por el Estado a la formacion i desarrollo
de los capitales que entran a la actividad econémica, no es
asunto de menor entidad el amparar a las muchedumbres
que libran trabajosamente la lucha por la vida, venciendo
las resistencias de su propia ignorancia, de su miseria,ide a
presion de los intereses queesplotan todas esas desventajas;
por lo que deben figurar como bérbaras e inhumanas las le-
yes que imponen fuertes tributos a los mas indispensables
articulos alimenticios, unicos bienes que se dispensan con
largueza hasta a las bestias de trabajo,

La renta aduanera que dan los azicares al Estado esla si-
guiente en los afios que se espresan: en 1900, 3.6 millones; en
1905, 2.1 millones, i en 1911, 6.6 millones de pesos de 18 pe-
niques, es decir, unos $ 4.100,000 por afio, cifra que para un
Fisco opulento como el nuestro puede estimarse de escasa
importancia.

Los tejidos de algodon de clases inferiores i cuya liberacion
es tan necesaria, como la de los ganados arjentinos i delos
azucares, i del maiz, pagan, al ser internados, el 25 por 100
de su avalio; pero que, desde 1912 pagan 20 por 100,

Estesubido derecho pesa sobre jéneros de primera nece-
sidad consumidos por las jentes mas pobres del pais, i en mo-
mentos en que sus salarios desmedrados por el papel mone-
da, han llegado a hacerse deficientes en todo sentido.

Seapreciarda mejor la poca justicia del impuesto compa-
randolo con algunos otros.

5 por 100 sobre la cabritilla i la gamuza.

15 por 100 sobre los automdéeiles, i los marmoles en blo-
ques.

25 por 100 sOBRE LoS TOCUYOS.

35 por 100 sobre los encajes, las batistas, los guantes, bre-
tafias, las estatuas de bronce i marmol, las plumas para
adornos, ete.
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sntran libres de derechos los altares, las custodias i demas
objetos destinados al culto.

Compérese la necesidad del consumo de unos i otros de
esos articulos de importacion, i enseguida la fortuna de los
consumidores respectivos; i se verd que el fuerte impuesto a
los jéneros consumidos por las jentes ménos favorecidas por
lafortuna que existen en el pais, es una cosa sin nombre.
Miéntras los millonarios pagan sobre el avalio delos auto-
moviles un 15 por 100 de derechos de internacion, el infeliz
ganian,' debe pagar 25 por 100 sobre el jénero de que se fabri-
ca su camisa, i 25 por 100 sobre el jénero de que esta hecha
lablusa que lleva.

El valor de las internaciones delos jéneros de algndon lla-
mados tocuyos, brines, driles, franelas i jéneros blancos, es
el que sigue en pesos oro de 18 penique, segun la estadistica
aduanera en los afios quese espresan:

AROS Tocuyos Brines 1 drilées Franelas Jéneros blancos  Total

Millones Millones Millones Millones  Millones
1900.... 1.2 0.9 27 R4 10.9
1905.... 26 2.9 0.7 5.6 1.8
(e il 3.4 0.4 4.0 10.8

La renta aduanera correspondiente a estos mismos articu-
los fué la siguiente en la misma moneda:

AROS Tocuyos Brines idriles Franela ]éneros blancos Total
Millones Millones Millones Millones Millones
1900..., 0.3 0.2 0.6 L5 26
i [ 0] 0.7 0.1 1.4 27
el s 0.8 0.4 1.0 2.4

T supresion del impuesto sobrelos articulos indicados no
fuera para el Erario piblico, renta que se echara mucho de
ménos; puesto que fluctia al rededor de 21 millones de pe-
sos oro de 18 peniques, que, creando otras fuentes de entra-
das, se pudieran reemplazar en los mismos términos que los
derivados delos azucares i de los ganados arjentinos.
Mediante el abaratamiento de los articulos de primera
necesidad, i en particular de los consumos de las clases mas
indijentes, el alza del billete—que por otra parte, como se
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ha dicho, seria bastante lenta—pudiera no hacerse sentir
sobre las industrias; ya que, estando las clases asalariadas
mejor abastecidas con sus salarios, fuera mas faeil a los pa-
trones entrar en intelijencia con operarios i obreros para in-
dueirlos a aceptar salarios mas bajos, a medida que el alza
del billete fuera acentudndose. Para los industriales mismos,
iparasus familias, ese abaratamiento de los articulos de
primera necesidad, como la carne i los azieares, fuera, asi-
mismo, una ventaja apreciable al lado de una posible, i no
siempre segura disminucion de susrentas.

Cuando De Witte, el célebre Ministro de Finanzas ruso, se
resolvio a valorizar el rublo papel, fué lo que hizo; i gracias
al descenso de los precios de los articulos de consumo mas
indispensables, la valorizacion del rublo se verifico sin cau-
sar trastornos; iseguramente que si se hubiera llevado el
rublo hasta la misma par, de un modo lento i sistematico,
los resultados no hubieran sido ménos admirables. En otros
términos, el Ministro de Finanzas ruso imitando, de unlado,
la politica monetaria de Inglaterra de 1819 a 1821 para va-
luar la libra esterlina hasta la par, corrijio en lo que tuvo
aquella de incompleta, los procedimientos, i con un éxito en-
teramente satisfactorio.

En Chile, al valorizar el billete, pudiera procederse de ana-
loga manera, sin ningun inconveniente técnico, ni prictico.

I bien; come la supresion del impuesto a los ganados, al
maiz, a los azicares i alos tejidos de algodon que han sido
enumerados, hiciera descender enuna cantidad proporcional
la renta aduanera, precisaria buscar el medio de restablecer
el equilibrio financiero, mediante un aumento de la entradas
1 una economia en los gastos piblicos.

I como, por otra parte, los salarios pagados a los emplea-
dos de la Nacion, son cuantiosos (no porque estén mui bien
remunerados, sino porque existe una gran cantidad de em-
pleos que no obedecen a ninguna necesidad administrativa), i
deberian valuarse en una propsreion equivalente al alza del
papel moneda, la Hacienda Publica, tuviera, por este otro
capitulo, que soportar una disminucion equivalente en sus
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entradas; puesto que, a medida que disminuyera el premio
del oro sobre el billete, se reduciria la renta que le da la dife-
vencia entre el valor del oro i el del billete; lo que asimismo
habria que correjir.

Cierto es tambien que, aquellas rentas, que recibe hoi en
billetes el Estado se irian valuando, tanto como ¢l cireulan-
te mismo, segun sucederia con la renta del papel sellado,
las estampillas de eorreos i de impuesto, el derecho de tim-
bre, el impuesto a los aleoholes i al tabaco; pero, es tambien
efectivo, que esas rentas, serian absorbidas, como hasta
ahora, en los gastos pablicos, calculados sobre la base da la
moneda corriente.

Es cierto tambien que los ferroecarriles, que vienen dejan-
do un déficit anualmente, i recargando los gastos del Esta-
do, contribuyeran, asimismo, de un modo considerable, si no
a robustecer, a lo ménos a no continuar debilitando la Ha-
sienda Publica, mediante la valorizacion del billete; puesto
que los fletes 1 pasajes se pagarian con un circulante que se
iria valuando progresivamente; lo que permitiria a la em-
presa desembaolsar, cada vez ménos, por sus consumos en el
pais, asi como por salarios; i eierto es tambien que, esos dé-
ficit, acaso desaparecieran para siempre una vez revisadas
las tarvifas, que son ya bastante moderadas; pero es evidente,
asimismo, que, aun cuando los fecrocarriles dejaran utilida-
des, estas no pudieran compensar la fuerte renta que se
proporciona hoi el Estado con =l premio del oro quele danlos
derechos de importacion i esportacion, premio que le sirve
para pagar tantos empleados, multiplicados, sin mas eriterio
que el poder financiero real o ficticio del Estado.

Para restablecer el equilibrio entre las entradas i los gas-
tos, importara mucho, de consiguiente, de un lado, hacer una
revision completa en estos ultimos, i, de otro lado, buscarle
recursos al Tesoro, dentro de las enerjias econ6micas del pais,
a fin de aumentar las rentas, sin hacer presion sobre las fuen-
tes productoras. )

Dentro de los gastos de la Nacion, ciertamente, que hai
mucho campo para una revision provechosa; pero aqui no se
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senalaran las economias que en los presupuestos publicos
deberian introdueirse, porque esa es materia de vasto exé-
men, que aqui no pudiera hacerse, sin dar a este trabajo una
estension que ya pasa de los limites que le habian sido fijados.

Entre esos gastos, solo citaremos el que impone el servieio
de la deuda esterna, que deberia unificarse i convertirse a un
tipo mas bajo que el actual.

Las rentas de la Nacion pudieran acrecentarse de dos ma-
neras: elevando algunos de los actuales impuestos i contri-
buciones, i ereando otras fuentes de entradas, gque pudieran
existir en Chile, asi como en otros paises existen, i que en
nuestro sistema tributario se echan de ménos.

Entre los impuestos que pudieran, sin inconveniente, ele-
varse, solo nos referiremos aqui a los que pagan ciertos ar-
ticulos de importacion, muchos de los cuales se introducen,
actualmente, mediante el pago de un derecho del todo des—
proporcionado, sise atiende al que grava otros articulos de
indispensable consumo para todas las clases sociales.

Un derecho especifico de 6 pesosoro por cada 100 kilo-
gramos de frutas frescas importadas, con escepcion de los li-
mones i naranjas, de las chirimoyas, pinas i paltas, que de-
berian pagar 15 pesos oro por cada 100 kilogramos, se impo-
ne como necesario. Las {rutas frescas importadas nolas con-
sumen, por regla jeneral, sino las jentes mas pudientes del
pais. Es, pues, justo que paguen un derecho mas subido que
el actual, que solo es de un 5 por 100 sobre su avalto, i que
antes de 1912 no existia en absoluto, puesto que se interna-
ban libres de derecho.

En una condicion aun mas notable estan los automaviles,
que solo pagan 15 por 100 de su valor. Los automéviles de
pasajeros son esencialmente un articulo de lujo. El arancel
debe gravar la internacion de los automaviles, cual si se tra—
tara deun articulos suntuario, que no otra cosa son. Los ca-
rruajes importados estdn en un caso idéntico.

En el Proyecto arancelario que va en su lugar, se for-
man 5 grupos de articulos de internacion: un grupo con de-
rechos especificos, otro grupo con derechos de 75 por 100 so-
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bre el avalio, otro grupo con 45, otro con 25 i otro con 15
por 100 de derechos sobre su avaliio. En realidad, solo se
agregarian dos nuevos grupos alos ya existentes en el aran-
cel, ison, los de 75 i de 45 por 100; ya que los otros tres los
tenemos en la lei arancelaria. No habria, de consiguiente,
sino que pasar los de un grupo al correspondiente, segun el
impuesto.

En lanomenclatura aduanera, seria preferible emplear los
derechos especificos a los derechos ad-valorem; pero ante la
falta de datos, que no pedemos proporcionarnos desde luego,
seguimos la nomenclatura establecida por la lei del 23 de
diciembre de 1897 respecto a la mayoria de los articulos
sujetos a un impuesto.

En los derechos asignados a los articulos de cada grupo
formado, en el Proyecto, se toman en cuenta, simultdnea-
mente: la relativa necesidad del consumo, la fortuna de las
personas a quienes estan destinados, por regla jeneral, esos
mismos productos, i la conveniencia de mirar por el porve-
nir de nuestras industrias nacientes, que encuentran, en las
estranjeras, fuertes competidores con los cuales luchar, aun-
que, eso si, sin dificultar, en caso alguno, la satisfaccion de
las necesidades mas imperiosas del consumidor nacional, al
que debe dejarsele, en ese sentido, con el suficiente desaho-
go, i en condiciones de que pueda vivir lo mejor posi-
ble.

De conformidad a este conjunto de causas, deben hallarse
mas fuertemente gravados aquellos articulos que, ademas de
no responder a necesidades reales, sean consumidos solo por
las jentes mas acaudaladas del pais, como pasa con el cham-
paiia; tanto como deben gravarse aquellos articulos que,
aunque respondan a necesidades posibivas, pueden perfecta-
mente reemplazarse por productos nacionales que satisfa-
cen las mismas necesidades, segun sucede con los muebles de
caoba o de roble americano; tanto como deben gravarse
aquellos otros articulos que, aunqgue consumidos por jentes
de fortuna i por los mas indijentes, a la vez, no res]wndan_a
necesidad alguna, siendo, ademas, una mercancia que habria
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conveniencia en desalojar, por todos los medios posibles
segun sucede con las barajas, el tabacoilos aleoholes.

Relativamente al impuesto al salitre, es cosa averiguada
que varios campos salitreros, i aun oficinas establecidas,
han sido abandonadas por consecuencia de la baja lei de los
caliches o de las dificultades, de diversa naturaleza, que se
han presentado a su esplotacion ventajosa. En tal asunto,
cabe dictar una lei especial en favor de aquellos industria-
les que han tenido que abandonar c¢sos campos u oficinas;
pero en condiciones tales que puedan reanudar sus trabajos
con ventajas precisas conocidas de antemano. En efecto, ha-
biendo sido los elevados costos de produceion, entre los cua-
les debe ser incluido el impuesto de § 3.38 por cada quintal
métrico, la causa de la suerte que han corrido esos campos
i oficinas, ante la competencia de los otros caliches, corres-
ponde establecer una rebaja proporcional en el impuesto so-
bre los salitres obtenidos de caliches de laboreo escepeional-
mente costoso.

Para poder establecer esas rebajas, con bases de equidad,
ie hace indispensable clasificar dntes los ecalichies, segunsu
rendimiento industrial, es decir, segun las gananecias o pérdi-
das que dejare su esplotacion. Clasificados asi, cada grupo,
estaria sometido a un impuesto diverso. Por supuesto, esa
clasificacion necesitaria estar basada en un estudio completo
de los hechos.

Mas, la lei que se dictara, no deberia esperar ese estudio,
sino solo senalar las lineas jenerales a que deberia someter-
se esa clasificacion, dejando al Ejecutivo, en plena libertad,
para proceder a hacerla una vezoido el Informe de una
comision de téenicos que deberian estudiar en el terreno mis-
mo todoslos datos del problema.

Por supuesto, una rebaja en el impuesto a esos salitres vi-
niera en dafio de la Hacienda Publica, si se dejara a los in-
dustriales un mérjen demasiado grande de ganancias, i, por
otra parte, no se limitara a una determinada cifra la espor-
tacion o la produccion de esos mismos eampos privilejiados
con un impuesto mas bajo. Para evitar ese dafio, el Presi-
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dente de la Republica quedaria autorizado para senalarles
alos prol‘l!.af',tm'es;1 al final de cada afio, la cuota méxima de
la esportacion .clel afio siguiente. Esa cuota se fijaria de tal
suerte que viniera hacerse insensible en las rentas que la
Nacion percibe de la industria salitrera; pero en condiciones
que pudiera llegar a ser para los productores una ventaja
esplotar esas riquezas hoi perdidas.

En el Proyecto que se vera en su lugar solo se sefialan nor-
mas jenerales, a las cuales el Ejecutivo debera ajustarse. El
Eiecutivo deberia establecer, en definitiva, el niumero de
categorias, el impuesto de cada una, la ubicacion de cada
oficina o campo salitrero en el grupo correspondiente, ete.,
asi como deberia dictar los reglamentos que exijiera elinteres
fiscal.

Los salitres provenientes de esos caliches, podrian estar,
ademas, destinados por los reglamentos, a servir preferente-
mente para el consnmo nacional, con lo que el dafio a los
intereses fiscales, se redujera a un minimo.

Los estudios de la comision encargada e acopiar todos
los datos en el terreno mismo, pudieran durar un afio a lo
sumo, contando conla cooperacion de los industriales intere-
sados; de suerte que dos afios despues de dictada lalei pudie-
se empezar a ver el Estado el fruto de esta politica.

Tres afios despues de terminado el eurso forzoso, la renta
de estos salitres deberia destinarse, en su totalidad, a la edi-
ficacion escolar, a la preparacion de maestros i maestras de
la ensefianza primaria, iala fundacion i sostenimiento de es-
cuelas para carreras especiales.

En lo tocante a nuevos impuestos, puede senalarse uno so-
bre la esportacion del borax, iotro sobre las herencias, 1 le-
gados, i las donaciones entre vivos.

El borax, en efecto, se halla en condiciones analogas a las
del salitre i del yodo, gravados con un derecho de esportacion,

El impuesto sobre las herencias existia e» Chile; pero fué
suprimido de los presupuestos, sin causa aparente. Su resta-
blecimiento se impone. En el Proyecto que se verd en su lu-
gar, se sigue la regla jeneral adoptada por diversas lejisla-
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ciones modernas, a saber, la de gravar las herencias, legados
i donaciones, tanto mas, cuanto es mas lejano el parentesco
entre el asignatario o donatario i el causante de la asigna-
cion o de la donacion; i tanto mas, cuanto es mas importante
la herencia, el legado ola donacion constituidos.

Conforme a estos principios, en el Proyecto se grava la
herencia de las personas que suceden dentro dela linea recta,
con 1 por 100, que es la mas baja cuota, por consiguiente.
Entre los conyujesi los padres e hijos naturales, el porcen-
taje esigual a 13 por 100, i a 2 por 100 entre los hermanos.
Entre tios i sobrinos, ese porcentaje. esigual a 31 por 100; a
4% entre tios abuelos, | sobrinos nietos, i entre primos; a
5 o1 100 entre parientes no comprendidos en los grupos
anteriores: i a 61 por 100 entre estrafios.

Estos distintos porcentajes sefialan el minimum del im-
puesto, a partir desde la suma de 100 pesos hasta 5,000 pe-
sos, Tratdndose de cantidades menores de 100 pesos no hai
impuesto. Desde lasuma de 5,000 pesos, la cuota minima
se aumenta en ¢ por 100 sobre cada producto muiltiplo de
5, siendo 5.000 pesos la cifra inicial. Asi, de 5,001 a 25.000
pesos, el impuesto, tratandose de la herencia delos hijos le-
jitimos es de 1 ¢ por 100; de 25,001 a 125,000 pesos, el
porcentaje es de 1 & por 100; de 125,001a 625,000 pesos el
porcentaje es de 1 % por 100. Desde 625,001 pesos adelan-
te, se grava con (' mas; pero de una sola vez. Asi de 625,001,
a 3,125,000 el gravamen es de 1 & por 100; de 31.125,001 a
15.625,000, el impuesto es de 1 % por 100; de 15.625,001 a
78.125,000, el gravamen es de 1 v por 100; 1 de 78,125,001
adelante, de 1 % por 100.

Resulta, de esta manera, ser igual, la cuota mas baja, a 1
por100, que afecta a los consanguineos de la linea recta leji-
tima;ila cuota mas alta para los estrafios, cuando se trata-
ra de herencias superiores a 78.125,000 pesos, igual a 7 & por
100,

Quedarian gravados, conforme al Proyeeto, con 2 por 100
sin adiciones decimales, las herencias, legados i donaciones
hechas a favor de un establecimiento publico reconocido por
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las leyes; salvo que se trate de establecimientos de ensefian-
za, en cuyo caso, no existe impuesto alguno. Las herencias,
donaciones ilegados hechos a iglesias o instituciones monas-
ticas, 0 personas relijiosas con capacidad de adquirir, segun
las leyes, quedan gravadas con 7 por 100, i la adicion decimal
correspondiente,

La herencia de l¢s militares o marinos muertos en un com-
bate, o a causa de las heridas recibidas en una batalla, o de
enfermedades resultantes, quedan libres del impuesto, si
debe, esa herencia, pasar a sus asignatarios forzosos.

La herencia que hubiera sido distribuida en los cuatro
anos anteriores, queda exenta del impuesto; la herencia dis-
tribuida en los siete afios anteriores, esta libre del impuesto
hasta concurrencia de los § de la poreion anteriormente gra-
vada; ien fin, la herencia distribuida dntes de trascurridos
diez anos, hasta el dia en que se abriese la sucesion que se
trata deliquidar, estd exenta del impuestoenla quinta parte.
El objeto de estas reglas no esotro que el de impedir que una
herencia, por consecuencia de trasmisiones mui seguidas, sea
absorbida por el Estado.

La herencia de los chilenos que murieren en el estranjero,
esta sujeta a un impuesto igual a aquel que les corresponde-
ria satisfacer en el pais en donde hubiere ocurrido la defun-
cion; perosi aquel impuesto fuese menor que el que debe pa-
garse en Chile, en tal caso, se debera el impuesto fijado por
lalei chilena. Esta disposicion tiene por objeto garantir, en
todo caso, el interes del Estado.

Al caleular el impuesto que le corresponde pagar a una su-
cesion, no deben deducirse las deudas otorgadas por el difun-
to a favor de parientes, sea que deban omno sucederle; asi
como las reconocidas en testamento, a ménos que el acree-
dor establezea la efectividad de su crédito, por un conjunto
de medios capaces de producir conviceion completa. Las es-
¢rituras publicas no bastaran, tratandose de deudas a favor
de parientes, para los efectos del impuesto. Las deudas pres-
critas tampoco se tomardn en consideracion, a ménos que

BANCOS.—40
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hubiesen sido reconocidas antes de los 180 tltimos dias de
aquel en que hubiese acaecido el fallecimiento.

Si en la herencia se descubrieran deudas simuladas, debe-
r4 pagarse, como pena, un impuesto igual al duplo del que
se hubiera intentado defraudar.

Las asignaciones i donaciones consistentes en un derecho
de usufrueto sobre inmuebles o un derecho de habitacion, se
caleularén sobre el producto que resultase de multiplicar la
renta a que el respectivo derecho equivaliese por 10. La renta
a que equivalga el derecho, serd la declarada por los intere-
sados; pero si esta declaracion no pareciese satisfactoria al
funcionario encargado de pereibir el impuesto, debera diri-
jirse al juez pidiéndole que la fije. El juez debera oir a uno
o mas vecinos del lugar en que se hallaren situados los
inmuebles; en todo lo cual procedera breve i sumariante. La
renta equivalente se multiplica por 10, porque puede consi-
derarse el producto resultante, como el equivalente al capital
que se daria en goce, 1 el cual, colocado al 10 por 100 sin ca-
pitalizacion de intereses, se duplicaria en 10 afios. La renta
caleulada del inmueble viene a ser, de esta manera, el interes
del eapital dado en goce. Cierto es que, al fin, el impuesto
sobre un derecho de usufructo o habitacion viene a ser mas
gravoso que si el inmueble respectivo hubiera sido adquirido
por herencia, legado o donacion; puesto que, en este caso, el
heredero, legatario, o donatorio, pagaria un impuesto igval;
pero es cierto tambien que, con esta clase de instituciones,
la propiedad raiz, no logra su mayor prosperidad, de cuya
situacion la eolectividad no obtiene el mayor caudal posible
de ventajas. En compensacion de este menor provecho, un
impuesto algo mas elevado sobre los inmuebles dados em
usufructo o habitacion, que sobre aquellos otros trasmiti-
dos o transferidos en goze o dominio, se impone.

No vaeilariamos, por los motivos fundamentales de esa di-
ferencia, en gravar, escepcionalmente, las herencias consis-
tentes en grandes estensiones de territorio, como un medio de
estimular la division territorial; ni vasilariamos en gravar
con un impuesto escepeional las fincas incultas, como un
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correctivo, i para fomentar su esplotacion regular; asi como
gravariamos con un impuesto permanente las grandes ha-
ciendas, segun una escala determinada, que estuviesen des-
provistas de bosques o de érboles frutales, comoe un medio de
obligar a los hacendados, para poder librarse del impuesto,
a la plantacion debosques o a la conservacion de los existen-
tes, ia la formacion de campos poblados de 4rboles frutales,
en cuyo ramo puede el pais alcanzar un gran porvenir. En
Chile existen fundos de 100 mil i de 150 mil hectareas. ..

Dentro del propésito de no causar molestias a la Hacienda
Publica con el alza del billete, 1 de no gravar, por conse-
cuencia, al Tesoro con el pago de sueldos mas altos de los que
deban pagarse, caben correctivos perfectamente eficaces, i,
hasta tal punto, que aplicédndolos con discernimiento, no solo
no tenga que imponerse al Estado un graviamen superior a
lo que seria equitativo, sino que tambien se evite todo dafio
a los empleados dela Nacion.

Es un hecho, desde luego, que el tipo de la jeneralidad de
los sueldos que actualmente se pagan, tiene un orijen ante-
rior al ano 1865, en que existia ya en Chile una administra-
cion piiblica regularmente organizada. Es un hecho, ademas,
que, en 1865, i en los afios anteriores, el pais tenia, como
unidad monetaria que circulaba sin contrapeso, el «peso fuer-
tes de plata de 224 gramos de fino, con un valor de 48 pe-
niques, i que, los sueldos establecidos por las leyes, estaban
fijados en esa moneda. Es ademas un hecho que por aquellos
mismos afios, i hasta el 1875. a lo ménos, circulaban en Chile
simultdneamente con el ¢peso fuertes de plata, los condores,
los escudos i los doblones, respectivamente de 10, 5, i 2 pesos
de 45 peniques. Es tambien otro hecho, como consecuencia
del réjimen bimetalista que existia en Chile, que los sueldos
podian ser, indiferentemente, pagados por el Estado en pe-
sos fuertes, o en condores, escudos o doblones, i que, enefec-
to, asi pagaba el Estado.

Es otro hecho indiscutible, ademas, que el circulante con
que han sido pagados, todos los sueldos en cuesti'(:-n, ha des-
cendido, desde aquellos afios, hasta hallarse reducido a solo &
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de su valor. Es otro hecho, igualmente indiscutible, que las
cifras nominales de esos mismos sueldos no se han elevado
en la misma proporcion en que el circulante ha descendido,
esto es, a 5 veces delo que eran antes; de lo que resulta que
los empleados publicos, por regla jeneral, estan hoi peor re-
munerados que hace 50 anos.

Se citaran aqui solamente dos casos referentes a los fun-
cionarios mas altos de la administracion publica; de donde
podra inferirse lo que pasa respecto a los demas empleados.
El sueldo del Presidente de la Republica, en 1865, era de
$ 18,000 de 48 peniques, 0 sea su equivalente en moneda ac-
tual de 94 peniques, a la suma de 8 90,000, En 1910, se elevi
el sueldo del Presidente de la Republica a 8 60,000. Con
posterioridad esta cantidad no ha sido modificada; de lo que
se sigue que hoi, ganando $ 60,000 de 9% peniques, gana mé-
nos que antes cuando recibia § 18,000 de 48 peniques. La
diferencia es de $ 30,000 de 91 peniques. Un Ministro de Es-
tado, recibia antes § 6,000 de 48 peniques, es decir, § 20,000
de 9% peniques. Hoi gana un Ministro de Estado § 24,000
de 91 peniques. Este sueldo es hoi menor que antes en
$ 6,000 de 9% peniques.

Respecto de muchos sueldos, de consigniente, aun cuando
se elevara el billete de 10, a 111 aun a 12 peniques, el Era-
rio piblico, no resultaria niinjustamente gravado, ni los em-
pleados quedarian mucho mejor remunerados que lo estaban
en 1865.

I bien, sentados estos antecedentes ;de qué manera pu-
diera evitarse al Estado el recargo de los sueldos, resnltante
del alza del billete? Para esto, solo bastarian algunas reglas
sencillas, i de aplicacion practica no ménos facil. Desde lue-
go, los empleados piublicos, serian todos pagados, sin consi-
deracion a la valorizacion del billete, miéntras el monto
efectivo de los salarios no se colocase a la par del afio 1865,
1 un 30 por 100 mas, que seria necesario agregar, dado el
encarecimiento de las subsistencias, que es jeneral en todos
los pueblos, desde algunos afios a esta parte, sea como resul-
tado de la haja del oro, sea como consecuencia de los mayo-
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res gastos de produceion que implican: la limitacion de la
jornada a 3 horas en varios paises, la Mayor remuneracion
de los obreros i trabajadores a causa de la preparacion téeni-
ca que cada vez mas se va estendiendo i exijiendo, o sea
como nn efecto de todas esas itantasotras causales unidas.

Fijarles a los empleados de la Nacion un salario igual al
que ten'an en 1865,1 un 30 por 100 mas, no fuera, por los
apuntados motivos, una exajeracion ese salario, sino, al
contrario, una medida de justicia. Llegados los sueldos, o lle~
gado el sueldo de cada empleado a las cifras respectivas,
esos salarios, se fijarian en oro de 18 peniques, i se pagarian
o en billetes de curso forzoso, o en billetes del Instituto Mo-
netario de Chile, o en oro, segun sus valores respectivos.

Para evitarse todo inconveniente i toda econfusion, se for—
maria, con la debida oportunidad, un rol de todos los sueldos
de los empleados de la Nacion. segun lo que eran en 1865,
segun lo que son ac tualmente, i segun lo que deben ser. De
esta suerte, el Estado, pudiera saber, con mucha anteriori-
dad, desde qué momento cada empleado deberia dejar de
percibir su sueldo sin consideracion a la alza del billete, o
sea desde qué momento, aun cuando el billete continuara en
alza, cada sueldo, deberia ser pagado con un valor fijo.

Establecer ese rol de sueldos, no fuera una tarea dificil,
desde que no se necesitaria hacerle a cada empleado, indivi-
dualmente considerado, uneémputo especial, sino a la corres-
pondiente categoria a que ese empleado pertenece. Asi, tra-
tando del Ejército, con un renglon se abarcarian muchos
miles de individuos, que perteneciendo a una misma arma,
ganan un mismo sueldo: los soldados. Enla Armada ocurre
otro tanto. Enla instruccion primaria, con un renglon, se
comprenderian varios centenares: maestros de 1.3 clase;
maestros de 2.8 clase, ete.

Traté4ndose de empleos no existentes en 1865, i que hubie-
ran sido creados despues, se procederia por analojia 1 admi-
nistrativamente, tomando como base los cargos de igual o
semejante categoria.

I si al terminar el curso forzoso resultaran algunos sueldos
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inferiores a lo que eran en 1865 i un 30 por 100 mas; de tal
modo que, ni por haberse valuado el billete en los 18 peni-
ques se hallase el salario con el valor efectivo espresado, los
sueldos respectivos, se deberian elevar, por la via administra-
tiva, hasta lo que eran en aquel afio, i un 30 por 100 mas.

Si estando vijente el curso forzoso se hubieran elevado al-
gunos sueldos masalléd delo que eran en 1865 i un 30 por 100
mas, en tal caso, deberia respetarse el orden establecido por
la lei respectiva; i, deigual suerte, si durante el propio réji-
men del papel moneda, se hubieran creado empleos que,
comparados con otros de igual o semejante categoria a los
existentes en 1265, tuviesen, actualmente, una remuneracion
mas alta, o hubieran tenido mas alta remuneracion al tiempo
de ser creados, deberia respetarse el orden de cosas estable-
cidos por esa misma lei.

Tales son las reglas que, en orden a los sueldos de los em-
pleados publicos, i para evitar danos al Fisco, pudieran reco-
mendarse.

Existe todavia ofro aspecto que considerar en el problema
relativo ala valorizacion del circulante, 1 es el que se toca
con los mayores graviamenes que se dice tendria que sopor-
tar el contribuyente, si se le obligara a pagar los impuestos i
contribuciones fiscales 1 municipales, sin consideracion al al-
za del billete. Esun hecho que la mayor parte de los impues-
tos, de las patentes, i contribuciones existentes, ast como las
tarifas de ferrocarriles, correos i telégrafos, datan desde antes
del eurso forzoso dictado en 1878, Esun hecho, ademas, que,
esos impuestos, patentes i tarifas, no se han alterado de una
manera sensible, aun euando el circulante con que se pagan
ha descendido ala quinta parte de su valor; de lo que resul-
ta que hoi, todos los impuestos, patentes i tarifas (salvo los
derechos aduaneros) son inferiores en la mitad alo ménos, a
lo que eran antes del afio 1878,

Sihoi se cobraran, esos impuestos, tarifas i patentes, en
moneda de 18 peniques, no se pagara mas de lo que en 1874.
Eso es efectivo. Hablar de gravamenes mayores, es olvidar
lo que eran dntes de 1878 las contribuciones, los impuestos,
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las patentes i tarifas, esolvidar que las cifras fijadas no se
han movido, i sihan subido, en algunos casos, no se ha veri-
ficado esa alza en correspondencia con el descenso del cireu—
lante.

Una cosa idéntica ocurre con las multas fijadas por nues-
tro Codigo Penal: las cifras no se han movido, i como conse-
cuencia, las multas, estan hoi reducidas a la quinta parte de
su monto primitivo. Para los delincuentes sujetos al pago
de una multa, el descenso del papel moneda, ha sido un be-
neficio, asi como una pérdida para el Fisco, o las Municipali-
dades, segun los casos.

En los proyectos de lei que van en su lugar se proveea to-
das estas anomalias.

En lo tocante a las tarifas de ferrocarriles, se hace una es-
cepeion en el proyecto respectivo, respecto a determinados
articulos de primera necesidad, con el objeto de abaratar
su adquisicion a las clases asalariadas. Esas rebajas en los fle-
tes deben graduarse, a medida queel alza del billete vaya
acentuandose, i deberan desaparecer, gradualmente, una vez
restablecida del todo la cireulacion metalica.

En favor de las Municipalidades se hallara tambien, en su
lugar, un proyecto de lei destinado a aumentar los ingresos
de esas corporaciones. Se crea en élun impuesto de 5 por
100 sobre la renta de todos aquellos inmuebles, estableci—
mientos, empresas o negocios pertenecientes a personas que
no residan en Chile; ya que, al gravitar los impuestos existen-
tes, de un modo esencial, sobre la renta, segun ocurre con los
derechos de internacion, ese impuesto, no lo pagan todas
aquellas personas que residen o viajan por el estranjero;
puesto que las rentas dadas por aquellos negocios salen del
pais para ir a satisfacer las exijencias de sus duenios. Los
duefios de fundos o edificios que viajan o viven enel estran-
jero, no contribuyen a las cargas publicas sino con el 3 por
100 que grava la propiedad en favor de las Municipalidades,
Las maquinas que los propietarios de fundos internan, pagan
solo el 5 por 100 de su avalio. Las herramientas entran li-
bres de derechos. I se ha de observar que este derecho del
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5 por 100 solo data desde poco mas de un afo solamente, es
decir, desde mayo de 1912. Antes, todas las maquinarias,
herramientas i demas especies importadas parala agricultu-
ra, entraban libres de derechos.

El impuesto que se creaa favor de las Municipalidades
sobre las rentas de los fundos, edificiosi toda clase de nego-
¢ios, cuyos duefios no residan en Chile, deberia ser fiscal: pero
miéntras el Fisco tenga la renta del salitre pudiera. este im-
puesto, dejarse a las Municipalidades. De esta suerte, se ten-
dria, cuando llegara el caso de hacerlo fiseal, un impuesto
organizado que no habria mas que traspasarle al Fisco.

Del impuesto en cuestion, no seria justo hacer escepeio-
nes en favor de ninguna persona, cualesquiera que fueran
las funciones quese hallara desempeniando fuera del pais;
ya que en Chile todos, desde el Presidente de la Republica
hasta el tltimo ciudadano, pagan un impuesto sobre la
renta.

El otro recurso que se crea a favor delas Municipalidades
esel de una patente progresiva sobre los automoviles de
pasajeros.



PROYECTOS DE LEI

INSTITUTO MONETARIO DE CHILE (1)

TITULO |
De la Constitucion del Instituto Monetario de Chile

§ 1.—JENERALIDADES SOBRE SU GREACION I OBJETO

Articulo primero. Créase en Santiago, bajo la responsabi-
lidad financiera’ del Estado, un establecimiento que, con el
nombre de Instituto Monetario de Chile, se hallara adminis-

(1) La prensa de Santiago, sl informar al pais sobre los diversos pro-
yectos presentados a la Comision Bancaria (1), hizolo con notable deficiencia

(1) La Comision Bancaria que & componia al principio de 1. individuos, i cuyo
namero, posteriormente, se ha elevado'a 21, fué constituida por el siguiente De-
creto del Ejecutivo:

«Santiago, 20 de mayo de rgr2. ‘N.° r3p2. Considerando que hai manjfiesta
conveniencia en modificar la lei de 23 de juliode 1860, sobre Bancos de Emision
de acuerdo con las necesidades econdmicas actuales del pais, i con el desarrollo que
las instituciones andlogas han adquirido en otros paises, i que el proyecto que
con este fin se elabore sea estudiado por personas especialmente preparadas en
esta materia,

«He acordado i Decreto.

«Némbrase una Comision compuesta de lassiguientes personas, a fin de que pro-
ponga el Gobierno un proyecto de reforma de nuestra lejislacion bancaria; Sefio-:
res: Alemparte Emilio, Concha Malaguias, Edwards Alberto, Espinoza Roberto
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trado por un Consejo, i cuyos objetos serdn los que, en je-
neral, se determinan en seguida:

1.0 Emitir, a solicitud de cualquiera persona fisica o juri-
dica, billetes que reemplacen el uso de la moneda en cambio
de oro.

20 Comprar, al tenor de los precios que fijare publicamen-
te, con sus propios billetes, que tendrd tambien la facultad
de emitir, en este caso especial, o con monedas legales, oro
en lingotes, o en polvo, o laminas, i monedas estranjeras de

i por escepeion, respecto al que aqui aparece. Como en los hechos relacio-
nados con este incidente existe algo que revela, en distintos sentidos, cierta

Ibsfiez Maximiliano, Noguera Franeiseo, Quezada Armando, Sanfuentes Juan
Luis, Subercaseaux Guillermo, i Zafiartu Enrique.

«Esta Comision se reunird en el Ministerio de Hacienda, i tendrd como secre-
tario al Inspector de Bancos don Ricardo Vélez.

«Témese razon, iq publig e insértese en el «Boletin de las Leyes
i Decretos del Gobiernoy.—Barros Lvco.—Pedro N. Montenegros.

El propésito manifiesto del Ejecutivo, en el decreto que precede, es el de refor-
mar la lei de Bancos de Emision, sea porque se estime (ue ese paso es [ecesas
rio para poder wolver a la circulacion metélica, sin sentir las zozobras de
la reincidencia del papel moneda, o, simplemente, porque se considere urjente
adoptar, por otros motivos, en materia de organizacion bancaria, otras reglas.

A juzgar por elsilencio que ese decreto hace respecto al problema del papel
monsda, la reforma de Ia lei de Bancos de Emision, seria un asunto que pudiera
perfectamente, estudiarse i resolverse con entera independencia del curso forzoso
existente; lo que es cierto, porque la lei destinada a sustituirse a la actual, en lo
tocante a la emision de billetes pagaderos a la par, a la vista i al portador, si es
que se insistiera en la emision libre que la lei acordaba dntes de r8g8 a los Ban-
cos, pudiera quedar en suspenso en lo tocante a la facultad de emitir, miéntras
estuviera pendiente el curso forzoso, en los mismos términos que lo estin, actual-
mente, las disposiciones de la lei de 23 de julio de 1860, referentes a la misma
materia.

El Decreto, en otras palabras, si en realidad persigue, entre los diversos topicos
que debe comprender |a revision de la lei de Bancos, la solucion definitiva del
problema relativo a la emision de billetes de banco, no pretende se dé paso algu-
no, por la Comision que organiza, en lo tocance a la cuestion del papel moneda.

Con todo, en las sesiones celebradas, la tendencia a dominar el problema mo-
netario fué formindose, i consclidéndose, | aun convirtiéndose en la principal
pr pacion de la Comision B ia, en presencia de los propios Ministros de
Hacienda que iban p do..... Al Ministro sefior Montenegro que constituyd la
Comision, sin alcanzar a presidirla, sucedieron los sefiores Claro Lastarria, Rivas
Vicufia, Garela de la Huerta, i Alessandri..... ¢n un perfodo de rz meses. En
otras palabras, ¢n las deliberaciones de la Comision, ha faltado la unidad de la di-
ceceion, asi como el método, por lo que, sobre ningun tema, salvo el proyecto de
Cuenta corriénte bancaria i de cheques, se sostuvo nunca una conversacion capaz
de dejar oir todas las razones que por su fuerza merecieran pred: minar en sentido
alguno.
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oro, cada vez que la tasa de los intereses i descuentos estu-
viese en alza, segun lo que dispone el inciso 2.2 del namero
1.0 del art. 38. .

La compra de oro, en cualquier otro estado que en monedas
deuna lei conocida, la encomendara ala Casa de Moneda.

3.0 Emitir billetes en cambio de plata o cobre en barras
hasta la cantidad, que, de estos metales, fuere necesario ad-
quirir para la acufiacion i emision de la moneda divisionaria
o de vellon que reclamaren las transacciones i los pequefios
pagos.

manera de considerar [os negocios pablicos, aun tratindose de los mas calis
ficndos, conviene esponer esos hechos.

Enuna de las Gltimas sesiones celebradas por la Comision aludida, i
miéntras desempefiaba la cartern de Haciendan don Pedro Garcia de la
Huerta, fué presentado i puesto por su autor en las propias manos del se.
fior Ministro, el proyecto que da motivo & esta nota.

En una sesion posterior, fué distribuido, entre las personas que forma-
ban la Comision, un folleto en gue aparecian recopilados todos los proyec-
tos 0 bosquejos de proyectos presentados en nameros de seis o siete, todos

Por lo que hace al proyecto qué va en estas pajinas, él empezs a elaborarse des.
de los primeros momentos de haberle sido comunicado a su autor el Decreto de
nombramiento trascrito mas arriba. Ese proyeeto, porsu indole misma, justifica,
plenamente, ¢l por qué, apartandose del objeto preciso sefialado a la Comision por
el Decreto aludido, aborda el asunto del papel-moneda junto con el problema
permanente de la circulacion fiduciaria, i aun con el problema permanente del
circulante metdlico.

En efecto, se crea en ¢l una Oficina mopetaria que deberd emitic billetes Gnica.
mente en cambio de oro i a la par: lo que, al mismo tiempo gue da orijen a un sis.
tema de circulacion fiduciaria completamente distinto del existente en la actuali-
dad, es un paso decisivo hicia los pagos en especies: pero que, durante algun tiem-
pos, debe coexistir con ¢l curso forzoso. La situacion creada, poreste drden de cosa,
hacia sujerir, como era 14jico, toda una serie de cuestiones: la relacion entre el
nuevo billete i el papel moneda; entre las obligaciones preexistentes i dmbos circu-
lanites; entre la promesa de pago a la par del papel moneda asegurada por varias
leyes i la depreciacion actual de #se mismoj billete, entre 1a necesidad de valarizar
este mismo abatido circulante ila conveniencia de no causar dafio a las industrias,
ni al trabajo, ni & los capitales....

I he ahi por qué, aun cuando esta materia no aparece incluida en el Decreto gu-
bernativo de 20 de mayo de 1913, el autor del proyecto, se avanza a insinuar una
solucion al problema del papel moneda,

La reforma de la lei de Bancos de 23 de julio de 1860 queda, asl, propuesta, en
lo relativo a la emision de billetes, en el sentido que el proyecto sefiala; pero este
tépico no es el Gnico que urje en esa revision, que, como en su lugar se vig, com-
prende muchos otros de grande interes.
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4.9 Emitir estraordinariamente, con las formalidades ien
las circunstancias que se espresardn, esos mismos billetes, en
los tres casos siguientes:

a) En virtud de decreto del Presidente de la Republica,
hasta una suma que no excedadel cinco por ciento de las em;-
siones actualmente en circulacion lanzadas en cambio
de oro;

b) En virtud de deereto del Presidente de la Repiblica
siempre que, bajo la presion de una erisis monetaria, lo soli-
citare cualquier Banco, legalmente establecido en Chile, for-
mado por chilenos, a lo ménos en las noventa i cinco centé-
simas partes de su capital pagado, prévia la garantia de
valores de pronta i segura realizacion, hasta una suma que
no exceda del cuarenta por ciento de su capital pagado;

¢) A solicitud de cualquier Banco de los especificados en la
letra anterior, en los meses de diciembre, enero i febrern de
cada afio, prévia la garantia de letras de primera clase, i has-
ta una cantidad no superior al diez por ciento de su capital
pagado.

integramente publicados, menos el que va en estas pajinas, que solo apare-
cia lastimosamente mutilado; puesto que ni siquiera se publicaba com-
pleto ¢l Titulo, del cual se habian reproducido solo dos parrafos (los § 11 i
§ 12 del Titulo V).

Estrafiado, el que esto escribe, de la mutilacion de su proyecto, supo del
sefior Vélez, a quien preguntd por la cansa, de que el sefior Cérlos Aldunate
Bolar, Senador de la Repiiblica, habia dado érden para que no se publicara
otra cosa que lo que aparecia en el folleto.

Mas sorprendido aun con aquella respuesta que permitia inferir que a to-
do aquello no era ajeno el propio Ministro de Hacienda, seiior Garcia de la
Huerta, quiso el redactor del proyecto inquirir de quienes tales Grdenes die-
ran, el motivo; pero, tanto el sefior Ministro como el sefior Aldunate, que se
ballaban juntos con do en ese instante, parecieron no darse cnenta en
absoluto de lo que oian, como si hubieran estado escuchando en lenguaje
completamente inintelijible para ellos. .. que, asi como, por un propésito
inconfesable, tenian interes en ocultar la verdadera naturaleza del proyecto,
8e negaban a dar cualquiera esplicacion.

Por supuesto, si el proyecto podia ser mortificante para cierta politica,
8¢ hacin necesario estorbarle todo paso, empezando por desagradar o su
autor; pero éste, que, en los seis o siete afios de campaiia que lleva contra el
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5.0 Haeer convertir, en monedas de oro nacionales, las es-
pecies deese metal que recibiere, asi como las monedas na-
cionales de oro gastadas o cercenadas que llegaren a sus ofi-
cinas; I hacer convertir, en moneda divisionaria, las especies
de plata 1 cobre que adquiriese con este objeto.

6.2 Pagar a la par, a la vista, i al portador, en monedas de
oro nacionales, sus propios billetes; salvo lo dispuesto en el
art. 57. .

7.2 Pagar ala par,a la vista i al portador, en monedas de
oro nacionales, la moneda divisionaria o de vellon que se le
presentare.

8.2 Emitir la moneda divisionaria o de vellon segun las
necesidades de la circulacion, en cambio de oroe o de billetes
de su propia emision que se le entregaren.

9.0 Canjear por nuevas las monedas de oro nacionales gas-
tadas por el uso que se le presentaren con este objeto, i a
solicitud de eualquiera persona.

10. Reemplazar por nuevas las monedas de oro gastadas
en un medio por ciento o mas que, por enalgquier motivo, lle-

papel moneda, contra el réjimen bancario existente, ha soportado mas de
un# hostilidad franca o encubierta, i estd dispuesto a soportar tantas otras,
no acepto, en el seno de la Comision el lugar que se le diera, para ir & descan-
sar en un lecho de rosas, sino por servir desde ahi mejor a su patria; los inci-
dentes provocados para slejarlo, no podian, en tal caso, tener efecto alguno
contra ¢l. Los intereses plblicos, frecuentemente, tienen que luchar eon in-
tereses de circnlos, mas o ménos cerrados a todo honesto ileal aveni-
miento, i tanto mas enérjicamente cuanto es mas intensa la friccion de aque-
los intereses privados que se sienten incomodos; i, es claro, que, i jamas ha.
llaran las convenienvias colectivas quien las defendiese, i estuviere dispuesto
a llegar hasta elsacriflcio por ellas, habria que renunciar al ideal de un buen
gobierno, asi como & la justicia.

No habiendo podido conseguir gue los sefiores Garcia de la Huerta i Alda-
nate Solar desplegaran sns labios, no ya para ofrecer una escuss jentil, sino,
a lo ménos, para balbucear algunas palahras, el que esto escribe, se propuso
Hevar el asunto el seno de la Comision, que no debis tardsar muchos minutos
mas en reunirse; i asi, en voz alta, se lo hizo saber al secretario sefior Vélez,

El sefior Aldunate Solar, acercindose entdnces, al redactor del provecto,
le indica la conveniencia de hacer un estracto del trabajo presentado para
publicarlo separadamente. . ..
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garen a sus oficinas, 1 sin necesidad de ser requerido a ello
por interesado especial.

11. Reemplazar por nuevos sus propios billetes ya usados,
a solicitud de cualquier persona, i cada vez que por cualquie-
ra causa, esos billetes desaseados o deteriorados, ingresaren a
sus oficinas, i tuvieren que volver a la eirculacion.

12. Retirar de la cireulacion las emisiones estraordinarias
a que serefiere el nimero 4.2

13. Destruir los billetes de sus emisiones que recibiere
inutilizados por el uso.

14. Revisar la moneda nacional de oro que se importare, i
no devolver a su dueiio sino aquella que tenga el peso legal.
Por las monedas restantes importadas, se devolvera a su due-
fio, un valor equivalente al oro puro que éstas tuvieren, en
monedas nuevas o en billetes del Instituto Monetario de
Chile, a voluntad del propietario.

Para los efectos de esta disposicion, las Aduanas de la Re-
piblica, remitirdn a la oficina monetaria creada por estalei,

En ln sesion siguiente, el proyecto, integramente impreso, de 6rden del
sefior Ministro de Hacienda, era distribuido por el sefior Vélez, o los miem-
bros presentes de la Honorable Comision, entre los cuales se hallaban Hos
gefiores: don Miguel Cruchaga Tocornal, actual Ministro de Chile en Berlin, i
entonces en Santiago, por cuya causas, fué espresamente invitado a las se-
siones; don Franeisco Noguera, profesor de Reonomia Politiea de la Uni-
versidad, don Guillermo Subercaseaux, profesor estraordinario de la misma
asignatura i diputado por San Cdrlos, don Augusto Villanueva, Director
del Banco de Chile, i don Alejandro Silva de la Fuente, Redactor de «El

Diario Tlustrados.
Con esto. el propisito de dejar en plena sombra la solucion propuesta en

aquel trabajo, podia considerarse fracasada.

Mas, la lucha gue se habia iniciado dentro de la Comision contra @se pro-
yecto, debin estenderse i seguir. En efecto, al dia signiente de haber sido pre-
sentado, dos de los mas grandes diarios de la Capital, «El Mercurios, i ¢La
Unions, informaban a su piiblico sobre él,"en un tono irénico el primero, i
en términos mui pocos amistosos, el otro; aunque éste agregaba ignorar lo
que pasaba dentro de la Comision, cuyas deliberaciones no se comunicaban
al piiblico.

Algunas semanas mas tarde, el testo completo de todos los proyectos, era
publicado por «El Mercurios de Santiago, ménos el que va en estas pajinas
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todo el oro nacional sellado que se importare, de conformi-
dad alos Reglamentos que se dictaran al efecto.

15. Mantenerla integridad del sistema monetario: i

16. Representar al Gobierno de Chile, en todoslos Congre-
sos i1 Convenciones monetarios i bancarios internacionales
que se celebraren por iniciativa de Gobiernos estranjeros o
del Gobierno de Chile, o del propio Instituto; sin perjuicio de
la facultad del Presidente de la Republica para anmentar esa
representacion con delegados designados por él, a su arbitrio.

§ 2.—ORGANIZACION, OBLIGACIONES I RESPONSARILIDADES
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Art. 2.9 El Instituto Monetario de Chile estard administra-
do por un Consejo compuesto de siete personas, de las cua-
les, el Presidente de la Republica, designara cuatro personas,
con entera libertad i por un periodo de diez afnios, i el Senado
las restantes por un periodo de ocho afios.

El cargo de Director durara doce afos, i serd desempefiado
por aquel de los consejeros a quien, el Presidente de la Re-

del que aparecian solo los § 11 i § 12, es decir, los mismos gque (nicamente
ordenara reproducir al sefior Carlos Aldunate Solar en el folleto s que se ha
hecho alusion mas arriba.

Admitiendo la posibilidad de que el importante diario en referencia no
hubiera recibido del secretario de la Comision Bancaria el oplsculo en que
aparecia el trabajo completo, su autor, se lo remitié al sefior Director de
«El Mercurios para que publicindolo, las jentes ilustradas, juzgasen; pero
aun cuando ese ophsculo llegh a las manos de la persona a quien fué diri-
jido, segun un pérrafo publicado que reproducia algunos acipites de la
carta con gue le fuera enviado, no fué reproducido, puesto que no iba in-
gerto o spublicado en el folleto oficial de la Comision Bancarias.

Tratando de averiguar lo que hubiera en esto, he aqui la carta que con-
testd el secretario de la Comision Bancaria a la pregunta que le formulars
en otra, el autor de esta nota:

@, .+« Bl infrascrito como secretario de la Comigion de Lejislacion Ban-
caria cumpliendo instrucciones de la Comision, no di6 a la prensa el testo
de los proyectos econdmicos elaborados por algunos de sus miembros i
entre ellos el de Ud. bajo el titulo de «Instituto Monetario en Chiles; pero
cuando el diario ¢La Unions publicd el testo de dichos proyectos, la Comi-
sion, me autorizé para proporcionarselos a quienes lo solicitarans.
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piiblica, diere este cardcter en el propio decreto de designa-
cion de los consejeros de su eleccion.

Cuando, por cualquier motivo, vacare alguno de los espre-
sados cargos, el reemplazante, sera nombrado por un periodo
de diez o doce afios, segun el caso, i lo dispuesto en los inei-
sos anteriores de este articulo.

El cargo de consejero caducara con la inasistencia continua
a las sesiones del Consejo durante seis meses, cualquiera que
fuere la causa que la motivare, i en los casos del art. 16.

La caducidad del cargo de consejero se calificard i resolve-
r4, administrativamente, por el Gobierno.

No podra ser elejido miembro del Consejo, ni podra perte-
necer a él, en caso alguno, ninguna persona que desemperie
actualmente el cargo de Diputado, Senador o Ministro de
Estado, o que sea jefe de algun partido politico, o miembro
de alguna municipalidad, o administrador, director o conse-
jero de algun banco.

Art. 3. El Consejo, al constituirse, designara, por mayo-
ria de votos, un presidente, pero en ausencia de éste presidi-
ré el de mas edad de los presentes.

El Director no podra ser el presidente del Consejo, ni aun
ocasionalmente.

eNo recuerdo si algunos diarios los pidieron; pero yo se los di al diario
«El Mercurios inclusive el de Ud..... Ricardo Velezs (1).

La hostilidad al Proyecto, dentro i fuera de la Comision, quedaba, asi,
de manifiesto, , . Nuestra gran prensa, no puede cooperar a ninguna labor
que vaya a herir doctrinas, ideas, sentimientos, 0 conveniencias alimenta-
das por nuestros altos cireulos bancarios o agrarios, no.

En una ocasion anterior, con motivo de otro trabajo debido al mizmo
modesto esfuerzo, cuyo fruto es el presente, la gran prensa de Santiago,
que siempre se interesa por los asuntos bancarics, monetarios i financieros
i da cuenta de lo que sobre tales asuntos se publica, asi como acoje con
liberalidad los articulos que sobre esos mismos temns se le remiten, guar-
dé el mas absoluto silencio, ante ese trabajo, i al cual, en varias partes
de este libro, se ha aludido. Inspirado como estaba aquel otro trabajo, en
un sentimiento opuesto a la politica monetaria i bancaria segaida por nues-
tros hombres de Estado. esa prensa. no pudo hacer alusiones a él en forma

(2) Esta carta queda a la disposicion del sefior Director de «El Mercurior de
Santiago.
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Tres miembros del Consejo formaréan sala

El Director, es el ejecutor natural de las resoluciones del
Consejo i de todas aquellas funciones que la lei no encomien-
de especialmente al Consejo.

El Director deberd,dar cuenta al Consejo de las funciones
que le incumban, i el Consejo deberd aprobar o desaprobarlo
hecho por el Director.

De todos los actos del Consejo se levantaré acta suserita
por todos los miembros asistentes en el libro especial que se
llevara con este ohjeto, sin que puedan firmar dichas actas
otros consejeros que los presentes.

Art. 4. Cada consejero tendrs una réemuneracion de.... ..
oro al ano. El Director gozarda de unsueldo de...... oro.

Art. 5. Los anteriores cargos no dan derecho a jubilacion
iobligan a consignar en la Caja Nacional de Ahorros el diez
por ciento, en cada afio, del sueldo asignado.

Art. 6. El Consejo debera hacer practicar, en su presencia,
cada treinta dias, a lo ménos, un inventario completo de las
existencius consistentes en especies metalicas; ya sean en oro,
plata o cobre, i con las debidas especificaciones; de las exis-
tencias en billetes que se hallaren listas para ser emitidas. o

alguna. ., . Perosi es cierto que hai muchos sanos esfuerzos que gquedan
sin compensaciones, hai otros que las tienen con exceso, iasi es como,
aquel libro, ha sido tan bondadosamente estimado por el primero de nues-
tros financistas, el sefior Agustin Ross, i ¢como, uno de los mas eminentes
profesores de la Escuela de Ciencias Politicas de Paris, la discierne el insig-
ne honor de recomendarlo a [a atencion de sus d1su|pulus, procedentes de
todos los pueblos de la tierra.

I ya que cn esta nota ha ha.b:do necesidad de hacer reminiscencias sobre
ciertas irregularidades ocurridas dentro de la Comision Bancaria, no esfari
demas relatar, otra no ménos sujestiva. Tiene ella relacion con el proyecto
de «Cuentas Corrientes i de Chequess discutido por esa Honorable Comision.

Existian ciertas disidencias fundamentales unas, i de detalle otras, entre
el parecer de los redactores de aquel proyecto, sefiores Maximiliano Ibanez
i Augusto Villanueva, i el parecer del redactor de esta nota, que pretendio
informar en minoria sobre aquellos puntos en que existia la disidencia.
El secretario de la Comision Bancaria habia puesto en manos del que esto
escribe, todos los antecedentes del caso, es decir, las actas i el proyecto, para
redactar ese informe i elevarlo, junto con aquél que, la mayoris, deberia

BANCOS, —41
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que hayan sido retiradas dela circulacion, o que hayan sido
recibidas en canje oque se tuyieren en reserva, o que deriven
de las rentas propias del Instituto Monetario de Chile; asi
como de las garantias que se hubieren recibido, en razon de
las emisiones estraordinarias de que tratan las letras b1 ¢ del
ineiso 4.2 del art. 1.9, i de los valores que al Instituto Mone-
tario ingresaren, de conformidad al art. 29.

Las actas que se levantaren de estos inventarios, ademas
de inscribirse en el libro de actas del Consejo, serén inscritas
en el libro de balances, i suscritas por todos los miembros
asistentes del Consejo.

Art. 7, El Consejo designard, a su entero arbitrio, los em-
pleados del Instituto, les fijard sus remuneraciones, les sefia-
lara sus obligaciones, 1 dispondrd su remocion, en los casos
en que esta medida llegare a ser necesaria.

Art, 8. El Consejo dispondra se forme a los empleados del
Instituto, sea que pertenezecan a la dotacion de sus oficinas o
de sus talleres, un Fondo Empleados, con el objeto de pen-
sionar mensualmente a aquellos que, por cualquier aceidente
del trabajo, se inutilizaren para el servicio; a aquellos que,

durante treinta afios 0 mas, hubieren servido al Instituto, i,

enviar al Gobierno. Oeurria esto un poco éntes de que terminara el pe-
riodo de sesiones ordinarias del Congreso correspondiente al afio de 1912,

Como dntes de enviar el proyecto al Congreso, era necesario gue la Co-
mision Bancaria se reuniese; que aprobase el acta en la cual se habia dado
término a la discusion; i que acordase el informe que debia enviar al Eje-
cutivo, i lo redactase, el informante en minoria, no se di6 prisa; i asifoé
comp se quedd sin informar, porque, a los pocos dias de tener en su poder
los documentos que debian servir de base a ese informe, se presento el se-
cretario de la Comision, sefior Vélez, a nombre del sefior Rivas Vicufa,
Ministro de Hacienda, reclamando esos antecedentes, en atencion a que
uno de los autores del proyecto, el sefior Villanueva, pedia que se pasase
al Congreso lo mas pronto posible. I, en efecto, el Proyecto de ¢Cuentas
Corrientes i de Chequess era enyiado al Congreso, pocas semanas des-
pues, sin que la Comision se reuniese i aprobase el acta en que terminé la
discusion de ese asunto, i sin que fuera precedido del Informe de la Comi-
sion Bancaria que se habia ocupado de él; o que parecia de rigor imponer-
se a la mas elemental consideracion.

Ese proyecto, que adhiere, en parte, a vicios fundamentales de organi-
zacion bancaria, ha empezado a discutirse en las sesiones ordinarias de 1913.
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en fin, para atender alos gastos de todos aquellos que se en-
fermaren durante el servicio; asi como a las familias de esos
mismos empleados, si muriesen sin dejar asus hijos menores
de dieciocho afios, a sus hijas solteras de toda edad, ia sus
mujeres, lo necesario para vivir, conforme a su rango o situa-
cion,

Estos fondos, han de ser tales que permitan asignar a cada
empleado invalido, retiado o enfermo, i a cada familia favo-
recida, una pension capaz de hacerlos vivir honestamente.

Sin perjuicio de lo que este articulo dispone, el Consejo
obligard a cada empleado a hacerse imponente regular de la
Caja Nacional de Ahorros.

Art. 9. Con las cantidades sobrantes de las rentas del Ins-
tituto Monetario de Chile,i despues de deducidos los gastos i
las sumas a que se refiere el articulo anterior, dispondra el
Consejo se forme el Fondo de Eventualidades con el objeto
de atender a las posibles pérdidas que pueda esperimentar, i
con los fines que prescribe el inciso 3.2 del art. 52, i hasta al-
canzar una suma ne inferior al cincuenta por ciento del capi-
tal pagado de todos los bancos que tengan derecho a obtener
las emisiones estraordinarias de que tratan las letras b ic del
numero 4.% del art, 1.2

Una vez constituido el Fondo de Eventualidades. el Conse-
jo dispondra se forme la Pequeiia Reserva del Tesoro Pabli-
co, de la cual no podréa disponerse, ni en todo, ni en parte, en
caso alguno, salvo con los fines que preseribe el art. 76; i solo
envirtud de una lei, en el caso de guerra esterior decla-
rada, cuando llegare a serle imposible al Gobierno dela Re-
pablica la contratacion de empréstitos regulares en el inte-
rior o en el esterior para atender a las necesidades de la
guerra,

Con todo, 1a autorizacion concedida por el Congreso al Go-
bierno para que pueda disponer de dicha Reserva, solo se en-
tenderd como un derecho conferido al Estado para obtener
del Instituto una cantidad de billetes equivalentes al duplo
de dicha Reserva, i no para retirar el oro que la constituye.

Art. 10. Las sumas destinadas a los fines a que se refiere el
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art. 8 se invertiran en bonos en oro de la denda piblica, o
en bonos en oro de la Caja de Crédito Hipotecario, en aquella
parte en que excedan a las exijencias del momento.

Art. 11. Alfin de cada afio, el Consejo, enviara al Gobierng
una memoria detallada delas operaciones del Instituto.

Art. 12. El Director del Instituto haré publicar, no mas de
cinco dias despues del ultimo de cada mes, bajo su firma, en
el Diario Oficial, ademas del Balance Jeneral respectivo, el
cuadro del desarrollo de las emisiones de cada clase, de los
canjes de cada especie, de las reservas, de los billetes listos
para la eirculacion, de los retiros, de las emisiones estraordi-
narias, de las incineraciones, de las existencias en pastas,
moneda de oro, nacional o estranjera, divisionaria de plata o
cobre, de las rentas, gastos, acumulaciones e inversiones ve-
rificadas conforme a los articulos §, 9 1 10: asicomo de la
labor de los talleres, en el caso del art. 17, 1 a partir desde la
época dela fundacion del Instituto Monetario de Chile, con
los mayores detalles posibles.

Cada seis meses, el Director enviard, ademas, un resimen
estadistico, suficientemente claro, con los datos a que se re-
fieren los dos incisos precedentes, firmado por él, al Ministe-
rio de Hacienda, a la Direccion de Estadistica, ala Direccion
de Contabilidad, ia la Direccion de la Biblioteca Nacional,
que debera conservar estos resimenes para todos los efectos
legales que correspondan.

Art. 13. Ni el Consejo, ni consejero alguno, podra disponer
de los fondos que el Instituto Monetario de Chile recibiere en
cambio de billetes o de moneda de vellon emitida; salvo lo
dispuesto en el niumero 3.0 del art. 19, ni de los fondos a que
se refiere el art. 9, ni de parte alguna de ellos, ni entregarlos,
ni depositarlos en poder de ninguna persona fisica o juridica,
por ningun pretesto; ni guardarlos en otra parte que en las
arcas que la oficina tuviere destinadas a este objefo en el re-
cinto desu ubicacion independiente; ni, en fin, emplearlos en
objetos distintos de los que estalei espresamente determina.

Respecto a los fondos comprendidos en el art. 8, se estard
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a lo prescrito en el art. 10 1en la letra & del nimero 3.0 del
art. 19.

Art. 14, Se prohibe al Instituto aceptar depésitos, contra-
tar préstamos, i, en jeneral, verificar cualquiera operacion
bancaria no contemplada espresa i determinadamente en
esta lei.

Art. 15, Cada Consejero, al tomar posesion de su cargo,
hara practicar, en su presencia i con la asistencia personal
de los demas miembros del Consejo, un inventario detallado
en los términos preseritos por el art. 6, como base de sus fu-
turas responsahilidades.

Art. 16, Las inobservancias o eontravenciones a las prohi-
biciones o0 mandatos preseritos por esta lei, hardn caducar el
cargo de los Consejeros responsables; sin perjuicio de las res-
ponsabilidades civiles de los culpables, i de las aceiones pe-
nales que correspondan,

Las responsabilidades civiles de los consejeros son solida-
rias.

Para todos los efectos legales que fuesen procedentes, cada
miembro del Consejo, sera considerado como administrador
de bienes fiscales 0 de incapaces.

La accion de acusacion contra los Consejeros del Instituto,
en razon de sus actos administrativos, se declara popular.

Los Consejeros que resultaren culpables seran, en todo
caso, condenados a las costas de la litis.

Art. 17. Queda autorizado el Instituto para instalar, con
los recurses de que se hallare provisto, talleres propios para
la impresion de hilletes i estampillas de su emision.

Art. 18. El Instituto mantendra, diariamente, abiertas al
piblico sus oficinas, con escepcion delos dias festivos, desde
las 10 dela manana hasta las 4 i media de la tarde; pero la
seccion destinada a los canjes de que trata el art. 53, se abri-
r4d media hora 4ntes de las 10 A. M., ise cerrard a las 5 de
la tarde.
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§ 3.—DE LAS RENTAS DEL INSTITUTO MONETARIO DE CHILE

Art. 19. Los recursos de que dispondré el Instituto para
poder costearse sus gastos, i llenar todos los fines que por esta
lei se le encomiendan, se formaran:

1.2 Con una contribucion de billetes que sera:

a) De diez centavos oro anuales que, por cada cien pesos,
pagara cadasociedad, comparnia o comunidad, civil o comer-
cial, constituida por acciones que se hallare establecida en
Chile, sobre el mayor valor que dichas acciones tuvieren res-
pecto al capital pagado o aportado.

Se entendera que una Sociedad, compania o comunidad se
halla establecida en Chile por el solo hecho de tener oficina
en el territorio dela Republica, aun cuando sus negocios no
estuvieren en Chile, o los tuyiere tambien en otros paises.

La contribucion que este nimero establece se pagara por
mitad i por semestres anticipados, a mas tardar, dentro de
los primeros seis dias de enero i julio, respectivamente; i
para determinarla, en cada caso, se atenderd al monto me-
dio del precio de tales acciones en el semestre inmediatamen-
te anterior; pero si se tratase de sociedades, compaifias 0
comunidades recien organizadas que, a la llegada de enero o
julio indicados, no hubieren cumplido un semestre, el nonto
de la contribucion, se fijard atendiendo al precio medio que
las acciones hubieren rejistrado durante el tiempo trascu-
rrido hasta el dia del pago inclusive.

Las acciones pagadas, liberadas o de privilejio que, por
cualquier motivo, no hubiesen tenido cotizaciones durante
el tiempo prescrito por el inciso anterior, pagardn la contri-
bucion sobredicha sobre el capital pagado o aportado. A la
misma regla se sujetaran las acciones de sociedades o comu-
nidades estranjeras que tuvieren establecimientos en Chile,
pero que no se cotizaren en el pais, sobre la base de su capi-
tal pagado o aportado en oro.

b) De cinco centavos oro anuales, por cada eien pesos, que
pagara cada sociedad, compaififa o comunidad civil o comer-
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cial, cuyas acciones, aportes, o cuotas, no fueren objeto de
transaceiones bursatiles, sobre el monto de su capital paga-
do o aportado. Las comunidades que resulten de la herencia,
pagarén veinte centavos oro anunales por cada cien pesos,
siempre que el valor de dichas herencias excediere de diez
mil pesos, 1 nada, si ese valor fuere de diez mil pesos o
meénos.

¢) De diez centavos oro que pagara, cada una de las bol-
sas del pais, por cada cien pesos que se transasen en ellas, so-
bre acciones de sociedades, compafiias o comunidades no es-
tablecidas en Chile, o sobre titulos de erédito emitidos por
instituciones no subordinadas a las leyes de la Republica; i
por cada cien pesos que se transasen en ellas o por mediode
ellas, sobre especies o negocios que no fueren titulos de cré-
dito.

Esta contribucion i la establecida en la letra b se pagardn
dentro de los plazos fijados en el inciso 3.2 de la letra a; pero
por semestres vencidos.

Responderdn solidariamente del pago de las contribuecio-
nes establecidas por esta lei, los administradores, jestores,
asociados, i comuneros, asicomo los respectivos represen-
tantes legales. "

d) De diez centavos oro que, por cada cien pesos, pagara
todo bono sorteado de cualquiera institucion que tuviese por
la lei facultad de emitir dichos titulos: salvo los del Estado.

2.9 Con los valores que en seguida se enumeran;

a) Con los dividendos o utilidades que eualquiera sociedad,
compafiia o comunidad constituida por acciones acordase
repartir a sus asociados o comuneros. i que éstos no reclama-
sen en el lapso de cineo anos.

b) Con el valor de las acciones productoras de las rentas a
que se refiere la letra 2 del nimero 1.0 de este articulo, si di-
chas utilidades no fueren cobradas dentro de quince anos,
siempre que se tratase de acciones al portador; i dentro de
treinta afios si, tratandose de acciones nominales, dichas
utilidades no fuesen reclamadas por los accionistas o sus he-
rederos.
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¢) Con el valor de los cupones de los bonos, si no fuere
reclamado por su duefio en el lapso de einco anos.

d) Con el valor de los antedichos bonos que, habiendo sido
sorteados, no se reclamasen en los quince anos posteriores al
sorteo.

Si se tratare de bono que ala época del sorteo tuviese cu-
pon exijible que no hubiese sido cobrado, la prescripeion
empezara a contarse desde que se hubiese hecho exijible el
cupon mas antiguo no eobrado.

¢) Con los depositos en dinero efectivo, o en otros valores
que se hiciesen enlos bancos, i que no se reclamaren o no se
renovaren por sus duenios o interesados en el lapso de veinte
anos continuos, contados desde el vencimiento del contrato,
si se hubiese estipulado plazo, o desde que hubiese sido he-
cho el deposito, si éste fuese a la vista o no hubiere plazo
convenido, o desde que hubiese quedado cerrada la cuenta
corriente respectiva; i

/) Con los intereses de esos mismos depasitos o saldos.

Si a los doce meses de haberse hecho un deposito a la vista
o de haberse vencido el plazo determinadamente establecido
en el contrato de deposito, o de haber quedado cerrada la
cuenta corriente, no se hubiere retirado la suma depositada
o el saldo adeundado por el banco respectivo, éste, para los
efectes de la presente lei, empezara a abonari abonara du-
rantelos diecinueve afios siguientes, sobre la suma deposita-
da o el saldo adeundado, mas el interes hasta entonces deven-
gado, el interes que el propio banco fijare sobre los depositos
a la vista; salvo el caso que las partes hubiesen fijado, espre-
samente, un tipo fijo 0 movible de intereses una vez vencido
el plazo determinadamente establecido hasta el dia del reti-
ro. pues, en tal caso, se estard alo pactada.

Sipendiente el plazo de veinte afios sefialado en la letra e
se presentase el depositante a retirar la suma de dinero depo-
sitada, pagara la institucion depositaria, segun los términos
literales del contrato, i sin ninguna consideracion a lo dis-
puesto en el inciso precedente.

3.2 Con los siguientes ingresos:
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a) Con los derechos que cobrare el Instituto Monetario da
conformidad al articulo 43.

b) Con los intereses de las inversiones hechas, conforme a
los articulos 10 i 30.

¢) Con las sumas que eorrespondan al valor de los billetes
de curso forzoso de la actual emision fiscal i de las anterio-
res emisiones, incluyendo aquellos de que se hizo cargo el
Estado por lalei de 31 de julio de 1898, 1 que no se reclama-
sen con los billetes respectivos, dentro de los diez afos si-
guientes a la terminacion de dicho réjimen.

d) Con las sumas que correspondan a los billetes de su
emision no canjeados dentro de los treinta afos siguientes a
la fecha de su emision.

Con todo, si despues de traseurridos los diez a los treinta
anos senalados, en las letras ¢ i d anteriores, se presentasen
billetes en demandas de canje, el Instituto estara obligado a
cubrirlos con sus rentas.

¢) Con las cantidades que correspondan a la moneda divi-
sionaria de plata o cobre que emita, 1 hasta un maximo igual
al eincuenta por ciento de la que anduviere en circulacion.
El cincuenta por ciento restante debera mantenerse en depo-
sito para los efectos del canje de esa misma moneda.

Art. 20. Paralos efectos procedentes del namero 1.0 del
articulo anterior, queda autorizado el Instituto Monetario de
Chile para emitir estampillas de los tipos i condiciones que
acordare el Consejo, sin que, posteriormente, puedzn alte-
rarse los tipos elejidos, sino en virtud de una lei.

Las contribuciones que el referido namero establece se
pagardn en estampillas del Instituto.

Art, 21, Para poder efectuar el pago antedicho, los respec-
tivos representantes lejitimos de la sociedad, compaiia o
comunidad deudora, presentaran al Instituto Monetario de
Chile cuatro ejemplares suscritos por ellos i porlos respecti-
vos contadores o secretarios, si los tuvieren, en los que se es-
presaré el nombre i domicilio de la sociedad, compania o co-
munidad, suobjeto i la fecha de su constitucion; el valor
pagado de cada accion, el nimero de éstas, el monto total
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del capital pagado o aportado, el precio de las acciones en
los iiltimos seis meses, dia por dia, 1 el precio medio resul-
tante.

En el caso de la letra ¢ del nimero 1.7 del ecitado articulo
19, se deberd indicar el valor de las especies o negocios tran-
sados, dia por dia.

En el caso dela letra b del citado nimero 1.0 del articulo
19, se espresara el nombre i domicilio de la Sociedad, la fe-
cha de su constitucion, i su objeto preciso, i el valor del ca-
pital social 0 comunero. Sise tratare de herencia, se deberd
espresar la fecha del fallecimiento de la persona por cuya
causa se encuentran esos bienes en estado de indivision. Des-
de que se constituye el juicio de compromiso, la obligacion
anterior recaerd sobre el partidor, bajo su responsabilidad
personal, ilos notarios se negaran a estender escritura alguna
sobre bienes hereditarios indivisos, o sobre bienes que se hu-
bieren partido; miéntras no se justifique el page de la con-
tribucion antedicha, bajo su responsabilidad personal, i sin
perjuicio de ser removidos.

Art. 22, Las estampillas se adheriran a uno de los cuatro
ejemplares antedichos, 1 se inutilizaran con el sello del Ins-
tituto Monetario de Chile o con un taladro. Este ejemplar
servird al interesado para comprobar, en cualquier tiempo,
el pago. Si no hubiere lugar al pago de contribucion, se co-
locara el sello del Instituto en cada una de las fojas del ejem-
plar que debera devolvérsele al interesado.

Los tres ejemplares restantes, sea que haya o n6 lugar al
pago de contribucion, seran rubricados por el Director, es-
tampandose, ademas, el sello del Instituto. en eada foja, i se
distribuiran entre el Instituto, la Direccion de Contabilidad,
i la Direccion de Estadistica para los efectos que corres-
pondan.

En los departamentos, las tesorerias nacionales, quedaran
encargadas del cobro de las contribuciones a que se refiere el
namero 1.2 del articulo 19, siéndolesaplicables, a dichas ofi-
cinas i a los respectivos tesoreros, las disposiciones prece-
dentes,
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Art. 23. Toda adulteracion o engafio en los datos que de-
ben estamparse en los ejemplares antedichos, seran penados
con una multa equivalente al décuplo dela suma que se hu-
biera intentado defraudar, sin perjuicio de la aceion erimi-
nal que competa contra los culpables.

Art, 24. Todo bono sorteado, para poder ser cobrado, de-
berd llevar las estampillas correspondientes inutilizadas con
las iniciales del nombre i apellido del portador, su ribrica i
la Techa del pago.

La institucion pagadora inutilizard, ademas, dichas estam-
pillas e¢on su sello o un taladro al verificar el pago.

Cada bono, una vez pagado, sera remitido al Instituto Mo-
netario de Chile, a fin de que éste, como signo de haberse
cumplido con 1o dispuesto en la letra d del nimero 1.2 del
articulo 19, estampe en el mismo bono su evisto buenos, de-
volviendo en seguida ese titulo a la institucion emisora.

Art. 25. Paralos efectos que correspondan, el Instituto
Monetario de Chile llevard un rejistro de todos los bonos que
se emitan en Chile i en el pual se anotardan las emisiones, las
séries, los plazos, los supones, los sorteos, i los pagos de unos
1otros.

Toda institucion emisora de honos enviara al Instituto una
eomunicacion eserita dentro de treinta dias, contados desde
la respectiva operacion, sobre las emisiones, series, sorteos
i pagos, bajo la firma de su representante lejitimo.

Los cupones, una vez eobrados, estaran sometidos a las
prescripeiones del inciso final del articulo anterior.

Art. 26, La institveion emisora que, por cualguier titulo,
adquiriere hones de su propia emision, pagara una contri-
bugion igual a la que hubiera debido pagar el portador en
caso de sorteo.

Art. 27, Si hubiere adulteracion o engano o error en los da-
tos que deben comunicarse al Instituto, de conformidad al
inciso 2.0 del articulo 25, se observan las reglas siguientes:

1.2 8i la adulteracion, ) engafio o el error fuese cometido
por funcionario dependiente de alguna Muniecipalidad o de la
Caja Hipotecaria, el responsable deberd al Instituto Moneta-
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rio de Chile, a titulo de indemnizacion, una multa ignal a
diez veces la suma que se hubiese intentado defraudar, sin
perjuicio de la accion criminal i de la remocion del emplea—
do culpable.

2,48ila adulteracion, el engafio o el error fuese cometido
por persona dependiente de una institucion de derecho co-
mun, debera la institucion deudora, a titulo de multa, al
Instituto unasuma ignal a veinte veces la cantidad que se
hubiere intentado defrandar, sin perjuicio de la aceion erimi-
mal que competa.

Art. 28. Los recibos que se dieren por los interesados a
las respectivas sociedades o comunidades de los dividendos
distribuidos i las acciones canceladas, en el caso de renova-
cion iliquidacion, se pondran a disposicion del Instituto pa-
ra su evisto buenos.

Art. 29. Los valores no cobrados a que se refiere el niime-
ro 2.9 del articulo 19 se pondran por los respectivos estable-
cimientos, trascurridos los plazos de preseripeion ahi sefia-
lados, a la disposicion del Instituto; pero si dichos estable-
cimientos liqguidaren o se [usionaren en otros, dntes de ven-
cidos los plazos sobredichos, los respectivos representantes,
consignaran los susodichos valores en el Instituto Monetario
de Chile a la orden de sus respectivos propietarios, exijiendo
el correspondiente recibo de consignacion, que mantendrin
ensu poder. Este recibo serd entregado al propietario con
el correspondiente traspaso al dorso, si se presentase antesde
espirado el plazo de preseripeion.

Enla consignacion se espresari: el nombre de la institu-
cion consignante i su domicilio; la fecha i lugar en que se
hizo el depésito o fué acordado el dividendo; la fecha en que
el cupon se hizo exijible o se verifica el sorteo; la cantidad
precisa, si fuese dinero; el namero del deposito o de la ac-
cion, o del bono correspondiente; el nombre del depositante
0 aceionista i su domieilio, i la fecha en que prescribe.

Si se tratare de valores que no fuesen dinero o que se en-
contrasen en objetos ecerrados, ademas de las indicaciones
pertinentes del ineiso anterior, se deberan indicar todos los
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datos relativos a los sellos, cerraduras, sacos, paquetes, co-
fres, u otros objetos en que se contuvieren o guardaren; asi
como el estado en que se encuentren dichos sellos, cerradu-
ras o cubiertas.

Si entre los objetos depositados se encontraran testamen-
tos cerrados, éstos seran entregados, con las debidas formali-
dades judiciales, al notario mas antiguo de la ciudad para
su custodiai conservacion, hasta el momento de su aper-
tura.

Art. 30. El Instituto, silos valores a que se refiere la parte
2. del inciso 12 del articulo anterior consistieren en dinero
efectivo, los invertira en bonos en oro del Estado o en bonos
en oro de la Caja de Crédito Hipotecario, miéntras estuvie-
sen pendientes los plazos de preseripeion senalados.

El Instituto devolverd al propietario los valores recibidos
de la institucion consignante, si se presentare antes de la es-
piracion del plazo.

Art. 31. Para los efectos procedentes, cada banco de depo-
sitos, llevar4 una cuenta especial suficientemente detallada i
clara en sus libros, de los depdsitos que se le hicieren en
otra forma que en dinero efectivo al contado, de que pueda
tomar nota.

Esos depésitos, no deberd ningun banco aceptarlos, bajo
ninguna forma, sin que se hallen cerrados i lacrados i con su
cubiertaisellos intactos, isin que, en los libros del banco,
queden suficientemente individualizadas las personas que hi-
cieren tales depositos; asi eomo las sefiales e inscripeiones
esteriores de los sobres, sacos, paquetes, cofres, u otros obje-
tos en que se contuvieren.

Art. 32. Cada sociedad o comunidad o casa de banca que
se hallare comprendida en las disposiciones de la letra e del
namero 2.0 del articulo 19, publicara en sus balances semes-
trales, las sumas en efectivo que habiéndose hecho exijibles
en el penidltimo semestre, o dntes, no hubiesen sido cobradas
hasta el dia del balance.
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TITULO I

De las emisiones
§ 4.,—DE LA EMISION DE BILLETES

Art. 33. La facultad de emitir billetes a la par, a la vista
al portador, queda prohibida a los particulares, bajo las san-
ciones espresadas en el articulo 172 del Codigo Penal, que
se impondran a los autores i complices del delito.

Queda ignalmente prohibida a los particulares la emision
i circulacion de cualquier instrumento de erédito destinado
a hacer en los cambios, 0 en los pagos las veces de la moneda,
aunque hayan deservir inicamente los intereses de una de-
terminada industria, i en un determinado lugar, bajo las pe-
nas enunciadas.

Art. 34. La facultad de emitir billetes a la par, a la vista i
al portador solo corresponde al Estado, quien delega este de-
recho en el Instituto Monetario de Chile, creado por esta lei.

Art. 35. El Instituto, conforme al articulo anterior, dara,
a todo el que lo solicite, billetes en cambio de oro, ienla
proporeion de un peso por cada gr. 054917775 de oro puro
que se le entregare en su oficina, cualquiera que sea la can-
tidad de billetes solicitada, i cualquiera que sea la forma en
que se hallare el oro que se le entregare, es decir, ya sea se-
llado con el sello de cualquiera nacion, o en polvo, previamen-
te analizado por la Casa de Moneda,o en lingotes, con tal
que, la cantidad de metal fino ofrecida, no sea inferior a vein-
te pesos.

8i las monedas de oro que se le presentaren fueran nacio-
nales, pero desgastadas por el uso, las recibird a la par, esto
es, por su valor nominal, cualquiera que hubieresido la lei
bajo cuyo imperio se hubieran acufiado; haciéndose lasre-
ducciones correspondientes, pero sin que esas monedas pue-
dan volver ala circulacion.

Las monedas de oro nacionales que se le presentaren cerce-
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nadas, asi como las de cualquier pais que no tuvieren el peso
legal exijido en el pais emisor respectivo, solo se admitirin
por su metal fino actual.

Art. 36. El Instituto emitird tambien billetes en virtud de
decreto del Presidente de la Republica, hasta completar, co-
mo méaximum, una suma igual al cinco por ciento de las emi-
siones hechas de conformidad al articulo anterior.

Con todo, estas emisiones, no podran decretarse ni verifi-
carse, de modo alguno, sin que preceda solicitud escrita pre-
sentada al Gobierno por el Director del Tesoro iel Director
de Contabilidad en que se esprese la necesidad de atender a
pagos urjentes del servigio publico, cuya naturaleza i monto
se especificaran con la debida claridad i método, i la falta ac-
tual de fondos.

Los espresados funcionarios, solo deberan hacer al Gobier-
no, i el Gobierno solo deberd atender tales representaciones,
cuando, a consecuencia de no haberse aun autorizado el co-
bro delas contribuciones, ode no haberse aun recaudado
una cantidad suficiente de las rentas piblicas, se hallare el
Erario sin recursos de qué disponer para atender los servi-
cios publicos.

Art. 37. Las emisiones de que se trata, una vez verificadas,
se pondréan ala disposicion del Director del Tesoro, dando de
ello cuenta al Gobierno.

Se procederd al retiro de estas emisiones, dentro del res-
pectivo ejercicio financiero, para lo cual, el Director del Teso-
ro, sin necesidad de decreto gubernativo previo, devolvera al
Instituto Monetario de Chile, de las rentas publicas, la suma
de hilletes emitida o la cantidad de oro sellado nacional equi-
valente, dando, en seguida, cuenta de ello al Gobierno.

Tanto la entrega al Director del Tesoro, como la devolu-
cion que éste hiciere, se pondréan en conocimiento del Direc-
tor de Contabilidad.

Art. 38. Asimismo, emitird billetes el Instituto en los dos
casos siguientes:

1.0 Cuando araiz de una crisis monetaria, calificada de
grave por el Presidente de la Repablica, selo solicitare cual-
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quier banco de depésito que se hallare establecido en Chile, i
cuyo capital pagado, desde dos afios dntes a lo ménos; fuese
de propiedad de chilenos en una cuota no inferioral noventa
i eineo por ciento, prévia garantia otorgada por el solicitan-
te al [nstituto de letras caceptadass de primera clase en oro a
no mas de sesenta dias de plazo, jiradas sobre Santiago o Val-
paraiso o de letras de primera clase jiradas ano mas de se-
senta dias vista sobra el estranjero.

Una alza en la tasa de los interesesi descuentos, igual a un
cincuenta por ciento 0 ménos, sobre la tasa media de dichos
intereses i descuentos en los ltimos treinta anos. no bastara
para calificar de grave una crisis monetaria.

2.0Siempre que se lo solicitare cualquier banco de los enu-
merados iespecificados en el namero anterior, dentro de al-
gunos de los meses de diciembre, enero i febrero de cada
afio, préviala garantia de letras de primera clase en oro, a
no mas de sesenta dias de plazo.

Art. 39. El maximum de billetes que, conforme alo dis-
puesto en el articulo anterior tendra derecho a retivar cada
banco, no podrd exceder del cuarenta por ciento del capital
pagado en primer caso, ni de diez por ciento de ese mismo
capital en el segundo caso.

Art. 40, Los titulos de eréditos que, conforme al articulo
38, deberan darse en garantia, solo podran ser recibidos con
un desouento adicional del seis por eiento, a partir del pre-
cio actual que tuvieren conforme al descuento bancario.

Art, 41. El Instituto tendrd, para poder pagarse de las
emisiones estraordinarias del articulo 38, derecho preferente
a cualquier otro acreedor, sobre los titulos que se le dieren
en garantia.

Art. 42. No procediendo el banco interesado a la renova-
cion o sustibucion de la garantia, con la debida oportunidad,
el Instituto, en su calidad de endosatario, cobrara las letras
el dia de su vencimiento, ajustandose en lo demas a las leyes
de comercio.

Los bancos interesados al renovar o sustituir la garantia
deberan sujetarse en un todo al articulo 40,
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Art. 43. El Instituto, por las emisiones que hiciere, de
conformidad al nimero 1.2 del articulo 38, eobrara anticipa-
damente a cada banco, a titulo de comision i en la proporcion
que corresponda, un tanto por ciento equivalente alas tres
cuartas partes de la tasa media del interes de los nltimos
treinta anos sobre avances a noventa dias,

Respecto a las emisiones del numero 20 del articulo 28,
cobrara el [nstituto una comision de tres por ciento semestral
Esta comision sera progresiva en un medio por ciento mas
por cada medio millon de exceso, ia partiv de lasuma de
diez millones solicitada por cada banco.

Si las emisiones a que se refiere el numero 1.2 del articulo
38 se mantuvieren, en todo o parte, en circulacion por mas de
un ano, el banco respectivo pagard al Instituto una comision
igual a la ya pagada, i un tres por ciento mas anual; si per-
manecieren por mas de dosafios, se pagara una comision
igual a la anterior, 1 un tres por ciento mas anuval. No reno-
vandose la comision antes de espirar el plazo respectivo, de-
bera procederse al retiro correspondiente.

Art. 44, Si el Instituto recibiere en pago o por cuenta de
las emisiones estraordinarias de que tratan los articulos
36138, en vez de billetes de su emision, oro amonedado
o en lingotes, se entenderd por esto solo que se aceptan como
definitivas las espresadas emisiones hasta concurrencia del
valor en oro que recibiere, aunque esas cantidades derivaren
de los cobros a que se refiere el articulo 42.

Art. 45. Los billetes que el Instituto emita seran de los ti-
pos que resulten de multiplicar sucesivamente por diez, hasta
mil inclusive, cada uno de los nameros 1, 2i 5. El billete de
mas pequeno corte serd de veinte pesos,

Art. 46. Cada billete llevara las siguientes inscripciones:

Instituto Monetario de Chile.

Pagadero a la par, a la vista ial portador, en monedas de
grs. 0.54917775 oro puro por cada pesa.

Cada billete serd firmado por el Director del Instituto Mo-
petario, Director del Tesoro i el Director de Contabilidad.

Art. 47. Cada billete emitido sera simultdneamente rejis-

BANCOS.—42
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trado en los libros que, con tal objeto, habra en cada una de
las oficinas de los funcionarios antedichos, conla debida cla-
ridad, preeision i 6rden, i sin borrones, ni raspaduras, ni en-
miendas.

En estos mismos rejistros se anotarén, en igual forma, los
billetes canjeados, los que se retiraren dela circulacion, los
que se mantuvieren en reserva, los que volvieren ala ciren-
lacion, i los incinerados.

§ 5.—EMISION DE LA MONEDA DE ORO I DE VELLON

Art. 48. El oro consistente en monedas gastadas o cerce-
nadas, nacionales o estranjeras, o en barras, polvo o laminas
que el Instituto recibiere, de conformidad a lo que dispone
esta lei; asi comola plata o cobre de que se proveyere para
la emision de la moneda divisionaria o de vellon, serdn opor-
tunamente remitidas a la Casa de Moneda para sn acufiacion
en monedas de Chile, conforme a las prescripciones legales
del caso.

Art, 49. La Casa de Moneda debera llevar un rejistro ignal
al que llevare el Instituto Monetario de Chile del movimiento
de las especies metdlicas en el que se anotardn, con las debi
das especificaciones, las cantidades de oro, plata 1 cobre, que
recibiere, 1 las cantidades de cada clase de monedas que acu-
nare i entregare al Instituto.

Art. 50. Los gastos de la acufiacion de moneda metélica
seran de la esclusiva cuenta del Estado, i sin gravamen algu-
no para el Instituto o los particulares que la solicitasen.

Art. 51. La emision de la moneda de oro la haré el Insti-
tuto o en cambio de billetes, en las condiciones prescritas por
el articulo que sigue, o en cambio de monedas de vellon, segun
lo dispone en el articulo 55, 0 en cambio de monedas estran-
jeras, segun el articulo 56,0 en virtud de las compras que
afectuare conforme alo ordenado por el nmimero 2.° del ar-
ticulo 1.9 .

De igual modo, la emisiondela moneda de vellon la hard
el Instituto, o en cambio de monedas de oro chilenas o es-
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tranjeras, o en cambio de oro en lingotes o polve, o en cam-
bio de billetes.

TITULO N

De los canjes, retiros e ineineraciones de los billetes

§ 6.—DE vLos cANIES

Art. 52. El Instituto Monetario de Chile, entregard mone-
das de oro nacionales en canje de los billetes de su emision
que se le presentaren con este objeto a todo el que la solicite
1 a la vista, enla proporcion establecida por elinciso 1.2 del
articulo 35, i siempre que la demanda de canje no fuere in-
ferior a veinte pesos,

Si pendientes las emisiones estraordinarias a que se refiere
el articulo 38, la demanda de canje llegase a reducir el encaje
del Instituto al veinte por ciento de las emisiones en eircula-
cion, el Instituto procederd a prorratear las garantias de que
tratan los articulos 401 41, 1 a hacerlas efectivas hasta en un
diez por ciento; i si el encaje se redujere de nuevo hasta al
veinte por ciento de los billetes en circulacion, se hara un
segundo prorrateo por una suma igual al anterior, i asi suce-
sivamente.

El Fondo de Eventnalidades, a medida que se vaya for-
mando, se ird agregando al encaje.

Art. 53. Canjears ademas el Instituto Monetario, por nue-
vos, los billetes que, con tal objeto, se le presentaren deterio-
rados o manchados, o con sus colores adulterados por el uso,
a solicitud de cualquiera persona.

El Consejo del Instituto, con el objeto de mantener una
ciroulacion de hilletes en buen estado, adoptara todas aque-
llas medidas que faciliten al pahlico el canje de los billetes
en mal estado porotros nuevos.

Todos los jefes de las oficinas del Estado que manejen fon-
dos de la Nacion, bajo multa de diez a cien pesos que el Di-
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rector del Tesoro impondrd, discrecionalmente, deberan re-
mitir semanalmente, a la Direccion del Tesaro, por el con-
ducto mas breve, todos los billetes desaseados o deteriorados
que recibieren. La Direcoion del Tesoro reclamara el canje
de estos billetes por nuevos en el menor tiempo posible.

Art. 54. Canjeara el Instituto, igualmente, por monedas
nuevas de oro, las que, con tal abjeto, se le presentaren des-
gastadas por el uso, a solicitud de cualquiera persona.

Art. 55. De igual modo, daré billetes u oro nacional amo-
nedado, a voluntad del portador, en cambio de la moneda de
vellon que se le presentare, segun su valor nominal, i por
eantidades no inferiores a cinco pesos si se solicitare oro, ni
de veinte pesos sise le pidieren billetes.

Son aplicables al canje de la moneda de oro gastada por el
uso, i a la moneda feble en exceso, las prescripeiones de los
ineisos 22 132 del art. 53.

Art. 56. Canjeard tambien el lustituto toda clase de mo-
nedas de oro estranjeras gue se le presentaren por monedas
de oro nacionales, en la proporcion del fino actual de cada
una de aqnéllas, con tal que la suma pedida no baje de diez
pesos.

Art. 57. Niel Estado, ni ninguna oficina publica depen-
diente del Estado que maneje fondos de la Nacion, podra,
directa o indirectamente, ejercitar el derecho de canje otor-
gada por el articul~ 52,

Los empleados o funcionarios contraventores a esta dispo-
sicion serdn considerados como autores de delito contra la fe
publica, i castigados con las penas sefialadas por el art. 172
del Codigo Penal.

Art, 58. Las Tesorerias Nacionales canjeardn a la par, ala
vista ial portador, i asolicitud de cualquiera persona, i sin
perjuicio de lo que dispone el articulo precedente, billetes del
Instituto por oro sellado de Chile, o por moneda de vellon; asi
como canjeardn, en iguales términos, oro nacional amoneda-
do por billetes o por moneda de vellon; i a la vez moneda de
vellon por aro nacional sellado o por billetes, con tal que
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las demandas de canje se sujeten a las preseripeiones ante-
riores.

§ 7.—DE LOS RETIROS

Art. 59. Las emisiones del nimero 12 del art. 38 solo se
mantendrdn en circulacion por el tiempo que durare la cri-
sis; lo que se apreciard por el descenso de los intereses i des-
cuentos a la tasa media de los Gltimos treinta afios, mas el
cincuenta por ciento de ese mismo promedio.

Las emisiones del mimero 22 del citado art. 38 se man-
tendran en circulacion solo hasta elmes de abril mas proxi-
mo, inclusive,

Art. 60. Los bancos deberan devolver al Instituto la suma
de billetes solicitada de conformidad al namero 12 del ar-
ticulo 38, arazon de un duodécimo por mes.

La devolucion de la primera cuota se har4, a mas tardar,
dentro de los primeros diez dias siguientes a la fecha de la
orden de retiro espedida por el Instituto a los bancos, por
medio de avisos en el Diario Oficial.

Si alguno de los bancos deudores incurriere en mora de
pagar el duodécimo que le corresponde, el Instituto procede-
ra a realizar las garantias respectivas hasta completar el va-
lor correspondiente; sin perjuicio de abonar el interes co-
rriente sobre avances a seis meses plazo, a contar desde el
dia en que el duodécimo se hubiere hecho exijible; lo que se
averiguard tomando la fecha del aviso publicado en el Diario
Oficial, como dia inicial de los pagos.

Si las garantias no alcanzasen a cubrir la deuda, todos los
bancos que hubieren tomado parte enlas emisiones estraor-
dinarias que dieren orijen a tales garantias, responderan so-
lidariamente del saldo, sin perjuicio del derecho de repeti-
cion contra el banco moroso.

Los valores que el Instituto recibiere en razon de las ena-
jenaciones antedichas, se sujetardn a lo dispuesto en el ar-
ticulo 44.

Art. 61. Si las sumas de los billetes solicitados a que se
refiere el niumero 2.0 del art. 28 no hubieren sido devuel-



— 662 —

tas por los bancos que las hubieren motivado dentro del mes
de abril mas proximo, el Instituto procederd a realizar las
garantias respectivas dentro del mes de mayo siguiente; oh-
servandose, en lo demas, lo preserito en los incisos 3.0, 4.9
5.9 del articulo anterior, en cuanto fueren aplicables.

Art. 62. Elretiro delas emisiones estraordinarias a que se
refiere el art. 36 se verificara en los términos prescritos por
el inciso 2.2 del art. 37, observéndose, ademas, lo dispuesto
por el ineciso 52 del art. 60.

Art. 63. Respecto a los pagos enoro que sele hicieren al
Instituto Monetario por sus emisiones estraordinarias se es-
tard a lo dispuesto en el articulo 44.

Art. 64. Los gastos causados en el cobro de letras o en la
realizacion de los valores que el Instituto hubiere recibido en
garantia, de conformidad a lo establecido en los arts. 40,
41 i 42, serdan de cuenta de los bancos respectivos.

§ 8.—DE LAS INCINERACIONES

Art. 65. Los billetes que el Instituto recobrare en pago de
las emisiones transitorias que auforizan los arts. 36 1 38
1 los que recibiere en canje, serdn incinerados;salvo los que
se hallaren en buen estado, los cuales se mantendran en re-
serva para satisfacer las mas proximas demandas, llevando-
se de todo ello una cuenta detallada.

Los billetes que se hallaren en mal estado, es deeir, man-
chados o destrozados, en todoo parte, serdn, precisamente,
incinerados, cualquiera que fuere el motivo desu ingreso a
las arcas del Instituto Monetario.

Estas incineraciones se verificaran en presencia del Conse-
jo, 1de los directores del Tesoro i de la Contapilidad, prévio
inventario detallado.
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TITULO 1V
De la circulacion
§ 9.—DE LA CIRCULACION DE LOS BILLETES

Art. 66. El curso de los billetes del Instituto Monetario de
Chile es enteramente voluntario, i nadie podréa ser obligado
a recibirlos en pago; salvo en los casos del articulo siguiente,
i el Instituto mismo, en pago de sus emisiones estraordina-
rias i de los créditos que tuviere a su favor, i el Estado, que,
por medio de las oficinas publicas, tendra obligacion de acep-
tarlos por su valor nominal, i sin limite alguno, en pago o por
cuenta de todo ecrédito a su faver, como derechos de adua-
nas, contribuciones, impuestos, o en pago de especies, como
estampillas i papel sellado.

Seran consideradas como oficinas puablicas, para los efec-
tos de este articulo, las boleterias i oficinas de equipajes i
carga de los Ferroparriles del Estado, asi como las oficinas
de correos i telégrafos.

Art. 67. Toda persona que, por el contrato, el fallo de los
tribunales o la lei, tuviere derecho para exijir una pena o pa-
ra deshacer una obligacion, si el deudor no verifica el pago
de una suma de dinero, dentro de un plazo determinado, o 4n-
tes de verificarse una condicion que acarree la pena, o la re-
solucion del contrato, estard obligada a recibir los billetes
del Instituto Monetario que el deudor le diere u ofreciere en
pago antes dela espiracion de dicho plazo o de verificarse la
condicion; aunque se hubiere, espresamente, establecido que
el pago se haga en oro i n6 en billetes, I no obstante cual-
quiera renuncia que el deudor hiciere del derecho que este
articulo le conliere.

En los pagos que deban hacer el Estado i las Municipali-
dades a los particulares, es igualmente obligatoria para éstos
Ja recepcion de los billetes de la oficina monetaria creada
por esta lei.
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§ 10.—DE LA CIRCULACION DE LA MONEDA

Art. 68, La lei no reconoce, dentro de la Republica, otra
moneda con ilimitada potencia iberatoria, que la de oro chi-
lena.

Las obligaciones, que, en cualquiera otra moneda de oro se
contrajeren dentro o fuera de Chile, para poder ser cum-
plidas dentro del territorio de la Repnblica, se convertirdn
amoneda de oro chilena, enla proporcion del fino de cada

UnH.

Sin embargo, las obligaciones que se eelebraren dentro o
fuera del pais en lingotes de oro de un peso i lei determina-
dos, se cumpliran en Chile entregando lingotes de oro del pe-
so 1 de la lei convenidos, 0 una suma de monedas de oro chi-
lenas o estranjeras conuna cantidad de oro puro equivalente.

Si se hubiese estipulado fuera del pais, en una moneda de
plata, el valor de ésta se convertirda a moneda de oro chilena,
segun la relacion que hubiere entre el oro i la plata en el
mamento del pago, si éste hubiere de verificarse en Chile.

Se prohibe a los chilenos contratar en pesos de plata chile-
nos de un peso o lei tal o cual; i si de hecho se estipulare en
esa moneda, se entendera haberse contratado en pesos oro
chilenos,

Art. 69. E] Estado i el Instituto Monetario de Chile esta-
ran obligados a recibir, sin limite alguno, la moneda de ve-
llon en pago de toda clase de obligaciones a su favor; pero,
los particulares, no estan obligados a recibir de esta moneda
mas de eineo pesos en pago si fuere de plata, ni mas de cin-
cuenta centavos si fuere de cobre.

Art. 70. La moneda nacional de plata o cobre gastada en
un einco por ciento o mas, ila cercenada, por enalquier mo-
tivo que llegare a las oficinas del Instituto, no podra volver
a la cireulacion, isera fundida; dandose al acreedor el valor
integro de ella, si el desgaste fuere causado por el uso; oun
valor proporeional, si fuere cercenada.
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TITULO V
Del transito del curso forzoso ala moneda metalica

§ 11.—VALUACION PROGRESIVA DEL PAPEL-MONEDA I SU
CANJE POR BILLETES DEL INSTITUTO I POR ORO SELLADO

Art. 71. Miéntras subsista el curso forzoso, el Instituto
Monetario de Chile, emitird billetes de la clase espresada en
el articulo 35, hasta un maximo de ecincuenta mil pesos en
cada dia habil, a solicitud de cualquiera persona, en eambio
de papel moneda que se le entregare en su oficina, segun los
valores que éste vaya sucesivamente adquiriendo, conforme
a las reglas signientes:

1.% Desde el dia 1.7de enero mas proximo a la fecha en que
esta lei fuese promulgada, hasta el 30 de abril de ese mismo
ano, inclusives, recibira el Instituto Monetario, el papel mo-
nieda, por el valor fijo que el promedio del cambio interna-
cional de Valparaiso sobre Lindres a noventa dias vista le
hubiere asignado en el curso del mes de diciembre anterior;

28 Desde el 1. de mayo proximo hasta el iltimo dia de
ese mismo mes, recibird el Instituto el papel-moneda valua-
do enun cuarto de penique mas, sobre el promedio a que se
refiere la regla anterior, eigual sobre valuacion hard en cada
uno de los siete meses siguientes, hasta diciembre inclusive;

3.4 El valor que resultare al billete, una vez espirados los
ocho meses a que alude la regla anterior, o el que resultare
conforme a lo previsto en el artienlo 72, sera sostenido por e
Instituto durante los meses de enero, febrero, marzo i abril
siguientes;

42 Desde el 1.2 de mayo mas proximo—esto es, una vez
vencido el cuatrimestre de la regla anterior—hasta el ulti-
mo dia de ese mismo mes, aceptara el Instituto el billete de
curso forzoso valuado en un cuarto de penique mas, e ignal
sobre valuacion hard en cada uno de los cinco meses si-
guientes;
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52 Vencido el semestre a que se refiere la regla anterior, i
a contar desde el 1.9 de noviembre i hasta el 30 del mismo
mes inclusives, recibird el Instituto el billete estimado en un
octavo de penique mas; e igual sobre valuacion hard en el
mes de diciembre siguiente; observindose, en seguida, lo dis-
puesto en la parte final de la regla 3.9 i

6.4 A partir del 1.° de mayo mas proximo, valuara el Insti-
tuto el billete en un octavo de penique mas, valor que sos-
tendra hasta el altimo dia del espresado mes; e igual sobreva
luacion hara en cada uno de los siete meses siguientes; ob-
servandose, en seguida, lo preserito en la parte final de la
regla tercera, i asi, sucesivamente, se repetird el proceso indi-
cado en la presente disposicion, hastallegar a la par dedie-
ciocho peniques.

Miéntras subsista el curso forzoso, el Instituto Monetario,
entregara el papel moneda que hubiere recibido de confor-
midad a los nimeros anteriores, en cambio de oro, en la pro-
porcion que resulte al tenor de las reglas precedentes, a soli-
citud de cualquiera persona.

Art. 72. 81, de conformidad a lo prescrito en la regla prime
ra del articulo anterior, hubiere de iniciarse el canje con un
tipo inferior a diez peniques, sera valuado, el billete en diez
peniques, 1 por este valor fijo empezara a recibirlo en cam-
bio delossuyos, hasta el altimo dia del espresado mes de abril.

Si de conformidad a la regla primera antedicha, por el con-
trario, se hubiere de iniciar el canje con un tipo de doce pe-
niques o mas, sera sostenido por el Instituto ese tipo, sin va-
riacion alguna, durante un semestre completo, esto es, hasta
el 31 de julio proximo, en cuyo caso lo dispuesto en la regla
2.4 del articulo 71, solo empezara a aplicarse desde el 1.0
de agosto hasta el 31 de diciembre proximo, observandose,
en seguida, lo prescrito en las reglas 3.8, 4.2, 581 6.0

Art. 73. El Consejo queda facultado para fijar en sus regla-
mentos el maximo de billetes que una misma persona podra
canjear en cada dia;sin que, por otra parte, el total de los bi-
lletes emitidos de conformidad al articulo 71 pueda exceder
de cincuenta mil pesos diarios; aunque en algunos dias no se
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acudiese en absoluto por cambio de unos billetes por otros, o
solo se solicitare un canje por menor suma.

Art. 74. Ni el Estado, ni ninguna oficina que maneje fon-
dos de la Nacion, podréa hacer uso del derecho otorgado por
el articulo 71; salvo el caso del articulo 76, en cuya oportuni-
dad, las oficinas publicas, que manejen fondos de la Nacion i
que no estuvieren ubicadas en Santiago, deberdn remitir a la
Direceion del Tesoro el papel-moneda que tuviesen o recibie-
ren, a fin de que esta oficina proceda a su canje por billetes
del Instituto Monetario de Chile. Las oficinas piblicas ubica-
das en Santiago podréan solicitar este canje, directamente, del
Instituto.

Art. 75. Miéntras circule el papel-moneda o hubiese en ma-
nos del piblico un solo billete de éstos, el Estado, por medio
de las Tesorerias, Aduanas i demas oficinas publicas, recibird
esos billetes en pago de toda clase de obligaciones a su favor
por los valores que sucesivamente vaya adquiriendo de con-
formidad al articulo 71;i a la vez, lo dara en pago de toda
clase de obligaciones en su contra por esos mismos valores,
asi como lo canjeard por oro sellado de Chile, o por billetes de
la oficina monetaria creada por esta lei, indiferentemente, a
todo el que lo solicite, en la proporcion establecida por el ar-
ticulo 71, si dichas Tesorerias o Aduanas se hallasen provis-
tas del eirculante que se les exije.

§ 12.—DEL RETIRO DEL PAPEL-MONEDA

Art. 76. Obtenida la par del papel-moneda, cesara el curso
forzoso, i el Instituto Monetario de Chile procedera al retiro
de los billetes actuales, ia su canje por oro sellado nacional
o por billetes del Instituto, a voluntad del portador; salvo lo
prescrito en el articulo 74.

Art. 77. El oro que se halla actualmente destinado al res-
cate del papel-moneda, quedara, desde la promulgacion de
esta lei, a disposicion del Instituto Monetario de Chile; asi co-
mo aquel que se hubiere depositado con arreglo a la lei de
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11 de mayo de 1912, a fin de que con él garantice i canjee los
billetes que emita, de conformidad a los articulos 71 i 76.

Sino hastaren al Instituto los fondos antedichos 1 aquellos
de que pudiere disponer, con arreglo alo prescrito por el in-
ciso 2.9 del articulo 9.9, solicitard el Consejo del Instituto Mo-
netario al Presidente de la Republica, con la debida oportu-
nidad, los recursos necesarios en oro para poder realizar dicha
operacion.

En consecuencia, el Presidente de la Republica queda auto-
rizado, porel término de seis afios, para contratar emprésti-
tos en el esterior que produzean a la Nacion hasta un méxi-
mo de cuatro millones de libras esterlinas, a un tipo de interes
no superior al euatro i medio por ciento, conuno un cuarto
por ciento de amortizacion acumulativa, reservandose al
Estado el derecho de hacer amortizaciones estraordinarias.

El producto de los empréstitos se pondra a disposicion del
Consejo del Instituto.

Art. 78. Silas sumas en oro depositadas de conformidad a
lalei de 11 de mayo de 1912 no fuesen retiradas por sus due-
nos, dntes de que el billete sobrepase los doce peniques, cadu-
card para los respectivos bancos el derecho de retiro que les
concede la espresada lei, quedando obligados a enterar en
las oficinas del Instituto las sumas en oro correspondientes
al tenor de lo dispuesto en el articulo 71.

Los reeibos que el Instituto Monetario de Chile emitiese
para el cobro de los saldos a que se refiere el anterior inciso.
tendran mérito ejecutivo en contra de los bancos morosos.

Art. 79. El papel-moneda recibido por el Instituto Mone-
tario de Chile en cambio de billetes de su emision, segun lo
prescrito en el articulo 71, i el que recibiere como consecuen-
cia de lo ordenado por el articulo 76, serd incinerado, obser-
véandose lo prescrito en el articulo 65,

§ 13.—DE LA EMISION I DESCUENTO DE LETRAS

Art. 80. Miéntras esté pendiente el curso forzoso, el Insti-
tuto Monetario de Chile, vendera letras a la par a todo el que
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las solicite, usando para ello de los fondos que tuviere a su
disposicion en Europa para el rescate del papel-moneda; asi
como las comprara o descontara a todo el que se les ofrezca,
siempre que fuesen de primera elase i jiradas en oro.

Con todo, el Instituto rehusara comprar o descontar dichas
letras en los momentos en que el tipo del cambio internacio-
nal de S8antiago sobre Londres, a noventa dias vista, se fijare
en un octavo de penique o mas sobre la par que corresponda
al billete de curso forzoso, segun las valuaciones del art. 71,

Las letras que el Instituto comprare o vendiere podran ser
pagadas, indiferentemente, a voluntad de los oferentes o to-
madores, en oro sellado nacional o en billetes del Instituto a
lapar, o en papel-moneda por el valor que alcanzare segun el
articulo 71, si es que el Instituto, por cualquier motivo, que
no sea en razon delas operaciones de canje prescritas por el
articulo 71, se hallare provisto deeste dltimo cireulante en el
momento de la compra,

Si en pago de las letras quese le ofrecieren, se le pidieren
al Instituto billetes de su emision, sin tenerlos en dispenibili-
dad, podra usar de los que tuviese en reserva, segun lo dis-
puesto en el articulo 65, o emitirlos hasta coneurrencia de la
cantidad necesaria, quedando, en tales casos, el valor de di-
chas letras, constituido en garantia de esas emisiones.

En las operaciones de descuento, el Instituto adoptara el
tipo fijado por las instituciones bancarias, 1 si éste no fuese
uniforme, la tasa media que resultare.

§ 14.—DE LAS OBLIGAGIONES PREEXISTENTES, I DE LAS QUE SE
CONTRAIGAN DESDE LA VIJENCIA DE ESTA LEI EN ADELANTE

Art, 81. Las obligaciones que se hallaren vijentes hacia la
fecha de la promulgacion de la presente lei, i las que desde
esa fecha en adelante i miéntras estuviese vijente el curso
forzoso se celebren, i que, por otra parte, hubieren sido o fue-
sen espresamente establecidas por la convencion, el fallo de.'
los Tribunales, o la lei, en oro, o en un valor determinado i
fijo del papel-moneda, se cumplirdn en la forma establecida;
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i, el deudor, quedara libre entregando al acreedor la suma en
oro sellado de Chile o en billetes del Instituto que correspon-
da, o la cantidad equivalente de papel-moneda apreciado por
su valor efectivo actual, conforme a los articulos 66, 67 i 71.

Las obligaciones que hubieren sido establecidas en moneda
estranjera se cumplirdn, una vez convertido su valor a oro
chileno, en la forma prescrita por el precedente inciso.

Art. 82. Las obligaciones contraidas con anterioridad a la
vijencia de esta lei, relativas al pago de una suma de dinero,
que se hallaren insolutas, en todo o parte; pero que ni por el
contrato, ni por la lei, ni por resolucion de los Tribunales se
hallaren sometidas a una moneda espresamente determina-
da, o en las que solo se hiciere referencia a la «moneda co-
rrientes, estardan sujetas, desde la promulgacion de esta lei,
a las reglas que siguen;

1A Las obligaciones anteriores al 31 de julio de 1898, se
cumplirén a razon de dieciocho peniques por peso, i, en con-
secuencia, se podran cancelar o con hilletes del Instituto ala
par, o con papel-moneda, segun el valor que le corresponda
segun el articulo 71 en el momento del pago, o en monedas
de oro de dieciocho peniques,

28 Las obligaciones que se hayan jenerado desde el 31 de
julio inclusive de 1898 adelante, hasta el dia en que esta lei
se promulgue, serdn satisfechas con un valor efectivo equiva-
lente al que hubiere tenido el papel-moneda, como término
medio, dentro del anoen que dicha obligacion se hubiese he-
cho exijible; salvo aquellas que enumera el inciso segundo del
articulo siguiente, las cuales se cumplirdn en la forma ahi es-
presada.

Art.83. Las obligaciones que se contraigan desde el dia de
la promulgacion de esta lei, inclusive, adelante, i en las que
no se hubiere establecido, espresamente, por la lei, los tri-
bunales, o la convenecion, moneda determinada, i enlas que
solo se fijare la emoneda corrientes, se eumplirdn con nn va-
lor efectivo equivalente al que tuviere el billete durante el mes
en que la obligacion se contrajo, con escepeion de las enume-
radas en el inciso siguiente.
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Se deberd lasuma integramente adeudada, cualquiera que
hubiese sido el valor del billete al contraerse la obligacion, i
cualquiera que fuese ese mismo valor en el momento del pa-
go: en el contrato de salario, ya derive del mandato o del
arrendamiento de servicios: en los sueldos, montepios, pre-
mios, pensiones fjubilaciones, i emolumentos de toda clase fija-
dos porlas leyes o decretos supremos o por acuerdo de las
municipalidades; en los préstamos i dep6sitos bancarios de
dinero efectivo; en la euenta corriente bancaria; en el seguro,
ya setrate de la prima o de la indemnizacion debida al ase-
gurado; en el contrato de cambio a que serefiere el articulo
620 del Codigo de Comercio, 1 en las pensiones alimenticias.

Art. 84. Las asignaciones testamentarias 1 las donaciones
en dinero efectivo, sin mencion espresa de moneda determi-
nada, o hechas solo conla espresion amoneda corrientes que
se hubieren otorgado con anterioridad a la vijencia de esta
lei, 1 que aun no se hubieren ejecutado, se cumpliran desde
que esta lei se promulgue, con un valor efectivo equivalente
al que hubiese tenido el papel-moneda, por término medio, en
el curso del afio en que fueron otorgadas.

Si se tratase de asignaciones testamentarias o de donacio-
nes en dinero efectivo que hubieren de cumplirse a raiz de la
promulgacion de esta lei, 1 antes de haber trascurrido el afio
dentro del cual se hubiere otorgado el testamento o la dona-
cion, se cumplirdn con un valor efectivo equivalente al que
hubiere tenido el papel-moneda, portérmino medio,en el
curso del ano inmediatamente anterior a ese otorgamiento.

Las asignaciones testamentarias ilas donaciones de dinero
efectivo que se otorgaren desde el dia en que esta lei se pro-
mulgare, inclusive, adelante, i miéntras esté vijente el curso
forzoso, se cumpliran con un valor efectivo equivalente al que
hubiere tenido el billete al tiempo de ser constituidas.

Las asignaciones testamentarias i las donaciones que se hi-
cieren en cualguiera moneda de oro o en papel-moneda con
un valor fijo, se sujetardn a lo dispuesto en el acticulo 81.

Art. 85. Las obligaciones de todanaturaleza, sea que pro-
vengan de lalei, del contrato, delas sentencias de los tribu-
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nales, o del hecho, cualquiera que fuese el momento desu
orijen, su causa, o la naturaleza de las personas, i que impor-
ten el pago, o la entrega o la devolucion de una especie que
no sea dinero; pero que por el contrato, o porlalei, o por el
fallo de los tribunales se resnelvan en el pago de una suma
de dinero, se sujetaran a las reglas que siguen, salvo estipu-
lacion en contrario:

1.2 Las obliglaciones anteriores al 31 de julio de 1898 que
aun estuvieren pendientes, se cumplirdn con el pago de una
suma de dinero efectivo equivalente al valor en oro que hu-
biere tenido o tuviere la especie en el momento de hacerse
exijible.

28 Las obligaciones contraidas desde el 31 de julio de
1898, inclusive, que estuvieren aun sin cumplirse al promul-
garse la presente lei, seran satisfechas con un valor efectivo
equivalente al valor en oro que hubiere tenido la especie al
nacer dicha obligacion.

2.4 Las obligaciones que nazcan desde que esta lei empe-
zare a rejir, hasta el dia en que termine el curso forzoso,
se cumpliran con un valor efectivo equivalente al que tuvie-
re la especie en el momento de efectuarse el pago.

Art. 86. Lasindemnizaciones que, con ocasion del ejerci-
eio de sus poderes deba el Estado a los particulares, i las que
se deban como consecuencia de un delito causado en la pro-
piedad ajena, serdn satisfechas tomando como base el valor
efectivo en oro que hubiese tenidola especie en el momento
de causarse el dafo.

Las indemnizaciones que se deban con ocasion de un dano
causado a las personas, serdn satisfechas con el valor que
acuerden las partes o establezoa el tribunal competente,
cualquiera que hubiese sido la époea desde la cual se deban,
1 sin perjuicio de lo que disponen los articulos 81 i 82, en
cuanto les fuesen aplicables.

Art. 87. Las obligaciones comprendidas en los articulos
811 82 que hubiesen sido novadas o que se novaren, sin de-
terminar, espresamente, la moneda en que deben cumplirse,
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serdn satisfechas con un valor en oro equivalente al que hu-
biese tenido el billete el dia de la novasion.

Si el contrato de novacion versase sobre especie que no sea
dinero, pero que, alfin, se resolviese enel pago de nna su-
ma de dinero, se observara lo prescrito en el articulo 25.

§ 15.—DISPOSICIONES DIVERSAS

Art. 88. Para los efectos pertinentes de este titulo, el [ns-
tituto Monetario de Chile preparara,cuidadosamente, i publi-
card en el Diario Oficial, las variaciones del valor del papel
moneda, a contar desde el 31 de julio de 1898, i segun los
promedios diarios rejistrados en Santiago por el tipo del
cambio internacional sobre Léndres a 90 dias vista.

Las tablas que el Instituto Monetario publicare se distri-
buirdn a todas las Cortes, i juzgados de letras, de subdelega-
cion i de distrito de la Repablica, i serviran de base a la so-
lucion de todas las controversias que se suscitaren con moti-
vo de las aplicaciones de esta lei.

Art. 89. Desde la promulgacion de esta lei, quedaran supri-
midos los remates de oro i de letras por cuenta del Gobierno
de la Republica; asi como el pago de los derechos de Aduana
en letras.

Art, 90, Desde la instalacion del Instituto Monetario, 1 has-
ta que termine el curso forzoso, la actual Oficina de Emision,
pasara a ser una seceion del Instituto Monetario de Chile, i
subordinada, por tanto, a su administracion.

Art, 91. Miéntras el Instituto Monetario se provee de fon-
dos propios, el Estado proveera a su mantenimiento; que-
dando en consecuencia facultado, por el término de seis anos,
el Presidente de la Republica, para emitir vales de Tesore-
ria del seis por ciento en el interior o en el esterior, ipor una
suma que no exceda de cien mil libras esterlinas, i a un plazo
no superior a dos afios.

Art. 92, El Presidente de la Republica dictara los Regla-
mentos que exijiere la aplicacion de esta lei; asi como el Con-
sejo debera dictar aquellos otros que reclamare el servicio

BANCOS,—43
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interno de las Oficinas del Instituto, enlo que los Reglamen-
tos dictados por el Ejecutivo no hubieren provisto.

Art. 93. Estalei empezard a rejir desde su promulgacion
en el Diario Oficial, i desdeesa fecha quedaran derogadas to-
das las leyes existentes sobre las materias de que en ella se
tratan, aun en la parte en que nole fueren contrarias.

11

IMPUESTOS ADUANEROS

TITULO |

Reforma arancelaria

Articulo primero. Se internaran libres de todo impuesto:
los ganados dela Republica Arjentina destinados al consu-
mo nacional (1), los azicares (2), el maiz (3), i los siguientes
tejidos de algodon: toeuyos, brines i driles, franelas 1 jéne-
ros blancos, lisosi asargados (4).

Art. 2. Pagaran los derechos especificos que se espresan a
continuacion: frutas frescas, 6 pesos por cada 100 kilogramos,
con escepcion de los limones, naranjas, chirimoyas, pifias i

(1) Los ganados arjentinos pagan actualmente: vacunos de mas de 1 afio
§ 12 (") por cabeza si son hembras, i § 16 por cabeza, si son machos,

El ganado ovejuno paga § 2 por cabeza (Lei de 23 de diciembre de 1807).

(2) Los azticares pagan: aziicar refinada § 14.35; azicar blanca $ 11.40;
aziicar granulada de primer produoto § 6.50; aztcar impura § 5,60 (Lei ci-
tada).

(3) El'maiz paga el 65 por 100 de su avalio (Lei citada).

(4) Los tejidos de algodon enumerados pagan el 25 por 100 de su ava-
lio [Lei citada).

(%) La moneda de que se trata es el peso oo de 18 peniques,
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paltas que pagaran 15 pesos por cada 100 kilogramos (5).
Automéviles de carga i sus repuestos, ejes, ruedas i llantas
para carruajes (6), $ 15 por cada kilégramo; automaviles
para pasajeros (7) con sus repuestos, § 40 oro por cada ki-
logramo, si pudieran desarrollar una fuerza de 12 caballos o
ménos; $ 65 por cada kilogramo si pudieran desarrollar una
fuerza superior a 12 caballos e inferior a 25 caballos; i § 95
por cada kilégramo si pudieran desarrollar una fuerza de
mas de 25 caballos. Los repuestos de automéviles que no se
internaren juntos con las méquinasa las cuales deben servir,
pagaran el derecho mas alto. Quedan esceptuados del im-
puesto, los automaviles de toda clase que se internaren para
el Ejército, la Asistencia Pablica, i las companias de bom-
beros legalmente establecidas.

Bocinas, ejes i trompas para carruajes, § 25 por cada ki-
logramo (8).

Aleoholes, espiritu de vino, licores i aguardientes, con o
sin dulce, en botellas § 4.80 por cada litro (9); en otro en-
vase (10) § 3.40 por litro.

Amargo aleohdlico, en botellas, § 3.80 por cada litra; en
otro envase, § 3 por litro (11).

Cerveza en botellas, § 2.40 por cada litro; en ofro envase.
$ 1.20 por litro (12).

(5) Las frutas frescas pagan 5 por 100 desde 1912,

Antes de ese afio se internaban libres de derecho (Lei de 12 de mayo de
1912).

(ﬁ; Los ejes, las ruedas i llantas para carruajes pagan 5 por 100 de sw
avalio (Lei de 12 de febrero citada).

(7) Los antoméviles, sin otra designacion, pagan actualmente 15 por 100
sobre su avalio (Lei de 12 de febrero de 1812),

(8) Las hovinas, los ejes i las trom pas indicadas pagan 15 por 100 sobre
su avalio (Lei de 31 de diciembre de 1897).

(9) Estos alcoholes pagan § 15 por doeena, sin espresar la capacidad de
la botella (Lei citada).

(10) En otro envase $ 1.50 el litro,

(11) Los amargos pagan $ 12 la docena de hotellas. La lei no espresa
la capacidad de la vasija; en otro envase § 1.20 por litro,

(12) Las cervezas pagan § 8 por la docena de botellas, sin espresar la
capacidad de vasija; en otro envase $ 0,30 por litro.
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Cigarros puros, $ 20 por cada kilogramo (13); cigarrillos,
incluyendo el peso de los envases, con escepeion de 1os cajo-
nes de madera i de metal, $ 15 por cada kilogramo (14).

Tabaco en hojas, $ 6 el kilogramo (15); tabaco picado,
$ 10 el kilogramo (16).

Té, $ 3 por cada kilogramo (17).

Articulos manufacturados con pieles de cisne, de armiio,
skungs, jibelina, marta i topo, $ 350 el kilogramo (18).

Vino blanco, i tinto en botellas, comprendiendo los medi-
cinales, § 8 por cada litro; en otro envase, $ 4.70 por li-
tro (19).

Art. 3.2 Pagaran 75 por 100 sobresu avalio: Ataudes o
urnas funerarias, barajas, bastones, cajitas i cucuruchos
para confites, cajones armados o desarmados, canastos va-
cios, casas de maderas, carruajes, carretones, carretillas i
carretitas de mano, armados o en piezas; cigarreras o taba-
queras. cohetes i fuegos artificiales, coronas fanebues, crista-
leria, cruces de flores, otros adornos analogos; etiquetas i
rotulos para botellas iotros usos; fideos, frutas secas,en con-
serva, en jugo o en aleohol; galletas, jamones, cecinas, jara-
bes, libros o cuadernos en blanco, con impresiones o sin
ellas; libros impresos que tengan tapas de earei, nacar, mar—
fil 0 sus imitaciones, o que tengan piezas de oro o plata o de
metal dorado o plateado; madera labrada, es decir, cepilla-
da, machihembrada, o torneada, ete; mangos para escobas o
para herramientas, mazos de madera, muebles para mena-
jes, armados o en piezas, barnizados o en blanco, pasas,
porcelanas, rejas de hierro o acero para ventanas, balcones,
jardines, 1 otros usos; salchichones i toda elase de embucha-

(13) Los cigarros puros pagan $ 6 por cada kilégramo.

(14) Los cigarrillos pagan § 9 por el kilogramo,

(15) El tabaco en hojas paga $ 2.60 el kilogramo.

(16) El tabaco picado paga $ 4 el kilégramo.

(17) El té paga § 1 el kilégramo,

(18) Los articulos manufacturados en pieles pagan el 60 por 100 de so
avalio.

(19) Los vinos embotellados pagan § 12 por cada dopena, sin espresar
la capacidad de la vasija: en otro envase § 1,30 el liteo.
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dos, tocino, velas de cera, vinagres, pieles preparadas para
adornos o abrigos, plumas para adorno, portamonedas de
nacar (20).

Art. 49 Pagardn 45 por 100 de su avalio: Abrazaderas
para cortinas; articulos manufacturados que contengan seda
0 sus imitaciones, con escepcion de los que eonstituyan ropa
hecha, del hilo, del clarin, de la felpa para sombreros de
hombres, de las charreteras, de los galones, o guarniciones,
i de los hilados; articulos manufacturados de mimbre, paja,
palma, junco, sauce i toda clase de varillas, raices o fibras
de arboles o de plantas. con escepcion de los sombreros i
canastos; baldes, gamelas i tinas de madera armadas o de-
sarmadas 0 en piezas, barretas, baules, maletas i sacosde
viajes, boquillas 1pipas o cachimbas para fumar, carei ma-
nufacturado, cinturones, cornisas i lanzas, i sus accesorios
para cortinas; cortinas, transparentes, persianas i celosias, es-
pejos euya luna esceda de 80 centimetros, estdtuas i bustos,
estuches vacios para alhajas i vajillas, fanales de vidrio, faro-
lespara carruajes, flores i plantas artificiales, folgos, fondos
de cobre, {osforeras de nacar, fundas para armas de fuego,
gorras, grasa pura o mezclada, guantes, jaulas para pajaros,
joveria falsa, juegos de entretenimiento, como ajedrez, dados,
damas, loterias i otros, licoreras, ligas, lunas azogadas para
espejos que pasen de S0 centimetros de largo, marfil manu-
facturado, con escepeion de las chapas para teclas de piano,
para cigarrillos, plumeros, ropa blanca de cama (21).

Art. 52 Pagaran 35 por 100 sobre su avalio: ladrillo a fue-
go, los mérmoles, aserrados o en bloques, las maderas finas
sin labrar.

(20) Las especies enumeradas en el articulo 4 estdn gravadas metual-
mente en el arancel con 60 por 100 de su avalio, con escepeion de las casas
de maderas, cristales, cigarreras o tabaqueras, cohefes | fuegos artificiales,
porcelanas, las pieles preparadas para adornos o abrigos, ilas plumas pa-
ra adornos, las portamonedas de nicar, que estin gravadas, con el 35 por
100 de su avalio,

(21) Las especies comprendidas en el articulo 5 se hallan grayadas en el
arancel con un 35 por 100 de su avalio.
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TITULO 1i

Impuesto al borax, i a los salitres procedentes de caliches
de costosa esplotacion

Art, 6.5 El borax pagard un impuesto de $ 2.50 por cada
100 kilégramos que se esportaren.

Art, 7.2 Los caliches que actualmente se esplotan en la Re-
publica, i los quese esplotaren en lo sucesivo, se elasificaran
miéntras no se mejoren los actuales procedimientos de elabo-
racion, paralos efectos del pago de los derechos de esporta-
cion del salitre, en cuatro categorias, como sigue:

1.3 Categoria.—Pertenecerdn a este grupo todos los caliches
cuyas condiciones industriales fueren a lo ménos iguales alas
de aquellos que se estén actualmente esplotando con meno-
res ganancias.

28 Categoria. —Perteneceran a este grupo todos los cali-
ches que, sin estar comprendidos en la regla anterior, se pre-
sentasen en tales condieiones industriales que su esplotacion
deje una pérdida neta de 50 centavos o ménos por sada
quintal métrico de salitre puesto abordo, dados los actuales
derechos de esportacion.

38 Categoria,—Se incloirdn en este grupo todos los cali-
ches que, sin estar comprendidos en las categorias anteriores,
se presentaren en condiciones tales de esplotacion que dejen
una pérdida neta de 1 peso o ménos por cada quintal métrico
puesto a bordo, dados los actuales derechos de esportacion.

45 Categoria.—Se incluyen en este grupo todps los cali-
ches no comprendidos en las categorias anteriores.

Art. 8.2 Solamente los salitres esportados procedentes de
la primera categoria pagaran los actuales derechos de espor-
tacion; los salitres derivados de los caliches de la segunda
categoria pagardn esos derechos rebajados en 80 centavos
por cada quintal métrico; los de la tercera categoria paga-
ran los actuales derechos rebajados en 1 peso 40 centavos
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por cada quintal métrico, i los de la cuarta categoria esta-
rén libres de derechos.

Art. 9.9 Bl Presidente dela Repiiblica, con el informe favo-
rable de una Comision constituida en la forma que prescribe
elart. 12, queda autorizado para aumentar o disminuiv el
namero de categorias; para aumentar o disminuir la rebaja
del impuesto; i para modificar en cualquier sentido las bases
establecidas porel art. 7, tomando en cuenta el interes de los
industriales 1 el del Fisco.

Art. 10. Queda ignalmente facultado el Presidente de la
Reprublica para fijar, al fin de cada afio, la cuota maxima
de esportacion que en el afio siguiente podra hacerse de los
salitres obtenidos de los caliches que admiten la rebaja o la
total exencion del impuesto, i para distribuir esa cuola en-
tre los industriales que la solicitaren, a prorrata de la es-
tension que tuvieren sus respectivos campos salitrales pri-
vilejiados con la rebaja o la exencion de que trata el art. 8.0

Art. 11. Para los fines prescritosen los arts. 71 %, la Comi-
sion a que se refiere el articulo quesigue, clasificardlas caliche-
ras o campos salitrales de cadaoficina establecidac por esta-
blecerse, segun sus leyes respectivas, segun las condiciones
fisicas, quimicas o meednicas de los caliches, segun las dis-
tancias a los puertos de embarque 1 las condiciones de la mo-
vilizacion, segun los gastos de esplotacion media que causa-
re cada una de las variedades fundamentales de cada oficina
o campo salibrero, i segun los demas factores de 6rden indus-
trial que se presentaren en cada caso.

Esa misma Comision, una vez verificados los estudios co-
rrespondientes, presentard al Gobierno un informe de sus
trabajos, i propondra la reglamentacion que deba establecer-
se en garantia del interes fiscal i delos industriales.

Art. 12. La Comision de que trata el articulo anterior
se compondré: de dos financistas que el Presidente de la Re-
piiblica designara; de dos personas competentes administra—
dores actuales de oficinas salitreras que designard la Combi-
nacion Salitrera; de dos comerciantes que designara la Ca-
mara de Comercio de Valparaiso; de dos quimicos entendidos
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en el ramo que designaré la Sociedad de Fomento Fabril; i de
dos injenieros de minas que nombrard la Sociedad Nacional
de Mineria.

Art. 13. Cada una delas personas que formen la Comision
anterior, tendré un sueldo anual de § .... orode 18 peni-
ques i gozara, ademas, de un viatico de $ .. dela misma mo-
neda por cada dia que, por necesidad de las funciones que en
esta lei se establecen, tuviere que ausentarse de Santiago,
lugar en donde la Comision tendrd su asiento.

Art. 14.A partirdel terceranio de haber sido restablecida la
cirenlacion metalica, la renta que produzcan los salitres ob-
tenidos de la esplotacion de los caliches de la segunda i
tercera categoria, se destinarén a la construceion de escue-
las piblicas para la instruceion primaria, a la edificacion de
escuelas para normalistas de ambos sexos, a la formacion de
maestros 1 maestras para la ensefianza primaria, a la funda-
cion i sostenimiento de escuelas de injenieria en cada uno de
sus ramos, i a la fundacion isostenimiento de Universidades,
biblioteecas publicas, museos, laboratorios, i jardines de plan-
tas i de zoolojia.

Art. 15. La produccion obtenida de las calicheras pri-
velijiadas, conforme a esta lei, servira, en cuanto bastare,
a las necesidades del consumo nacioaal, sin que, entre tanto,
puedan ser los demas salitres objeto de comercio de cabo-
taje.

111

IMPUESTOS SOBRE LAS HERENCIAS I LEGADOS,
I SOBRE LAS DONACIONES ENTRE VIVOS

Articulo primero. Desde la promulgacion de esta lei todas
las herencias, legados i donaciones estaran sujetas al pago de
un impuesto, segun lacalidad con que se adquiera, i segun
la cantidad adquirida, de conformidad al cuadro que sigue:
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Las herencias, legadosi donaciones constituidas a favor de
un establecimiento publico reconocido por las leyes, salvo lo
que dispone el articulo que sigue, pagaran 2 por 100 sin adi
ciones decimales; las hechas a iglesias o instituciones relijio-
sas, cualquiera que fuese suobjeto especial, asi como a las
personas relijiosas con capacidad para adquirir, pagaran 7
por 100, con la adicion deeimal correspondiente.

Art. 2.9 Las asignaciones a titulo universal o singular i las
donaciones entre vivos de 100 pesos o ménos, i las que, por
cualquiera causa, se hicieren a favor de la ensefianza piblica,
no estaran sujetas al pago del impuesto.

Art. 3.0 Estaran exentas del impuesto de que trata esta lei
las herencias de los individuos del Ejército i dela Armada, 1
la de los individuos agregados a esas instituciones que mue-
ran en una batalla, o a causa de las heridas, o de las enferme-
dades adquiridas durante la campafa, si la herencia hubie-
re de pasar a sus asignatarios forzosos.

Art. 4.9 La hereneia que hubiere sido distribuida en los cua-
tro afios anteriores, estard exenta del impuesto; la herencia
repartida en los siete afos anteriores estard libre del impues-
to, hasta concurrencia de los dos tercios de la porcion ante-
riormente gravada; i en fin, la herencia que hubiere sido dis-
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tribuida antes de espirar los altimos 10 anos en el dia en
que se hubiere abierto la sucesion, estara exenta del impues-
to solo en la quinta parte.

Art. 5.2 La herencia de los chilenos muertos en el estranjero
deberd pagar un impuesto igual al que le corresponderia sa-
tisfacer en el pais, en donde hubiere ocurrido el fallecimien-
to; salyo que el impuesto que deban satisfacer en Chile fuera
mas elevado, pues en tal caso se pagara el fijado por la ler
chilena.

Art. 6. Para los meros efectos del impuesto, no se deduci-
ran del acervo o masa de bienes del difunto las siguientes
deudas:

1. Las establecidas a favor de cualquiera de sus parientes,
sea que estén o no llamados por la lei a sucederle; ni las que
fuesen reconocidas en el testamento; salvo que el acreedor es-
tablezca, inequivocamente, la veracidad de su erédito por
un conjunto de medios probatorios capaces de producir con-
viceion. Ni las escrituras puablicas, i ni aun la inseripeion hi-
potecaria, bastaran para establecer la efectividad de una
deuda a favor de parientes, cuando se tratare de la regula-
cion del impuesto.

2% Las deudas que hubiesensido estinguidas por la pres-
eripeion; salvo que hubieren sido reconocidas 180 dias antes,
a lo ménos, del fallecimiento del testador.

Si en la herencia se descubrieren deudas simuladas, debera
pagarse, como pena, un impuesto igual al duplo del que hu-
biere intentado defraudarse.

Art. 7 Los impuestos sobre herencias, legados o donacio-
nes, consistentes en un derecho de usufructo sobre inmuebles
0 en un derecho de habitacion, se regularin sobre el produc-
to que resultare de multiplicar el valor anual en que se apre-
ciare el ejercicio del derecho por 10. Ese valor serd el decla-
do porlos interesados; pero si esa declaracion no pareciere
satisfactoria al funcionario encargado de percibir el impues-
to, se procederd a determinarla por el juez, que debera pro-
ceder brevei sumariamente, oyendo a uno o mas veeinos del
lugar en que se hallaren ubicados los inmuebles.
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IV

UNIFICACION I CONVERSION DE LA DEUDA
ESTERNA DE CHILE

Articulo unico. Autorizase al Presidente de la Repiblica,
por el término de cinco afios, para que unifique la deuda es—
terna de la Republica, i la convierta a un tipo que no exceda
del 4 por 100 deinteres anual, i con una amortizacion acu-
mulativa de un cuarto por ciento anual, reservando al Esta-
do el derecho de hacer amortizaciones estraordinarias.

‘?
DEL SUELDO DE LOS EMPLEADOS PUBLICOS

Articulo primero. Elsueldo actual que, en moneda co-
rriente a cada empleado piblico se hubiere fijado, se pagara
sin consideracion al valor que fuere adquiriendo el billete de
curso forzoso, miéntras el monto efectivo de ese sueldo sea
inferiora lo que era en la moneda de 1865, 1 un 30 por 100
nias.

Una vezalcanzado el monto espresado, cada sueldo, se pa-
gard, 0 en oro de 18 peniques, o en billetes de cursoforzoso,
segun el valor que le corresponda en el momento del pago, o
en billetes del Instituto Monetario de Chile, haciéndose en
los Presupuestos publicos la reduceion correspondiente.

Art. 20 Si se tratare de sueldos relativos a funciones o
empleos creados con posterioridad al afio 1865, se procederd
por analojia, i administrativamente a fijarlos, tomando en
consideracion la categoria de dichas funciones o empleos.

Art. 3.0 Si al terminar el eurso forzoso hubiere sueldos que,
no obstante la valuacion del billete a la par de 18 peniques
fueren efectivamente inferiores a lo que eran en 1865, 1 un
30 por 100 mas, atendido lo que era la moneda en aquella
época, se elevardn por la via administrativa, i en la mas
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proxima lei de Presupuestos, hasta la cifra que corresponda,

Art. 4.9 Aquellos sueldos que, pendiente el curso lorzoso se
hubieren fijado, efectivamente, en mejores condiciones que
las senaladas por el artieulo 1, se mantendrdn en lo que eran
al tiempo de fijarlos, reduciéndose su valor a oro de 18 peni-
ques.

Art. 5. Para los efectos de la presente lei, se antoriza al
Presidente de 1a Repiblica para que invierta hasta la suma
de § 20,000 en la formacion de un rol de todos los sueldos
que paga el Estado, segun lo que eran en 1865, segun lo que
son actualmente, i segun lo que deben ser, conforme a
art. 1.

V1

DE LAS MULTAS I OTRAS CANTIDADES EN DINERO
EFECTIVO FIJADAS POR LOS CODIGOS I LEYES
PERMANENTES.

Articulo primero. Todas las multasi demas cantidades es-
presa i determinadamente establecidas por los Cadigos 1 le-
yes de la Repiblica, con anterioridad al ano 1878, se conver-
tira, desde que se restablezea la circulacion metalica, a pesos
aro de 18 peniques, tomando el valor de la moneda de oro de
45 peniques como base de esa reduccion.

Art. 2.2 El Presidente de la Repuablica dispondra se haga
una revision de todos los Codigos i leyes permanentes de la
Repiblica dictadas con anterioridad al ano 1878, a fin de
que se reemplacen las cantidades que en unos i en otras se
¢onsignen sobre dinero, en los términos del articulo anterior.

VII

DEL CIRCULANTE EN QUE DEBEN PERCIBIRSE
LAS RENTAS FISCALES

Articulo primero. Las rentas i créditos fiscales, que, segun
lalei, el contrato, o el fallo de los tribunales deban pagarse en
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oro, se pagaran en oro, o en billetes del Instituto Monetario
de Chile a la par, o en billetes de curso forzoso, segun los va-
lores efectivos que vaya adquiriendo, conforme a lo preserito
en el articulo 71 dela lei que crea el Instituto Monetario de
Chile.

Art, 2.° Los derechos i créditos fiscales de cualquiera clase,
ilos municipales no establecidos en oo, como las contribucio-
nes, los impuestos, patentes, las multas, asi como las consig-
naciones que deben hacerse conforme alas leyes i decretos su-
premos; las tarifas de los correos i de los telégralos i ferroca
rriles del Estado, la venta de estampillas de franqueo ide
impuesto, ila venta de papel sellado, se percibiran en papel

- moneda, sin consideracion alguna al valor que vaya sucesi-
vamente adquiriendo el billete de curso forzoso.

VI

FLETES POR LOS FERROCARRILES DEL ESTADO

Articulo primero. La tarifa fijada por la Empresa de Fe-
rrocarriles del Estado, miéntras estuviere pendiente el cur-
so forzoso, 1 a partir desde el momento en que el billete
pase de 12 peniques por peso, se rebajard en un 5 por 100 por
cada penique de alza, respecto de los siguientes articulos: al-
pargatas, arvejas, arroz, azucares, carbon de lena, carbon
mineral, casinetes ordinarios de algodon, cebollas, cecinas, fi-
deos, fréjoles, frutas nacionales, ganado de abasto, harinas,
hortalizas, leche, lefia, maiz, papas, trigos, tocuyos i zapallos,

Art. 2,2 El Presidente de la Republica, queda autorizado
para restablecer, segun una escala ascendente, la tarifa a
contar desde el segundo afio de terminado el curso forzoso.
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IX
IMPUESTO A FAVOR DE LAS MUNICIPALIDADES

§ 1. IMPUESTO SOBRE LOS INMUEBLES, I LOS ESTABLE CIMIEN-
TOS I NEGOCIOS CUYA RENTA PERTENECIERE A PERSONAS
NO RESIDENTES EN EL TERRITORIO DE LA REPUBLICA,

Articulo primero. Toda propiedad inmuebles, todo esta-
blecimiento o negocio cuya renta perteneciere a persona que
no tuviere su residencia en el territorio de la Republica,
quedara gravado, a favor de la Municipalidad respectiva,
con un impuesto de 5 por 100 anual sobre la renta que pro-
dujere.

Art. 2.0 La renta de los inmuebles, establecimientos o ne-
gocios a que se refiere el articulo anterior, a falta de otros an-
tecedentes, serd igual: al 5 por 100 del valor del inmueble, si
se tratare de predios rasticos, incluyendo en ese valor los edi-
ficios, canales, cercos, plantaciones i demas cosas que se re-
putan inmuebles por su destino, de conformidad al articulo
570 del Cadigo Civil; al 5% por 100 del capital invertido, si
se se tratare de empresas de comunicaciones i trasportes, o
de pesca; al 6 por 100, sise tratare de inmuebles existentes
en los limites urbanos delas ciudades; al 61 por 100 del ca-
pital invertido, sise tratare de establecimientos fabriles o
manufactureros; al 7 por 100 del capital aportado mas las re-
servas acumuladas, si se tratare de negocios comerciales; al
7% por 100 del capital invertido sise tratare de yacimientos
minerales en actual esplotacion; i al 8 por 100 del capital en
jiro, sise tratare de negocios no comprendidos en la enume-
racion anterior.

Art, 3.2 51 una misma empresa, negocio o establecimiento
comprendiere diversosramos, deberd satisfacerse el impuesto
que carresponda al de mayor gravamen.

Art. 4.2 Para determinar el valor de los inmuebles, se es-
tard al que declarare el propietario, o su representante, o en-
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cargado; pero sial funcionario que debe percibir el impuesto
le pareciere que el inmueble vale mas, acudira al juez, i éste,
prévio el informe de dos o mas vecinos caracterizados i hono-
rables residentes en el lugar, procederd a fijar ese valor,
breve i sumariamente.

§ 2. PATENTE SOBRE LOS AUTOMOVILES PARA PASAJEROS

Art. 52 Los automaviles para pasajeros deberdn pagara la
respectiva Municipalidad una patente de § 10 por cada ca-
ballo, no excediendo de 12; de § 15 por cada caballo, si exce-
diese de 121 no pasare a 25; de § 20 por cada caballo sipa-
sare a 25 i no excediese de 38 caballos; de § 25 por cada
caballo si excediese de 381 no pasare de 50 caballos; 1 de
$ 30 por cada caballo si pasare de 50 caballos.

Art. 6.2 Elautomovil que pague patente en una determi-
nada Municipalidad, para poder pasar a otros territorios mu-
nicipales, deberd estar provisto de la patente principal, i de
otra de un valor igual a la décima parte de la anterior quele
proporeionard la Tesoreria fiseal del Departamento a que
perteneciere la Municipalidad a quien pagé la patente prin-
cipal.

El producto de las ventas de las patentes espedidas por
cada Tesoreria fiscal se distribuira a prorrata entre las Muni-
cipalidades de los territorios colindantes, segun la densidad
de sus poblaciones respectivas.



CONCLUSION

El presente trabajo, cuyo mévil prineipal lo forma el de-
sev de contribuir a aclarar las ideas de los chilenos en mate-
rias de organizacion bancaria, circulante fiduciario, abolicion
del curso forzoso, | mantenimiento del réjimen metélico, pre-
senla, a grandes rasgos, el fenomeno del papel moneda deri-
vado del billete de banco (que es el caso de Chile) como una
consecuencia precisa de un defectuoso réjimen bancario. Al
estudio de este tema sirven de cimiento los casos de Aus-
tria- Hungria, Brasil, Chile, Estados Unidos de Norte Améri-
ca, Franeia, Inglaterra, Italia, Pert, Republica Arjentina i
Rusia. Las diversas conclusiones que se deducen de aquella
esposicion i exdmen, quedan resumidas en el capitulo con que
termina la Parte Jeneral de este trabajo, las cuales, por lo
mismo, aqui no se repetirdn. Aquellas conelusiones cuyo al-
cance I*fuerza, los intelijentes, parece que quedan en dispo-
sicion de juzgar, sirven de base a los problemas cuyas solu-
ciones se insiniian en la Parte Especial, es decir, a la reforma
bancaria que solo en términos jenerales se propone, ia la
reforma monetaria que, dentro de limites precisos se traza,
1 que si bhien es un asunto complejo, no es imposible de resol-
ver con exito completo,

La reforma monetaria comprende dos partes: una que mi-
ra al problema permanente de la circulacion fidueiaria, fe-
nomeno mui delicado i de grande interes, que deberd sus-
traerse del dominio delas operaciones bancarias para entre-
garla, enteramente, al manejo de una oficina pablica auto-
noma, que tendria, ademas, en sus manos, todo lo relaciona-
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do con la moneda; i la otra que mira a la cuestion transito-
ria del papel moneda, que deberd tratarse de desalojar de la
sibuacion (que ocupaen nuestra vida econdmica i financiera
actual.

El abandono del curso forzoso debera comenzar, segun el
plan propuesto, de un modo gradual, por un doble sistema de
eliminacion, es decir, por la emision de billetes en cambio de
oro ala par, 1 por la valorizacion lentai escalonada del papel
moneda, hasta colocarlo al nivel de la unidad monetaria que
representa.

La valuacion del billete, juridicamente, es un hecho inde-
pendiente de las obligaciones que nacen de los contratoes. Es-
te prineipio, en el proyecto respectivo, se reconoce sin reser-
vas, 1sirve de base a un sistema por el enal se pretende evitar
las injusticias que pudieran resultar; asi como siempre han
resultado, no solo cuando el billete ha subido, sino tambien
cuando su valor ba bajado; por lo mismo que, ante el dere-
cho, las obligaciones que tienen su jénesis en los contratos,
no han sido protejidas, de modo alguno, dejandolas entrega—
das al azar.

Por el sistema propuesto, los acreedores, deberan ser res-
tituidos solo en lo que positivamente entregaron; asi como
los deudores solo podréanser compelidos a pagar el valor efec-
tivo que justamente recibieron i gozaron.

Miéntras el papel moneda ha estado en descenso, los acree-
dores, entre los cuales deben hallarse permanentemente in-
cluidos los asalariados por el precio de su trabajo continuo,
con la tnica escepeion de los que han estipulado en oro, han
sido espoliados sin cesar; asi como los dendores respectivos
han sido injustamente privilejiados, solo porque la lei, es de-
cir, solo porque el orden juridico establecido, daba derecho a
los primeros para exijir las cifras nominales de sus créditos;
asi como a los segundos, les obligaba a restituir solo las ei-
fras nominales de sus débitos, sin consideracion alguna ala
depreciacion de aquel valor que debia servir para cumplic
esos eréditos o débitos.

En otras palabras, las injusticias del papel moneda, no

BANOOS.—44
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han sido la resultante de una situavion economica que no
pudiera gorrejirse, sino del 6rden juridico establecido.

En el proyecto que se insinta, ese 6rden juridico, se corri-
je, en todo sentido: si se trata de obligaciones preexistentes
relativas a una suma de dinero efectivo, cada una debe can-
celarse con un valor equivalente al que hubiera tenido el
circulante haciala época de su nacimiento; si se trata de
obligaciones de dinero que hayan de reconocer un orijen
posterior, esto es miéntras el billete esté en alza, esas obli-
gaciones deben referirse al valor del cirenlante en el momen-
to de su celebragion.

En el Proyecto, parecen estar consultadas todas las situa-
ciones posibles, todas las obligaciones gue impongan, como
resultado final, el pago de una suma de dinero efectivo.

La abolicion del papel moneda en los términos en que se
hizo en 1895 en Chile, o en los términos en que se hizo en
el Peria, en Avjentina i en Rusia, es decir, mediante el pago
de un valor mas o ménos arbitrariamente escojido, 1 al cual
debieron someterse todas las obligaciones preconstituidas,
no hai por qué imitarla, no hai por qué repetirla, si se de-
sea proceder con justicia 1 con lojica.

Han sido contra la lojica, esas soluciones, porque la deu-
da del papel moneda, es obligacion separada de las que re-
sultan de los contratos. La deuda del papel moneda mira
siempre a un valor mas o ménos fijo, mas o ménos estable,
es decir, al metal (hoisolo el oro) que constituye la moneda
a la cual se refiere. Las dendas resultantes de los contratos,
no; esas miran de derecho (ya que la lei dispone que todas las
obligaciones se liberen en papel moneda), al valor mas o
ménos variable del billete, i segun lo que éste vale en el mo-
mento en que la obligacion nace. Han sido contra la lojica
esas soluciones, porque, segun lo que se ve, la deuda del pa-
pel moneda, i las derivadas de las obligaciones emanadas
delos contratos, son relaciones de derecho completamente
distintas; de tal modo que no hai por qué ligar la suerte de
lasunasa lo que se resuelva respecto de la otra.

I hansido contra la justicia, esas mismas soluciones, pur-
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que valuando todas las obligaciones arbitrariamente, a un
tipo dado, se ha impuesto, en unos casos a ciertos dendores,
un gravamen superior al que ellos impusieron a sus acreedo-
res en el momento de contraerse la obligacion; de tal suerte
que se les despoja de una parte de lo suyo en beneficio de
sus acreedores respectivos; i porque, en otros casos, se ha
despojado a los acreedores que dieron o prestaron a tipos
mas altos que, el mas o ménos, antojadizamente elejido, de-
jando, deesta suerte, beneficiarse indebidamente a aguellos
que, esos mismos mas altos valores recibieron i gozaron.

Las derivaciones de la solucion propuesta, sobre las finan-
zas publicas, se hallan, de igual manera, tratadas en términos
que pueden parecer satisfactorios, si se atiende a lalineas je-
nerales de los correctivos recomendados. De una parte, en
efecto, sereconoce la necesidad de manejarse en los gastos
piblicos eon parsimonia, procediendo a una revision sincera
de los servicios i presupuestos nacionales, para hacer las eco-
nomias que, en muchas reparticiones, pueden obtenerse sin
dano alguno de las necesidades piblicas, i aun con ventajas,
ya que, en muchos casos, suprimiéndose oficinas i emplea-
dos que no responden a objeto impreseindible, se facilitara
la tramitaeion i el initil papeleo. Dootro lado se ve la gon-
veniencia de elevar ciertos derechos aduaneros, i de crear
otras fuentes de ingresos para el Tesoro que vengan a Henar
los vacios que dejara la gradual desaparicion del premio de
la moneda, sobre el billete que ha pasado a ser, por obra de
una politica digna dela mas severa censura, causa de entra-
das para el Fisco, 1 como consecuencia de mayores gastos,

La ereacion de un banco privilejiado que se intenta, co-
mo unmedio de salvar las dificultades de nuestra eircula-
cion monetaria, es un gran peligro en nuestro medio social i
politico, asi como para los negocios; fuera de ser la idea fun—
damental, contraria a nuestra constitucion democrdtica.

El banco privilejiado, cualesquiera que fueran las restrie-
ciones que se fijaran a su funcionamiento, mas o MENos pron-
to, relajara sus reglas fundamentales, =i hemos de atener-
nos, para juzgar de esta manera, a nuestra historia banca-
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ria, asi como a nuestra historia politica delos ultimos 23
afios, periodo en el cual se ha visto bambolear hasta la Cons-
titucion fundamental de la Republica.

Los sanos principios administrativos, bancarios i moneta-
rios que llegaran a incorporarse en ese banco, mul luego,—
puede de ello estarse completamente seguro—mui luego
fueran reemplazados por otros ménos exijentes, ménos ri-
gurosos, meénos enérjicos, mas complacientes; cuando los
Consejos omnipotentes del banco no se desentendieran, sim-
plemente, de su aplicacion eorrecta. La época actual de
nuestra historia es demasiadamente ilustrativa, sobre estos
particulares, para creer en que otras cosas distintas depa-
rase al pais ese banco privilejiado,

Las emisiones de ese banco pudiera, la lei organiea respee-
tiva, limitarlasa un méaximo de tanto o cuanto; pudiera esa lei
disponer que el encaje de ese banco no deberia ser inferior al
tanto o euanto por 100 de sucireulacion; pudiera establecer
que mas alld de cierta cifra no se emitiese un solo peso, sin
una existencia metalica equivalente; pero, mui prorte, con
o sin motivo, se hablara de escasez de cireulante, de estre—
chez bancaria, de mal estado de los negoeios, de la necesidad
de estimular la industria, de crisis en perspectiva, sino de-
clarada, ete., ete., i, por supuesto, aqui en donde la mayoria,
en cuestiones monetarias, bancarias 1 financieras, no ve sino
por los ojos denuestros hombres eminentes, que tan conti-
nuamente miran los negocios publicos, al traves de sus inte-
reses personales, esas emisiones, se ampliaran, i los principios
establecidos se abolieran, con mucha mas facilidad de lo que
puede eualquiera imajinarse. gracias alas influencias que
ese banco sabria eaptarse en el Congreso.

I'si en lugar de establecerse, ese banco privilejiado, bajo
principios severos, se le crease sobre cimientos sin consisten-
cia, como son los que se insinvan, jeneralmente, no hai para
que decir que, los males apuntados, llegara el pais a sentirlos
mucho mas pronto.

Yasea bajo el réjimen del curso forzoso en que vivimos, o
yasea bajo el réjimen metéalico, ese banco privilejiado, no hi-
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ciera, sino reproducir la historia bancariade los altimos 49
anos, es decir, muchas emisiones i depreciacion del billete de
curso forzoso en un caso, o muchas emisiones i total ausencia
de prevision administrativaen el otro, hasta el momento en
que, para salvar a ese banco, se acudiera al espediente de
traspasarle la emision al Estado, i declarar otra vezel curso
forzoso, tal como sucedio en 1898,

Mas, s1 en realidad los trastornos economicos que ese ban—
co privilejiado acarreara al pais serian grandes, fueran mucho
mas de temer las consecuencias morales i politicas, i hécia
aqui, precisamente, es hacia donde deberan mirar, mui aten-
tamente, quienes deseen evitar al pais mayores bochornos.

Para poder apreciar con exactitud lo que aqui se teme, se-
ré preeiso estudiar, friamente, nuestra historia monetaria i
banecaria, porque solo ella puede dar, a quien quiera quela
busque, la clave del espiritu de los tiempos por los cuales
¢l pais va atravesando. Esa historia, en su lugar queda hecha,
i solo seria de desear que a esas pajinas consagraran nuestros
representantes—antes de votar lel alguna—horas de medita-
eion serena;siendo de advertir que nada hai, que nada se ha
hecho en los ultimos afios, que nada se divisa venir que pue-
da hacer entender que esos tiempos o esas veleidades han pa-
sado.

Porlo que hace al Baneo del Estado, no es de temerlo, en
absoluto, no porque no seria una cosa funesta sillegaramos
a tenerlo, sino porque no vendrd por modo alguno, i sisein-
siniia la posibilidad de queuna Caja de Conyersion, u otra
institucion semejante que se estableciese, se transformaria en
Baneo del Estado, no parece haber en el fondo de esa obje
cion otra cosa queun argumento paradesechar laidea de una
Caja de Conversion, i abrirle camino al banco privilejiado,
fque seria la mayor calamidad para el pais.

Ni el banco privilejiado, ni otra institucion alguna, seria
capaz de dar una relativa fijeza a nuestro tipo de cambio in-
ternacional, sin obrar dntes sobre el sistema de circulante
fue tenemos; 1 todo cuanto, a este particular se diga, carece
enteramente de fundamentos. EL tipodel cambio internacio-
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nal es, ante todo, un fenémeno monetario. Nuestros cambios
internacionales, fijados en billetes, estén abatidos por conse
cuencia de la baja del billete de curso forzoso que sirve para
adquirir las letras sobre el estranjero; pero, esas mismas le-
tras, adquiridas con oro, en los anos tltimos, han dado, con-
tinuamente, premio a nuestra moneda. En otros términos,
el tipo del cambio internacional fijado en oro ha estado sobre
la par; lo que, en lenguaje corriente, significa oferta de letras
superior a la demanda (1).

Para terminar, solo diremos que si, en este trabajo, halla el
lector algunas repeticiones,como es cierto que las hai, en gran
numero, esperamos de su benevolencia que escuse esos defec-
tos, 1 tantos otros como encontraria. Esas repeticiones, han si-
do algunas veces intencionales, por el propésito de gravar en
lamente de aquellos de nuestros compatriotas que nos hagan
el honor de leerlo, ciertasideas que han parecido fundamen-
tales, i otras veces, porque no ha habido tiempo suficiente
para revisar, limar i pulir este trabajo; ya que se ha querido
sacarlo a luz antes de que se consumen las leyes en actual
elaboracion, i en las que ojala, para bien de Chile, viertan
nuestros estadistas las mas puras i sineeras inspiraciones de
su patriotismo.

(1) 8i nuestro Ministro de Haciends invitase a los Bancos del pais a fijar,
diariamente, las cotizaciones de las letras sobre el esterior en billetes i en
oro, vieran, el piblico i los hombres de negocios, con qué regalaridad el tipo
del cambio internacional fijado en oro estd a ln par, sino sobre, o solo mui
débilmente bajo ln par. '
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