












en. más de 60%, y que nos tenía, 



estaliar la gilerra civil m enero de 18gr. 
: Apenas psom+acfLc esta $@y, habiama 
&%do un d&o que m & b a  incine 

por vdor de 4 9.~cm3mm y 
te esta IfJcheaaci6n se redi- 



Se restringia con ello la circdicióñ-l 
duciaria a lo estrictamente necesa&? 
para mantener la actividad de las, train+': 
sacciones nomiales en nuestro mercad% 
y asf se p r e v d a  la creación de nuevo$ 
intereses que, nacidos al amparo de la. 5 
abundancia del papel moneda, fuesen m& : 
tarde argi~rnento poderoso para alejar snf. 

, liquidación o para p d i r  nuevas emisionds, -: 
Al propio tiempo ca imponía al Poder-?: 

Ejecutivo la abligaci6n imperiosa de fa&--  
mar 1+ prmupuestos de gastos fiscales _ 

con espiritu de severa economía, pues- 
to i pe  con Iss recursos ordinarios, sin ' 

otra ayuda que el awnento gradual del; 
la renta del salitre, tmía que hacer frentg. . 
a la vez a la arnortizacibn del papel mo7 
neda y a las necesidades y obligaciones . 
del Estads. 
h retriccion dd &culan£e de cur- .: 

so forzoso y la estricta economía en la 
administración fiscal habían de traer '. 
tambikis una consecuencia de suma hporA ': 
tancia para la soluci6n del problema pen- 
diente: la moderación en los gastos de los: - 
habitantes en general, la diminución de 

g:; los consumos individndes y, por lo mis-. 
~4 mo, un mejoramiento efectivo 

lance de nuestras obligaciones 
con los mercados del exterior. 

.n - 
L .  - -. ._ 











conversi6n, ni las con- 
es que traería la liqui- , 

violenta de todos los valores. Sk 

. * 







tenga función propia y 12 aese - ~ f i e  con 
puntual regularidad. 

El circulante monetario y las vfasyle 
comunición funcionan en este argado 
de las sociedades asi como las ven. y 
las arterias en nuestro cue 
sen y no fuesen reemplaza Y' o i  por @%a- &o 
que prestase aniilogo servicio, hasta --S 
sociedades rnh próperas caerían en dda- 
dencia y con p a m  contados 1legdas;'i a 
dispersarse o se reducírian a pequefiq~ y 
miserables agru aclones. P 

'< 

De ahi nace a necesidad de que' &S 
poderes Nblicos atiendan con proBja 
solicitud a cuanto se relaciona con :lel 
buen fwnclonfuaiento de esos ageates 
indispen~ables de la cireulacibn de valo- 
res, de y de personas. De$.hí 
nacen tambien el vivísirno interés cbn 
que b opinión pUblica se preocupa "de 
estos asuntos y el ardor con que los 
discute. J 

Vdvamos a la comparacibn que &si- 
nuábamoc entre e1 circulante maneta- 
rie, y las lineas f6rreas. A nadie se! le: 
ocurrida establecer regla fija sobre- el 
número de trenes de carga y de pasajqos 
que deben correr por cada línea, ni ~dhx-e 
el nfirnero y clase de los coches que cada 
tren debe arrastrar. Lo uno y 10 04x0 





$de &tos. &O tam~e; mabdBai- 
valor propio en todos las hsad~ad~e3 

&culm aptoxiwadios que 
hacen no pudesi 

,w, porque 10 U 
de acufiacibn a30 

S610 m !os pizeblor, que viven bajo .el.; 
-- .régimen de, nirso forzoso puede sabeme-: 

de un rnds pmiso el monto de su< 
&u1ante, sdvo que Ea eqisi6n de 10s 
.billetes se haya hec.ha sin llevar ment;ál': 

. de dos. Wa~emm la. sa3vedad porque d,: 
papel &meda no en todas partes ha,: 
sido -manejado can Pa snisma severa,, 

: rectitud que. m Chile. . 



6 en uno de 



s.(r~txw,uoo de-:$e~& 
no al régimen de 

los Banca. 

bir a ~ g a . & , m  de pesos 
tal de las -BiIbQas que cir 
la &cluF;iva mpomabilidad 
Fosteriomeate volvib a trata 



en arcas 





o eontinaa, entrar en todw la 





pwDra, a excrema sen- 
emplea de - poco circulante, 

o de las innumerables ope- 
des que diariamente 

practicar todo pueblo desde la 
-m@&% provisión del pan y la leche, 
&~Ika. 108 randes negocios de comer- 
*i-g$.s ? .  # y Lqueros .  

5 .  

r , m l e  goga a este respecto d.e ventajas 
$diosas. Tiene una organización ban- 

estiblecida con ramificaciones en 
1- ciudades.de regular importancia. 

p1 i;n'& de la cuenta corriente se ha gene- . 
entre nosotros de td modo que 

. . ,  





T~L)BT&U Fides  se hacen, no por 
e Wletes, sino por rmdi~ de 
y otros d(xufnerntm bancarios, 

i ~ )  ~ i p i f k a  que el problema de1 cir- 
h, de ser estudiado y resud00 
criterio que no se deje patar- 

dificuEtada pasajeras de la B o h ,  
se a l m e  por bajas de vdare9 
E de especulaciona exageradas 
rrgidas y que @onga resistencia 

daanda pxvió&cámente repetida 
emisiones de papel moneda. 

I, situacióa que dejaos  disefiada 
ppme t m b i h  a 10% Bancos deberes 
&ay d&Caam: deberes de prudencia 
$ara no cantribuir a ue aumeriden Zé& 
k m a s  del pfiblico; 8 e h e s  de uaidn 
&&e ellos, de amoda en sus p c d -  
$tientos, para evitar que 10 que cada 
3-.raco haga par espirita de hostilidad 
,'$e defensa, ya para atraerse d-i- 
b, ya para recoger billetes y aumentar 
Q caja, produzca resaltados opuesta 
i6.b-s p~~egaidos  y les lleve a tados 
k.: UÚ conflicto agudo por oeultacion 
@@fmk-áarecr del circulante. 
-W Bancos, qméranlo ellos . o no lo . 

*m, mnstituyen una sola entidad - 

C -nqma vida económica, son todw 
, mi $mico que tiene en cada , 









v-u'". trITpP 
p r o h e  justamente de la 

faltr die armonía bancaria y dd  hecho 



C 

Lo primero que muchos 

De dos pueblos con igual 



n y consumo. De' 



dg hombre es sdavu.  de ni pb-5; 
SU incapacidad, de su falta de -@e* 

cib, de la indiscipha 'de su e&Qt:fe~ $. 
. de sus costumbres, de sus Mcios, ~~~ 

no son &m, ezi este sentido, íos'. 
6bp1w jorndwm o ;peones que a&&' 
nosotros viven al di& ~ n s w a i e d e  
siempre -nticipaI~ d s+hrio que gana: 
con ei esfuerza de sus m-os? 
En nyietra pobE.aGP:Qn total &y una 

c4h Bien creida, ru3i tato por ciento 
_wca l esthr;  ";LO kBSaan2e alto, 
de h~rnbm que no &calaate, que - . -: 
járriiis b tienen err e1 b h i h  ni en la -2 
vivienda. porque el s&b&. cuand~ '2 
reciben su dcer iol ,  timen que entregarlo 5; 
en d acta en pago de mmuhos. ya 
hechos. A g 6 p e  a l e s t ~  que los niño5 
en h infancia y Sa poblacibn escolar no 
usan circulante, que no lo usan tampoco 
las mujeres m su lxsmensa mayoría. 

Haciendo t d m  estas rgñlucciones; 
resulta que entre nosotros tdvm no 
llega a as % de la pobmón el nrjlrnero 
de porconas que r&mte emplean y 
detienen en sus manos aIgwra cantidad 
de clxtcdante. Se mcuentratn m este 
caso los sutesanos, la caplesin& ue 
trabajan con cierta independencia, (ios -, 
que tienen p q u e b s  industrias y neo- - 

1 

h- 



; &e, es d&ir toda los que no son simples 
empleados o jornaleros y, sobre ellos, 
&as que son, más en grande, agricultores, .; 
&ineros, industriales, comerciantes y ): 
banqueros. Finalmente usan circulan- 
te, en la medida regular de sus necesi- 
&des dom+sticas, las cabezas de familia . 
para atender al gasto mensual. 

Imposible sería determinar con media- 
na aproximación el t6rmino medio por 
persana que, en nn momento dado, detie- 
m n  en sus manos aquellos que en reídi- 
dád usan el circulante. En su gran mayo- 
d a  son individuos de escasos recursos y, - 
pQr tanto, no pueden darse el lujo de , 

guardar billetes sin necesidad. Esos no 
ocupan el circulante sino en cantidades 
ánfimas. Al otro extremo están, en núme- 
ro peqaeñisimo, respec to de la masa total, 
ias ricos para quienes no hay dificultad 
ni gravamen en llenar sus c a r t a s  de bi- 
lletes, y que asi las llevan, porque la vida 
dispendiosa que hacen demanda continuos 
gastos de prodigalidad. 

Ahora bien, si los pocos ricos dispen- 
dkms llevan en sus bolsillos quinientos 
pmos en - baiietes, los millares de pobres, , 
EOD t~abajo independiente, apenas llevan 
v*te 0 treinta pesos. El témino medio . . 
mibe es tu  dos extremidades se acerca 



irimhfSimo a la segunda, que r ~ p r e s e n b h ; ,  
d g m  niunero, y no serfa atrentum.d~ r; 
&mar que eincumta p o s  e e8 m&&- -. 

- miwnqwporcakapudentenesen~ -, 

para so~ tens  una teh. 
1611 m m  de pbkd6n kvantado d 

r g g  da s nuestro 3 . 2 0 0 , ~  h a b i w  ?' 

te. Supngwor, que la pbI&6n sea di 
{ parque d temo e5 defeCfu06~. . "; 
que issa eiredante, a razón ds .' á a a  w.m,OQq 2 

, spbrti la, cifra 
m en dwhibn, la can- A 3 

tidd de t 3 ~ . " p , m  os para la for- .$ 
rnacibtr de las mjss d C b  ~ m c o s ,  de - .r 
las Teorerías Fkde ,  de los Femoca- : 
miles, de las Caj &mos, de toBorii --i;rf 
hs aegcx5c)cj y d S ~ U S ~  qae :::a 
esth obligadas, es l3aktes para S& -:j . -- propio rn~vP, f f fz~t~ .  

Advihtzse que, desde las T ~ ~ d i a s  5. 
Ficcale basta LeF. 
a farmar caja r 

..Snbi$a; cuen . . 
(YEI &os m m-&, qnt * 



- 36 -- ,.- J .  e g las cajas de &tos llevan la mayor parte 
Z .de 1m billetes que reciben y que, así, da 
i $-& cajadd c*ircuSaate e 1;;1 caja bancada. . 
;,' La Empeca de b ~ m d l ~  del . 
k- ~ s t & o ,  quri: cobra trnr billete- $todos lo-53 - 
1 pasaje y fm fPsQe%, m u p  hay mucho : 
. - tircalmte y &liga tmbib a ocá1prT0 
' a cuantas tienen n w e i u  de ~ a l e w  de ': 



en general a; .retener en Cái:ja propia, re%- i 
: rada de la chcdacibn, una wn+itidad, di-? 

billetes muy wperior a la que rsq$&6p 
3pgl actividad ordinaria de sus negoicio;s,? 

- Be tm modo corastaate, a2 fin y 4:- 
principio de cada mes) 10s Bancss sufm*.' 

. un fuerte retiro de circulante, por raz4p: 

. de los @m qw tda hacen, coménzandaf 
r el Fisco, parael pago de sueldós y pa&?? 

- P" a provisibn en cada casa de los fond,@? 
con qae se a6ende ~fl~xjgasto~ .de 1a 

- lia, Los Banca no se-daman por el'-: 
retiro de e t e  circulante, que ~Uelve pronh-j 
t a  a sus c&j'dc;, conTIUCiCao ~ O T  los múltii:> 
pies c m h m  de1 comercia menudo y da. 
comercio mayor que reciben el pago- de @g 

- rnercaR3eda vendidas para .el CansarnmrC. 
de los habitan*= cm -10s misrni~is biUt& 
retirados de 1 s  Bmcos. No hay en e@$' 

, n@a qae sea extraardinhtno ni' que d6: 
' 

motivo pasa eitudit3.s e inve$igaei?o'nS~ . . .. 
cobreel circulante. - . 

Lo que ocurre en, &aa mes se aceeitíia 
o. se. multipficss varias v q a  cil hm y 1.: . -- -4 
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de cada año. ~ntonces 'los agri- '. 
~~%Itores  tienen que sacar circulante de las 
&J& de los Bancos para pagar 10s peones 

N y atender a todos los gastos en el periodo 
-de cosechas. Entonces también las fami- . 
Ifm salen a veranear y en todas las ciu- 
dades, en las del centro especialmente, 3 

i st! produce una activa emigración, que- ,i 
~bliga a cada familia a proveerse de fon- 
das para dos meses y en mayor cantidad : : 

- We de costumbre, pues el gasto mensual 
aumenta y el pasaje de ferrocarril debe 
@gane . . al contado. 
Las dos causas anotadas hacen salir de 

?S cajas de los Bancas varios millones de - 

p&m, que vuelven lentamente, en dos o , 

%re meses, aumentados por lo general 
~ o z l  las ganancias que la venta de las cose- 
. ;&as produce a los agricultores: ' Todo esto 
ic 
e$ fijo, tiene que suceder, est6 previsto, 
.'e cumo el flujo y reflujo del océano en la - 
~mimdidad de las mareas. (Por qué se 
idamian los Bancos al ver que sus cajas 
P. &sminuyen en diciembre, enero y febrero? - 
*($$oran acaso que han de aumentar 
d&iehriamente en marzo y abril? (No 
& . .  'que los billetes salídos de strs 
d j a ~  %enen que recorrer un caminq más 
b g o  que en 10s otros meses para volver 
&- a*? ' 



ks E- tmimde 
-te d péfb3íca y da origm-- 
may m-re~do  por la becaen- 

aa con ~ 1 5 :  se repite. Lo normal es qué A 

6m Bmm s e a  cajeras de todo el mundo; , 

%Sihamate! caando se acerca 1% bar&. 
de cerrar los Bctncm, acuden a elE9 1wZ 
depdientm de ci:ornmio a demtar a 
cuenta ciorrlmte lor;tmdm,rdtUdos en J@I 
negtx5m a que SUVEA. Pero, lUqo  que hay 
alarma en 1- Bancas p1: Ea birr?w&Sn 

' de sus cajas, d mmmcrio teme ser pertr-- 
kd0  d USO de SUS C ~ & ~ O S  y, nil, . 
comer el riesgo de encontrarse sin fand~s ; 

1 

. 4 .  
'I 

7 4.. 
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fectivo; y sin facultad de $rar cheques, , 
--lada =da día a 10s B ~ C O S  los docu- 

5 : 
mentas recibidm en gago, p r o  c o m w a  : 
en SUS cajas 10s billetes. En otras tbrmi- -i 

, nos, cada comercian€ e tiene que ser cajero ! ' de si mismo, y los Bancas dejan de ser 3 . -. cajeros de todo el mundo. Por paco tia- 2 

po que se prolongue estoj los Bancas pue- 
i 6- 
3 den llegar a encontrarse can sm cajas -; 

exhaustas. 
F.- No se diga que bay escasez de Cim- j 
'. 3, laiite cuando los billetes quedan guar- 4 

dadas en mudas  cajas de comercio, en 
' .vez de ir a concentrarse en p m  cajas de 
, Banco. Zo que entonces hay es uso defec- 

tuoso, uso irregular del circulante, y los 
- mismos. Bancos tienen su parte de res-, 
-ponsabiIidad en ello. Les faltó calma y 

. previsión al ver disminuir sus cajas, se 
-damaron sin fundamento, contagiaron, 

' al comercio con su alarma y, al fin de 
cuentas, se encontraron en dificultades 

1 
verdaderas, pero no irremediables, puesto a que los billetes, volvieron poco a paco a.  

e,  ellos, a medida que todos fueron per- 
diendo el miedo a un peligro imaginario. 

Volvemos a indicar, con este motivo, a 

que 4J.o falta a nuestra organización 
baficafla para qqg funcione con perfec- . E. ,&.h. ES necesario que eso se corrija a fin 

I 



. haga uso ir;egular del. circulmte. y qi 
. 'por un accidente pasajero, se avar,,, 
más en el mal camino de las emisio- 
nes sucesivas de papel moneda incon- 
dicional. 

. . v 

':I Antes de,la guerra civil de r89~;veini 
titr& años ha, teníamos eccasamé 
treinta y cinco mülones de ci~cdante 

,; curso forzoso entre bill 
billetes bancasios. 

El cambio sobre Londres fluct 
- entonces alrededor de 

- Bancos cargaban 6 
uenta comente según, contra 
por ciento semestral de c 

re el crédito estipulado. 
la Caja de Crédito Hipotecario del) 

iento se cotizaban a, la g 
ion económica era sálida 
odm tmkiajaban sin i 

de circulanf e. 
; consideraba qdo, fun 

el porvenir era el tipo 
; siado bajo segáin el criterio 
L-.- - 



y-  ' .<.- -,, . 
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mismo modo que hoy, a 
scilaciones por la oferta y 
letras en un mecado que cal- 

iuconveftible sus obliga- 
csc5ditos con 10s neniiados 

gG $- -. No se conocla en aquel tiempo esQ 
,&.. . frase que hoy anda en tantas bcas y 

-*que gasa much6s es el saludo obligado 
-,de cada &a: Es-z de circulante! Par 
el contrario, se temía a la abundancia 
de circulante. En anos anteriores al Go- 
bierno había recibido depbitos de billetes 
en la Casa de Moneda para tenerlos. allí 

F'. '&tirados de b circulación y abonaba 
- .- hasta chco por ciento de interés anual. 

3 h . i  Bancos aprovechaban esto para alivia- 
. nar sua.cajas, que nunca eran muy abun- 

dantes, -y' ponfan billetes a interds en 
nano5 del Fisco, en vez de ardarlas 
&imos e improductivos. T S régimen 
'fuQ supendido por el Presidente Bdma- 
ceda que pxomulg6 la ley de 1887 con 

, el objeto de reducir el circulante, de 
. -acum&r barras. de plata y de preparar - ; 
~ d l a  ..=. - liquidación prudente del c$so for- 
;-"P. 

Parece iábulk referir estas cosas en 
!')OS tiempos actualés, de cambio a diez 
P p p i i e s ;  de intereses al diez por ciento. - i ." ' .. 1 

/ .  



de dkpretiacibn de los Mnos .de1 ' 
por Mento .de 'la Caja Wstecaria 
1&.7ao,ooa p o s  de -circulate i na  
.vortibIe. Alguna, 4.u~ tienen @a 
moda, y muchos que entonces eran n 
Q no haibiaránacido, pemarb ~gufamez~  
gw aqudio j d s  suce&6. A c ~  d ; i & ~  
que el paSs ~ a i .  entances muy pgueñ~,  m. 
tant~ que ahora. t 3 ~  @ande necesita que 
tado c i ~ r r e s p ~ b  a Bf3t me& dá de su cred- 

duddmos y con ke i~tdigrncia, d eair$c- 
ttnc, la, probi&d g el pattdoho desin- % 

tmm.cso de sw gobomW,  pAginas de 
gloria dignas de que anunciaron+ su4 
nacimiento a la Vích h naciones. 

Cierto, el @ ha crecida, tiene más 
pb&& que antes, SU triiba'o Uldu;s@d 
es m 6 ~  in-knsa y fecm d O ,  sus chlpi-. - 
tdes acanri~~hdm mn .rnqoreis, sus, f erro- - _  
+les se han rnu1tip1lcscdo era lm@tud 







e formula siempre en apoyo de la 
que el circulante de curso forzoso - 

escaso si permanece estacionario. 
verdad hay en que al presente se 
más. circulante que hace varios 

QS prqize ha aumentado el número de 
;,Uir90&t,s y de negocios que lo usan; pero 
$&&te .aumento de circulante ya se ha 
*hs repetidas veces, pasando desde 

,millones pesos emitidos en agosto 
1898 hasta 180.700,ooo en 1913 o 
creciendo en 15 años en la propor- 
de 2 112 por uno. El circulante ha 

,%umentado tanto como los negocios ge- . 
no más, y esto no 
odo indefinido. 
ad de monedas sir- . 

to de uno o de muchos ! 
opera por medio de -i 

nen, entre otras razo- 1 
, esta de facilitar .el . 

e valores sin el uso directo 1 
metálico o de papel incon- -; 

1 

el caso de la Saciedad E 
> -  de Tierra del Fuego. En-' .. 

ital era de 1.625~000 pesos. - 
.80*.~oodecapitalydistri- 2 

dos anualmente más 
de pesos. La caja de la '% . . 







Por eso insiStimos- 
que hoy se necesita, nó nuevas ami%icin&< 
de billetes Be curso forzoso, sino' rnerj~$+-~ 
régimen bancano: armonía - entre los .- 
Bancos, unidad en el maneje de sus caja& 
comprensión clara de parte de .los de I 

ue, con el actual circulante, qise no 8i sminuye ni puede ser exportada; n ~ l  
hay riesgo de que se produzca la ausenck 
de numerario tan peligrosa en el r6g-i. 
rnen metálico. El Banco que vea dismd- 

. nuír su caja debe pensar que las  cajas de < 
los otros Bancos aumentan y que, si 'i 
procede de acuerdo con ellos, en led.' 
armonía, empleando todos procedimienb 
francos y sencillos, no llega a +producirse ' 
dificultad alguna ni se necesita al~rrnai~" . 

al público habldndole de escasez de circla- 
lante. 

En la &peca que recordábamos al 
comenzar este capítulo, antes de la gue- 
rra civil de 1891, lo que más c o n t n b ~ ~ k  
a mantener Tos intereses bajos y la eran- ' 
quilidad en los neiocias con poco circe . 
Iante -era Ia armonía bancaria. Había , 

dos Bancos grandes constituídos por' 
sociedades anónimas: el Banco N a c i o e  .. 
de Chile y el Banco de Valparah. Entre-- 

' ellos existía un acuerdo permanente para 
mantener igual. en uno y otro 1a tasa de - 





rgrz, los mismos balances m 
que los cEep6atcls se habim 
&1.58g,cxxi peim. Diminucidn en 6:s 
a.30: 68.g45,ooa pw. . I -. 
No ha faltado qoien relacione' es 

hecho con el problema del circula 
para' insinuar que talvez Ea insufici 

fasz;sco, al debilitar las '-cajas . 
Bancos, Ueva alguna inquietud al 
&e 10s depositantes y les induce al 
&? sus capit&k, 

La coapecha de que tal cosa suceiPb;+% -24 se desvanece tan pronto Gpmo ~ie'hafie* 1 un examen tranquilo del asunto. w,¿' 
balances bmwios que a&n ~ ~ e ~ % ~ q  
diminución en los dep6sitos. hacen 
que l& préstarnds, dewient 
en cuenta corriente disminuyeron 

s diferencia, en la m i s w  
Kmabui en gr de dicie 





68.945,mo g w  .en los depilsiaos. - e': . i  

Ya hemos tenido opsrtunidad &de& 
que en d r6girnm -del cuso fomsa:& 
cantidad de circillante permanece indke 
rable, mientras no haya am0rlt;izctcid 
ni nuevas, emisiones: porque 16s bi11etq 
no pueden ser exportahs coma lo sd 
las manedas metálicas. Pos consiguig~Ed 
haya aumento 0 retiro de depóciW 
haya buenas o ma.1as cosechas agrícola8 
S-a o baje el tipo del cambio, g&bm,i 
pierdan 1m que espmhn en la Bol.@ 
factores todas que traen o significa 
quecimienta ó empobse/c~m~ento :de '- Sai 
gentes, el ~ r c ~ m t e  no varla, 10s bi@fe 
son ignaler en cantidad i; las'mjjas. e 
los Bancos q u e d ~  imensí les a aqaeU@ 
movimies t~  de los negocios. ' -. d 

La diminución de 1w dephitos 
c d o %  durante d &o ~ 9 x 2  nada 
que ver can la abunda& 
sez del circulante que hoy 
hay que traer ese hecho a h 

7 % <  . .' - , . . 
. . 



+cmahsidn en vez de claridad y nadie S 
',-~ori¡prende a sí mismo si funda su juicio 
F+&?ndo blanco 10 que es negro. 
r ::, Lo m& singular es que en esta di- 
kgrinución de depbcitoc manifestada por 
..%& Balarices de los Bancos no hay verda- 
hcderss depósitos disminuidos sino en una 
hdka muy inferior a los 68.945,ooo pesos 
&a~e'.a.notamos si comienzo del presente 
$&q24Mo. Leyendo los- balances con cono- 
$&@dwto' de la contabilidad bancaria, 
k&Wo se descubre que, en el fondo de 'w, no hay retiro de depósito, sino nueva 
~ ~ s k i b u c i ó n  de nas de las operaciones . 
%~di114as $los aneos- entre las cuen- 
k%Bs del Libro Mayor. 

de- 1912 se promulg6 la ley 
con impuesto anual de dos 
O) el tkrmino medio de depó- 
B-astengan en cada semes- : 
d 31 de- diciembre de rg11 

~ G W  cmgaon a las cuentas de 

1 



depósitos las documentos que por S&&& ' , 
de canje o por cualquiera otra causa te&m 3 
los unos c o ~ t r a  los otros. A hs misrnab 
cuentas cargaban 10s vales a la 
emitidos por un día a lo 
q ~ c e d m e n t e  las malas de 
cambio y las de acciones. 
1w Bancos al proceder 
documentos eran cr&d.itos contra ellos 
en manos del público o de otro Banco. E d  
natural también que les smoviece el des6a; 
de mostrar balances con grandes de@& 
tos. . " 

Pero, una vez promulgada k ley del 
impuesto, tuvieron que modificar el 
cedirniento pasa no pagar 2%0 so y. 

vales y atros docu~pzentos emitidos p& 
as h m ,  sbI0 para dar facilidades a 
liquidacibn de las malas quincendecl r 

y de los scrldos de canje. Bichos dwu:' ' 

mentos son cr&dita, pero no depósit(: 
en el concepto de la ley, y necesaxio fue$ 
que se abriese para ellos una nueva c& 
ta en el Mayor. Ecto es lo que hace apa;;: 
recer en los balances de gr de d i c i e n i  
de 1912 una diminuciBn tan fuerte .d ĝ, 
de itos. .! 

c q u e  dejamos expuesto se cornPs%k.r~. 
der& mucho mejor explic&ndolo con 'ek7 
i i l tho  baknce ixm.estraI. del Banco dbfa 





" ' meiite ten los de 1% %noos que: 
corno swurs* de instituCa&iies 
centro está a Londres, BerJh 
bur o, llevaríamos mucho. B te a demostraú6n 
llegar al resultado 1 e " qge 
hubo en Chile aumento, no 
de dep6sito.s, durante el a50 
que debe considerarse que 1s  
de las oficinas de Bancos ex 
en Chile presentan cifras que 
cen en* parte a operaciones re 
o pendientes aquí y en parte a 
con las plazas erapeas. &l 
del Bcenco de Chile exprefa d 



que ignora y sin 
19 qw es k contabilidad. 

en 16s miedades anQnUnas 



hacen la invawibn, depositan los fondos 
en cuenta corriente en d Banco de ChL 
le para girar sobre ellos en el mornenta 
oportuno. 
Lac Cajas de Ahorros, cuyos dep& --- 

sitos exceden a la fecha de 67 rnilloaec 
de pesos, contribuyen acaso con m& 
eficacia que las escuelas a la cultura 
pueblo. Eiias estim- d obrero,. d 
empleado doméstico, al pobre en gener$. 
a mejorar sus costum'bres, a irngola~& 
privaciones, a resistir a los atractivos 
del vicio, Csn el espíritu previsor de haeek- 
reservas en los días de buena salud y d e ,  





las pagos, sin usar billqt~, osrr 
girados por las Cajas. ' V  







. no timen limites. 
La wnplitud de las &la.&nes de4 

d r&@rnen metálico depen- 
as .&cwtatlcias redss: dd 
ctivra de h~ma1ais.i f n de nume- --. 

al otro & lm mercados . 
t&te y d%í grado mgen- -: 
xmrngrador o t$ vendedor de 



- letras de cambio tenga de xeaW-%~ su 
operación. Vmw a aclarar esta expli- 3 lq 
cación con ejemp105, no supuestok 
sino verdaderos, que se realizan en 1, 
vecindad y que se realizaron no ha 
mucha tiempo en nuestro giis. 

Esi d macada de Buenos Aires rige 
desde antiguo la p&tica de liquidar 
h aperacionm de cambio pagando las 
letras coa oro. h par es 4 ppeniques 
por peso. El costa apmxhdo  de trafis- 
ladar oro de L03Eh~ a Bmms Aires O 
vice-versa es 3 18 de pnique, de modo 
que 4 peniqises trglnslcbdab de Londres 
a Buenos Aires valen, por h adición de 
los gastos de t r m ~ j r t e ,  48 3 18 y, traw 

. hdadm de ~uen6s a'ares a Londres, .pro- 
dumn, pr Ss subirlacciQn de aquellos . 
gastos, 49 5 18. Esta es h teoría que se , 

- confirma p r  la prBctica. cada vez que 
el comprador o el ~endedor de letras 
en Buenos Aire  m está, oprimido pos 
la-urgencia de realizar sn negocio y pue- 
de aguardar los veinte d i  de novega- 
ci61-1 entre los dm mercados. 

Pm, si estL apremiaido por circuns- ' - 

tanea que no admitm esperas, si ne- ;+ 
ce6ta vender o camprar hay mismo, no f; 

mikma, las fetras de cambio, le! es f~rzoso i $' 
. (3) I 



2- 
girada cobre exportaciones de c a k .  

- ,  . Los vendedores quedan entsaces. a mr- 
- ced de los comprerdores y, apremia- 

dos por las circunstmeias, tienen que 
entregar sus letras a t i p s  que hemos 
visto llegar a 49 r /Z pniques. Nues- 
tra última infopaci6n .oficial de Bue- 
nos Aires, correspondiente d mes de 
;febrero de 1913, indica 48 31 132 como 

de mnbio sobre Londres. Se ve, 
, que 48 peniques, más 3 /8 por - 
S de translación, valen en Buenos 

res casi 49 hoy día y llegan a valer 
I /2 en otros momentos. Es decir el 

oro vale más en Buenos Aires que en 
Londres y traerlo es negocio para los - 

banqueros que 10 traen, en efecto, en 
grande abundancia. 

h s  balances bancarios y el de la 
Caja de Conversión, correspondientes ; 
a 28 de febrero del presente año, 

h. ,manifiestan una existencia en Buenos 

b $* ' . .  

2s. - 
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ido, traídas por el Gobierno, las pas- 
Eira ,nuestra Casa -de Moneda? ¿Para . ' 

compran los comerciantes salitre, ' 

y otros productos de exporta- 
venderlos con ganancia gran- , 

-de o pequeña en otros mercados. Pues ' 

>bien, para lo mismo, para ganarse la 
=djSerencia en el precio y en los intere- 
ses/_habían de 'adquirir el oro circulante 
tg Chile, pagando 179 por peso en letras 
.,a go clías vista, y de remesarlo a Lon- 
dres, donde lo vendian recibiendo 17 5 18 
,zleto a la vista. Eso produjo el fracaso 
de la conversión metálica y trajo el resta- 

- 

blecimiento del c u m  forzoso en 1898. 

VI11 

volvamos a considerar las fluctuacio- 
nes del cambio . en nuestro mercado 
cap régimen de curso forzoso que ca- , 

rece de fijeza en el valor. No hay quien . 

-determine el máximum y el mínimum 
de las oscilaciones en este caso. Recor- 
 dana as que en 189, desempeñando la 
gmencia del extinguido Banco de Val- 4 

amiso, fué a consultarnos el jefe de i 
a.Gace y Cía, recién llegado de 

1 









útil para e1 bienes- 



' C ' C  .- 1 .;. I* - m i  
. - ' 

de ser sometida a dirección y 
plína, porque si se la deja en abandh - 
no, ciega como es y ta& potente, s61q,' 
causará ruinas. Esto es el curso forzaso 
del papel moneda: necesario mu~chm 5 
veces, utasirno, fecundo en bienes; pero 
peligroso al mismo tiempo y destructap 
como el fuego, como la corriente eléctrb. 
ca, si no hay voluntad inteligente que 
le fije rumbos y le contenga dentro de 
h i t e s  prudentes. 

Aun los hombres de criterio más es- 
tricto en la correcta inversián de las 
caudales públicos y más severos parl. 
condenar el rdgimen de curso forzosa,. 
olvidan en el ejercicio del gobierno qua, ', 
para salir del papel moneda o ara pan. . P atajo a los daños que causa, o 
de todo es moderarlo, disciplinarlo, -pa; 
nerle camisa de fuerza, como al insano 
que hace el m d  sin saberlo. Y nada de 
esto se cumple, si previamente no .S 
establece de un modo íirme el espkitu 
de economía en la adninistraci6n públi- 
ca, si no se administra la hacienda fis-. 
cal con la cordura que cada hombre de. 
buen juicio aplica al cuidado y admi- 
nistradón de su fortuna privada. 

El malogrado Presidente don Pedro 



mismas condiciones que en 1895. 
nceridad en el errror de 

seria bueno, justo y patriótico 
otra experiencia en aquel sen- 

era esa su valuntad, 
ntrarios a ella. Auto- 

una nueva emisión de $ 3o.m,oooI . 

toda medida, los pre- 
ara realizar en cinco 
as públicas demasia- 

nte Montt hacer 



IX . 

Wemos mordada qtie en I@$ ' 

f&@rnen m e t ~ ~  con monedas d& 
. de valor de 18 penigues, d cambio 

letras a go días estuvo a r7 r jq y a 
nos de 17 para entregas a p b o  
&fiesta que había entmcec 
de letras sobre Londres o 
su dor a Ia oferta, 

Pfemos recorctacio también que eia rgapi'g 
en nuevo li.égina.en de cm= forzo~?~- 
despues de haber descendido el edrnbq 4 hasta rr 7 /a, voivi4 a saEr a x7 3 i8, J@, 
qw basta ara que entoncai$ 
bbia  abun & ncia de letras de cambio, 3%: 
sea ofexta superior a la demanda. HemoSlq 
dado la explácsción de este hedio. di~1~ggZj 

, angustiado ;por B p~'Fiifq~~ 
za do en que que el Y a hlM la mnversi6n rñetLi&k< 
hecha E P B ~  la fuerza, habh E&ta&q 



w&2$&B &Amadas COR 

9, ,,+ no engafuui. En el balance 
kng . ~ ~ ~ a c i c r n e s  recíprocas con los , 

wpmtid& al Debe es la que ano- 
de las mercadedas importa- 

$@.:y la más importante de las parti- 
IÉ; aJ: Haber Ia que anota el valor de los 
@betos exportadoc. HLgase cuanta 
&fica~%5n se quiera a estas cifras, 
hpre .queda en pie, la relación que 

&&re las unas y las otras y nadie 
!@&n%á ni que las importaciones, 
%@&os comumos, no deben ser paga- 
&i &.que las exportaciones, al ser vendi- - - 

g&q&n metWco impuesto por molen- 
*as inipcrteciones representaron en 
rnlk6h 8 44I,O#,m, oro de 18 peni- 

10 que da un. t k d n o  medio por 
!% de - 147.ooo,om. En los mismos 
@-'"s las exportaciones representaron 
fi-c@janto 44~.268,ooo pesos oro de 

# ' d t a 1 ,  m& pira saber que en 
@:,T&e%ibd~ haMa &ase2 de letras .de ' 



y negocios extranjeros en Chile y 
partidas de Cargo al Debe de fi~esi 
balance internacional. 

- L$ 2Habáa. en aquel tiempo algo - de4- 
importancia que agregar al Haber de ese'? 
balance sobre el valor de las exporta- 
ciones! Talvez no, porque el 
metálico, obra de artificio, había 
emigrar capitales del país en vez 
vxar la venida de capitales 
El primer paso de la conversión 
había sido la entrega directa por- elcpl 
Ministro de Hacienda a varios comerciat$, , 

fRS y banqueros, de letras de cambia': 
giradas por el Fisco cobre Londres, en': 
pago de billetes que los interesados:; 
presentaban al canje por oro. El acta.; 
de nacimiento de la conversibn era.: 
así el anuncie, de su muerte en breee; 
plazo, pues preparaba crisis rsieneteria ' 
por restricción del circulante y facjJi--- 
taba las mismas letras del Fisco para* 
ayudar a la fuga, de capitales chilenos y. 
extranjeros que con tiempo sq ponjan it- 
salvo del seguro desastre. . Ii 
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adverso en el 

de 18 peniques lo 
medio por año de 

114.0o0,ooo. $ 33.000,ooo menos en 
eada año que en el trienio anterior. Ya 

rsión forzada hacía 
especial al pueblo, 
o y penuria de los 

por el Haber del 
tras obligaciones reci- 
mercados extranjeros. 



las eqorhciiages, I-~&W#I& 
-mgyor ~ ~ s ~ o  de d k a  

' represeiitab&n tsn esas tras 
1899 y 1 p - ~ 1 1  conjunto de S@. 
~WX, lo que $a un t m m  me 
año de 16~.7.0a,ooo esas: 
pesos mas que en ep* 

$ 33aO0,00;0 por &O de 
tts d v d ~ r  & meradetias 
y Ios $ xg.301),- por aJlO de a 
el vdar de las exporkcioaes 

tres, tenemos 12. 
Xnas de auxii1.0 



igual a 3.680,ooo libras 
tante grande al parecer, no 

, sin embargo, para compensar 
otras partidas de pago en el extran- 

*a juntamente con el valor de las im- 
$~taciones. Prueba de ello es el tipo 
<&e c-bio, indicador cierto de que la 
$f&a de letras no era suficiente para 
p ~ f a c e r  ia demanda. 
. S :  .La xciún del tqemoto sobre nues- 

estado económico se hizo sentir 
&da gravedad .cuando Uegó el 

m.t :@iu  de pagar las imnortaciones 



- extraordiaarias, que fueran :heEk $& '5 
r eemplm mercaderías darnides g f 

ra reedificar las ci-uckades a.min%d~y' 
1907 las importaciones samt&: .! 

293.681,000 p e w  de x8 peniqwJ p -. 
1% exportaciones 274,455,000 
A este violento desequilibrio vino - ac , 
unirse la crisis de Estados U n i b ,  qqe +. 
repeswti6 ea Europa e Uzo subir - a 7 

or ciento el doscuento &1 Banco & - 

fne;hterra. Los comerciantes de Chilg 
y algunas Banc~s eztmnjeros se vieranx 
en la necesidad urgente de remesar £0~; 
dos a Londres, circunstancia grav$ima L:, 
en aquellos dias para nuestro merca& 
El da30 dué tan intenso y prolongada A 

que, en junio de 1908, el tipo del cam- ; 
bia bajd a $ I 116. Pocas veces se ha .e 

visto con tanta claridad corno entone&, j 
que, en el régimm del cum foramq 7 

tal cqal existe entre nosotros, las fi~xo~-, 
hiaciones del cambio no tienen m& &niI. ". 
tes que los de la ofedta y la demanda 9' .-S 
letras y que esta última, estimukida par - 

4 el pánico en los diris de @ p o ,  pue* : ?- 

llevarlas basta el ex%remo de que el &,' 

billete pierda todo valor., 
El exceso del mal tiajo pmtk 

vio. Los tres añoa sie;uientes-1ga8,1pg. 
y 1910- importaron en todo 826.831,mh - . . 

. 
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275.500,OOO por ,z 

2.791,OOO l32SoS, 
as fluctuaciones 
amplitud entre 

12 7 18, enero de 19.09 y ro 5 116, noviem- 

n 1911 volvió a presentarse el caso 2 
importaciones en exceso de 

las exportaciones. ~Wentras éstas llegaron I 
a. 348,gp,ooo pesos de 18 peniques, * 
aquellas no subieron sino a 330.621,ooo 
pesos, Diferencia en contra del país: 
18.369,ooo pesos, o sea 1.370,ooo libras 
.esterEnas. El efecto sobre el cambio 
$u& mayor demanda de letras y baja del 
,tipo hasta g 5 18, en agosto de 1912. 

En el d o  1912 las importaciones 
!ascendieron a 3 3 4 . 4 5 4 , ~ ~  pesos de 18 
peniques, y las exportaciones a 383 
m8,ooo pesos. Diferencia a favor de 1% 
@timas: 48.774,000 pesos, igual a 
3.@9,000 &as esterlinas. El cambio 
-permanece en las vecindades de 10 
pmiques, indicando que este exceso de 
efrportaciones no alcanza a cubrir los 
p g ~ s  que nuestro mercado tiene q 
hacer en el exterior, a más del precio 



Yiensan algunos ue estas ctlesti 
nes de cambio sobre 1 ondres y las ca 
sac que producen sus alzas y bajas, sr 
complicadas, obscuras, difíciles ,de ente . . Y .  . 

con atención. Un pueblÓ nÓ es ii 

* - - - --- - ----- - 
La economía doméstica, la humilde ec 
nomía casera de cada hogar, no se di! 
rencia de la economía pública de 
nación. Las dos son-exactamente igu 
les en el fondo, en la substancia, en 
objetivo y en el método; sólo- difieren 1 

las proporciones y número de los fact 
res que intervienen en las cuentas. V 

=mas a tratar de explicar esto en poc 
palabras. 

La familia, sea pobre, sea rica y 
derosa, constituye un centro de pro+ 
* . -  - - ->m - .  

tas en activo movimiento, hace aper 
ciones de cambio, efecttia, por deci 
lo aSí, importaciones y exportaciont 



la cej,id&bre, ef colegio de los ninos, 
' 

cuentas de mkdicos, los intereses y,, 
-&J tiempo, el capital de sus deuda%, 



exterior, enfmeles tiene que reducir a1 mi- 1. 
nimurn la satisfacción de sus necesidades, 
tiene que vender o empeñar lo m& 
valioso que m e & ,  pierde su oro, s i  - 
alguna 10 bvo, y sus joyas, está 
oprimida por el cambio adverso y, al 
fin vivirá de trampas, no acudiendo --':$ 
nadie en sil auxilio, ues nadie vive - . E 

3 
sin coma. Si esa fam a enladesespe- . 
ración gnclíese emitir billetes de curso 
forzow 1% mitiLia pgara que ci,rculasen 
wn cmlquier descuento; pero ni este 
r e c m  le queda, pues en el exterior 3 
nada valen y =&e acepta billetes que  '4 
no se convierten en oro a su presenta- 1 
ción. I :! 

?Hay algo rn& evidente, más f<acil de -. -1: 
- comprender, que la situación de e~as d@ 

faáll~lias, Ia una en la abundancia, con 
oro disponible a su Jolunhd, y la otra , 
en la indigencia, endeudcrda hasta por el 5 . I- 



d &va, jt condenada a despren-- - 
del oro que piido tener en 

, sino tambiCn hasta; de h 
amha de cada h f n ~  de sus 

- De igud evidencia 
de compren- sibn no. más & E f d  gs Q pue sucede a 

S h grande y numero= familia Barnada 
Nau6n. Cuando &t,a puede pagar liw 

.- mercaderías importadas y todm sas obZi- 
gaciones en el exterior y qixeetkt con 
sobrante \a slls Ordena, todo le m pr6s e- - 
PO y riqueñ~, el cambio le es favossl le 

. y le trae mandas en abnndancia. P" Que tenga sólida circulacibxn rnrmetá ica. 
Cuando, por la inversa, le. Nacirjn no 

;? alcanza con stts ~ e c u m s  normales a pa- 
-gar los c o n s ~ m  importadas y el m- 

-. junto 'de suc demh obligacianes en el 
, .éx%eriat., -el cambio Ie es desfavorable, . 

- la oprime, la despoja de su oro y se lo 
' Beva muy lejos, por la misma m26n 
que la máquina de coser, la cama y la . 

del pobre se van lejos también 
de su familia, cuando a &ta le falta éí 

p-- 
- . - Pero' la Nación en pobreza ,tiene el 

.- - r~cusgo de emitir billetes d& cww for- : re- .&USQ, h e  uso de este expediente, y el T. 



cibn, se deprecia en tanto ~ a n t - á  
rrespcrnde al desnivel entre' 16s - 

la& de la cuenta .de hs obligaci~~es 
redprocas con los mercados extranjq~sisr, 
Esta deprecizbci6n tenderti a - dis~iinuiti'a 
a medida que se corrija este desriivd 5 
desagar-á una vez que las obliga. 
ci~ries secí rocas queden saldadas y qur % haya cam io favorable. Se hará, cr6 
nica y aumentará' en d caso cont~ario 
es decir, si nada hace para nivt$w 
las obligaciones recípnxm can el ext ' 

rior y si los consumos de la Nau 
lejos de ser reducidos, van 'siempre 
aumento. 

Este es el c m  especiaüsimo en- 4% 
no~sotros azm encontramck, Vivimos e@& 
un r-en de c u m  forzoso indiscipB 

~o.ooo,ooo en 
de 1898 a los 
fomm el 



>,y {---Y 1 / .- * , - . '- ,t. : q. d. 

&bmo9.wma,ies del pais representados 
cade4as Irriprtadm. 

a e n t e  el mercado -de cam- 
subir el tipo en ciertos 

p i q u e s ;  pero, una vez 







!-U*- . . . .. .. . . . - . . ...-. 
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$$+~%d y de c6nsumos induitriales: ani- L: %-les vivos, substancia alimenticias, 
tejjldos de &adán y de lana, pape1es 

. ;y3...carjgnes, hierro y acero, 'carbbn y pe- 
trfi;óleo, cemento, maquinarias de toda 
Gspecie* A m e n t a r ~ n  tambikn 10% con- 
,sanos Suntuarios: vinos y licores, p r h -  
%nda, articultis para el m o b h d . ~  y 
'wrvicios domés;ticos. 



sobre b ~ d r e s  en nuestro mercado. 
expectativas del cmbio, con 'tal 
cedente, no son favoqablec> y sería 
der tiempo y hacer @o inútil el buscar. . 
céimbui~Mns o artificios ingeniosos para 
rrre~urarls sila que venga a la plaza.una 
abundmka $e letras efectivas por cau-. 
w wtab1lenr csow las1 que ~ ~ ~ V O G ~ I I  la 
fuerte de-ada. 

E,@ Glfm ~~f~~ en las páginas - 
a tar iora  in&m con toda daridad que 
mkrmrw, desde hace &o;;, en la con- 
dicibn. de deudor= de los rnercadsci 
iexbanjercls. El sildo deudor que no se 
paga al liquidar Eas operacisnes de un 
a&, se asienta me60 primera partida - 
en la cuenta da1 &es sipimte y, si 
en b t s  no sle gasta menos O no se pro- 
duce m& a no s ven& dgo del patri- ,' 
monio nacional, b adeudado sigue cre- , 

lclerrdo y, de &o en &O, p r  la skesiva , 

act;tsinulaci$n de saldos deudores, : 
se U%;h a la falencia, que no otra cma, , 
es un billete cEe carso fomm depred- , 
do k t a  S una, jnniu&ck sin vdor, 
un papel sucio en compmCn,6a del cual 
parecen objeta de lujo 30s papeles echa- 
dos a la basura. 

Eá oro del Fondo de Cmversibn que 
se ha formado para rescatar algún 



EL?& ";- ,Y . - 
.. 

etes de nuestras emisiones h&es . 

,, ,a estos, por ahora, una garantia , 

2 '~l'1odnd y hace creer que no sr: rw- 
'.+ ,M entre nosotros 10 SUR. %ilC@&6 en 

%&iimcia con las billetes de la kpma rev.0- 
:_ +hei~ntiRa, los famssas &~M&Qs, y en 
- Perú con Iw biliete q u ~  circthbp . 

*-anda se roduja el. b a i t s - e  tút-td de 
la guerra fei Paciiic~. Podrfa pensarbe 

~ - 
Mbiba qtie ni siquiera b y  1.ieqp de 
que nuestros EUefes caigm basta don& 
rhm caído, en lbs filtirno tiempos, Eas 
*e Colombia y e1 Pas'qpy, I 

,Pero, en verdad, no estarris*; exentas .. 
@e esos peligros. Las armadores dd 50;ber- 

- %@ TITANIC melan que d bweo era tan 
&do como un continente, que. nin- 
-kseoDo y ninguna t a p t a d  padi8.a: po- ' 
mEe en pligro, pues, esa: peor de, 1m 4 
eawsl q u e w  a flote para reparar s.lis : 

.avedias. Se sabe lo que pwb. Jam& , : 
- &hidai& el m d o  esa tragedia, con- * ; 

del orgullo humano y gloria tclm- ? 
hw de la razg por la serenidad heroica, ! 

; p~ L-abmgmibn sublime de los pasa- ' 
. #am y de los tripdantes! 
:- :- -Nb; no Famas ciegos por orgullo na- 
. , %&id, no nw engañemos en la con&- e 

.* 
. , 

4 b. que tenemos &O y salitre para ' 
qutidar a flote aunque 

..d 



. . 
- .- .. ' Jq 

choquemos con escollds y 
agoten las tormentas. Al paso que v B d  
aumentando los consumos y las esnise 
nes de papel moneda y la deuda txtdrne 
de la nación, puede venir sobre nosotr~8~ 

-a 
de improviso o gradualmente, una si- 
tuación gravísima que haga perder &,* 
billete gran parte del puco valor que y* -+a 
tiene y que desvíe de su destino las re- 
servas de oro acumuladm para garanbirk 
nominalmente. 

, No hay necesidad ni de sucesoc *xy7 
traordinarios para que el b'illete se6 ;,A 
depreciado hasta lo que hoy se conGdera 
inverosímil. La demanda urgente dp t res  .--q 

- cientas o quinientas mil libras esterlim::; 
en cualquier tiempo en que haya esr=ar=a.,, 
sez de letras para completar esa suma; 
puede alterar. el tipo del cambio en un 

nique o más. Y en ese peligro estamos - Reoy por el saldo deudor de nuestras o%& 
gaciones recíprocas con los mercad@ -3 
extranjeros y en ese peligro 
mos viviendo en tanto no m e  
nuestras cuentas para atender 
cm% propios a todas las ne 
nacionales y particulares. 



.bienes y guarde oro, mientras no les sea . 
íjposible obtener que parte de este oro 
%e 'leS , entre e a la simple presenta- 
' - ~ i B r i  dé los 6 illetes. ¿Y qué falta entre 
aamtros para que haya una demanda 

'general de letras hasta agotar la oferta 
4y precipitar la caida del cambio a tipos . 

que nadie Ba pensado? Las observa- 
*,~ioaes que siguen harán meditar en la , 

ainena;iia de este peligro. ) , 

b s  .factores visibles que producen 
~@&B$R y demanda de letras de cambio 
- h h w p w t a c i o n s ,  sobre cuyo producto .Q 

- ,  

. .h. 'ql:&.Sa se . @ra, y las importaciones, 
;% 



r:". cuyo precio debe -pagarse en. pb 
-. , c~nvemdos por lasopartes contratant 

Pero hay otros factores m& 
&s-iilaulados, invisibles muchas 
producen t m b i h  of6rta y 
de letras y que alteran substanclhenta : 
18s cifras del comwcio internacional ano- 

' 

tadas por la estib&;tica de las aduanas. ' 
Proaxhrna a hacer el analisis de estos .- 
factores invisibles, de su modo de iatef-- . . 
ve& en las operaciones de cambio' y 1 2 
de su influencia real e32 la oferta y la - 
demacla de l̂etras, en el ' alza y la baji 
dd valor de ellas. . . 

El Reino Unido de Gran Bretaíh . '- 
presenta el mejor ampo para estudiar. --12 
esta aestibn y adquirir experiencia. L: 

Ltx factures Wiijibles &l cambici inter- . . . . 
nixioaaL en aquel reino, tomando en ? 
cuenta las aciones y d mvi: 
miento de atsada y alida de metálico, 
faeron en 19x2 ~orno sigue: Importa- - 
ciones, & 744.8$,514. Exportaci~~es, - 
£ 623.867,6108. Diferench en contra . de 
las exportacisne: zzr.az8,goó. 

Las factores invisibles son inconta- 
bles. Nadie puede reducirios a medidas - 
de nfimero y de valor. Baste recordar -' . 

: que en Londrets tiene cetro de reyes -' 



- Londres es el centro de liquidacion dt 
miles de millones de libras esterlinas er 
-%&% giradas desde todas las plaza 
cm&ercial& sobre todas las materias pri 
mas y todos los productos manufactura 
.dos que cireulan por océanos y por con 
timentes pasando de pueblo a pueblo 
&de los más remotos hasta 10s que está1 



.'. ' a Los capitales brít&&- -hvedi&sy& 
el z-mmdo exceden hoy de. 3,SQQ.QOO,PC$ 

. - libras esterlinas. Esta cifra 
, par h %eie&d Real de Estad 

Londres y comprende sálo. 
cotizados en la Balsa. Deb 
a eüa el capI.ta.1 Hi l&*ptl&o en 
d exterior psr Ios 1 ancss y por 
de comercio, lo ue h&e subir 
a C H ~ ~ P O  ñdl &m ~dbas e 
el total de las hvera.iones brithiw 
del Reino V ~ d o .  Al 5 por ciento 
ecrto produce am.ooo,ouo de l ibra  
linas. 

$?ara qué contar Inás? EL mercacTo,.de. 
Londres es un grande y poderoso wnars$ 
de atrawidn hc ia  4 cual convergt?n, e-d-4 
ami6nico concierto, los mercadqs. f'odos 4 
del mundo para saldar aD£, con oro en. 
mano, las negocios que se r d a a n  .m%x4 
mento a momento en la redondez . de. h: 
tierra. , . - ,. -:* 

Apartemos 1% minda del bd!~lur b2d3 
nico para fijarla: en nuestro M n a % s  
mercado, su humilde síbitdlite. Ya hg?fg&, 
+to que los factores visibles 

* presentas, en los seis años de I 
- . un exceso de exportwia 



'ticiones, que ascibnde a E I .6oo,ooo or 
tdimino medio anual. Consideremos a o- , - R 
*ra los factores invisibles. Los que traen 
valores al Haber de la cuenta son casi 
mulos: utilidades de dos o tres empresas 
mint;ras .en Bolivia, giros de los diplo- 

.m&icos -. residentes en Santiago para sus 
gkstos de vida, capitales traídos por inmi- 
grante~ y lo que, de modo irregular o por 

p: excepción, suele transladarse de Europa 
TS; para inversiones en Chile. Hubo mo- 
i$*mento en que esto último representó 
""r'-valares de importancia. Hoy es más p.' recuerdo que realidad. 

Por el otro lado, los factores invisibles p' gue pesan sobre el Debe de la cuenta son 
gwq p. poderosos, constantes, y tienden siem- 
-, . pre a crecer. En primer término están el 
6 servicio de la deuda externa de la nación, 

que. ya asciende a ;G 1,594,955, suma 
k .. .. .igual casi al exceso de las exportaciones 
-.-' sobre las importaciones en los últimos 
!? años, y las garantías que el Estado paga 

sobre capitales extranjeros invertidos en ..- 
- los Altos Hornos de Corral, en el Ferro- r - 

carril Transandino y en otros, cuya cuan- .- ua es & varios cientos de miles de 
' ' hkas esterlinas. 
' . Bastan estas dos partidas para dejarnos 
; desequilibrados en nuestros cambios con ' 

t, - 
1: . 
+J 
Y . &  , -  



Y%~ROS a ves, 







en sus salones una fiesta babilónica, 
nadie siente ya en lo interior de su alma 
la voz del deber, el mandato de la cordu- 
ra que exige resistir a la tentación. El 
padre más austero, la madre más piadosa, 

. 
$a que más hace vida espiritual, no saben 
apa~tar a sus hijas de eso en que todo se 
saorifica a una vanidad perniciosa. Todos 
aplauden, todos contribuyen al brillo 
oriental de la fiesta. Todos creen que . 
kera deshonor para la familia el no exhi- 
birse en aquel escenario. La juventud 



f e w u h ~ e n  sedas y uicajes,.en par-3 y joyas, en afeÉitm también! - - - -. . Y 

El lujo exagerado. el wdfi&i 
todas las FixtudeS dkku a la fmW 
tica i-grcibn de los que inventm .e..+ 
bbduciea en nuestra sociedad hi$bí@ 9 
Cesspdim, de ;Los qae &jm la W-- 2 
pIIna de la vi& en el hogar con d atnctf- ;; 
vo de. perpetuas fiaW en la calle, tram -4 
junto can SUS m& co-uen& QIO- : 
r h ,  SUS rmths o o ~ w ~ n u a s  ecmQ- ,-- 
micas, porque arruinan a alguna,~ f d & w  1 

' y aumentara los gastos por pagar en d : 
extranjero. Baile de esas hubo que cmt6 " 
e Mzo gastair rgo,ooo libras esterlinas! % .' 

Hace apenas veinte añm no se toma- :- 
ba en cuenta para los movimientos &id: ;- 
cíhmbk lo que gastaban 1w chilenas m < 
Europa. Era P" más que nada, M- !" 
presente, hay amigas, vdm,  que gasta ', 
medio mill6n de francos por &o a ,lo' 
menos y, si esto se estudia a fondo en 3 
h cuentas de 1s Bancos que giran l'& ; 
letras o remesan las fondos por cabw, .. 
se ver$ que el total excede de ~Lj~000,ox~a~ 

, de francos o sea de £ rmo,ooo. . . 
@ h d e  vamos ya en la menta de losA, 

$actores invisibles que abran en c o n t ~ - .  
de nuestro país en el &miento &. km--. 
cfi~nbi~s con los m e d o c  extmnjer~)k$ - 





. . .: ... .-L:. r - 3 1 ~  -e m - , - ~ - T . ~ ~ ~ : -  ". e - ~ t 4 #  . , ~ : _ * 5 _ ;  
ltrar en lo futuro y f i ~ < m ~ o r ~ ~ ~ ~  
de nuestra prospkriiiad. E& .&istre&& 
datario fué don Federico EL+&&, el,@ 
mand6 constrair los blindados C o c h d  
y Blanco, el que con claxidad de .fg 
do. como profeta, resisti6 en 10 
al voto acum,wlsLt:ivú, a este inci& 
veneno que ha corroído ks eBtra%s;-g 
los artidbs y nos tiene'hoy despuiciadai P en a imputencia, lamentando lo bue~ 
que antes p o s e h a s  y no haciendo nq 
para reemplazarlo. 

_ patfiotismo, se! contentaron 
muy estrecho para 

- Nada hicieron para 
tuviese vestiduras 



. menos, cien fni~loam &ei libras esterlinas 
qw debieron quedar en d pt~im~IZyo 
nacional de Cm. + 

- El estmco 

. . C  

go cierto ~~~e de not&%l@ fi.gura 
y de andar c e r n o ~ ~ .  Un - cprredor 
dijo: Qu4 buen negocio S A P X ~ E ~  rar a - a este señor por lo que vale y v a  erlo 
por la que parece! Esto p&, a la in- 
versa, con las salitreras cEe, Tarapaca 

.una vez que el Gobierno de Chile da-  
hizo el estanca peruano. Algunas Jngle- 
ses, habilitados con capital chileno, com- 
praron esac salitreras por lo que entonces 

" @wmCa% y después las vendieron en 



&a~&es -$or lo que u&izli. . c O ~ Q ~ & $ $  
$1 c m  de un chileno em rededq 
industrioso-6níco aque E ois &as &-S 
TnrapaEa-qne compr6 el estacame&.& 
&e Lagunas en cien mil giesrss, si el recues'i 
do no nos en E&, d d o  z%z. Ea 18Bg: E 
lo vendió a k o r t h 4  nabad del s&tfQ-$ 
en Lonhs-en  I I O , ~  libra 
linas. Worth, a su turna, formó sode; . 
dades en Londres para explotar e* esta- :. 
csamento y lo ven& dividido, en Mas, 
más de £ 800,mo. iC6m0 no laiéntars&:? 
de h corta vista de aqueUus buen&? 
gobernantes de 1880 a 1882 C/W kuviei !' 

ron en sus manm d engrandeehienb *! 

de Chile, por la formacibn-de irunenmi '. 
capitales Con tra poco de energfa, y de sa- -' 
clifificios, y que lo dejaron pasar sin darse . 
cmnta de ello! 

XIII 

Hemos tratado de exponer con cuan- 
ta claridad es ible las verdaderas 

'teorías del circ%ntte y del cambio, a 
fin de ayudcu'a que la opini6n p&Blica. -y 
tenga rumbos definidos, orientacibn fifa . $ 

& 



~ Q ~ I I ~ O  dd curso ' S  

de oro sS1 -fsilZe- i 

que: se derivm de estos ante- -: 
,-es decir, de las teorla y 'j 
d o s -  a fin de diseñar lo que = 



en el timón., Si todo esto le falta o'si na'3 
lo tiene sino a medias, & imposible q~ ,; marche al paso de las naciones prósperas A. 

para ser cada dia un poco más de ~ q $  
que era el día anterior, es imposible ta* 

r bién que se mantenga sin retroceder; 
pues todo organismo entra en elpez5oda a@-' 
decadencia, tan pronto- corno llega al-" 
mázrimurn de su esfuezo y queda dete .\ 

ni do. 
Siempre la nación,-conjunto de h6fn- 

bres,-estará sujeta en todo y por t ~ d ~ .  



, los vicios, las 
.delitos, el derroche, la ociosidad, 
de psevisih, la ausencia de . 
son otras tantas causas de 



- son esenciales en 
progreso interno, 
Ios habitantes, y t&nbit+n, acaso mucho .& 
m&, pesa cumplir la deberes inter- ,.,: 
nacionales y velar con eficacia por 1- S* 
Iderwhos que les son correlativos. Q i: 

~s plenitud M vigor r n o h  y bicp -Yi 
de1 hombre, no es obra artificial fabriea- 
ih mediante combincacions y arbitrios. :, 
En lo mora1 d h o d ~  vale según el -J 

grado de su obediencia a bs preceptos 7 
del. hcáiogo. En lo físico vale segiin, : 
ila salud que tuvo al nacer, más el grada .. 
de su ~ W e n c i a  a los preceptos de las-.: 
higiene. La Maci6n no es robusta mor&'- 
y físicamente de otro modo. Esto se 
apljca a todos los ramos de la actividad 
nacional, sin exceptuar por cierto los - 
hechos del orden econ6m.  

Hasta el exc.eso ha sufrido el país 'por 1 

culpa cte aquellas que, con artificicm 
legales ideados ad h e  y con ecjpe~ifim: 
importados como los de las farmacias, lh 
han querido darle un circulante de oro 4 
y un tipo fijo de cambio. La soluciC 
de estos problemas ha de buscarse en,-' 
la r&didad de las mas, en el -conocí- . 
miento y respeto de las leyes naturales 
que determinan siempre consecuencias 
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' XIV - 

Tenemos muy cerca el ejemplo 
la República Argentina. Por causas an&- 
logas a las que entre nosotros 'han de:--, 
preciado el circulante de curso forzoso,- :;% 
se produjo d á  más de una vez igud;:. 3 
fenómeno con intensidad que todada ' 5 
no hemos visto aquí. Durante la primera: 3 
administración del general Roca se reco- 3 
gió el antiguo billete, que valía ya cuatra 2; 
centavos por peso, canjeando10 por una5; 
emisión-nueva que circuló algún tiempp < 

- a la par del oro, L@ peniques, favorecida, 
por circunstancias transitorias. Esta emi- q 
sión fuC depreciada en años pteriore3 
hasta valer menos de g peniques en 1890 2 
y 1891. .<S 

Hoy la República Argentina tiene abU'n:y2 
dantísima circulación de papel mane 
da-826481,537 pesos,-y desde hace+-; 
14 años el billete vale, sin la menor? 
alteración, 44 centavos oro de 4& peni- 
ques por peso o sea más. de 21 peniquec , 
El billete posee valor fijo y este valor 
no se altera, aunque la emisión aumenta . 
todos los años, parque la Caja de Conver- - 
si6n lo paga en cualquier momento, - .a .i ,a 

i 
*..= 3 

-1 

- .  \ 



iky txrderra:. 
ig y - ~ a ~  dd B r d  tawbihn deja 

e*& provwInos~1. AU S entró 
' p6f @no semejante al de la Re@- 
bli-a Argwitin?, pero n6 i@&nes se 

m billete nuevo, =a w &ble 
1 de 122s edaoes inmn&c-io.n& del 

, &&a&, un billete 
3 dk .,C~m&6n con 
~[jqygs&~.o o tip fijo a 
;m qw sea presentado. Se cr& o&m&, - 
i,&a paria d o n =  de libras mtergms 
~XrEqzsirsitrdtls ea Londres par media de 

E*pc&titos de los Estadm cafetmm, 
Lw asa especia1 para operas wbm el 
'P;*~bao, 0-frdenda y compmda letras, 
z~&$p  hs m~vunientos de1 mercado, a 
@h. b vil de dgr eshb1u:dad d titipo de 15 peni- 

"Exes y h & r  iguales m Ia ps&tica las , 
,', ?i sedes @e billetes. M se ha. mantenida 
ie%--naa m el valor del c i s i c ~ t e  y en 

cmibi~, dwpub de haber p d l a  
tiempo con los billetes a menos de 

pwq~~ pos p. 
x M& mteresmtie nas pafece, más digno * e ~ h l I i i o  en nuestro pais. ei procedi- 

d Gobierno de 1a India b.rit-á- 
'g.~mto en pr4ctiea para dar S&- - 

@&.SU V&i. a$ ahulavte de papel 



moneda. El caso no es recimfe. Lo &Ar 
cemm desde 1y8 p r  min~ci iw hF~4;;~ 

I' nación publicada en (The Econamis@, 46 ; 
Londres, número wmesgondiente al tíi6.:- 
de-junio de ese año. e: 

ar Maturtlhente, dice el diario cita: 
u do, el Gobierna de la India está; &te. 
9: ~ d i g m o  en ~t~ d tipo del'.: 
r cambio, no s& ;a, ama & las grirn? -, 
r d e  re que tienen que enviar r 
a a h n  no k-mbikn ifscñirectá 
.u mente, porque a aa~b-io  expuesto ; 
a a fluctuaciones e incerzjdmbres tien- 
e de a, limitas k enti-ada en! la India-. 1 
a de los ca itales que tanto necesita , B tc pma su aamB.o comercid y eco-. .I 
r nóniicm. 

Estar okrv&dn parece escrita pam ; 
EIO-SQ~CB~ puede apiícmse a Chile crr( ,; 
tanta razón como a la hdia; par bato, $1 ,- 
moda de proceder que aIl4 ce: ha adoptado ':1 
para atender a la necesidad de un circu- ' y  
lante suficiente y evitar las cxdaei~nes~; 
del cambio, nos ofrece una exprien4a . 
de importancia excefionsal. 

El año 1893 ftglcionó en la. India u-: .' 
cornisi6n encargado de todos 10."- 
relativo al circulante, a la moneda comis~- 
te. En el p&rmfo 60 cEe su informe 







ala d límite para la exportación 
acuñado. En vista de.esta expe- 

Y d m c ~ a ,  9The Economisb aconsejaba que 
$el't;&obierno de la India disminuyese 
5. la'pwte del fondo invertido en valores 
7 y-mantuviese de tres a cinco millones f. dk libras esterlinas en oro a' la vista. 

5 .  

;:, Agregaremo4 que el Gobierno de la India 
ba formado también un fondo de 60 

i: millones de rupias de plata, que corrserva 
'6-.li;n el misma país, para hacer frente a las 
&,&teraciones del circulante de ese metal. 
t{i El g.-de julio de 197 el secretario 
2 -de Estado p m  la India munció en el 
$ Parlamento que, desde esa fecha y hasta 
$ i ~ a e  el fondo nivelador del cambio subie- 
%$le a L zo.ooo,ooo, la mitad de las utili- 
s+&&s de la acuñación, junto con los 

mtweses del fondo mismo, se aplicaría 
;-erinerementarlo, y que se utilizaría la c- r%ka mitad en forma de apitales para &$ imento 8ir de los ferrocarriles en la India. 

, Lo que precede hace la impresión de 
,e1 informe presentado a los accionis- 
;ae una grande empresa bancaria, 
ercial o industrial, por los adminis- 

encargados de dirigirla. Todo 
ziestra pericia, previsión, méto- 

m~s~aacia en> el manejo de los inte- 
z & ~ c i e ~ s  de la India. Asi debe 
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conducirse siempre el Gobierno en t&&& 

. los pueblos, rque la recaudacih y 1% P" inversibn de as rentas y la aytela de lm; -2 
intereses generales de cada sociedad&u= -:i 
mana exigen, d menos, la capacidad y la 
oontracci6n que un administrador a@ '3 
inepto pone a servicia de los inter r: 

privados, cuya, gerencia se le con 

I 

Si ua pis tiene la desg 
Ministena de Ba&en& 

3- 

, ',' . 
- ,- -w a,,: 







aquello que tienda a aumentar la pro- 
:; ducci6n y particularmente a nnacionaliear 
,$a. industria salitrera, de modo que las 
r'ganáncias de 6sta queden en el p i s  en 

yez de formar una de las partidas más 
p e s a s  al Debe de nuestra cuenta con 
loa mercados extranjeros. 

En una palabra, sa necesita la adop- 
ción de un plan financiero que no mité 

.. wjeto a madifieaciones cada año y que 
:lleve conjuntamente el sello de a t a  
'tres cualidade: cordura,-previsión, ecs- 
; pomía. Se necesita en el Gobierno de la 
:?República el mimo pensamiento, la 
'--?misma *J -  voluntad, los mimos actos que 
L~tkne v eiecuta. w r  estricto deber. el 

Padie de k.&ilia para el bienestar 
suyoc. 

a el año rgzz ocurrió entre nosotros 
algo que seria muy singular en la a h i -  
nistración financiera de cudquier país. 
El Ministerio de Hacienda precentb al 
Congreso un presupuesto de gastos quc 
la Comisión Mixta de Cenadores y Diputa- 
tados, con espíritu superior a los intereses 
Pequ!ños de loc parti&, estudió proli- 

..jamknte y redujo en varios millcmes. El 
~&twio que en este caso tuvo la Comisión 

,.-. Xixta es el que debe dominar en cada 
g <  - 



nncr de los departameisto9 dd  ,Pp& 
Ejecutivo. La micoativa pa1amentagiqf 
que de ordinario en todas; parte &=ea=- - 
ia loc gasto%, lcrs disrninuyb en 
disentir el presupuesto vigente. 
hecho a la bmsibn Mixta acre 
103 aplausos del aío; y masca el 
por donde el ginisterio de 
debe seguir si quiere poner or 
finanzas y llegar ;a la e&abSdad del ciw---  
lante y del cambio. - ~i 

.-'? .. --a 

3 e , .\A - t;i 
Nu aZxl reforma de sistema moneta.~~.; 

rio en un pais que vive en el régimen 3 
del c m  IO que necesita rnontehwy- : 
10, p@rCaue, cngkime canjeando los"' 2 6iBetes por sm, produce h escasez efm- ,-i 
tiva de cirmhte, la smpemión del'$ 
cr$r9ito bm&s y 10 que es Iri, recaultagf ~1 
te .fatal de ello: un estado general -& 3 
liqulibei6ra en d que todo se: ofrece eh . 
venta. y nada paede comprasse, sita-a,: : 

condum 

El Gobierno de la India, 
púbtica Argentina y el del 

I 





, plata, para constituir, sin 

- .  . . 
L 

* '' .in 



, con depár4ito de su 
ís necesitase mayor 

lancia directa del 



y para ejercer la aecibn nZv&dora del 
cambio en la forma que grnctica.eI &ji :CI 
bierno de Irr India. La indica.& i d - .  
tuci6n se& tambib la caja central di - 4  
todos krc Bancos y, por medio de ella, 3 

a la liquidttcIl6a de los salda .:: 
, sin perturbar el mercada ni #,: 

.9 

alarma en d comercio, cada . .: 
vez que alganas cajas baneaiias fuesen $ debilitadas p r  causas pasajeras o por - - 
alteraciones m& dumbb en las dep6si- ... 
tm a m 103 de 10s respectivos a 
wt~i~ble~depztm. - 

SS 
. 4  Acaso sea motivo de extmilezrz. para ., ; 

algnnos que nada &gamas wbre el ,? a 

aran& de Aduanas. A primera vista 
pmde wavenictnte el aumento - 
de las de irnprtacicion pasa que 
&sminaym lers co~asmm que dan origen 
a h m& fuerte &macla de letras de 
~ r n b i s .  Can n3fleXj6n, luego se ve 2 
que no de& e c h e  mano de este 5 
recurso, porqu~ a las derechos son subi- A -  Y dos y, aumentar OS todada, seria ofrecer ; 

~ t i m u ! ~  @erw d cantrabado. Las Z ,  

tmtacienyec, para internar merad~rlas ;: 
dandestinamente o para mimetes frm- -$- 

des dentro de h mismas aduanas, .r .., 
cre(pe32- an prsgorcibn a 9a, cuantía de* 
impuesto. Ha de evitarse, pues, que se¿ 

( 5 )  



-;F. _~yc.*~- A 

2. * .  & 

&&g st&ko, porque, si lo fuere, habrb 
e .ganar a na pagarlo, y la gran ' 

Ém,@sa a c m r  los grandes 

e, en el aumento de los Fd.-b21:m mrepnde una d a  consi- 
+&~P,ie al rriejo~miena0 de la vida del 
?w%Io. El lujo de loc Ruos, que viven 
'~ptuosmlente, poca significa en el total 
de la~i i~pwtacionec despachadas por las 

id kdo de la mejor vida de los 
sllrs familias, de los humildes 
, pues aquellos son una infima 
&tos forman k masa de la 

es que los recursos del 
por ahora a cubrír t o d ~  

&be pagase en los mercados 
..$,eche en olvido 

en que se inició 
, los obreros y sus 

n mayores nece- A 

en bienestar y 

,-4njusto tambih, 
dd pobre &ando 

Seria, adem%s, 
el carnbh, por- 

- :-  . -  - 
los artículos de . 

L 1 
:L 4 8 ,-,- - - .  .,~--  . , 

..5 ' - -  ' I . - - . - , - r~ 
.l.<* r , 'M 



jw~. EEtd viven & comdend:oo0e%i. + 
CCErn01didadm y @aam~~ una 
h sa.Ma, fgxteraa &1 &-?m1 de E?= gjatrk .-- 
JUB~O gW ' p a ~ m  U51. tdb~tta. BU -.e 
se nos oculta que la idea es irreda*. '{ 
bie; 4 in&canrw sólo en contraposi~6n. Lg 
s fa .d@ xammtm lm derechas d~ A d e  '.+ 
rse sobre !m C O T I S U ~  ~ p d m s .  
La sohd6n $e: nnes-tms prob1- ;; 

aR'1 ~5qu1ant.e y del cmMo a0 pcdd -'C 
e-fte0ntm.r~ sim en buen gobkmo '3 
y en el salitret, piedra am@m &te dp; 4 
nues&o ed%&o lecmiMnim. El sa&tre..rs -4 
nuestra fwaafem, por ue esa h d ~ ~ t r h '  4 da la renta piiblica, las ctn, d meizmcEo 
de cambio9 la prosperidad a. h- 

. .m. El salitre es tambi;éa nuestra qum 3 
p~aque~ si kg&mm a @erb7-y p'~id*.$ 
perderse por otra qqe 1.r agb@-- 
miwito 0 por la eampetmcia del &Ea$d-q 
~ ~ a l , ~ r l ' & m ~ ~ m o  nqctóxiy ami3 J ' 

sociedad en la indigencia j 
- '  .& 



stinemos a este 
gradual de la renta que 
tación; demos el mismo 

de venta de terrenos 
os estos temenos pala 

- 

V @ ~ Y ~ - W ,  mayo de 1913. 

. - 



Señor D. Francisco Valcítsc Vergara 
""". :q 

Mi estimado señor y amiga: 
No le extraáe que yo, como t o L  &; 

mundo, lea y devore su interesante esti; 
dio cwndmico motivado poz k en-* - 
ta Be #El Mercurio.# {Se lee, cm4'&di$ 
plmr- b que se &be con &&se fluf&: 

amena, con convicciQn prof&dia &R.' Ió que se expresa y, con mayor *6zi,: 
~uand0 el autor tiene desde l a r g ~  &&. 
atrh eoaqkiistdonj los laurdes del m@- 
terio! 

Pueden las ideas ser controve~ti&y 
pueden las . opiniones Bo m11forn~- 
con las de otros criterios; pro @UD RC 
aminora. en usi ápice h s&&cci@ q~ 

: se expeiibenta cuando. el hombre die 1-4 
: estudio y de @@tu piiblco entra de "y*. 
: lleno al debate a la ensefianza. ' 

8 < c; 

L . 2 =.- 

-:' r .  l?erdóndtib~~ linem antm-~m qQ@ -- 3 no he podido excusarlas, y paso d obje I 
- *(A 



Y I 

j'h que me ha permitido consignarlas. 
En el ,artículo de hoy se evidencian 

' dos hechos que desde tiempo atrás me 
' habían-llamaao la atención y cuya eom- 
' probxióa me preocupó. Es esta com- 
probación la ue deseo comunicarle. 

Respecto áf primer hecho: cantidad 
o uso del circulante, me pareció que 

l o  práctico era estudiar el n Ú m  de 
piezas en circulación de cada tipo de 
billetes, y al efecto, el 14 de octubre de 
1912 pedi a la Oficina y Caja de ErnisÉón 
up Estado de los billetes en Urculaci6n, 
y se me di6 el siguiente que original obra 
en mi poder: 

VALOR REZAS 

De I 6.437,403 6.437,603 
De 2 4.413~126 2.206~563 
De 5 26,693,975 5338,713 
De 10 38.027~20 3.802,112 
De 20 15.187~540 7591377 
De 50 ?7.209,400 344,188 

..- De 100 40,457,000 404,570 
De 500 g.721,ow 19,442 
De 1,000 - 8.841,ooo 8,841 

r66.981,764 1g.321~489: 

Inoficioso me parece agregar que su 
CBCUJO, contenido en el artículo de 
hoy, no puede tener mejor comproba- 



ANGEL GUARELLO. - 

La obervaei6n del Sr. Guarello 1 
muy oportuna y muy justa. El público 
en general no necesita los billetes de = 



&@o superior a diez pesm p r  t a n t ~ ,  
la;8 los usa sino por rara exqcibn,  

los recibe en pago, y entonces 
procede sin retardo a camb2aIw pt 
billetes be tiw menor para atender con 

a SUS obggacjanes y sus necI-;i- 

Entre 1% f f p  de E y de 10 p m ,  
segtin el cuadro oficial que nos presata 
el Sr. GuareE.ellu, habla en eirculEadbn, 

.565#824 p o s .  Esto 
que henmw ma~iEehdo 

s y de todos 1% nego- 

Los billetes de t i p  supirriortzzi, entre 
w y I,W pesos, sumaban un total de 
f~r~+15,940 pesos y estalsan reservados 
de hecho para permanecer mm%s a firme 

, m las- cajas de los Bancos y de las emgre- 
ias que necesitan acumular fondos, puesto 
9.w el pilzblico no se sirve de ellos sino 
iew .escala muy limitada y por breve 

' -%&p. E .: - 



h s  emkiones posteriores, que han .' : 
aarmentrido el circulante et 180.700,oo~ 

con billetes sacados por - los Ban- 
cm mediante depósitos de oro, se han '% hecho en su mayor parte en los tipos 
myosa que no son mados por el público. . 
Hay en Pa aetudidad más de cien millor 
nes de peso% m billetes de esos tipos. * 

@khde estan si 4 pfiblico no Iss usa y 
si los Bancus no consiguen retenerlas . 
m sus ~ j i s ?  

No diga que prestan sizs servicios . 
m las cajas de negocios O de estableci- 
mientos indwstirialea que necesitan muchos 

' 

billetes p a  el p g o  de sus emplea- 
dos y sptarim. LCE empl~~*tdos reciben .: 
sus sueldm casi siempre por medio de 
& q u e .  La operaria reciben sus jor- 
nales psr medio de billetes de tipo menor, 
6nico que lerí sirve para atender a sus 
rreceidades. No est$ ahí, par cornsigziiente 
el secreto de la acrrltación de los billetes 
de tipos mayores. 

Todo esto hace comprender que los 
Bmm, mn la imprudencia de habla] 
tanto de la debilidad de sus cajas, sin 
que c a n  débiles m realidad, han alar- 
mado al p3bEm hasta el exh-et~o y que, 
al presente, hay 3 ; a s d  sumas de billetes 
retenidos y &osos en innumerables cajas 



" I 

, prticulares y comerciales por el temor 
: ~nfiindado de una dausura bancaria. 
- Para poner remedio a esto se requiere 

dejar del priblico todo motivo de alarma, 
inspir&ndole más canfianza en la admi- 
nistmcih de los Bancos. Parece inaeíbIe 

ue en un país con circulante de curso 
?orzm, con circulante que aumenta por 
emisiones sucesivas de billetes y qne no 
puede disminuíl. por la exprtación, 
parece increlble que los Bancos no tengan 
un acuerdo prmanésnte para formar 
sus cajas. Ahí stá, en nuestro sentir, 
la causa primera y más persistente de 

,. todo lo irregular que estamos viendo en 
materia de circulante. 



Amortización de 





Amo rtizacMn de papel ' m&ns8d -'-y 
- 1 

La Camara de Dipatados di6 
. aprobacibn al proyecto de ley que a ~ t c a h ~  , 
el retiro de las emisiom dictatorialeg y siti.:$ 

pago con vales provisorios del Tesoro, pidiew: g 
do propuestas de préstamo, para dar'pre 

' 

fereneia a los que ofrezcan la suma pedida ; 
m& bajo interds. 

Retirados de la circulación estos billetes 
disminuido el circulante, llegar& en cuatra. s ,  
cinco meses mas el momento de trazar a,:.': 
plan definitivo para la vuelta al r6paien.t 
metálico. En ese plan naturalmente se CQR; 
templará la situación de las ernisbnes ficcakes ' ,-, 
y bancarias, para que cuando el Estado-? 
pueda cambiar sus billetes estén los Baa&@ S,' 

obligados a hacer, por su parte, igud a@ ' " 
ración. 

Para procurar la conversibn es i n d i ~ e ~  
sable que tratemos de tener un cambi-o cp r, 

acerque numtfo papel al valor del PW phta ' 
y que las entradas y gastos ptiblicos pueda%, : 

de y-*, ~~@ Que B U ~ U ~ ;  <y 
ron otraa ~ i t m  qw rae- libro. 



'20 sólo balancearse sino dejar el sobrante 
necesario para el pago de la deuda del papel 
moneda. 

tudiar todas aquellas 
acilitar una considera- 
os gastos públicos y 

preparar el ánimo de los contribuyentes a 
hacer los sacrificios necesarios para poder 

apel moneda. . . 

ida el discGo '-del 
n la Cámara de Dipu- 

VALDES VERGARA, (Ministro de 

Por muchas causas, 
recordar en este momen- 

e de actos cuyas - 



eIscktenciri y 1w gMXiim 
tab1gGiclas se han visto 
considemlo4 én el valor E& gr;le&s 
ponde. X 

Entre =tos hlecho~~ f i p a  e 
la ~mid6a ilegal de billetes dd E&& 
hada wt mes p 'había .principiad 
c id ,  cuando la dictadura se &ti6 
de escasei3 de rectu-wz para. mantener su o+ 
nizad6n ' milita. 

iud, en el mes de enero de r8gz, el ama 
poiderosa que tuva el Presidente pwa 
nerae al pds; psccis meses mtes esos 
fmdm b ha- d c E b  par% m&&. 
C - 0 n g . r ~  m d x h  &te le negaba la ley 

el curso farzow papd rinomda 

ccmtribucioys. Agotades esas ~W-S 
cides ia djet&wa e q m k d  su d v e  

Cawidere la bmomb1e C h & a  ea4 -3s 
sido la, sitdi611: del ilieta.dor, pdv& 
rm%a que prodoce d salitre$ obQd~-:a- 
de veinte n tireinh di h o k n b ~  SO& 

armas y sin resorte 
pro- 8% b d &  
La @et&dum fué fav&& ea 

*as por el 
biU&es nueva ea 
rwmpiaaaz los q~ 
M pesd dmamen* 

.-., 
rii 

., 
-* <-S 



. ,  . . -.< , . 
dado, en Tos días de pra- 
la dmda del papel monda, 

drodujo lia octilhción de los biile$a emitidos 
@tan meg10 a - la ley. To$os temían que 
~ - p i q d m  firesen m& tarde repudfzdas y por 
& tal raabn se anticiparon a esconder en sus 
i; cajas los billetes antiguas. De ahb vino Emna 
$:aWrmrdWa tximmz de moneda cmiente 



remedio para evitar 

La Junta de Gobierno, después del triunfo, -. 

se encontró con a t e  hecho consumado: el a 

circulante legal estaba multo en gran parte y . 
el ilegal s e d a  para todas las transacciones,. : 
Su propósito fue dar pleno vigor al decreto 
expedido en Iquique en el mes de mayo; pero 
esto ofreáa en la práctica el gravísimo in- 
conveniente de producir un desastre financiero, ' ' 

no sólo porque el billete legal se ocultaría 
tanto más manto mayor fuese su diferencia 
con el billete dictatorial, sino también porque 
este último, con el simple transcurso del tiem- .. 
po, se había extendido por todo el país creando { 
derechos e intereses legítimos que era necesa- -i 

rio contemplar. 
Por consideraciones de prudencia y equidad, 

.se ap1az.ó la solución del problema para que 
e1 Congreso Nacional la dictase en el momento . 
oportuno. Asi han quedado las cosas hasta '; 

i'! - 
e1 día de hoy. Los billetes legales y los dictato- -- 
riales están confundidos en todos los negocios, 3 
las oficinas fiscales cobran y pagan indistinta- b 
mente con los unos y con los otros. No se ha 

. 

declarado el reconocimiento expreso de las 
emisiones de la dictadura; pero en la prActica .. 
el reconocimiento existe y tiene tanto valor 
como si emanase de un acto legislativo porque ' 

el Congreso Nacional con su silencio ha auto- 
' 

rizado y sigue autorizando la circulación. 
- - 



* c x p P  
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Be&o Ea cuestión del recona- 
biE&es de 18g1, se hace mce- 
656n legislativa al segunda 

bI- ,gc~Bkma <Lec:Iwando si estos billetes quedan 
-~-~&tgtidos en circdmte permwnte o si - 

n o&izm de la &culacióa en una fecha 
:-v - @&&la. , 
i .Hace m& de doce años qme nos encontramas 
t %*os ai ré:gimen cEel curso forzoso del papel 
2 immaeda Eas primeras emisiones fueron hechas 

atadar a los gastos urgentes de u00 
i : 4 @ w ~ a  il&t&& que nos sorprendió desar- 
~ , : ~ x Q ~ u B  p sin rmrsos. S610 en virtud de esta 



sntigtw &or M d e a t e .  T d m  Tos quie 00s 
~ ~ I t t m r n a s  en esta sala h a o s  siclo twtigo~ 
de e80 y s&mm que secomen6 el r&imrn 
del cww famam porque E& conveafa a uaa 
@lf& que coa justicia ha sido ilamada & 
omnilpoitmcia pr&heial. El aumenta en 1- 
~entw iak d ~ t i í ~ ~ d o  a aumentar con poca 4 
p u M a  1023 gastoa ordinasí.0~ y tit empmdei. 
con paco estadio 1a ejemcibn de p d a  
obm piiblicas. La antigua modestia de ñues- 

1 
tras pwupuest~c m avenía mal con. la va@t&d* - 
de mandatarias que buscaban en d poder sas 
sciMa&~ae ~ r s o d e a  antes que el bw;n 
swvicfril de la & ~ X L  

esta conducta .no $E 

pmwi& la conñilnes 
Gobirno porque Se vi4 
el r e s t a b ~ ~ n t o  de h 

vi* &d&rsln&a mrno pmnmentie ei carscr 
fwm. La- confhnea o desmnfiam% -en Tlor 
pm@tos &id Gobierno se hace- sentir en-& 
flu,ctwciones del cambio sobre Lan-.' 3& 
dedo que no am&a la eprtacibn de p-1 
dmtm naciorlales ni disminuye la i a w a a  
de m d e s i i r s  extranjeras pgg la @aibns qv~ 
el comexGEO e forme sobre 1 5  grop6%i%@ 
&daes; pero hay atro factor de mucha i m p  





, --?d - =+ de consiguiente, la necesidad pálp 1- urna-  
ciantes de Chile, de hacer fuertes remesas en 
letras de cambio a fin de saldar sus cuentas 
y pagar sus mercaderías, Esta exportacián 
capital& produce, como es natural, la b 
del cambio. 

de sebeber ci los podere p 
el propósito de llegar 81 
neda o si se apartan 
en cbcuhciún las billetes de 1891. 

Recuerde la honorable Cámara que despuh 
de la guerra con el Perá y Bolivia quedó el 
con urna e d á n  de 28.ooo,ooo, de los cuale 
&lo cbcdabn  r6.mJooo, y que d Fisco te 
recursos en abundancia para Ea amortización 
de1 papel. Si el bilkte dictatorial quedase - 
circulando, tendrimm ahora ~o.oso,ooo de . 
e m i s i h  f i d  y adernb una deuda flatante 
de Ic5 .~ ,ooo.  - 
Los abE&cwlos que en los años anteriores se 

han opuesta a la iiquidaci6n de1 curso forzoso 
autorkan p;ua afirmar que la conservación 
de! circulante de la dictadura nos alejaría por 
un tiempo indefinido del retiro del papel 
m o n a ,  o v i 6 n  que con arreglo a la ley 
de 14 de marzo de 1887 debe quedar termina& 
en un plazo casi fijo por la acumula 
la reserva metálica. 

opiniOn del Gobierno está expmda en , 
memje  con que se remit% el proyecto que se ' 
discute. M Gobierno pide d pronto retiro de . 



Porque &o c.le este modo 
la hacienda pública y 

pn>m~sla de preparar el 
la &citl&ón metáiica. 

SJ poyecto de h C s m b I d ~  mixta de Emin- 
la'a~epta 4 m t h  de esas abligadenm e indica 

rd%aurIo wi pe&miento definitivo 
del p r w d h n t o  pro-O - que el 

G o b  había propwb. 
El Gobimo estimaba prudétltc apbzar 

nb de, h deuda - 
a los Bancos lo 

, ' b y  p&080c 9 
ahora S610 se ' . 



Cfimm* porque lo esencia1 en este nego$o~.~ 
bs q~@ de%past%xa~1 de la cifctrlacián las < 
billetes ilegales que -perturban los negocios y:: 
ofrecen el grave peligro de perpetuar en ~hilk -$ 
el r4ghen del curso forzoso. :-,3 .z 

- Cualquier procedimiento que nos Ueve .a: 
restablecer la Circsilaeión que tedamos antes':; 
de la dictadura es buena y ~cepiablp a jni&j 
del Gobierno, pues, aun cuando tenga defec%os 
y ofrezca inconveniente, estos sek& myy % 
pequefim en comparwibn del inmenso -ddo" ' i que w haría al país dejando en circdac*:*, 
permanente los billete ilegales. En la ~ornisi6n:$ 
de Hacienda todas las opipioñes estuvier,onj-' 
de acuerdo sobre la necesidad i r n e o v  LQ 
hacer, sin demora, d retiro de aquellss bi'lleties,.:j 
y por eso sus miembros, cediendo cada c u e 3  

el proyecto de que se laár dado cuenta. 
4 en las cuestiones de detalle, Uegaron r rdac%wa 
4 

Me asiste la confi;u-iza de que ipd aciie]sdo~7? 
habr$ de producirse: entre todos bs honoraMes ." 
diputados respecto de la cuesti&n de fum%. 9 
Por mi parte acepta& sin rdstehcia lo q s .  
encwntre mejor acogida wi esta CmW&,d 
prque7Ptengo mucha mb confiar~z;a en ,l& 

diputados~qtze~en mi propio ~dcio.  
B capacidad y e3 patriotismo de los honora$l&' 



El e a  31 de diciembre del presente 
dos de fa c h d x i 6 ~  los bnX1eka 
el Gobimo Dlctatónal arden6 
febrero, m y 15 de junio y r8 



lcx articulas anteriores. 

Se pedirdn propuestas públicas para la. 
contratación de estos préctamos y se e m i M n  
vales  cuy^ plazo na e x d a  de un afío, con 
inter& aálrimo de 5 por ciento anual, pagadera 
por trimestres vencidos. ' 

, 

Ser* preferidas las propuestas que ofrezcan 
hacer estos prtistamos a menor interés y a 
prorrata en igualdad de circunstancias. Na 
se aadrriitiráa propuestas s menos de noventa 
&as y pos sumas menores de mil pesos. 

L;3S sumas que ingresen en arcas fiscal& 
a titulo de indemnizaciijn o pago de los billetsr 
dictatsrkdes con motivo de las gestiona 
judiciales contra 10s resporisables de la emisi6r 
de esos billetes, se aplicarán a amortizaci6~ 
extraordinaria de 1- vales o bonos que st 
emitan en conformidad a esta ley o a las quc 
se dictan poiteriormente. 

Y por cuanto, oído el Consejo de Estado, hc 
tenido a bien aprobarlo y sancionarlo; pot . 
tanto, ordeno se promulgue y lleve a efecto 
como ley de la Rep6blica.-Santiago, 2 de 
febrero de 1892. 

JORGE M o ~ .  
Francisco V a M b  Vergura. - 





Antes de la 
Conversión rnettilic 
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La Exportación del Oro 
- $! 

tra~dportan las riquezas y los ytales.-1 lateira, 
banauero de1 m m d o . - O b l i ~ ~  temacion~es recí- .k 
~m&s.-Lo q ~ b  Ch.& debé & - a - -  de 

e para a f ) ~  esas Wa~.-Cumtas saiddm ron el 
e ~ ~ - - - ~ d a  de m ui favacable o ad-.- 

-Alza mefic8.z de i n t d  aostemr el oro.-Bája ~..; 
da vdores.Situaci6n de la aja de Crédito Hiootecario .. i 
~ - & e ~ k ~ ~ - & - ~ t e s  & ia ckcuiaci6a so pueá~n 
ser s u p m &  sin ino-ar t r a c ~ . - l ~ ~ c l a  de 
la orlris que se preparasobrela pdttcaohúena 



que de& c&sa la ley de conversiba. Los , 

atros defectos que en ella encontramos, con 
- =ir muy graves, como la alteración de todo 
3 - - 'nfs-tro sistema monetario y la fijación 
;caprichosa del tipo de 24 peniques, t d a a ,  
a nuestro juicio, muy poca importancia com- 
parados con la pan ventaja de suprimir el 
regimen corruptor del papel moneda. 

Los autores y sostenedores de la ley afirman 
que no hay peligro dguno de que la moneda 
metálica pueda ser exportada. Pero la simple 

9; . afirmitiva no es una ra26n. En cierto orden de 
' fenómenos es posible afirmar o negar, sin dar 

p ' . pruebas ni razones, porque se trata de hechos 
.:,- . comprobados. Así, se afirrpa que la tierra es . , : redonda, que el 01-0 vale más que la plata; 
r.., se niega que el sol &e alrededor de la tierra, . 
J .  - ~2 que cinco pesos de plata sean e1 equivalente 

de una libra esterlina. Pero nadie puede afir- 
: L  mar ni negar que llover& en Valparaíso el 1." - . 

de julio de 1896; nadie puede afirmar ni negar 
-1 que d oro será exportado después de esa 
.- misma fecha. Puede ser que ilueva o que no 

llueva, puede ser que el oro se exporte o que 
- no se exporte; ello depende de causas ajenas 

a la voluntad del hombre y, por consiguiente, 



- ;  1-7 - - 
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pretende; qué se dicte una ley Para que Uue-, + 
en tiempo de sequia. Menos prefende-i-ía u~ 
méclico que por medio de una ley se prohibiese 

' 

la propagación de la viruela, enfermedad que-- 
anualmente mata en ChrIe cinco mil persunitJ 
por término medio. Nace dos &os se intent8 .. 
impedir la embriaguez por medio de una ley;. 
la ley quedó en desuso y la embriaguez h* - 
seguido en aumento. 

Sin embargo, hay marinos, agricultores, 
médicos, comerciantes, industrialea; es decir 
numerosas personas de toda condici6n y 
rango, que ~pinan no necesitarse otra cosa. 
que una ley del Congreso de Chile para pasar 
de la situacibn económica tan difícil en que 
vivimos a otra situación de'prosperidah y 
riqueza con cirdación de monedas de oro. 

11 

La moneda metálica es transportada de unos 
pueblos a otros como cualquiera mercadetia. 
Las corrientes comercialm se producen y son 
dirigidas por causas naturales que la voluntad 
humana no puede suprimir. Así como corren 
las aguas por los ríos y pos los cauces artifi- 
ciales en virtud de la ley de gravitación; así 
también, todos los productos-salitre, oro, 
plata, cobre, tejidos, h a ,  algodón, harina, 
trigo-cambian constantemente de lugar, 
circulan por el mundo entero, al amparo de b 

, I 
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%bedad comercial, llevados de unos mercados 
'a &os por Ia ley econbmica;. de la oferta y 
la demanda. 1 

. El oro WM viniendo hoy a Chile porque el 
; Gobierno remas a sus banqueros en Londres -i 
: las letrw que recibe en pago de la.;; d ~ w h o s  . 

de expwtaeibn del salitre, de 1w dere~S.18~ de 
- 

\internaei6n y de lsi. venta de salitreras, y les 
ordena cobrar SU valor y remitir uda~ parte 
a Valparaíso en libras estm1lJ16~~. puede 
asegurar, qdCn pude garantir al.- qw e 
mismo oro aa será exprtado, d s p e  que se 
haga la conversibn, par las pemnas que 
quieran trasladar sus capitales 8 E~urop o 
por las que necesitan b m  p g a s  en el eXt&~~r 
par mercaderías imprtadas, por mt2dii;a 
vencidos o por otras causas? Nosofrm india- 
mos el peligro de b exportmiba de9 aro y : 
creemos que el Presidente de 1st República 4 comete una £alta p v e  na tomando en cumto 

. j este peligro; los autora p defcncioss de h 
ley de conversidn, afirman que el oro na ser6 4 

4 exportado y con esta afirmativa d e j a  su 4 
conciencia en paz, porque saben que m& 
tarde, si los he&% contradicen sus palabras 
de hoy, si el oro es exportado y el se queda 
sin circulante, ni el Gobierno ni el pueblo 

- téadrb e1 recurso de hacedes a dm respon- 
sables del engafio, 

Cu,ando un: individuo gasta menos que lo - 
q ~ e  O 19 que produce con su trabajo, 
aeceeariardente tiene un sobrante. .es decir, 





de exceso de la una . 





en amortiza- . 
les bonos que . 

recfprocas con los mercado5 
erde su circulante metálico. 

el Gobierno se p 
de los billetes de 



. ,. .- 
.$ Chile tiene -que éap* todos ig a& &- exterior las siguientes pastfdas: . -' Tk 

1.8 El saldo que pueda es t i r  en m -9 $ 
. por negocios o transacciones anterimes; - ' - ' Y  

2.8 El servicio de intereses y amartiza&<r~.~$ 
de los emprbtitos contratados por la R e -  -, 
blica en Londres y Berlín; - - - iF 

3.8 Los intereses de los capitales hverrida < 
en Chile por p o n a s  que viven en el extericu; 3 
los gastos de 10s chilenos que están Viaja&$ ) 

los suddos de las Legaciones y de t d ~ s  l a i . - - y  
empleados del Gobierno fuera del país; 

- 4.8 Los capitales nacionales y extranjerbs :: 

que se retiran del país para darles invetsió~ --" 

en otra parte; 
5.8 Las utilidades de todas .las eacai de 

comercio extranjeras que tienen agencias ea 
Chile, las de las compañias salitreras ing$sas +, 

y alemanas, las de los ferrocarriies de Taa 
pacá, etc., &c. 

6.8 El precio de las mercaderías impar 
tadas. 

Para pagar las partidas anteriores CbEte 
puede disponer de tres fuentes de recureso. 
que son: 

x . ~  El saldo que puede existir a su favor 
' 

. . por negocios o transacciones %nterio~esc; 
. 2.8 SUS exportaciones: salitre, oro, plata, ' 

cobre, manganeso, ,trigo, lana; 
3.8 Los capitales que -persanas msidentea- - 

ea el exterior trasladeo a M e  para ser-httw- 
tidos aquf; los créditos que. nuestros coPnm-- - 
ciantes tengan en los mercados ex& 

- - : P..>V Y l? E :I -- . , -F :; - .? -. , ? , < .  -- , ;y .*a. , Yr. 'e .A-? 



os sobre los cargos; 

acreedor. En el segun 
saldo a su favor, e 

acreedor de los mercados extranjeros. En e 
tercer caso Chile tiene un saldo en su contra 
es deudor de los mercados extranjeros. 



qrae una o varias perolarzas residentes ea el 
' 

eñtdor  ordenen, por cable o pos correo, que só 
realicen 1s valores qrte tienen en Chile y se lec 
remese d producto en kitras sobre Londres. 

Es una obra imposible establecer con seguti- : 
dad el valor efectiva de los pagos que Chile 
debe hacer en Empa y de los recursos efm- ' 

tivos de que dispone para este objeto. +y 
partidm de cargo y de abono que escapan a . 
toda invatigaeión; hay otrai que pueden 
estimarse aproximadamente; pero no hay- 
ninguna. que pueda rduc im a cifras exacta& 
Las importaciones y lac exportaciones, por - , 
ejemplo, no con indicadas por la estadlstica 
aduanera de un modo satisfactorio. En primer 
lugar, las avalúos no miresponden a IQS 
precias redes de mmpra, y venta en Iss mer- . 

_ cadoc extranjeros; en w n d o  lugar, los 
fraudes y contrabdoc no los apunta la 
mtadistica; en tercer lugar, la orgranizaci6n de 
este servicio pú.btico es may defeciuoso m '-2 
Chile y no puede ser corre@ per la sola .,;! 
voluntad de 10s empleados, por buenos Y 
competentes que sean. 

Por consiguiente, no hay medio wr.o de 
h a ~  a a k a l m t e  la iiquidau6n de 1,a :3 

m 



corriente de Chile con los mercados 
eras; para ello seria necesario que todo 

comercio se hiciese por una sola mam, o 
blsciece el rkgimen comwcid 
o en sus crolmias de Am&ica, 
tres siglos a&, a la época 
ntrataciOn de Seas y dd 

mercado de Pu&ot.rello. 
- Nosotros bemos procurado reunir Qnsos  

. datos comerciales privados para apreciar el 
valor probable de Ias @n~ipialt~~ pfddas 
de la cuenta de Ciile con el extdbr; pero 
preferhoij no hacer .aso de ella, porque 
estamos convencids de que tadas 1 ~ s  cálculm 
ea esta materia necesitan recfifiaeisnw de . 
imposible eonprobsci6ln y que, fundar juicio 
sobre t& datos, es exponerse imprudente- 
8mente a afirmar y sostener d error. 

P e r ~  no hay necesidad de cifras pra com- 
prender que a un país no le es indifereate tener 
sua cuentas saldadas can los mercadw extran- 
jeros, ser deudor, o ser acreedor da! dos.  
Cada una de estas .tres situaciones produce en 
los negocios de un puebla resultados diversos 
que nadie puede evitar. El país que .debe 

-tiene obligación de pagar; el país que es acree- 
dor tiene d derecho de cobrar; el pais que no 
debe, ni es acreedor, vive tranquilo y feliz 
con sus propios recursos. 





d S&~Q 'de las obligaciones recíprocas con 
el exteriar es favorable a Chile, es decir, si 
hay fondos a su disposición en los mercados 
extranjeras, puede suceder o que ecos fondos 

' se inviertan en colocaciones productivas en 
aquellos mercados por cuenta y provecho 
de sus dueños de Chile, o que sean traídos 

este pais en forma de monedas, de pastas 
metálicas, o de mercaderías de cualquiera 
especie. En este caso, lejos de haber peligro 
de escasez de circdante, hay marcada tenden- 
cia a su abundancia. Se puede decir que en- 
toaces sucede lo mismo que en un estanque 
lleno de agua, que tiene para alimentarse 
una cañería m&s gruesa que la de su desagüe, 

Si, por la inversa, el d d o  de las obligaciones 
recíprocas con el exterior e(; adverso a Chile, 
-S decir, si este pais queda debiendo en los 
mercados extranjeros, puede suceder o que 
los acreedores erdenen invertir aquí, por su 

. cuenta y riesgo, &qael saldo o que ordenen que . 

se les remese. La inversión de esos saldos en 
Chile dejan5 tranquilo el circulante como si el 
país tuviese sus cuentas saldadas; su remesa ; 
a los merca@i. extranjeros será una amenaza -, 

para el cijedante, porque los fondos que el ; 
pais ha tenido a su disposición en el extranjero 
.no, han bastado para pagar todo lo que debe, : 

= - y si le cobxan el saldo es claro que tiene que ; 

ci. mandar lo único que sirve en este caso: el oro 
..- a la plata amonedada. Así puede decirse que 

: y .. - . &ta .situación corresponde a la del estanque ' 
h.. .qQe @8pe su cañería de desagüe más poderosa 
5- ' . 

. . . . *. - .e 
- - >  .b- - - - .  



que la de su aliqentaci$n; d agua 
por este desequilibrio lo mismo que 
el circulante por la e x p ~ w i ó n  qu 
desequilibrio de Ias obl&oCiones recrproeaw - 

-Si esta situación desfavorable se plonga 
si en vez de aumentar los productos expm%&~;~> 
y de disminuir los pagos en el exterior, estos- 4 
crecen y aquellos permanecen estacionaim 0 3; 

'7 disminuyen, la expsrtación del oro y la plata, 
 monedad dos se hace en gran& escala y el - *  

circulante met4Jico eseasea ca&a día m& %.'; 

hasta desoparecer por cómpleto. Un ejemplo -i 
de esta situación la tenernos en Chile durante - 
los afiw que pece&a-on a 1878. La base de la:) 
expartacionec de Chile la formaron dwante,:i 
muchos afiw el cobre y la plata. Este Ú1tim~>-~ 
metal tuvo' dos +oca de esplendor: la de 2 
Chbañ~rcillo y la de Caram1es. Cuando Ckile 1 
perdió su rango en el mundo como .primer 
productor de cobre, cuando el mineral 4e 
Caraeales se agotó como se habfa agotado el. ' 1  

de Chanarcillo, se encontró el pafs privado dec, 
gran parte de sus retornos al exterior y #m.': 
una sociedad que se había acoc.tumbtado, en', 
dias de prosperidad, a una existencia 
dispendiosa. Entonces se exportó pnrnao &: 
oro amonedado y despuh la plata, h&a qkm" 
vino, como consecuencia daiorosa, ~ r b  imyl-;' 
table, el curso forzoso de llora billete h ~ i h - .  
carios. 

V e m o s  ahora corno m cm*, 
Chile bajo el régimen dd p@ mn&-- 
Estando las cuentas sala& en 1- tflmm 
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sobre Londres ofrecidas en nnedm & = t d  
soa inferiores a la demartda de ellas, e s t e  
el cambio se depreciará en pr~pfci6a  a &e g 
desequilibrio.-Apenas se nota qqe la ó-e' ': 

de letras disminuye, lm que necesitan m- : 
fondoc ai exterior en fechas fijas se apn%n,tr& 

' 

a comprarlas; el ejemplo de éstos es se&dd 
por los demk y así se acentúa una deaia- 
que en ciertos casos llega a convertirse enj ', 
verdadero p5aico. Hace poco más de ua mey ' 
pudo observarse este fenómeno en Va lpaho  
Por diversas circunstancias, que no hay para 
qué recordar en este momento, hubo de iimprcr 
viso una demanda extraordinaria, el tipo baj6 
de 12 a 10 peniques y llegó un momento en que 
nadie giraba a ningtín tipo. 

A esta situación corresponden las siguientes , 

indicaciones de Gúschen: &i siicede en Rusia, 
como es a menudo el caso, que hay persahas * <  

endeudadas a favor de extranjeros y obligadas 
a remesar moneda inglesa a .sur; acreedores 
en una fecha dada, a cualquier precio que sea, 
no hay límite para el precío que pue& - 
pedirse a estos deudores; en &ros t é r r ~ & ~ a ~  . 
no hay limites para las variacianes del c a n b ~ .  -'- 

Parece que el valor relativo del dlo-p.Pef - 

y del metálico no es ya uno de b s  element& 
de la cuestión. Solamente la aiegtai p la ¿lema- 
da determinan el precio y, si el manta & I~ -1 

exportaciones de este p& no i p d a  al moab  '- 
de sus importaciones, este 6s el caso más 
general, si la demanda de las letras de c~~118ics -: 
necesarias para pagar las impottacisnes excede, . 



do siquiera, a no ser que se para- 
disminuyan las importaciones o 



Estos fenómenos se producen espntáni-.--: 
mente, por la acción irresistible de las ley@;_i 
naturales que risa en el orden ecan6mk9-~ 
con la misma n g m a  exactitud que-en el:; 
orden astronórnica' o en el orden físico. Ls. : 
moneda memica sale de un país o viene a->*, 
61 por la fuema Ciega de los acontecimientos, 1% 

por más que Ia voluntad del hombre se opooga ;i 
a e110 o que su inteligencia no lo comprenda.-.$ 
Las corrientes comerdes que llevan y t r a p s  
las monedas metáiicas, con p d ~ ~ e i d a s  por ' - 5 ,  
deudas y los creditos de los diversos pueblds;. i; 
asi como las cosrientes. marítimas, y 1% ; 
corrientes atmwfdiiau tienen su origen en $B 
enfriamiento de los p l m  y en el cdor de 30s 1 
trbp'ieos. Para que estas úilümas corrient$;i 
cambiasen de direccibn sería menester , qiie,?. 
cambias antes la pskibn astronomica resp.eccC 
ffva del csl y la tierra; para que Ias ~ o t r i e n t y - ~  
c@rnerciales que llevan y traen el oro y la plata;-:: 
amondada, se muevan en sentido hvrn-;. 
de1 que siguen en un momento dado, es nien* ,! 
ter también que se cambie antes h posicidn ; 
comercial redpma de los pueblos. PW 
es necesario que los pueblos pobres a~~a1efit@Q, 
su íigueza, que los pueblos ricos pierdcui ~6 , 
de la suya, que 1 ~ s  pueblos deudores dej&a<\ 
de serlo, que los pueblos acreedores haya@;; 



. , . q :  

F g b ~ a d o  BUS c~edi*os y no tengan más que ci- 
'-b$m. 
FL9 --& estos mismos días están llegando noticias 
-+de uBa poderosa corriente comercial que saca 

el oro amonedado de los Estados Unidos para 
'- llevarlo a Europa, Entre los telegramas comu- 
nicados en los úItimos días por el cable, vía 
Galveston, encontramos los dos que siguen: 

' Nmva YORK, 23 de jzcnio.-Durante esta 
--sémana, desde este puerto y el de Boston, se 
j. embarcaron para Europa SIETE MILLONES k. SETECIENTOS CINCUENTA MIL DOLLARS EN ORO. 

NUEVA YORK, 30 de jwzio.-El vapor que 
d e  hoy para Europa llevará al viejo conti- 

( ngnte UN M I L L ~ N  DOSCIENTOS CINCUENTA MIL 
' DOLLARS OPO AMERICANO. 
I ' 

Es un hecho fuera de toda discusión que los 
.Stados Unidos constituyen una nación inmen- 
Smente rica, que tienen en su vasto territorio 
: dimas y mndiciones geol6jica.s favorables . 

L a todas las producciones, que sus industrias son 
ta variadas como poderosas, que su población 

.',mece en proporciones jamás observadas en - . 
; Q*Q pueblo de la tierra, que no tienen papel 
~rncbeda de curso forzoso. ¿Por qué, entonces, - 

'?E exporta su moneda de oro en dirección a los - 
w a d o s  europeos? (Será por capricho o 
'~p~~culación de algunas capitalistas?  será < 
@m maqdato de &t autoridad? 2s 
. ~ A ; ~ i t a r e l l e s  g4e la inteligen 
-a a descubk? ¿O S 

i$~-$~zqw aquel pueblo tiene ho 



Cada cual puede aceptar la expkación qirr:yLJ 
le parezca mas razonable; por n u e t ~ a  p&-? 
creemos que la moneda- de oro sale de ítpdJ;l 
país por las mismas causas que ha Ilegah -: 
a él en otras ocasiones, m, decir, por el m&..? 
miento natural de los negocios, por la obliga- 4 
ci6n que los deudores tienen de pagar sus-<, 
deudas, por el derecho que los 'acreedm~, ': 
tienen de cobrar sus cr4ditos. 

cEn 1861, &e Gaschen, se produjo uliT 
fuerte corriente de numerario en ei senti'do-:,; 
de Europa hacia los Estados Unidos y entoaeq 4 
se expusieron diversas teorías para e x p l i ~ ' ;  
la causa de este fenómeno; pero, es extraA9:i 
que pasara un largo mpwio de tiempo anty 4 
que la mayoría del público csmprendiera q~e;: 
esta coniente de numerario era simplernmiw-- 
1a consecuencia 'de los compromiws ante* e 
res. Se había indicado otra causa que $recia-: 
explicar suficientemente h expoitaeiáa dep 
numerario, y esta explicasi6n tenía por m 5 
los desórde~ies políticas que awnenhbtw. 
en Estados Unidos y que, envolviendo a las 1 
americanos en una especie de pádico, podík'; 
tentar a capitdstas ingleses a hacer espeeiii- : 
laciones sobre loa valores de zupd pdG-. 
entretanto la causa esencial, que .: 
recongcerse desde un principia, era el .1a@o,' 
mismo de los cornpkomi.so9 i n t d q n d e s .  , : 



-&asa d~mirrante que producía esta 
e de iimerario hacia la Arn&rica, 

@a d a ~ m t o  considerable de las exporta- 
trigo y. harina, después 
algod6n que no tenía 

dientem-ate de h crisis 
tenia que pagas a la 

saldo en metaico y este era el 
piin%" wrdirsal, que no debia perderse de vista, 

t--:$araconocer si lis exportaciones de numerario 
;$?mntinuarian o nó. Al principio de las exporta- 
gYamrn de numerario- se &sisti6 con -tanta 
f:,;%ma&siidnd wbre pste raz6n-qne se trataba 
g?.&s naa simple esp-eculación~e gritó de tal 
k, % d a  contra la loeura de lw que enviaban 

produjo entre Estados 





en Nueva York obedece a causas a 

de odos los dias - 
del sol para hacer investigaciones 
a fin de descubrir su origen o para 

&a nos viene de un foco artificial. 



desparramados en una su$erficie más graa! 
qae la de Italia donde hay ,3o.m,ooo 
habitantes. No siendo exagerado d circdm 
5x1 cantidad no eierce una inflmcia decisiva 
sobre d tipo delcambio. La experiencia con- 
firma esta obstmwión. Ea x8go habia 
20.000,000 de circulante legal y el témin~ 
medio del cambio fue de a4 peniques. En 18gr 
ament6 la emisi6n ea otros ao.ooo,mo y, -a 
pesar de ello y de la gnerra civil, el térmam 
medio del cambio no bajó de 18 peniques. 
En febrero de r&p se hizo una amortización 
extraordinaria de g.500,mo psm y el cambio, 

' r e  .. lejos de mejorar, bajó de 22, tipo de noviemL 
de 1891, a S$ peniques para wp i r  gradual----* 
mente, sin haber aumentado las emisiones 
hasta el tipo actual de 12 piques .  

Aquf, como sricedfa en Inglaterra en 1861 
al ver que el oro se iba a los Fcct* Unido. 
se dice: el cambio estti-a 12 peniques por k 
acción de los especuladores; este tipo de capaln~ 
es artificial; la balama del comercio es f-avofi- 
Me a Chile y no hay motivo alguno, fuera dt? 
la especulaci6a, para que el cambio no 
acerque a a4 peniques. Esto se viene r@tiepn&, 
d d e  el aHo 189, cuando el eambio era &'A 
18 peniques al díctame la ley de canversi&% 
pero-ia situacibn lejosde mejorar, ha eqema* 





porque 19s letras compradas por la espea ,. . 
lacion tienen que ser vendidas en un plajs q i  : 
nunca puede prolongarse mucho, y d camTjio 
que desmejora cuando la especulaciba compra., . 

vilaelve a. mejorar mando la espeeulaci6m 2 
vende, de tal modo que su término medio. " 
en un pedodo largo, seis meses o un &o0 pm 
ejemgo, correspnch a la realidad de lak kii 

transac&one legft-imas hechas con el exterior, i 
Las f luc tdones  del cambio pueden sea má;s 1; 
numerosas y m& intensas por la aaiidn de los .- 
e a g . ~ ~ ~ l ~ d s m ;  pero d %&mino medio tiene 

* 

que clorrespimde siempre a la realidad dt 
S_os giras y de la% remesas de letras. 

l&xu&rdes;e ¡o que pasó en París con el 
' 

ruidm sindimto del c o h  en 1888 y 1889 
Un grupo de ateridos especuladores, contan- 
do con el apoyo de iastitución tan poderosa . 
c.o.mo el CmptIs?t~ a"Escm@&e, acal$ar6 toda 

' 

la pradaieci6n de aquel metal y pretendió 
imponer su pecio en el mercado. En efeeto, 
el precio sabi6 de 38 libras a x s o  libras por . 
tondada, hasta que la magnitud de la esp: -2 
culación, que estimulaba en todo el mundo'-.: 
a producir más cobre, f u4 superior a las f u ~ ~ .  : : 
de bs que la practicaban y produjo por '=; 
SOTO peso un fracaso c o l d .  

Pues bien: una especulación en Chile ~ a j . p @  

de hacer bajar d cambio en dos años y media. ; 
de 22 a rz peniques y de mantener con f i r m a  ': 
este ú~timo tipo, necesitaría capitales parecidos 
a ltx que se pusieron en actividad ~.ar el sindi- : 

cato del cobre. La casa de Baring Broc h l h .  



que se supone 
contrar una for- _ 



nes b n  graves que 
- desmejoramiento t 

alcanzará a la 
- memoria y que 

tenido el emprestito nacional de 1.800,oop 
libras en 1893 y el municipal de zoo,ooo libras,:. 
para el agua de Valparaíso en 1894. Parea 
que tampoco está la causa en las importa- 
ciones ordinarias del país, ec decir, en los con 
sumos de zuticuIos extranjeros que hacen 
todos los habitantes, porque se nota en las_$ 
aduanas diminución de las existencias p. 
paralizacidn en las llegadas. Pero, acepta* 
sin más exámen, que las importaciones d i d ?  
nuyen y las exportaciones aumentan, debemes 
, tomar en consideración los crecidos gas&&- 

f i d e s  en el extranjero por compras de 
y buques, y también como un factor de b 
más alta importancia para el cambia, k.ia 
fluencia de la revolución de 1891 en los 
cados con los cuales Chile tiene oblEgacbne 
recíprocas. 





expmar la temperatura g las del baráme 
para expresar la presión atmosférica. Esto: 
son hechos científicos que existen aun cuan& 
no se crea en ellos. Negarlos no es destruirlos 
es sólo condenarse ~01nntarkrnente o pol 
ignormeia a incurrir en erra. La oferta 'de 
letras indica que hay fondos sobre los cuales 
puede girarse; la demanda de letrac. indica 
que hay obligaciones por pagar; luego, basta 
observar si la oferta es mayor o menor que la 
demanda para saber, sin más informes,-a 
el saldo de 1s  obligaciones redprocm en e. 
exterior es favorable o adverso d p&. 

Juzgando h situacidn de Chile c?n $ 
criterio, puede r r f i r m m  qub la baja,del c a p  
bio es motivada por babea m h ~  ~ e m a d l  



. ~ =  ; - 

i&& y que esto, a &u turno, 
el s@do $e las obligaciones 

rdprocas es adverso a Chile 
: 3 sondici6n de deudor. La conver- : sw metádiw en la forma ordenada por la  

m . B d L  re&írmdo el papel moneda y 
mje 29:459,364, de pesos oro de 
o cea 2.945,936 libras esterlinas. 

asc exportaciones, es decir, de los 
de cada @o, el comercio 

pnltonces estas a p , o o o  libras 
ualor que puede rémitir en oro al extran- 

las lehas de cambio. Si se pro- 
esa fecha el actual estado co- 

= e a ,  -si ~ ~ ~ ~ 6 a  esta demanda de letras 
5 -  - s@r.a 1% oferta, el oro se id de Chile como 

l i  @e &das partes cuando, llegado el ma- 
f ~&&addbpg$.r las deudas contraídas, los vaio- , 
'. #@a'se ,dfecan para este objeto son insnfi- 

I '  

asta-producir h inconvertibi- 
&@i@ como se ha ido de España, de 
.de . ~ ~ ,  del Brasil y de todos los 
ue, .sin ia exportd6n del metálico, 

S -  m0 alcanzan 9' pagar lolquk deben. 
- P@&kpeiel $";etglieo ao se fuese de Chile se- 

!. &L menester que aigdnaiuevo recurso nos'diese . 

.: &"ndos para reeinplwar f.os que hemos perdido ,. 
:'-!p~)r la perturbacióls deI.&dlto en el mtezlor y - 

la decacadencia d. los aiinedes de plata y . ; 
5; - - _  
- ^  I - 



cobre. Por desgracia, lejos d~ tQfM:;r 
para esperar estos nuevos 
amenazadas de 
-*ación de trigos, que esr 
sentado I . S ~ , W  i 
al mercado. Debe tenerse presente, a&- 
que la ocdtaci6n de billetes fiscales.+p; 
aprovecharse de Ia conversión, es signo mal 
expresivo de fa intención que muchos tima 

nas s w á ~  ks prhbrm q 
y encajonar monedas de 
capitales a mercados m8s 
c o m  peligra de reva 
neda, ni de malos gobiernos. - - 



rra d $i $or *tos &te que darles eolocwibn 
en el Pmí al $8 Giento o en Italia a en Es- 
paña. Los intg=& mbirh, por cierto, en Chile 
a me.&& que d oro sea exportado, porque 
H a  ser fa primera consecuencia de Ia 
escasez dke -C-rrcdm&; pero el &a- de íntere- 

@&+ 4 rmenr~. capitales dei extranjero, 
3 r o d ~ B  &&as derosos en tas negocios 
de C* y tUmk&wO a todus, con excepci6n 
de 1- $#"a mpit.a&trts, cuyo número es, 
 como^ m p  piadwido. \ 



la Caja de Crédito Hipotecario de Chile del 6 
- por ciento se cotizaban cerca de la par; esta , 
: cotización fué en noviembre de 1892 cle 948 

y es hoy de 8ga; cuando líeguemos al dfa en . 
i que el interes suba a 18 por ciento, los mismos ' bonos habrán de cotizarse a menos de 50 par 
. ciento y si no bajan a 33 por ciento será s61o 
' por la expectativa de la amortización por sorteo 

a la par. Y en la misma proporción que los 
bonos bajarLin las propiedades raíces &f 
urbanas como rurales, que les sirven de garan- 
tía ante la Caja Hipotecaria, lo cual quebran- 
tará la sólida base en que siempre ha descan- 

- sado este antiguo establecimiento de cr6dito. 
No hay en el mundo institución de crddito 

que haya sido administrada con más prudencia 
que la Caja de Crédito Hipotecario de Chile. 
La ley le ha impuesto la obligación de Iio 
prestar mác del 50% del valor de la propiedad 
hipotecada y sus administrad- han sido . 
bien severos en h aplicación de este precepta. 
Cwndo el tipo corriente del interés suba a: z, 

(7) ' " 4  
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& por ciento, bajarán en proporción los bonos 
Rmitidos por la Caja y las propiedades que 

* 

k-sirven de garantía; esta baja de los valores 
pohdrá a mychos en la imposibilidad de hacer 
*el servicio regular de sus deudas a largo plazo; 
las ,ejecuciones contra ellos y la venta en . 

-remate de sus propiedades, abatirán más . 
todavía los precios; y finalmente la Caja 
Hipotecaria se encontrará en el conflicto 
de pagar el servicío semestral de todos sus 
bonos sin obtener el pago regular de los divi- 
dendos sobre sus créditos. De nada le habrá - 

servido a ese establecimiento la prudencia de , 

su administración en tan largos años, porquela 
baja violenta de los valores puede colocarle en 
la imposibilidad de cumplir sus compromicos. r 
Su fondo de reserva, que alcanza a $2.75o,ooo, - '  

es muy pequefio para su responsabilidad en 
este caso. A 

. Los actuales tenedores de bonos, los actuales .' 
. dueños de propiedades raíces sufrireln de este . 

r modo una pérdida de capital muy superior 
: a las ventajas que les ofrecen, sin garantía 
, alguna, lrrs autores de la conversión a fecha . - 

fija. Y si se considera que en bonos están 
invertidos los modestos capitales de miles 

: de familias que viven de una renta fija, los 
fondos de los establecimientos de beneficencia, ' 

las economías acumuladas por el pueblo en la 
. 

Caja de Ahorros de Santiago, se comprenderá, 
sin mayor esfuerzo, que la depreciación de 
exj9sZ~alores en 40 por ciento o más, llevará el . - .hombre a innumerables hogares. 

- .  



lid $ rg.~oo,wmr son acreedores de1 plblico GT~ 
$ xas.gm,cxro; g o e ~  bnas  v 91t'o~iedade 

dore, por ms emisiones y sss dqdmitas, de 
~ 1 4 . ~ 5 ~ ~  En mmuencia  los &ncm 
de emisidn ~ 1 4 . 6 7 5 , ~  pxws y tienen 

' efiItm y existencias por t 1$7.3uo,om, b 
que da un salda a favorde&a p t  $ qa.6ag,om. . 
soma qm c a n m p d e  a sus cipital& y 
twm. Em estas cconditiones, 6 103 Bancas 
les mn*w la cimk.c5Ón rnet&lic:&, si esta 

- ,queda ataP-focIdia con firmeza, 
%m en buena moneda, 

das del mismo modo y aseguran un valor' 
efectivo en metAEicxi a SUS $ft.625,000 pew* 
de capital y reservas, que en el e u m  foqdS 
esea expdmtm a no vder mda. Pero, si la 
ca>nvmifPn violenta arruina en gen& a lis 
&udotw, si km industriales, comerci%ntes y 
propietaria de Chile están cortdenadw a 
peder r&pidameatte el 50 p&r ciento de sus 
vaiores, muy pocos pagarán sus deudas y los 

. acwdos~,  son IOS Bancos y lw &pos& 
, tamtes, .s,ue8ar%n arruinados sin remedio. La. - 

conversión ViOIertta &lo favorece a los grandes 
; capitalistas que no prestan dinero sin6 qw le 
. invierten en pro@-. Las . ~ 8 ~ a 5 ,  _hacimk 



,&bien como las de todos los habitante: 
S * 

Cbae; pero &S podrán comprar otro! 
,@ando se produzca la ruina general y as 

;w 
e Bgarán formarse un término medio conve 
. ' & d e .  La experiencia de las crisis anteriore! 

enseña que este es el procedimiento habitual 
.'nb s61o en Chile sino también en todos lo! --. 
:pia~blos. 

El &a inevitable de intereses, a más dc 
, la consecuencia indicada, producirá otra dc 
&uJ gravedad. Por la escasez de circulante 

-.,por 'la depreciaciw. de los valores y por k 
suspensión absoluta del crédito, tres hecho! 

' insepaables de los intereses subidos, habrá1 
-de suspenderse en las ciudades y en los campo! 

= la mayar parte de los negocios hoy estable 
, ddos, que dan trabajo al pueblo y ocupaciór 
-a' kumerosoc empleados. Tendremos en estt - despoblado, que busca la inmigraciór 

-.eamo elemento necesario para su progreso 
'-d pueblo sin trabajo por la paralización dt 
',-S negocios y a miles de empleados particu. 
. Iares cesantes por la reducción del comercio 

Se cree halagar al pueblo con la idea dt 
~ecibir sus jornales en oro y de comprar z 
bajo precio' el azúcar, los tejidos, y todos lo? 
4u'~cdos que él consume; pero se olvida quc 

-4-pvebZo nececita que haya trabajo para gana 
'-#@$+f~~ades y que, cuando no encuentrz 
.,@*pítci6ai, sufre hambre, por muy bamto! 
-.*. se= los alimentos, porque carece dt 
-@S para comprarlos. El hambre de 
:JIPO& es m& p&roso que el anarquismc 



-- 
5 $ 

.C 
1 ' 

' 7 3 -  

y a -  dinamita para la tra~qifllldP<1- upr 
La mua del puebh no lee ni esc:ueha-rij~g~@g_ 

4 mientos; lo Bnico que -necesita, $0 6dcoz 
- 

pide es trabajar para vivir, porqiie 4% 
. -S  gana su sustento con el esfüerzo cte suc-b~i&&z;~ 
?- Condenarle a no tener trabajo por la:pertm&ra( 
' t .  . ción de lm negocios en la crisis qpe & es&%. L., 3 

pxepaando, será obligarle a buscar por-m$- 52 
qaiet medio la satisfacción de a& necmidillck. a--: 

Por este camino se llega fatalmente a e@rmq 
dolorusos que más tarde producen actos-& 
.violencias y represiones sangrientas. 

i 

Pobre pueblo! siempre ha sido explotada 
pos los pderosos que juran sacrificarirf? eri sp 
servicio. Un capitalista que escribe en EI 2 
& ~ R C U R T O  ae atreve todavía a- asegurar q ~ @  .: 
todos los hombres del pueblo dirán: iiuiva l i  
Zey de cunva.~.si& qzce beatejicios tan a%%fwW. 
y tan generales produce! galzen snhraB%qv@ .'d 
los r ico~;gafi$n miUones, si w $os$bk, colra id.$; 
de q w  para fiosd~os ~tcvminsG di una Zleg bs 
dias de afut-o, de af ticciotaes y $8 k iwi t t s .  
Eexemos qzcs ver -wosodros c.on que los capit&dtis *?, 

d~pliquett s ~ s  capizalss? Mejor qz*e iregj.l;.$ 
Cecalzdo Jllme tcFdoS se rnoja?8.a , :: 

Pobre pueblo1 los d h  de apura, de a@c-. & 
h .  

k 
ciones y de miserias son para él días en' .,j 

;:- que no encuenQa trabajo porque -mWnt@ - 
5 5  sufre hambre. ¿Q 
i,. &m que en Chil 

miques *si falta c 

1. , - 

cienes diarias y p&r 

e;.., 
L<- 



Pero sobre esos agentes de h circulad6n 
esta el circulante por excelencia, h m~necla 
meti%lica. o fiduciaria que sirve para ei'tuar 
Codos las cambios, que es indispensable p r a  
todas 1% transaccianec, desde Ias más insigni- 

X%mtr?a que hace d obrero alquilando su fra- 
m +  5 -- bajo diario o et proveedor que vende lec-he, $- carne y legmbs en el mercado, hasta las 

r' 'tak5s considerables que se hacen cabe toda -, . .6 -clase de valores en el comercio general de un * p ,+ pals, 
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- su=Chiie cuaiq~lier<aéi~s agé.nf~ 
Be #la eirculaci6n y a el acto se v& &$r+ 
torm local o genmal cegGn d carwer .$ agente s~primido. L a  wspoiibn del hd&,-> 
aei femwrsii entre Va3paraIco y Ca-gO*:., 

" traerfa muy graves eomcwn5:ias sobre .: 
S- 

puerto, que, recibe todos s;zss dimentw.de 1- I 
pwMes y c m p ,  que atraviesa k +' 

La $wgro*&n del servicio del cable con Eurap :. 
prturkria p o f u n h m t e  l q  negocios eoq 
el estaioa, e s p i a h a t e  icis de e~pmtacibn~ i.. 
La sup&bn CEt: Is letra de: cambio, obligarla - 

a cada p"embla qae ~;exesita remesar fondos al . 
exterior ~t camptar $ganas barras de cobre, . 
rlganm quiafah de salitre Q dgcinm hectó- -: 

MPOS de trigo para remesar!~~. directamente, k -. 

. s t~s  a m d o r e ,  La. supresión de los Bancos, 
-. y de las boaas obligaria a Pm que tienen 

capitikr d b p o a i ~ ~ s  y a los ue n k s i t a n  2j 
tomaeba. etx pre'h;t:a~ a @aten %, se directa- :$ 
meate, y dario par rmulta$o, Sif>l~ 
@di& & t-p y aiolmths de %&a clase . ' - ei uno y otro. am h r n ~  mayores . $ 
rt para d acreedor y mayores gr-ravi$- .; 
PYEene pam el de~dm. Por idtimo, Is supr$sión 7 

c-ircuIarite poglmente tal, m e, :% 
. de la moneda metUia o del papel m o d a ,  5 

suspendeda todos 10s negocios y deja& al . ;j 
pueblo en la miwia. En ecta %itlaaciÓn un 
,médico, p~rt ejemplo, no tendría como eobmry .i: 

honmario, ni m ~mwciante pdria mm ar ,e2 

P vender m~;13aMa$, mi 1a.s familias &;gd .. ? 
-1 eaniprax sus puvisi~nes en el m m d o .  - -.' 12 

: j  





aceptemos que GMe puede pasar del -]i@ 4q 
al tipo de 12 peniques d oro al tipo de aq 7 
trastorno grave, y que pueda coniervar @aTa: -; 
el movimiento de sus negocios el eir~dm@- ' 

metálico. El Presidente de la República h~~b&.-~.  
hecho en este caso una obra buena que le .: 
conquistara la gratitud del país. 

Pero observemos el reverso de la medalia, , 

consideremos el caso, demasiado probable, 
- por desgracia, de que el circulante met&Eco 

sea exportado. Ent6nces ser& forzoso restable. 
cer d r6gimen del papel moneda; pero el enm- : 
yo frustrado de conversión se habr& hecho 
imponiendo a1 país una crisis tan -uiqleqta 
como inn&esaria, regalando a unos pocas el - 
provecho dd canje de los billetes por' ora; 
aumentando las deudas de la República y . 

destruyendo toda esperanza de reacción favo- 
rable en k, futuro. El Presidente de la Repfi- 
blica, en vez de conquistarse gratitud, será en * 

este ccaso condenado por la opinión pública 
y su nombre quedar5 para dempre ligado a 
una negociación que nadie osar& defender - 
más tarde, cuando los hechos confirmen que 
&a ha sido no sólo imprudente, sino tambi6m 
contraria a la rectitud y a la justicia. I _ 
- Basta una sola probabilidad de .que estq 
suceda para que d gobernante . que dirige 
la operación no duerma tranquilo bajo el p- 

su enorme responsabilidad. LOS consejmas 
vados, que no son responsables de 

S, que no tienen que 
us actos, pueden retirarse a 



la tempestad y lavarse 
que no son ellos los culpa- 

pero el Jefe del- Estado 
k-b,'píiiede hacer como dos y por eso no debe . .- - , ~ - T $ ~ ~ e t ~ e  _= a SUS consejos, W co~xwltar a toda 

los intereses generales del país y sin 
;fT&gmw en menta la oposición que puede ha'ber 
g<&at~  estos iiltertms y los de aquellos conse- 
rx@ros* 

- Esta nas sugiere una obertradórr de carácter 
l~+ktlGo que tiene bastante gravedad en la . 

;2;$ituad6n presente. No hay un molde que 
.?sirva para aplicarlo a los Gobiernos y para .'. d e d ~ a r  que ellos soh buenos o son malos; 
-"e otros términos, no hay Gobierna absoluta- 
:cdente s:~, - bueno, ni absolutamente d o .  Los 
. -W&rr;s en todas partes tienen una bondad 
:.r ,zn . 
;,a ma- maldad relativas y son juzgados por 
>0 * 
pk i,ompwrt&t~ de los WQS con los otros. - 





y y la historia, para juzgarla, 
a estas malas consecuencias 

que- nos dió una 

* 



+'-liich'd kuoti&a,&; pqol, IO~--~C$&@& 
; que ven la pat* antes , g b  a 1 0 ~ 2 ~  

que recuerdan el pasado p la .comp&rm 
d presente, esos encontrarAn, estamos cie 
de eUo, que nuestras palabras son 
expresión de la verdad. 

En estos días hemos tenido oportuni&& 
de leer una carta esctita en Iquiqne p r  mi 
persona que d1í reside dede la aeupa-eiÉi; 
militar, en 1879, y en eíia encontramos 
siguientes palabras: Llegamos a TaraqaFI 
hace quince años con cambio de 364 peqiquq 
y dimos nwva vida a. la industria saiitre~a 
hoy día tenemos un cambio de Ia peaiqugs g 
somw aqui extranjeros porque hemos 'deja& 
salir de nuestras manos las propiedades si@ 
-ras que se fomaron con nuestros ca~ita;le$~~ 
Y, sin embargo, tenemos la necedad 1% 
llamamos : dosingleses de Sud-Am4rica.s - r j 

- Hay en estas sencillas palabras .un &. 
fondo de verdad que ofrecemos a la medita%* 
de nuestros politiaos y nuestros gobernante%: 
%de la guerra del Pacífico vamos marebando 
por la misma pendiente que arrastró 'al Fe& 
a su situación actual; la cuantiosa renta,.* 
ei Estado recibe por La exportaci6n det ~ a l i t ~  
produce aqui los mismos efectos que k -ren& 
fiscál del guano prodnjo en el Perú: adormede 
al Gobierno y a la sociedad en gen=& con.& 
apariencia engañosa de una riqueza inagotaw: 
y nos condena a caer de golpe, por cádq~ 
circunstancia adversa, cono cayó d Per& 

t ~mirdadero estado de miseria. - 



Las fluctuaciones del Cambio 

. i>tlktee haoavert&h -i.CnAnt? vale un rublo o no Borla? - 
Olerbs p demiiIda do laQPs de cambia- 8o -lo dbpende de b 
onnn.trm<rinrntte vendedmes v wmwadora-La e i t i>aeh  de 

ado la autoridad 

seritores afirma categórica- : 
quiera que se abra, el libro 
que este autor sostiene lo 



sin embargo, con la sana intención de decir 
cssa que se cree verdd&a. Siendo aci, 

ilustrados, les es imposible convencerse r& 

Puesto que se trata rUmp1mntc de com- 
p r e & ~  k que dice Goschen en uri libro 
a9crito can extmordinaria claridad, 
&bIe qae d asado, en &e c m ,  n 
w i M e  a la rada. Entonces lo fmi 
necesita, pira ikm&mr que ndso 
dado a libro la inteligencia debida, . 
presentar un resumen compendiwo, p r o  
completo, del capítulo datinado \a investigar 
las elementos que determinan las fluctqa; 
cioms del cambio. - . :  

Gosehen examina, m el capitulo, IV de su 
obra, 10s d i v e m  elementos que hacen van@ 
el precio de las letras det cambio giradar 
d extranjero y delara que la acci6n de esas 
elementos w ~ t á  sometida a leyes galwdes 
tien definidas que pueden ser  ali iza& 
&mtifiearne~lite.~ Se ocupa, en pi'ima .Iww, 



que corresponden a 
e las monedas metáii- - 

mercado a otro. 
se trata de letras giradas a dias 

os en cuenta todos estos - 
estima que e1 máximum ;6 

" . -  
4 - A .  

.-. , ,, ,* ': S&-7zz-'-.i m, - 3 -.. 



c o m p  & una letra girada sobrC8 
m otm casa que d pago de cierto 



- 2x0 

el valor a la par. Cuando 
en las dos paf~es, d cálcu- 
nte fácil, aun cuando el 
si existe una abundante 

jmto can la de oro. 
con oro y otro con 
hace afin más conrpli- 

\ 

debe ir constantemente en 
IO soberanos ingleses wal- 

5 .: <- 
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hablado. El h t~&  $el di=an 
las deudas sobre %&S cr&tix, 

uSi m Rusia, corno 
cascr, que hay pt%oapa end 



a estas reflec- 
resultados de un 

S y que se encuentran e1 
de remes& numerario, mz 

e~.r~d$PgF,QbigadB a remesar moned; m- 
e&&lela mq acf;&ores e$ uaa fecha dada, a 
fy~u&@.ef; pie, no .hay hmite para el precio 
p *-p&& pedirse a estos deudores; en otras - 4 " e r n o 6 ,  no hay íímites para las variaciones 
6 a& cinbi.o. -Parece que el valor relativo del 

3'd@ortaciones excede por consecuencia a la 
;.-cantidad de letras que pueden girarse sobre 
? 1% egprtaciones, el balance o saldo deudor del 
', p&$ de que hablamos no puede ser arreglado 
*' Si@&-.al precio de un enorme sacrificio. Este 
r.saSda probableinente no será pagado siquiera, a 
n 2 ~  que se paralicen o que disminuyan las 

' m3 heioaes o que se contrate un emprbtito 
I p&m en el extranjero. Y todavía esto es 

. GÓb m-expediente para ganar tiempo, sólo 
u%.msuiso para aplazar el pagq del saldo 

$$&&ida, 





a Ia luz de las o m a d o n e s  de 

udas del país en el exterior 

@@y pagos aplazados por hacer y esto 
&m el mercado tanto o más que si estu- 

dobles de las 

que las importacio- 
a 6eX menores que las exportaeio- 

. J . . 

.- , 
S' ,. 





aííana en el sentido opuesto, según 
en-cada momento al partido a quien 

que sorprende es que los mismos - 

c ; Y *  ? / 
# '  4, 5 - - .  



igual valor. 
2Y en qa6 país dd mundo, 

nos-oams, no se cambian a h pr 



las fluctuaciones 





estudiar las eausae 

podrá abrirles d entendi- 

de d p e  todos los billetes en 
o podrían decidirse a hacer 
3a sangre fria que al pre- 

- . - -  



' e - :  

a dos 0 tres mil metras c 







6 .. 
indicacibn, par; 
pesos se la deno- 
por 12 votos con- 

b .  
1': P a a  la mejor inteligencia de la escena que 
'"rebde, condene observar que las monedas 
&i oro establecidas por la ley de uinveni6n 
$bq- de mejor d d a d ,  de metal mác fino que 
$ag.&iguas moneds de oro establecidas por 
$3 iey de 185s. 
f . En eéecto, , el antiguo C h d m  tenía 900 
- d & b o a  de oro fino con IOO milésimos de 
&ación. Las nuevas monedas de oro ten- 
&& 916 milésimos de oro fino con 84 d é s i -  

de deación o sea la ley de la moneda ester- 
ha. PQ* consiguiente el antiguo C h d w  es 
F i L  z d d a d  más feble, más desmedrado que 

mnem monedas de oro. 
F- Zambih observaremos que el criterio histó- 
-#@u .de los seaores senadores estaba ayer algo 
$@w'bado. Creyeron que el nombre de 
:&lamauno merecía más que una moneda de 
kfi de. la ley ' de conversión; pero encontra- 
$@a &&e C o l h  qriedaba bien pagado con esta 

nombre, en home- 

. . . . - '  - - .C 

-r 

. <.c .' .+% .. - - '.. t--+ .-. . 
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Responsabilidad del PresJdente 
de la República 

~ a n a ~ a - B o m  del PrUente ai p el m m d a  -~*plo & 
aSdemt0 Pinto F de sus ~in~stroa'p;. Vicente Reyes g D. 
Ir&%.-Eii P e1.e inspime d Pre~idsnte act~~a).-MnEm Uinusn 
oiae que lo ~ m ~ r u ~ . - J u i c l o  de 10 H w r i a .  

El actual Residente de la República tiem 
ttorror al papel moneda. Su m& firme propc.isi€o 3 

. consiste en mtablecer la circulacih met$liea 
El darfa por Wen empleados los sftcnfi6m, . 

10s &trgenp,ajEas, las amarguras que le cuesta r 
4 ejercicio del poder, si, al volver a su hagar 
tuviera la catisfaaibn de decir que ha supri.: ' 

niido el curso forzoso y devuelto al pais el '- 

&gimen n o r d  perdido dede hace 16 años. 
Nosotros conocimos a otro Presidente que: . 'I 

tuvb, por lo menos, el mismo horror que d' , 'd  
Presidente actual al papel moneda. El .iab$a ' 3 
que el curso forzsso es un germen de m r u p  
ción y de injusticias; é l  estaba -o de que ,y 
su establecimiento en la República seda tm - ii 
pelyJro gravisírno para el porvenir. Ese '3 
Presidente tenía Ministros que, como 4 ' .$ 
condenaban el papel moneda y le 

; con repugnancia invencible. 

I 
$8 , 



41ai6 el curzo forzoso eri Chile, porque las 
&c.dst;ancias les obligaron a hacer frente a un 
mal inmediato que exigia pronto remedio. 
Par c a h s  comerciales bien conocidas, que 
j$ diversas épocas se han hecho sentir en casi 
tpdm los pueblos, Chile perdió suceUvarnente b: SUS monedas de oro y plata, que fueron 
remesadas al exterior como mercaderías para 

.< suplir d déficit de sus exportaciones. La falta ' 

de circulante impuso aqui, como en todas 
partes, la necesidad de apelar al curso forzoso, I: $ puesto que da moneda es para el hombre la . 

más necesaria después del aire y del E-- ag.... 
- - qPadrá levantarse alguna voz para eensurar 

8;  d Presidente Pinto y a sus Ministros porque 
g:. establecieran en Chile el curso forzoso? NÓ, 
F¿ pmslie habda en ello tanta injusticia como en 

etulp&rles+ de la baja del precio del cobre, del 
.,@g~tamiento de las minas de Caracoles y de 
h otras causas que empobrecieron al país, 
&naron la -exportación de la moneda e 
impusieron, como un mal doloroso, pero 
: @.exit~bie, el régimen del papel moneda. 
--'. en ese espejo puede mirarse hoy el Presi 
--',de la Repfiblia. Su deber le obliga a 
@$%@W@W /n el propósito de restablecer Iw, 

'@@tdaSQn metálica, pero a t e  deber no es 



&bsoluto, i i  in~oadi~ionaf, &td limitado por 
: otros deberes que exigen su atencibn prdeente. 

Si el papel moneda no fuese otra cgqa @e u= 
deuda del Estado, justo sería pí'mder i siá 
pago tan pronto c.omo lo permitiesen lm i e c 6  2 
6 0 ~  fiscales. Pero, como es, d mismo ti4mmWj '3 que una deuda, el único circulante que tiene, 

-3 el país, hay necesidad de aguardar, para w;, 
retiro, a que sea posible retener el circuia&e:d 
rnetgico. - :,z 

El restablecimiento de la circulación metai 
ca no puede reducirse a la operación mecánica 
de pagar en fecha fija una moneda de oro por- - 
cada billete; lo más importante. lo emncial e& 
que la moneda metálica, en vez de xr.expor:. 
tada como mercaderfa, quede circulan@.. 9 en el país. Mientras no se cumpla este WtZmd,'.* 

4 requisito, no podrá quedar liquidado el r6gimet3; Y 

del curso forzoso. Dos son las copdiciones 
dispensables para restablecer la c irculaW 9 
metálica: 'voluntad y recursos del 
para pagar los billetes; situación' 
favorable para que no haya nec 
exportar la moneda. Cada una de estas 9 
diciones nada vale separada de Ia otra. C 
como las dos hojas de una tqera, que no 
tan sino cuando están unidas. 

. En 1882 hubo situación favorable pbrqie el 
cambio estuvo muy próximo al? valor '.$d : 
peso de plata de 25 gramos; pero e4ta T 
cidn fiié anulada por falta de voluntad e a - 4  
Gobienio para suprimir el cU90 f0-p- Bfi*$ 

- ,,-- - 
- &x5 

f?-':., 
- ,  L. 

.A. - 
,. A--:- 





La influencia de estas pe 
csnsickmkde que han conseguido hacer esm 

su voz ates que el clamar g a d  de 
la opinión piíbl-ica y 'ya pregonan; can- la':: 
srtí5sfacciSn de loa vi dono^^^, que rm kb*. 
poder humana eFhpgl de doblegar la f4nera ., 
voIwta64 del Pr&dente de la RepfibEica. Pero -; 
no se cantentan coa ecto: quieren m vmee:;. 
abres y a&& humillar a los que no @?asad:.. 
cixrio eiím, a los que han tenido el atreMniqto'. . 
de cmr y decir que la conveni6n- no prdf& -. - .- 
hacerse por rnedios artificiales- 
AL que abre la boca para formular .&%>: 

o b r ~ $ r r ,  la mejor ~ C i ~ c &  -- 
mbn de - d a  m n  la amen= de exhib31@''%' 

' 

ante el pfiMico como un h h r e  c~fimpi:ad~ 
que defiende el papel moneda porque vive delw 

- fraude y el eqpfia. E1109 y- les, que &mp;- 
t.. 

E-. - L- J:.: 
- - -;; ~ 2 3  

y ,  ,=-'-* :; 5: L:.2x.& 



como conocida. - 

'&femores a todo trance de la 
ti &ha fija, los que tienen sus 



depreciado. Ello es muy justo; pero hacer la 
. conversión a fecha fija, aun cuando el m ser' 

exporte en seguida, no es asegurar los-pagos 
en oro porque fatalmente, si se va el circulaate,. 
se restablece el curso forzoso. La conversi6n 7 
artificial a fecha fija favorece con $egurridad:'l 
a los que están preparados para canjear b ' í t ~ s ~  $ 

, y retirar sus capitales; pero dejara burlades a ' ., '" -1 
los que se queden trabajando en el pais pwa ..q 
ganar un honorario profesional o un suddo c 3. 
para vivir de una renta. 

Dos años faltan para la completa ejecueióq 
de la ley de conversión. Dos años. psao- -,: 
rhpidammte, como bien lo sabe el Presidente~-.A 
de la República, quien ha visto pasar '9  
mente la mitad de su periodo. LOS h a *  

. darán entonces la razón ,a  aqubuos que 21 
E - 



bnen: a los autores & la ley o a los que indican '7 
.-SUS defectos y señalan los males que está ' 

' flucierrdo, Si sucede lo primero, nosotros y 
, los que piensan como nosotros, nos apresurafe- 
rnos a reconocer nuestro error y a agradecer ' 

#q 
el bien que, contra nuestra voluntad, nos 

r t  habrá hecho e1 actual Gobierno. Pero, si sucede 
k' : lo segundo, si se cumplen los pronósticos de 

desgracias y ruinas ¿qué satisfacción podrá 
dar el Presidente de la República, D. Jorge 

>., Montt, al país y a su propia conciencia? Fué, 
:'-. por ventura, desgracias y ruinas lo que pro- - c- metib al pueblo de Chile despuds del sangriento 
I.' . sacrificio de 18gr? ¡Qué porvenir tan obscuro 
;h:f y qué responsabiiidad tan inmensa ante la 
S,. historia, que no oye a amigos ni enemigos, que 
- juzga a los gobernantes por sus actos, no por 
f: sus intenciones! 
F 8 

A-?- 

f 

&, 
t. ' 

L.. 
f+%<. 

3.. 







Las disposiciones fundamentalec de &c 
ley fueron las siguientes: 

Art. 4.0-Todo el prodicto de en 
de las salitreras del Estado se 
exdusivamente a la adquisicibn y 
de moneda metálica. 







establecer de m m& 
circulacidn dd mo. 

6 meses, d tipo ' 





a firme con e.3 
anda comescid. 





.pon@ea evidencia lo 
de la conversión 

de cambio, en los días más 
te  Ios seis  primer^ meses 

erior a aquel limite y, 
oro hubo de emigrar 

en Chile. Fatdmente 
teiría que salir. Los 



durante 10s .CU* Irnb~taW%$'& 
vivieron en' inquietudes y -zozobras, sir & 
un signo de cambio para las- transac&& 
diarias y sin saber cuándo ni en qué con&cit 
nes habrlan de restablecerse los trabajós, 1i 
negocios, la normalidad de la exístenaa. 

El pánico comercial y bursátil que $a 
desencadenó-en la tarde de ayer en Satiago 
acaba de tener su repercusión desastmsr 
en toda la República. . -2 

Lo que hoy sucede es el recultado de d 
estado de cosas económico y finmciei~ 
llegado a un grado tal de tensión, que 
ruptura y d estallido eran inevitablec. - . 

En la noche de ayer, en los clubs, en 
teatros, en todas partes, el 
de las conversaciones era el 

. de Santiago, ruidosamente 
Valparaíso. M u c h  recibí 

. amanecer la ingrata s 
. anunciadora de los di 
2 documentos: 
k 

!, i 



e &, comuníqgese y pubJlijmse, 
vmz.-Rafad S o & ~ y m .  

'Tesorehas fiscales, la de Moneda, 

cancmiglfh! d servicio pdblico hasta el 
11 del presente mep inclusive. 



fietei y slepr@, @ate a la vista e-n libra 
B X W ~ S  271% piq1xtss; si m ValpaÍ%~-  IK 
'fray m d d m ~  de ktrs di; ~afnXe4a saht 
h d r m  O m tipa q&vsalmte $1 do1 exp$ 
bble de wa mm&, por la fuerza de I~s ,  
 me que ~ d n & m ,  primero la d& 
dd ei~cazimtc~. ineWco y, S 

notorio qm. desde ha* <IPÍ 
de eiunbio sobre I.m&e,.sii 

# . . 
- d = -' , 



R .- " - d - . m:~] 
, I:*x--.. 

empr&h>2 de 500, mkerlinas; y 
fi&rtien8:6; - &e e no-hay Bpermza alguna, 
m&ttm- % a s t a  la anarqda política en el 
in&$iw y mientras nos menace la guerra en 
el:$~@riox,- de que el país restablezca sus 
f&m pmductoras, recupere su crédito y 
a@ a tmmente  en m período de prosperi- 
dad, 

condiciones econ6mlcac tan desfavorot- - 

bl& ha tenido que producirse lo que estaba 
preMsi00: la monda de oro vale m& como 
m&adaría de exportación que coíno signo 
de'tambio en los negocios internos y es b u s c a  
p t g . 1 ~  que necesitan remitir fondos al extran- 

' 

je$o pasa evitar la csmpra de letras a precios 
qmJs son gravosos. Junto con esta demanda 
deij~~m, ~ativada par la necesidad de hacer 
paps en el exterior, se hace septir, con fuerza 
i&st$ble~ la acción del pánicp que en los 
C t e ~ ~ ~ .  produce el hemor de que los - 

B$hcw noles devtidvw sus fondos en metai- 
c~;-~&a, m papel inconvertible. 

Baje la doble influencia de =tos factores 
la -veda de oro ha desaparecido de las cajas . 
b ea$@ y d Gobierno, por la suprema ley ?! de,W* aececidad, ha decretado la clausura 
W:.d.m-del presente de las instituciones 
de&%@@ m toda- la Repáiblica. Nada podria 

'pnnderar +la gravedad de la situa- 
seda prudeqtp discutir, por , 
&.es del mid, ni establecer 
..-.ni hacer odiosas incdpa- , - 



Cb?lfS. h t e  un conwto que cjlimphme* 
loc rnb sagrados interqes dd 'p& y- qU% 
amenaza d hambre a casi la t~t&.aa,& 
de km ~ M d o r a  de la Repiiiblica, d d e k  
mdma  un^ t d ~ ~  ICB efuefzos para bus&*. 
~ s n  d m a  y con estudio medidas que soluci~2 
aen lo &6eirlW 5 que, a lo menos, la d i c e  
n a p  atenplando sas desatstrmas conse- 
t%Ien-. 

M Pdde Ejecutivo y al Congreso ~aciontd 
c a t t - s s p b  pmdet. sin demora s arbi.1- 
b ~ft!m~rsm y distar las leyes que la situaci6 
m q " ~ .  f-a, dawura de l a  Bancos, que h 
palF&lo- de gal- la actividad 
que ha. dejado a millares de- personas sy! 
Whjo y sin medias de subsictencila, @ 
p d e  plralongorse m &:m& de los deacta 
dos. El orden phblico pligrarla si, pQ? 

a, negara el martes próximo y 1é! 
no abrieran sus puertas con coja b s  

pmvista, para atender a las &xiget~cis .d4 
p.ÉtbIict3. 

' 
? 

b $ronteras que separa a los parti& 
l i t i c ~  borrarse m.omentáneame~te.$ G de que todos 10s hombres cie metas 

eiones, de generoso patriotkmo contriba* 
o la obra salvadora de la paz, la bnm Y: 'Si . pmperidpd de 1. Repúblicr. El e@ 
que sus g o b a t a  y sus 

. h d o  1s mismias de la pol 
a ia d t m d e  sus deberes y 
bastante para conjurar esta 

. i.1 



s gobernantes y los banqueros no tienen 
5y.t &momento más que una preocupación: 

t6n;nino inmediato a la crisis monetaria 
nuevamente las instituciones de 

antes que su clausura ocasione males 
ables. 
un hecho que se impone con lac 

'., bcteres de la evidencia. La situación en que 
..&m mmntsamos no es imputable a los Bancos, 
5-~LQ -me su arígen en expeculaciones o en maloc 

e ésta les hace 





la ruba  que le amenaza. 
banqueros son, en este caso., los coopera- 

dores indispensables del Gobierno en la obra 
tan ardua como urgente de aplicar eficaz 

- remedio al conflicto agudo que acaba de pro- 
ducirse. t h  moneda, se ha dicho, s para d 
hombre la cosa m&s necesaria después del 

' aire y del aguarl. En verdad, ningún pueblo 
. A- puede vivir sin circulante, parque, si este 

falta, se paralizan todas las transacciones, 
desde las más insignificantes que hace d obrero p;' aiguilando so trabajo diario o el proveedor 
vendiendo leche, carne o legumbres, hasta las 
m& considerables que se efectúan s ~ b r e  toda 
clase de valores en - el comercio p e r a l  
del* y en sus cambios con los mercados 
extranjeros. Hoy por hoy en Chile nos encan- 

de circulante, los Bancos 
os y las industrias 

nes, los obreros van 
o, y esto no puede pro. 

. Iongarce par ocho días sin traer un desastre 
cuyas consecuencias escapan a toda pTe- 

del Gobierno y de los han- 
laudable empeño a 

men del circulante metaico. 
agan, porque a ello 

más imperioso deber. 
desde 1895 la base 



significarfa, por parte 
de que sus gdwmant 
imperdonable vendiendo sus pr'opiedades 
treras y agotando d crgdito en el eñt 
para reunir varios millones de libras esterline 
y arrojarlas pródigamente al campo de7& 
expeailación y la usura. Hay, pues, fuerg@ 
m n e s  de justicia y de probidad que irnfwrna 
a 1- poderes públicos d deber de b s ~ i  
ante todo los recursos que sdvE!~i. @ '*di 
consesvand~ el circulante rne t~co.  . .$ 

Se anuncia que en el Senado la comki6~ 
hacia& ha prestado - aprobad& unánirizf 
a un proyecto de ley que tiene por abj&c 
wontratar dentro del pa;h gr&tanw>s 9 v a  
del Tesoro o en cuenta corriente b t a . p . ' I g  
cantidad de veinte millones de pSm, qw s$q 
pagados con sqs intereses en rnon@4aJde . q c  



m e p n d e  este proyecto a 1% nm&- 
de % situdQ.n3 itm&O é l  la Grh& 
vw a - 1 ~  X % ~ O S  dei ebmos~d40 
@&awable atmdm ac las 'exi- 
del pPibBccr? iserhr &te d camina mi% 

k evitar el riesgo $el m.tis&&- 
mrso forma? F d b  a n t d e n t a  



. por medio de lps 
demanda que ha 
d o .  M Enismo tiempo 
Gobimao quedaba obligado a restituir, m 
plazo de seis mees o m año, e x ~ ~ ~ ~ ~ q ~  

3 la ~ s ~ W  Sl íE la  & wn miI16n matr&enklrJ d l -  %- 

liW, C m  sus intereses, m& las qiainimty 
d Pibsgg Que acaba cile contratar con el B W C ~  
iPe. Tm*. . -* 
La @peativa de ata demanda, s e g u ~ ~  

diz letras en un gkm tan gr6mmo WZ- 1 

tma el efecto de andar ias ventajas act1.6i:- '- 
de k caatmtacit5n del em@tito. El' públigp 

cr e impaciente, d i r n a  del Wico 
%a dsde b e  dgnnm días, compren- 
&lo se Ina logrado apllazar pG .? 

meses eP c~nficto y esto, lejos de devolvm1e'Ia 
@anqdi&d, le ha& insistir can m& empeib:,',' 
en to de &taiI. 1a monda de OTO. 
B qne los podaes públicos taqm 
m y  en cualea d p&&rodde adoptar m e d i k  
 completas, de ar&itrar recursos -provisori&~ r 
de apmkteUr d r$@m metddico sin dale h%Se .- :I 
dr8da-a. Entrar por este mrtaino, viend~-1. 
dificU1W de hoy y cerrando los ojos ante 1%. 
dificultad de nm&a.na, seda agravar la situ&=$ 

en uer de corregirla. por msiguimte, e-@ 
espera que nada se auierde en definitivai'': 

sino despuéc de dr 1s infoPmaCí-m@. de 1~':' 
hqumss, de c m d t s w  a todos 106 hOrnbra~. 
capaces de aprecia el pabIaa  y de tw 
mi plan fijo qoe pueda dsmoilaise sin nuevo&$ . , 

- *o*-. -:.;2 
. 
r 
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- g & idio-, 1898. - 

a clausura de los Bancos, 



y viven cada &a t3d sudor de SU frente. No 
- 

teniendo nada que cobrar o. los ~ a c ~ ,  no 
sienten el mal que la clausura,. &b les 
causa sino cuando llega el dia dd paga SIeman J 
y no reciben el salario que les a &bido. 
Llegado este caso, n4 hay manseflumke que 
valga, porque a todo puede coqethrse el ,ptl&~p 
menos a trabajar sin ser pagada o a $Gr.% 
trabajar o sea sin comer. , . . %  - -< 

.\ Par consiguiente, la solución de 1s 
monetaria no admite espera. El &nada y 
Cámara de Diputados se encueñtgm eii 
deber de consagrar su atención a este as& 
con preferencia a cualquiera otro. Hasta 
peligro de la guerra cede en urgencia a es 
conflicto interno que, probngándose m g 
de. días más, puede ilevarnos a los más lam 
t ab la  excesos, con mengua de la 
nacional y con pérdida completa de 
&as y de los recursos que necesita 
hacer frente al conflicto exterior. Si 
defender nuestros derechos, en la c u a t i k  
limites y manifestar - que somos 
todo sacrificio con tal objeto, 
por poner orden en nuestra casa, par 
que sabemos gobernarnos, por aten 
oportunidad y con prudencia a las nee 
más imperioss de la vida nad0na.l. 

- dirá de nosotros en el extranjero. 
ocupados en hacer aprestos de g u e a  con. 
vecinos, al propio ti 

- barse sobre nuestras 
habitamos? 



~k?%&&iid  del Smado, en circunstancias 
~ , ~ B c v ~ ,  *o cioirespomde, por cierto, a los 
&&re y respo-biidades que p a n  sobre 
' & Jta eopxación. El reproche alcanza tan- 
%1&, xon igual justicia, al Mnistefiio, que se 
.&a p m t a d o  a esa Chaara a pedir mpr&titos 
'por centenare de miilones de pesas para 
ZZWOS me erra, en los precisos momentos 
.a que la cos se clausa~;ui porque en sus 
cajas no hay monedas de OTO para servir a Zas 
lecesidades más urgentes de la vida &aria. 

defensa nacional, en horas de peligro para 
patria, es la m& suprema de las necesiielads. 

. - 
pero zisi como un ejército no pude avanzar 

-kontra. d enemigo cuando la h i t a  de ahrnentm 
ha agotado las fuerzas de sus soldados, asi 
bbih una nación se encuentra en: h i m p  
tencia de provocar o de aceptar Ia guerra 
rimando, teniendo armamentos por valor de 
@aeientos o más d o n e s  de pesos, sus 

.@bladorec amxn, sin embargo, de dinero 
$am comprar pan y para adquirir una 
carnisar 
''- Por doIoroso que sea decirlo, esta es la 
@5&e situación en que hoy nos encontramas 

r-la Salta de circulante, que ha obligado a 
l3aacos a cerrar sus puertas. Entretanto 

;Y'a, JWnishrio y el Senado, en perfecto y unáni- 
k .scawdo, aplaean la consideración del 

e~~~nórnim y despachan sobre tabla 
tito ~i&emo/ -por 

pesos para la defensa 
tobvfa que se ha discutí- 



ciento cuarenta millonei de pesos 
mismo fin. 



rabajo para comprar pn. 
Mucho tememos que las declaraciones hechas 

en el Senado í% este respecto S B ~  0ht6cdo 
insuperable para encontrar m m m  gw de-. 
vuelvan al pa%s el circalante wcEido y que, d 
propio tiempo, Ie permitan atmder o Iw 
nuevas nmi&des  de h defensa nacíanal. 
La apelación al cr6dito para .fines militar& 
puede significar, en estos momentos, d d a -  
hucio de todos lcic proyectas que seguida 
se combinen para mrwztesia el v4gimen 
metálico. Lo más pr~hbltr ros qae de &O 
resulte la impibi>ilidad de realizar  lo^ dm 
fines propuestos y que ras1 i~as  qudenias sin . 
fondos para la guerra y sin fondos pwa - 
roveer al país de monedas. 

Ultimas noticias 

9 de jdw, de 1898. 
- 

uestro corresponsal en Santiago nos comu- c i  

ca por telégrafo lo que sigue: 
@Reina absoluta anarquía de opiniones 

sobre el problema económico. Nadie propone 
. medidas practicables. Ayer se insinuó la idea 

de liquidar el Banco de Chile. Tal propósito ha 
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sído rech.azado parque se eompruide que .eb- 
trae&% el d ~ 5 h  total. Ot~os han propum0 ' 

i ' emisib de pa# moneda. debimdo liqnidpse 
: b 0b@p6ongs ~ ~ d i t m t e s  a la fecha al tipo 

de 18 moneda. de oro. Se cree que el &fílliSbd 
I' de Hacienda patrocina esté proyecto. Todas 

son palabras; hasta hoy nada se ha r~ueito., - 

daiiinas que el mismo. mal, bajo el apremia 
de las eirwstancias. 

W e  Zuege parece incrdble que se haya 
ltcnzado a h dseución la idea de liquidk 
el BaPitm de Chile, porque nííag;iul hmbre ' 
de negocios, ningtín hombre de Estada 
pwede ignorar que a ese establecimien- 
to se encuentra vinnilada la fo~tuna de 

como decretar el  des 



$."" ' ' ,,:m .el Banca habría que exigir el 
p$&)0 de todos. los créditos que posee esta 

.' im&fnu6n; es evidente que el cobro sería 
m&-, que no llevaría al Banco ninguna 
cantidad en metálico y que, por tanto, tam- 
poco podrían ser pagados los créditos de que , el ~hblecimiento es deudor. En consecuencia, 
se producirfa, como hecho fatal, el derrumbe 
de los establecimientos hipotecarios, sin excep- 

\ 
&n de la antigua Caja y entonces el desastre 
definitivo nadie podría detenerlo. 

No menos peligrosa es la otra indicad& 
de emitir billetes de curso forzoso, debiendo 
liquidarse las obligaciones vigentes al tipo 
que corresponde a la moneda de oro. El papel 
nacer& depreciado y, por tanto, los Bancos 
verán crecer sus deudas en la proporción 
.cpmspondiente a1 descrMito del papel mone- 
- t& y, en compensación, tendrh la ventaja 
ilusoria de ver aumentar sus cr6ditoc en la 
dsma.proporción. Decimos que esta ventaja 
ser& ilusoria porque no habrá deudores que 
puedan pagar efectivamente con recargo de 
30, 80 o m4s por ciento sus actuales deudas. 

* Ik este modo y por un camino indirecto, se 
- llegar& a la liquidación violenta de todos los 

- &meos sin que al p& salga de la dificultad en 
@u@ se enctlen&a, 

Jamás se ha vísko la ~ e ~ ú b i c a  en momentos 
. & soiernnes. De las resoluciones que ahora se 
. . & o ~ .  en el @den econámico dependen la 
1 .w&@, ab, paz y la vida misma de la Nación. 

,%m' Sm-ilumine a nuestros gobernantes y 
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pimes mequ ina  que 
Pian corrompicPs nuwtra 
aconsije paceder con m 
de la r& y lo jwticial - . . ,  

1 

ro de jdio, r898. 

La consulta de financistas y directores dt 
los %ncm no tuvo ayer otro resultado que 
cambio estkril de opiniones al rededor 
un hecho consumado, imposible de atenuaqión 
o de disfraz. El público que aguwdah de 
aquel acuerdo una fórmula salvadora,. ha 

' 

quedado en la misma dolorosa incertidumbre, . : 
Los especialistas en negocios y en finanzw - := 

. afirman que la situación es excelente y qu4 
s610 se requiere firmeza de parte del Gobiernú - 
para mantener a toda costa el regirneo .'i 
metálico. Una declaración oiicial en ese sentído ,..: 
y la crisis estará conjuxada! 

Parece imposible que se pueda.disaurris &a , , 
semejante criterio. La manía optimista'viene : 
dañando en tal forma el interés nacional que ie; 

son anatematizada aquellos que señalan, con . 
sinceridad los peligros y que reclaman h, - 
consagtación gubernativa para conjurarlP& 
h o r a  se 11- alacmictas y agoreros de. la 



evasiva suele ser eficaz . 



de nus t rm quebrantos e&nómicac. Seria t+ 
rnmrio intentar nuevos paliativos que pro- 
longuen h dolencia y agoten d debilitado 
organismo nacional. 

La Ley da Moratoria 

11 de jdio,  1898. 

Hoy ha sido sancionada por el Consejo de 
Estado la siguiente ley: 

4rtfculo único.-Por el término .de treinta, 
4 días no @ran iniciarse ni proseguirse accia- 
u nes ejecutivas, civiles o comerciales, com- 
s prendiendo las quiebras, procedentes de 
a obligaciones contraídas antes de la promd- 
ugación de la presente ley. 

6 Se exceptúan las obligaciones proceden- 
s tes de las contribuciones fiscales o muní- 
t cipalec. 

t Respecto de las obligaciones . que se 
u venzan dentro del t6rrnino de la moratoria 
use contara el plazo desde la fecha de mi 
u vencimiento. 

t&ta ley regirá desde su publicacibn en 
u el DIARIO OFICIAL.* 



con acierto las medidas financieras 
<.gm-,&ben ponerle fin. UYO no miro este p r ~ -  
STp&oJ ha &$o el ceiíor MaeIver, como un 
b:, 
,- =e&o- salvador de la situación. Para mí no 
'-5 
4'@@1* & - o  alcance, ni otra significación que 7 ' 

@ r  a' m recurso que permite evitar una . 



- miento de las leyes comunes y q&?mB&.&f 
puede corregirse por la in6rci.a. ;. - c :3 

La ley de moratoria tiene un doble 
por una parte evita que mañana, al 
nuevamente los Bancos,-eI pbiblim se preciiRit.6 
sobre eiios y les obligue a ponerse en estado &e 
quiebra; por otra parte, aleja el riesgo de qae< 
los legisladores, apremiados por la gr&da3 
de las circunstancias, perturbados por;, d; 
pánico que se apode= del pfiblico en áas g r w  
des crisis, dicten con lijereza leyes incbnstllWL 
cuyos efectos sean más dañinos que el mal que:; 
se quiere remediar. Los parlamentos, en g&bl 
ral, son formados, no por hombres instruídas y -  
capaces de estudiar, sino por ambiciosos $; 
agitadores políticos, que todo lo subordinan .: 
al interés de partido; en ellos hay más pasión- 
que prudencia, más ignorancia que sabidd8;+, 
por eso siempre debe temerse que un Cungreso, 
en momentos difíciles, obre irreflexivamente 
como las multitudes y acuerde, en- seion6 
borrascosas, las más torpes leyes. . * :  

Pero, si hay riesgo de qne a imgdsos d a ,  
pánico se dicten leyes inconvenient&, tBmi 

- bien lo hay y no menos grave, de que se 
buya a la moratoria sancionada una eficaáia 
mayor que la que realmente tiene. Pencar h@@ 
esta moratoria tendrá la virtud de adormeW 
por un mes las alarmas de los acreecbre~ 4~;' 
los Bancas, creer que ella puede supriimr p& 
el mismo tiempo las necesidades i xdpM~@t:  

. bles que el circulante debe satisfacer, i ~a t f@~ 
ilarse que gracias a ella quedarán trangtdmnM - -42 



b gravedad de la crisis en que nos mcon- 
bamos consiste en que ha decapafeeido de la 
Circdación el oro amoneddo. ]París sdvar Za . 

' diücultad y restablecer la vida ewn6micra dei . 

o a cobrar depósitos, p hasta 1o-s m& . 
ffmidoc y los m& desconfi9dcs vean eon sus ' 
propios ojos que sobran recursos para pgxles: 
Cuando esto se consiga, nadie creeti que Mi- 

, gran sus valores en poder de los h c o c ,  nadie 
, temerá que lea emisi6n de billetes de CUTSO 
.formo venga a despojarle de una parte de 

.' @us bien&, y el pánico quedará. disipado en un 
5010 día y todas las cosas volverán a su estado 

N *~orqa.i. 
. . El Presideote de la República, compre@ 
;ediendo &to, ns vacil6 en decretar la clausura . 
; de. los Bancos durante cuatro dias. Se creyó , 

'dqde- este tiempo era suficiente para estudiar 
'-.a 9a.l en toda su extensión y para aplicarle - - 

~eqgdio  correspon 
los' cuatro día han pas 
h situacih. y sin ofrecer esperanza alguná . - . , e _ 

&Td &&+y.i'. 





: En vano aguar&, pes, el %m-lve& pw E- k ley de mm~tone o seo te clawiorp de . 
Bancos por mes, traiga 
hirnas y 1- a 1ss esghtus E: - m p o  y cm acierto k 

EO evictmte que stik m a  
operhLGi6n da atklito m E m p , ,  
a m o s  r w m a s  a b m ~ t e s  para o&m& 
letras de C ~ E Q  a la pw oro y ~omsegou 
que el metáliw, ~ d t o  pai..q.;et d e  m& mmo - 
o~a~.&ria que como r n o ~ d a  salga nuem- . 

-mente r i~ cir-n. PUB bien, la ley de - . 
-. tiiaratoria hace imposible %& agdacibn d 7 
-*era@ en el estenor, porque presenta al #a : 

=tado de falencia. Hace apenas t r es  di= se f 

. t  
b *  



de*&. oficialmente ep el Senado qm. h& 
stecesidad de constar  dos emprktitos, I&U t 
veinte miUmes de pesos y otro de didiez m& 
nes de libras esterlinas, para la defensa riaTC9.j 
nd. Ahora se proclama ante el mundo en te  
por medio de una ley, que nadie en Chile,, 
Fisco, ni Bancos, ni particuiares, puede c u - ,  - 
plir sus obligaciones. Por consiguiente, .se b 
cerrado, y por nuestra culpa, la fmica puerta: 
por donde era posible recibir el oro que neee- 
sitamos. El honorable señor Mac-Iver ha&& 
de sentir muy pronto que en estas circum- 
tandas ha flaqueado su sagacidad y le han 
engañado sus buenas intenciones. 

Delirios del egohmo 

-.. r 

Mientras m& se examina la situad?&: 
económica y más se medita sobre las cauliég> 

' que la han producido, con m& e d w j  
aparece que estamos sufrieudo les &h+. 
ineludibl- de c d p  y errores que mn~rn~&;trni : 
&screeión pudieron ser evitados. 

,No querernos traer a la memoria 10s d0thk.63 
de la poí6mica tan larga y tan araentea @% 
di6 lugar el procedimiento adoptada pqhb 
liquidar el curso .formo. No b u s ~ í t e * $ #  

[ satisfacción ingrata de -comparar h s .  h e ~ b ~ ;  



a- ,iEi&do hay necesidad de unir las c- J-W un trabajo C Q M ~  a servicio del e, 
.;- d ~ b  sacallar sns pasiones, dominar su 
<. '-q~hmo, vaum su amor propio y Ilewf, aun- 

4-* sea m gano de ama, a la obra de Za 
'qdvacih nacional. Por esto, dejmds a m lada < I, 

L _ d m t o  p t ' & b m a  decir cobre la Wca que 
:; i @r&ib a1 r&abMmigito de h fhmlaci;bn 

-&tdiea, vamos a Iirnifarnm B cl>nsiderar 
:' sucesos ocumídm después de acante- 

-J*tEbimta. 
c. ".. : verdadera monda tiene el doble csrictm 



da del r&$rnen nietaico, -wrqiue &lo 
modo podia obtenerse una &S 
de-& de Iietras de cambio y una 
sbEda del trato nacional, después del gr 
queBe<into que le hizo sufrir la revolución 
f@l. 

Pero niles tras gokman tes tenían 
sobre los ojos y no vieron el camino qu 
d e k  les señalabcl. Apenas iniciado el 
de las billetes por oro adoptaron la resol 
de implantar el rwmen de ia 
porque hbia el peligro inminente de una 
guerra. El Gabinete Recabanen pidió al 
G o ~ % c o ,  en 1895, autorización para contratw 
m mpbtito de 4..oso,am de libras esterlírrw 
con el p e t e s t ~  ibxkaado de constrdr obras 
pfíbtiw. El dinero se obtuvo en Londres y 
se invirtió totalmente en arraas y en ~ G Q S  

de guerra, buirhdo así al banquero, echando 
sombras sobre la probidad de Chile y eolocand~ 
la cuestión con la Argentina en un terrena 
que fatalmente había de exigir d gasto &- 
otros muchos millones. Esto bastó para recap 
gar el presupuesto de la Noqión, para complic;rr 
los problemas internacionales y para debiIitm1 
afín m8s nuestro crédito en Londres. 

Por lo que toca a la poiltica interna nuestros 
gobernantes fueron toda&, más desgraciados. 
Desde aquella fecha no ha existido 
Congreso ninguna mayoría duradera y 
Moneda no ha habido ningiui Ministerio pu& 
tenga autoridad moral para inspirar r6sp6tct 

. . - "  



--, 572 - 

' 4 -- J_.r planes de gobierno. Puede decirse con 
foda verdad que la permanencia media de 
' kada Ministerio en la Moneda no ha pasarlo de 

s ~ e n t a  días. De ello ha resultado el relaja- 
sniento y la corrupción de todo el organismo 
administrativo. 

A este propásito es oportuno recordar una 
observación referente al Perú hecha por d 

.señor Barros Arana en su Historia de la Guma 
del Pacífico. Dice ese libro que en un batallbn 
de la Reserva de Lima habfa p ex-Ministros 
de Estado y agrega que tal vez no hay otro 
país de la  t i m a  en que se cuenten 32 indivi- 
duós que hayan sido Ministros y que estén en 

. . L.edad de cargar las armas, pues eco es síntoma 
';c claro de desgobierno. La observación era muy 
? - '  justa y bien podía formularla un historiador 
LL 
;:. . chileno, porque entonces no había aqui más 
.ti -,. . de doce ex-Ministroc. LQS tiempos han =m- 
>: 

biado despuéc de aquella fecha y, para vergüen- 
za nuestra, debemos decir que en Chile hay al 5-. , presente más ex-Ministros que en el mundo 

S - entero. Hemos tenido la proligidad de contar- r .  

f , - los y su número llega a 83 correspondiendo 52 
i a los siete años posteriores a la revolución 
$ de 1891. Este coritinuo mudar de Ministros 
: ha entronizado en la Moneda el desgobierno 

como consecuencia lógica de la anarquía 
- - - parlamentaria. .- . 
- , La conservación del régimen metálico, que 

.era dificil por el estado de pobreza en que se $ .  encontraba el país, que parecía imposible por 
los medios artificiales 'empleados para importar 

d'.. 

r' 
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el oro, quedó desahuciad 
gobernantes desde el día en 
impotentes p r o  hacer una 
qne anmciarvn que la 
menada por d peli 
desgobia'no interior y 
tradu@on en ingentes 
capitales, en sestdccih del credito europo*.&,' 
por bltimo, m demanda creciente de letras dd 
cambio. 

Paso a pass hemos resbalado por esta pen 
diente que nos ha trddo J conficto lamenga-. 
ble y sin remedio de la p4rdida del eirculant4 
metálico. Cada pieza d a d a  de cinco, de 
diez o dde'veinte p o s  vale, coino mercad& 
para k exportadbn, a lo menos 17 /, peni 
por peso, y en d interior, pos h escasez de 
letras de cambio, no alcanza a valer 17 peni- 
ques. Por lo tanto el oro ha perdido su carhcte: 
de moneda y en este momento ~ Q l o  es un- . 

mercaderfa de valor fijoi la m& preciosa de$ 
las mercdertas, y todas la d t a t i  en su si^;^ 
cajas para real ida deipuds como todas I W ~  
cosas comercides. LoE, gobern'hntes que cpi~.d 
sieron hacer al mismo tiempo la c m v e r s i q  
y la p e r a ,  que liquidaron el curso forzos@% 
y no fueran cap- de administrar la ha@&-i3 
da público. cm prdmcia ni de apliar corred 
tivos a la corrupcibn política ni de 
el crédito de la Rep6blica ante sus aweedofeFr4 
europeos, esa san los que tienes la rapo%& 
sabilidad de esta crisis monetaria. 



%da es .más injusto que acusar a los Bancos 
&CC& ellos, en su calidad de intermediarios en 
:~brcníación de los capitales, son los primeros 

,: -1 sufrir los efectos de la falta de' circulante. > Su$ngase que los Bancos no existieran y 
:-q~e los negocios se hubieran hecho sirnple- 
1; 'mente entre las casas de comercio y los pro- 
ffductores y consumidores nacionales. 2Dejaria 
:,de hacer2e sentir, por tal causa, la honda 
g:prturbación que en todos los hogares, en 
F t ~ d a s  las industrias produce hoy la fdta de 
*-.circulante? Es muy peligroso extraviar el 
EIjuiMo público, en días tan amargos como los 
;:que atravesamos, diciendo a sabiendas lo que 
$no es verdad y tratando de aumentar las des- 

las pasiones, de exagerar 
S instituciones bancarias. 
m en gritar por plazas 

ar desde las columnas de 
salvación está en liquidar 

le. Con igual criterio ese 
a decir que en un pais que 

r falta de pan, lo mejor que 
cerse es poner fuego a los graneros 
quedado vacíos por el consumo y la 
ión del trigo. Se hace muy difícil creer 
indicacíon de liquidar el Banco de 

por un hombre sensato 
es. La liquidación del 

aer oro a Chile, obligaría a 
ato que hoy se halla oculto, porque 
ería coma una lápida puesta sobre 
acional. Junto con ese resultado 



acto de delirio. 

P 



perdición 

15 de JuZw, 1898 

No hay que hacerse ilusiones. El papel 
moneda tiene que ser en Chile lo que ha sido 
siempre y en todas partes: un signo de cambio 
sin valor fijo, un circulante que no puede 
éxportarse, una obligaciún fiscal sin. plazo y 
sin condiciones seguras de pago. Por m& que 

mpefien en adornar la, 
c m  encajes y oropeles, 

el pecado original de la 
anarquía, de la corrupciíui p- 

administrativa que nos roen las en- 

. La medida transitoria, como dice el mensaje ' 
del Ejecutivo, de dar a la circulación cincuenta 

-millaies de pesos en billetes fiscales de curso 
foruico, ha de convertirse, por la fuerza de los 
acontecim%entoc, en medida perdurable, en 

-régimen definitivo, porque corresponde, como 
,.el gusano a un cuerpo en descornpici6n, al 
*do 1Lmentable de abandono y desorden en 
7que vivimos desde hace muchos años. No 
hemos podido conservar un circdante de 
~8 p i q u e s ,  no obstante de haber sacrificado 
a su servicio m& de sesenta millones de pesos 
obtenidos por precio de salitreras fiscales 

y por empréstitos en el exterior. 
aginarse, entonces, que una nueva 

fiscai de cincuenta millones de pesas 



, ' -  

pdr5 ser transitoria y dará 'por reswtaqo 
afianzar de un modo ciefinitivu, en el plaas 
de cuatro años, el rnantenimient~.~de id  
moneda metálica? (Se cree acaso que &e 
nuevo papel, por obra de un milagro, tentíre 
m& valor que el antiguo y ha de llevar en su 
seno un ghrmen de resurrección metálica q d  
-haga innecesarios en lo futuro los sacrifidas 
que impuso la conversióg ya h a d a ?  

Habría; por cierto, un camino casi seg& 
piara pones límites a la depreciacih del pa.ptzj 
y preparar con eficacia el restablecimientu de 
los wgos m metfico. B e  camino lo esth 

nuestras desgracias de los último$ 
dieciocho años. Ese camino es aquel qae est4 
libre de los ecwUos que han hecho naufram 
la seriedad de nuestros gobiernos, la pureza 
de nuestra administración, la firmeza 
nuestro csdito en los mercados europeoc 
y hasta nuestra dignidad como Nación sabe 
rana? 

Un diario de Bupms Aires, hablando d4 
Chile y del antiguo prestigio de este 
entre las repiiblicac hispano-americanas, acak 
de decir: srlhile-no faltar6 quien lo recuerde- 
era hasta 1879 el hermano juicioso, honesto 
discreto, económico y ceñido a una pan%- 
honorable. Sus deudas erui las que 
tener cualquier burgués decente y arreglado 
Deudas ínfimas! - ,  

@u6 distinto d e  hoy! La gue- destruyo & 
antigua norma de la vida nacional. E1 ecbhql% 
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d gobierno y atender con pruk-  a 
ad&ktrac;i6n de 1m intefeses na&onal 
La anarclufht prbmmtaria se ha m 

& wmo el mejor sistema &e gobimo. h 
di d Presidente de la Reptíblica es w ftzrr& 
ngLti~ casi ri8fnil0, porque a& puede I q q i  
sin la miar de los a a o c  de cada ".g1&~ 

upo con representación en las C&nar%si. l& 
Cb;inistros, rnks dsprestigiada a& que - d 
Residente, km el triste oficio de h y o i  
$e los amigw gQliticvls que les @ti% 
sentarse por p c o s  dias en sm sillones. g 
mismo &wio de Buenos Airm dice a es+ 
respecto: &i el s&or Em&mriz no gobe 
mmo gobierna con d concurso de t o b 3  
wugacisnm pdticas, ya hubiera agsMr 
el Jwk de hombres aptos o in&cda p& 

Los viajer08 nervimos que hoy esth 9 
Itl Moneda, mmo los que les $m pecedic# 
y wmo los que van .a seguirles, no tien& - &egurado el dia de mrrihna; por consiguienJ@ 
el& no pueden dar al país sino buen* pdai 
bw, a h h t e s  promesas y todo un. ~ t r d ' &  
.de seguriddes y garmtis para k .segm$ 
convemibn metaica de la segunda e+&& 
curso forzoso. CY quién cumplirá esas p r e d  
sas3 quih  bao$ efectivas estas gwmtk - -- 
que hombres y qu6 :partidos hslbrh-- S fi 

por lo Moneda. ddezla feCh bar@ el m ,..-7 
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A4 que se sefala. como t4~mino para la 
urdslcíh del nuwo papel mm&? 

Ya estamos bmtm de engafim g. ~s~&.Bs 

& trn k Boa- 

tomado pp. fbomkes rectm, pta20taB"i> ap- 
eec de administrar Ia Naaen& ptibli~a c m  
@mmoyía y de cxmopidiu k paz con lras m@- 
b1i- vecinos. Esta gitrmth da =.t-aEPiM& 
en ,.el gobimo, esta tregua de 1% la& pwh= 

:, rnentda d d h ,  para 1- de&w del 
maiexia, mil mes m& que los m a s ?  

. las frases del pwyecIr0. de emisih hcal .  Sr). 
Supóngase qrie un lgrnp de hombres pra- 

yech e m k m c r  para la a,&& al mm& 



ehicsa, negras o rojos, que abundan en ~an-if;? 
as en los campos. lQui@r ,? 
en 4, é.xita de este nuevo n': 

m n d a  a la wnversióq .: 
méi%lica? jQniQi Bar& crédito a. promesas y . 

que ~oni@spndaQ cum$lir a Minis- 
tros designaice par la casazaIidd? 
- M, el funesto &girriern pwhmmtalrio, por- 
d c d  se vettiieon mares de sangre chilena. , 
$a Ue@a a ser la ge;ngma que invade nues 
organbsrna plitlco, que corrompe todas 

ue nes condena a CW 



iL 

. El Banco de Chile 

- . -- En la antigüedad se acostumbraba sacrificar 
~ ~ ~ t i m a s  escogidas para aplacar las iras de las 
-aioses cada vez que una gran desgracia Kacia 
pensar que éstas estaban enfurecidos por los 

a pecados de los hombres. Las dioses paganos 
dejaron hace siglos de existir; pero las supers- 

-lticiones humanas se han trasmitido de siglo 
.,-m siglo, de generación en generación, y hoy 

-nüsmo, en el reinado de las ciencias positivas, 
proceden las multitudes a impulso de pasiones 
y sentimientos iguales a los que movían a 
los hombres antiguos. En los días de sufri- 

1: miento, en las épocas de hambre, de epidemias 
. y de crisis, siempre se busca una víctima a 
-3qtien atnbuír la culpa de la desgracia general 
"y basta que alguien señale al más inocente 
para que todas se vuelvan contra éste, le 

' IinaItraten y le ultimen. 
Este fenómeno se observa ahora entre 

'nosotros con motivo del trastorno social y 
I .$Go~ÓIII~co que está produciéndose por causa 
-e la desaparición del circulante metálico. El 
ipah entero sufre las efectos inevitables de 

;.$Sta situación anormal: los capitalistas, los 
'&dustriales, los comerciantes sufren porque 
&e ven en la imposibilidad de atender a sus 
%qri&- ocupaciones y están condenados a 
@&der sumas de mayor o menor importancia 



Se comprende, sin eiuer~o, 
común a todos Ycs habitaates ha de; 

imms, ni dinero para sus 
&km, que para & es lie 
Ia violencia contra toda elae de 
in.nstituciana. 

ora anta que se 
curso farzmo. Los 
la3 eímnstanúas 

J - 
.,.< . 7: .+i 



v. <.,-. 
ypalítica y-el aerroche fiscal que han conspirad[ 
:,.&e oonsuno contra la conservación de la mone- 
.+% de oro; por consiguiente, no compradem 
--que la nueva kiconvertibilidad es concecuencia 
' fatal de causas anteriores y se irritan contra 
:hs Bancos, a quienes acusan, m manifiesta 
Injusticia, de un desastre que estos estableci. 
nientos trataron a toda costa de evitar, porque 
.pllos iban a ser los mb perjudicada. 

La irritación de los depositantes ha sidc 
. aestramente explotada por ciertos intereses 

8-- 

=que procuran, como negocio o como satisfac- 
I'ción de amor propio, llevar la crisis al extremo 
de que haya una 1iquidació.n absoluta en todo 
':el pis .  Así se ha iniciado en Valparako, desde 
iac c o l u ~ a s  de EL MERCURPO, y se ha 
,ccmtinuado en las capitales de provinica, u n a  

,.frropaganda muy activa para despertar receloi 
Smntra el Bmco de Chile, para engañar a l  
'p6b;iko con noticias falsas sobre los negocios 
ds esa institución y, sobre todo, para hacer 
w e r  que a ella se debe el derrumbe de la 

.=conversión metAlica. 
-.Era esto 10 que faltaba para completar la 

.iniquidad de que son autores responsables 
_by que inventaron la desastrosa conversión a 
suerza de empréctitos y de venta de salitrera... 
'Wpuéc del inmenso daño qeu han hecho 
!d país se atreven todavía a levantar la voz 
;,para dirigir injustos reproches al Banco de 
j5;blZe que, si alguna culpa tiene, es la de haber 
&mido que la conversión estaba bien reali- 
~zada .y de haber hecho cúanto esfuerzo era -. ' 



do, desde el año 1894, todas cm m d a ~  
ai próaosito de allanar las dificdtides q~ 
se oponían a la conversih. & ~ ó t % m Í % ~ ~  
todos los Ministros de Haciendii, m c m t r a a  
en ese establecimiento un apoyo- i n e & =  
c h a l  para d desarrollo de la -politia h&-*--i 
cima h d d a  en las leyes de 26 de noMtxah 
de 1892 y Ir de fe- de 1895; es sal$& 
tambi6n que ese establecimimto etm~ 
siempre en cantacto d iar i~  con los bumf?&~ 
ms @ i d o s  de la conversión y que 10s wrtt. 
sejos de estos muchas veces fueron S@& 

con amistosa docilidad. Como si todo 
no fuera bastante para acreditar la fe m 
versionista del Banco de Chile, existe 
bih  d ejemplo de la negociación que es& 
establecimiento him en Londres para a d q a  
oro en barras por valar de cerca de choe 
millones de p o s  a fin de entregarlo d F W  
como en efecto lo hizo, en canje de s= 
lletes retirados de l a  circulación por las o@& 
nas del Estado. - - 1 

Para colmo de 

lo eligen como víctima 
dad que añige al pafs y 
en liquidacibn porque 
gerentes no hn sabido . .. 



Bancos europeos, es ia idtima; 
hace para dar a1 conflicto 

cia de sus administra- 

balances mensuales: 
ón de sus billetes al 
o pasa de 7.7m,oaa 

tas con los Bancos 

rtera con seven- 



sobra para atender a toda demanda de fonda. 
y para seguir sirviendo a su clientela ta 
pronto como los poderes ptíblicos campb 

cida por la ocultación del circularrte 
Se dir& que el Banco de Chile va a 

depósitos, no en oro, sino en bilietes 
forzoso. Ello es cierto. Tam 

de sus créditos 



-de %o en' provecho de sus accionistas. Perc 
esto era imposible, tanto por la reconocick 
probidad de la administración del Banco 

- como por las exigencias diarias de las oficinas 
-que tiene abiertas al público. Nada h b r h  
'podido distraer de la clr&ci6n sin debilitar 
:su caja o sin ponerse en descubierto ante 
' sus depositantes. 

Por lo demás las cifras tot des del W m c e  
-san bien conocidas. El Banco tiene depócitos 
.por valor de 48.500,mo pesos, capital y reser- 
vas por 22.500,~0, billetes en circulacibn por 
7.700,ooo. Contra el total de 78.700,ooo pesos 
adeudados al póblica y sus accionistas, tiene 
avances por 58.W,~oo,  bien= r J c a  por 
z.4oo,o<~o, bonos cotizados en r n b  de ro mi- 
llones y caja por 8.m,o00 de p o s .  Así 
se equiiibran las deudas y los créditos dejan- 
do a salvo el capital del Banco, mostrando 
su solvencia respecto de accionistas y scree- 
dores y haciendo ver la discreta conducta 
observada por sus administradores. 

La opinión piiblica, que ha opuesto tran- 
quila resistencia _ a la propaganda dañina 

-#e los que piden la liquidación del Banco de 
-Chile, verá, en las cifras que dejamos consig- 
nadas un motivo poderoso para mantener su 

-cdmfianza en d establecimiento y- esperar, 
sin caidads a u n o ,  que ella siga siendo el 
'resopae más eficaz de nuestro desenvolvi- 
mieiito económico. 



La quincena financiera 

CORREO DEL VAPOR ~LIGURIA.D 

18 de j&o, 1898. 

Los lector& de este diario m el extranjef 
bar1 podido seguir paso a paco el trabajoso 
desarrollo de la operación financiera llamada 
la conversión metálica desde su fecha inicial, en 

' 

noviembre de 113g2, hasta su completo fracaso 
en el presente mes. 

Cble vivid en el r4girnen de curso forzoso - i 
desde el 23 de julio de 1878. En aquella época , .-': 
d país se enconfrb privado de circulante ; 
metálico porque SU escasa producción agrícola ' 

- 

y minera fue ii~suficiente para saldar sus cuen- 
bs con los mercados europea y el comercio 
hubo de exportar monedas de oro y plata a 
falta de otras mercaderías nacionales. En tal +. 
conflicto el Gobierno chileno se vi6 forzado a . : 

declara la inconvertibilidad de los billetes 
bancarios hasta la suma de diez millones de . 

pesesos. 
A principios del año siguiente estalló la . - i 

perra  del Pacífico y entoilm se estableció a ' 



a emitiendo' billetes d d  
bligatoria, hasta la 
de pesos. Según la 

ley monetaria vigente, los billetes del Estado 
eran una obligación, pagadera en pesos de 
plata de 25 gramos y cueve dkimos de fino. 

En hanor de Chile debe recordarse que sus 
Gobiernos no abus,aron del papeI moneda. 
En -otros pueblos, así en Europa como en 
América, las emisiones de billetes han sido 
mi ilimitadas. Por tal causa el curso ioru>so 
ha llegado a ser una completa ruina para los 
capitales acumulados en el pueblo respectivo y 
para, su crédito nacional. Por fortuna aquá nos 

' vimos libres de ese peligro: en vez de aurnen- 
- tar las emisiones, los Gobiernos las disminu- 
. yeron gradualmente, de modo que en 31 de 

diciembre de 1890, víspera de la guerra civil, 
no habia en circulación sino 20.OCM3,OQO de 

' pesos. 
Esta discreta moderación en el uso del papel . 

moneda di6 por resultado evitar en parte las 
. bruscas oscilaciones del cambio internacional. - 

. -. Salvo raras excepciones, que pueden expli- 
carse por causas extraordinarias, el billete 

-- -. mantuvo con bastante fijeza un valor corres- 
. ' pondiente, en cada año, a nuestra producción 

- y al precio de la plata. Por ejemplo. el año 
t879 abrió con cambio de 384 peniques y 
cerró con cambio de 36*, habiecdo bajado el - . tipa-hasta 24) en el mes de sep tiembte, pocos 

: días antes de la captura del monitor peruanc 
, , Fghcar por la escuadra chilena. En 1880 

t. . .-=-> .. . 



diando, por nuestros dkórdmes g a l i h  s - 
hasta 22 p i q u e s  en enero dv 1891, al mi- ' - 
6carc-e el levantamiento de la escuadra contri 
el Presidente Balmaceda. 

3 
& J  + 

E n  trece años de r*men de curso forzoso- .-. 
desde 1878 hasta z8g1-el país decarm~&=; 
tranquilaen te sus fuentes de produccih;~ 
El crédito interno era alirnatado por un arca- y 
lante que correspon& a las necesidades del;; 
comercio y de la. industria. El crédito exterim , 

+ descansaba sobre la plmC seguridad de que.? 
este país era gobernado por homixw' prudentes ' 

y no estaba expuesto a revoluciones. Regia -. 
entonces como interh corriente e1 6 % y los 1 
bonos hipotecarios de este tipo se colacabaa 
en plaza muy cerca de la par, Los bonos-; 
dela deuda externa del 44 O/, se cotizaban m 4 
Londres a 994, siendo con mucho lw ~ p e l e ~ d  
sud-americanos más acreditados. . . 

Con la guara civil de r8g1 principia k' 
segunda época del curzo forzoso en Chile, : 
Urgido por los gastos militar-, Balmaced? -i 
hizo una nueva emisión de ao.ooo,aoo de 



e i  .el d ~ ~ u l a n i é  de papel moneda. 
y bajo la influencia revolucionaria, 

e se depreció mucho más que en los 
&o& wteriores. El tipo mínimo del cambio en 
a q l .  afio ir16 r5f peniques; el m&ximo, 

:. peniques. 
El triunfo de la revolucibn no correspondi6 

- a la promesas de sus autores, ni a las esperan- 
, %as del país. Los partidos coaligados durante 
la lucha se dividieron después para disputarse 
d ejercido del poder con tanto encarniza- 
I ' ~ e n t o  como se disputan el botín de la victoria 

Iúsbsioldados que toman una ciudad por asalto. 
Desde aquel día ya no hubo gobierno duradero. 

' h' grupos parlamentarios, incapaces de 
gpnstitlilr una mayoría sblida, se ocuparon 

.'si510 en derribar Ministerios y de este modo 
~mtronizaron la anarquía a titulo de régimen 

..,c~nstitu&onal. El Presidente de h República, ' 

a esa corriente desquicia- 
esta a todo progreso, 

abandonó el porvenir 



Esta escasez se acentuó todavía mh por el! *:' 
retiro de fuertes capitales europeos qug esta.. Y ban invertidos en bonos hipotecarios de Chile -; 
y que se alejaban temerosos de nuestro'porve- , 
nir. El cambio descendió en 1893 al tipo nunca. -! 
visto de 10 peniquk por peso. Esto demos. - 
traba hasta la evidencia que el país se ha& 
empobrecido, que el saldo de sus obligaciones : 
recíprocas con 16s mercados extranjeros le era . 
muy adverso y que racionalmente ne pa 
pensarse en restablecer un circulante m 
lico de imposible conservación. 

Sin embargo, el Presidente de la Repú 
extraviado por sus buenas intenciones, domi- 
nado por un cjrcdo de politicos y negociante, 
puso todas las influencias del poder público 
a servicio de M proyecto que consistía en_ 
adquirir oro, por medio de ernprbtitos e x t e >  
nos y de venta de salitreras fiscales, pafa , 
acuñar monedas de buena ley y canjear los 
billetes de curso forzoso pagando aq peniquea t 

por cada peso papel que en la plaza se cotim%a ' 
más o menos a 12 penique. Lo absufdo del , 

' proyecto saltaba a la vista. Hubo hombres 
que levantaron su voz para combatirlo ea 1, 
nombre de la justicia y del buen sentido. Pega 
todo fué inbtil: el proyecto se Ilev@ addmtei ..= 
y se puso en prktica en junio de 1895, con h 
única modificación de reducir a 18 peniqu(g~!;~y? -3 



wtipo de k unidad monetaria datinada & 
&e 10s billetes fiscales. I 

Gobie'mo & u & k  yo.wo,w de p m  
tom6 taaniBTb a 
p,r la )e,ea~icss, 

billete pos oim hizo 
cowtifi%j& ple4ta qBe 

por vdor de 3.my,Sa7- pesas 
;,$u&m de as gramas, vena6 sdi&ex&s de 
'."$iopiedad @d po~. v$or de ~.$+s,ocla likw 
*: &wlinas, contrató emphtitw ~száde~carnos por 
CVJOT de a.r4g1bcr(s fihas, e invirti6 e l ' z ~  F a  
%@to de los derechos de ín.tenaa.c5tm y a b -  ' %enaje reavdados en 1-5.3 y fw Q sean 
5 - .$8fl,775 p o s .  R d ~ k d o  todos estas 
--dores a 18 piques, res Jta un @avamen 

,- 'dwtivo para el Estada de: g7.a3%,111 p w  o 
;y& ~.aoo,csos. 

Glzcufiader la canverst6n a z8g5, SE 
I L k g a  sentir inrndat9mmte eJ ef&o ae la 
Fi@smin@h d& c i ~ c ~ t t ,  Wris ba&@a p&% 
I" 4e im fcindoa acdm pr e4 Gatrkesna fa& 
~éntregada d mercado m f m a  de ktxa de . 
; 4 @ p ~ ~ o .  que siniemn para trtmslads a Lan- 
L@m algunos cagitdts exbxmjwm qm ith q~le- 
; ~&b. m Chile. El r&o fa$ M a  a fa cimtaea- 
&bai ea monedas de oro y de p lak  Pero, c w o  
te1 p& ataba empkecido y d e t s e d a o  pm 
;'&$L. antai~ks, la demadi GIS letras . 
y _ p  - pagar &ligadones en el exteriar sigui6 

'%?&O f%B%yO%? qUe.10~ i % C ~  i o ~ d b l ~ ~ o ~ ,  de 







forzoso en el breve 'plaza 
m&el El palc time bi 
castigo PQT SU indolencia para 
por hombres sin capacidad 
y por círculos qare talo 1 
intereses y sus pasiones. 

El Congesa se ocupa actualmmte e 
tir la nueva leyde papelmoneda. El Po 
mtivo ha propuesto una emisión de 50. 
de p o s ;  la Comisiónde Hacienda de la. 
de Diputada propone que 
de 40.croo,aoo. Ce tiene el prisa 

impuesta tambih por m 
sin tomar en menta la 
a d ESO de decir co 
ms bis i~ lnm. 















Argentina nm referi- 
mharemm la ocasión para rectificar 
diminante entre nosoros, sobre b 
con- que se- pagan las derechw de 

st & aquel país. La tarifa de iavalúw 

a cm d ' p p d ' o  sus equiva- i- 

.. . . 

'. .. - 
*--d.-.. .. 



Nueva conversión a fecha fjja 5 
-1 

28 dtz i&o, 18@, 3 

6 n  la idea de impedir la depreciacióh :L.? 

del papel moneda se han adoptado en el ,...-- 
prayecto de ley de curso forzoso dos me&da +, 

que esfati e~ pugna con la ciencia económim _ - 

y e021 los ~esdtados de la costosa prueba heeb  ..; , 

en Chile durante Ios idtimo& seis añañm. h 
primera medida consiste en establecm fecha , -- 

fija pgra Ia nueva conversión de los billetes : 
fiscales; la segunda, en exigir el pago m-- : 
mondas de oro de los dmeehcs de internación ,> 

y s8rnace11aj.e y de Pa prte  de derechos 'de ; Z: 
e~ptac i t in  qne no se cobra en 1ekra.s sP;bse--iF- 
Lonaes. ,. . 

8 ,j 

%tabbco?r fecha fija para la imeva m~ver-.-,.i 
si6-n es ma reincidencia en d emor fundamen-'? 
tal del sistema adoptado y puesto en p r 4 c t i c ~ i  
por Ias leyes de z6 de noviembre de 189 y 11 i 
de febrera de 1895. Nadie pone en duda que +4 
es posible anjear las billetes por oro tan.:: 
p m t o  corno el Estado tiene disponible 
fondo metabEico ipal  a la sama de la emisión.. <-  
Pero nadie t m ~  ha de negar, decptic @I;S, 3 
dolorosa experiencia que acaba de realizarse, ii 

que es imposil.de asegurar k permanaióa de14 
oro como moneda mientras la pobre-, y. .-@k.;( 

. d(?scredlto del país le mantienen en la condición -: 

- w. - 0 

, $9 . - 1  



. - 1 

eudw respecto de lw mercados exitran je- 
't 

TM. 
coavestir el billete en oro es m acto muy 

swciUo, cuya e jwac ik  sdEú d e p d e  & la 
. voluntad y Ecrs remrsas del Est~Jo. k t m m  

F - .  el ré,gimm rnetA&~~) 6s o$ pro F.%" 
P csomplfíj~ que na se rez3ae:Jve p r  ~b de Mmu- 
i, .- &os y de Coagsesol, sino la libre a*&a 
' de las hctorm, siempe voPiabIe, qaa a wi ": rP.p&íedSanr & o h i r n p n a ~ ~ m d  
:.. -ezterior. 
I 
: ' Siendo 1% zemmios mayare que 1a-4 pagos, 
k- queda an saldo a favor dd PIS en 1s m w d a  
k - extnmjmm g dicho sa,aldo pnde aPr;ii@rx ena 
- l metAlics. Simdo E.m 

- ,- p para sanc&Io tien@ qae exprbas ~ Q ) I % ~ E ~ s  i' 
coma rnadwiz.  En Pfn alr&&mm rnu*&m d 

c-. cobro de los d d u s  al H i b  y e,I p g s  de las 
? " . &dos al De& dan Iqgax en d a  pak ri E;a 
r 
;-- c .  'importacibn y expbci6n de nuriaaan.~. & 
; d ri5gimen del eusgo famsu, e f  cobro o eJ 

pago de esos mfdw baoen subir u bajar d 
5' ,valor redativa dd papel mo~eda rndiaate h 
$ ' oferta y Ia &Anda. de letras de w b i o .  
\. r 

Sucede, por esto, que un @S pbre y 
endeudado pierde fatalmate su circulante 

'2 . rn~t&lico- y que el papel' moneda, por $irni 
d - - . qtze sea su cmtidad, p r  eficaces que sean sus 
ir garantías, d r e  nna deg-reciaeih m& O 
" - menos intensa a m&& que 1% demma de 
5 A. J .letras B mayor que la afma. Por la.miPmp 
..e 





188) Oct. 28 
. Nov. 25 

Dic. 23 

1888 Enero 20 
Feb. 17 
Marzo 16 
abril as 
Mayo 11 
Judo 8 
Juiio 6 
Ag. 3 
sept. 14 
Oct. 12 
Nov. g 
Dic. 7 
i 

~88gBEnero . 4  
Feb. I 
Mwzo. r 
Abril 12 
Mayo ro  
Junio 7 
Jdio  5 

- Ag. 2 

Ag. 30 
set. rg 
oct. 11 
Nov. 8 

.Dic .  6 



a El cam,ot ,e era -de' 254 p~ ,, 
octubre de 1887 mejoró hasta llegar a a93 en 
kbfX~0 de 1889, sin intervadón dlguna del. ', 
Gobierno o del Congreso, por e1 sólo hecho de, 
haber aumentado el valor de nuatras pro- 
ductos de exportación y de h a k e  transla- 
dado a Chile el prmio de venta de algu60s - 
Mrmos salitreros. En otros términos la oferta' -' 
de letras aument6 sin que aumentara la 
demanda y esto hizo subir el cambio. Este- ' 
mismo fenbmmo se está produciendo ahora , 

por causas t~d logas  en h República Argentina. - 
El valor relativo del billete, que había bajada , 
de diez peniqus, Aa, iubido p c o  a poco hasta " - 
r8 pmique, aun c w d o  el Gobierno ha decla- ,' 

' 

rado que no decretar& la conversión metálica. "i 
Esto sucede simplemente porque los p r ~ d u ~ t o s  1 
de la gmaderia y h agricultura argentina van ; 
en prpgrsiva aumento y ofrecen cada a f i ~  + 

~QtP~res a la expbrtaci&n. Por k inversa, . - 
en Chile pudo observarse, despub de la guerrF i 
&ml, que, a pesar de las leyes de conversión; - 
de las animulaáones de oro y de la fecha i 
fija para d -]e de los bilbts,  el valor de .' 
&tos bajaba sin cesar por la influencia im&-~~;  
tible de ana demanda de letras s u w o r  enhcj 
s e  morne~xto a 103 recursas de la exprtadón . 
y dd trato. El cambio tuvo las siguiente' ; 
cotizadones después de dictada la ley d e l  
canversi& que prometia p a p r  24 peEiqu= .: 

- por p e s o e l d i  1.0 dejuliode @$Y que" 
arbitrah recursos completamente s e g u l : m  
para efectuar dicho pago: 

\ 



- xQ4 

B e ,  rá 184 Enero 26 r3) 

' S f&3 . Feb. 23 mzg 
, - lznesrs a7 17# M N ~  2I 15 

F .  z q  z6) Abril 20 12g 
h m  riB# Haya z8 rr) 
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Cuando el billete se cotizaba en 1s plaza a 
. 13# peniqus se dictó la ley de febrero de r&95 
: que ordenó canjearlo por oro a 18 pniques, 
. La fuerte depreciación dd  papel estaba in&- 
, cando a lac daras que el país no podrh 
. conservar el circulante metálico, puesto que 

- sus propios productos eran insuficientes para 
: - pagar sus obligaciones en el exterior. Sin 
' embargo, el Gobierno y el Congreso creyeran, 
: con la fe del carbonero, que haMa de operarse, 
' el milagro de enriquecer a Chile par un 

. mandato legislativo y consumaron, en hora 
, - desgraciada, la operación financiera m& 

- absurda de qne hay ejemplo en la historia 
i '  
1. - .  
_ <  C 

&. 
g:* ,-,- 
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El, Ministro de H&mdw, don Manuel Salua- 
t;io Fmánd&z, tenia. td confiaaaa en 61 buen 
bxito de aquclh increíble B Y & I I Z ~ P B  que no 
viwBQ en ecaibiz m la Memori;h de 1895 estas 
andoros* p Q t a b :  ( - C Y ~ ~ S  p~ @ms mio- 
6 w5 hbrhat bg~ado ak&r ek G%P$O ~ M Z O S Q  y 

. . vi:. a, c w d o  Iairnmiamm la " 

dmes malkratadm en - 
mnv&Bn, mmda Zs, crisis pt £alta de 

laqoiclaclo~ ruin- todos : 
ha sido forzoso restablecer 

, ~ 6 . a ~  phf32"a.s del Ministro 
qat gromdg-9 y pwa m p A & i c a  h ley de rr 
de febrao de E&$@, .Iriam el amargo sabor de 

o. que mn dlas se Bubiers 
m m% dura Ea desgracia de este , 
dú t bwk d srz&imieato! 

Pexa en iwtiQa, debe reeonocesae ,que hay . 
otro13 g o h n a n t s  y le@Murea más casidoro- - : 
sm araJn que el Mkk&o de Ejtacim& de x8g5. 
A q ~ c l  fm&maia pudo rng&wce por falita . 

de =tudio, pnder S& extraviada por una f&g 
a ~ & e , & h  .ale nnestxo estado econbmica 
pudo ser victim del smm propio que lt 
m w j , a b  atiir su acrmke a una obra que , ,  : 
b pareda glariisa- Ninguna de sias es- 
p&en alegar los que, dsper=imdo la e x p  - . 
rieneia & a s W w  de la pasa& canversi611, . 
se empefím id p m t e  en- repetir la misma i 

. 
, .: 
4 

T % 



c..' ,ver que el c u m  forzoso no se rmtablece , " , Gamo r&grnaa permm.teJ ~ b 0  corno arbitrio .. 
; - tmsibrío acláierrtras el' p k  restaura. sils ' 
$ htnerzas qwebrrentasizhc. 
.- LQ que no se comprende es fa ptFrf2add 
r . obbs;TUlauSn efi decretar fecha fija paza el -je' - 

b. ' .de los billete por ara, a sabiadas de que cm 
@O se ofrecer4 estimulo a Zas m& odimw 

7' d%pectda&ong y se producir& una segunda 
gisk qsmo 1Sb actztal. El OPO ha deaa@wicido 

$ la c i r d c i d n  gorqaé M e  m&s corno 
hl- .+ -. . m@ead& @e corno moneda. El billete fiscal, - 
y , ; viene a irwmplm10, nacer& p r  c o d -  - . 
, &$dmte depredado y seguir&. depreciándose . . ,T 

Z ' riiientras no se rnr>Cfifique, en favor nuestro, _ 3 
$- ' sgdo de nramtm menta>% c m  el. exter-lor. 

Decretada la  fecha fija para Isa nueva canver- - 
%'-&@a, p:+ - v ~ l v e r a a s  a enmntramas en lel mflicto; - 
-;- : ~ n p  hoy estamos: el Estado habrtt pagado --  

7 J-T8,pmiqLu&.pr cada peso cotizqdo m la p b  -. 
g: i,~ Pfiiq~ec' o menos; la expmbdón habd -': 
?<& - .$Ec"~ muy 'liaccatávos negocios; el pds bWdl 2 b .. 
L .- *--Ir>", .,,; - - . , -  . . Lp&-.<. <,7&&,* . , , 



, -_ _.--- .  . . 

e infi03.c- a aqueol29s en qnuo se operar- $:. 4 
p r  I rnmeda metaca; valvemw- j 

a ñ;on un Fisco pobre y mendicante 9- iy-r 3 
dr de m &tdo ~orE.Ci;ente y r,ico, p con un 5 
4 pab de l ib&mate  wmiaado, vez. B-;,.., 
a un! pak en pleno vigor y p~osperidad. -' 
4 1Qaé.m Dios, que presid~ los dmtbos cG. 
c k patria; qat, al dictar la nneva Ieyl; nos _; 

. e aprovechen las lecciones de la &cp&ehci%ij 
4 y del suft'gdmta~~ . .  Y 

Nueva ley de curso forzoso 
y de conversi~n 

A p a r  de las lecciones de una experiencia ' 
tan costosa para el erario nacional, que perdió 
varios millones de libras esterlinas, y t¿En dura 
para d paíc, que vivió tres años en régimen 
de Iiguihción violenta de todas los valor=, 
los poderes piliflicos, al restablecer el curso 
forzoso, en agosto de ~898,  persistieron el. 
error de decretar fecha fija para una segunda - 
conversión a 18 pmiquec y declararon que 
esta se redíaría el r .O de enero de 1902. 



. h o  no era propio de la seriedad que un 
Gobierno debe poner en todos sus actos, 

. sec empeñaba la fe de la nación a sabiendas 
. !e que no podna cumplirse lo prometido. , 

- Hemos llegado, en efecto, a 1913 yla promesa 
. de nueva conversión metálica no vale hoy m& 

que en 1898. Los mismos poderes públicos, 
en vez de preparar el restablecimiento de los 
pagos en metálico, lo han alejado de un modo 
indebido haciendo nuevas emisiones de papel 
moneda por valor de cien millones de pesos 
y considerando, en la formaciór! de los presu- 
puestos, el premio del oro como renta normal 
del erario para atender a los gastos generales 
de la administración nacional. 

Ir~sertarnos a conti~uación la parte perti- 
nente de las leyes sobre curso forzoso dictadas 
desd,e 18518 hasta el presente. - . I  - .  

i . ,  

S ~ E W ~ B ,  QX d~ $%$a -&, 2w. 

d t h i p o  da UB @O, 

!-.a * 
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de el 1." de junio de 1899, . , 
fobdo de conversión, diez 

e el 1.0 de enero de ~ g -  el Estado 
el papel moneda con igual cantidad 

de oro de 18 peraiquec.- 
2.-Rafad Sotumayor. 

PIUBCER APZAZAPldIENTO 

Sat&ago, 31 de d i e i e d r e  ds 1901. 

&t. 1.0 Se aplaza hasta el 1.O de enero de 
ada por la ley Núm. 1,054, 

de 1898, para iniciar la eonver- 

e caíivercibn en oro continuara 
la Casa de- Moneda, afecto 

de los billetes fiscales. 
te ?te fondo con 

mes de p.sos en oro de 
en letras sobre Londres 

derechos de exportación 

... ..........m. 

w . & $ Q o . - E ~ Y ~ ~ ~  Vübgar. 



Art. 1.O Se posterga el phm fijado paz 1 
.; 

leyes de 31 de julio de 1898 y de 31 de di~iem--~?.~ 
bre de xgor. para la conversión del papel  ES&^ 

, hasta el de enero de 19x0; pero si qn64,-j 4 de esta fecha el tt4rmino medio del cambio 
internacional hubiese sido durante seis mes&;{ 
de 179 peníques, d Presidente de la Repáblica'qi 
&pon&& que la conversión se lieve a efady: =; 
dentro de 1m seis meses siguiente, siemp~r+i' 
que hubiese Ios fondos necesarios para elh. 

Art. -2.Uuméntase en 30.000,000 de 
la emisión de billetes de curso forzoso 
zada por la ley Núm. 1,054, de p i?$ 
X~~$,AERM~~AN R I E S C Q . - E ~ ~ ~ O  A. flwmr. 







y**,7@, .,r*.*.....;............ ........ 
.............................. 

marninativa aue deberán devolver 
ületes por el oro 
;erá rwtitufdo ea 

que se hubiere efectuado el 

............................. 
- 

I 



Porvenir del Salitre 





Porvenir del Salitre 

Los hombres de estada deben* tenw s ~ p ,  
miradas fijas m el porpmir. A ellas c m - '  
ponde considerar que la vida de los pueblos '., 
es de duración indefiriida y que hay gran 
diferencia entre los intereses iad.i*duaiw, &':i 
carácter transitorio, y las i~terees  sa@il@ 
de car&ctex permanente. 

Los habitantes de cada p& cuidáa %L _ , 
propios intereses y 5610 extienden su pe&i@. i 
al breve t6rmino de zru exhtenda y de la 5 
S- hijos. Los hombres qae gobiaan aI -p~&?,, 
estan obligados a mirar m& J t o  y más~lej&, % 
deben amoldar tados sus actos a la @bkq 3 
necesidad de organizar bien la aBmi&&a@6nr 3 
pbbeca en el presente y de ásegtu'a'f la p ~ 0 5 - ~ 2  
@dad naciond ea lo fut.1~0.- 



. , 

, de sus erro,rt3 o de . 
'.qb<fa~~~iabl& PT iP  ~ t l k  
'$mq c reanoh. En v m M  ar 

país que no tiene a su 
-.&apw de airar urn siglo hacia adelante! 

La e~pmtacl6a toW de Chile en e-l a30 xgxx - 

,, #&_ilva;É~uada por las Aduanas m 330,6zr,x59 
?.&asas oro de 18 peniqum, s e a  el signiente - . 

tomado de h ESta&eca - 
&@Ile:yf3A 

_ ppadk- . 14470,375 
S .  26+7-7&3,9$b 

. . . . . %6.6$4,719 
666,052 

t ~~O.~ZI,IJQ f: %.+.-,m 

en d total de la exporta- .- i; 
O 81% aI salitre y a su pro- . 
d yodo, con valar este' *:, 

-4-6 
k 
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Si estos fuesen inagotables Chile habrk 
encontrado lo que no existe sino en los cuentos' = 
de hadas, tendría a& tesoros que los encierra-. 
dos en la famosa cueva de Alí Babá de 1s 
leyenda árabe y sus gobernantes podfiari. - 

entregme sin remordimientos, nc sólo a la 
inercia ~ t é r i l  de los que no piensan, cinc 
tambi6n a la fantástica prodigalidad de los 
que padecen el delirio de las graxidezas. 

El impuesto sobre la exportación de saliarz 
tiene por base el hecho casual de poseer Chile 
el monopolio de producción de &te abono kw 
necesario a la agricultura del mundo. Bastaría 
que se le encontrase en otro país o que otros 
abonos naturales o artificiales con base dc 
A m e  pudieran ofrecerse en más ab-ypdancia 
y a más bajo precio que el salitre, para que 
el Gobierno de Chile se viera forzado a dismi-. 
nuír el impuesto, hasta sup~imirle talvez, parkj 
no hacer imposible esta indust~ia que ocup;~.. 
varios miles de operarios, que consume en 
gran cantidad los productos de nuestrati;- 
agricultura y que da el retorno principal par&: 
nuestros cambios con los mercados extr? 

. jeios. Además, como el salitre no se repradilee - 
con la eqlotación dk s i n  depábitos va di$& 



o?$ksir la éxisiencia y ha de llegar 
, p r  ~emoto que sea, en que ésta 

d e  agotada de un modo absoluto. 

'El &&im don AJejandra Mkaad, en su 
farrne.oficid sobre h C o d G d s  da 2a pr@ik 

;"Y@ a W w g  d4t Ckik, presmtadú al Gobierno 
!'e -... , septiembre de f&p, dijo: 



B W ~ M ~  @#Woh de a&tr.tre, 10s 
b wsbble del ieonsumo 2. 

&&M o c%@T& aMios., 
& E& btmogmm i.5 a l o r  brtrani 

to garra saber si sus aprecia; 
s m  %.Elrrradas como defin+t.ivas 1 

e c ~ f i c a h .  En respuesta nos 
emribib wclenfnm,an&o h exactití~d de su eQdo' .  4 

dijo: @La c i h  de a cwre&w a& 
CQ=~-M~ G O ~ O  tdnnin0 media, y '1 

pudo wwar gqe p o n a s  experimentadas $ han csrrobroscdo s ta  %rpeeiaclón.s Nosotros 
dimos prubb~idd a esas infomaciones, que - 
p d a n  dignas de ril.&diito pr la firma que -'.! 
las autorizaba, y desde entonces b dominadc. 
fuera & Chile un criterio pesimista sabre k .-$ 
dumcibn del sditrt. Esto ha influido no paco :.i'i .. 
m b or&mcaci&n de empresa irrdaistFia1ec ,, 
-pra producir &o@. La ~ndonnacián of ic id ' .~  
chilena de que los dephitos de salitre que %! 
( E a P h  agohdo5 en 40 &os, a contar dade.; 
~$9, era e2 anm4o de un p v e  peIigrs pám ' 7 
L ~ i d t u m  europea g raatuTctl f d  que S&- 

buseaca el modo de cconju~~ls. Asl lo T ~ ~ ~ U C Z -  - ! 
el seBof &rtrand sin recordar que Zsl.'. 

autoribd de su firma him valedera aquella - 



- 

- &i ayalas de e t e  carácter, no Be p d r i a  
E asea* sobre h e s  estables, ni una morlpyani- .G g+t+&n ' de la industria, ni una- rdmma. del 

Ki~mgiasto, desde qoe a m h  msPs debe& sa 
&- ; p9pordonerb a la dosacióin ,y a espetativas 
GYLa>:dd neg~rSs.o ' 7 ' : , .& M~smain id& JlekgcaSO Fiwd de SaWInao 

i k h a .  que 46s km-, i 
fecha deben poda- .>: 

ac.lualqmte en aso, la 
a E~disciitible de zaz.mo~oc~t- 4 
4 843.oo0,~o de _ quinides ; l 
tre y que loc temenas -S&- - 

&aq (s;oi pp*. LLyb I 

r i 

' ( 0  

, . 



\ t r  

Se ve, pues, qne ñay todavla mucha &mx->:; 
@edad sobre la existencia y dufad6n d d  -, 
sditre explotable: peto las asoti& cierta&$ 

- de hoy corrigen el pesimismo exagerado der 4 
r892 y autorizan para alimentar ia aspeíwza 
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ción; estibular el cm.ipmo pf-.ra 
p'ko- de venta; auaentu ~ o r  e%i&g~si&$+~ I 
sdi* en todos lw ~&+zLw, aua 9 - 
agotad&, por el beneficia de deBie9 & &@ 
$9 y de n p h ~  atet Ezog c81~wm de WdiI4 
todo esto sin re jax el impe1Sta 4e :-&; 
hejbrz. 

%, 
La primera olecei&d it3E h &&&i 

s a l í t r ~ ,  que ksl &bao ;dlg 
prefenmci~~ px los pkmts y px:& 
iura&onarim thim, es el pr#wcimami@@ 
de 1- m&tpdds de bmefi@im a &I &B ~EQ&s;$ 
s&-ke c m  mam cmto y de a p o v e k  iJ 
gran pmk lo que hoy que& pxEa a_11 
residuos de cada &quina de &&m&& 
El EsPadu ies S&Q indmhhl de to&& 1& 
sdikrwos, e socia pr-m+% y en %d 
1-r&der tiene m hteb i nmea to  may 
fiar J de tados dias juntos a dape&r @ 
sombm y de @ ~ D S  el ppom.enir de hiizwj 
tris. Gmaeispoilda mi al &bdo ha= o%@¡%% 
gas@ y EWSO trabaja 3em &c- 
duur s 1m s& t rem a hw e1 aprav$q 
miento de délos ripios y para instala cs difa@ 
expariinmtd, a, cargo de hombrm de 
&a qm se ocupm sin repaso $  dad^ 
gfadico de ~crcdinni&tm de h e f i c i ~  3- 

riores a lols, actual=. 
10s ripiar m peidid~ d. p ~ ~ ~ ~ e G  

30 ~ / o  a lo menos de la ley de salitre de 
c a l i c b  &hadas. OMzewe @& 
~ - 8 0 m  O uno rebja ~ ~ ~ a !  9.a 
p a t o  para .el .~akbe se e x t w  - 4% ,. 

S 
- , ,- . -. . l .> 



moso&ros expl~ta- 
IK)~ empresas norte- 

1 t~nei~das dan%, 
k v & o W e s  a nasetstrq 



venta, en todas la m a d &  y, qiI;t &&0..piS 
psdr%, tZae$rm s h  .sacrificio del grwhqta 
y sin rebaja g m d  del impiaesBo, !be dep@ 

. . -  4 ,  



hender & gasto de establecer y-dirigir la 
vficina científica experimentaJ. , 

r*-c. . ' * + - .  
t n h l : Y =  * ;;><Hw:-w\ ,1 gzd*.L <: , L34 y -  -:o a 

IV 

;un modo emstwte.  A medida Gue Iri pub1i&h 
.aumenta, hay m y o ~  nhmm de bcms que 
'dimentar. A medida que la c.iv&zac.i$Ilr 
:panza, cada p o n a  goza de m& bimestar 
y da satisfacción más aflsplia a sus nwsi-  
dades. Sin el usa tid b e  para mantener . 
!ndefinidammte Ea fertilidad de 1% tierras 
-& cultivo, ya hahk esasa de pan, de azúcar. 
;%de otras substancias alimenticias; la hnmani- - d sufrida de hambre y si estiarían cumpPik- 
,&ose los sombríos vaticmios que MaPthus podo 
Ihacer a fines dd siglo XVIEI al o h e r w  
'-$u: en esa epoca ka poblacih crwia coa m& 
.ppi.dez que 1% subsistmcías. 

. La  dentanda siempre mayor de ázoe permite 
sar que hay mescado amplio para la venta - - 
Íus tres productos inorghicas que hoy lo 1 

proporcionan a la agricu1t'btra: el $&&e de 
EBile, el sdfato de a o n i o  y el salitre siat6tico. 
@' 1908 el consurno de hoe  contenido en - 

@3tse_ $e W e  y en sdfato de amonio fue de :: - &#&M>o. tandadas. El pmrnedio de aumento 



m 4  en los ~sieta 

Dc etia antecedaites y -@el ata@ &a 
cwtm de pzVd33db y p r w  de v a g ~  
saca d s e ñ a  3B.ertrmd 1% conswm~a de gqpp 

i- sno hay temor aigmo de qua h he 
BEoe fatiliunte ai forma de snlltrc ~ I C X @ ~  

sefrir diz&nnci& anteti -de qw S& agt32a; 9 , naestrm depbsitos; p s  el contrario, b rn+~,p!&-;~ 
baMe as que siga ai aummto hasta wtq 
m mill6n de tondadas p se& dit. seis a 8@& 
rnigona de tm.rrltt.a£Ls de salitre al ztm.n' - A  

- ~ 7 2  
Es posibjs que mi sea. Segurarn~~t~  S&$. 

así no alterhdclse los hdores h M c o s  
- iadustrlal-. que d e t d a n  la, ca5prrW y .@.1 
; cato  de pmducción de m& wí L. lrp 4 

indrastrias que dan h e  inmgbig d ~&~Tc~BW,, 
, Bem m tales factores cambian p r a  +&m@& 

m& barata y m& z a b u n h t e  b prodw&WY 
- de sulfato de amonio g de o & t ~  s i n t ~ ~ ~ ' ~ ~  

- 
(E) B. Luis i b i a e ~ , i w o  * m* - 

- v 



L ,&y .fe c~nformarse em &6, sin 



que es administmch 
cabierto todos los d 



nacionalidad en el siglo 

extraordinaria n i  esfuerzo 
de excepción ni sacrificios 
e únicamente que sean 
acia adelante! El salitre 
cesano para que sirvan 

bien a la patria y para que se hmren a sí 
hismos ganando can fadidad la reputa&& 

~ de estadistas previs0.r~. Levántense sobre 



- 7.- *LFd. : 
' '. ;. 

1- w ~ f i o I a  hi3. id F1~wma ra't;8 ~~6 

fedxtda S r r ~ c n ~ &  h@s%sa, &urna &.~;EZ;CJQ@ 
I l b r ~ ~  a b l i n s ,  sin emtw eZ r a w m I t &  
dd img-to mhe exp&wi'&g de: q* 
en W x  ~ d a 3 . 0  355,705" p O " 3  ~8 ptd@@i, 
Esta aome m-Ez se ha gasta& toblmwte 

p3I'iod6 rie treinta dati kt 4 e a  

porque s 5- emp&%i+ss %e- h. 
pagar smm'n.h @t& $ 
ms&& abra$ púbíiw, par+ 

wup'$gsi& me$&Em, 
, par& s&l&r dQgQts del ~;n.upnesto, or&nd@ 

de L =pdti.lia- --s. 

b y S%? ronkme deudos sio ele&im_es'G 
ae lo cgo g lo o b ,  en todo p b l o  M* 

, wqdee de ptca de I¿x g~tsemmb 
; te, @ntg WAI el concrcinjwto i3.e- lau n~cesi4q 

des ag&anda, d estudio r~ga~a40, I-IW~WCQ~ 
; rama S~twrumpid~, de IS i~mtecj &-T%XXE~& _ p a t m  y f a t m  y taanbih ? r ~  gI& fij? 
: . pa qnc cada ewa sea aiho a SU firn.p@B 
: df objs$~ f;ge sa&idace~ W&&FW R@& 

sidades aa61rl)aaIm. . ,. , 
' *. & una ve% hmor bnsisdo 

nm &B f~mte  ofici J %obre la t w h  $iw el ~~5 

i t~ &pg~&&doel X&O &¿b ehbi2é. 
~ i b  d h p u e s t o  de m w - b n  Y 4@! 

pdra matai.5e IW &OS p&&niga- N* 
de ammtra simas debiera rncsjn* 

. se. P- suplir Ia fPltr h-e~z.8~ bW@.'.* - % .  

,.. .. 'eL .. 
. . w .',' , . ;- &*2 



ci&i$de 1s Aduaar, ig~;ro;{ 
'por quiziquenios, -y esto nos $a: 

trado, mnno se vera m& adelante, que 
&d ttirmino medio de aumento de la exporta- 

y 'la renta tan cada periodo de cinco añm 
$&ssido-33.4 - 0Jó. Saponemos que este término 
;,"Ugl+b por quinqueni9 baje a 15 % .y asi lie- 
+:,gamas l.l a calcular que, m bs treinta años 
+ue ya han principiado a correr desde 19x0, 

h$.e".crpmta&6n ser& al menos de 2;151. jz4.000 
k:q+tdes y la renta puede ser, si el Gobierno- 
"+gth-gldenderla, - de 250.gx0,ooo libras esterli- 
;F&pts.- . 
P .. 

-La magnitud de estas cifras indica mejor - 
< $ e  el argumento m6s elocuente la necesidad 
$$fe que los gobemankes de Chile asciendan. 
$mayor dtura de pensamientos y de pmpósi- , 

. No ec un juego inocente, no es cosa 
+,'.&M y sin -trascendencia el tomar parte 
~,?'&iva en la polftica y en'd gobierno de una 
ZMciOa que dispone de taíes recursos y que, : 
<&BE -#o, !está liarnada a destinos superiores. i 

. A  !*.se proZw~ra mucho tiempo el abandona - 
,,dq tan grandes intereses nacionaies, si no se 



año. Pero la imprevisih futura C&a ímptf-' -3 

danable. puesto que ahora nadie ign~fa la -4 
- verdadera condici6n del mercado de áz;oe en &L ~5 

mundo y c61o se requiere prudencia y concep$@ 3 
claro de Taa responsabilidades del GQ&~OP .?+ 
para que la renta producida por d saht&$ 4 
tenga. hrga duración y sea bien eumpleadk. : ' , $ 

. . a 3 -  

- . TZ.g . . ,> 
, . 



fior don Ramdn Barros Luco. 
Sanbago. 
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- *EI#TA iIC EBPOIbTACIOl! DE SALITRE 

E ~ P ~ R T A C I ~ ~  POR &O Y POR QUINQUENIO . 
Qui~taks espaW6s . 

....... z&So 4.915.000 Aame~to . 
-' r882 ...... 10.638.000 ...... 1883 12.713.000 
'. . 1884 ...... 1~.166.000 48.217.000 

...... 
. 1887 ...... 
- 1888 ...... 17.048.0m ...... ~889 z0.030."0 71.756.000 48.5 % 
- ~8g0 . . . 22.310.000 
z8gr ...... 19.385.000 

. 3892 ...... 17.344.000 
Y 'itl93 ...... 20.587.000 
1894 ...... 23.507.00o ro3.133.000 43.7 % 

1 8 9 5  ...... 26.531.000 ...... :-1896 24.277.000 
p1897 ...... 22.992.000 , ~ 8 9 8  ...... 28.135. o00 
b f  1 ~ 9  ...... 30.015.000 13I.950.000 27.92 % 

O . ;  .... 31.863.000 
. sg05 ...... 38.086.000 
:- 1902 ....... 28.9~6.000 ...... 1903 31.571.000 
-1 s..... 32.308.000 I52.754.000 15.8 % . 2905 ...... 36.282.000 
p r*o ...... 38.4og.000 
-@o? ....... 35.86r.000 

.. m908 ...... 44.2og.000 ' . %w .... 45.871.000 aoo.63a.ooo 31.3 % 
i . 

A P . .  Toh1 GeneruI .... 708.gqa.000 T M 33.4 % .. . 

: +A# 
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;#&ee lw cuadrm que' preced%. 

deexprtacih de wlitze 
S de enera a diciembre. 
anota h renta en pesas de 

o a esta unidad el im- 
en otras m~nedas 





f . 
dadJ de fijar rumbos a nuestras finanzas con 
2.&-d~bh propósito de evitar que se consuma 
:st&ilmente, como antes ha sucedido, toda 
'&a renta del salitre y de crear nuevas fuentes 
%e riqueza píiblica para el futuro. 

331 país puede abaratar su producción, 
$ummtarla, y, por tanto, enriquecerse si el 
.Gobierno le da medios rápidos y econ6micos 
;& transporte y de embarque. Todo lo que se 
:gaste en abras destinadas a este fin ser4 
- fe&~do y contribuira eficazmente a afianzar 
-$uestro progreso indefinido. El país es como 
. q~ ~ , n  establecimiento industrial que necesita 
~@%ficios, instalaciones, maquinarias y herra- 
,yx$entas completas para llegar al máximum 
;%e producción con el 'mhimum de costo. La 
,c4nstrucciÓn de todos los puertos, el mejora- 
&$e~to de todos los ferrocarriles y la construc- -- de loc que aún faltan, la apertura fi 
~$mervacibn de cgminos,-las obras de regadío 
~ ~ @ & & s ,  multiplicarian nuestra producción y, 
1&4 .m+m[3 tiempo, reducirían los gastos que 

omsio~fa el llevarla o los centros de con- 
o a las naves que la transportan a otros 

ecisa que esto se haga cor~ estu- 
do, empleando en ello el tiempo 

ea necwaxio, no .por la vanagloria de que . 
cai~duya m 15)s ciaca aíios de un pe- - 

p i i h w i a l ,  smo par el sincero y firme 
46 sw5.r d p&, de dilatdr sw 

, - 
I .  



miento de la renta del salitre, 
detener, dará recursos amplibc 
esa deuda sin sacrificio alguno, 
pre, en cada afio, un m 
para atender a las nuevas 
administración pública. 

En efecto, podría dictarse una ley .de 
ter permanente que d 
renta del salitre al servi 
debiendo aplicarse a amortización 
dinaria lo que en cada sem- exc 
pago de intereses y amortización 
Después de dictada esa ley se podrh 
la conversión de la deuda externa 
hasta la cifra necesaria y procur 
para ella el mercado de 
dante en capitales que 
todo reposo. 

Si se examina el cuadro de expr  
renta del salitre entre 1910 g 1939 se O 
que, con este sistema, la arnortiwi6~ de 



eda, para encontrar p r ~ a m t o e -  

mejor el contenido de los 



. < 

interesarse a im mejores ia&  me^ 
la oferta de premios cuantiosos: poporakrh 
a la m ~ i t u d  del des~nbsimiqnto. b qu, , 

actwheate gata d F ~ O  a p e  de imJ-J 4 ., trabajas de propaga&& bas-tarh ~8 ofrw&, 
ptemicts qtze estimulasea a mncbm h ~ & b ~ &  4 de ciencia a estudiar d kbenefici~ del g d e ~ . - - .  

Preaitaa* a ~ á .  mis exnisa, por habak3j 
di~ttaido rin e t ~ m t o  &-las atenciones qge' $ 
pesan s b k  Vd., soy su muy affmo. amigo y ?: 
S.S.-F~xwaseo  VAL^ V~ORMIZA. 

..S 

~n tiempo corrido ciesws de es- 3 
carta anterior nada ha k b o  cambiar h ;i 
sitwhén presate del salitre en el mercado ' . 
ni l a  spctatipas de su s i twcih futura. -: 
Aumenta la pdueción de culfato de arnonio y; -5 

de salitre sintt5tPca; creen 1- capiotak y 1 s  -2 
instalacione de e%= h d m t b ;  pero crece -Á 

tarnbikn en d mu.n& la n m i W  [Se áa~e. 3 
Por consiguiente, para que el salitre de Chile .: 
no pierda terreno g para qoe participe dd .$ 
aumento meciente del eonsuqo de ázoe, se 
necesita sólo prdaeido en m& abandancia-. ;. 
y a m& bajo fxsecio. Nwtro Gobierno no, 
merecer& bien de la patria, si no c o n m a  m'b ' -.' 
actividad inteligente y de toda hora a lq 
solwih de oste prob-a timtifico, indnstnal' :' 
y econBmico. Hasta hoy se ha amden.nodo- 7 

pah a. vivir como m rica heredero que '; 
sin porque no fleva menta de r 
recursos. Esto ha de r e m d a ~  ;d%ma 

i r 6  



.'f5a4s tiene derecho a exigir ciue se le eo- 

VI1 - 

a injgsticia notoria no hacer r w m d o  ~~ @gj.1as de qiie tul Presidente Bdma- 
@;.ty~rn, exi 16 que ikl salitre se refiere, vista 
kl&E&a 1í tm&&entm m& mevisorea aue 

a ' g ~ ' +  &&sor de 1882 el Presidente Santa - 

~@sold6, par medio de no dwreto del 

$ : n ~ ~ e z i  ,103- certificados- o bonos del 
@i$?:ehipíi&s a. pDr el Pkrd en pago de los esta- 

&f& s&k%eros cuyo dominio soici- 
,, El ip%i&m~ 'dkcreto dispuso que, vencido 

C.' ga &S, 10s- establecimientos 
 mi^ - 4 a ~ a ~  de aquel modo f u e  . 

:.tan .-ing&ta'd . chiledos, '- 

7:pmde e a  4" a -hente de 







B 
En el discurso que r~lcordarnos, el ~residq& 

Bdmacda dijo: . ,< - . 
@Ha ilegado el momento de hacer una d d $  

racidn a la Caz de la Rep6blica ent& 
El monopolio industrial del salitre no p4& 

de Tarapaca.* -4 
*Es oportuno marcar el rumbo, y pf- 4 - mismo señalo en los +~feccionanak%tOs $&.-g 

I 



tá probcEp y Pdem~trado que &o la - 
del habjo:dumbm y vivifiqa a la 

a; 

a ' que Chile sea duefio de todos -. .. 
d e s  que mceh su territorio. Los 



NO pueiie ne& 4. gob 
as$ miraba hacia adelante; qucr 
las Uneas de4 mgrmíl&i9ieá~ts 
se p m u p a k  de dar inveraibn Éecm 
rmta casad e kckrta de1 d t r e .  'tenía 
tud de inteligencia, gatpíot2sm~ de 
concepto claro de q~ respambüi 
historia jhístima que k @5n 

a1 dominio de Chile. W e  r@o *fd@&j 
G~bienio chileno, insgrildm @vzh 

dactrina del libre cambio y de 1% k w *  



dtreros. En Chile no se tomó en 
eraciibn nada de lo que dejamos indi- 



~ a i  era mdicidn d i h e  ai 

. ecle d i s m o  
" intenciora de - O mua 



pd@'brs del Jefe del 4i.s tado, severas en el f on 
40 y en la forma, dieron respuesta oo&clal s. 
insinuadones hedas por m afort~unado ar- 
ganizador de socidacPes salitreras m h- 
drk que, desvanecido por el MS1o de r e m -  
tina, riqueza, ambicionaba hacerse árbitro 
de la producción salitrera para &eta  Ia ley 
tanto al mercado de acciones w m  J m=- 
cado de consumo. El intento era adsu, sobre. 
todo por la influencia sin cantrapem que 
semejante combinacidn haEa de tener en la 
operaciones de cambio en Chílé gt en b renta 
fiscal, y el Presidente estuvo a la Jtwa de 
sus  deberes condenándolo con energía. 

Los otros phrrafos que hemos seprodireido . 
de aquel discurso presidmcid dan testimonio - . 
de que el Presidente Barnaceda abarcaba m 
conjunto, con todas sus proyecciones futura, - 

el problema del salitre y de que tenia juicio 
certero para komprender que los prugresm 
de - la industria dependían del aerfecuona- 
.iniento de los métodos de elaboracibn y d e  
menor costo de embarques y transportes hastí 
los mercados, consumidores. Esto, que parecc 
elemental; ea76 en olvido después de la guerr: 
civil, de- tal modo que hoy causa sopresa 
saber que hace un cuarto de siglo hubo un 
Prpidente que preveía el porvenir del salitre, 
ue tenía Ideas concretas sobre lo que debía 

hacerse para vencer la competencia de otros 
azoadoc, que presentía la fabricación ' 

ada entonces de salitre sintético, que 
economías de ~O.OOQ,OQO de pesos por 

-'* t 
Z&L. . 



&tíos de doscientos 

- .  ritu'a k compra p 
mwpmlec de Tarapaca y 

- El p& debe s- justo. 
man~taxlis, sobre qai 
la mpsabil idad de 1s gm 
vabm descargo de sa 
meza- y darid@ de miras .en 
salntrem, de ?a esfue 

. del salitre en obras, r 
por eiio un 
nuestra parte se 10 
parcialidad pmgue la. 
aas ha enseñado a lnk 

- k e s  y los sncews 
de nuestra hhtoria., , .- 

-- -2 
-' '7 . . 
' 2- 

& . U  
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r c 
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