CHILE

1851 - 1910

SESENTA ANOS DE CUESTIONES MONETARIAS
Y FINANCIERAS
Y DE PROBLEMAS BANCARIOS

FOR

AGUSTIN ROSS

VALPARAISO
AGOSTO DE 1910

SANTIAGO DE CHILE
IMPRENTA LiTOGRAFIA ¥ ENCUADERNACION ¢BARCELONAY
Moneda, esquina de San Aptonio






¢

& . W oaldle A
£ 2 400 /}h "
g ek 2

CHILE

1851 -19010

SESENTA ANOS DE CUESTIONES MONETARIAS

Y FINANCIERAS
Y DE PROBLEMAS BANCARIOS

FOR

AGUSTIN ROSS

VALPARAISO
AGOSTO DE 1910

SANTIAGO DE CHILE
ImpreENTA LITOGRAFIA ¥ ENCUADERNACION «HARCELONA®
Moneda, esquina de San Antonio

H332./
K §23



ENCUADERNACION



CHILE

1851-1910

SESENTA ANOS DE CUESTIONES MONETARIAS
Y FINANCIERAS
Y DE PROBLEMAS BANCARIOS,

INTRODUCCION.

Para complacer 4 un amigo de Francia, he prepara-
do el presente estudio, sobre la compleja situacién mo-
netaria y bancaria de Chile y sobre sus antecedentes.

Acompaiio 4 él un folleto que contiene la nueva ley, fe-
cha agosto 30 de 1909, titulada de conversion, y el
mensaje del Presidente de la Repiiblica. objetando algu-
nas disposiciones de esa ley.

Acompafio también un folleto que contiene mi proyee-
to de ley destinado para reorganizar los bancos de Chile.

Asimismo, remito el libro de don Roberto Espinoza,
Cuestiones Financieras, del cual hago diversas citas en
el presente estudio. Es el finico libro publicado recien-
temente en Chile, que contiene teorias razonables.

Recomiendo especialmente el capitulo titulado «La
teoria chilena sobre el papel moneda». Vale la pena
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leerlo, para darse cuenta de los absurdos que aqui se
dicen y se piensan.

Después de aprobada la ley promulgada en agosto
30 de 1909, la situacién ha quedado tranquila, pero
muy lejos de ser satisfactoria la condicién monetaria
del pais.

A mi juicio, ni la prensa ni la inmensa mayoria del
ptblico se dan cuenta, ni remotamente, de la verdade-
ra situacién monetaria del pais y de los desastres y pe-
ligros que encierra, y que forzosamente tienen que hacer-
se evidentes algin dia.

Para los economistas es en extremo interesante el es-
tudio de los sucesos monetarios y bancarios ocurridos,
durante los iiltimos sesenta afios, en Chile, pues es dificil
que en algin otro pais esa experiencia pueda haber sido
tan variada. Hemos pasado por anarquia monetaria
(hasta 1851); por bimetalismo: oro y plata (1851-1874);
practicamente por monometalismo: plata (1874-1878); por
la inconvertibilidad de billetes bancarios (1878-1879); por
el curso forzoso del papel moneda fiscal (1879-1895); por
el monometalismo: oro (1895-1898), y, por fin, de nuevo
por el curso forzoso del papel moneda fiscal (1898-1910).
Hemos tenido y tenemos que soportar un sistema ban-
cario desastroso, que ha contribuido directamente & au-
mentar la confusién monetaria y 4 causarla en mucha
parte,
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CAPITULO PRIMEROQ.

LA PRODUCCION DE ORO EN CHILE.

DESDE LAS PRIMERAS NOTICIAS HASTA LA MUERTE
DE ATAHUALPA (1533).

Desde antes del descubrimiento de Ameérica hasta
nuestros dias, Chile ha producido una ecantidad enor-
me de oro, que no ha sabido aprovechar debidamen-
te, por la impericia de sus legisladores.

Todo su territorio, desde Tarapacd hasta elCabo de
Hornos, es y ha sido siempre productivo de oro.

Desde mucho antes del descubrimiento de América,
ya era notorio en el Perii la gran abundancia de oro
que en Chile existia. El historiador Rosales dice: «Por
« informe que hicieron los indios pernanos 4 don Fran-
«cisco Pizarro yva don Diego de Almagro,en el Cuzeo,
«de la fertilidad y riqueza de oro del reinode Chile, se
« concertaron en su nueva amistad y concordia.»

Los indigenas de Chile explotaban el oro de los la-
vaderos con procedimientos rudimentales y primitivos,
pues ignoraban el uso del hierro, del azogue y de la pé -
vora, y carecian también de toda nocién cientifica.
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(on motivo de la invasién y conquista de las regiones
del norte de Chile por los incas del Perq, desde mediados
hasta fines del siglo XV, los conquistadores peruanos
ensefiaron 4 los indigenas procedimientos mas perfec-
cionados. De resultas de esto, uno de los escritores de
aquellos tiempos dice que, al entrar & Chile, «los euro-
« peos hallaron las minas, é quebra‘das. ¢ nacimiento _de
cellas tan bien labradas, como si espafioles entendie-
«ran en ellos

Dando su informe al emperador Carlos V, el con-
quistador espaiiol Pedro Valdivia le decia, en 1545,
que los primeros trabajos mineros de los nuevos con-
quistadores fueron ejecutados en las mazamorras 6 te-
rrenos explotados en ofro tiempo por los indigenas,
los cuales asdlo cogian el oro més granado, quedan-
«do lo demds perdido.»

Sin embargo de esos procedimientos rudimentales,
los indigenas cogian oro en cantidad considerable, v
lo enviaban al Perii. hasta que la invasién espafiola
cambi6 el rumbo de las cosas.

Bl historiador Garcilaso, refiriéndose al Inca. decia:
« Visitaba por sus gobernadores el reyno de Chile, ca-
«da dos 6 tres afios, v enviaba mucha ropa fina v
« preseas de su persona, para los ewracas y sus deudos,
«y otra mucha ropa de la comin, para los vasallos.
«De alld le enviaban los caciques mucho ore y mu-
«cha plumeria y otros frutos de la tierra.» Y esto du-
r6 hasta que don Diego de Almagro entré en aquel
reino, como adelante veremos.

Los incas del Peri, de resultas de su conquista de
la mitad norte de Chile, habian impuesto 4 sus nue-
vos vasallos un tributo pagadero en oro. El historia-
dor jesuita Rosales afirma que el tributo anual que
«rendian al Inca los chilenos, en distrito de ciento cin-
«cuenta leguas que conquistaron al principio sus capi-
«tanes, fué de catorce quintales de oro acendrado, de
«més de veintidés quilates y medio, en tejos de 4
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«cint_:ue_nta. pesos, sefialados con la marea de un pecho
«mujeril.»

Si aceptamos como exacta esta version histérica,
deberiamos computar en mis 6 menos dos millones ¥
cuarto de francos, de la moneda actual de Francia, el
tributo en oro que los antiguos indigenas de Chile pa-
gaban anualmente 4 los incas del Perii.

Huaina Capac reind cincuenta afios sobre el Imperio
de los Incas, desde mis 6 menos 1475 hasta 1525. Pocos
afos después de ascender al trono expedicioné sobre
Chile, para afirmar la conquista de su padre. Entonces
regularizé el cobro del tributo en oro que le pagaban los
caciques chilenos, Estimando que la percepeién del tri-
buto se verificd con cierta regnlaridad, durante los dlti-
mos cuarenta afios del reinado de Huaina Capac y duran-
te los ocho afios del gobierno de su hijo Atahualpa, ten-
driamos que esa contribucion debié producir, en ese es-
pacio de tiempo, una suma aproximada 4 cien millones
de francos.

Admito que este cilculo puede ser aventurado, pero
es verisimil, pues es notorio que, 4 la época del descu-
brimiento del Perti, los espaholes encontraron alli enor-
mes cantidades de oro, y era cosa reconocida por los
pernanos que gran parte de ese tesoro provenia de
Chile.

Kl historiador Prescott estima en £ 3.500.000, 6 sean,
ochenta y siete y medio millones de francos, sélo el
rescate que 4 Pizarro pagd, en oro, el inca Atahualpa,
con la fallida esperanza de obtener su libertad.

Ponderando la gran cantidad de oro existente enton-
ces en el Peri., el historiador Garcilaso decia: «Estando
«yo alli, en el Cuzeo, tomando de los principales de alli
«la relacién de los Incas, oi decir que Paulo Inca y otros
« principales decian que si todo el tesoro que habia en
«las provincias y guacas, que son sus templos, y los en-
«terramientos se juntase, que haria tan poca mella lo
«que los espafioles habian sacado, cudn poea se hacia.
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«sacando de una gran vasija de agua, una gota de ella.»

Dadas las costumbres especiales y primitivas de los
fibditos del Inca, no necesitaban usar el oro como ins-
trumento de cambio ni como moneda, cuyo uso no co-
nocian: todos sus tratos los hacian por permuta de un
objeto por otro. Todo el oro lo empleaban como objeto
de adorno, en obras de arte en el templo del Sol, en
los palacios de log Incas y en las tumbas; nada para el
comercio.

Aun después de la muerte de Atahualpa, los caciques
de Chile tenian voluntad de continuar pagando al Inca
el tributo convenido. En verdad, ello no era sino un
cambio de obsequios: el Inca obsequiaba ropas 4 los
caciques y 4 sus sibditos, y los indigenas de Chile le
correspondian con oro.

En 1536 el jefe espafiol Almagro, que habia invadi-
do & Chile, se apoderd, cerca de Copiapd, de nn gran
tesoro, que los caciques destinaban para el Inca; pero
ese fué el altimo oro obtenido en esa forma. Los indi-
genas de Chile, que se sentian aliviados con el suave
gobierno de los Incas, rechazaban la dura dominacién
espaniola; y, como prueba de hostilidad, desde la captu-
ra de ese tesoro por Almagro, prefirieron arrojar 4 los
rios y 4 loslagos el oro que habian explotado para el
Inca, ya que no podian darle su legitimo destino, y
para que no cayera en poder de sus nuevos domina-
dores.

DESDE LA INVASION ESPANOLA HASTA LA FUNDACION
DE LA Casa pE MoNEDA DE SANTIAGO (1535-1759).

Luego después que los espaiioles invadieron el terri-
torio de Chile establecieron el sistema de las encomien-
das, 6 sea, redujeron & los indigenas 4 la esclavitud, y
los hicieron trabajar. con rudeza y sin remuneracion, en
las faenas agricolas, y sobre todo en la extraccion de
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oro de las minas y de los lavaderos. La extraccién de
0ro resul?‘.aba barata y abundante, en esa forma: pero
era un sistema duro, y los indigenas de ambos sexos
perecian por millares, con tantas privaciones que se
les imponian,

No ha llegado hasta nosotros estadistica alguna de la
cantidad de oro extraida desde 1535 hasta 1759, y sblo
podemos hacer un coémputo aventurado, fundindonos
en datos sueltos, anotados por los diversos historiado-
res ¥ viajeros que sobre Chile escribieron en el trans-
curso de ese tiempo,

Desde 1536, cuando Almagro se apoderd violenta-
mente del tesoro que los indigenas destinaban como
tributo {para el Inca, sabemos que los espafioles dedi-
caron su principal esfuerzo 4 la extraccién del oro. La
historia registra que Pedro de Valdivia en persona. y
en una sola remesa, llevd al Peri, en 1547, una can-
tidad de oro equivalente 4 1.200.000 francos.

Se afirma que, poco después (1549-1550). la faena
principal de entonces, Marga-Marga, producia 4 razém
de 2} millones de francos al afio.

En esa época, también (1550), Casablanca producia
14 millones de francos al ano. El jesuita Rosales afir-
ma que «el oro que los espafioles poseian entonces era
« mucho, por que todo el trato de compras y ventas
« eraen oro en polvo y tejos.

Refiere un historiador que el mineral de Quilacoya
producia, en 1533, 4 razén de fr, 300.000 al dia, é Im-
perial mag de fr. 30.000, también al dia. Esto parece
evidente exageracion.

Con la muerte de Valdivia y de fodo su pequeno
ejército, 4 manos de los indigenas, en la batalla de
Tucapel (1554), se perturb6 por algin tiempo la ex-
traccién de oro en todo Chile.

Sin embargo, Rosales afirma que ya en 1561, y sélo
en dos minerales (Madre de Dios v Choapa), se explo-
t6 oro por valorde 18 millones de francos. «Jamés en
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« Chile se habia sacado tanto como entunces‘ se Saco?,
dice el jesuita historiador. Reﬁl’iij‘ndﬂsi‘_mﬁﬁ 0 menos a
los afios 1560-1574, dice el historiador GGéngora Marmo-
lejo que de las minas de Valdivia y de Choapa se han
sacado, en «catorce afios, grandisimo niimero de pesos
« de oro.

El historiador Vieuna Mackenna dice: «Prosiguid el
« curso de la abundancia verdaderamente prodigiosa de
«oro en estesuelo, durante todo lo que restaba por co-
arrer del siglo XVIL.»

El sefior Amundtegui, en su lhbro Encomiendas de
Indigenas, dice: «En resumen, si bien es cierto que los
« cronistas primitivos no merecen crédito, cuando afir-
«man que habia en Chile rios y montafias de oro, este
«metal precioso representa, sin duda, en el siglo XVI,
« la prineipal produccion de nuestro pais, gracias al tra-
« bajo gratuito é infatigable de los naturales.»

(areciendo de estadisticas, y con sélo los datos que
preceden, haciendo una estimacion bastante aventura-
da, pero moderada, podriamos computar en 200 millo-
nes de francos la produecion de oro en Chile, en el pe-
riodo transcurrido entre 1536 y 1600. El siglo XVI fué
menos productivo de oro en Chile, porque cambiaron
las circunstancias. En 1603 ocurri6 la gran sublevacién
de los indigenas, la destruccion por ellos de siete de las
ciudades espafiolas, la expulsion de los europeos de gran
parte del territorio de Chile, que habianlogrado conquis-
tary ocupar, y el predominio de los araucanos en al-
gunas de las regiones donde se encontraban los princi-
pales lavaderos de oro. Los indios ocultaron las minas
y lavaderos de oro, no permitieron entrar alli 4 los es-
pafoles, y, habiendo recuperado en esa region su li-
bertad personal, tomaron odio al trabajo de la extrac-
cion del oro, que tantas penalidades les habia hecho
soportar bajo la dura dominacién espafola.

Ademds, el gran terremoto que en 1647 destruyé &

3
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Santiago y otros pueblos, contribuyé 4 desquiciar mas
el pa-i.a y @ perturbar toda clase de trabajos. A mediados
del siglo XVII la industria minera estaba completa=
mente decaida, por la causa mencionada’(la carencia del
trabajo gratuito), y esta otra, que apunta discretamente
el historiador Owalle: «La segunda causa que hallo de
¢ que no se gocen estas riquezas, es la mucha abun-
«dancia que hay, en toda la tierra de lo necesario para
«pasar la vida, con que, faltando el hambre, que es so-
«licitadora de codicia, no hay quien se arriesgue ni quie-
«ra perder la comodidad de su casa, por andarse por la
« aspereza de los montes en busca de minas.» (Amun4-
teguni).

Los autores del siglo XVII hacen poca referencia 4
los trabajos de extraccion de oro: sélo se menciona el
mineral de Andacollo como productor de $ 40.000 en
oro. al ano,

Unicamente podemos referirnos 4 los muy incompletos
datos anotados en los pocos libros de las enentas de la
Real Hacienda que han escapado 4 la destruccién, y
que menciona el senor Cruchaga. Alli aparecen algn-
nas cifras de una serie de afios, referentes 4 las con-
tribuciones pagadas al Rey, sobre la produccion y en-
gayes de oro.

Si tenemos presente esas cifras; i tomamos en cuen-
ta la gran produccién de oro en Chile durante el
siglo XVI, y después, en el siglo XVIIL, y si com-
~ putamos el metal que, en polvo, se extraia del pais y
se enviaba 4 Buenos Aires, para evitar las gravosisi-
mas contribuciones al Rey, parece imposible que Chile
haya producide menos de 50 millones de francos en
oro, durante el siglo XVII. 6 sea, 4 raz6én de medio mi-
ll6n de francos al afo. Estimamos este computo en ex-
tremo moderado.

Para hacer en esta Memoria el céleulo del valor del oro
producido, hemos estimado en quince francos el valor del
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peso de 0ro 6 castellano de oro, que, a fa}ta de moneda, fué
durante dos siglos, hasta fines del siglo XVII, la me-
dida de los valores en Chile. :

Desde principio del siglo XVIII se regularizé algo
la situacién monetaria, y hemos estimado el peso de 416
en onzu. & cinco francos, y después, el peso (desde 1851) de
4 diez en el condor, también 4 cinco francos. En 1893 y
1894 el peso de 24 peniques ha sido computado 4 2% fran-
cos, v desde 1895 el peso de 18 peniques & 1,9 francos.

Hemos adoptado el franco como moneda para apreciar
el valor del oro producido en Chile, por estar este estudio
destinado para Francia y por ser tan instable la me-
dida de los valores en Chile.

Por regla general, se exportaba el oro de Chile, oculta-
mente, por la via de Buenos Aires, para evitar el pago de
los pesadisimos impuestos con que lo gravaba el gobierno
espaiiol.

Estos impuestos eran:

El quinto real ........... TS S b s 207 ‘%%
El derecho de fundicion, marca y ensaye 11 »
La guilca, impuesto por los tesoreros, por

sellar los tejos de oro .......... ... i

e e T Ty e e P 2295

Dice Vicufia Mackenna, en su Historia de Valparaiso:
« A principios del siglo XVII, casi la totalidad del oro
«y plata que se enviaba de Chile y el Perii 4 Panama eran
o registrados, es decir, se aseguraban por cuenta del Rey,
« entregindolos al maestro de la plata de las flotas, quien
alos registraba en sus libros. De esta suerte, los mer-
«caderes pagaban un eunatro por ciento en Lima, dos

por ciento en Panami y uno por ciento en Portobelo:
«stete por ciento en todo. Mas, como el temor de Dra-
«kfe y los corsarios fuese desapareciendo gradualmente,
“vino & suceeder que, & mediados de ese mismo siglo,
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« ya nadie registraba su dinero. por evitar el derecho
« prefiriendo remitirlo por contrabando & la feria de
« Portobelo. Esto se llamaba manday plata por alto.»

Tan exorbitantes eran esas contribuciones que resnl-
taron estériles, y en 1678 el Rey se vi6 en la necesidad
de rebajar el 209, & 5%, y después, en o WG4
Esta medida minoré considerablemente los contraban-
dos de oro.

Como se ve, en esa época los gravimenes para los pro-
ductores de oro llegaban 4 cerca del 30% de su valor, y no
hay que extrafiar que mucho de lo que se producia se ex-
portara ocultamente. El siglo XVIII comenzé en Chile
todavia escaso de oro. En 1712 y 1713, el viajero francés
Frezier afirmaba que la produecién de oro era muy mez-
quina, sin embargo de que en 1706 se habia descubierto
oro en Copiapé, y se habia establecido el trapiche real
para beneficiarlo.

Se menciona ya en 1726 que un seiior Valdés pre-
senté & los oficiales reales «antidad de tejos de oro de
«15, 20 y 25 libras, para marearlos y sellarloss, pagan-
do la contribucion,

La produccién del oro iba en aumento, y en 1730
ya se principié 4 agitar la idea de fundar una Casa
de Moneda en Santiago. En 1741, los viajeros espa-
fioles Juan y Ulloa estimaban que el oro que enton-
ces se exportaba de Chile montaba 4 § 600.000 para
Lima, y 4 $400.000 para Buenos Aires, 6 sea, un
millén de pesos, ignal 4 cinco millones de francos.

En el afio 1744 fueron abolidas las encomiendas de
indios, después de que la raza indigena habia sido ca-
si extinguida en una parte considerable del pais. Des-
de entonces, el trabajo de las minas y de los lavade-
ros de oro tuvo que ser remunerado.

En 1744, también, el Rey concedié 4 don Francis-
co sGarcia Huidobro autorizacién para fundar la Casa
de Moneda de Santiago, y ésta principié 4 funcio-
nar 4 fines de 1759. La produccién de oro iba en au-
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mento, 4 pesar de los muchos pleitos y robos y de la
falta de elementos de la época.

Si tomamos en cuenta las noticias que preceden;
que con la fundacion de la Casa de Moneda ya tene-
mos datos mas precisos, y que ese establecimiento,
entre 1759 y 1770, recibi6 un término medio anual
de 5% millones de francos, considerariamos mis bien
quedarnos cortos al estimar en 150 millones, 6 sean,
cerca de 23 millones de francos al ano, la produceion
de oro en Chile, entre 1701 y 1759.

DESDE LA FUNDACION DE LA (AsA DE MONEDA HASTA
EL ANO DE LA INDEPENDENCIA (1759-1810).

Entre 1759. época de su inauguracion, y 1770, la
Casa de Moneda de Santiago sell6 oro por valor de
fr. 63.000.000, 6 sea, 4 razén de 5§ millones al afo, y
ademds mucha parte de la produccién se exportaba
todavia en pasta y de contrabando. No encontramos
las ycifras de la amonedacion de oro en 1771. Desde
1772 hasta 1810, ya tenemos como hase de cileulo la
estadistica de la Casa de Moneda; pero esas cifras no
representan toda la produccién del pais.

El historiador Robertson estima que en esa época
el contrabando de oro, es decir, el que no pasaba por
la Casa de Moneda, era la mitad de la produceion
del pais.

Segiin Humboldt, Chile producia nueve millones de
francos de oro en 1803, y diez millones en 1810. Esto
parece ser una exageracion, pues, segin la estadistica
minera del sefior Guillermo Yunge, en 1810 Chile
s6lo producia poco mis de ocho millones de francos
€1 oro.

El historiador Molina afirma que, por los afos de

1805, la}exportacion de oro de Chile pasaba de fran-
cos. 3.000.000,
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Molina a-ﬁrrila también que los indios, en su trato
con los espafioles, practicaban la permuta de una
mero.aderila por otra. No querian divulgar la situacién
de las minas y lavaderos de oro que existian en su
territorio, ni trabajarlos. En el afio 1810, el afio de
la independencia, fué considerable la produceion  de
oro: s6lo la Casa de Moneda de Santiago
moneda cerca de fr, 4,000.000,

Entre los afios 1772 y 1810, inclusives, la Casa de
Moneda de Santiago sellé oro por valor de francos
123.236.585, computando los pesos 4 cinco francos.

Es de advertir que la mayor parte del oro produci-
do en Chile fué exportado al extranjero. en forma de
oro en polvo 6 pasta, para evitar el pago de los exce-
sivos derechos fiscales y de amonedacién que se esta-
blecieron. Esta exportacién de oro en considerable pro-
porcién se efectuaba 4 pesar de la pena de confisca-
cién, que en un tiempo se imponia 4§ todo ese metal
que no se introdujera & la Casa de Moneda. No era
extrano que se burlara el gravoso impuesto, que en
tiempos de la colonia varié desde el veinte hasta el
tres por ciento por s6lo el quinto real, aparte de los
derechos de amonedacion y otras gabelas.

Tomando todo esto en cuenta, pareceria un cémputo
muy moderado el de estimar en 250 millones de fran-
cos la producecion de oro en Chile, desde 1759 hasta
1810, ambos afios inclusives.

Haciendo un resumen del eémputo del oro produei-
do en Chile, hasta 1810, segin los datos hasta ahora
anotados, tendriamos las siguientes cifras:

sello  en

Hasta la muerte de Atahualpa 100 millones.
Entre los afios 1536 y 1600... 200  »

Durante el siglo XVII...... 30  »
Entre 1701 y 1758.......... 150 »
Entre 1759 y 1810........... 250 »

Formando un total de...... 750 millones de francos.
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Hemos llegado 4 este resultado, considerando estas ci-
fras moderadas y razonables, siguiendo nupstrfa propio
método y haciendo uso de todas las inft_n:macmnes en
nuestro poder. Siguiendo un método que ignoramos, y
haciendo uso de informaciones que ignoramos también,
el economista Chevalier ha estimado que el oro produ-
cido en Chile, hasta la época de la independencia, fué
de 217.000 kilogramos, que, 4 3.437 francos, precio que
por el oro fino se paga en Francia, importan proxima-
mente 746 millones. Como se ve, los edleulos coineiden.

Desde la época colonial hasta 1851, el sistema mone-
tario de Chile estaba basado sobre el doblén 0 onza de
oro, la eual moneda, con ley y peso completos, deberia
valer 64 chelines y 8 peniques. Pero era muy defectuo-
50 el sistema, pues no sélo circulaban las onzas chilenas
v espanolas de peso integro, sino también las de otras
nacionalidades, v, nacionales y extranjeras, de peso in-
completo. Circulaban también otras monedas todavia
mis defectuosas: las macuquinas 6 de cruz, fabricadas
4 martillo, y de forma, peso y ley completamente irre-

gulares.
La onza se dividia en ocho escudos de oro, 6 diez y

seis pesos de plata; el peso, en ocho reales, y el real, en
ocho octavos de cobre. En 1834, por ley, se introdujo
en parte el sistema decimal: se subdividié el peso en
clen centayvos.

El sistema monetario se reformé totalmente en 1851,
y se crey6 regularizar definitivamente la situacion, pe-
ro se le dejé con un defecto gravisimo, que lo destru-
y6 pocos afios después, como veremos en el curso de
esta Memoria,

DESDE EL ANO DE LA INDEPENDENCIA HASTA NUESTROS
DiAS (1811-1909).

Termin la época colonial en Chile con un ingreso &
la Casa de Moneda, en el dltimo afio (1810), de cerca de
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cuatro millones de francos en oro. El Rey habia reba-
jado a solo 3% la contribucién del quinto real, subsis-
tiendo el derecho de fundicién y mineria,

El Gobierno independiente, necesitado de dinero, des-
de 1812 principi6 4 recargar los gravdmenes, y subi6
al 4% el quinto real, ademés de otras gabelas. La intro-
duceién de oro 4 la Casa de Moneda. l6gicamente, prin-
cipié 4 decaer.

En un informe del Superintendente de la Casa de
Moneda, decia ese funcionario, en 1819: «Y de este mo-
« do, aparecen estos metales, 4 la vista del mundo ente-
«10, con la carga de que no hay ejemplo.»

En 1826 el Gobierno recargé mas todavia, hasta un
total de 10,129, los gravamenes sobre el oro, en cir-
cunstancias que, desde 1816,fla Casa de Moneda de
Inglaterra acunaba ya la moneda de oro, sin gravamen
alguno para el piblico: el Estado sufragaba alli esos
gastos. Como consecuencia logica, la introduccién de
oro & la Casa de Moneda de Santiago casi se suprimio,
quedando en 1831 reducida 4 solo § 24.641: poco mds
de 120.000 francos.

En 1832 el gravamen total se rebajo de 10,129, &
5,689, La situacion de la (fasa de Moneda mejord algo,
transitoriamente, y principio de nuevo & recibir oro,
proporcionado por el piiblico; pero esto duré poco.

Sin embargo de los exorbitantes gravimenes que se
le imponian para amonedarlo, el oro amonedado abun-
daba en Chile, en muchas ocasiones.

En la Memoria de Hacienda de 1852 se lee lo siguiente:
« En septiembre del afio pasado se remitieron & Europa
«80.000 pesos (onzas de oro)y otros tantos en octubre
«para pago de dividendos de la deuda anglo-chilena;
«también se ha hecho el pago, con esa misma moneda,
«del vapor Castilla, ahora Cazador, comprado en 80.000
«pesos, siendo condicién precisa que debia ser F-J:tra-r,da.
«del pais, con lo cual se ha ahorrado la pérdida que
« pudiera haber habido resellando esa cantidad.»

CUESTIONBES MONETARIAS

3
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Clomo se ve, el Gobierno exportaba él mismo‘,’}’ hacia
contratos especiales para compeler la exportacion de la
moneda de oro, porque aqui habia demds. it

Bl pais necesitaba tener moneda, y a.utomg,iflcamen-
te la retenia. Bra gravoso lograr la amonedacién de la
pasta de oro; pero, una vez soportado ese gravamen y
fabricada la moneda, ésta quedaba en el pais: no era
g;gp?dmd,a entonces por otra moneda inferior con curso
legal. !

Este es el pais que los papeleros de hoy dia decla-
ran incapaz de retener la moneda de oro.

En 1858 se rebajé el gravamen de 5,58%, a 3,18%;
pero ya en esa época las comunicaciones con Europg
eran mucho mds féciles y econémicas, y aun ese ali-
vio no fué suficiente: el piblico siguié exportando el
oro en polvo y en pasta.

En 1864 se rebajé todavia el gravamen 4 1,889,
medida que transitoriamente di6 huen resultado; pero,
en 1874, con motivo de la depreciacién de la plata, y
en 1878 y 1879, 4 causa de la emisién de papel mo-
neda, todo se trastorné: y desde entonces, hasta 1892,
la introduccion de oro 4 la Casa de Moneda fué esca-
sisima.

Entonces (1892), 4 indicacion del que esto escribe,
se dicté una nueva ley monetaria en Chile; y en ella,
como en Inglaterra, se establecié, por primera vez, que
todos los gastos de amonedacién del oro serian por
cuenta del Hstado, sin ningin gravamen para el pi-
blico.

Esta medida produjo resultado inmediato, v prineipié
de nuevo la internacién de pastas de oro 4 la Casa de
Moneda, circunstancia que subsiste hasta ahora (1910),
d pesar de que se sigue sistemdticamente expulsando
la moneda de oro del pais, con el papel moneda enor-
memente depreciado que domina.

P‘?m queda todavia un grave defecto, de adminis-
tracion, que perjudica al piblico é impide el ingreso 4

SN |
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la Casa de Moneda de gran cantidad de oro que el pais
produce, y que exporta sin amonedar. La Memoria de
Hacienda de 1901 dice asi:

«En dichos cuadros se notard también que la canti-
¢«dad de oro adquirida por la Casa, desde el 6 de ju-
«lio de 1898 hasta el 30 de abril ialtimo, sélo corres-
«ponde & un promedio de seiscientos mil pesos anuales
«($ 600.000), cantidad que es muy inferior, por cierto,
«4 la produccion del pais, en el cual quedaria casi
« la totalidad de esta produccién, si la Casa de Mo-
«neda pagase. juntamente con el precio del oro, el de
«la plata y el cobre contenidos en las barras de oro ar-
« gentiferas 6 cobrizas, que hoy no paga, reduciéndose,
«por tal motivo, el campo de las compras casi exelusi-
«vamente al oro de lavaderos, que en general se ob-
«tiene puro 6 mezeclado con materias extranas de esca-
«sa importancia.

«Salvada esta dificultad con el establecimiento de una
«seccion de apartado, la que, segin datos recogidos,
«no es muy costosa ni ofrece peligros para instalarla
«dentro de la misma Casa de Moneda, aparte de las
«indiscutibles ventajas que esta medida traeria para el
«desarrollo minero, se conseguiria con ella una nota-
«ble economia para el Erario, que en lo sucesivo de-
« jaria de comprar en los mercados europeos, en condi-
« ciones que resultan onerosas por el recargo en fletes,
«seguros, comisiones y otros gastos, por lo menos una
« buena parte del oro que el pais necesita.»

Dados estos antecedentes, podemos ahora hacer el
computo del oro que, entre 1811 y 1909, ha compra-
do la Casa de Moneda de Santiago, y del que el pais
ha producido en el mismo espacio de tiempo.

Desde 1811 hasta 1909, inclusives. la Casa de Mo-
neda compré 226 millones de francos en oro; pero, d?
esta cantidad, mds 6 menos 80 millones de francos fué
oro proveniente del extranjero, y no producto del
pais.
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Resultarian 146 millones de francos, como la cifra
aproximada del oro introducido & la Casa de Moneda
y producido en el pais, entre;1811 y 1_9’09.

Mas, como es notorio, por la relacién que hemos
hecho, que todos los afos una parte eonsldtfrable del
oro, y en muchos afiosjla mayor parte de él, se ex-
portaba sin pasar por la Casa de jl\lon_eda, para ev"ftar
gastos y también las fuertes contribuciones que alli se
le imponian, parece razonable estimar el oro produci-
do en Chile entre 1811 y 1909, en 250 millones de
francos, aproximadamente. '

Agregando esta cifra 4 los 750 millones en que, se-
gin la relacion hecha, hemos estimado lo producido
desde las primeras noticias hasta 1810, tendremos un
total, razonablemente aproximado, de mil millones de
francos de oro producido en Chile, desde los primeros
tiempos hasta el fin del afio 1909. Esta cifra de mil
millones de francos puede estimarse mds bien modera-
da, pues el estadistico de la mineria de Chile, sefor
Guillermo Yunge, después de estudiar la materia, esti-
ma que, 86lo desde comienzos de la época colonial,
Chile ha producido més 6 menos 1.070 millones de
francos en oro (330.135 kilogramos), prescindiendo de
la época incdsica, durante la cual, como se recordard,
nosotros estimamos la produccién en cien millones de
francos.

Si los poderes piblicos de Chile hubieran sabido te-
tener automiticamente en el pais la moneda de oro
que éste necesitaba para sus transacciones, no habria
necesitado sino algo como la cuarta parte del total
del oro producido en su propio territorio. Pero, des-
graciadamente, en casi toda la legislacion del ltimo
medio siglo ha prevalecido la ignorancia de los fe-
némenos monetarios, y esa es la razén de la bochor-
nosa situacién monetaria en que hoy (1910) se en-
cuentra el pais.
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CAPITULO 1II.
SITUACION GENERAL.

En su base, el pais estq sano, y facilmente podria
recuperar su solidez financiera, porque produce capi-
tales, si los poderes piiblicos supieran adoptar las me-
didas que se requieren.

Afirmamos esto, i pesar de los tres grandes desas-
tres que en los fltimos afios ha tenido que soportar
este pais. Hstos tres desastres han sido:

El titulado resurgimiento.

El terremoto de agosto de 1906.

El papel moneda, que es el mis antiguo de los tres
desastres.

El terremoto de 1906 perjudicé al pais en muchos
millones de pesos, por las destrucciones que causé, pe-
ro, como esta tierra es buena y productiva, esos per-
juicios van desapareciendo rédpidamente.

El titulado resurgimiento de 1904 y 1905 fué mucho
mds danino que el terremoto, y sus efectos comercia-
les fueron peores. Entre 1905 y 1906 se formaron mdis
de 300 sociedades anénimas y companias, con cerca de
600 millones de pesos de capital. Se fundaron innume-
rables sociedades sin ninguna base seria. Se crearon
sociedades mineras, salitreras, ganaderas, agricolas, etc.,
muchas de ellas de malafe y sin base alguna, lo que
indujo 4 mucha gente incauta ainvertir capitales y &
comprometerse en empresas ruinosas.

Es de advertir que la legislacién de Chile no castiga
4 los promotores de empresas recomendadas por medio
de prospectos falsos, ni castiga tampoco & los direc-
tores que aceptan puestos en esas empresas. Hay
que reconocer, sin embargo, que se promovieron mu-
chas empresas que tenian base, pero que fracasaron
por mala administracion.



Hay que reconocer, también, que en Chile se nota mu-
cha escasez de buenos administradores para los negocios
nuevos que se inician, y que, desgraciadamente, por
regla general, se tiene mds confianza en !a adnnmstra_-
cion de los extranjeros; pero como esos, a menudo, no
son sino simples aventureros, también suelen fracasar.

La falta tan notoria que existe de buenos adminis-
tradores entre los chilenos es debida, en mucha parte,
al mal sistema de instruccién piblica, el cual es muy
poco practico. s

Hsas empresas mal manejadas, 4 que nos reie_nmos,
tuvieron que soportar el derroche dLT ml}ch()s millones
de pesos, que se invirtieron en maquinarias, las que en
seguida fueron abandonadas como hierro viejo, por ha-
ber sido mal concebidas 6 por no ser apropiadas para
el objeto. La pérdida de capital fue enorme en esa y
en otras diversas formas. Es notorio, también, que
muchos negocios se iniciaron con capitales evidente-
mente insuficientes para el objeto que se tenia en vista,
v, naturalmente, esas empresas acudieron 4 los bancos,
solicitando préstamos para completar los recursos que
les faltaban. Como muchos de esos negocios tardaban
en producir 6 no producian nunca, los bancos presta-
mistas se encontraron en dificultades, no sélo como
acreedores directos, sino también por el hecho de ha-
ber efectuado préstamos 6 avances con garantias de
acciones de esas empresas no productoras.

Sin embargo, todo eso se liquida, y la situacién se
salvard poco 4 poco, con medidas razonables y hacien-
do desaparecer las empresas daiiinas 6 en falencia.

El peor y mis perjudicial de los males que 4 Chile
agobian es el papel moneda, que no tiene visos de de-
saparecer en forma correcta, y que esti contribuyendo
pesadamente 4 expulsar los capitales que en el pais se
forman, y 4 impedir que otros vengan del extranjero
para desarrollar el comercio y la industria.
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Si en Chile se hubiera procedido en 1898 como en
1861 jqué distinta seria la situacién del pais!

CAPITULO TII.
LA CRISIE FINANCIERA DE 1861.

Todos los paises estian sujetos 4 sufric de vez en
cuando crisis comerciales y financieras; pero en ague-
llos que estdn discretamente gobernados no se per-
turba exageradamente la situacion, sometiéndolos, sin
necesidad, al curso forzoso del papel moneda incon-
vertible.

En 1861 Chile sufrié una gran erisis financiera. mu-
cho mas violenta que la de 1878 6 la de 1898; pero
entonces el pais estaba gobernado por un hombre de
la talla de don Manuel Montt, con un Congreso dis-
creto. Las finanzas nacionales estaban en buen estado,
existia dinero en caja en la Tesoreria, en moneda de
oro, v el Fisco nada debia sino los empréstitos conso-
lidados.

La ley de bancos de 1860 hacia pocos meses que
habia entrado en vigor.y no habia tenido tiempo para
hacer los dafios que después causo. Las instituciones
de ese género que recién principiaban i fundarse eran,
principalmente, de particulares. No existian sino dos
en forma de sociedades anénimas: el antiguo Banco
de Chile, con una sola oficina en Santiago, y el anti-
guo Banco de Valparaiso, con una sola oficina en
Valparaiso. Los dos eran recién fundados; sus opera
ciones eran muy limitadas, ni uno ni otro habia alecan-
zado & ejercer gran influencia sobre una gran masa de
acelonistas, sobre numerosa clientela, ni mucho menos
sobre el Congreso. Su estado era golido y s6lo uno
de ellos. el Banco de Chile, emitia billetes, pero en
muy escasa cantidad.
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Tal era la situacién fiscal y la sfituacmn bancarl?,,
cuando estallé la gran erisis financiera de 1861, mds
violenta. como llevamos dicho, que los conflictos seme-

jantes de 1878 6 1898. [ ‘ ;
En 1861 la crisis afecté casi exclusivamente &

aquella porcién de los pa,r_t-iculsj.res que ’habia mane-
jado mal sus propios negocios, 6 que habia hecho uso
imprudente del crédito. :

La crisis no abared, ni podia abarcar, al pais en su
conjunto: sélo afecté 4 detarminados' im.iividuos. que
fueron los que se vieron forzados i hquzldar. Muchos
propietarios habian hipotecado sus Prop;eda-d_es en la
Caja Hipotecaria, y habian invertido el dinero en
forma improductiva 6 gravosa, reduciéndose ellos mis-
mos 4 la insolvencia.

El sefior J. G. Courcelle Seneuil di6 como razonde
la crisis de 1861 la rutina, la ignorancia y los malos
habitos comerciales, y no la carencia de capitales en
préstamos, sino su mala inversién. Dicho sefior decia:

«Mientras mds se estudia la crisis actual, sus causas
«y remedios posibles, se adquiere mayor conviceién de
«que no hay nada que aguardar de los paliativos, de
«los expedientes, de la intervencién excepcional, di-
«recta 6 inmediata del Gobierno. Todo el desorden se
«efectiia en la esfera industrial asignada por los
«arreglos sociales d la actividad libre y responsable de
«los particulares. Son éstos los que han cometido la
«falta, es 4 ellos 4 quienes toca expiarla y repararla.
«8i los unos han tomado prestado y los otros han
«prestado ligeramente, sufren, en el dia, la pena y
«reciben una leccién severa, por la sola aplicacién de
«las leyes ordinarias.

«Estas leyes de libertad son sabias, constituyen el
«arreglo por el cual la sociedad se conserva y mar-
«cha en el camino del progreso; es preciso guardar-
«se de atenuar sus fuerzas en el momento de las prue-
“bas que atraviesa Chile. Mientras mas dificil es una



“ situaa!.ci(?n : milita_r, mds importa respetar y vigorizar
«i&}.'dlsclp]lflﬂ;. mientras mas perturbada es una situa-
«cidn econdémica, es mAs importante mantener en ella
«el respeto 4 la ley comercial y asegurar su estricta
«ejecucién. Ksta es una necesidad de salud pablica,
«que ni el Gobierno ni la opinién deben perder de
«vista. Todas las excepciones hechas 4 la soberana
«ley de los contratos, al juego libre de los derechos
«industriales, s6lo pueden ser fatales & la fe pablica,
«al desenvolvimiento de las fuerzas productivas del
« pais; no rematarian sino en esos aplazamientos, que
«aumentarian el mal, de una parte, por la supresién
«de la actividad industrial del pais, de otra parte,
«por el ataque inferido 4 la buena fe comercial y 4
« la probidad.

«Todas las incertidumbres de la opinion, todas las
« debilidades que hagan vacilar el cumplimiento de las
«obligaciones, todas las lentitudes de la ejecucion da-
«nan mds de lo que se cree 4 la moralidad comercial,
«que es, en definitiva, toda la base del edificio indus-
 trial.

«Creo, pues, que conviene dejar exclusivamente &
« los intereses privados el cuidado de arreglar las difi-
« cultades que nacen de la crisis. Toca 4 los acreedores
«examinar cada caso particular, ver si conviene 6 no
«acordar plazo. Las deliberaciones colectivas, que apli-
«carfan reglas uniformes 4 casos diferentes: las inter-
« venciones de la autoridad legislativa, administrativa
«6 judicial, no podrian ser sino dafiosas. Pero si hu-
«biese lugar para dar un consejo general, se deberia
caconsejar la liquidacion mds pronta y més radical
« posible, como el medio mas seguro de disipar ilusio-
«nes fatales, de decidir las situaciones individuales y
« favorecer no sélo el interés piblico, sino también los
«intereses privados de los que 4 ello mds se resistan.
« Esta liquidacién es, por otra parte, el medio mas
« pronto, el mas seguro y el mis enérgico de imprimir &
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«la industria del pais la actividad de que tiene necesi-
«dad, para reparar sus pérdidas y echar las bases de
«una prosperidad proxima y duradera»

Sobre los desastres causados 4 los particulares por
la crisis comercial y financiera de 1861, ha escrito el
sefior Concha y Toro lo siguiente:

“GQMéD no TE‘.L‘.‘IJETdﬂ- la erisis que se pre-pa.ré antes de
«1860 v que se desarrollé hasta liquidarse en 18617
« Los estragos pueden ser olvidados por los que nolos
« presenciaron ¢ no fueron sus victimas; mientras tanto,
«conviene recordar que ella arruiné & muchos é hizo
«cambiar de mano, en vasta escala, la propiedad in-
«mueble.»

Sucedié lo que era mnatural: se produjo la liqui-
dacién.

La Memoria de Hacienda de 1862 describe la situacion
en estos términos:

«La liquidacion de las fortunas particulares ha sido
«efecto necesario de aquella situacién excepeional, y es-
« ta ecircunstancia, que al presente hace que las tran-
« sacciones puedan descansar sobre bases ciertas, unida
«al afianzamiento del orden pablico, ha contribuido po-
« derosamente 4 restablecer la confianza y 4 dar al co-
«mercio un desarrollo que ya se hace sentir de una
«manera favorable, y que es de esperar reciba cada dia
«mayor impulso.»

Los que no tenian dinero para pagar sus deudas se
vieron forzados a4 vender sus propiedades, para hacer
frente & sus compromisos. Asi se liquidé la situacién en
1861: nadie sofi6 en emitir papel moneda, perjudicando
a todo el pais para salvar 4 unos cuantos particulares
imprudentes. Se mantuvo de hecho el sistema moneta-
rio, sobre la base de oro; y el pais siguié6 de nuevo su
marcha de progreso, hasta que las perturbaciones mo-
netarias que ocurrieron después se complicaron con
la situacién bancaria,

En los conflictos posteriores no se mantuvo en Chi-



le ese criterio. En 1878 y después, en 1898, no se to
maron en cuenta los sabios consejos del sefior Courcelle
Senenil, ¥, como consecuencia, se cred para el pais una
situacién de permanente descrédito, que durard Dios
sabe hasta cuando.

CAPITULO 1V,

ANTECEDENTEE DE LA HISTORTA MONETARIA DE CHILE.—
EL curso rorzoso.

Conviene aqui hacer someramente algunas referen-
cias & la historia monetaria de este pais.

Antes de 1834, el sistema monetario era muy con-
fuso; entonces se regularizd un poeo.

Se ordend, por ley de 1834, que se continuara amo-
nedando doblones, iguales 4 los antiguos espafioles, 1
onzas de oro, subdivididos en 17} pesos de plata, y
cada peso en cien centavos.

Segiin hemos manifestado en el capitulo primero,
en Chile se habia amonedado mucha cantidad de oro,
hasta el afo 1873. Desde 1874, con motivo de la
gran depreciacion de la plata, el oro en pasta, y
también la moneda de oro, fueron saliendo de Chile;
y en 1878 ya se habian agotado, quedando en cireu-
lacion la moneda de plata sola, circunstancia que,
primero, facilité enormemente la creacion de los bille-
tes bancarios inconvertibles, y. después, de los billetes
fiscales de curso forzoso. Por ser la moneda de plata
tan voluminosa y molesta, se daba entrada & los bi-
letes.

En dos ocasiones, durante la vida independiente de
Chile, se ha colocado al pais bajo el curso forzoso: en
1879 y en 1898,

En ambos casos, las causas han sido dos, que con-
juntamente han producido esa calamidad: las necesi-
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dades fiscales, por exceso de gastos sobre las rentas,
y la mala administracion de algunos 'bancos, ‘.iﬂbld&
principalmente & la muy mala legislacion bancaria que
nos rige. :

Las necesidades fiscales 4 veces han vaciado las ca-
jas de los bancos, y, en otras ocasiones, los bancos,
para sostenerse, han absorbido los recursos fiscales. Fs-
ta ligazén entre ambas entidades ha mdr:r desastrosa:
Aparte de estas circunstancias, no ha habido razén ni
motivo justificado para lanzar al pais en el curso for-
zoso, salvo por el tiempo indispensable para hacer los
gastos de la guerra de 1879-1880.

Sin duda, con el fresco recuerdo de los asignados
franceses del siglo XVIII, durante los primeros tiem-
pos de la independencia. en Chile se juzgaba con ho-
rror al papel moneda. A tal extremo llegaba esto que,
en la Memoria de Hacienda de 1824, 4 pesar de los
escasos recursos del pais, el Ministro don Diego José
Benavente se expresaba diciendo que «Chile es un pais
«que no tiene papel moneda, ni lo admitiria, sino en
« la punta de las bayonetas. El osado que lo propu-
«siese serfa tenido por visionario, tirano y aun hereje.»

Sin embargo de esto, en el cuarto de siglo que
transcurrié hasta 1850 se hicieron varias tentativas
para emitir billetes 4 la circulacién, sin suficientes
garantias, tentativas que constantemente fueron re-
primidas por el Gobierno. Omitiremos hacer referen-
cia 4 numerosos detalles sobre cuestiones monetarias,
y sobre emisiones de billetes, cuando no hayan si-
do de mucha importancia, ni hayan producido efec-
tos permanentes,

Hemos hecho referencia 4 la época en que la orga-
nizacién monetaria de Chile estaba basada sobre las
antiguas onzas de oro; pero el sistema era confuso ¥i
poco apropiado 4 las circunstancias: el desorden mo-
netario era grande.

Por este motivo, se dicté en 1851 una nueva ley
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monetaria, que tuvo la ventaja de establecer comple-
tamente el sistema decimal, pero al mismo tiempo
tuvo el grave defecto de adoptar el bimetalismo, 6
sea, dar un valor legal fijo al oro y 4 la plata, se-
giun la proporcién que entonces se adopté.

Hasta 1851, el sistema monetario en Chile consis-
tia en onzas de oro y sus fracciones, de todas nacio-
nes y de todos cunos, algunas de peso legal, mu-
chas gastadas por el uso, y muchas también mali-
ciosamente defraudadas de su peso legitimo; y la
moneda de plata era igualmente heterogénea, y aun
peor, pues incluia la moneda de cruz 6 macuquina, é
sean, trozos de plata cortados 4 cincel y no acufia-
dos, sin ninguna forma regular, no habiendo dos igna-
les, y de un peso sb6lo aproximado 4 su pretendido
valor. Eran dignos de un museo de antiguedades. Cir-
culaban monedas espafiolas, mejicanas y todas las de
los otros estados de este continente, como asimismo
las inglesas, francesas, portuguesas, ete. La relacién
legal entre la moneda de plata y la de oro era de 16
por 1, desde 1772, en los paises espafoles, después
independientes; pero eso era solamente nominal.

En presencia de esta confusién, el Gobierno se pro-
puso fijar definitivamente el valor de la unidad mo-
netaria, y, después de muchos estudios é informes,
adopté como base el tipo del producto, en Europa,
de la moneda circulante en Chile, para no alterar
las relaciones existentes entre deudor y acreedor. Por
los afios de 1820, la moneda circulante en Chile, re-
mesada 4 Europa, producia 48 peniques por peso; pe-
ro en 1850, con el uso y con el desgaste y por otras
causas, esa moneda ya pesaba menos, y de consi-
guiente producia menos de 45 peniques por peso.
Entre 1848 y 1850, el Gobierno remitio & Londres
1.202.234 pesos, en la moneda heterogénea circulante
entonces, de oro y plata, y esa remesa le prc!dujo
£ 2923.895, resultando un cambio de 44,7 peniques



por peso, conjuntamente el oro y la plata. Por esta
razén, segin la ley monetaria de 1851, basada en
ese hecho, el céndor de oro, de diez pesos, se acund
con un valor muy proximo 4 45 d. por peso: asi no
se perjudicaban ni deudores ni acreedores.

Para la moneda de plata se adopt6, sin embargo,
en la nueva ley monetaria, la base de la moneda
francesa de cinco francos, 6 sean, 25 gramos de 0,9
de fino, igual 4 224 gramos de plata fina, siendo la
proporeién con la nueva moneda de oro de 1 4 16,39.

Esto fué poco légico y un error fatal. Ademds, fué
indisculpable error de los legisladores chilenos el die-
tar, en 1851, una ley bimeidlica, cuando eran ya muy
conocidas entonces las Cartas de Lord Lwerpool al rey
de Inglaterra, en las cuales se explicaban, con toda
clase de detalles, los graves inconvenientes de adoptar
dos metales como base del sistema monetario.

La ley de 1851 establecia: «Hl eéndor de oro ten-
«drd el peso de 305,540 granos, 6 sean, 15,253 gra-
«mos (de 0,9), y corresponderd 4 diez pesos de plata.»

El peso de oro (la décima parte del céndor) valia
entonces en el mercado una fraccién menos de 45 pe-
niques, y el peso de plata poco mas de 47§ d. (con la
plata barra 4 61 d. la onza).

La nueva ley monetaria ordenaba la equivalencia
de dos valores distintos. Ese fué un error fatal, que
25 afios después atrajo desastrosos resultados sobre
el pais.

En 1851, algunos temian la depreciacion  del oro,
otros recelaban la depreciacion de la plata, y die-
taron una ley monetaria que no daba preeminencia ni
é._u.nonli 4 otro metal. Pretendieron dictar una ley
bimetdlwc_:., pero los pesos de oro y los de plata, des-
de su origen, se diferenciaban mucho en su valor co-
mercial,

«Legalmente, la unidad monetaria era de plata; los
«miltiplos, de oro, los submiltiplos, de plata; pero,



« comercialmente, las monedas de oro y de plata, no
«guardando entre si la relacién que correspondia &
«sus valores, eran como dos sistemas distintos. Tenia-
«mos por esa ley: el peso fuerte de plata; el escudo
« de oro, igual, seghin la ley, 4 dos pesos fuertes, y el
«comndor de oro, igual, segin la ley, 4 diez pesos
« fuertes. Las monedas divisionarias (de plata) eran de
«5, 10, 20 y 50 centavos.

«Por la citada ley hizose, pues, de Chile un pais
« bimetalista, como los economistas dirian, es decir, un
«pais en que el oro y la plata podian indefinida-
«mente acuiarse, y en el que todas las obligaciones
« podian cancelarse, indiferentemente, con las monedas
«de oro 6 de plata creadas por la ley.» (Espinoza).

«La ley del 9 de enero de 1851, aldar 4 Chile un
«sistema monetario formado por el oro y la plata,
«fij6 entre ambas monedas una relacion diversa de
«la que el oro y la plata tenian en el mercadouni-
«versal; y asi, al peso fuerte de plata, la unidad mo-
«netaria, le dié 25 gramos de peso, con 0.9 partes de
«plata [pura y 0,1 de aleacién, quedando. por consi-
«guiente, con 22} gramos de plata fina; en tanto
«que al peso de oro, aunque no creado por esa ley
«ni acunado por disposicién gubernativa, correspon-
«dia un peso de 1 gramo y 5.253 diezmilésimos (ya
«que era la décima parte de un c¢dndor, cuyo peso
«erade 15 gramos y 253 milésimos, con ley de U,?J;
«de manera que 4 cada peso de oro correspondia,
«en fino, 1 gramo y 37.277 cienmilésimos,

«Por tanto, la relacion establecida por la ley del 9 de
«enero de 1851, entre el peso fuerte de plata y el pe-
«so de oro, era como sigue: un peso fuerte igual 223%
«gramos finos, igual 4 un peso de oro. s

«Un peso de oro igual 1 gramo 37.277 cienmilési-
smos de fino.

«Reduciendo 4 la unidad el fino contenido en cada
«¢peso de oro, la velacién legal quedaba como sigue:
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«Un gramo de oro puro igual 4 lﬁ_gramos y 3.902
«diezmilésimos de plata fina. La re!acmn entre el oro
«y la plata era, en el mercado universal, en el quin-
« quenio de 1851 & 1855, de 1 & 1542. En otros térmi-
«nos. habia un exceso de metal fino en el peso fuer-
«te de plata chileno, con respecto al oro, de 0 gramo
«9.702 diezmilésimos: casi un gramo.

«Apreciadas en moneda inglesa las monedas de oroy
a«de plata chilenas, y atendiendo al valor de ambos
«metales en el mercado, quedaban representadas por
«los siguientes valores: - Sty

«Un peso oro igual 44 peniques y 9 942 diezmilési-
mos.

«Un peso plata igual 47 peniques y 8.239 diezmilé-
simos.» (Espinoza).

La relacion, en ¢l mercado, entre la plata y el oro
habia subido en 1859 y 1860: el peso fuerte de plata
valia mds de 48 peniques en esos afos.

En 1866 el precio de la plata (61 d. la onza) to-
davia se mantenia mds alto que el del oro, dada la re-
lacién legal que habia establecido la ley monetaria de
1851. Habia abundancia de oro en circulacién y se ex-
portaba la moneda de plata, que valia mas. El ‘cam-
bio sobre Londres, basado sobre el peso de plata, se
cotizaba 4 46 y 4 veces 4 47 peniques.

Poco después, la plata principié & producirse en gran
abundancia, en diversas partes del mundo, v se inicia-
ba la depreciacién de ese metal.

En 1875 la plata ya no valia en Londres sino 551 d.
por onza, y en 1876, solo 52§. Habiendo, por ese
motivo bajado el cambio en Chile, basado sobre los
pesos de plata, & menos de 40 d., y aun hasta 37 d.
en 1878, ya el oro no se veia en circulacién, pues ha-
bia desaparecido totalmente, entre 1874 y 1877. El pe-
80 de oro valia cerca de 45 d., 6 sea, bastante mds
que el de plata, que ya valia menos de 40 d.La si-
tuacion monetaria del pais estaba enteramente tras-
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tornada. En 25 afos, la mala ley monetaria de 1851
habia producido fatales consecuencias.

‘Eata defectuosa l.ey autorizaba & todos para solu-
clonar sus compromisos en moneda de oro 6 plata, &
voluntad, y, como la segunda valia menos, pagaban
con plata y reservaban el oro, que por ese motivo no
circulaba. La ley de Gresham ejercia su influencia.

En 1878 esta mala situaciéon monetaria se compli-
c6 en Chile con la mala administracién bancaria.

El que esto escribe, eriticando la ley de bancos que
entonces regia, hizo las siguientes 6bservaciones, en un
folleto que public6 en 1886: «El cardcter y la tenden-
«cia de esa ley es dejar que los directores de cada
« banco de emisién, que ante el piablico contraen la
«obligacion de pagar los billetes que emiten, invier-
¢ tan su capital y el dinero que por esos mismos bille=
« tes reciben en la forma que & ellos les acomode, to-
«mando en poca cuenta al pablico y & sus acreedores;
+y, como la caridad principia por casa....... , luego
« veremos lo que ha sucedido. La ley permite nola li-
« bertad sino el desorden, y como la tendencia al abu-
es0 en la emision del papel existe en Chile, como en
«otros paises, los que han creido sacar ventajas han
«lanzado billetes sin tasa ni medida.w

La consecuencia logica sobrevino: el mal manejo del
Banco Nacional de Chile arrastr6 4 sus directores 4
solicitar de los poderes piblicos, en 1878, la anconver-
tibilidad en metélico de los billetes de su propia emi-
sion, Ese banco se habia excedido, en sus operaciones,
mis alla de sus recursos.

En nuestro folleto sobre los bancos de Chile, decia-
mos en 1886:

«El Banco Nacional de Chile, que fué el que soli-
«cité la inconvertibilidad, como es notorio, habia Te-
« partido 4 sus accionistas, en doce afios y medio,
«desde su fundacién hasta junio 30 de 1878 (la ley

«de inconvertibilidad de sus billetes se dicté;en julio
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«23), 228 por ciento en dividendos, 6 sea, un ter-
«mino medio de 18,2 por ciento al ano, durante
«todo el tiempo. Bs cierto que el Banco estaba, den-
«tro de la ley, en'su mis perfecto’derecho, puesto
«que ésta no fija limites & los dividendos; pero el
«hecho es que el Banco se habia debilitado consi-
« derablemente, porque, para pagar los dividendos,
«tuvo que hacer uso de los fondos en caja, y para
«hacer frente 4 los billetes y 4 sus demds compro-
« misos quedaron los bonos, deudas hipotecarias, sal-
«dos de cuentas corrientes, ete., muchos de ellos mis
« 6 menos de dificil cobro. Esta situacién del Banco
« Nacional de Chile, en 1878, fué reagravada por otras
« eireunstancias.

«A medida quese iba veagravando la sitmacién fi-
«manciera del pais, por el exceso de emision de bille-
«tes por todos los bancos en general..., los directo-
«res del mismo Banco también se excedieron en sus
«negocios particulares. Siendo entonces el capital del
« Banco $ 4.000.000 (veinte millones de francos). los
«préstamos que los directores se habian concedido &
«si mismos, segin balances publicados. eran como si-
« guen:

En abml 30 de 1877...... $ 1.696.687
» mayo 31 de 1877...... 1.763.140
» mayo 31 de 1878...... 1.783.491
» junio 30 de 1878...... 1.827.912

» julio 31 de 1878...... 1.960.019

«ls decir, que, 4 medida que iba apurando la si-
«tuacion, los directores del Banco se surtian con més
«abundancia; y en el Gltimo mes, cuando se dicté la
ule}' de dneonvertibilidad, todavia anmentaron su pro-
4pia cuenta en més de cien mil pesos, y el momento
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«mis critico l!egc_’: cuando ya se habian Prestado & sf
¢« mismos la mitad del capital del Baneo.s

En esas _circunstaucias, el Banco también permitio
que el Gobierno se excediera en sus giros, por canti-
dad considerable, 1o que no debig permitir, porque
no tenia fondos para tantos desembolsos,

‘Todos estos hechos patentizan la mala administra-
cion de ese banco por aquellos afios, y si ahora ha-
cemos referencia & ellos, es porque han sido la CAUSE
de gravisimos dafios para el pais.

Con la deuda del Gobierno al Banco se argumento
entonces, y con ese argumento se hizo fuerza sobre
el Congreso para arrancarle la ley de inconvertibilidad.

Nada se dijo del debilitamiento del Banco por sus
propios directores y por sus Propios aceionistas.

Se solicito con urgencia la inconvertibilidad de los
billetes del Banco, alegando la falta de moneda meté-
lica en su caja. No se sigui6 el ejemplo de los gober-
nantes de 1861, y se concedi6 esa enormidad. Las
consecuencias fueron desastrosas para el pais.

Como era necesario dar al piblico alguna razén que
no fuera bochornosa, se inventd entonces la famosa
teoria de los saldos adversos de la balanza comercial,
para explicar el motivo de la falta de metdlico en las
bévedas del Banco. Se dijo, y el piiblico lo ereyé, que
el metdlico habia sido exportado para pagar mercade-
rias. Esa teoria la sostienen todavia los papeleros en
Chile, y la pregonan continuamente, cada vez que al-
guien propone el restablecimiento de la circulacion
metalica.

En otro capitulo trataremos mis extensamente est‘e
punto. Baste, por ahora, hacer referencia & un inei-
dente personal:

El dia 24 de julio de 1878, por la mafana, se pre-
sent6 el sefior don Guillermo P. Wicks, Director Ge-
rente entonces del Banco Nacional de Chile, al esi.:,_ri-
torio del que esto escribe, en Valparaiso, y le dijo:
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« Ya estamos salvados, anoche se dicto la ley dt? h-
« convertibilidad de nuestros billetes.» «;Y’no t'*‘:e“fﬂﬂ
« Uds. vergiienza de lo que han }zecko.?.i fué Ila finica
contestacién que obtuvo entonces el sefior Wicks del
e este folleto.

8-11%0; [1879 sobrevino la guerra dg Chile contra el
Perit y Bolivia, y el Gobierno emitio Qapel moneda
fiscal, para sufragar los gastos. Los billetes _fuc:eron
emitidos en la inteligencia de que serian redimidos
en pesos de plata y no en moneda de oro, que, como
hemos explicado, ya no circulaba en Chile: por‘los
efectos de la ley de Gresham habia desaparecido.
Ademéas de los billetes fiscales de curso forzoso, con
tinuaron circulando igualmente, por algin tiempo, los
billetes inconvertibles de los bancos. Desde entonces
también el ‘valor del metal plata continué bajando
sensiblemente en el mercado, por una serie de afos;
y el valor de los billetes, nominalmente pagaderos en
pesos de plata, naturalmente siguié deprimiéndose.

Hasta 1890, con la esperanza del pablico de que
los billetes serfan redimidos algiin dia en pesos de
plata, el cambio, basado sobre esos billetes, se man-
tuvo mds 6 menos paralelamente con el valor de la
plata, pero siempre més bajo.

En 1891, con motivo de la guerra civil en Chile y
de las nuevas emisiones de papel moneda, ya se per-
di6 toda confianza y toda [relacién entre el cambio
basado sobre el papel y el valor efectivo del peso de
plata.¥ La cotizacién del papel moneda bajé mucho
mads.

En 1892 surgi6 el proyecto de efectuar la conver-
sién metilica, sobre la base de la moneda de oro,
desmonetizando la plata.

De ese acontecimiento trataremos en el proximo
capitulo.
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CAPITULO V.
LA CONVERSION METALICA DE 1895,

En 1892 se agit6 de nuevo en la prensa y en el
Congreso la idea de convertir el papel moneda, y el re-
sultado de ese movimiento de opinién fué que en 1895
se realizara la conversion metdlica, con muchas resis-
tencias y con algunos tropiezos, pero con buen éxito.

Las leyes que produjeron la conversién metdlica
fueron cuatro, promulgadas en noviembre 26 de 1892,
mayo 13 y 31 de 1893 y febrero 11 de 1895,

Aunque algunas de esas leyes modificaron ciertos
detalles de otras anteriores, segiin aconsejaron las cir-
cunstancias, desde el principio hasta el fin se mantuvo
el plan general de conversién, establecido por la ley
de 26 de noviembre de 1892.

Ese plan general consistio:

1.° En abolir el padrén de plata de valor incierto,
que se nos habia impuesto de hecho, y en legalizar &
firme el padrén de oro. El padrén de oro fué estable-
cido por la ley de 26 de noviembre de 1892, y con-
firmado por la ley de febrero 11 de 1895. Segin la Me-
moria de Hacienda: <Al formularse ese proyecto hubo
«uniformidad de apreciaciones para adoptar el oro
«como padrén monetario, con acufacién y poder li-
« beratorio limitados de la moneda auxiliar de plata.
«De esta manera, se facilitaba y aseguraba el desa-
«1rollo de nuestras relaciones comerciales con el exte-
«rior, evitindose los embarazos 4 que puede dar lugar
«un padrén de valor en extremo incierto.»

22 En fijar el valor de la nueva moneda de oro,
que fué el peso de 24 peniques, segin la ley de mo-
viembre de 1892, pero reducido & 18 peniques, por la
ley de febrero de 1895.

32 En fijar, por la ley, un dia determinado para
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iniciar el canje de los billetes fiscales por mongda me-
talica de oro. La ley de noviembre de 1892 fij6 como
fecha inicial el 1.2 de julio de 1896, pero la de febrero
de 1895 anticipo el dia y designd el 1.° de jumo de
1895. Bn efecto, no se concibe una operacion de esa
magnitud sin fijar el dia para iniciarla. con el fin f!e
que todo el mundo sepa & qué atenerse. Con la anti-
cipacion de la fecha al 1.2 de junio de 1895, se logré
que la conversién se iniciara antes que terminara el
periodo de gobierno del Presidente sefior don Jorge
Montt (septiembre 18 de 1896), evitando asi que inter-
viniera otro Gobierno, que podria tener opuestas opi-
niones econdmicas. Log hechos probaron después que
esta precaucion fué acertada.

La ley del 26 de noviembre de 1892 tenia defectos.
Desde luego. eran absurdos los articulos nims. 5.° y
6.° que ordenaban lanzar 4 la circulacion $ 3.000.000
en moneda de oro. en cada uno de los cuatro semes-
tres de 1894 y 1895, wi el tipo medio del cambio
«internacional no hubiere bajado de 23} peniques, du-
arante los seis meses anteriores» Siendo de 24 peni-
ques la unidad monetaria creada por la misma ley, v
costando & de penique el flete. seguro y demds gastos
para transmitir el oro 4 Europa, el cambio bancario
6 gold-povnt no podia, de ordinario, pasar de 23 # pe-
niques por peso, pagando las letras en oro; y, sin em-
bargo, los legisladores se imaginaron que los billetes
inconvertibles, gue entonces nadie pagaba, podian llegar
& valer 23} peniques, es decir, mas que el gold-point.
Ademis, los legisladores olvidaron también la conocida
ley de Gresham, que establece que el oro no puede cir-
cular 4 la par, existiendo simultdneamente el curso
forzoso y la circulacién de billetes inconvertibles, y de
consiguiente depreciados.

La ley del 13 de mayo de 1893 derog6 esas dispo-
siciones perturbadoras y absurdas. Tanto la ley de no-
viembre de 1892 como la del 31 de mayo de 1893, que
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modific6 la primera, establecian, en ciertos casos, e
pago de los billetes fiscales en pesos de plata de 25
gramos de peso y 0,9 de fino, siendo asi que se crea-
ba 4 firme la moneda de oro de 24 peniques, como
unidad monetaria. Esas disposiciones eran perturbado-
ras, y, aunque fueron reproducidas por la ley de fe-
brero de 1895, quedaron de hecho sin efecto.

Los articulos 1.9, 25 32y 49 de la ley de 26 de
noviembre de 1892 establecian que se emitirian bonos
internacionales. hasta por £ 1.200.000, 4 razén de
£ 50.000 al mes.

Parte de su producto se dedicaria 4 imcinerar hasta
$ 10.000.000 de la emisién fiscal, reduciendo su canti-
dad total mds 6 menos 4 la que habia sido legalmen-
te emitida antes de 1891. La experiencia luego probé
que ese era un error, pues ya el pais necesitaba de
mas cirenlante, y la sola incineracién de esos billetes
no era conveniente, pues lo que se necegitaba era su
reemplazo por la nueva moneda de oro. Se suspendié
a principios de 1893 esa incineracién de billetes, y
como consecuencia se sugpendié también la emigién
de bonos internacionales. El sefior Mac-lver habia di-
cho en la Camara: «Probablemente tiene el proyecto
«en debate defectos de detalle; pero... no ha de ser
« dificil de salvarlos v remediarlos, cuando se mani-
«fiesten en los hechos.» En efecto, se remediaron por
actos del Ejecutivo y por la ley de mayo 13 de 1893.

Reconociendo que ese era un defecto de la ley de
26 de noviembre de 1892, hay que dejar constancia
de que no hubo motivo suficiente para justificar tanta
excitacion, como entonces se produjo. No se incinerd
sino la suma de § 1.304.748 en billetes, cantidad infi-
ma, que no justificaba la exclamacién de que los ban-
cos quedaban sin caja, que entonces se pregond i fo-
dos los vientos. \

La verdad es que se produjo en el pablico cierta
nerviosidad, que los partidarios tenaces del papel mo-
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neda fomentaron y pretendieron .‘Lprov’ef‘.har, Sl s6lo
para dejar sin efecto la conversion metilica, sino para
aumentar mds la emisién de curso forzoso. La larga
subsistencia. del curso forzoso en Chile habia creado
intereses en favor de ese funesto régimen.

La firme resolucién del Presidente de la Republica,
y de los sucesivos Ministros de Hacienda que le acom-
paiiaban en la administracion, de llevar 4 fehz_ térmi-
no la conversion metilica, vencia todas las dificulta-
des y también dominaba los entorpecimientos que sur-
gian 6 que inventaban los tenaces partidarios del
papel moneda.

Se procur salvar el sistema monetario en la mitad
de su valor primitivo, de mas 6 menos 48 peniques,
adoptando la moneda de oro de 24 peniques; pero no
se logré eso, porque el valor de la plata barra si-
gui6 bajando con rapidez, y porque los enemigos te-
naces de la conversion produjeron la gran agitacién i
que nos hemos referido: fué preciso transigir.

El cambio sobre Londres, cotizado en billetes in-
convertibles, se estimaba el 26 de noviembre de 1892,
fecha de la ley de conversion, en 18} peniques. El 9
de mayo de 1894 se cotizaba 4 10} peniques, es decir,
que, acercindose la fecha del pago de los billetes 4
24 peniques, se habian depreciado enormemente esos
mismos billetes. La causa de esta notable anomalia
fué que, con motivo de la gran agitacién producida,
la mayor parte del piblico perdié completamente la
confianza, creyé que la ley de conversién seria total-
mente derogada, y que no habia esperanza de estable-
cer un régimen monetario racional. Ademéas de esto,
la administracién del Banco Nacional de Chile fué
entonces decididamente absurda. No pudiendo dispo-
ner en Huropa sino de recursos limitados, adopté, sin
embargo, en Chile, el sistema de abrir eréditos a clien-
tes’ 6 no clientes, que hacian uso inmediato de esos
créditos para solicitar del mismo banco letras sobre
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Londres, de las cuales no sé6lo no tenian urgencia, sino
que, en muchos casos, sélo tenian el propésito de co-
locarse al abrigo de las circunstancias. En substancia,
el Banco abria créditos para que con sus propios recur-
sos le exigieran letras sobre Londres, en cantidad que
no podia satisfacer: y para defenderse de esas exigen-
cias iba bajando sucesivamente el cambio, creyendo
con eso sujetar la demanda de letras, y, como deja-
mos dicho, llegb hasta el extremo de fijar el tipo 4
10§ peniques, por peso de papel, en marzo 9 de 1894.

En resumen, aquello no fué sino un péanico incons-
ciente, fomentado en mucha parte por los partidarios
del papel moneda, para producir perturbaciones, y fo-
mentado también por la odiosidad politica contra el
Presidente de la Repiblica y sus amigos.

La Memoria de Hacienda de 1892 se expresa en los
siguientes términos: «Los obsticulos que ha encontrado
» en su camino la ley de noviembre, no nacen de sus
» disposiciones particulares, sino de su objeto mismo,
« Los habria encontrado, en la misma forma, cualquie-
«ra otra ley sobre abolicién del curso forzoso y resta-
« blecimiento del pago en especies.s

Acercdndose la fecha fijada para el retiro definitivo
del papel moneda, recrudecié la resistencia, y fué me-
nester dictar la ley de 11 de febrero de 1895. Hay
que reconocer que la gran baja en el precio de la pla-
ta barra (39 peniques por onza, en noviembre de
1892, y 31 peniques en febrero de 1895) produjo un
nuevo trastorno, pero no tan considerable como para
justificar la agitacion que se notd 4 principios de 1895.

Dice la Memoria de Hacienda de 1895: «En efecto,
¢« tomando por base el precio que tenia este metal al
« discutirse la ley de febrero, se llegaba 4 la conclu-
«si6n de que el peso de plata de 25 gramos y 0,9 de
« fino (deducidos los intereses del plazo establecido
«entre la conversion provisional y la definitiva) re-

-

« presentaba un valorinferior i 18 peniques. De esta
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« manera, autorizando el pago inmediato en oro, con
« pesos équivaleutes 4 ese m‘{merﬂ de peniques, se eo-
«locaba 4 los tenedores de billetes en cnn‘dlcmnes ven-
«tajosas para el canje de sus titulos, ;1193.1‘1;11d05e todo
cestimulo para la ocultacion del papel 'hz-:.{.:al_. Yy se
« mantenia al mismo tiempo en vigor el principio del
« pago integro y definitivo de las obligaciones del Es-
« tado, en una fecha dos afios mis cercana que la fi-
¢jada por la ley de 1893.»

Segiin lo establecio la ley de 11 de febrero de 1895,
el pago, en moneda metélica, de la emisién fiscal y
bancaria se inicié el 1.7 de junio de 1895, y en el
transcurso de poco mds de un afio, quedaron retira-
dos de la ecirculacion los billetes de ambas emisiones,
fiscal y bancaria. y reemplazados por moneda de oro
y de plata; solo quedé en poder del pablico una
pequefia proporcion de billetes, que se encontraban
rezagados v nna parte destruidos.

La Memoria de Haciendn se expresa asi:

«Colocadas las cosas en esta situacién, puede, con
«exactitud, decirse que la conversibn metélica es un
«hecho completamente consumado, respecto del cual
«no hay posibilidad de reaccionar, desde que, para re-
«tirar la corta cantidad de papel fiscal aun eireulante,
«existe en la Casa de Moneda una cantidad en mo-
¢neda metilica, superior 4 la que se ha menester para
«retirar hasta el filtimo billete fiscal . . .

«La circulacion metilica, estd. pues, consolidada. La
«prudencia y la economia del Gobierno y de los par-
«ticulares harin lo demis.

«El resultado de la renaciente confianza ha producido
«algunos frutos. Los bancos reanudaron con prudencia
«y discrecion sus casi paralizadas operaciones, y los
«1ntereses y descuentos han vuelto & entrar en limites
“que, si no son completamente satisfactorios, pueden
«considerarse relativamente moderados,

«La conversién metdlica ha podido hacerse sin nece-
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asidad de disponer de ciertos fondos que-las leyes 6 la
«interpretacion de ellas le asignaron.»

Sin embargo de estas declaraciones explicitas del
Ministro de Hacienda. los testarudos partidarios del
papel moneda inconvertible continuaron atacando la
operacion, y todavia siguen impertérritos en so ingrata
tarea.

Pretenden hacer ecreer que la operacién de la con-
version metalica que se efectud en 1895 fué gravosa y
desastrosa para el pais.

Uno de los mas testarudos papeleros en el (ongreso,
el senador por Curicd, en la sesién de agosto 23 de
1909, se permitié decir lo siguiente: «Se realizd des-
«pués la conversion, en 1895, inspirada también por
«los torpes hacendistas que aconsejaban al Gobierno
sde aquella época, y por correr aquella aventura se
« dilapidaron alrededor de 100 millones de pesos.» Esta
afirmacién es maliciosa y totalmente inexacta. Lo que
se hizo en 1895 fué lo més racional que cabe: se debia
por el Fisco chileno una cantidad de billetes, emitidos
con promesa de pagarlos, y efectivamente fueron pa-
gados en moneda de oro.

Esa deuda se pagé en moneda de oro, como se ha-
bia prometido por las leyes de conversién de 1892 y
1895. Los fondos para pagar los billetes fiscales se
reunieron en cantidad suficiente, de la manera mais
faeil y més econémica: reservando una parte de las
rentas de las aduanas y vendiendo una parte de los
terrenos salitrales, adquiridos del Perit y de Bolivia
como indemnizacion de guerra. Es notorio que los bi-
lletes fiscales fueron emitidos para proveer fondos para
esa guerra con el Pert, que resulto feliz en todo sen-
tido.

Estd reconocido oficialmente que existian recursos
suficientes para pagar los billetes fiscales. :

La Memoria de Hacienda de 1893 establece lo si:

guiente:
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«A pesar del impulso dado a'i-_ todos los tral?ajos plj-.
« blicos, la renta del Estado dejari en el corriente afig
«un sobrante que, sin exageracion, puede estlmarfse en
«més de 12 millones de pesos en moneda nacional,
« sin incluir en esta cifra parte alguna de las entradag
« que laley tiene destinadas a4 formar el fondo de con-
« version, asi como el producto de la venta de ..mlezre-
«ras, que no puede estimarse en menos de }. 2.5()0:000’
«y que, sin el menor inconveniente, podria Flestlnar-
«se en su totalidad 4 formar el fondo desti nado 4§
«ese objeto.

«Con estos valores, con el producto del 259%, de las
.« rentas de aduana, que se paga en oro, percibido ya,
«y que seguird percibiéndose en el afio corriente y en
«el venidero, es casi seguro que en la fecha fijada
« para la conversion habra, proximamente, 40 millones
«de pesos de oro de 24 peniques, cantidad mucho ma-
«yor que la necesaria para efectuar la conversién sin
« el menor riesgo.»

El aumento de la deuda publica consolidada, para
pagar los billetes, fué insignificante. Esto prueba que
la acumulacién de fondos para pagar los billetes no
fué gravosa para el pais.

Se ha criticado también duramente, pero sin razénm,
la nueva moneda creada para realizar la conversién
metdlica, en 1895.

La primera ley que se dicté, en noviembre de 1892,
para realizar esa operacién, establecié que los billetes
se pagarian en pesos de oro de valor de 24 peniques,
Habia entonces muy fundadas y justas razones para
adoptar como base una moneda de ese valor.

En una publicacién que el que esto escribe hizo, en
1894, se expresaba en los siguientes términos:

«En virtud de las disposiciones de la ley monetaria
«de 1851, todos los documentos comerciales se redac-
«taban en Chile como pagaderos en moneda de oro 6
* plata sellada, y, al iniciar su emision de billetes, los
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« bancos siguieron la misma costumbre, que incons-
« cientemente persistié durante muchos afios, 4 pesar
«de que desde 1875, como he dicho, no habia en Chi-
«le més moneda metilica que la plata. Cuando se dic-
«to la ley de wnconvertibilidad de los billetes de banco,
«en 1878, estdbamos en esa situacién, y cuando se
« emitié, en 1879, el papel moneda del Estado, para
« obtener recursos para hacer la guerra al Perii y Bo-
«livia, los billetes se redactaron también, inconsciente-
«mente sin duda, como pagaderos en plata @ oro; pe-
«to en realidad ya nadie pretendia la conversion sino
«en plata, porque no* existia oro en el pais: habia si-
«do desalojado por efectos de la defectuosa ley mone-
«taria, como dejamos explicado,

«Toda la legislacion posterior del pais manifiesta, sin
«embargo, que durante esos afios no se tuvo en vista
«sino la moneda de plata. La ley de 14 de marzo de
« 1887, destinada al restablecimiento del curso metali-
«co, ordend la acumulacién de barras de plata para
« efectuar la operacién.»

«En el extranjero fué un hecho reconocido, y acep-
« tado por autoridades competentes, que el sistema
«monetario de Chile estaba basado sobre la plata. Asi
«lo atestiguaron en Londres, en 1877, los sefiores don
« Enrique . Gibbs y don Esteban Williamson, ante la
«comisién parlamentaria nombrada para estudiar los
«motivos de las alteraciones relativas en el valor de
«los metales preciosos.

«Sucedi6, de consiguiente, en Chile lo mismo que
« habia ocurrido antes en Inglaterra: que las circuns-
« tancias impusieron el padrén monetario de un solo
«metal, con la diferencia de que en Inglaterra se im-
«puso el oro y en Chile la plata. Cuando se dicté
«nuestra ley monetaria, en 1851, los pesos de plata de
«25 gramos y 0,9 de fino valian, proximamente, 47%
« peniques; pero cuando se promulgs la ley de con-
« version, en noviembre de 1892, su valor habia ba-
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« preciacién de la plata continuaba incontenible, ¥y con
¢el fin de asegurar y restablecer una medida fija de
«los valores, se convino adoptaren esa ley la base de
«24 peniques de oro, como la unidad fle cileulo de
« nuestro nuevo sistema monetario, y asi quedd esta-
« blecido. Mucho, y muy injustamente, se ha criticado
« esta medida, acusandola ain de haber sido una falta
« contra la fe piiblica, lo cual es enteramente inexacto,

«Bl Gobierno de la Gran Bretana contemplé en el
«mismo afio de 1892 una operacién semejante, res-
« pecto de la India, como lo prueba el siguiente docu-
¢« mento.

«La medida recomendada es que se autorice al (Go-
« bierno para prohibir que en las Casas de Moneda
«de la India se acuie libremente la plata, mientras
«que la rupia no aumente de wvalor hasta guardar
«una relacién fija con el soberano, debiendo esta rela-
«cibn ser un poco mis alta que la que hasta ahora
« ha sido corriente, 6 sea, 1 chelin y 4 peniques, y
«que entonces se les obligue & dar rupias en esa
« proporeién, por todo el oro que se lleve 4 las (asas
«de Moneda. Esta medida tendria por efecto inme-
¢diato el de alterar la medida de los valores en la
« India. -

«Hl alterar la medida de los valores, substituyendo:
«un metal por otro, es siempre cuestion de mucha
« gravedad; y hacer esto cuando la relacién entre los
«dos metales estd en un estado de constante fluctuas
« cion, es asunto mucho més serio todavia.

«Al mismo tiempo, debe observarse que el medio
¢que recomendamos producird por el momento el me-
«nov cambio posible.

«Su objeto no es tanto el procurar una alza en el

«valor en oro de la rupia, sino impedir que se depre-

«cie aun mas. No altera materialmente las relaciones

¢ que existen actualmente entre los deudores y acree

l_lAkAJA"l -

-
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« dores, sino que, por lo contrario, impide que se al-
«teren estas relaciones en lo futuro, por una depre-
«ciaciébn todavia mayor. Ademis, esta medida trae
«por consecuencia que, en caso que hubiere escasez
«de circulante, esa escasez se subsanari automéitica-
«mente, y no & discrecién del Gobierno de la India.

«Sucesos posteriores 4 la promulgacion de la ley de
«conversion en Chile, han probado que teniamos ra-
«zén los que pronosticibamos la proxima baja en el
«precio de la plata; y como el peso fuerte de ese me-
«tal hoy ya no vale sino proximamente 23 peniques,
«regulta que la ley de conversion, lejos de haber re-
"« pudiado una parte del valor de nuestra moneda, ha
«sujetado en 24 peniques su incontenible depreciacion,
« estableciendo una base fija que antes no existia.

«Sin tener conoeimiento de lo que estaba ocurrien-
«do al mismo tiempo en la Comisitn oficial nombrada
« para estudiar lag cuestiones monetariag de la India,
«adoptamos legislativamente en Chile lo mismo que
«oficialmente se proponia en Inglaterra, es decir, que
«se detuviera en algiin limite la incontenible depre-
«ciacion de la moneda.

«Aparte de las consideraciones que preceden, tenemos
cque contemplar las fluctnaciones del cambio en Chi-
«le, basadas sobre el papel inconvertible. En el ano
«1878, cuando se declard la inconvertibilidad de los
«billetes de banco en Chile, el término medio del
ccambio fué de 39,75 peniques por peso, y en el afio
« 1879, cuando se emitio el|papel moneda de curso
¢« forzoso, el término medio del cambio fué de 32,89
«peniques. Después de esa fecha, hasta 1892, las al-
« teraciones fueron muy variadas, pero la tendencia
« marcada, en general, era 4 la baja. Cuando se Elicté
«la ley de conversion, en el afo 1892, el cambio se
«cotizaba mds 6 menos 4 19 peniques; pero el férmi-
«no medio, desde 1879 hasta 1892 inclusive, fué dle
«27 peniques.
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«Todas las circunstancias coinciden, de cor}sigulente,
« para manifestar que la base de 24 pemqlfes.oro,
«que se adoptd, fué la mds razonable y la mds justa
« que pudo encontrarse, porque es una_clfra ~muy
« aproximada al término medio entre 2;’ peniques,
« cambio que rigi6 entre 1879y 1892, el tipo de 19
« peniques que regia en noviembre de 1892 y el valor
« efectivo del precio del peso deApla-ta, que en esa fe-
« cha podia estimarse en 29 peniques. El téanlno me-
«dio de estas tres cifras es el de 25 peniques. De
« consiguiente, el peso de 24 peniques, que se tomé
«por base para la conversién, estd & mi juicio, per-
« fectamente justificado.»

El promedio del tipo del cambio, durante los 17
afios que duré el curso forzoso, fué de 25,87 peniques.

El peso fuerte de plata valia 25,90 peniques, el afio

1892, _ .
Don Roberto Espinoza, en su libro Cuestiones Fi-

nancieras, pig. 436, establece lo siguiente:

«La tasa del cambio internacional en 1887 fluctia
«entre 25} y 23 3/16, que son las cifras extremas.

«Bl promedio fué de 241 peniques.

«Las ecifras extremas de la tasa del cambio, en el
«afo 1888, son 25 1/16 y 28%. El promedio es de 26}.

«La tasa del cambio fluctfia, en 1889, entre 24 5/8
«y 29 5/16. El promedio es de 26 9/16.

«La tasa del cambio en 1890 fluctia entre 22 7/8
«y 251, El promedio en el afio es de 24 1/16.»

Paco tiempo después, el Perti adoptd como la uni-
dad de cdlculo de su nuevo sistema monetario, que
hoy rige, el peso 6 sol de 24 peniques, y la Repiibli-
ca Argentina adoptd como base de canje de sus bille-
tes por oro, en su Caja de Conversién, el tipo de 22
peniques.

_Por ley de marzo 26 de 1897, el Jap6n también mo-
dlﬁGO su sistema monetario. Este era bimetdlico, se-
mejante al de Chile. Por los mismos motivos que en
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(Chile, su moneda de plata se deprecié 4 la mitad, y
para regularizar la situacion, el Japén redujo tambié:i
4 la mitad el peso de metal puro de su yen de oro.
Desmonetizo la plata y creé una nueva unidad monetaria:
el yen de oro, del valor aproximado de 24 peniques.

Desde entonces, el cambio ha quedado estable en el
Japon.

El Japon dedico al pago de sus billetes parte de la
indemnizacion de guerra que obtuvo de la China. Chile
dedicé al mismo objeto parte del producto de la venta
de terrenos salitrales, obtenidos también como indem-
nizacidn de guerra.

Como se ve, hasta aqui los procedimientos fueron
iguales, como era razonable, pero el Japén fué conse-
cuente; Chile no. El Japom termind el canje de sus
billetes por oro el 31 de julio de 1898, precisamente en
los mismos momentos en que en el Congreso de Chile
se intrigaba para restablecer el papel moneda.

iQué contraste tan enorme!

La gran agitacién que se produjo en Chile, después
de dictada la ley de noviembre de 1892, y el hecho
de haber seguido en proporcién considerable la depre-
ciaciéon de la plata barra, impusieron, por transaceién,
que se aceptara una nueva modificacién del sistema
monetario,

En noviembre de 1892, fecha de la ley que ecred
el peso de 24 peniques, la plata barra valia en Europa
39 peniques por onza.

En febrero de 1895 se reformé la ley monetaria, y
para el pago de los billetes se cre6 el peso de oro,
de valor de 18 peniques. En ese mismo mes la plata
barra habia bajado al precio de 27} pemiques por
onza, y como los billetes fiscales eran de hecho paga-
deros en pesos de plata, esa circunstancia justifica-
ba, hasta cierto punto, el abandono del peso de va:lor
de 24 peniques, cuyo tipo era ya excesivo en atencion
4 la depreciacién del peso de plata.

CUESTIONES MONETARIAS 4
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La Memoria de Hacienda de ese aio justificaba la
creacién de la nueva moneda de 18 peniques, en los
siguientes términos: :

«S6lo un punto en la discusién de este proyecto, y
«de la ley & que di6 origen, fué materia de marf;ada,
« divergencia en las opiniones, divergencia que, feliz-
«mente, logré solucionarse en (.-.undicim_ms de equidad
«para los diversos intereses comprometidos.

«Las leyes de 1892 y 1893 habian establecido que
«el valor del peso de oro, destinado & servir de uni-
«dad de moneda, debia ser de 24 peniques, y esta
«apreciacion, que en el hecho excedia considerable-
«mente del valor atribuido al peso en las transaccio-
«nes del comercio, constituia el escollo principal con
« que se tropezaba para hacer posible la conversion.
«La aceptacion de aquel tipo, se decia, va & origi-
«nar un trastorno en la situaciéon econdmica del pais,
« doblando de una sola vez y por un acto del legisla-
«dor, el monto de los valores activos, con manifiesto
« perjuicio de los deudores, 4 quienes se imponia por
« este medio, doble carga de la que antes soportaban.

«Por otra parte, se hacia valer la necesidad de res-
«petar los compromisos que imponia un circulante,
«cuyo valor legal era mucho mayor aun que el indi-
«cado para la nueva unidad de moneda, v los dere-
«chos creados al amparo de esos compromisos en nu-
« merosas operaciones.

«Entre las diversas opiniones sustentadas para ha-
«llar el valor més aceptable, desde el tipo vigente de
«cambio hasta el ya establecido por las leyes de 1892
«y 93, se lleg6 al fin, por un patriético esfuerzo de los
«autores del proyecto, 4 determinar dos bases, para
“que entre ellas eligiera el Congreso la que estimara
«preferible, proponiéndose, como valor del peso, diez
¢y seis 0 diez y ocho peniques. Esta tltima resulté
¢ aceptada como disposicién legal, y es la que ha ser
«vido para la acufiacién de las nuevas monedas y
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« para la fijacion del precio de las libras esterlinas
«admitidas provisionalmente como moneda lesal.» :

Don Roberto Espinoza dice: «Se creé la mc?neda de
« 18 peniques, que no correspondia ni al valor de la
«moneda de plata, ni al de la moneda de oro
«ni al tipo medio del cambio en los dltimos 17 aﬁus:
«ni al tipo medio del cambio en el ltimo decenio.
«ni al precio medio de la plata en los dltimos 17 afos.
ani & nada.»

Resuelta definitivamente la cuestion del valor de la
moneda con la cual debian pagarse log billetes, se
procedié & acumular los fondos necesarios. en con-
formidad con las leyes que se habian dictado.

El papel moneda fiscal que habia que pagar en oro
era el siguiente:

Vales del tesoro. ... .... § B8.808.728
Billetes al portador. ....  29.601.242
Total.... ... ... $§ 38.499.970

Los fondos con que deberian pagarse esos billetes,
segiin la ley, consistirian:

1) En la plata barra existente en tesoreria.

2) En el 259 de los derechos de internacién que
recaudaran las aduanas.

3) En el producto de la venta de ciertos terrenos
salitrales.

Segtin la Memoria de Hacienda de 1896, las sumas
recaudadas por estos capitulos fueron las siguientes:

Valor de barras de plata existen-

LeROTL LB i s e e $ 4.319.226,15
El 259, de lo recaudado por las

aduanas, por derechos de impor-

tacion, desde enero 1.2 de 1893

hasta julio 1.” de 1896....... co. 20.304.956—
Parte pagada del valor producido
por las salitreras rematadas. . ... 14.884.541,24

S 39.508.723,39
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14.423.567,43

Obligaciones salitreras descontadas
40.000—

Ventas de ripios salitreros........
$ 53.972.290,82

N AL ol e o AR Ao oiars

Menos devuelto por valor de obli-
gaciones salitreras descontadas y
no pagadas oportunamente por
log dendores.. ... .eoun «cwaasan $ 15.693.333.33

T ... $ 38.278.957,49

Ademis, quedaba pendiente, por cobrar, la suma de
$ 0.567.388,76, del saldo del valor de las salitreras
que la ley habia asignado al fondo de conversién y
que nunca se necesité, pues quedaron algunos bille-
tes rezagados, probablemente destruidos, que nunca
se podian presentar al canje. Con este sobrante de
méas de 9 millones de pesos podian amortizarse, tam-
bién, las £ 149.000 de bonos internacionales, emitidos
en 1893 en pago de una parte de los hilletes fiscales
recogidos de la circulacién, y que fué la unica deunda
que se contrajo para el pago de los billetes. Todavia
mas; parte de las rentas ordinarias de la Nacion, des-
tinadas por la ley para el pago de los billetes fiscales,
fué absorbida por los gastos! extraordinarios de guerra
¥y marina.

Dice la Memoria de Hacienda de 1895:

«Segiin lo dispuesto en los articulos 9.2 de la ley de
«26 de noviembre de 1892, 52, 62 y 82 de la ley del
«31 de mayo de 1893 y 22 de la del 11 de febrero de
«1895, en el afio 1895 y ler. semestre de 1896, el
«259, de los derechos de internacién y almacenaje
«debi6 cobrarse en oro, y depositarse esa cantidad en
«la Casa de Moneda.

«Esto no se efectud, ya por causas econémicas, que
¢bo permitieron hacer la recandacién en oro, ya por-
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« que el anmento extraordinario de los presupuestos de
« guerra y marina exigieron que aquellas cantidades,
« estimadas aproximadamente en $ 9.000.000, se invir-
« tieran en cubrir los gastos de los presupuestos y los
«auntorizados por leyes especiales. Si asi no se hubiera
« hecho, el balance fiscal de 1895 se habria cerrado
«sin ningin sobrante, y el de 1896 habria tenido
«necesariamente un déficit de algunos millones,

«La cantidad correspondiente al 25% de los dere-
«chos antes indicados ha wvenido figurando, desde
« 1895, entre las entradas destinadas & cubrir los gas-
« tos de los presupuestos y los autorizados por leyes
«especiales, y algunos Ide ellos de un cardcter excep-
« cionalmente extraordinario.

«Asimismo, los gastos extraordinarios de la Nacion,
« en 1897, absorbieron mucha parte de los fondos
«auxiliares de la conversion.»

Dice la Memoria de Hacienda correspondiente &
1898:

«Lios considerables gastos extraordinarios del altimo
«ano no han permitido dar cumplimiento al articulo
«5.2 de la ley de 28 de mayo de 1895, segin el cual
«las sumas percibidas por el Fisco, procedentes de
«pagarés de conversion, han debido destinarse, desde
«el 1.9 de julio de 1896, & amortizacién extraordina-
«ria de la deuda exterior.»
rfResulta de todo lo que precede que el fondo de
conversién dej6 para otros objetos un sobrante con-
siderable, y, que es muy justificado lo que dice la
Memoria de Hacienda de 1895: «Creemos jque pocas
«naciones habrdn logrado abolir el curso forzoso y
« retirar el papel moneda con menores sacrificios
«que Chile, gin gravar nuestro, crédito ni comprome-
«ter el porvenir.»

;Y sin embargo, esa fué la operacién que los pa-
peleros en Chile declararon ruinosa para el pais!

Queda probado, con los datos que preceden, que el
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pago de la emision fiscal se efec’tué. en 1895, con la
plata barra existente en tesoreria y acumulada con
ese objeto, con parte del 269, de los derechos de
internacion recaudados por las aduanas y con parte
del valor de las salitreras vendidas, snbran(?o més de
9 millones de pesos de esos valores, que Ingresaron
4 las rentas generales de la Nacién, ademds de que
l os gastos extraordinarios de la misma, en 1896 y 1897,
absorbieron parte considerable de los fondos de con-
versién que no se necesitaban para pagar los billetes.

Y con esto queda probado también, que carece to-
talmente de fundamento la audaz afirmacién del sena-
dor de Curicé. cuando decia que «por correr aquella ave-
stura, se dilapidaron alrededor de cien millones de pe-
€508.»

Adoptadas las medidas necesarias para pagar en su
totalidad la emisién fiscal, quedaba todavia el proble-
ma de cuidar que fuera también oportunamente con
vertida la emisién bancaria de billetes.

En un estado racional de cosas, con una legislacion
bancaria més adecuada 4 las necesidades del pais, ha-
bria sido inoficioso que el Gobierno se preocupara de
como satisfarian sus compromisos los bancos existentes:
esa deberia ser obligacién elemental de cada institucion
de por si, y con sus propios recursos.

Pero estas cosas han estado y estin todavia muy vi-
ciadas en Chile. Con motivo de la mala legislacién
existente, los bancos de Chile han sido 4 menudo muy
mal manejados, han extralimitado sus operaciones, se
han colocado en dificultades y han estado durante 30
anos reclamando el apoyo de los dineros fiscales.

Cuando llegh el caso de realizar la conversién me-
tilica, los poderes piblicos creyeron que era forzoso
acudir de nuevo en ayuda de los bancos, para que no
se produjera la inconversion de los billetes bancarios.
simulténeamente con el pago en oro de los billetes fis-
cales, originando asi confusion y un conflicto seguro.
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Tal fué el n}otivn y el objeto principal del emprés-
tito de dos millones de libras autorizado por la ley de
28 de mayo ce 1895, que fué casi en su totalidad
absorbido por los bancos en aquellas dificiles circuns-
tancias. Sobre esta materia, la Memoria de Hacienda
de 1894 se expresa de la manera siguiente:

«on el proposito de evitar vntnfpecimientos, naci-
«dos del papel fiduciario de los bancos. se consideré
« necesario revestirlos de toda clase de seguridades, pa-
«ra que pudieran conservarse en circulacion, conjunta-
« mente con la moneda metdlica, y evitar asi la restric-
«cién del eirculante, que podria ser causa de ciertas
« perturbationes.

«Para llenar este fin, al mismo tiempo que se limita-
« ba la emisién bancaria 4 s6lo 24 millones de pesos, se
«imponia la obligacion de garantizarla integramente
«con valores que, apreciados prudencialmente por el
« Gobierno, pudieran inspirar plena seguridad de reem-
« bolso. Asegurado este resultado, se establecio la ad-
«misiéon de los billetes en arcas fiscales, en pago de im-
«puestos, créditos y servicios publicos, contrayendo,
« ademds, el Hstado la obligacion de cubrir, 4 su pre-
«sentacion. los hilletes de los bancos de emisién que
« hubiesen caido en quiebra.»

El curso de los acontecimientos prohd que, para
evitar un estallido y un gran conflicto, no sélo fué ne-
cesario ayudar 4 los bancos para pagar sus billetes,
sino también para el reembolso de parte de sus depo-
sitos.

La operacion de la conversion metdlica, en el fon-
do, no consistia sino en el pago, por el Gobierno, de
la emisién fiscal, substituyendo el oro por el papel, y
sobre esa base dejar que las instituciones bancarias y
los particulares atendieran & los compromisos de cada
cual. Para eso, sobraba con los recursos asignados &
esa operacién por la ley de 31 de mayo de 1893,y no
habia necesidad de ningiin empréstito.



Queremos dejar esto claramente establecido, porque
en numerosas ocasiones se ha perturbado al piblico,
haciendo afirmaciones, totalmente erradas, de que la
conversién metalica aumenté la deuda nacional en una
suma considerable.

En la discusién, en el Congreso, del proyecto de
ley que autorizaba el empréstito de dos milim:'les de li-
bras, quedd claramente establecido que el dinero no
se necesitaba para el pago de los billetes fiscales, sino
para auxiliar 4 los bancos. Ese empréstito produjo
S 24.333.333.33.

El que esto escribe hizo en el Senado las siguientes
observaciones: '

«El propésito de realizar la conversion parece ser
«inalterable en el dnimo del Gobierno y de la mayo-
«ria del Congreso y del pais. Es cuestién resuelta, y
«se ha adoptado el padrén de oro, se ha fijado la fe-
«cha de 1.2 de junio, que esti muy préxima, y se han
« acumulado todos los fondos necesarios para realizar
«la conversibn de los billetes fiscales. Por mas que
«se diga lo contrario, la operacion resultard induda-
« blemente ser un éxito completo, siempre que se rea-
«lice una conversién completa también.

«En estas condiciones, la conversién dard, indudable-
«mente, por resultado la ecirculaciéon metdlica 4 firme,
« 4 pesar de las aseveraciones contrarias de los que
« pretenden estorbar esta importante reforma.

«Pero lo que discutimos ahora es el proyecto de
« empreéstito por dos millones de libras, solicitado por
«el Ejecutivo,

«Ese proyectado empréstito estda destinado finica y
« exclusivamente para auxiliar 4 los bancos que nece-
«siten y soliciten ese auxilio, para que ellos pasen sin
cnove_c'lad lo que podremos llamar la crisis de la con-
« Version.

«Me expreso asi, porque creo que ya es indtil andar
«con reticencias sobre el verdadero destino que se
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«darda & los dos millones de libras. Es preciso que el
« pais sepa con toda claridad el fundamento y el ob-
« jeto de nuestro voto, que no serd otro que el que
«dejo indicado.

«Bste proyecto de contratar un empréstito, COMmPro-
«metiendo el crédito del Estado para pagar las deu-
«das particulares de los bancog, es sin duda una opera-
«ci6n inconveniente d primera vista. Yo mismo la mi-
«raba con muy mala voluntad. v, si en febrero se hu-
« biera propuesto formalmente, creo que no lo habria
«aceptado, y aun en privado emiti opinién decidida-
« mente contraria. No se veia entonces la absoluta
«necesidad de dar este paso, y en verdad, en una
« sSituacion ordinaria, no es correcto en manera alguna
« que el Fisco pague deudas ajenas; porque a esto se
«reduce la operacion.

«Ahora, sin embargo, parece indispensable autorizar
«el empréstito de dos millones de libras.

«Como norma de conducta, es intolerable que el Es-
«tado esté continuamente entrometiéndose en las
«operaciones de los bancos; pero en este caso parece
« indispensable hacerlo, y es de esperar que sea por
atiltima vez.

«Hl auxilio & los bancos es, en el fondo, el objeto
«del proyectado empréstito por dos millones de libras
«esterlinas, porque para la conversion verdadera, para
ael pago delos billetes fiscales, es sabido que existen
«ya acumulados todos los fondos necesarios.»

Estas apreciaciones, que se hacian al discutirse el
proyecto, fueron confirmadas por la ley misma, cuando
se promulgo.

Su articulo 2.2 estatuyoé: ,

«El producto de este empréstito no podrd destinarse
«8ino 4 la amortizacién extraordinaria, por propues-
«tas, de las deudas municipales que son de cargo al
« Bstado, segin ley de 22 de diciembre de 1891, y al
«objeto que se expresa en el articulo siguiente:



«Art. 3 Desde la fecha inicial de la c.;onversi()n has-
«ta el 31 de diciembre de 1897, el Fisco pagard, &
asu presentacion, los billetes de banco totalmente ga-
«rantidos.» N L

Todo el producto del empréstito fue empleado‘ en
amortizar las deudas municipales, en pagar los bille-
tes de los bancos y en préstamos & algunos bancos,
para ayudarles & pagar sus dep{;si‘fns. ‘

Después de efectuada la conversion metalica, la Me-
moria de Hacienda de 1896 se expresaba en los si-
guientes términos:

«Bn cuanto 4 los billetes bancarios, el proposito de
«la ley fué garantizar su canje por oro, para evitar
«que la vuelta al régimen metdlico fuese perturbada
«por ese elemento, que formaba parte del circulante.
« Si el Estado no se hubiese hecho cargo del canje de
«los billetes bancarios, la conversion metédlica habria
«fracasado.

«Ahora mismo, lo que consolida y mantiene este ré-
«gimen es la seguridad de poder canjear por oro, en
«la oficina fiscal respectiva, los billetes bancarios. Y
«tendrd que mantenerse y que establecerse 4 firme el
«canje, por el Hstado, de los billetes bancarios, si se
«quiere dar completa seguridad de la subsistencia del
«régmimen metdlico.»

Ahi tenemos una categérica declaracién oficial: los
bancos de Chile no pueden vivir sin el apoyo financie-
ro del Estado.

Ese es el régimen absurdo que existe en Chile, debi-
do & la pésima legislacién y organizacién bancaria.

Todo esto prueba hasta la evidencia que no fué la
conversién, que no fué el pago de los billetes fisca-
les, sino el auxilio 4 bancos débiles y mal constituidos,
lo que impuso graviamenes extraordinarios al Estado.

Naturalmente, al efectuar una operacién tan deli-
cada como la conversion metélica, tuvimos que 80-
portar algunas perturbaciones,
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Ademis, hay que admitir que se cometieron errores
de detalle, al practicar la conversién. Relacionados con
ella, se efectuaron con atraso y apremiadas por el
tiempo algunas operaciones financieras, como el des-
cuento de las obligaciones salitreras y el empréstito
fiscal de dos millones de libras para los bancos.

Los deudores salitreros, por otra parte, se atrasaron
en el pago de sus dividendos. Una parte de los billetes
redimidos fué pagada en letras sobre Londres, por el
atraso en lallegada de Europa del oro que venia. Otra
parte fué pagada en libras esterlinas de oro, del sello
inglés, lo cual también produjo inconvenientes, por-
que, por ser esa moneda mds conocida que la del
sello chileno, era mis apreciada por el piblico, y de
consiguiente no circulaba con facilidad, sino que era
atesorada.

Todas éstas fueron perturbaciones que se agregaron
a la débil sitnacion de algunos bancos,

La Memoria de Hacienda se expresa de la signiente
manera:

«Como en otros paises, durante el desarrollo de esta
«complicada operaciéon, han surgido aqui dificultades
«que hemos procurado obviar con medidas administra-
«tivas; pero no ha podido el Gobierno penetrar en el
«campo de las opiniones disidentes, para detener la des-
« confianza y los recelos y evitar especulaciones, no obs-
«tante el convencimiento de las graves consecuencias que
«habrian de resultar de la reiterada manifestacion de
«esas opiniones.

«Producida esta situacién, debilitada la confianza del
« piblico, no se han hecho esperar la ocultacion del
«oro, en cantidades considerables, y la alza obligada
«del interés del dinero. Se estima en mas de diez
«millones de pesos la suma que, substraida repentina-
«mente del comercio y desviada de sus cauces natu-
«rales, ha ocasionado esta violenta contraccién mo-
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«netaria y la baja consiguiente de los titulos de
« crédito v otros valores.»

Otro de los serios entorpecimientos fué causado
también por la debilidad de los bancos. Dice la
Memoria de Hacienda correspondiente & 1895:

« Al iniciarse la conversion, el 1.7 de junio de 1895,
«acudieron 4 la Oficina de Canje muchos capitalistas
«extran_‘ierns. i’Xigil“.'l‘.l[lt'l que se les entregara oro en
«canje de billetes que tenian depositados en los ban-
«cos. Bl Gobierno no disponia, en aquellos momen-
«tos, de la cantidad suficiente de oro amonedado, ya
«porque gran parte de las pastas adquiridas no es-
«taba acuiada, ya porque no habia podido llegar al
«paig el producto de las obligaciones salitreras des-
« contadas en Londres y el del empréstito de dos
«millones de libras esterlinas contratado en los mis-
«mos momentos en que se iniciaba la conversion.

«Dada esta situacién, tivose que hacer [rente al
«canje de billetes con letras sobre Londres; mas co-
«mo no era posible retirar de la circulacién los bille-
«tes cuyo canje se habia hecho por letras, es decir,
«sin haber sido reemplazada en el mercado la mone-
«da de papel por otra moneda; ni era posible, tam-
« poco, retirar repentinamente de los bancos tantos
«millones de pesos, hizose necesario dejar en estos es-
« tablecimientos, depositada por cuenta del Estado, la
«misma cantidad de millones que los capitalistas ex-
«tranjeros 6 nacionales exigieron fuera canjeada por
«oro, y que lo fué en letras sobre Londres.

«De este modo se explica que, del empréstito de
«dos millones de libras autorizado por ley de mayo
«de 1895, hubieran pasado $ 16.273.861 4 ser depo-
«sitados en los bancos.»

El que esto escribe consideré tan anormal y tan
peligrosa la estrecha relacion del Fisco con los ban-
€os que, en el preimbulo de una mocién presenta-
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da al Senado y destinada 4 provocar la liquidacién
entre esas dos entidades, decia, en 1895:

«Muy mal resultado ha dado en la practica el in-
cciso 9.2 del articulo 22 de la ley de 24 de enero de
«1883, que autoriza al Director del Tesoro para:

«Hacer depositar, con previo acuerdo del Ministe-
«rio de Hacienda, en el banco 6 bancos designados
« al efecto, los fondos que existan en las oficinas de su
«dependencia, y que no tengan una aplicacién pre-
«vista ¢ inmediata,.

«Bsta estipulacién y las malas practicas introduci-
«das, han dado por resultado establecer que algunos
« bancos se empenan més en apoderarse de los fondos
« fiscales para utilizarlos en sus negocios, que en exi-
« gir de sus propios accionistas el capital necesario para
«poder realizar las operaciones gue quieran empren-
«der, y para dar a la institucién el vuelo que anhe-
«la. jEs curioso! Los accionistas quieren tener grandes
«bancos en el nombre, con numerosas sucursales, ha-
«ciendo operaciones en todas las provincias; pero se
«resisten tenazmente 4 proveerles del capital indis-
« pensable para asegurarles una existencia indepen-
« diente.

«De alli provienen las exigencias para que se depo-
«siten en sus cajas los fondos fiscales, que el Estado
«necesita con otros objetos mas licitos. Tienen ya los
«diversos bancos en su poder una suma equivalente al
«producto integro del dltimo empréstito por dos mi-
«llones de libras. Y hasta tal punto ha llegado este
«estado de cosas, que algunos bancos han repartido,
«tiltimamente, dividendos 4 sus accionistas, pagéndo-
¢les en realidad con esos fondos fiscales.

Dando por razén la traslacién de los fondos con ob-
«jetos determinados, que no se han cumplido, se han
« entregado ya 4 los bancos $ 24.000.000 de fondos fis-
«cales; y, como la operacion parece i ést.us_ ventajo-
« sa, se ha trabado lucha entre ellos, para utilizar en su
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« provecho la mayor proporcién posible de los dinero
«del Fisco. '

«Se quejan algunos bancos d‘e que no han podido
«obtener dinero fiscal para surtir sus cajas, y se que-
«jan otros de que el vecino ha logrado mayor propor-
«eibn que la que le cﬂrre.spo)nde de esos dlnem:'.s. ¢
« qué proporcion corresponde a cada uno ‘dve ellos? ; Pa-
«rece que se consideran con derecho adquirido para re-
« partirse los dineros del Fisco!

«Por otra parte, estamos trastornando com pletamen.
«te el orden natural de las cosas; en vez de contribuir
«los ciudadanos para sostener al Estado, pretendemos
« endeudar al Estado, para repartir el dinero entre los
«ciudadanos, en forma de préstamos. Y estos présta-
«mos de dinero del Estado, disimulados por el inter-
«medio de la Caja de Crédito Hipotecario, serdn, por
« cierto, aprovechados por los que estén mds cerca, y
«sean vivos, asi como los § 24 millones que estin ya
«en poder de los bancos han sido aprovechados, en
«su mayor proporcion, por aquellos establecimientos
« euyos gerentes se constituyeron en sesién permanen-
«te en el Ministerio de Hacienda, para ejercer pre-
«81on.»

Esto se hizo presente al Senado en 1895.

Sin embargo de todos los entorpecimientos relatados,
quedé consumada la conversion metdlica, y el pais
dotado de suficiente cantidad de moneda de oro y de
plata.

El estado monetario del pais, durante los tres afios
que siguieron 4 esos acontecimientos, ha sido descrito
por don Roberto Espinoza (Cuestiones Financieras) en
los términos sigunientes:

«HEn el curso del periodo de 1895 (1.2 de junio) &
«1898 (31 de julio), dotado el pais de una moneda
«de oro de un valor cierto y estable, con un billete
«de banco garantizado, y con un billete de curso for-
€200 que se canjea, 4 su presentacién, por oro, co-
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«mo si fuese billete de banco, el tipo del cambio, co-
«mo resultante de la estabilidad del valor de Ia mo-
«neda, s6lo experimenta aquellas oscilaciones que son
« constantes en todos los paises del mundo, y debidas
«4 la accion de la oferta y la demanda de letras.

«fin este periodo, m1 la moneda se deprecia en la
«més infima parte, ni la tasa de los cambios esti so-
«metida & fluctuaciones exageradas. La pérdida media,
«durante este periodo, dejada por la tasa de cambio
«es igual 4 544 milésimos de penique, cantidad que
«corresponde 4 los gastos y pérdidas de las remesas
«de oro & Londres, 6 més exactamente 4 la accién
« combimada de la oferta y de la demanda de letras.
« Bl promedio de la tasa del cambio, en este periodo
«de 37 meses, es de 17,456 peniques, siendo 18 la
i« pu,r.n

Como los sostenedores del papel moneda pretenden
afirmar que la conversion metdlica de 1895 produjo
restriccion monetaria en el pais, lo que es erroneo, ci-
tamos lo siguiente, de la Memoria de Hacienda de
1895:

«‘onsta de los libros de la Casa de Moneda que,
« hasta el 15 de agosto de 1896, habianse lanzado 4
«la circulacién § 45.614.953 en moneda metdlica. En
«esta cantidad estd comprendido lo entregado por can-
«je de billetes y lo amonedado para particulares, 6
«entregado & los bancos 6 4 las tesorerias fiscales.

«Consta también, de los datos de la Aduana de
« Valparaiso, que la cantidad de moneda metélica ex-
«portada hasta aquella fecha alcanzaba 4 § 6.960.878.

«BEstimase, aproximadamente, en 15% de esta canti-
«dad lo que se ha exportado por conductos de que
«la Aduana no puede tomar razén, y que puede estar
«compensado con el metalico importado por particu-
«lares. De esta suerte, rebajando la moneda metdlica
«exportada, habrian quedado en el pais $ 38.654.075
¢de 171 d., para llenar el vacio dejado por los
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«yp' que en diciembre de 1895 sélo valian 13} d. por
« peso.»

El sefior Espinoza dice:
«Resulta, pues, que ateniéndose 4 los datos sumi-

«nistrados por nuestras aduanas, el numerario de
«oro y de plata exportado desde 1895 4 1897, inclu-
«sives, es solo de poco mis de 2 y medio millones
«de pesos; y, si se toma en consideracién el numera-
«rio de oro importado en ese mismo lapso, que alean-
«z6 4 la suma de $ 572.475, tendremos que el saldo
«final de la exportacién del numerario, en ese trienio,
«mno llega 4 la suma de dos millones. Resulta, pues,
«que en el periodo de la circulacion metdlica, inicia-
«do el 1.2 de junio de 1895 y terminado el 31 de
«julio de 1898, el valor efectivo del numerario ha
«fluctuado entre 53 y 66 millones de pesos de 18 d.,
«cifras que superan al wvalor efectivo del circulante
«de los anos de curso forzoso siguientes: 1879, 1892,
« 1893, 1894, 1899, 1900, 1901, 1902 y 1903; pero
«que, si consideramos que la exportacién del numera-
«rio que hacemos figurar en el afio 1898 es la veri-
«ficada hasta el 31 de diciembre, y tomamos s6lo en
« cuenta los afios de 1895 4 1897, deberiamos agregar
«todavia que fué también superior el valor efectivo
«del numerario de ese periodo al del afio de 1887.»

Ademfs, hemos visto por el capitulo primero de
este libro que es abundante la produccién de oro
en este pais,

Con estos antecedentes, es fdcil darse cuenta de
si la conversion metilica disminuyé 6 aumenté la
cantidad y el valor 6 poder de cambio del cireulante.

Las operaciones monetarias del pais siguieron desa-
rrollindose durante tres afios, sin entorpecimientos se-
rios. Con fecha 1.2 de junio de 1898, el Ministro de
Hacienda, en su Memoria anual, hacia las siguientes
declaraciones:

«$ 42.251.159 en billetes retirados de la eirculacion,
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«Como se desprende de los datos consignados en esta
« Memoria, la situacion fiscal se presenta en condicio-
«nes favorables. no obstante de que para sefialar este
«resultado se hayan tomado en cuenta las economias
«que se ha resuelto realizar durante el ejercicio del
« afio. Las necesidades ordinarias, v aun las extraordi-
«narias, han sido ya atendidus 6 serdn satisfechas con
«los rtecursos que se han exhibido, dejando todavia
« fondos excedentes.

«Hs satisfactorio dejar constancia de este hecho, cu-
«yo conocimiento contribuirg 4 afirmar la confianza
«en la solidez actual de la situacién fiscal del pais.

«Por otra parte, comparadas las cifras del activo y
«del pasivo de la Nacién, queda patente el alto gra-
«do de solvencia.»

HEstas declaraciones oficiales son claras, terminantes
y explicitas. Se habian vencido todas las difienltades
financieras; se habia reformado el sistema monetario;
se habia realizado con éxito la conversion metdilica; en
el pais habia abundancia de moneda de oro y de pla-
ta, y la sitnacion fiscal era desahogada.

Y sin embargo de todo esto, el 11 de julio, sblo
cuarenta dias después, ya se nos habia lanzado en un
nuevo conflicto, con una ley de moratoria. y d los dos
meses (julio 31), el pafs estaba engolfado de nuevo en
los desastres del papel moneda.

Esta calamidad serd materia del capitulo siguiente.

CAPITULO VL
1898.—{OTRA VEZ EL PAPEL MONEDA!

Como se habra visto por el capitulo precedente, la
conversion metdlica efectuada en 1895 tropezoé con al-
gunas dificultades en su ejecucion, pero se realiz6, en
definitiva, con buen éxito.

CUESTIONES MONETARIAS 5
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Como se habré notado también, esa importante re.
forma monetaria fué, desde el principio, ma,?e'na de
resistencia, de parte de algunos circulos politicos
sociales del pais. )

En la Memoria de Hacienda correspondiente a 1892,
el ilustrado Ministro que entonces dirigia ese depar-
tamento se expresaba en los siguientes términos:

«Los obsticulos que ha encontrado en su ecamino
¢la ley de noviembre no nacen de sus disposiciones
« particulares, sino de su objeto mismo. Los habria
cencontrado. en la misma forma, cualquiera otra ley
«sobre abolicion del curso forzoso y restablecimiento
«del pago en especies. Esos obstdculos son producidos
caqui, como lo han sido en otras partes, por los in-
«tereses que se sienten heridos por la conversién, y
apor las preocupaciones, desgraciadamente muy gene-
«rales, de los que no distinguen, en los precios de las
«cosas, el nimero de unidades del valor real de la mo-
« neda.

«Bl agricultor, que vende su trigo 4 $§ 5 papel, mi-
«ra con recelos una situacién en que este precio ba-
«jase & $ 2,50 en oro. Por mids que se retoque la ley
« de conversién, ella continuard siendo blanco de ata-
«ques mas 6 menos generales é intensos, mientras no
«se arraigue la confianza de que, contra todos los obs-
«tdculos que levanten los intereses heridos y las preo-
«cupaciones econdmicas, se llevara & cumplido efecto.»

Apenas consumada esa operacién, comenzaron las
gestiones de los partidarios del papel moneda, para
procurar, de cualquier manera, el restablecimiento del
curso forzoso.

Luego se apercibié de ello el distinguido Ministro de
Hacienda que entonces manejaba nuestras finanzas, ¥
en su Memoria de 1895 hacia las siguientes sensatas
observaciones:

«No se concibe que haya en el mundo Gobierno al-
¢guno 6 Congreso capaces de cometer la locura de
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«emitir papel, cuando el Estado no es deudor, sino
« acreedor por i_nuc.hos millones de pesos, y cuando
«las rentas ordinarias de la Nacién, que pasan de
«§ 80.000.000, dan sobrados recursos para llenar
«satisfactoriamente todas las necesidades dela admi-
«nistracion piblica.»

«;Para qué querria el Estado el papel moneda?

«;Para prestarlo?, ;4 quién?, ;4 los que hoy le de-
«ben mas de § 21.000.0007

«Seria un ejemplo finico en la historia econémica de
« las naciones el que un Estado, que no es deudor
«sino acreedor, emitiera papel moneda para prestarles
«todavia més 4 sus deudores. Es esto tan absurdo que
«no merece los honores de la diseusién, ni es posible
« admitir, siquiera hipotéticamente, que Chile se pre-
«sentase al mundo haciendo el bochornoso papel eco-
«nomico de emitir papel moneda. para prestarles &
« sus deudores capitales ficticios, & fin de que, con
«pesos de 8 & de 10 peniques, pudieran pagar los
« pesos recibidos con un valor de 174 peniques. Abso-
« luta confianza podemos abrigar de que tales cosas
«no se veran jamds en Chile: y aun es licito pensar
«que no puede existir ningin pais civilizado, iniciado
¢en la nocién de los respetos debidos al derecho de
« propiedad, donde se atreviera algin Congreso 4 au-
s torizar tan audaz ¢ inmoral expoliacién.»

;Y. sin embargo, fué precisamente lo que paso, solo
dos afios después de escritas las palabras que acaba-
mos de eitar!

El Gobierno que rigi6 los destinos de Chile hasta
septiembre de 1896 era decidido y convencido partida-
rio de la reforma monetaria que habia emprendido, ¥y
en esa politica financiera era apoyado por el Congreso
que entonces funcionaba.

En septiembre de 1896 se hizo cargo del Gobierno
el nuevo Presidente recién elegido, quien, en la agl-
tacion de la campafia electoral, habia promefido &
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algunos de sus partidarios restablecer el eurso forzoso

del papel moneda. L all gmal '
En efecto, el primer Ministerio que organizo fué

presidido por uno de los 'm_:is decididos enemigns' del
régimen metdlico, ¥ el Ministro de Hacienda manifes-
taba también inclinacién marcada en favor del papel
moneda. Pero en el Congreso se mantuvo todavia
una mayoria con tendencias econOomicas sanas, Yy
después de algunos conflictos politicos, se lngrél derri-
bar el primer Ministerio del Presidente Errdzuriz, con-
siguiéndose con esto mantener, por entonces el régi-
men de la moneda de oro establecido en 1895. Pero
luego después llego el caso de la eleccién de un nue-
vo Congreso, y, mediante los trajines de los papeleros
y las gestiones y tendencias evidentes del Presidente,
el nuevo Congreso resulté con una marcada mayoria
en favor del restablecimiento del papel moneda de
curso forzoso. Por gestiones personales y directas del
Jefe del Estado, quedaron fuera del Congreso los mis
decididos partidarios del régimen metilico, siendo el
que esto escribe uno de ellos, cuya eleccion fué tenaz-
mente combatida por el entonces Presidente de la Re-
piiblica.

Estando las cosas en ese estado, es decir, existien-
do propensiones 4 favor del papel moneda y contra
el régimen metdlico, tanto al nuevo Gobierno como al
Congreso no les faltaba sino aprovechar la primera oca-
sién, 6 el primer pretexto, para llevar sus planes & la
prictica. El piblico se daba cuenta de este estado de
cosas, y la desconfianza en la situacién se mantenia
latente.

Triunfé, en cierta manera sorpresivamente, la con-
juracién de los papeleros en favor del curso forzoso
del papel; alegaron que en mucha parte el eireulante
habia desaparecido del pais, o cual va hemos proba-
do que era inexacto.

Agitaron y exageraron desmedidamente los peligros



de conflictos internacionales, y anunciaron guerra in-
mediata con la Repiblica Argentina, cuya calamidad,
por fortuna, nunca tuvo lugar.

(Con esa actitud, y con los continuos anuncios de una
nueva emisién del papel moneda, naturalmente au-
mentaron las alarmas y las desconfianzas: v por di-
versas otras gestiones, con noticias falsas y demis
expedientes, lograron producir un pénico que se fra-
dujo en una corrida contra los bancos, que en su ma-
yoria nunca fueron muy sélidos.

Los papeleros cerraron los ojos & todo, con tal de
lograr su objeto; no comprendian 6 no querian com-
prender que una sélida situacién financiera es el ner-
vio de la guerra, y que, dado caso de un conflicto in-
ternacional, se debilitaba al pais, expulsando la mone-
da de oro y emitiendo papel de valor instable para
reemplazarla.

Como era natural, y como precisamente lo busecaban
los promotores de esas agitaciones, los bancos fueron
colocados otra vez en situacién en extremo precaria.

El sefior Espinoza, en su libro Cuestiones Finaneieras,
aprecia la situacién de entonces de la siguiente manera:

«Las razones que traen el curso forzoso en 1898 son
« las mismas que trajeron el papel moneda en 1878: la
«quebrantada situacién bancaria.

«Con todo, las emisiones bancarias de papel moneda
«no fueron los mis profundos motivos de la vuelta al
«curso forzoso, sino la ley de bancos de 23 de julio de
« 1860, que no establecio garantias en favor del billete
«de banco, y la descuidada administracion de estas
«instituciones, que jamds se preocup( seriamente del
«porvenir de sus billetes, y de la situacién en que po-
«drian encontrarse algiin dia sus emisiones, ante el
« pliblico y sus propios recursos. :

«Los bancos, desde el propio afio de 1878, jamas
«debieron olvidar que eran deudores, y que debian
« prepararse para verificar el pago de sus billetes, en
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«especies, cuando el legisladqr lo dispusiera. Y no fué
«asi, siguieron viviendo la vida mis despreocupada y
«alegre, y confiando en las (:_nmp]acenmas 1eg131atn‘ras:»

Producida la dificil situacién de los bancos princi-
pales, los partidarios del papel r!mne-dz_m contix}ua,ban
exagerando las noticias sobre peligros 1nt..ern.lacmna]es
y sobre la mala situacion de los bancos, incitando al
publico retirar sus depdsitos, hasta que se decreto
la moratoria general, sélo cuarenta dias después de
las muy favorables declaraciones estampadas en la Me-
moria de Hacienda, y que hemos citado en el capitulo
anterior.

La ley de moratoria, promulgada el 11 de julio de
1898, estaba concebida en los siguientes términos:

«Articulo vinico.—Por el término de 30 dias, no po-
«drdn iniciarse ni proseguirse acciones ejecutivas, sean
«civiles 6 comerciales, comprendiendo las quiebras,
« procedentes de obligaciones contraidas antes de la
« promulgacion de la presente ley.

«Se exceptian las obligaciones procedentes de las
« contribuciones fiscales 6 municipales.

«Respecto de las obligaciones que se venzan dentro
«del término de la moratoria, se contard el plazo
«desde la fecha de su vencimiento.»

Bien dice el sefior Espinoza:

«Esta ley de moratorias, como la de inconvertibili-
«dad de 1878, fué dictada con gran sorpresa de la
«mayoria del pais, que, de un dia al otro, desperté
«con una ley que no sospechaba, y cuya trascenden-
«cia no podia sospechar.»

Y después agrega:

«A consecuencia de la permanente imprevisién de
«los bancos; de la complacencia algo ligera de los
« cuerpos legislativos y del Estado, siempre que se ha
« tratado del interés de estas instituciones; de la ner-
«viosidad del pablico, estimulada por la malicia de
«muchos amigos que el curso forzoso habia dejado,



« permitid & los bancos cerrar sus puertas, y negarse
«# pagar sus billetes y los depdsitos que el piblico
«habia confiado & su custodia.»

Con esto ya tenian los papeleros provocado el con-
flicto que buscaban, y los bancos se encontraban otra
vez, como de costumbre, en graves dificultades; y
como en el Gobierno y en el Congreso predominaban
las ideas favorables al curso forzoso del papel, se dicto
la ley de 31 de julio de 1898, que autorizo una emi-
sion fiscal de papel moneda, que traspasé al Estado
la emision bancaria y la declaré de curso forzoso. que
prohibié & los bancos continuar emitiendo billetes,
que autorizd al Estado para prestar 4 los bancos e]
total de la emisién fiscal de curso forzoso de cin-
cuenta millones, al 2%, anual, etc.

La ley del 31 de julio di6 la clave de la ley de
moratoria, cuyo objeto, de pronto. el piblico no pudo
discernir.

Agrega el sefior Espinoza (Cuestiones Financieras):

«Los objetos fundamentales de la ley de curso for-
«z0so, del 31 de julio de 1898, no tienen relacién algu-
«na con necesidades urgentes de dinero sentidas por el
« Estado.

«Los verdaderos moaviles de esa ley se encuentran en
«ella misma. La ley deja ver que el Estado tiene recur-
«sos de sobra, hasta el punto de tomar & su cargo la
«deuda de los bancos, derivada de sus billetes; hasta
«el extremo de poder prestar 4 los bancos, en segui-
«da, las sumas representadas por esos mismos billetes,
«y los demés que emita, al dos por ciento de interés.

«El Estado, por la expresada ley, se hace cargo de
« lag emisiones bancarias, que ascienden 4 20 mﬂlqnes
«y 200 mil pesos de 18 peniques, y contrae la obliga-
«cién de pagarlas al pablico en un plazo de dos afios.

«Los bancos, por la misma ley, quedan obligados &
« pagar sus emisiones al Estado, en un plazo de tres



« afios; pero no en especies metdlicas sino en moneda
«comiente, esto es, en papel moneda.

«De esta suerte, el Estado queda adeudando al pi-
« blico la emisién bancaria, & razén de 18 peuiqt{eg por
«peso, y los bancos al Estado, esas mismas emisiones
«en papel moneda: valiéndose, seguramente, para can-
«celar esa deuda, del dinero que el Hstado le presta
«al 2 por ciento, y que debe quedar, por la ley misma,
«depositado en los propios bancos. De un Estado que,
«s8in coaceién alguna, toma 4 su cargo deudas ajenas y
¢ que voluntariamente presta dinero, no puede decirse
«que tenga urgencias de dinero. Por otra parte, jqué
¢significaria eso de que, por temores de guerra, el Esta-
¢do y el Congreso arreglasen & los bancos sus nego-
« clos?

«;Por qué., en visperas de una guerra, y como para
«evitarla, el Estado y el Congreso cargan 4 las cuen-
«tas de la Nacion las deudas de los bancos?

«Todo eso tendria una de las dos siguientes expli-
«eaciones: 6 los temores de guerra se desvanecian y
«alejaban, de manera que se presentia la paz como
«un hecho cierto. En este supuesto, la paz venia &
«asegurar la ley de conversién, de 11 de febrero de
«1895; de suerte que los bancos debian continuar li-
«gados 4 ella, con todas las obligaciones que les im-
« ponia.

«Por supuesto, no habiéndose preparado los bancos
«para esa ley, ni antes ni después, no podian conti-
«nuar sujetos & ella. Se presentaban 4 los bancos, en
« esta emergencia, solo dos caminos: 6 la quiebra 6
«el traspaso de las emisiones al Estado; y se opto
s«por este (ltimo.

«lin otras hipotésis, los bancos se habrian hallado
«dispuestos & imponer al Estado la guerra, coino
«condicién de vida 6 muerte.

«La guerra, en efecto, habria traido, como una de
¢sus consecuencias inmediatas, el curso forzoso; y la
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gvuelta al curso forzoso era para los bancos su sal-
« vaelon. '

«Bl Estado, en este supuesto, se habria hallado en
cesta disyuntiva: 6 la guerra y el curso forzoso, 6
«bien, el curso forzoso sin la guerra, traspasando al
«Bstado la deuda de los bancos; y se opté por este
¢ iltimo camino.

«La ley de moratorias, dictada 20 dias antes de la
aley del 31 de julio (no por temores de la guerra con
«la Argentina), fué el .preludio del curso forzoso. La
«ley de moratorias, no exigida por urgentes apremios
«de ningin circulo industrial, por ningin motivo de
«carfcter general, fué dictada tnica y exelusivamente
« en favor de las instituciones bancarias y para evi-
« tar su quiebra.

«La ley de moratorias viene d salvar 4 los bancos
«y al Estado del més grave cargo que la historia pu-
«diera hacer contra ambas instituciones.

«BEl curso forzoso, la ley del 31 de julio de 1898,
«no se impuso al pais sino para salvar & los bancos,
«6 mejor dicho 4 un gran banco: pero si ese banco
ese salvd de la liquidacién, el pais quedé hundido
«en el curso forzoso, cuyas consecuencias llena hoy
«de miserias y desolacién & muchos hogares y 4 millo-
«nes de nuestros compatriotas.»

Dictada la ley de moratoria, y antes del 31 de julio,
2l que esto escribe, viendo que se iba en camino de sacri-
ficar 4 la Nacién para amparar 4 un banco, entonces
mal manejado, propuso, en los siguientes términos, un
sistema de liquidacion y de reorganizacion del citado
banco, para evitar un desastre mayor; decia asi:
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Er Baxco pe CHILE.
SU LIQUIDACION Y SU INMEDIATA REORGANIZACION.

«Dado el estado & que han llegado las cosas, se im-
«pone la inmediata liquidacion del Banco de Chile,
« aprovechando los 30 dias de moratorias concedl_dos
«por el Congreso para salvar la }nst{f:uclén, procedien-
« do mientras tanto 4 su reorganizaclon.

«lon una inmediata liquidacién, sobre la base del
« actual sistema monetario, los accionistas salvarian el
« todo 6 la mayor parte de su capital, los acreedores
¢ recuperarian poco 4 poco lo suyo, casi sin ningin que-
« branto, y los deudores del Banco serian contemplados
«de manera que no se les apremiara ni perjudicara.

«Puede darse por sentado, como una verdad incontro-
«vertible, que en el momento actual existe en Chile
« moneda metdlica sobrada para todas las exigencias
«legitimas. Oro hay demds en poder del piblico, que
«lo ha retirado de algunos bancos, porque asi lo ha
« querido.

«Moneda de plata existe también en exceso en el pais.
«S1 el piblico no quiere dejar su dinero en los bancos,
«y si, con muy fundadas razones, no quiere tampoco
«recibir billetes, gue podrian no ser pagados jamds, estd
«en su perfecto derecho. Los bancos son intermediarios
«convenientes y itiles, cnando hay mutua confianza,
« pero el piblico no tiene obligacion de someterse 4 la
«intervencién de ellos en todos sus negocios.

«Es absolutamente inexacto que se hayan exportado
«grandes cantidades de oro. Las exportaciones de oro
«han sido muy limitadas y naturales, como en todo
« pais donde los ciudadanos tienen el derecho de dispo-
“ner 4 su antojo de lo suyo. En cambio, hay cons-
«tantes introducciones de oro en pasta 4 la Casa de
¢« Moneda, producto de las minas y lavaderos del pais.
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« En Inglaterra hay importaciones y exportaciones de
aoro todos los dias. como cualquiera puede verlo en
« The Statist, ¥y 4 nadie llama la atencién esa cir-
« cunstancia,

«El pretender que no existe ecireulante de oro en
cabundancia en el pais, porque no esta en las cajas
«del Banco de Chile, es muy poco razonable. Lo mis-
«mo pudo alegarse, inexactamente, cuando fracasa-
«ran el Banco Comercial y el Banco Santiago. El
«circulante estd en poder de su duefio, 6 sea, del pi-
«blico; se sabe que las cajas del Banco de Chile es-
«tan, en algunas de sus oficinas, casi vacias, vy la
« clausura temporal y la liquidacion de la institucién
«no es, de consiguiente, inconveniente alguno para
«que el pais siga usando la moneda sellada que no
« estd en poder del Banco.

«El Banco de Chile debe ponerse en liquidacién,
« precisamente porque ya no tiene suficiente provisién
«de moneda sellada, aunque valores é inversiones
«tiene de sobra para probar su absoluta solvencia.

«No es justo, ni en manera alguna conveniente, en-
«torpecer la industria y el comercio de todo el pais,
«y formar un gran enredo, para salvar una dificultad
«menor, que puede subsanarse de otra manera.

«Repetimos que el Banco de Chile estd absoluta y
« completamente solvente; le falta si moneda sellada
«en caja, pero tiene valores de sobra con qué obte-
«mnerla, poco 4 poco, dandole tiempo. Liquidado el
« Banco de Chile, pagaria con absoluta seguridad
«todos sus compromisos, no perjudicando 4 ninguno
«de sus acreedores; y probablemente le sobraria su
« capital integro de § 20.000.000, salvando asi 4 los
« acelonistas.

La solucién mas justa. en el momento actual, si el
«Banco de Chile no obtiene un empréstito de Europa,
«suficiente para salvar el conflicto, la solucién mas
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_« justa y conveniente para todos, 'dtfcimufs, es la liqui-
«daci6n inmediata del Banco de Chile. ’

«&i el Banco de Chile no obtiene el préstamo que
«ha solicitado para salvar sus dificultades, (J.F'be‘ po-
«nerse en liquidacion, por acuerdo de sus accionistas,
«aprovechando el tiempo que le da la ley de morato-
«ria. Esa liquidacién no serd, en manera alguna, tan
«seria v desastrosa como alguien cree, y seria para el
« pais un dafio nmuhisim_o menor que il_ltroducir tras-
«tornos otra vez en su sistema monetario.

«Una vez iniciada la liquidacion, sin mayores per-
« turbaciones para el pais, puede estudiarse, mientrag
«tanto, la manera de reorganizar el Banco, introdu-
«ciéndole nuevo capital, para iniciar una marcha mas
«sblida en el futuro.

«Hsto se ha hecho 4 menudo en otros paises, dando
«tiempo para estudiar bien la situaciéon. Al Banco le
«queda muy poco metilico en caja, v de consiguiente,
«por ese capitulo, las perturbaciones para el publico
«serfan pequefias. La liguidacién conveniente para el
« piblico, y sobre tode para los accionistas del Banco,
« podria practicarse, como se ha hecho en las colonias
«inglesas de Australia, de la manera siguiente:

«Se adoptan las medidas necesarias para facilitar la
«liquidacién del Banco, contemplando mucho 4 sus
« deudores. Se hacen los arreglos necesarios para que
«el Banco emita certificados de depésito especiales, que
« podrian llamarse honos, de 100 y de 1.000 pesos, pa-
« gaderos al portador y hasta por una suma total igual
«los depositos que, en cuenta corriente, 4 la vista y &
« plazo, tenga el piblico depositados en las diversas
«oficinas del Banco.

«Mis claro: los certificados serian por una cantidad
« equivalente & la totalidad de los compromisos del
« Banco, prescindiendo de los billetes en circulacion.

« Bsos certificados de depésito al portador ganarian un



«interés de 1 centavo al dia, por cada 100 pesos, 6 sea,
«poco més de 3% por ciento anual.

«Con esos certificados, el Banco pagaria sus depdsi-
«tos y saldos en cuenta corriente, entregando en mo-
«neda metialica las sumas inferiores & § 100.

«El Banco, & su turno, recibiria del piblico esos mis-
amos certificados. por su valor nominal, en cancelacién
«de cuentas; y asi se produce la liquidacién poco &
apoco. El puablico utilizaria esos mismos certificados,
« para mantener sus valores en el Banco, ganando un
« moderado interés, mientras se sigue la liquidacion.
« Pueden también venderlos y traspasarlos 4 los deudo-
«res del Banco, que los necesiten para solucionar sus
«compromisos con él, y pueden utilizarlos también para
«levantar fondos sobre ellos, donde les convenga.

«Asi se inicia la liquidacion del Banco, sin grandes
« perturbaciones; se salva, sobre la base de oro, el ca-
« pital total de propiedad de los accionistas, y se da
« tiempo para estudiar, de una manera conveniente, la
«reorganizacion del Banco.

«A medida que progrese la liquidacién, y cada vez
« que el Banco tenga fondos sobrantes, procede men-
«sualmente 4 sortear v pagar una cantidad equivalente
«de los certificados de depdsitos que queden en eircu-
«lacién, abondndoles los intereses corridos. Asi se
«reembolsan poco 4 poco los acreedores del Banco, sin
«gran perjuicio para ellos y sin grandes trastornos en
¢ el pais.

«Bl Banco debe cancelar y destruir los certificados
«de depésito que proponemos, i medida que los recu-
« pere del piiblico, pagéindolos mediante sorteo 6 reci-
«biéndolos en compensacién de sus propios créditos.

«Los certificados de depdsitos emitidos por el Banco
«vendrian 4 representar y i movilizar, en formaf con-
«veniente para el piblico, la masa total de las inver-
«siones del Banco, vy estarian garantidos por esos va-
«lores, que son sobrados.



— 18 —

«El total de los certificados provisionales de depésito
«montaria & 50 6 60.000.000, mis 6 menos, y el ca.
« pital de responsabilidad monta a otros  20.000.000
«mds, y como las inversiones del Banco suman de 70
«4 8§ 80.000.000, querria decir que los § 60.000,000 de
« bonos provisionales estarian repre.sentufios por valo-
«res que se aproximarian 4 90 6 100 millones de pe-

« SO8. .
«Progresando la liquidacién gradual. naturalmente se

«liquidaria primero la parte mas realizable de los cré-
«ditos 4 favor del Banco, lo suficiente para recoger
« y cancelar los certificados provisionales entregados
¢al piblico. La parte mas pesada de las inversiones
«del Banco, cobrandose més lentamente, quedaria pa-
«ra lodltimo, v representaria el capital de propiedad
«de los accionistas: y entonces, para no apremiar
smucho 4 los deudores, llegaria el momento, tal vez,
«de transformar aquello en una seccién hipotecaria
« temporal del Banco reorganizado. Podria aplicarse el
«fondo de reserva que aparece en el balance del
« Banco para hacer condonaciones y concesiones i al-
« gunos deudores que se encuentren un poco apremia-
«dos, con el fin de aliviarles su situacién y suavizar
«las cosas cuanto fuera razonable,

«Pero antes de avanzar tanto en la liquidacion, es
«indudable que se encontrard la manera de reorgani-
«zar el Banco, sobre la base de lo existente.

«Tiene sus oficinas, tiene su material, tiene su per-
¢sonal, y es cuestion sélo de aumentar un poco el
«capital, que sobrard, manteniéndose el actual siste-
«ma monetario del pais. En Australia se vieron en
«la necesidad de paralizar sus operaciones varios im-
« portantes bancos, en 1893; se pusieron en liquidacién
« temporal, se reorganizaron y renacieron mds fuer-
« tes y vigorosos que antes. Lo mismo puede hacer
«el Banco de Chile.

«Dada la situacién que se ha creado, creemos que
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«lo propuesto es lo mas practicable, lo menos sujeto
«d inconvenientes y que ahorraria enormes dafios al
¢ pails.»

Esta prupusicién de Ilq‘l.llda(}l{:!ﬂ y de reurganizacién
del Banco de Chile, que fué recibida con irritacién
por los que manejaban, la tramoya destinada 4 en-
golfar de nuevo al pais en el papel moneda, natural-
mente no fué aceptada, y se puso en prictica la ley
del 31 de julio, que ordenaba la emisién de papel de
curso forzoso.

Muchos habian ereido en el eirculante abundante v
barato, pero los billetes emitidos fueron principalmente
prestados por el Fisco 4 los bancos, al interés del 29,
anual, con excepcion de dos que no aceptaron ese
anuxilio.

lse préstamo & los bancos, al interés de 29, ha sido
una de las disposiciones mds absurdas de las leyes que
se han dictado sobre estas materias.

De los bancos que recibieron esos billetes al interds de
29 anual, algunos los emplearon en formar caja, de que
carecian; otros, en pagar al mismo Fisco deudas ante-
riores, que tenian 4 mds gravoso interés; otros, toda-
via, aprovecharon la ocasion para hacer remesas &
BEuropa, segiin parecia entonces 4 buen cambio, em-
pleando en esas remesas el producto de los billetes
prestados por el Fisco.

Poca proporeion de los billetes fué facilitada al pi-
blico por los bancos favorecidos por el Fisco. La abun-
dante exportacién de productos y de moneda expulsada
por el curso forzoso proporcioné valores sobre qué givar
sobre Europa; pero muchos exportadores no giraban,
hacian sus inversiones en Furopa, lo que significaba
fuga de capitales. Ademds, la importacién de merca-
derias disminuyé considerablemente, lo que sigmﬁcnb.a
menor deuda al extranjero y mayor exportacion de capi-
tales.

Se pretendié entonces que se lanzaba de nuevo al



pais al curso forzoso, por las necesidades de la de.
fensa nacional; pero es noforio que la mayor parte de]
papel moneda emitido fué prestado & los bancos en
dificultades, que no sélo no prest-:ﬂ_)an ajt'urla alguna §
la Nacion en aquellas circunstancias, sino que eran
origen de debilidades, pues para sostenerse absorbian
d_pl- Fisco recursos que debian ap]icurse i nbjetns na-
cionales.

Los poderes piiblicos procedieron 1-\1‘1t..nm.-es con tal
precipitacién que mno vieron, 6 no quisieron ver, que
las solidas finanzas son el nervio de la guerra, y que
un fuerte stoek metilico en el pais es la base de la mo-
neda fidueiaria.

No se pensé sino en emitir papel moneda y en sos-
tener 4 toda costa 4 los bancos, y no se tomd medi-
da alguna para retener el metdlico en el pais.

Como consecuencia de la emision de billetes de curso
forzoso, el oro desaparecié de la circulacion y fué ex-
portado. Se realizé al pie de la letra lo que el que
esto escribe habia vaticinado en marzo de 1896, 4
sean, dos afos y medio antes, con las siguientes pa-
labras:

«Terminaremos diciendo, sin vacilar, una vez mas,
«que no habrd poder humano que expulse de Chile
«la moneda de oro, salvo que se modifique en senti-
«do inconveniente la ley monetaria; salvo, sobre to-
«do, que se llegara & emitir otra vez el papel de
«curso forzoso. Entonces si que el plazo para la de-
s saparieién del oro seria muy corto.»

jEsto se cumplié al pie de la letra. en 1898!

Invitamos al lector 4 volver un poco atrés en la
]ectl._ira de este libro, y leer de nuevo (pag. 24) la
version que nos ha dejado el sefior Courcelle Seneuil,
de la crisis comercial de 1861. Alli verd que lo de
1861 ‘fue una crisis intensa, que fué produciéndose
pocoa poco, y causada por imprudentes especulacio-
nes, por mal manejo de negocios particulares, por
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pérdidas de considerables capitales. Ver, famibign.
que aquella situacién se liquidé y se regnlarizé por
el libre juego de los intereses particulares. Los indi-
viduos que necesitaron liquidar, liquidaron, sin mo-
ratoria, sin papel moneda, sin intervencién del Po-
der Legislativo y sin perjudicar al pais més de lo
indispensable. En 1861 también desaparecié de la
circulacién gran parte de la moneda de oro; pero,
como nadie intenté emitir papel moneda, luego se
restablecié la confianza y el oro solo reaparecis, El
pais emprendié luego de nuevo su marcha de pro-
greso, sufriendo la consecuencia de crisis sélo los in-
dividuos inmediatamente responsables de ella.

Lo de 1898 no fué, en verdad, una erisis comereial,
como la de 1861, sino més hien un pénico casi
repentino, preparado, en mucha parte, artificialmente,
con un fin determinado y con la complicidad del Eje-
cutivo y de mucha parte del Legislativo. ;Era que
triunfaba la conspiracién de los papeleros, para engol-
far de nuevo al pais en el papel moneda!

Fué un sdlvese quien pueda. El oro fué retirado vio-
lentamente de los bancos; cada cual lo gnardaba en su
caja particular, en su maleta, en su bolsillo. por te-
mor al espectro del papel moneda tan anunciado; y
como ese espectro se volvid la realidad, el oro desa-
parecié definitivamente de la circulacién, y no volve-
r4 4 ella sino cuando termine el curso forzoso, sea
cual fuere el saldo del otro fantasma de la ya famosa
balanza comercial.

En 1898 se emitié papel moneda para amparar &
bancos mal constituidos, para aliviar 4 particulares
que habian invertido mal su dinero 6 que se habi‘an
excedido en sus negocios; al paso que con la deprecia-
cién de la moneda se perjudicaba 4 la inmensa mayo-
ria, 4 todos los empleados & sueldo fijo, 4 todos los
rentistas, 4 todos los contratistas, 4 todos los que en
alguna forma habian logrado juntar algunas econo-

; 6
CUESTIONES MONETARIAS.
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mias, en resumen, i los inocentes, mientras que ge
ia 4 los culpables,

fag}]iﬂgljiefsas Ucasignes, desde ;898..‘39 ha intentadg
sacar de nuevo al pais de esta mtu;}'clop, pero ]'_38 em.
pedernidos papeleros, & veces en el Gobierno Y siempre
en el Congreso, han opuesto porfiada re_smte‘nc;a. Desde
entonces han ocurrido innumerables discusiones y dj.
versas contingencias, hasta 1907, cuando el _monto de
la emisién fiscal, después de aumentos sucesivos, llegg
4 120 millones de pesos.

El fondo de conversion en oro llegaba 4 80 millones,

Mucha parte de los billetes habia sido empleada en
comprar bonos de la Caja Hipotecaria (Crédit Foncier);
es decir, se creaba un papel para comprar otro papel.

La cantidad de billetes fiscales de curso forzoso que
se emiti6 en 1898 fué de 50 millones de pesos; mas,
como la cantidad de circulante de oro y plata que en
esas circunstancias existia en el pais era superior 4
esa cifra, resulté que la moneda fiduciaria entré §
reemplazar 4 la moneda metdlica, en cantidad més
bien inferior; y por esa razén, en los primeros tiem-
pos, no se depreci6 gran cosa: el cambio se mantuvo
al principio alrededor de 17 peniques, siendo 18 pe-
niques el valor intrinseco del peso de oro.

Se realizd entonces, aproximadamente, en Chile una
de las miximas de Adam Smith, cuando decia: «La
« masa total de papel moneda, que puede circular sin
¢ gran inconveniente en un pais, no debe jamés exce-
« der del valor de la moneda de oro y de plata que
« entra 4 reemplazar y que circularia, si no existiera
« papel moneda, suponiendo el comercio siempre el
« mismo.»

Pero los miembros del Congreso de Chile no se
conformaron con esa situacién; se deseaba tener «cir-
culantes abundante y barato: luego se aument6 conside-
ra.blet{nente en cantidad el circulante, y como conse-
cuencia logica principi6 4 depreciarse, y esta deprecia=
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cién continuaba & medida que se aumentaban lag
emisiones fiscales, con resultados desastrosos. El pa-
pel moneda ha destruido y- ahuyentado de Chile mag
capital que el terremoto de 1906 y el famoso resurgi-
miento comercial, puestos juntos.

El senor Espinoza dice lo siguiente:

«Este aspecto de la situacién tiene sn génesis en el
« afio 1878. Desde entonces acd, el papel moneda no
« ha hecho otro camino que el de una baja persisten-
« te, salvo pasajeras reacciones, que no han mterrum-
« pido esa depreciacién. Esta baja lleva ya 30 afios,
« salvo el periodo de 1895 4 1898, mientras vivié
« una moneda creada al amparo de esa misma depre-
« ciaciéon del papel moneda. Han sido 30 afios de ex-
« pectativas constantes para el pais; 30 afios durante
« los cuales no ha dejado el pais de observar un solo
« dia, con vivo interés v con angustia, el tipo del
« cambio internacional, revelador de la baja del papel
« moneda; 30 afios durante los cuales se le ha habla-
« do al pais de mil cosas absurdas, para manifestarle
« la causa del descenso de ese tipo de cambio; 30 afios
« durante los cuales se le han dado al pais mil exph-
« caciones para disimularle el funesto régimen; 30
« afios en los que nunca se le ha querido revelar al
« pais cudles fueron las causas precisas del adveni-
« miento del curso forzoso en 1878. .., y por qué,
« enverdad, se volvié al curso forzoso en 1898, cuan-
« do nada exigia la imposicién al pais de una moneda
« que venia 4 alterar la base de todos los contratos...

«Todo esto ha sido un gran obstdculo encontrado
«por la expansién econémica de la Repiiblica....... ‘

«Con un peso papel moneda, desde hace ya unos
«treinta afios, se adquieren valores més y més infimos.
«En el afio 1878 se adquirian con un peso papel mo-
«neda valores por 39} peniques; en el afio 1888 se
«podian obtener, con ese peso, valores por 26} penl-
«ques; en el afio 1898 se podian adquirir valores por
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«16} peniques; con ese mismo billete de CUrso forzo-
«so, y en el afio de 1908, ‘hemos llegado & lograr va-
«lores solo hasta de 8 peniques.»

Los males del curso forzoso en Chile han sido agra-
vados, por haberse emitido la moneda fiduciaria en
forma de billetes fiscales, y no por un gran banco nacio-
nal, como en Francia, Inglaterra, _Ale.ma.nia. e!;c., 0
por un grupo de bancos bien r_-.nustltuic!na. semejantes
4 los de Canada. Es notorio que los billetes de curso
forzoso, en Franeia, fueron emitidos por el Banco de
Francia, v en la Gran Bretafia, por el Banco de Ingla-
terra. La emision de billetes, por esos dos grandes
establecimientos, estaba garantida por la moneda me-
talica depositada en sus respectivas cajas, y ademds
mucha parte de esos billetes era coloecada en présta-
mos bien garantidos, de relativo 6 fécil cobro, 6 en el
descuento de letras con firmas respetables, 4 corto pla-
zo, que d su cobro reducirian la emisién del banco, al
recibir los hilletes en pago. Los préstamos al Estado,
que en billetes efectuaban los citados bancos, también
eran reembolsables: y esos establecimientos eran exigen-
tes en el cobro, para colocarse en situacién de resta-
blecer su propio crédito. En resumen, esos estableci-
mientos tenian elementos, recursos y voluntad para
llegar 4 la conversion en metdlico de sus billetes.

Por el sistema de la pluralidad de los bancos adop-
tado en el Canadd, y que hemos recomendado como
el més apropiado para Chile, se permite la emisién
de billetes bien garantidos; pero, la competencia co-
mercial que existe entre las diversas instituciones,
induce & los unos 4 retirar de la circulacién los bille-
tes emitidos por sus competidores. Y de esa manera,
entre 30 6 40 instituciones bancarias, independientes
las unas de las otras, se mantiene el mutuo control,
en materia de emisién; se retiran de la circulacion los
billetes superabundantes, y se mantiene la circulacién
s6lo en la cantidad que es absorbida ¥ que tiene cabida



razonable en el pais. En pjngﬁn pais, ni en ninguna
circunstancia, se puede decir que existe una cifra sacra-
mental, respecto de la cantidad de billetes que pueden
emitirse sin .daf'm; todo depende de las circunstancias.

Pero es evidente que los principios establecidos por el
Bullion Report, presentado al Parlamento de Inglaterra
de 1810, son los que deben regir la cirenlacion fidu-
ciaria que se emita por uno 6 por varios bancos. El
barémetro, el criterio infalible, es finicamente el cam-
bio gobre el extranjero, cotizado en billetes,

Si el cambio sobre el extranjero tiene tendencias 4
pasar del gold point, por el hecho de entrarse, por una
parte del comercio, en serias especulaciones 6 de haber
emprendido negocios exagerados, el piblico ocurre &
las cajas de los bancos 4 convertir los billetes en me-
talico, con el fin de exportar el oro. Esa es una sefia
infalible de que hay billetes demds en la circulacién,
y que deben reducirse en cantidad 6 que debe subirse
el interés del dinero, para reducir la demanda de capita-
les. En esa forma y con ese procedimiento, el banco
puede sostener el equilibrio: se mantiene un canje pro-
porcionado de metdlico y se impide la depreciacion
del billete. Estas son las ventajas de las emisiones
bancarias, en! contraposicién con las [emisiones directa-
mente fiscales, cuando los diversos paises se ven en la
necesidad 6 conveniencia de! establecer un circulante
fiduciario.

La emisién de billetes de curso forzoso, prescin-
diendo de los bancos y efectuindola directamente por
las oficinas fiscales, tiene otro cardcter y es mucho
mas peligrosa. i

No [tiene feontrol. fEl dinero se gasta en forma que
muchas veces no se puede recuperar. No hay nmgun
poder que ‘pueda sujetar 4 un congreso en la canti-
dad de papel que emita. Ademds, la organizacion fis-
cal no estd ni puede estar en contacto con el comer-
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gio v con la industria del pais, ni tampoco con g
movimiento financiero.

Los legisladores, por regla general, son en esas ma-
terias mucho menos competentes que los directores
de los bancos bien organizados; y como el monto de
los billetes que lancen i la circlﬂaciéfn depende de su
capricho, de su ignorancia 6 de su interés particular,
no hay en realidad nada que les sujete.

Podria atn insinuarse que se han dictado leyes con
el deliberado propésito de que se deprecie la moneda
fiduciaria ecirculante. Aumentan indefinidamente log
billetes, sin sujetarse por su evidente depreciacién; y
aunque exista un fondo de conversibn en oro, ese
fondo estd practicamente secuestrado, y nunca les
faltan razones 6 pretextos que inventar, sea para
aumentar en cantidad la emisién fiscal, sea para ex-
cusar su pago.

Ademis, la conciencia publica en Chile cstd muy
perturbada.

Dice el senior Espinoza:

«Cuando los economistas europeos conozcan mejor la
« historia econémica de los paises americanos, y cuando
«los economistas chilenos conozean méas 4 fondo la
«historia y la legislacion econémica de nuestro pais,
«cambiaran de principios. Unos y otros verin que
«han sido las leyes de curso forzoso, en estos paises,
«la obra de errores profundos, 6 de complacencias que
«no tienen excusas, 6 de complicidades interesadas. ..
«y que, entre todo esto y los supuestos desequilibrios
«y las exportaciones reales 6 supuestas del numera-
«rio, no hay relacién ninguna.

«Nuestros congresos y gobernantes siguen hablando
«al pais de cosas ininteligibles, para explicarle la cau-
¢sa del retroceso al curso forzoso, y de teorfas in-
¢coherentes y absurdas, para explicarle la causa del
«descenso del tipo del cambio internacional.

«Durante largos afios no han parecido ambos, Con-
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«greso y Gobierno, dispuestos al pago; tal es, 4 lo
«menos, lo que dejan ver sus leyes, con sus prorrogas
« sucesivas, con sus silencios prolongados, sus indolen-
«cias y su constante imprevision,

«Cierto es que han dado explicaciones muchas veces,
«y muchas razones para no pagar; pero esas razones
« han sido s6lo pretextos de deudores poco dispuestos
«& la cancelacion de la deunda.

«Entre las razones constantes que se han dado para
«rehuir el pago estd la balanza, que es una especie de
«fetiche con que se ha tropezado, y que sirve, admi-
«rablemente, para asustar 4 las gentes; pero, en rea-
«lidad, la razén fundamental se ha callado siempre.»

;Como entienden 6 pretenden entender la balanza co-
mercial los papeleros de Chile? Dejamos la palabra al
sefior HEspinoza, quien explica las teorias absurdas que
en Chile dominan:

«lls necesario aumentar la produccién, es preciso
« disminuir los consumos, es fuerza acudir al patrio-
«tismo de todos los chilenos, para que se consuma
«menos y se produzea més; 4 fin de que la fierra
«centuplique sus productos, las minas cedan sus pre-
« closos tesoros, las plantas crezean y se desarrollen
«con prodigio, los animales se reproduzcan sin cesar,
«multipliquen los chilenos sus energias inagotables. . .,
«de esta manera, la tierra, las aguas, el aire y el cielo
«harin correr hacia los puertos exportadores torrentes
«de productos. .., y el cambio mejorara.

«Creen, pues, los autores de la teoria y de sus apli-
«caciones que la dewda del Estado, contraida en cada
« billete de curso forzoso, se descuenta en el comercio
«porque los habitantes de este pais son pobres, 0
«porque no son bastante ricos y porque no trabajan
«mucho mas. ;

«Creen que si, por ejemplo, la produccién se multi-
« plicase por 10 y el consumo permaneciese MmMvarla-
«ble, 6 (lo que seria mejor) disminuyese, esas obliga-



«ciones, de recepeion obligatoria, contraidas por el
« Estado en su papel moneda, estarian a la par 6 con
« premio. _ s yrl

«No sé yo si esas gentes se entlendex_l 4 sl mismas,
«cuando de esta manera hablan 6 escriben. Lo tnico
«que puedo asegurar es que yo, de lo que dicen, no
« entiendo una sola palabra. No puedo, en verdad, com-
« prender la relacion que se dice existe entre_lu mayor
« produccién industrial de este pais y la cotizacion de
«ese documento de crédito, que el Estado nos obliga §
«recibir y al cual llaman papel moneda.

«No puedo entender de qué manera, siendo mis
«opulentos los que ya lo son y menos pobres los de-
«mds, ese papel moneda valiera lo que hoy no vale;
«no se me alcanza de qué suerte, gastando menos ca-
«da uno de los habitantes de esta Republica, ese do-
«cumento que el Estado debe pudiera alcanzar precio
«mfs alto en el mercado; no veo, no puedo ver, qué
«relaciéon se divisa entre la cotizacion de esa deuda
«sin plazo cierto y sin interés y la prosperidad de ca-
«da uno de los chilenos.»

Pero como la famosa teoria de la balanza comercial
es el caballo de batalla de los papeleros de Chile, me-
rece capitulo aparte, y lo colocaremos como el tltimo
deZestellibro, al finalizar nuestra relacién.
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CAPITULO VII.

PROCEDIMIENTOS DE LOS PARTIDARIOS DEL PAPEL MO-
NEDA, DESDE 1898, Y RESUMEN DE LA SITUACION
EN 1809.

La tnica estipulacion buena que contenia la ley de
1898, que nos engolfé de nuevo en el curso fr.rr:mao,
fué la de ordenar la creaciéon de un fondo de conversién
en oro, destinado, se decia, al pago de los billetes. Ese
fondo. se ha formado con dinero devuelto por los ban-
cos, proveniente de los préstamos del Fisco, y con una
proporciéon de las rentas del Estado, recaudadas por
las aduanas. No siempre han sido consecuentes en la
formacion de ese fondo: 4 veces lo han suspendido, y
aun han vendido parte del oro acumulado, para in-
vertir su producto en valores en papel. En la actua-
lidad, ese fondo se compone de mds 6 menos § 90
millones de oro de 18 peniques, depositados en bancos
europeos, y de $ 34.000.000 en valores en papel, de-
positados en Chile.

Como se ve, es considerable la proporeién del fondo
de conversién, respecto del total de los billetes de cur-
8o forzoso en circulacion, que ascienden & ciento cin-
cuenta millones de pesos. y podria contribuir eficaz-
mente 4 salvar la situacién monetaria del pais, si hu-
biera voluntad para ello.

Pero han sido numerosos y repetidos los ataques
que los partidarios del papel moneda han dirigido 4
ese fondo, con el fin de hacerlo desaparecer. Se afirma,
por los partidarios del curso forzoso, que el juntar ese
dinero es un sacrificio initil, que es un fondo tonto,
que es contraproducente. No toman en cuenta para
nada los ejemplos de otras naciones, y desestiman el



hecho de que, sélo por la seriedad de sus actos y gy
grandes reservas de oro, los bancos de Inglaterra y
Francia, la Tesoreria de Estados Unidos y demgs e
tablecimientos de importancia mantienen el valop de
los hilletes v la estabilidad del cambio. iAlegan que
USAMOS argu'men'r.us importados, que no tienen aplica-
cién en Chile!

Si en Chile se ha podido salvar hasta ahora la exis.
tencia del fondo de conversion ha sido porque lo hy
defendido eficazmente el Presidente de la Repiblica,
y porque cierta proporcién de gente lo ha estimado
més bien como un fondo de guerra, con fines de po-
litica internacional.

Pero cuando el actual Presidente Sefior Montt, ter-
mine su periodo de gobierno, y si desaparecen por
completo los peligros de complicaciones internaciona-
les, es seguro que los papeleros harin esfuerzos para
que el fondo de conversién desaparezea en alguna for-
ma, quedando, sin embargo, los billetes de curso for-
2080 sin pagar y en circulacién, y, naturalmente, més
depreciados que antes.

I1.

Dominados por sus extravagantes ideas sobre la ba-
lanza comercial, nuestros legisladores dictaron la ley
de agosto 27 de 1907. Recordemos que la emisién
fiscal de curso forzoso para costear los gastos de la
guerra de 1879 y 1880 sélo llegé 4 28 millones de
pesos, los que fueron redimidos y pagados en 1895.

En 1898, como dejamos explicado, se emitieron 50
mill9nes de pesos en billetes fiscales de curso forzoso,
derribando asi el régimen metalico establecido en
1895. La ley de 1907, sin embargo, encontrd la emi-
sién fiscal en la cifra de 120 millones: habia sido au-
mentada sucesivamente con diversos pretextos.
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En agosto de 1907, en vez de cumplir las promesas
estipuladas en las leyes anteriores, nuestros legislado-
res faltaron nuevamente 4 ellas y aumentaron otra
vez la emision de curso forzoso.

El atticu‘lo 14 de la ley de 1907 establecia textual-
mente lo siguilente:

«El Presidente de la Repuablica emitird, en el térmi-
«no de treinta dias, $ 30.000.000 en billetes de curso
l iegal.

«lsta emisién se invertird en adquirir, por propues-
«tas pablicas, bonos de la Caja de Crédito Hipote-
«cario, cuyo precio no exceda de la par, 4 razén de
«$ 6.000.000 el primer mes, y de § 3.000.000 cada
«uno de los meses siguientes.»

Con esta nueva emisién hicieron subir el total & 150
millones de pesos.

Se desprende de la misma ley que la nueva emisién
no tenia por causa ninguna necesidad fiscal, pues al
total de los treinta millones se le di6 una euriosa in-
version: la compra de cédulas de la Caja Hipotecaria
(Credit Foncier), es decir, se emitia papel para comprar
otro papel.

Conviene advertir, de paso, que son generalmente
los propietarios agricolas los que hipotecan sus fun-
dos, obtienen mediante esas operaciones los bonos de
la Caja Hipotecaria y tienen vivo interés en vender-
los al mejor precio posible. Bs, ademds, el mismo
circulo que domina en el Congreso que dicta las leyes.

Al mismo tiempo que la citada ley ordenaba la
emisién de 30 millones de pesos en billetes de curso
forzoso, para comprar cédulas hipotecarias, disponia
que se suprimiera, mientras el tipo del cambio fuera
inferior 4 17 peniques, la acumulacion mensual‘de
$ 500.000 en oro, para formar el fondo de conversion,
que habian ordenado las leyes anteriores. Hs decir,
aumentaban la emision de billetes y suprimian la
acumulacién de fondos para pagarla. Daban por pre-
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texto que esa acumulacion de oro de_primia el cambio,

Con la nueva emisién inconvertible y de curso
forzoso hacian bajar el valor del papel mone_da. iy, sin
embargo, establecian en la misma ley que dmh[? papel
debia subir de 17 peniques, para poder seguir for-
mando el fondo de conversion! :

Suprimieron de hecho la acumulacién mensual de
fondos en oro para completar el fondo de conversion,
reemplazéndola con una autorizacion nominal para
contratar un empréstito, segun el articulo 15 de la
misma ley, que decia textualmente lo siguiente:

«Autorizase al Presidente de la Repiblica, hasta el
«1.2 de enero de 1910, para contratar un empréstito
cexterior, cuyo producido sea hasta de cuatro y me-
«dio millones de libras esterlinas y gane un interés
«maximo de 5%, al afio y una amortizacién acumula-
«tiva, también anual, hasta de 1%,

«El producido de este empréstito se destinard exclu-
«sivamente 4 garantir el papel moneda emitido por el
« Estado.w

II1.

Sin embargo, todo esto no era sincero de parte de
los legisladores. Suprimieron de hecho la acumulacién
mensual de oro para formar el fondo de conversién, y
autorizaron en reemplazo, sélo nominalmente, la con-
tratacion de un empréstito.

Decimos nominalmente porque tenian el evidente
propésito, que después se comprobé, de estorbar la
contratacién del empréstito y aun de derogar la auto-
rizacién para negociarlo,

Esta derogacion se aprobé en el Senado sélo diez
meses después de autorizado el empréstito.

Es importante insertar aqui el proyecto de ley des-
tinado 4 ese objeto, tal como fué aprobado por el Se-
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nado, por gran mayoria, el 21 de julio de 1908, Es o
siguiente:

«Articulo. ... . Se autoriza al Presidente de la Repii-
eblica para hacer la conversién del papel fiscal, en el
«semestre siguiente 4 aquel en que el término medio
«del cambio internacional no haya sido inferior 4 178
« peniques.

«Derdgase el articulo 1.° de la ley niim. 1.721 de 29
«de diciembre de 1904, y el art. 15 de la ley nimero
«1.992 de 27 de agosto de 1907.

«Articulo. .. .. El Presidente de la Repiblica inver-
« tird, desde el mes subsiguiente 4 la promulgacién de
«esta ley, de los fondos de conversién depositados en
«el extranjero, la suma de § 20.000.000 en bonos 4
«oro de 59 de interés, de las Cajas de Crédito Hipo-
«tecario 6 de Crédito Salitrero, que comprard por pro-
«puestas publicas con letras sobre Londres, 4 noventa
«dias, 4 precio que no exceda de la par, y en parcia-
¢lidades mensuales de § 2.000.000.

«Los intereses y amortizaciones de estos bonos se
«invertirin en adquirir, en la misma forma de pro-
« puestas publicas, més bonos & oro, de alguna de las
«dos instituciones mencionadas; y estas nuevas adqui-
«siciones, asi como los bonos comprados en confor-
«midad al inciso anterior, quedarin afectas al fondo
ade conversion.

«Bn la ley general de presupuestos se fijaran anual-
«mente las cantidades que, de los mismos fondes y en
«tigual forma, se juzgue en lo suceswo conveniente n-
cvertir.»

Como se ve, para autorizar el pago de los billetes
fiscales se impone una condicién previa, absolutamen-
te imposible de cumplir. Siendo el gold point de la
moneda de oro 17 5/8 peniques por peso (la par es
18), el Senado de Chile pretende que el billete fiscal
inconvertible, emitido en proporcién exagerada y que
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su deudor se obstina en no pagar, valgg, lo mismo
que la moneda de oro, 6 sean 17 5/8 peniques!

Ademis, por el mismo proyecto aprobadq por el
Senado, suprimen el plazo establemdo anteriormente
para el pago de los hilletes, y suprln}en t:lﬂ:'l.blén la
autorizacin para contratar el empréstito destinado 4
proveer fondos para ese objeto. _

Por otro articulo substraen 20 millones de pesos
del dinero ya acumulado para formar el fondo de
conversién, y destinan esa substraccién para la com.
pra de bonos salitreros, que no tienen mercado en el
pafs, y que ningin capitalista qqiere cnmprar.’Como
los citados bonos salitreros no tienen aceptacion en
el piiblico, es evidente que, llegado el caso de reali-
zarlos, el Estado no encontraria comprador, y, por
consiguiente, es de antemano notorio que por ese me-
dio seria imposible rehacer el fondo de conversién en
oro.

Es preferible no calificar el propésito que se perse-
guia al establecer que se invirtiera parte de los § 20
millones en bonos 4 oro de la Caja Salitrera, cuando
es notorio que esa institucién no ha emitido en todo
sino £ 9.000 de esos bonos.

La tal inversién en bonos salitreros no tenia, evi-
dentemente, méds objeto que desbaratar é inutilizar el
fondo de conversién, al mismo tiempo que suprimia
la fecha para el pago de los billetes, y suprimia tam-
bién la autorizacién para contratar el empréstito para
proveer fondos.

En 1907 pretendian, por la ley que dictaron, que el
billete de curso forzoso valiera 17 peniques. En 1908
suprimian el plazo para el pago de los billetes, supri-
mian el empréstito destinado 4 proveer fondos y des-
barataban el fondo de conversién destinado al pago de
los billetes, y, sin embargo pretendieron que los cita-
df)s billetes subieran de valor, que valieran 17 5/8 pes
niques, antes de autorizar su pago.
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Si esto no fué una burla, no sabriamos c6mo eali-
ficarlo.

Bl senor Espinoza (Cuestiones Financieras) hace las
signientes observaciones:

«Con la ley de 27 de agosto de 1907; con el proyecto de
« ley presentado al Senado en junio de mil novecientos
«ocho, para postergar indefinidamente la conversién
«metalica del papel moneda; con las tentativas v ma-
«niobras fraguadas en una de lag ramas del Cnﬁgreso,
«para anular la accién del Presidente de la Repﬁblica.
«en orden & la conversion del papel moneda, se genera
«un estado de cosas que, desde el punto de vista del
¢estudio, es extraordinariamente interesante, pero que
« hace sentir sobre toda la economia nacional una aceién
« profundamente perturbadora.»

Con todo esto, como era natural, el papel moneda
se depreci6 mas todavia. Kl cambio, apreciado en bi-
lletes inconvertibles, se cotizé 4 10 peniques, es deeir,
que un billete fiscal, cuyo valor nominal era de 18 pe-
niques, no se estimé por el pablico entonces sino en
10 peniques,

El proyecto aprobado por el Senado no llegb & ser
ley, pues la Cémara de Diputados lo transformé en lo
que fué después la ley del 30 de agosto de 1909. Ma-
nifiesta, sin embargo, la tendencia marcada de uno de
los cuerpos legisladores, y produjo en el piblico una
impresién desastrosa.

IV.

Hagamos un resumen de la situacién.

Con motivo de la guerra con el Perd y Bolivia, en-
tre 1879 y 1884, se emitieron en Chile hasta 28 millo-
nes de pesos en billetes fiscales de curso forzoso: Des-
pués de muchas discusiones, se hizo la conversion, y
se pagaron esos billetes, desde el 1.” de junio de 1895,
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en pesos de oro del valor de 18 peniques. La emisign
fiscal de billetes se retird casi tnt?.lmente.

Estuvimos tres afios bajo el régmflen. de oro, el que
fué derribado por la ley de 31 de julio de 1898, que
ordené emitir de nuevo billetes fiscales de curso for-
zoso, por valor de 50 millones de pesos, para prestar-
los al 2% anual 4 los bancos, que estaban escasos de
recursos, como siempre, y para comprar bonos de la
(‘aja Hipotecaria (Credit Foncier). o

Por ley de 1904 se aumenté la emisiéon de curso
forzoso en 30 millones de pesos, de cuya suma 20
millones fueron invertidos en cédulas hipotecarias.

Por la ley de 1906 se ordend la emisién de otros 40
millones en billetes fiscales de curso forzoso, lo que
hacia subir el total de la emisiéon 4 120 millones, Se
ordenaba en esa ley que los 40 millones fueran in-
vertidos, parte en obras piiblicas y el resto en prés-
tamos 4 los bancos 6 4 particulares.

Por ley de 1907 se ordené la emision de otros 30
millones, para hacer subir i 150 millones la emisién
total. Todos los 30 millones deberian ser invertidos en
diversas clases de bonos 6 cédulas hipotecarias.

Cada una de estas leyes dejaba sin efecto la prome-
sa de las leyes anteriores, de convertir 4 oro los bi-
lletes fiscales emitidos, y, en vez de pagarlos, aumen-
taban su cantidad, no para sufragar gastos indispen-
sables de la Nacién, sino para prestarlos, como de
costumbre, 4 los bancos apurados, 6 para comprar
bonos 6 cédulas hipotecarias, que el Estado no necesi-
taba, pero cuya venta convenia mucho 4 los agri-
cultores propietarios, pues les facilitaba el levantar
préstamos hipotecarios sobre sus fundos de campo 1
otras propiedades.

Todas estas leyes fueron, en el fondo, actos de fa-
lencia del Estado, pues en cada una de ellas faltaba 4
las promesas anteriores; ¥y esto por simple tgrpeza, sin



ninguna necesidad, pues todo el tiempo ha estado en
gitnacion desahogada y solvente.

Llama la atencién la marcada insistencia de los
cuerpos legisladores de Chile en emitir papel de curso
forzoso, y en vender parte del oro que formaba el
fondo de conversion, para comprar honos hipotecarios.

La ley de 11 de febrero de 1907 establece la si-
guiente curiosa estipulacion:

«lia Oficina de Emisién entregard billetes fiscales de
acurso legal, en la proporcién de $ 1 por cada 18 pe-
¢niques, por los depdsitos que se le hagan en oro
asellado, en conformidad & los articulos 10 y 20 de la
¢ley nim. 277 de 11 de febrero de 1895, 6 de certifi-
«cados que acrediten que ese oro se ha depositado en
¢ Londres, 4 la orden y satisfaccién del Gobierno de
a('hile.

«ligos depositos no ganarin interés, Solo podrin re-
stirarse después de treinta dias de aviso, y quedarin
«exclusivamente destinados al canje de los billetes, en
«conformidad al articulo 3%

iPor este articulo, el legislador pretendia que el pi-
blico fuera tan bobo que entregara en arcas fiscales
moneda de oro por valor de 18 peniques, en cambio
de billetes que hoy ya se aprecian en menos de 11 pe-
niques y con tendencias marcadas 4 mayor deprecia-
cion!

Claro que esta estipulacién ha quedado como letra
muerta,

iEs increible c6mo pueden dictar leyes tan absurdas!

Antes de la ley de 1898, que emiti6 de nuevo papel
moneda de curso forzoso, el peso chileno valia mds de
17} peniques; hoy (julio de 1910) vale menos de 11
peniques!

En nuestra relacién llegamos, ahora, 4 tratar de la
ley del 30 de agosto de 1909, que fué objetada por el
Presidente de la Repiblica, pero que, prevaleciendo la

CUESTIONES MONETARIAS ]



opinién del Congreso, fué pramplgndn y mandada
cumplir sin la aprobacién del Presidente.
Los detalles de esa ley y de las observaciones del

Presidente serdn materia del préximo capitulo.

CAPITULO VIIL

La LEY DE 1909 Y EL VETO DEL PRESTDENTE
DE LA REPUBLICA.

Hemos visto que por la ley de 29 de diciembre de
1904 los poderes piiblicos de Chile prometieron otra
vez efectuar la conversion metdlica el 1.° de enero de
1910; pero, lejos de cumplir esa promesa, en el fondo
sélo se preocuparon de emitir 4 la circulacién mayor
cantidad de billetes de curso forzoso.

Por ley de 26 de mayo de 1906 emitieron 40 millo-
nes, y por la del 27 de agosto de 1907 otros 30 millo-
nes mas.

El cambio de régimen monetario en cualquier pais
es cuestibn seria, y naturalmente se necesita preparar
los elementos indispensables para que la operacién
tenga buen éxito. Deliberadamente, en Chile no qui-
sieron preparar esos elementos, ni adoptar las medidas

necesarias para que esa operacibn pudiera efectuarse

y para hacerla practicable.

Entre el 29 de diciembre de 1904 y el 1.° de enero
de 1910 habia cinco afios de tiempo, el suficiente para
preparar todo, si hubiera habido voluntad para ello.
Se acerco la fecha designada, y, como no se adopta-
ron las medidas que debieron adoptarse, fué evidente
que la conversion metélica ya no podia realizarse en-
tonces. Desde que se promulgé la nueva ley, en agosto
de 1909, hasta el 1.2 de enero de 1910, no habia sino
cuatro meses de tiempo itil, de todas maneras insu-
ficiente para una operacién de tanta importancia. No

— -
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habria habido mater_iu]mente tiempo suficiente para
contratar el empréstito que estuvo autorizado por la
ley de 1907, ni mucho menos para traer 4 Chile el
010 Y fabricar la moneda en tiempo oportuno.

Tampoco habian hecho cosa alguna para modificar
6 reformar el vicioso sistema bancario que rige, cuan-
do es notorio que, sin una reforma radical en las ins-
tituciones de crédito, es inatil pretender que pueda
subsistir en Chile un buen régimen monetario.

Todavia més: los poderes piliblicos manifestaban &
las claras que tenian el propésito decidido de no cum-
plir lo promefido; y esta afirmacion estd suficientemen-
te comprobada con el proyecto de ley que por gran
mayoria aprobé el Senado el 21 de julio de 1908, y que
hemos reproducido en el capitulo anterior.

Ese proyecto de ley quedd en suspenso, por algunos
meseg, en la Camuara de Diputados; pero, al iniciarse la
legislatura de 1909, el 1.° de junio, se agité con mu-
cho empefio su tramitacion.

 No fué aprobado ese proyecto de ley en la forma
que lo habia sido por el Senado. sino que suiri6 mo-
dificaciones substanciales, aunque siempre qued6 en
condiciones tales que fué objetado y vetado por el
Presidente de la Repiblica; pero prevaleciendo la opi-
nién del Congreso, fué, sin embargo, promulgado con
fuerza de ley.

El artttulo 1.2 de la citada ley establece:

«Articulo primero.—Se posterga el plazo fijado por la
«ley de 29 de diciembre de 1904, para la conversion
«del papel moneda de curso forzoso, hasta el 17 de
« enero de 1915; pero si, antes de esa fecha, el térmi-
« no medio del cambio internacional hubiera sido, du-
«rante seis meses, de 17 peniques, el Presidente de la
« Repiiblica dispondrd que la conversion se lleve & efec-
« to, dentro de los seis meses siguientes. Y

e postergan, igualmente, por el término de cinco
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«afnos, los demds plazos consultados en la citada ley
«de 29 de diciembre de 1904.» _

Fste articulo fué objetado por el Presidente de g
Repiiblica, que en su mensa.je_dt‘:ciﬂ.: :

«Antiguas y arraigadas conviceiones no ‘t‘l:.le. perm:l’t‘.en
«aprobar la postergacion de la conversiom metahc_a
«fijada para el 1.2 de enero de 1910, y, en Ub‘i‘-df‘-ﬂl-
«miento de los preceptos constitucionales ecitados, es
cun deber de mi parte hacer las observaciones corres-
¢« pondientes. _

«Por esas consideraciones, el Presidente de la Repi-
« blica, aunque ha tomado muy en cuenta la gran
«mayoria de opinién que favorece el proyecto, dirige
«al Congreso las observaciones que, por el desempefio
«de sus deberes constitucionaleg, tiene la honra de
« presentarle.

«Ha estimado y estima el Presidente de la Repiiblica
« que la conversién puede verificarse el 1.2 de enero de
« 1910, porque todos los factores que forman la eco-
«nomia general de la Nacion son favorables 4 una
«operacion de esta especie.»

No podemos estar enteramente de acuerdo con estas
observaciones de 8. E., pues en realidad juzgamos,
como hemos dicho, que ya era tarde para preparar
los elementos indispensables.

Lo que manifiestan las observaciones presidenciales
es que nuestro primer magistrado ha entehdido de-
jar & salvo sus ideas econémicas de todos conocidas,
que indudablemente contribuyeron 4 su exaltacién al
poder: excusar, en cierto modo, su responsabilidad
histérica en la prolongacién, quién sabe hasta cuindo,
del funesto régimen del papel moneda.

Si estamos en desacuerdo con el Presidente en estos
puntos, encontramos que en otros tiene toda la razon.

Es absurda, 6 mas bien una burla, la estipulacion
del articulo 1.9, que establece que si el término medio
del cambio se mantuviera, durante seis meses, 4 17
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peniques, se hard la conversion. A propésito de esto,
observa el sefior Espinoza (Cuestiones Financieras):

«Que el deudor pretenda pagar el papel moneda
«cuando se haya realizado una condicién, no sola-
«mente incierta, sino que ademds depende, en gran
« parte, de su propia voluntad (Congreso y Estado), es
« manifestar que no hay el proposito de redimir el pa- -
« pel moneda, 6 que no se conocen las causas 4 que obe-
«dece el movimiento del tipo del cambio internacio-
« nal.»

Los legisladores chilenos no saben 6 no quieren saber
qué cosa es el cambio verdadero. Desde mediados de
1895 hasta la mitad de 1898, el cambio se mantuvo
casi inalterable, en las proximidades de 17} peniques,
porque se habia establecido el régimen del oro en la
moneda. Después de 1898 siempre se ha mantenido el
verdadero cambio en las vecindades de 18 peniques,
cuando se ha tratado de moneda de oro. El cambio
cotizado sobre papel inconvertible de curso forzoso ha
llegado & bajar de 8 peniques; pero ese no es el cam-
bio, sino la estimacién de precio que el piblico da 4
un papel, 4 una promesa de pago, que su deudor no
quiere pagar.

Con mucha razon dice el Presidente en su mensaje:

«El oro tiene, actualmente, entre nosotros un valor su-
« perior en 3/8 de peniques al de las letras que con él se
«compran, y 4 nadie le convendria exportarlo, pa-
«gando fletes y comisiones, para venderlo en el extran-
«jero 4 18, cuando en Chile tiene un poder adquisitivo
«de 18 3/8 peniques.» -

Esto, naturalmente, pasa ahora en proporcion muy li-
mitada, y para operaciones especiales, en que el oro
tiene cabida en un pais dominado por el papel mo-
neda. Pero la misma regla rige en todo caso, como es
bien sabido. (La moneda de oro en la actualidac-l no
tiene aplicacion en Chile, sino para el pago de cierta
parte de los derechos de aduana exigidos por la ley).
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Por otra parte, el billete de curso forzoso no se es.
tima por ahora en mis de 10} peniques. Lo han de-
preciado hasta este Punto lns. Mismos :1,11‘:‘,0res de la ley
que criticamos, hac}endn emisiones f:ontmuas Y exce-
qivas de los tales billetes, faltando 4 los compromisos
contraidos, amenazando el fondo de conversién, ete.

Los mismos que, por burla. ofrecen hz?,cﬁ-r la conver-
sion cuando el eambio llegue 4 17 peniques estén re-
sueltos 4 no dejarlo llegar alli: les conviene el bajo va-
lor del papel, por que con sus productos agricolas,
vendidos & alto precio en billetes depreciados, logran
pagar proporcién bien considerable de sus deudas.

Lo dijo bien claro un diputado en la Cimara, en la
segién del 26 de agosto de 1909, en las siguientes pala-
bras:

«;Pero en qué momentos se levantaba ese empréstito
¢« de 2 millones 500 mil libras esterlinas? En los mo-
« mentos mismos en que nuestros productores estaban
« cosechando sus trigos y necesitaban venderlos 4 los
« exportadores del articulo.

a;Cudl era la conveniencia de nuestros agricultores?
« Recibir por cada saco de trigo la mayor cantidad po-
« sible de billetes.

«,Cudl era la conveniencia de los exportadores? Que
« el precio del trigo fuera el mis bajo posible, & fin
¢de dar por él la menor cantidad de billetes.

«Cudl fué el papel de intervencion que le cupo al
«Gobierno? Lanzar al mercado, en ese momento pre-
«ciso, cuando nuestros agricultores vendian sus trigos pa-
¢ ra pagar sus saldos, las dos millones 500 mil libras
«del empréstito, con el que hizo subir el cambio y con
«ello beneficiar 4 los exportadores.

«Hsta operacién fué desgraciada, porque no consul-
« t6 el interés de los productores nacionales; por esto,
«no vacilo en decir que éste es uno de los actos més

«dfasgraclados v més forpes de la actual administra-
«e1om.»
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Y en la 3e_ai6n del 28 de diciembre agregaba:

Jba & decir, honorable Presidente, que el empréstito
«anterior, contratado en hora inoportuna, costé ¢ la
« frontera la pérdida de no menos de treinta millones de
apesos. Y de aqui mis temores, porque no sabemos cuin.
«to le costard éste.

«A este paso, el alza artificial del cambio llegara 4
«extremos que perjudicarin enormemente todos los
«intereses, todas las negociaciones en marcha,s

En la sesion del 3 de noviembre, otro diputada agre-
gaba:

«Cierto es que no se puede hacer esa obra con las
sentradas ordinarias; pero no hay urgencia en con-
« tratar el empréstito, por euanto /quedan ain fondos
«del empréstito anteriormants contratado con ese ob-
«jeto, y. por otra parte, ésta seria una época muy
«poeo oportuna para realizar esa operacion, puss es el
«momento preciso en que los productores venden sus co-
« sechas, y con el empréstito y la venta extrasrdinaria de
wletras se producivia wna alza transitoria de cambio,
«que no beneficiaria 4 nadie y que ocasionaria graves
«dafos & la produccion.s

El senador por Curicé no podia quedarse atris en
esta actitud, y en la sesion del 12 de enero 'de 1909
se expresaba en los signientes términos:

«No haré observaciones respecto de la formi en
« que el empréstito se ha contratado; pero si formularé
«algunas, que considero fundadas, respecto dp la
«época, mal elegida 4 mi juicio, en que se ha ejecu-
«tado esta operacion. )

alia época en que se ha verificado ocasiona al pais
«un grave dafio, y el Gobierno estaba en el debfgr Eie
s evitarlo, lo que pudo hacer, sin perjuicio de ningin
«género para los intereses fiscales, ni para el cumplido
«pago de las obras piiblicas que autorizan las leyes &
« que se ha referido el sefior Ministro.

sBs sabido que todos los afios las casas exporiadoras
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¢ de nuestros cereales procuran. por Cuantos medios estdn
«d su alcance, hacer subir el cambio, con el proposito,
«muy justificado para ellas pero muy pemwwsg para d
«pais, de comprar nuestros trigos Y cebadas al  precio
s mds bajo posible. : ,

&iendo' un hecho manifiesto y de todos conocido esta
« unién d;ellas casas de exportacién, ;qué l.'lebi{r hacer
«el Gobierno? Debié combatir ese prnp_émt.n. porque
o daiia al pais y perjudica en muchos ITII“H!"‘{F“,H de pe-
«s0s 4 los productores. (onocida esta situacion, y ha-
« biendo el Gobierno dejado de la mano la contratacién
«del empréstito, ha venido & contratarlo en la épo'ca.
«menos oportuna, en la que més mal podia producir,
«en la época de las cosechas, produciendo, desde lue-
ago, una baja que no es menor de tres pesos por cada
«fanega de frigo.n

Como se ve, pretenden esos sefiores impedir que se
ejecuten operaciones financieras por cuenta del Estado,
gino en los momentos que & su circulo le convenga. ;Y
por qué los salitreros no han de exigir también que
no se realicen operaciones semejantes, cuando ellos
afirmen que les perjudican? Y los demés circulos in-
dustriales y financieros del pais ;no tendrian igual de-
recho?

No habria Ministro de {Hacienda capaz de manejar
racionalmente las finanzas del Estado si tuviera, antes
de proceder, que estar, contemplando los intereses par-
ticulares, en conflicto los unos con los otros.

Es sabido que, recientemente, el Ministro de Ha-
cienda perjudicé considerablemente los intereses de la
ciudad de Valparaiso. demorando indebidamente el giro
del empréstito de £ 1.100.000 para su reconstruceion,
después del terremoto, con el pretexto de que no su-
biera el cambio y con el fin de beneficiar 4 los agricul-
tores. Y si fuera asi, jeon qué derecho les beneficiaba
4 costa de la ciudad de Valparaiso? :

- Ademis, nuestros legisladores, en su ignorancia de las



— 105 —

operaciones comerciales, creen que las casas exporta-
doras se ponen de acuerdo para comprar los productos
agricolas de Chile, cuando la verdad es lo contrario:
que generalmente e.stén en viva competencia en esos
negocios, competencia que aprovecha 4 los agricultores
chilenos. Ademds, 4 las casas exportadoras extranjeras
no les significa nada que el cambio sobre billetes se
cotice & 5, 10, 15 6 18 peniques, para sus COMpras
de trigo. Ellas, para sus operaciones, hacen sus eélen-
los exclusivamente sobre los precios europeos de los
productos, y también los fletes, seguros, comisiones,
ete., todo en moneda de oro.

La cifra que les convenga pagar en oro, por el trigo
y otros productos, la reducen & moneda corriente, al
cambio que toque, sin afectarles en nada 4§ ellas el
tipo que Tija.

El afirmar otra cosa es manifestar ignorancia de lo
que realmente pasa.

Cedemos la palabra, por un momento, & don Ro-
berto Hspinoza:

«8i tenemos en Chile los ecambios bajos que todo el
«mundo lamenta es porque se ha depreciado el papel
emoneda; y si el papel moneda registra un descuento
«tan considerable es porque no se wve, sea en el Esta-
«do, sea en las Cdmaras legislativas, 6 en ambos po-
«deres, el firme y honrado proposito de pagar el billete:
« v 8i estos propoésitos no se observan O es porque el
«Estado 6 nuestros legisladores estin, desgraciada-
«mente, dominados por absurdas teorias, 6 es por-
«que la fuerza de aquellos intereses que lucran con
«el régimen del curso forzoso se imponen en el Con-
«areso Nacional y en el Gobierno. _

Los antecedentes que tienen el comercio ¥y Fodo
«el pais, para sospechar de que esa existencia c_le inte-
«reses se impone en el seno del Congreso Nacional y
«en el Gobierno, son numerosos.

«Pero sobre este particular diremos que de nada,
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« absolutamente de nada sirven, en favor de los cam.
« bios altos, las leyes que establezcan plazos y proce-
«dimientos de pago, si se alojan en el seno del Go-
«bierno 6 de las Cdmaras intereses que hchel?E labor
«piiblica 6 de zapa, en contra de 11_1 realizacion de
«esas mismas leves, como ha sucedido y estd suce-
«diendo en este pais, en donde los subterfugios en
scontra de la conversibn se mulfiplican, siempre que
« los plazos fijados para verificarla se aproximan, asf
«como cada vez que se levantan voces que piden la
«vuelta 4 los pagos en moneda metdlica.»

(fomo se ve, hemos aprovechado la opinién del pro-
fesor de Heonomia Politica de la Universidad de Chile,
para juzgar de la actitud del Congreso.

La tnica manera como podria el billete fiscal de
curso forzoso recuperar algo de su valor seria:

L.>—Restablecer la confianza perdida.

22—El erecimiento lento del pais y la absorcién
consigniente de los billetes en la circulacién activa.

3. —Amortizacién de la emisién fiscal.

Para restablecer la confianza perdida es forzoso que
los poderes piblicos cambien su actitud y sus proce-
deres, cuestion bien dificil. con la mayoria del personal
actual del Congreso. Por fortuna, contamos con algu-
nos hombres distinguidos en ambas Céamaras, pero por
desgracia son sélo la minoria.

La absorcién de los billetes de curso forzoso en la
circulacion activa del pais, mediante su desarrollo y
crecimiento, es operacién muy lenta. Ademds, con la
composicién actual del Congreso, apenas se notara
menos exceso de billetes, lanzarian otras emisiones,
deprecidndolos de nuevo.

En cuanto & la amortizaciéon de billetes para redu-
cir la cuantia, el Presidente de la Republica la pro-
puso en su mensaje, en los siguientes términos:

«El articulo 2 del proyecto, en su inciso tercero,
«autoriza al Presidente para depositar en Europa 0
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«Estados Unidos quinientos mil pesos oro, que se to-
«maran mensualmente de las entradas de aduanas,

«Bsa disposicién obliga 4 substraer del mercado la
«suma mensual de treinta y siete mil quinientas libras
«esterlinas. En todo caso, considero que pueden ocu-
«rrir cireunstaneias en las cnales, més bien que el en-
avio de fondos 4 Europa, sea conveniente el retiro de
¢irual valor en papel moneda. lo que da el mismo
eresultado para los efectos de la conversibn, v tiene
¢ la ven‘{.a_‘ia de ser un paso directo haeia eua‘ ‘E'D for-
«ma paulatina v casi insensible, pues los seis millones
«que podrian retirarse en el afo sblo representarian
«el 4 por ciento del valor total de la emision. Esta
« medida inspiraria también gran confianza en los pro-
« positos de la ley. y haria que los intereses fuesen
s«adaptandose poco 4 poco f la situacién que ella per-
« sEgue.

«Por los motivos expuestos, tengo el honor de pro-
«poneros que, después del inciso tercero del articulo 2.2
«del proyecto, se agregue lo siguiente:

«El Presidente de la Repiblica podrd reemplazar la
«acumulaciéon 4 que se refieren los dos incizos ante-
«riores, con el retiro de igual suma de billetes fiscales
sen circulacion.»

Esta proposicién, tan razonable, fué recibida con
irritacién increible en el Senado: se la tildd de incons-
titucional, atentatoria, imprudente, torpe, ete.

El senador por Curicé, uno de los més cegados pa-
peleros, dijo, en la sesi6n del 20 de agosto, lo siguiente:

«1Y por qué el Presidente de la Repiiblica quebranta
«hoy nuestra Constitucién? ;Con qué objeto se atribuye
suna facultad que ella no le confiere? Con el objeto
«de proponer que se retire mensualmente de la circu-
«lacién cierta suma de billetes fiscales, no para reem-
«plazarlos con otros, sino simplemente para reducir la
«cantidad de ecirculante, para poner en practica una
«idea que losleconomistas, los hombres de ciencia, han
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« condenado siempre, y que, cuando en nuestro pais ge
« puso en préctica, produjo t:lesastrusos, result:ltdos.

«Todos sabemos que seis meses después d{_: d!ctarse la
«ley de noviembre de 1892, que dispuso la incineracién
cpériédir-a de cierta cantidad de papel mon(?d_a. el_ Mi-
¢ nistro de Hacienda que reemplazé en el Ministerio al
cautor de aquella ley tuvo que acudir al Congreso §
¢« pedir su derogacién inmediata, porque tc?dos los ne.
¢ gocios & industrias se «ucunt-m.bal} profundamente
aperturbados con la diminucién de circulante.

«Recuerdo que el sefior don Enrique Salvador San-
efuentes dijo en esta Cdmara, con mucha elocuencia
cen esa ocasion: Fresca aun la tinta con que se es-
«eribio la ley que dispuso la reduccién del eirculante
« que necesitan los negocios del pais, viene el Ministro
«de Hacienda & pedir que se derogue.

«De modo que esta leccion no enseiia, se olvida, y
«el Presidente de la Repiblica quebranta la Consti-
« tucién, y, atribuyéndose una facultad que no tiene,
«nos propone que hagamos precisamente lo mismo que
«se hizo en 1892, y que después se hubo de anular
«por los funestos resultados que produjo.

«No encontrando justificado el quebrantamiento de la
« Constitucion, ni tampoco el hecho que viene 4 produ-
«cirlo, voto que no.»

El senador por Curicé exagera y cuenta el cuento
4 su sabor. En un capitulo anterior ya hemos explica-
do y admitido que, en el plan adoptado para la con-
version metédlica, en 1895, hubo pequeiios defectos de
detalle en la ejecucién; pero que éstos fueron subsana-
dos fécilmente.

El panico de 1893 no fué causado por la amorti-
zacién del papel moneda, que no alcanzé al tres por
ciento del total de los billetes fiscales y bancarios que
existian en circulacién, sino, como siempre, por la débil
situacion de los bancos, y por la hostilidad activa ¥
manifiesta de los partidarios del papel moneda, que
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aprovecharon la ocasién para prodpcir un alboroto no
justificado. Ep 1892 se ‘hahlan retirado de la circula-
cion y amortizado 10 millones de pesos de la emisién
giscal, sin que se notaran graves inconvenientes.

Ademds, hay que tener presente, para justificar las
objeciones del Presidente de la Repiiblica, que la emi-
sion fiscal, en 1909, ascendia 4 150 millones de pesos,
y cabia facilmente una considerable amortizacion.

En la sesion de agosto de 1910, el senador de Con-
cepcion decia en el mismo Senado:

«Mucho menos puede pensarse en una emisién de
«papel moneda. ;Quién se atreveria hoy 4 insinuar si-
¢ quiera una nueva emision de papel moneda? Los ban-
acos tienen sus cajas repletas. tienen mis de lo sufi-
«ciente para atender 4 la satisfaceidn de sus depdsitos;
«de modo que no podria darse esta razén para acon-
«sejar aquella medida, que no sz puede insinuar si-
equiera en los momentos actuales.»

jComo se ve, los propios partidarios del papel mo-
neda reconocian que habia exceso de cireulante de esa
clase!

En 1893 la emision fiscal no importaba sino 28 millo-
nes, Ademas, el Presidente de la Republica no propo-
nia que se estableciera como condicién imperativa la in-
cineracion de billetes, sino que se optara, segin las
eircunstancias, por la incineracion de billetes 6 por la
acumulacién de oro, en proporcién equivalente. En to-
do caso, la incineracién no pasaria del 4 por ciento del
total de los billetes en circulacién. Como se ve, no ha-
bia motivo justificado para protestas tan airadas, y
que sélo eran una estratagema de los papeleros.

Todo esto manifiesta que la promesa que se esta
blecia en la ley objetada porel Presidente de la Repi-
blica, de hacer la conversién cuando el cambio, coti-
zado en billetes, llegara 4 17 peniques, no era Smo
una burla, porque no se queria admitir medida algu-
Da que realmente condujera 4 ese resultado.
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La ley dictada establece, en su articulo 2., lo g-
guiente: & L

«Articulo 2.°—Los fondos de conversion que, § vip-
«tud de las leyes vigentes, estan afecpos exclusiva.
«mente al pago de los billetes fiscales se incrementargn:

« @) Con quinientos mil pesos oro de diez y ocho
« peniques, que la Direccion del Tesoro entregari men-
«sualmente 4 la Casa de Moneda, tomdndolos de lag
«rentas de aduana, & contar desde el 1.° de enero de
«1910. El Presidente de la Repiblica podra depositar
sestos fondos en Buropa 6 Estados Unidos, en la for-
«ma y condiciones establecidas en el articulo 6. de la
«ley de 29 de diciembre de 1904.

«b) Con el producto de la venta de terrenos salitro-
es08 y de terrenos magalldnicos, que se enajenaren
«con arreglo 4 las leyes, antes del dia 1.° de enero de
« 1915

Este articulo es otra burla. complementaria de la
primera, y con mucha razon el Presidente de la Re-
piblica lo objetd en los términos siguientes:

«La segunda parte del inciso primero del articulo 1.2
«del proyecto dispone que la conversion se lleve 4
«efecto antes del 1.° de enero de 1915, si el término
« medio del cambio internacional hubiere sido de 17 pe-
¢ niques durante seis meses; pero el proyecto no pro-
¢ porciona los recursos necesarios para verificar la ope-
«racién, pues el inciso cuarto del articulo 2°, que
«ordena incrementar los fondos de conversién con el
« producto de terrenos salitrales y de terrenos maga-
«lldnicos, que se enajenaren con arreglo 4 las leyes, no
«autoriza la venta de estos terrenos, y el articulo 49
« del mismo proyecto deroga la autorizacién concedida
« por la ley de 27 de agosto de 1907, para contratar un
«empréstito destinado & completar el fondo de conver-
« 816N,

«8i la ley ordena que la conversion se haga en cual-
« quier época, después que el cambio se haya mantenido
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coierto tiempo 4 17 peniques, es menester que se pro-
«porcionen al Gobierno l({S TeCUrsos necesarios para rea-
¢ lizatla, y, en consecuencia, deberia mantenerse la au-
¢ forizacién para contratar un empréstito que comple-
«tara el fondo de conversién.»

Fsto es evidente para todos, menos para nuestros
legisladores, pues sin c!ucla alguna su propdsito es otro:
el de no llegar por ningin camino al régimen estable
de la moneda de valor fijo.

lsta cuestion del fondo de conversion ha sido un
juguete continuo de parte de los legisladores.

Emiten billetes para comprar bonos: papel por papel.
Rstablecen, primero, que los bonos quedan en depésito
para garantir el pago de los billetes.

Después, por las leyes de 1901 y 1904, destinan los
bonos i otro objeto, dejando los billetes de curso for-
7080 en circulacién sin pagarlos.

Dedican también, por ley de 1904, para incrementar
el fondo de conversiéon, 500 mil pesos en oro cada mes,
estipulaciéon que derogan en 1907, 4 pretexto de que
esta medida deprime el cambio: pero vuelven, sin em-
bargo, & establecerla en la ley impracticable de 1909, que
estamos comentando.

Dedican también, nominalmente, al fondo de con-
version el valor que produzean los terrenos salitrales
de las provincias del norte y los terrenos fiscales del
territorio de Magallanes, pero cuidan de no autorizar
su venta, sin duda alguna para hacer ilusoria esta es-
tipulacion.

La nueva ley establece, después, en el articulo 3.°:

«Bn el primer semestre de 1904, 6 antes si se de-
«creta la conversibn del papel fiscal en conformidad
¢desta ley, el Presidente de la Repiblica hard tras-
«ladar & Chile los fondos destinados & la acufiacién.»

iBllos cuidarén de que este articulo sea derogado,
antes de que llegue el momento de cumplirlo!

Finalmente, el articulo 4.° establece lo siguiente:
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«Art. 4.°0—Derbgase el articulo 10 de la ley nimerg
«1.092 de 27 de agosto de 1907, que autoriza la con-
«tratacién de un empréstito hasta de cuatro milloneg
«quinientas mil libras esterlinas, destinadas 4 com.
apletar el fondo de conversion.s ‘

Hste articulo fué objetado por el Presidente de la
Repiiblica, en los siguientes términos: '

«Bs bien sabido que el aumento de treinta millo-
anes de pesos de emisién fiscal, que ordend la ley
«de 27 de agosto de 1907, no fué observado por el
« Presidente de la Repiblica, por dos razones primor-
«diales: fué la primera que en dicha ley no se al-
¢teraba la fecha de 1° de enero de 1910, fijada an-
«teriormente para hacer la conversién; y fué la se-
«gunda, que en esa misma ley se proporcionaban al
« Presidente los medios necesarios para retirar el pa-
«pel moneda, autorizindole para confratar un em-
« préstito destinado 4 completar el fondo de conver-
«sién. Sobre estas bases fué aprobada la referida ley
ade 27 de agosto de 1907.

«El proyecto que se me ha transerito, prorrogs
«por 5 afios la fecha de la conversién, y suprime la
cautorizacion para contratar el empréstito mnecesario
« para realizar la operacién.

«El Presidente de la Repiblica no puede, pues,
saprobar estas disposiciones, que contrarian las pres-
«cripeiones fundamentales de la ley de 1907, relati-
«vas al papel moneda.

«El papel moneda es un verdadero empréstito, con
ael cardcter de forzoso y sin interés visible, pero no
¢por eso menos alto y efectivo; y bajo esos aspectos
«es mds gravoso y perjudicial para el pais que un
«empréstito voluntario y de interés moderado y re-
¢ ducido.

«Por este motivo, el Presidente de la Repiiblica
«tiene el honor de proponeros la supresion del ar-
«ticulo 4.2 del proyecto.
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«Bl empréstito a largo plazo podrd substituirse por
«un crédito 4 cuatro 6 cinco afnos, que durarin
« mientras se realizan los valores destinados 4 com-
« pletar el fondo de cm.n'_rersién; PEro creo que en nin-
giin caso podria omitirse la auntorizacién para con-
«tratar) un empréstito en alguna forma.»

Tenemos aqui otra burla mds de los legisladores, En
1907 indujeron al Presidente de la Repiiblica 4 pro-
mulgar una fley, f ordenando una emisién adicional de
30 millones fde jpesos en bhilletes fiscales de curso for-
z0s0, para invertir su importe en bonos hipotecarios,
autorizando al mismo tiempo la contratacion de un
empréstito, para pagar esos billetes,

Después, en 1909, 4 pesar de las observaciones del
Presidente, derogan la autorizacién para contratar el
citado empréstito, dejando los billetes en circulacién
sin pagarlos, y sin adoptar siquiera medidas eficaces
para evitar su mayor depreciacion.

Como se ve, es una burla cada uno de los articulos
de esta nueva ley.

Muy benévolo se manifiesta el Presidente de la Re-
piblica, cuando en el mismo mensaje al Congreso,
objetando la ley, se expresa en los siguientes términos:

«Las leyes sobre el retiro del papel moneda han sido
« siempre resultados de transacciones de opiniones que,
« partiendo del propésito undnime de restablecer al-
«guna vez el ecireulante metilico, como lo exigen de-
«beres y consideraciones indiscutibles, se han dividi-
«do respecto 4 la oportunidad y los medios de realizar
4 esta operacion.

«Las divergencias han sido generalmente de aprecia-
«ciones, encauzadas mas 6 menos en alguna formula
«de acuerdo llamada 4 traducirse en ley.»

Si la actitud del Senado fué violenta contra el Pre-
sidente [de la Repiblica, por haber objetado la ley die-
tada, la Cimara de Diputados se manifesté mucho
més terca. Tan luego como alli se supo que el Presi-

CUESTIONES MONETARIAS, 8
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dente vetaba la ley, se produjo violenta irritacion en.
tre IUS 17&nid3rins del papel mf)n&‘-Fla-- SE‘ ta-ché de in.
constitucional el mensaje del Presidente. Esa Cimarg
no se digné examinar, en detalle, las observaciones de]
Presidente de la Repiblica: ilas rechazé en conjunte
y con indignacién! pe;

iPoco falté para que se estimara cnmo.tralclén 4 la
Patria el opinar en contra de la perpetuacion del curso
forzoso y de la depreciacion indefinida del papel mo.
neda!

Pero hubo un diputado, uno solo, como excepcion,
que tuvo valor suficiente para sostener las sanas doe-
trinas y protestar de lo que se hacia. Entre otras co-
sas dijo:

«Bl sefior Urzita (Dario).—Declara que & su juicio
«todo estd ya consumado.»

«A consecuencia de las desastrosas leyes econdmicas
«dictadas en los 1ltimos afos, nos encontramos en
«una situacion por demds deplorable en el interior,
«y tan desprestigiados en el exterior, que debia su-
« birnos el rubor al rostro.

«Publicaciones extranjeras de las mds importantes
«demuestran que nuestro descrédito ha llegado 4 li-
mites extraordinarios.

«Continuando en sus observaciones, manifiesta que,
«con este voto, se ve el deseo de no hacer hoy la
«conversién, y quizés nunca.

«Hstos dias debian ser de duelo para el pais, porque
«los hogares deben perder la esperanza de que vuelva
«4 ellos la tranquilidad y la abundancia.»

'Egtas observaciones no tuvieron eco, y la mayoria
81guié impertérrita en su eamino.
~ Sin embargo, las observaciones del Presidente eran
]yjciosas, bien fundadas, en su mayoria, y bien inten-
cionadas, como hemos visto, y Ppor eso mismo eran
Inaceptables para la mayor parte de los miembros del
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Congreso, partidarios intransigentes del papel moneda
ydel curso forzoso indefinido.

CAPITULO IX,
SITUACION Y ACTITUD DE LOS BANCOS CHILENOS.

Hay otro punto en el mensaje del Presidente de la
Repiblica, objetando la ley aprobada por el Congreso,
en que no estamos de acuerdo con 8, E.

El Presidente dice:

«No es mas fundado el rumor de que la buena mo-
«neda pueda producir la quiebra de los establecimien-
«tos bancarios. Los bancos, mis que nadie, saben apre-
«eiar la ventaja de sus operaciones, descansan sobre
«factores fijos y comprenden, por lo demids, que tarde
«6temprano debe llegar la cireulacién metélica.

«La confianza del publico se debilita con la diminu-
«ci6n del valor de la moneda, y los bajos cambios
«producen inquietud general. La confianza reaparece
«y se robustece 4 medida que el valor de la moneda
“«va en aumento.

«La experiencia confirma esta observacion.

«En 1895 se establecid la circulacion metalica, el bi-
«llete adquirié el valor del oro, y ningin banco se vid
«obligado 4 cerrar sus puertas; por el contrario, se
«fundaron nuevos bancos y se introdujeron en el pais
«considerables capitales, que dieron mayor impulso &
¢la industria y al comercio.»

Esto dice el Presidente.

A nuestro juicio, la organizacion, la situacién y la
administracién de los bancos de Chile es, por regla ge-
neral, defectuosa: son establecimientos débiles, y que
por muchos afios han vivido al amparo del Gobierno;
1o tienen independencia financiera, y estdn perpetua-
mente en dificultades, por regla general.
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Afirma el Presidente que el ano 1895 ningin baneg
se vié obligado 4 cerrar sus puertas, lo que es exacto,
pero debido Gnicamente al amparo y apoyo que leg
presto el Estado. i :

Uno de ios factores que més perturbé la operacién
de la conversion metalica, en 1895, y lo que cred mis
difieultades, fué precisamente la situacion de los bancos,
Bstaban débiles, mal constituidos y, por regla gene-
ral. mal administrados bajo el régimen de la ley de
bancos de 1860, que es defectuosisima, como es no-
torio.

El Gobierno, en 1895, para poder auxiliar & los ban-
cos, levanté un empréstito de dos millones de libras
esterlinas, y lo aplico todo, no al pago de los billetes
fiscales, pues tenia fondos sobrados para ese objeto,
sino 4 ayudar & los bancos que pidieron auxilio, como
en un capitulo anterior lo hemos explicado. De con-
siguiente, si no fracasaron fué precisamente por ese
auxilio de dinero de la Nacion.

8i los bancos eomprenden, como lo dice el Presiden-
te, que tarde 6 temprano debe llegar la circulacién
metdlica, no hacen nada para prepararse a ella, y la
ley vigente sobre la materia no les compele tampoco &
adoptar medida alguna encaminada & ese fin.

En capitulos anteriores hemos explicado e¢démo, por
causa de los bancos, se nog impuso la inconvertibilidad
de los billetes, en 1878; de qué manera entorpecieron
aquéllos la conversion metélica de 1895, y también
como la situacion débil de los bancos contribnyd efi-
cazmente, y sirvié de pretexto, para imponernos de
nuevo el curso forzoso, en 1898.

Pero preferimos, sobre este punto, ceder la palabra
& don Roberto Espinoza.

Dice asi (Cuestiones Financieras):

«Los bancos fueron, en 1878, los causantes del curso
“fOFZDSO, & consecuencia de las dificultades en que se
¢ vieron envueltos para el canje de sus billetes por me-
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«télico, ¥ para el pago de sus depésitos en la misma
«moneda; ya que se desentendieron siempre de conser-
«var una relacién conveniente entre sus reservas me-
«télicas y sus emisiones y depésitos......... ... ... ...

«Mas, no fueron los bancos quienes sufrieron las con-
«secuencias de esa administracion; fué el pais entero
«quien cargé con sus resultados, por obra de las leyes
«de curso forzoso dictadas en 1878, que pusieron en
«prictica el principio del més fuerte, y el principio de
«que las obligaciones resultantes de los contratos pue-
«den ser modificadas por las leyes, y que las conse-
«enencias de la imprevision no siempre deben afectar
«4 los inadvertidos, sino 4 terceros

«lin 1878, cuando se declard papel moneda 4 los bi-
«lletes de banco, se dijo que el pais habia consumido
«mis de lo que producia, que habia desequilibrio en la
abalanza de comercio, que el pais no tenia eirculante.

aEn verdad, la caja de los bancos, el encaje metd-
«lico de los bancos, era muy inferior al que sefialaba
«una buena administracién, pero no por el desequilibrio
ade la balanza de comercio. ... .... , sino porque los
« bancos habian gastado demasiada liberalidad en sus
apréstamos, sin atender al nivel de su caja; porque no
ase cuidaron de hacer!llegar 4 su caja el metalico (sea
«del interior 6 del exterior) de que tenian necesidad, y
« porque no dieron desarrollo 4 sus reservas en efectivo,
«en la misma proporcién que lo exigian el desarrollo de
«sus depositos y de las emisiones de billetes.

«Y bien, el interés del pais, en 1878 y en 1898, estaba
¢« comprometido en la quiebra de algunos bancos. .. .. ¥
«el interés del pais exigia el curso forzoso.

«Eisas leyes, en consecuencia, se hicieron para salvar al
« pais; pero de las leyes resulté que el tnico que sufrié fué
«el pais, y que los bancos afligidos fueron los {nicos que
“quedaron en estado floreciente, para poder distribuir
«dividendos de 6 ¥ 9 por ciento semestrales.
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«nvocar la quiebra de algunos bancos como ung
«calamidad piblica es algo con que se ha conseguido
«siempre adormecer la conciencia de los chilenos,

«La mala situacion bancaria en 1878 y en 1898 ng
«era general. } Y-

«Por otra parte, esas situaciones, idénticas en el foy-
«do, eran solo pasajeras; y en el caso de ha!)erse Ile-
«gado 4 la quiebra de algunos bancos, esa quiebra ng
«hubiera tenido las consecuencias dolorosas y fatidicas
« del curso forzoso durante 27 anos.

«La quiebra de algunos bancos s6lo hubiera tenido
«efectos restringidos sobre una cuota de los depésitos
« bancarios, 6 sobre una cuota de las inversiones em-
«pleadas en acciones bancarias, ya que no se hubieran
« perdido todos los capitales.

«Ademds, esas quiebras hubieran hecho pensar seria-
«mente & nuestros gobernantes en reformar la ley de
«bancos de emision, y 4 nuestros banqueros, en la ne-
«cesidad de administrar mejor.

«Hemos visto dltimamente la quiebra de tres ban-
«cos; y, aun cuando ha habido pérdidas que lamen-
«tar, esas liquidaciones no se han sefalado por tras-
storno en los negocios del pais, que ha seguido su
«marcha de expansién econémica.

«Y, finalmente, suponiendo que todos los bancos de
«emision, sin excepeion alguna, estuviesen consus finan-
« zas averiadas, y que no hubiesen tenido nuestros es-
«tadistas valor suficiente para quedar impasibles ante
«la quiebra de todos los bancos mnacionales, pudo el
« Estado, pudo el legislador, pudieron ambos, en el afio
« 1878 0 en 1898, traspasar, sencillamente, las emisio-
«nes bancarias al Estado, tal como lo hemos dicho,
¢antes que volver al curso forzoso, que sefiala un ré-
«gimen de expoliaciones.

«Se prefirié, con todo, cargar 4 la cuenta de la ba-
«lanza comercial ¢ al desequilibrio, como se dice, de
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«la balanza, los motivos del curso forzoso de los afios
«de 1878 y 1898. De esta manera, la opinién phblica
«no podia alzarse contra lo que se llaman leyes na-
« turales, 6 sea, en contra de si misma, puesto que era
«el pais culpable del desequilibrio, con sus excesivos
« CONSUMOS.

«Chile, en 1878, fué precipitado hacia todos los de-
«sastres del curso forzoso, por los bancos de emision.
«seglin en otra parte lo hemos demostrado, 4 con-
«secuencia de las extremadas liberalidades de la ley
«de 1860; de la imprevision administrativa de esas
«instituciones, que se hallaron en estado de no poder
«atender al servicio de sus depésitos y al canje de
«sus billetes por metilico, ya que las reservas meté-
¢licas en caja jamds preocuparon, segin convenia,
asu atencion, y, finalmente, 4 consecuencia de la com-
«placencia de nuestros cuerpos legislativos y de las
«influencias de nuestros banqueros en la legislatura y
«en el Hstado. Pues bien, lanzado, ; como decimos,
ceste pais al eurso forzoso por los bancos, en 1878,
«salio de él en 1895, y entrd al régimen metdlico,
asin necesidad de ser preparado anticipadamente; pero
«los bancos de emisién, que no habian perdido en
«la jornada de 17 afios ninguno de sus defectos, ni
« habian mejorado en ningin sentido su administra-
«cibn; que se hallaban regidos por el mismo vicioso
“estatuto de 1860, y que no habian perdido ninguna
«de sus poderosas influencias en la legislatura y en
«el Estado, dejaronle caer otra vez 4 este pais, en
«1898, una lluvia de papel moneda, tal como lo ha-
«bian hecho en 1878, segin todo lo hemos dejado
«de manifiesto en un capitulo anterior.»

En otras publicaciones agrega el sefior Espinoza:

«Volvié en 1898 al curso forzoso, no 4 causa de
“errores monetarios cometidos por el Estado, como
«le sucedio 4 Ttalia, sino para encubrir 6 disimular
«el estado de quiebra en que se hallaba una poderosa
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« institucién bancaria, con hondas raices en la Legis.
«latura y en el Gobierno de la Rep_ﬁblma.

«Por supuesto, este retroceso hacia _e] curso forzoso
«ha servido admirablemente 4 los partidarios del papel
« moneda en Chile, para hablar 4 aquel piblico que
«no se da cuenta de lo que son estos asuntos, en un
« sentido absolutamente ininteligible. Quiénes le han
«asegurado que el pais retrocedi6 al curso forzoso por-
«que no se hallaba preparado, porque su organismo es-
« taba anémico y no podria digerir la moneda metdalica. . ,;
«quiénes le han asegurado que la balanza le era des-
« favorable, por cuya causa el oro emigré; otras perso-
«nas le han dicho que habia temores de guerra con la
« Argentina.

«Asi, en Chile, el curso forzoso vino en el afio 1878,
«y después, en el ano 1898, & congecuencia de un
« hecho enteramente andlogo, si no idéntico en el fon-
«do, & lo que ocurri6 en Inglaterra en la recordada
« época.

«Los bancos de emision, que se hallaron en un mo-
«mento dado sin el encaje metdlico suficiente para ser-
«vir sus obligaciones (depdsitos y billetes 4 la vista
«y al portador), no porque el Gobierno de Chile hubie-
«ra dispuesto del metdlico de estas instituciones, si-
«no porque los bancos de emisién jamds se preocupa-
«ron de mantener en sus arcas el dinero metdlico, que
«era indispensable para atender al cumplimiento de
«sus obligaciones y para conseguir su estabilidad.

«Bista nocién no aparece, en mingiin momento, en la
« politica de los bancos de Chile, y ni siquiera en la
«legislacion destinada "4 gobernar estas instituciones.

«Los bancos de emision miraron siempre como cosa
« subalterna, 6 mejor dicho, no se preocuparon nunca
«de mantener en sus arcas una reserva metalica cons-
«tante y suficiente para el servicio de los depositos
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«del piblico y para el canje de los billetes 4 la vista
«y al portador.

«Quizds algunos errores sobre la naturaleza de la
«moneda; quién sabe si algunos errores sobre la naty-
«raleza de los billetes de banco (4 la vista y al porta-
«dor); puede ser que el deseo de hacer el mayor ne-
« goelo posible, 6 bien el favor a las inﬁuenciaﬁ-que ha-
« yan podido contar en la Legislatura y en el Gobier-
«no, los haya hecho disponer de todo el metélico que
¢llegaba 4 sus arcas, para mover asi los capitales pro-
«pios, los capitales de los depositantes y los billetes...:
cello es que aquellos errores, 6 sea, imprevision, 6
«estas influencias, 6 todos estos factores juntos, nos
«han dado ya el eurso forzoso en dos ocasiones: en
« 1878 y en 1898.

«En otros términos, el curso forzoso en Chile, lo
«mismo que en Inglaterra, ha sido nn fenémeno ente-
« ramente monetario: el estado de cesacion de pagos de
¢ la institucién emisora de los billetes.»

Esto afirma el sefior Espinoza, en sus importantes
publicaciones; y el sefior Guillermo Subercaseaux (otro
profesor) dice:

«Lia nueva inconversion de 1898 fué ocasionada fni-
«camente por la necesidad de salvar a los bancos de
«una corrida, sin que el factor financiero contribuyera
«d ella; trat6 mas bien de un panico, 4 consecuencia
«de temores de guerra.»

Pues bien, decimos nosotros. si los bancos chilenos
nos arrastran & ese conflicto, con sélo los rumores de
guerra que no estallé, ;qué auxilio serian capaces de
prestar & la Nacién, en caso de un conflicto verdadero,
en caso de guerra declarada?

iSerian sencillamente un estorbo!

;Necesitan 6 no reforma?

En 1910 la situacién es mucho peor, é este respecto;
hay muchos m4s bancos en Chile que en 1893, y tie-
nen muchisima mas influencia en el Congreso. Por



— 1822 —

otra parte, para prestar auxilio 4 los ba_ncols, que o
exigirian como en 1895, el Est-adlu necesltar'm muchi-
simo més dinero; y si se agrega d esto la circunstan-
cia de que ya, de antemano, muchqs de los bancos
chilenos son dendores al Fisco por fuertes sumas de
dinero, se comprenderd la dificultad que habia en 1909
para realizar la conversion metdlica, por el estado de
debilidad de los bancos.

Afirma el sefior Espinoza (Cuestiones Financieras):

« Verificar la conversion del papel moneda, sin una
¢previa 6 & lo menos inmediata reforma de la ley de
« hancos de emision, significaria no haberse dado cuen-
«ta alguna de las causas precisas que trajeron el curso
«forzoso de 1878 y de 1898.»

Lo mismo hemos dicho nosotros en el preambulo de
nuestro Proyecto de ley de bancos, publicado en 1908,
Deciamos lo siguiente:

«La reglamentacion del sistema bancario de Chile,
«establecida por la ley de bancos de 1860, no ha dado
«buen resultado, 4 pesar de que el cuadro general de
«esa ley no es enteramente malo,

«Le faltan reglas més severas, en resguardo de los
« intereses del pablico, que confia 4 los bancos sus ca-
« pitales, y del pais, que necesita terminar luego con
«las frecuentes perturbaciones monetarias que tanto le
«perjudican. No es probable que se pueda restablecer
«d firme la circulacién metdlica en Chile, mientras no
«reformen su organizacion todos las bancos. Casi pue-
«de decirse que, para hacer la conversion metdlica, es
«cuestion previa reformar radicalmente la ley de ban-
«Cos, pues, mientras se mantenga la legislacién actual,
«Jamds tendremos instituciones solidas.»

Esto deciamos en el preambulo del Proyecto de ley de
bancos, cuando todavia abrigabamos alguna esperanza
de que en Chile se regularizaran correctamente las di-
versas cuestiones financieras de interés piiblico, que
hemos estado tratando en este estudio.
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(edemos de nuevo la palabra al sefior Espinoza:

«El peligro que & la conversién se presenta lo hemos
«insinuado: estd en los bancos de emisién, que traje-
«ron el curso forzoso en 1878 y en 1898, y que, dada
«la composicién de nuestros circulos gobernantes y le-
«gislativos y sus entroncamientos con los bhancos, vol-
«vera 4 renacer en 1902 6 1915.»

Esto es evidente; el sefior Espinoza tiene mucha
TaZomn.

Los bancos de Chile no hacen preparativo alguno
para auxiliar 6, més bien, para no estorbar al resta-
blecimiento del régimen de la moneda sana, y la ley
vigente no les obliga tampoco en ese sentido. Ademais,
tienen que habérselas con un congreso donde predomi-
nan casi en absoluto los partidarios decididos del papel
moneda indefinido, congreso que busca cualquier pre-
texto para aumentar la emisién de curso forzoso, para
prolongar su subsistencia indefinida, y también para
desbaratar el fondo de dinero que, aparentemente, esti
dedicado al pago y retiro de los citados billetes, 6 sea
para efectuar la conversion metalica.

Con la actitud del Congreso y con la influencia
marcada de los bancos se hard imposible toda reforma
razonable en Chile, en cuestiones monetarias, mien-
tras no despierte la opinion piblica y defienda los
verdaderos intereses del pais.

Se ha pregonado por algunos la necesidad de esta-
blecer en Chile un gran Banco del Estado, pero eso
0 es conveniente en un pais como el nuestro, donde
la politica lo domina todo. Correriamos serio peligro
de que dedicaran sus elementos y recursos & fines
politicos. Mds conveniente para Chile es un sistema
de pluralidad de bancos, pero organizados severamen-
te, segin lo establece la ley hoy vigente en el Ca-
nada.

Ese sistema es el que, en un folleto especial, hemos
recomendado para adoptarlo en Chile.



CAPITULO X.

;QUIENES APROVECHAN DE LA DEPRECIACION
DEL PAPEL MONEDA?

Los que dirigimos y ejecutamos la conversion me-
talica de 1895 creemos haber practicado la operacién
con algin sacrificio para el pais; pero sacrificio insig-
nificante, comparado con los bienes inmensos que ha-
bria producido esa reforma monetaria, si se hunbiera
respetado lo que entonces se hizo. Admitimos que
en la ejecucion de esa reforma hubo errores de deta-
lle; pero éstos fueron relativamente insignificantes, y
es notorio que se subsanaron fécilmente.

La Memoria de ‘Hacienda de 1895 afirma, textual-
mente, lo siguiente:

«('reemos que pocas naciones habrian logrado abolir
« el curso forzoso y retirar el papel moneda con me
« nos sacrificios que Chile, sin gravar nuestro crédito
«nl comprometer nuestro porvenir.»

I1.

En 1898, como hemos explicado en un capitulo an-
terior, el aspecto de las cosas cambié totalmente: do-
minaban otros hombres en los poderes pablicos, ¥
sin suficiente razén, restablecieron el curso forzoso.

En su libro La Seience des Finances, 1906, Mr. Paul
Leroy-Beaulieu se expresa en los siguientes términos:

«Es triste que Chile, que habia vuelto hace Ppocos
«afios al pago en especies, haya recaido, por conse-

« cuencia de algunas imprudencias, en el curso forzoso,
“en 1898.
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e habria podido evitar perfectamente esta lamen-
o table recaida.

«(Chile aumenta atun, locamente, en 1905. sus emi-
«siones de billetes.

«BEste pais. que durante largo tiempo estuvo 4 la ca-
«beza de la América del Sur, se ha dejado ahora dis-
«tanciar por la Republica Argentina y el Brasil.

«El Portugal estd & punto de conseguirlo. Seria de
«desear que Espaiia, Grecia, Chile, Brasil y Repiiblica
«Argentina lo lograran. Chile, con sus absurdas emisio-
«nes de papel moneda, en el afio 1905, ha dado espal-
«das 4 la reforma.»

Mr. Leroy-Beaulien no estaba informado entonces de
que mucha parte del mal provino de la mala situa-
cion y de la debilidad de los bancos chilenos.

Las consecuencias del restablecimiento del curso
forzoso en 1898 han sido desastrosas. Todo se ha
perturbado; todos los valores mobiliarios emitidos so-
bre la base de moneda de papel se han depreciado
enormemente, estimando su precio en verdadera mo-
neda, y muchos capitales han pasado injustamente de
una mano 4 otra, en silencio, pero en forma de una
verdadera expoliacion.

ITL.

Con datos oficiales, se puede precisar, exactamente,
el efecto que esta situacién produce sobre los capita-
les y sobre los ahorros.

En el aiio 1909 se congregé en Santiago, con mu-
cha ceremonia, una reunién oficial, con el fin de cele-
brar el desarrollo de las Cajas de Ahorro de Chile, y
onel objeto de premiar 4 las personas que hubieren
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sido més persistentes en sus costumbres de ahorrg
de pequedas sumas de dinero. Enj;re’ las personas que
merecieron premios estaba la sefiorita Rosario Cagtj.
llo. quien habia sido muy persistente en esa préctica,
durante veinte afios continuos. Desde enero de 1889
hasta diciembre de 1908, habia depositado, puntual.
mente, su cuota mensual en la Caja de Ahorros.

Liqﬁidada su euenta, resulta lo siguiente: que dy-
rante 240 meses deposité § 7 mensualmente, lo que
significa un depdsito total, en moneda corriente de
Chile, de § 1.680.

En el mes de enero de 1889, cuando la seforita
(lastillo fué inducida 4 hacer su primer depdsito de
$ 7, el valor del peso chileno en moneda francesa era
de fr. 3.05. es decir, el cambio se cotizaba 4 esa
cifra.

Pero, aun desentendiéndonos de esa ecircunstancia, y
tomando sélo en cuenta la ley monetaria que se dietd
en 1895, que redujo el peso chileno al valor de 18. pe-
niques, la depositante ha tenido ya que soportar una
pérdida considerable.

El peso chileno de 18 peniques corresponde en mo-
neda francesa 4 un valor de fr. 1,875.

Sobre esa base (fr. 1,875) el depdsito de $ 1.680 de
la sefiorita Castillo debié valer 4 los veinte afios, en
diciembre de 1908, fr. 3.150,

Reducido, mensualmente, 4 moneda francesa cada
depésito de § 7, al cambio que regia 4 la época del
depésito, es decir, al valor efectivo que en el mercado
tenia entonces el papel moneda, y sumados en mo-
neda francesa los 240 depésitos, resulta quejla sefio-
rita Castillo ha debido tener derecho 4 fr. 2.888.95.
Estoes lo que corresponde 4 § 1.680, reducidos, men-
sualmente, 4 moneda francesa, 4 la época de cada
depésito.

CO?WI"ﬁidOS en  moneda francesa los § 1.680, al
cambio que regia el Gltimo mes de los veinte afios, €8
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decir, & fr. 1,22 por peso, el depdsito de la sefiorita
(Castillo quedaba reducido 4 fr. 2.049,60.

Y si la senorita Castillo no ha retirado su depdsito,
como es probable, y ha esperado hasta el 30 de junio
de 1910, su depésito total de § 1.680, juntado con
mucho sacrificio durante los veinte afios anteriores,
no valdria, en moneda francesa, sino fr. 1.831,20, pues
el peso chileno de papel se habia depreciado en esa
fecha hasta equivaler sélo 4 fr. 1,00,

Resulta de todo esto que la depreciacion del papel
moneda chileno, desde que se dict6é la nueva ley mo-
netaria, en 1895, hasta el 30 de junio de 1910. im-
pone 4 la seforita Castillo una pérdida de casi 429/
de su capital; y, si sélo se toma en cuenta el wvalor
efectivo que cada depdsito tenia 4 la época de su
colocacion en la Caja de Ahorros, de todas maneras
tiene que soportar una pérdida de mas de mil francos.

Como apéndice 4 este estudio, insertamos el ealeulo
completo, mes a mes, del depdsito de la sefiorita
(Castillo, reducido & moneda francesa, con el fin que lo
examinen las personas que se interesen por esta ma-
teria.

El ejemplo que hemos citado no se refiere sino 4
una sola cuenta, con un depdsito total de § 1.680.
Pues bien, segiin los datos publicados, el 31 de diciem-
bre de 1909, en todas las Cajas de Ahorros de Chile
existian abiertas 249.006 cuentas, con un depdsito total
de § 27.293.164. Todo este dinero estd invertido en
bonos de la (aja Hipotecaria, y todo sigue deprecidn-
dose en la misma proporcion.

Existe también en Chile la Caja de Ahorros de Em-
pleados Piblicos. Funciona esta institucién, desde hace
mis de medio siglo, en Santiago. Su objeto es facilitar
Y fomentar el zhorro entre los empleados de la Nacion.

El capital de la Caja se invierte en letras de la Caja
fle Crédito Hipotecario y de otras instituciones ani-
ogas.
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El 31 de diciembre de 1899 el saldo tf_)ta.l de Jog
ingresos PTA de $ 1.954.000. El 31 de dl('.lembre de
1908, en el curso de un decenio completo, ese saldg
era de $ 3.843.000.

El valor del billete chileno en moneda francesa, el
31 de diciembre de 1899, era de fr. 1,73, y sobre
esa base los $ 3.843.000 deberian haber producide
fr. 6.648.390;: pero como el 30 de junio de 1910 el bi.
llete chileno se habia depreciado mucho més, y ng
valia sino fr. 1,09, resulta que los § 3.843.000 no
equivalian ya sino 4 fr. 4.188.870, resultando para los
empleados piiblicos una pérdida de fr. 2.459.520, 6
sea, 37%, del capital, s6lo desde 1899.

La depreciacién del papel moneda sigue su curso.
iEs probable que los empleados piblicos queden bur-
lados!

Con estos datos 4 la vista. puede estimarse la defrau-
dacién colosal de sus ahorros de que estin siendo vie-
timas los depositantes de las cajas de ahorros de Chile,
cuyos depdsitos siguen creciendo; y se comprenderd
también que, en vista de estos hechos, el Presidente
de la Repiblica Sr. Montt tuvo sobrada razén, cnando
en su mensaje al Congreso, vetando la ley de agosto
de 1909, hacia las siguientes observaciones:

«Un pais que se halla en esta situacién se encuen-
«ira, ciertamente, preparado para recibir una buena
«moneda, sobre todo cuando se observa, en medio del
« bienestar general, como excepcién dolorosa, que hay
«numerosos hogares en que domina la estrechez ¥
«casi la miseria, causada, no por falta de trabajo, si-
«no por la diminucién que el papel moneda produce
«en el valor efectivo de los sueldos y de las rentas,
«que son el fruto de largos afios de labor.

«El restablecimiento de la circulacién metélica, re-
¢clamado por las més altas consideraciones, haria de-
«saparecer las escaseces y sufrimientos & que muchas .
«familias estin sin razén sometidas.»
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Pero, jcudl es el procedimiento 6 la forma en que
los sostenedores del curso forzoso aprovechan la sub-
sistencia de este régimen? Es ya bien conocido en
Europa, segin lo manifiesta Mr. Jicques Lyon, en su
importante estudio La Politique Monétaire de I' Argen-
tine et du Brazil. Dice asi:

«Los exportadores, los agricultores y los que tie-
«nen negocios de crianzas, encuentran, en efecto, su
cventaja en el crecimiento continuo del agio sobre el
«oro, que les permite cambiar el numerario que reci-
«ben del extranjero, en pago de sus productos, por
«una cantidad siempre creciente del papel moneda,
acon el cual pagan sus gastos de produccién. Es eso
«lo que los proteccionistas agrarios de Europa han
« denuneciado siempre como una prima de exportacion,
«de que aprovechan los paises con moneda depreeia-
«da, ycontra cuyos efectos ellos reclaman la eleva-
¢cion de barreras en las aduanas. Es cierto que, en
«tales circunstancias, los precios en el interior del
¢pais, como asimismo los salarios, experimentan una
«cierta subida, pero que en ningin caso equivale,
« proporcionalmente, 4 la prima del oro, y deja to-
«davia al productor una parte considerable de pro-
4 vecho,

«Si es verdad que en el periodo de la baja del cam-
«bio aumenta el valor de los productos de la industria
«Ode la agricultura pagadero en oro, al paso que los
«gastos de produccion pagaderos en papel moneda no
«se modifican sino en proporcion mucho menor, el
«fenémeno contrario se produce cuando el cambio
«sube y tiende 4 acercarse 4 la par: el valor en papel
¢moneda de las mercaderias exportadas disminuye,
“mientras que los gastos de produccién se mantienen
«sensiblemente los mismos »

CUESTIONES MONETARIAS ?
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Y en Chile, lo describe el sefior Espinoza en los g.
guientes términos:

«Con todo, los hacendados formaron en el Congresy
«un grupo que siempre, en gombre del pais, protests
«de todo proyecto de conversion del pape_l moneda; asf
«como siempre se quejaron de toda reaccion observada
«en el billete de curso forzoso (6 de toda elevacién
«en la tasa del cambio internacional de Chile), en Jog
« momentos en que se preparaban para vender sus co-
«sechas de trigo; de tal suerte que, en gran parte, las
«expectativas de sus negocios se cifraron en la depre-
seiacion cada vez més profunda del eorculante.

«Los hacendados, en estos anhelos de depresion mo-
«netaria, han estado siempre acompanados por los mi-
«neros del pais, y, en general, por todos los que han
atenido valores que exportar.

«De esta manera, cuando el resto del pais ha espe-
«rado con verdadera angustia que cesase la caida del
«papel moneda (6 como siempre se dijo, la baja del
«tipo del cambio internacional), los hacendados y mi-
«neros observaron esa depreciaciéon con intenso regocijo;
«porque asi podian recibir mejores precios (en papel
«moneda) por sus productos.

«Los hacendados y mineros estuvieran muy conten-
«tos si el papel moneda, en vez de valer 11 peniques,
«valiera solo un penique, puesto que asi obtendrian,
«por cada fanega de trigo, la no despreciable suma de
« 132 pesos, aunque cada peso fuera solo de un pe-
«nique.

«No sabemos si nos expresamos con claridad sufi
«ciente, para demostrar el punto de vista en que los
« hacendados y mineros se colocan. Ellos pretenden que
«el papel moneda valga lo menos posible, para obtener
¢por sus productos la mayor suma de pesos. Este es
«su ideal, y luego veremos por qué.

«Como los agricultores 6 hacendados y los mineros
«desean recibir, segin acaba de verse, por sus produc-
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. tos, el mayor namero pfmible de pesos, sin atender
«para nada al valor intrinseco Iqu‘e te:nga e'sta unidad
« monetaria llamada peso fiduciario, investignemos el
apurqué de un deseo tan suste:mdo y tan en pugna
«con los intereses de la mayoria.

Jis de advertir que entre los hacendados y los mi-
cneros esté una poreién muy importante, si no la
« principal, del pais, por su posiuitjm social y su fortu-
¢na, por sus influencias en el Gobierno y en la Legis-
« latura.

«8i fuera posible penetrar los propésitos que estos
«cireulos persiguen con la depreciacion del circulante,
«se explicarian muchas cosas. Trataremos de despejar
caqui esta incognita.

«s cosa bien sabida, y ademas muy ficil de demos-
«frar, que la moneda, sea de oro 6 de plata, 6 ya es-
«té representada por el papel moneda, no puede tener
«gino alguno de los objetos siguientes: o6 sirve parala
cadquisicién de las cosas que se hallan en el comercio
¢humano, como ser, para comprar casas, muebles 6 in-
¢muebles, pagar servicios O remunerar el uso 6 goce
«de alguna cosa; 6 sirve para elahorro 6 la acumula-
aeion; 6 tiene por objeto la medida de los valores, 6
tsea la designacion de los precios; 6, en fin. sirve pa-
«ra solucionar 6 pagar las obligaciones que son sus-
sceptibles de extincion por medio de la moneda.

«No queda, pues, para examinar sino la cuarta fun-
ecién de la moneda, esto es, la que tiene como medio
«de liberar toda clase de obligaciones, y colocar esta
¢funcién frente al interés de los hacendados y mine-
€108, para ver si es posible hallar la razén de aquel
¢empeno de que viene haciéndose mérito.

«Bn consecuencia, contémplese el interés de los ha-
¢ cendados, ante las obligaciones que han contraido
¢ Para con la Caja de Crédito Hipotecario y para con
¢ los bancos hipotecarios, en razén de los préstamos
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« que han tenido para pagar sus fundos 6 para traba-
« jarlos; contémplese el interés .de los mineros, ante
« las obligaciones que han mn‘tmldn para' con log ban.
cos de emision, para trabajar sus minas, compray
maquinarias; contémplese 4 unos y 4 otros, ante lag
obligaciones que tienen para con. el Estadu y los
Municipios. en razon de las contribuciones que de.
ben satisfacer por sus fundos, sus minas, sus ca-
rruajes, sus bodegas de vinos; considéreseles ante los
desembolsos que los unos y los otros deben hacer,
en razon de los fletes que tiemen que pagar 4 la
« Empresa de los Ferrocarriles del KEstado, por sus
« maderas, sus cereales, sus postes, su leche, sus ani-
« males. sus metales; considéreseles ante los salarios
« que pagan & los labradores y gafianes, 4 los adminis-
« tradores y 4 los mayordomos, y se verd si es cosa
que les conviene 6 no la baja del ecirculante fiducia-
rio; si en verdad, sus quejas, en cada ocasion que
el papel moneda reacciona, tienen motivos, y si les
conviene 6 no el mantenimiento del papel moneda.
«Bs aqui en donde se halla, precisamente, el secreto
de la politica que nuestros legisladores y estadistas
hacendados han desarrollado durante tantos afios,
alrededor del papel moneda, que, es justo decirlo, no
« vino por ellos; pero ellos han sido los més diestros y
esforzados campeones que ha encontrado el mante-
nimiento de un estado tal de cosas.

«En efecto, las obligaciones no se elevan, aunque el
papel moneda baje: ni se elevan las contribuciones,
« i los fletes ni los salarios; pero, eso si, se alzan los
precios de la tierra, de los arriendos, de las made-
ras, del trigo, de los animales, de la leche, del pas-
to, de los vinos, del salitre, del cobre, del carbon,
Rroporcionalmente al descenso del eirculante fiducia-
Tl0, y & veces en una proporcién algo més elevada.
«Se nos dird que también se alzan los fletes y los
«salarios; si, pero siempre con mucha lentitud, ¥
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ajama'lg en proporeion al descen.su del papel 1.110118'(‘13.

(omo se ve, son los agricultores propietarios,
o principalmente, los que en Chile fl,prnvechan de la
s depreciacion de la unidad monetaria de papel.

«Son principalmente ellos los que han contraido
s compromisos en los bancos, y han negociado deudas
o hipotecarias que estin representadas por muchos
s millones de bonos hipotecarios en ecirenlacion. Los
«deudores hipofecarios tienen que pagar esos bonos y
cotras dendas en papel moneda, y deahi sn conve-
eniencia en que ese circulante valga lo menos que
« gea posible.s

Y en otras publicaciones agrega el sefior HEspinoza:

«Cierto es que, en gran parte, la prosperidad de
«log hacendados se ha debido: & los altos precios
«que, mediante el régimen del papel- moneda, han
a aleanzado los productos de la agricultura; 4los ba-
«jos salarios que, favorecidos por ese mismo régimen,
ahan podido pagar & los gafianes, inquilinos, mayor-
« domos, administradores y demds gente que tienen
enecesidad de ocupar; 4 las contribuciones y fletes,
«cada vez mas infimos, que han satisfecho, gracias 4
«las depreciaciones de ese mismo billete; 4 que han
«podido pagar sus deudas hipotecarias con valores
«reales cada vez mas pequeios, mediante ese mismo
«papel moneda. . ... : pero el hecho es que la agri-
«cultura ha prosperado, cualquiera que sea el con-
“Junto de causas que ha traido ese desarrollo.

«Existe, por tanto, un hecho evidente, 4 saber:
“que la agricultura ha prosperado, y que, acaso més
“que la industria agricola, han prosperado los hacen-
«dados. i

“El medio mis fdcil que nuestros grandes hacendados
«han encontrado, para prosperar en las tareas de
«la agricultura, es el papel moneda, gracias al cual,
«vendiendo 4 precios de oro los productos de sus ha-
“ciendas y pagando sus deudas, lo mismo que los
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«salarios, los fletes y las contribuciones, en papel
«moneda cada vez mds depreciado, consiguen ver
«erecer sus rentas, aungue no empleenlalv)onns. ni
« canales de riego, ni los mejores procedimientos de

« cultivo, ni mAquinas.»

Desde luego, sabemos que la Administracion de las
cajas de ahorros fiscales ha invertido ya § 32.000.000
de los ahorros del pueblo de Chile en bonos de la Caja
Hipotecaria, que deben reembolsar por conducto de
esa institucién los propietarios-agricultores-legisladores.

Como hemos explicado, tomando por ejemplo el caso
de la sefiorita Castillo, pasa del 409 del capital la
pérdida que los tenedores de esos bonos han sufrido ya
hasta junio 30 de 1910, tomando sélo como base de
partida el peso de oro de 18 peniques que debié sub-
sistir desde 1895. Esa pérdida que soportan los deposi-
tantes aprovecha. naturalmente, en igual proporeién,
d los que tienen que pagar los citados bonos, pues
constituye una rebaja de la deuda.

Caletilese cudnto tienen perdido hasta junio 30 de
1910, en los 32 millones de pesos en bonos, los depo-
sitantes de las cajas de ahorros, con la depreciacion
de mas de 409, ya consumada, v cuinto SegUITATN per-
diendo con la mayor depreciacién (que viene en se-
suida.

El Estado tiene invertidos también $ 34.000.000,
pertenecientes al fondo de conversién, en bonos de la
Caja Hipotecaria, y 22 millones més por otros motivos,
los que siguen en sn depreciacién el mismo camino de
los demas.

Sélo estas partidas de bonos hipotecarios, junto con
los que pertenecen 4 la Caja de Ahorros de los Em-
pleados Piiblicos, suman 92 millones, cuyo valor en
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oro estd ya dgpreuiaglu en més de 409, lo que si griifica
que la couum:cl%}d pierde mis de 37 millones de pesos,
valor que ‘mlen_('.msa[c}ente pasa 4 poder de los agricul-
tnres-proPle.ta.rms-leglsladmes._ pues se descargan de sus
compromisos con un alivio equivalente.

Si 4 esto se agregan las inversiones, en los mismos
papeles, que tienen numerosos establecimientos de be-
neficencia, los tutores de menores y otros funcionarios
compelidos por la ley & inversiones en esa forma, y los
bonos del mismo origen, que estin en’ poder de viudas
yotras personas poco conocedoras de esta materia, se
comprenderd que es muy subida la cifra de esog valo-
res que estd invertida en bonos hipotecarios,

El valor efectivo de todos sigue evaporindose gra-
dualmente.

Cuando se dicta una ley ordenando la emisién de
billetes y la compra de bonos, como es natural, los
bonos apreciados en papel moneda suben de precio en
el mercado. Esto si que esuna subida artificial; pero,
como es en beneficio de los legisladores partidarios del
papel moneda, la encuentran muy natural.

(Cuando necesiten vender esos bonos y los lancen al
mercado, ya veremos como bajard el precio, artificial-
mente también, pues no existirin compradores para ab-
sorberlos con suficiente rapidez.

El total de los bonos emitidos por la Caja Hipote-
caria de Chile importaba 182 millones de pesos, en 31
de diciembre de 1909, y segin el selor Espinoza, dos
o ahorros, los depésitos en los bancos, las inversiones
«de capitales monetarios en acciones de companiasin-
« dustriales, en bonos, suben de mil millones.»

Hemos manifestado més arriba que existen en las
oficinas piiblicas 92 millones por lo menos, y en poder
de instituciones de beneficencia, ete., muchos millones
mas, lo que significa que, seguramente, 1_3- mayor pro-
porcién de los bonos emitidos por la Caja Hipotecaria
estd va en esas manos.
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Fsos bonos provienen de présta-l.nliis .t‘.ft?ctlli-].d('_lﬁ‘ por
los bancos hipotecarios i los pmpmtn}'lnﬂ que quieren
hacerse de recursos. A esos pmpiei&arlns les conviene
que se deprecie en cuanto sea posible el valor de la
moneda circulante con que se pagan esos bonos, como
hemos explicado.

El sefior Espinoza afirma: _

«Las depreciaciones del papel moneda, cuulqmere} que
«sea el pais en que se observen, no son hechos ajenos
«4 la voluntad del que lo emife, sino, al contrario,
«consecuencias de esa voluntad, sea que se llame im-
aprevision 6 desconocimiento de los principios econé-
€ MICo8,

«Es preciso, ademas, agregar que esa depreeciacion es
«enteramente ajena & los tenedores sucesivos, que no
«sean el mismo que emite el papel.

ol papel moneda se deprecia ‘imicamente por las in-
«seguridades que rodean su paga, 4 la par, en mone-
«da metdlica, 6 por las inseguridades existentes acerca
«de la época de su liberacion, asi como, invariable-
«mente, se eleva su valor con las seguridades que se
«adquieren respecto & su canje por la moneda metd-
«lica prometida.

«La honradez del deudor y su solvencia son dos
«factores inseparables y prominentes en la estimacion
«del papel moneda.»

VI,

En Chile, los partidarios del papel moneda, 6 sea,
el circulo que domina actualmente en el Congreso en
esta materia, es muy aficionado 4 citar los actos de la
Repﬁblics.t Argentina, como ejemplos dignos de imitar.

Pues bien, jcudles han sido los procedimientos de la
Repiiblica Argentina, en esta materia?

Pocos afios después de declarada la mdependencia
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argentina, en 1820, se inicid en ege pais la emisién de
billetes.

En 1826 se declard que eran inconvertibles los bi-
lletes del Banco de Descuentos, sobre cuya base s¢
constituyd después el Banco Nacional,

En 1828 estaba ya el billete muy depreciado, yla
onza de oro, que valia 16 pesos fuertes, se cotizaba &
117 pesos billetes. Siguieron las emisiones de billetes,
y, naturalmente, siguieron éstos depreciindose: en 1840
la onza de oro valia 8§ 514 papel. En 1867 se cre6 la
Oficina de Cambio, y alli el papel moneda fué con-
vertido & oro, en proporeion de § 25 papel por § 1
de oro. Asi, § 2,500 papel e redujeron 4 § 100 oro.

En 1876 se clausurd la Oficina de Cambio, y se es-
tablecid de nuevo que eran inconvertibles los billetes
del entonces Banco de la Provincia, los que, otra
vez, se depreciaron enormemente. Ya se conocia el
camino seguido en 1867, y en 1881 el papel moneda
fué convertido de nuevo en la misma proporcién an-
terior, 6 sean, $ 25 papel por § 1 de oro.

Asi, $ 100 papel quedaron reducidos 4 sélo 8 4 oro.

En 1885 cayeron por fercera vez en la inconver-
sion, y, naturalmente, aumentaron las emisiones, y la
depreciacién del papel siguié su curso natural tam-
bién.

En enero de 1892 el premio del oro estaba 4 390%:;
después bajo. ; o

En 1899, habiendo en circulacion § 322.000.000 en
papel moneda, inconvertibles por tercera vez, se ered la
(Caja de Conversion, que establecié el canje del papel
por oro, y de oro por papel, d razon de 44 centavos
oro por cada peso de papel. jgual 4 un premio de
127,279, sobre el oro. g =

Asi, $ 4 de papel moneda quedaron reducidos 4
$ 1,76 oro.

Resumiendo: § 2.500 del primitivo papel mon'eda
que se emitité desde 1820 en la Repiblica Argentina,
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con promesa de pagarlo en oro, fueron reducidos al
valor irrisorio de so6lo $1,76.

iY se pregona mucho en Chile, como digno de imi-
tacion, el ejemplo de la Repablica Argentina!

Don J. M. Rosa, Ministro de Hacienda argentino,
en su Memoria de 1900 decia:

" El estudio de las conversiones que se han hecho
«en diversos paises me ha persuadido de la verdad
«de este principio, 4 saber: que si la moneda, en un
«pais determinado, ha sufrido una gran depreciacién
«que se haya mantenido durante un periodo bastante
«largo, de tal suerte que las condiciones econémicas
« del pais se hayan transformado radicalmente, es im-
« posible volver 4 la par antigua de cambio.»

Esto afirmaba ese funcionario, después de la terce-
ra anconversion argentina.

A propisito de esto, dice el sefior Espinoza:

«La Republica Argentina, que se hallaba, asimismo,
«ahogada por el papel moneda: que habia tenido que
«experimentar grandes pérdidas, con la desvaloriza-
« cion. persistente de su circulante; que veia después
« venir, sobre ese mismo cireulante, una reaceién vio-
o lenta, se fué, sin vacilar, sobre la moneda misma,
«valorizando su papel en 44 centavos.

«Lios intereses de ciertos circulos, que vieron alli
«con despreocupacién la continuada baja del papel
«moneda, porque eso les convenia, no pudieron que-
« dar impasibles & la reaccién, y pusieron 4 esa alza
«un dique, de orden precisamente monetario.»

VIL

_Pero en nuestro pais no hay probabilidades de que
ni siquiera adopten medidas semejantes 4 las que
nos hemos referido.

Se ha propuesto aqui también la creacién de una
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(faja de (_‘.onversiél{. para canjear por oro los billetes,
drazom de 12 peniques por peso, en lugar de 18 pe-
niques, pero la idea no tiene aceptacion,

Bl proyecto de Caja de Conversibn es malo. por
diversas razones. Bl argumento principal que se ha
adoptado no ha sido el de cumplir el compromiso de
pagar el billete fiscal al tipo establecido y prometido
de 18 peniques, sino que ge ha buscado la manera
de impedir que en ningiin caso pueda subir 4 més de
12 peniques, sin dar ninguna garantia contra una
nueva enconversion, v de consiguiente contra una nne-
va rebaja.

En Chile. los intereses de los agricultores-producto-
res son relativamente mas fuertes que en Argentina 6
Brasil, v, ademds, aqui el Ejecutivo tiene menos atri-
buciones que en aquellos paises, y los papeleros, repre-
sentados por la Liga Agraria, dominan el Congreso.

Los interesados en la estabilidad en el valor de la
moneda son en realidad la inmensa mayoria, pero,
prieticamente, no tienen representacion en el Congre-
so, y son impotentes.

Clonsiderando los hombres que nos dominan en los
poderes ptblicos, la falta de ilustracion en estas mate-
rias en la direceién de la prensa y la indolencia 6 au-
sencia de opinién piablica, no se va viendo remedio
gorrecto 4 la situacion. Los hombres que nos dominan
son los mismos partidarios del papel moneda, y mis
tefiidos que los que dictaron la legislacion de 1898.

La Liga Agraria es una organizacion que se h'a for-
mado para influir, en representacion de los agriculto-
res-propietarios, en la eleccion de los miembros fiel
Congreso, y en el funcionamiento de esa corporacion
en beneficio de sus adeptos.

No hay la menor duda de que han lo_gmdﬂ y estin
logrando su propésito, en cuanto al alivio de sus pro-
pias deudas, mediante la depreciacién gradual y per-
sistente del papel moneda.
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El sefior Espinoza de_scribe lo que ]}a pa,Ba.::lu ¥y lo
que estd pasando en Ch.llE'-T en los slgulentes términos;

«Supongamos la existencia de una denda de % !,()00
«de 45 peniques, que debe ser cancelada con dividen.
«dos anuales de $ 100, incluyendo intereses, amor-
«tizacion y comisiones.» .

«Asi. en diciembre de 1877 los agricultores que de-

«bian pagar una deuda de $ 1.000, 4 la que hemos
«supuesto un dividendo de § 100 de 45 peniques, pa-
«oaron, efectivamente, esa suma, 0 sean 4,500 peni-
ﬁques; en diciembre de 1887 los ztgriculture% debian
« pagar igual suma, y sélo pagaron 2.500 peniques; en
« diciembre de 1897 debian continuar pagando 4.500
«peniques, y solo pagaron 1.750 peniques, y, finalmen-
«te, en diciembre de 1907 s6lo pagaron 950 peniques.
Bl Gltimo dividendo habria dejado & los agriculto-
res una ganancia liquida de § 3.550 peniques, igual
suma perdida por sus acreedores hipotecarios.
«Desde este punto de vista, 4 los agricultores y ha-
i cendados conviene el curso forzoso, ya que 4 la
sombra de él pueden, sin que del acreedor se es-
capen lamentos ni quejas amargas, expoliar impu-
nemente.
«Los agricultores han sido también, de hecho, los
partidarios méds decididos del papel moneda.
aSiguese de lo expuesto que 4 los agricultores con-
vendria no sélo el alza del trigo en el mercado uni-
versal, 6 sea, en las grandes plazas de Europa, de
América, del Asia y de Australia, y la diminucién
« de los gastos de produccion, sino también el descen-
so del papel moneda; de tal suerte que, no pu-
« diendo obrar sobre ninguno de los primeros elemen-
« tos del precio, y pudiendo obrar sobre este ltimo
« factor con toda eficacia, se empefiarin en que se
¢ perpetie el curso forzoso, en que el billete valga
« menos, y lo menos posible de dia en dia.

«Asi, pues, el circulo de los deudores hipotecarios
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« agricultores se halla, por muy poderosas razones de
« conveniencia personal, interesado no sélo en la er-
sistencia del curso forzoso, sino, ademés, en la Eaja
progresiva del papel moneda. y hasta en que no
« se dé ocasiébn A reacciones, porque pueden perju-
dicarles.

«lomo es sabido, los hacendados forman en Chile un
« grupo importante en los circulos legislativos y gu-
« bernamentales, y es de aqui de donde nace tam-
« bién uno de los obstiaculos mas grandes al resta-
« blecimiento de la circulacién metdlica; pero es tam-
« bien de aqui de donde puede adoptarse, por una
« frageion importante del piblico, un corrective con-
« tra lag expoliaciones que se hacen, 4 la sombra
del papel moneda.s

=

=

o

VIII.

Para manifestar el dominio que han adquirido y la
situacién en que han logrado colocarse en Chile los
agricultores-legisladores, citaremos las siguientes pala-
bras de un senador de Concepeién, en la sesién del
Senado, del 11 de agosto de 1910:

«No me imagino qué tiene que hacer todo aquello
«con la situacién que estamos contemplando. jLa agri-
«cultura y la mineria contribuyen en algo al inere-
«mento de las rentas nacionales?

«La agricultura, sefior Presidente, no paga derecho
«de exportacién, ni paga tampoco derecho de impor-
«tacién por las herramienfas y maquinarias que nece:
asita para la labranza de los campos. Para ella se cons-
atruyen ferrocarriles, que de ordinario no dejan uin-
«gin interés para el capital invertido. De la mineria
«puede decirse otro tanto. Estas dos ramas de lapro-
e« duceién nacional absorben gran parte de las entradas
«de la Nacién, pero contribuyen 4 ellas muy poco, no
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«en mayor grado que como contribuimos todos, con g
« hecho de adquirir los articulos de consumo que ne-

o cesitamos. - _ ; {
«Por otra parte, la agricultura no paga contribucio-+

«nes fiscales. Apenas paga una "'”m'rih}fc'i(m munici-
apal, que de ordinario no est-fm_en rela-{,:mn con e! va-
«lor real de la propiedad, habida L‘l_:]?Sl.d(‘.‘I'fu‘!(')n i su
« poder productor. Y esta situacién p'rlwl‘egmdu e1 que
«se encuentran la agricultura y la mineria no creo que
«deba variarse, sino que debe subsistir, porque estimo
«que las rentas nacionales son suficientes para los gas-
«tos que deberiamos hacer y 4 los cuales deberiamos
« limitarnos.»

Y respecto 4 sus pretensiones todavia mds exagera-
das, en cuanto 4 servirse para sus fines de la empre-
sa fiscal de los Ferrocarriles del Estado. dice lo si-
guiente una publicacion de la prensa:

«Bstdn frescas aun las deliberaciones del Congreso,
«sobre las tarifas diferenciales propuestas por M.
«Huet; la opinién dominante de la representacion agri-
«cola fué la de comsiderar el servicio de ferrocarriles
«como un servicio publico gratuito, como el cuerpo de
« policia, como la beneficencia, como el servicio de
cinstruceion.

«lste criterio no admite términos medios: segtin ¢l
«el servicio de transporte debe ser gratuito: ;i qué
«titulo se le cobra al cliente del ferrocarril una suma
«dada, si el servicio debe ser sostenido por la comu-
«nidad?; ;& qué valor corresponde esa cantidad, si
“no es el precio del transporte?

Como se ve, los agricultores-legisladores en Chile lo
han organizado todo en provecho propio.

Y todavia, con audacia sin 1gual, amenazan al Go-
bierno, si intenta subir las tarifas de los ferrocarriles,
para lograr que siquiera cubran sus gastos, segin las
siguientes expresiones de uno de sus diarios: _

«Hoy se pretende de nuevo, para remediar ‘en parte el

4
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« déficit & que nos ha arrastrado el carnaval adminis-
«trativo, alzar las tarifas de los ferrocarriles,

«Bs ya tiempo de que los agricultores del pais ha-
«gan saber al Gobierno que estin cansados de desem-

«penar el papel del macho cabrio, que cargaba con
«todos los pecados de la tribu.s

iY esta amenaza se lanza, & pesar de que el Minis-
tro anuncia en el Congreso que el déficit de la explo-
tacion de los ferrocarriles alcanza & § 2.000.000 al mes!
Bl régimen de pérdidas de ferrocarriles no puede se-
guir indefinidamente. El pais carga con ellos de todas
suertes: y esas cargas quedan ahora distribuidas con
injusticia manifiesta.

[X.

Los partidarios del papel moneda en Chile estin ur-
diendo otro atentado mds, y, dado el predominio con
que cuentan en el Congreso, que no representa legi-
timamente la opinidn pablica, nada extrafo seria que
lograran su proposito.

Abrigan el proyecto de fundar un Banco del Esta-
do, con el fin de proveer de fondos i los agricultores,
asignando 4 dicho banco, como capital, todo el fondo
de conversién, acumnlado con tanto trabajo y con
tanto entorpecimiento. Es notorio "que los billetes de
curso forzoso fueron emitidos con promesa de ser pa-
gados con ese fondo, que se dedicaba por la ley ex-
clusivamente 4 ese objeto, y de consiguiente ese di-
nero no es dinero fiscal, sino que pertenece 4 los
duefios & tenedores de los billetes circulantes, ¥ s6lo
.estd con custodia en poder del Fisco.

Pues bien, los partidarios del papel moneda, no
satisfechos con las ventajas ya obtenidas por ellos
con la depreciacion de circulante, intentan abora apo-
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derarse indirectamente del fondo de conversion, dis-
trayéndolo de su legitimo destino, y burlando una
vez mas & los portadores de los billetes fiscales cir-

culantes.
X

Uno de los érganos de los papeleros en la prensa,
cantando loas 4 las grandes ventajas del papel mo-
neda y 4 los beneficios que produce, se expresa en
los siguientes términos:

«Santiago se embellece y levanta en todas partes sun-
«tuosos palacios ¢ inmensos almacenes destinados 4
«grandes instalaciones comerciales.

Pero, ;quiénes levantan esos palacios? Se comprende
facilmente que no han de ser los depositantes de las
cajas de ahorros.

CAPITULO XI.

BUENAS CONDICIONES DEL PAfS, PERO ARRASTRADO
POR SUS LEGISLADORES A LA REPUDIACION.

Escritos los diez primeros capitulos de este libro, nos
sorprende la fatal noticia de la muerte del Presidente
de la Republica, Excmo. Sr. Don Pedro Montt, acon-
tecimiento desgraciado que no puede menos que traer
dafios 4 la condicién monetaria del pais.

_Es notorio que el malogrado Presidente tenia ideas
fijas y claras respecto de la conveniencia y urgencia
de la reforma monetaria, v es dificil que su sucesor,

sea quien fuere, abrigue propositos tan marcados como
el sefior Montt,
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Si él, con toda su decision y energia y con ideas
claras, no pudo impedir numerosos actos del Congreso
decididamente contrarios al interés piblico, iqué aucei
derd después? |

I1.

La situacié.n efc-unémica general de Chile debe con-
templarse bajo cinco aspectos, separados y distintos,
4 saber:

12 Su situacion geogrifica: todo el territorio cerca
del mar, el clima, la condicién natural, calidad y pro-
ducciones de su suelo y de sus aguas; todos elementos
muy buenos.

2% Su poblacién, aunque escasa, inteligente, vigo-
rosa y laboriosa.

3.2 Su condicion industrial y comereial, prospera,
sana y productiva, desarrollindose regular y rapida-
mente,

4.° Su situacion fiscal, 4 pesar de defectos de admi-
nistracién y de numerosos errores cometidos, es pros-
pera también, pues las rentas ‘son abundantes, debido
4 las buenas condiciones del pais; y la denda publica,
siendo moderada, puede servirse sin gran dificultad,
y ademds estd totalmente representada por los ferro-
carriles, terrencs y demis propiedades fiscales.

5. Su situacién monetaria y bancaria son, sin em-
bargo. desastrosas, debido al mal eriterio que los po-
deres piblicos han manifestado en las leyes dictadas.
Espinoza dice: ]
«Mas, ante este especticulo que consuela y satis-
face los anhelos de cuantos se interesan por la pros-
peridad nacional, vemos 4 puestra moneda seguir
un camino inverso; de afio en afio, vale menos, ¥,
como consecuencia, 4 nuestro tipo de cambio inter-

nacional lo vemos deprimirse de dia en dia: desde
o

& & & & &

CURSTIONFS MONETARIAS
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n el ano 1874, le ve-

=

los 45 peniques registradog e

« mos marcar 73 peniques en 1908. il
«Ante ese espectdculo de la actividad individual y

de las energias colectivas, que de todos los puntos
del horizonte levantan al cielo una obra en que se
« revelan sus anhelos de progreso y de lucha, se ve &
« nuestros Congresos, & nuestros estadistas y & nues-
« tros hombres de Gobierno, cometer, en materias
monetarias y bancarias, toda clase de desaciertos.s

IT1.

Es curioso y mortificante el cuadro que tenemos
4 la vista.

Un pais bello, sano, productivo, préspero y de bn-
llantes condiciones naturales, bajo un aspecto, y bajo
otro dominado por una situacién monetaria desastrosa,
que produce enormes dafios. Los viajeros que recién
entran al territorio de Chile quedan sorprendidos de
su gran feracidad. El sefior Aaron Pavlovsky, miem-
bro de la Comisién comercial argentina que visité 4
Chile recientemente, se expresa de la manera si-
guiente:

«En cuanto 4 la produccién, es de las mds varia-
« das que encontrarse pueda en un mismo pais: lle-
« gando & Santa Rosa de los Andes hemos probado
« riquisimas uvas de mesa, bien maduras, de distin-
« tas variedades, lo mismo que peras; en Quillota,
« perfumadas chirimoyas, paltas completamente ma-
« duras; en Valdivia, magnificas manzanas. En aquel
pI:ivilegiado pais todo se produce bien: el tabaco,
« olivo, moras, la vifia; todos los cereales, maiz, trigoy
y cebad_a, avena, centeno, etc.; entre las plantas texti-
les, lino, cdfiamo, rami; como plantas forrajeras, el
trébol, la alfalfa. En cuanto 4 la ganaderia. hemos
Visto un magnifico plantel de ganado vacuno de va-

=

® & & =
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arias razas, pura sangre y mestizos. Los caballos chi-
«lenos de 5111'3 y de tiro liviano son muy conocidos
«en las provincias de Cuyo, por su resistencia y ele-
«gantes formas. Los ovejunos se producen de varias
arazas, tanto de lana fina como de larga lana y
¢ gruesa.»

El Banker's Magazine. de los EE. UU., se PXPIesa
de la siguiente manera:

«Chile es uno de los paises mis ricos de SudAméri-
«ca, observé un reputado ingeniero de minas que ha
«pasado los ltimos diez afios en 'ese pais. No sola-
«mente es rico en minas, sino que sus recursos agri-
«colas son enormes. En las provincias del sur de Chi-
ale se encuentran enormes extensiones de terrenos de
« pastoreo, para ganados vacunos y ovejunos, tan bue-
«nos como los de Tejas.

«En la parte central de Chile se encuentran cente-
«nares de miles de hectareas de tierras fértiles. capaces
«de producir casi todos los productos conocidos.

«Por cierto, que Argentina es la principal producto-
«ra de trigo en SudAmérica; pero no puede aventajar
«4 Chile en Ia calidad del cereal producido.»

El sefior Roberto Hspinoza, en su libro Cuestiones
Financieras, afirma lo siguiente:

«Nuestro pais, ademas de sus fuentes agricolas, tiene
«muchas otras, bajo uno de los climas mds benignos
« del mundo.

«Cuenta con la mineria, que no serd agotada por l_“
«explotacion de miles de afos; tiene la fuerza motriz
«de sus rios, que no se agotard mientras exista el te-
«rritorio de Chile en su forma orogrifica é hidrogri-
«fica actual, y capaz de convertirse en fuente de'r"l-
«queza incaleulable y de dar alientos a una poblacion
¢NUMErosa. . . . . . tiene su situacion geografica, que ‘le
« permitird servir de intermediario entre el SUIREID
«de las provincias occidentales de la que sera grange
«y prospera Repiiblica Argentina y el Pacifico, y de
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«intermediario entre el comercio r_ie Bolivia y ‘_"1 Pﬂl"i-
« fico, mis proximo que el At-l_éntfco para Servir i esa
« Repiiblica de base de comunicaciones con ‘ei resto .de]
«mundo; y nos imaginamos que los estaﬁ'lstafs chile-
«nos, al pretender unir la Repiblica de Chile 4 la Ar-
«gentina y Bolivia por ferrocarriles, han mirado lg]ns.
«y entravisto el porvenir inmenso que, al comsrcio y
«d las empresas de transporte de nuestro p:-:.ls aguar-
«dan esos ferrocarriles, que ojald se multipliquen sin
ccesar, y que han entrevisto el desenvolvimiento que
«las riquezas nacionales y el desarrollo de nuestra
« poblacién esperan de obras semejantes.

«S6lo se necesita, en seguida. que s complete aquel
eplan, con muelles, dirsenas y diques capaces de ser-
¢ vir 4 un comercio sem2jante... ...

«Nuestro pais, ademis de sus fuentes agricolas, ade-
emis de sus fuentes mineras, de su comercio y de la
ahulla blanca, pesee en el sur una pesca abundante, y,
cen varias cindades ya, numerosas industrias exdticas
edan vida 4 varics miles de individuos, como las refi-
snerias de aztear, las fibricas de tejidos, sombreros,
« ete., que nada deben & la agricultura nacional.

«La industria agricola, no obstante todo cuanto se
«ha dicho en contrario, ha seguido prosperando desde
«1878 acd; la industria minera, nuestra industria prin-
«cipal, ha continuado proporcionando al Estado las

~«rentas méds cuanticsas; las industrias fabriles cuentan
¢ya con capitales de importancia, y suministran, en-
«tre los valores de la produccién nacional, una cifra
¢que pasa de cien millones anuales; el comercio exte-
erior ha cuadruplicado, desde el propio afio, su movi-
¢miento, y otro tanto puede decirse del comercio in-
sterior, que acaso cs superior al cuddruple; las indus-
«trias de transportes han crecido en nfimero y en pro-
¢ poreiones; las comunicaciones se han facilitado gran-
«demente con nuevas viag y nuevos medics lanzados
epor las invenciones, que de todes les pafses nos lle-
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« gan; en las ciu'da.des 1:‘1' edif:'lca.cién se ha mejorado y
ac;:ectdo,; la‘pawmentaczun tzxende 4 hacerse de dia en
«dia mas comoda; la salubridad, aunque todavia deja
«much'o que desear en todas partes, abre surcos en
« las dn:versas clases de la poblacién, § partir de nues-
« tros curct}los. gobernantes, que en materia de salu-
« bridad piblica tan poco han hecho; los ahorros, los
«depdsitos en los bancos, las inversiones de capitales
«monetarios en acciones de compaiiias industriales, en
« bonos, suben de mil millones; la instruceién piblica
«y privada, aunque con paso perezoso, hacen su cami-
«no, y tienden & restringir, de dia en dia, la cifra de
«los analfabetos; las bellas artes, que en 1878 dejaban
aver sus primeros eshozos, ofrecen ya obras de mé-
« rito.»

Este es un cuadro brillante pero veridico del pais,
debido & sus buenas condiciones naturales, que nos
presenta el sefior Espinoza.

Como es sabido, es enorme la produccién minera de
Chile, incluyendo en este ramo el salitre, el yodo, el
cobre, el carbén, la plata, el oro y también el guano,
segin algunos documentos oficiales.

Pero esa produccién minera seria mucho mayor si
tuviéramos en Chile un Congreso ilustrado, que supie-
ra y quisiera reformar el defectuosisimo Codigo de Mi-
neria que nos rige. La produccién minera en Chile
est4 en relativa detencion y sujetada en su desarrollo
por los defectos de esa ley.

Respecto de la produccién agricola, el Sr. Pavlovsky
dice lo siguiente:

«No tenemos datos estadisticos bien exactos para
«apreciar este valor. Sin embargo, nos vamos 4 per-
amitir hacer un célculo aproximado:
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«350.000 toneladas de trigo representan. S 35.000.000
« 3.000.000 de hectdlitros de vino, entre

¢finos ¥y COMUNES........cooc-ce- 25.000,000
« Admitiendo que las 820.000 hectdreas
«restantes produzean @ razon de
«$ 100 por hectirea, en legumbres,
« frutas, nueces, olivos, engorda de
« ganado, ete., tendremos. . ...« ... 82,000,000
50\ R R e e § 142.000.000

«Tenemos, pues, una produceion de § 142.000.000, en
«lugar de los $ 33.000.000 que se han calculado en
« 1871, es decir, que en 37 afos los productos de la
« agricultura han aumentado en 4309

«Hs evidente que estos cdleulos son aproximados,
«pero estamos inclinados 4 creer que, en realidad, el
«producto anual de la agricultura y de la ganaderia
«es muy superior d estas cifras. De donde podemos
«deduneir, sin temor de equivocarnos, que la agricul-
« tura actualmente, aunque fizura menos en las ex-
« portaciones, desempena en la economia chilena un
«papel mas importante que antes.

El Superintendente de Aduanas de Chile, en una
reciente publicacion, afirma lo signiente:

«En 1898 el comercio de exportacién representd un
avalor de § 170.103.114, y en 1908 uno de $ 319
«millones 149.072; el de cabotaje ascendié en 1898 &
« 8§ 79.860.605, y en 1908 4 § 258,194,492,

<«Reunidos importacién, exportacién y cabojate for-
«man, en 1898, un valor de § 353.923.846, y en 1908
cuno de §844.608.333.

«liste aumento de proporcién se debe 4 internacio-

«nes de maquinarias para las industrias, especial-

«mente para la salitrera; de herramientas, de carbon

«y de petréleo crudo 6 en bruto.
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«Las siguientes cifras dan una

« aumentos experimentados por los referidos articulos
¢ ]

« i los cuales podrian agregarse otros, como el hierrg
«en planchas y numerosos mgs:

idea exacta de los

Afios. Carbin de piedr, Maquinaring v herramientas,
1898 S 13.303.028 S 3.379.078
1899 » 12,406,358 »  5.380.174
1900 v 13.524,.840 » 4.137.588
1901 » 14.437,252 » 9.870,903
1902 » 15.281.037 » 15.247.725
1903 » 16.041.813 » 13.227.777
1904 » 16.641.625 » 21.266.156
1905 » 23.795.103 » 25.539.389
1906 » 20,396,480 » 40,126.349
1907 » 30.010,138 » 48,015.304
1908 » 32,140,140 » 53.254.831

El comercio de importacién y exportacién en 1909
importé la suma de § 568.512.672, v el de cabotaje,
§ 278.796.585.

En 1910 sigue el aumento, y es sabido que el indicio
mis seguro de la evolucion de un pueblo es la impor-
taneia de su comercio.

Se comprende que un pueblo que aumenta tan con-
siderablemente su consumo de carbén y su empleo de
maquinarias es un pueblo que se desarrolla y que
progresa.

Un distinguido banquero francés, que recientemente
visité & Chile, declaré & un respetable caballero 'de
Valparaiso que, 4 su juicio, este pais merecia crédito
en Europa, porque su deuda piblica era moderada, y
que el valor de los ferrocarriles del Estado, solos, més
6 menos, cubria su importe. :

Sabe, ademis, y tom¢ en cuenta ese sefior francés,
que Chile tiene grandes extensiones de terrenos fisca-
les, y terrenos salitrales de gran valor pertenecientes al
Estado.
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Agregé que ellos no se aiarnmhan‘ con que Chile
contrajera empréstitos, siempre que fueran para eje-
cutar obras piiblicas de interés g_em‘ara.l. .

Habiéndose pnwn(‘a.dn en el Senado una discusion
sobre la situacién econéomica de Chile, el senador de
O’'Higgins dijo, en la sesion de 3 de agosto de 1910:

«Pero viniendo 4 la estadistica. he tenido la eu-
«riosidad de formar un estado de los gastos de la Na-
«cion, por periodos de diez en diez afios, desde que
«se afianzo la independencia hasta el presente, redu-
«ciéndolos todos al tipo de diez peniques. En 1830 J
«el presupuesto de gastos, reducido 4 este tipo de
«eambio, ascendia & 7 millones 200 mil pesos. En
« 1840 se observaba un aumento de noventa por cien-
«to, llegando la suma de gastos 4 mds de 13 millo-

1
M g T G e 0 |

¢ nes.
«En los decenios signientes la progresion del aumento

«fué de un sesenta, un noventa, un ciento veinte y
«un eciento sesenta por ciento.

«Viene, en seguida, un paréntesis, 4 causa de la
« guerra del Pacifico. El Gobierno tuvo, como ocu-
« pante bélico, facultades dictatoriales para la percep-
«cién é inversion de caudales en territorio enemigo,
apor lo cual no se nota diferencia fmayor entre el
« presupuesto de gastos de 1880, que ascendié & 137
«millones, y el de 1890, que subid 4 141 millones; en
«1900 hemos gastado 213 millones, y en 1910, segin
«la exposicion del sefior Ministro de Hacienda, las
«inversiones calculadas llegan 4 la enorme suma de
« 380 mullones; pero esta cifra no representa mds que
«un aumento de 70 por ciento sobre el presupuesto
«de diez afos atris. -

«En los presupuestos de los dltimos afios estdn in=
«cluidos més de 130 millones que se han invertido,
«de rentas ordinarias, en construccién de ferrocarri:
«les y otras obras ptblicas, segiin lo ha manifestado
«el mismo sefior Ministro, '

i e b
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.,Pt‘}‘u donde se nota méas la prospera situacién eeo-
«nbémica que atravesamos, y el lisonjero porvenir que
« podemos augurar, es examinando el estado de la in-
« dustria del salitre.

«He examinado la estadistica de la exportacion del
«salitre durante los diez afios fltimos, para busear
«ahora el tanto por ciento del aumento relativo du-
erante el periodo proximo pasado.

«En 1900 la exportacion fué de 31 millones de quin-
«tales. En el afo actual, como lo ha manifestado el
« sefior Ministro de Hacienda, serd de 51 millones de
«quintales: y. segin caleulos de personas entendidas,
«esta cifra estd muy cerca de la verdad, pues en con-
a« cepto de ellag solo podrd producirse una diminucion
«que no pasaria de 400.000 6 500.000 quintales, con
«respecto al dato suministrado por el sefior Ministro.s

Respecto de las probabilidades de que en el mun-
do se mantengan la demanda y el consumo del sali-
tre, el sefior Alejandro Bertrand, en su libro La crisis
del salitre en 1910, emite las siguientes opiniones:

«En efecto, calculando en 220 millones de tonela-
«das de salitre exzplotable, que segin la Delegacion Fis-
«cal del ramo encierran los terrenos calicheros conoei-
«dos, y en 800 millones la existencia posible en cali-
acheras inexploradas, segin la hipétesis ya enunciada,
«el salitre erplotable duraria hasta 1965, y el salitre
«existente hasta el ano 2070.

«No pretendemos, por cierto, que las lineas del
«consumo. hasta esas fechas vayan & ceiirse estric-
« tamente 4 nuestras previsiones; pero Creemos que
«sus desviaciones, # ese respecto, no podrin llegar 4
«ser tan notables que lleguen & desmentir la conclu-
«sibn & que ahora arribamos, esto es: |

«No hay temor alguno de que la demanda de ézoe
«fertilizante, en forma de salitre, pueda Bflffm e
«nucién antes que se agofen NueStros deploslt’rDS; por
«el contrario, lo mis probable es que siga en au-
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«mento, hasta pasar de un millon de toneladas de

«fzoe, 6 sean, de seis & siete millones de toneladas

@ a.l T L e T et T Ll SO 20 IO RO AL S R B MU

................. I T L R

«Los progresos en el cultivo de cerfeales, df_:mostra-
« dos en este libro, y los demds cultivos agricolas ¢
« industriales autorizan 4 prever la continuacién de
«esos progresos, en el consumo de fertilizantes, y &
« asegurar, aplicando al dzoe las expresiones que deja-
«mos citadas, que jamds habrd bastante dzoe para sa-
atisfacer d las necesidades del hombre moderno, quien,
«si quiere cada dia mds luz, con tanta mayor razon
«quiere también mds pan, mds leche, mas azucar, mds
wearne, mds fruta, més de todos los productos agri-
acolas, cuyo consumo corresponde i necesidades siem-
« pre sentidas, tal vez, por toda la humanidad; pero
ccuya satisfaceion, hasta hace poco reservada 4 al-
«gunos previlegiados, tiende cada dia mis & ser el pa-
¢trimonio comin de todas las clases sociales en los
« pueblos civilizados; productos en que el dzoe desem-
« pefia un papel tan importante.»

En la sesion del 4 de agosto, el sefior senador de
O’Higgins agregd:

«Uno de los sintomas mds marcados que manifies-
«tan un estado prospero, el grado de adelanto cons-
“tante y progresivo de la situacion economica del
« pais, se encuentra en la estadistica del movimiento
«comercial y de las entradas ordinarias de la Nacion.
« Basta leer los mensajes del Presidente de la Repii-
« blica, en la apertura de las sesiones del Congreso,
¢para notar que las entradas han venido en constante
¢aumento, & tal punto que, en un periodo de seis
<anos, se han mds que duplicado. Esas entradas, que
«segin el mensaje de 1904 eran de 105 millones, han
«llegado, segiin el tltimo mensaje, 4 280 millones.
ﬂDESBOPtemos lo que se quiera, por razén de la di-
«ferencia de combio, Yy siempre resultard que las en-
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atradas ordinarias han tenido un aumento, en pste
«breve periodo, de mas de ciento por ciento,s :

El senador de Curicd, defensor tenaz del papel mo-
neda, no pudo dejar de reconocer tan evidente ver-
dad, vy se expresé en los siguientes términos, en la
sesion del 11 de agosto:

«El pais manifiesta su riqueza en todos los ramos
«de producecion, en la mineria, en la agricultura, en
«la industria; todo_prospera, y cada dia son més fun-
«dadas las expectativas de aumento de la riqueza. De
«manera que todos estamos de acuerdo con el hono-
«rable senador por (’Higgins en que la situacién eco-
«némica del pais es brillantisima, bajo cualquier as-
«pecto que se la considere.

«Estamos de acuerdo también en que la situacion
«financiera (fiscal) es detestable, y el contraste que
« existe entre una y otra es mayor, si nos fijamos en
«la situacién brillante que nos pintaba en sesiones
«anteriores el senador por O'Higgins.»

{4

Como se ve, por todas las declaraciones y afirma-
ciones citadas, el pais en su conjunto esti en muy
buena condicién industrial y comercial; pero, como ex-
plicamos en otros capitulos, estd perdiendo cap}tales
propios, estd privado del uso de capitales extranjeros,
y mucha parte de la fortuna particular estd dislocada,
es decir, que ha pasado y estd pasando, injustamente,
de las manos de los que han formado con trabajo los
ahorros 4 poder de los mds audaces, que han c'resfc’iu
¥y mantienen el plan de subsistencia y de depreciacion
sistemética y gradual del papel moneda de curso for-
Z080. P

Se ha emitido el papel moneda en Q}Me, con el prei
texto de reducir el tipo del interés. Mientras tanto, e
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s que, en agosto de 1910, el interés
del dinero sobre la base del papel moneda no bajaba
del 99, al paso que gobre la base _de oro, libras es-
terlinas, no es dificil efectuar operaciones, con buena
garantia, al 5% 6 al 6%, y en esta forma hay algo
colocado en Chile, pero relativamente poca cosa.

Pero los capitales extranjeros en Chile tienen que
soportar hostilidad continua de parte de ciertos circu-
los.

Bl sefior Espinoza dice:

«Mas, jeudndo se ha visto el empeno por atraer
shacia Chile extranjeros capitales? Si alguna empresa
«extranjera quiere aqui en Chile unir dos puntos por
«un ferrocarril, esa empresa tendrd que vencer mil di-
«ficultades para conseguir su intento, si es que an-
«tes, por agotamiento de paciencia, no abandona su
« propésito. Si capitales extranjeros quieren construir
«muelles, tendran que poner primero é prueba su te-
«nacidad en largos afos de lucha. Si, en fin, una
«obra cualquiera con capitales extranjeros desea em-
«prenderse, tendrin los empresarios que estar dispues-
«tos 4 perseverar durante afnos, si quieren lograr su
« objeto.. . »

Y otra publicacién en la prensa explica la situacion
en la siguiente forma, que es exacta:

«Sin embargo de aquel anhelo, todos los dias se oye,
«ain 4 los mismos proteccionistas, quejarse de la falta
«de capitales y desear vivamente la llegada de capi-
«tales extranjeros al pais; bien comprenden que sin
« capitales no hay negocios, ni movimiento, ni progreso
«alguno.

<Y ahi estd cabalmente lo absurdo de todas estas
«aspiraciones. Se pide que vengan capitales extranje-
4108, pero ;i qué vienen?

«Una de las principales industrias de nuestro pais ha

hecho positivo e

‘ﬂidf] y lo serd por muchos afios la explotacion del
esalitre, y de hecho la mayor parte de los yacimien-
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::ﬁ: sseo }flzcléggzrf:nz?es ;2&30:1 élrzaiﬁplt;hstaﬁ extranje-

s o 8 LA es. Pero desde hace
salgunos anos se viene haciendo campafa, en las cj-
emaras y en 'la prensa, en pro de la nacionalizacion
ade la industria del salitre: que las salitreras se reser-
aven para los capitales nacionales, Hasta se han hecho
«algunos ensayos de nacionalizacion, cuyos resultados
¢han sido lastimosos, en su mayoria, pues no basta
«organizar nominalmente algunas sociedades para po-
ader asegurar que. con ello, existe ya la industria sa-
a litrera nacional.

«Los capitales extranjeros, pues, no debieran venir 4
«ocuparse en la industria, porque ello, en el sentir de
«nuestros nacionalistas, es un despojo que se hace 4
«la riqueza chilena.

«Tan importante como esa en su cuantia, pero mucho
«mds por su extensién, es la industria comercial, el
«comercio: en ¢l encuentran los capitales extranjeros
¢excelente y bien remuneradora colocacién; pero bien
«conocido es el concepto bastante silvestre que aqui
«tenemos del comercio; los comerciantes extranjeros
«guscitan las desconfianzas, como las irritaciones, no
«gblo del vulgo ignorante, sino aun de personas de po-
«sicion elevada, hasta de los miembros del Parlamento.
«Y el proteccionismo aduanero jqué otra cosa es sino
«una guerra abierta contra los capitales extranjeros,
«que vienen aqui en forma de mercaderias del exte-
«rior?

«Esos capitales, pues, tampoco debieran venir 4 em-
«plearse en el comercio, porque al ocuparse en ello
snos defraudan, nos roban.

«La industria fabril da también campo extenso ¥
«rico & los capitales, pero contra el anPh’fO de los ca-
« pitales extranjeros en ella hay las mismas prevencio-
«nes que contra su empleo en el comercio; ¥ cabal-
«mente el proteccionismo industrial, 6, para hﬁ:hlﬂ' con
«mds propiedad, el proteccionismo fabril, tiene por
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«fin especial el desarrollo de [us_: industrias nacionales
«y dar empleo 4 los brazos nm_*,lunu,les. 74 ‘

“«Deben, pues, excluirse también de la %nduatrm fa-
«bril los capitales procedentes del extranjero.

«La agricultura no ofrece de ordma,t'm‘ empigo con
« veniente 4 dichos capitales, porque es mdu.st-rm que
« requjere condiciones pprsnnales. conocimiento del
«clima y del suelo, hibito en el t-ra.tu.de los g.l_n'erus,
«y muchas otras que sélo puede reunir el nacional 6
cel extranjero residente por largos anos en el pais.

«De hecho, pues, el capital extranjero estd excluido
«de la industria agricola.

«La tnica ocupacién que se va dejando libre al
«eapital extranjero es la de las obras publicas, para la
«cual aun se ofrece el atractivo de una garantia que
«llega hasta el 5%,; pero los recuerdos, todavia fres-
«cos, del Sindicato de Obras Publicas prueban que
«aun en esto no se trepidaria en sacrificar el capital
«extranjero, por poco que en ello se empenaran algu-
«nos capitalistas chilenos.

«;A qué vienen, pues, esos capitales 4 nuestro pais, si
atodas las puertas se cierran Gsi de todas partes se
«les excluye?

«No deben venir
«meros préstamos,
«terés.

«Pues no es otra cosa la industria bancaria; ella to-
«ma en Europa capitales que alli se ofrecen al 2, 21
«6 3% y los emplea en nuestro pais, donde el interés
«corriente pasa hasta del 109, para ganarse la dife-
«rencia. Pero ahora se pide la exclusion de los ban-
«cos extranjeros, la nacionalizacién de la industria
« banearia.

‘*N_‘* hay, pues, cémo conciliar el deseo de atraer el
«capital extranjero 4 nuestro pais y estos otros an-
« helos de hostilidad contra ese mismo capital.»

Hay ciertas inversiones de capitales extranjeros en

trabajar directamente, sino, como

a
4 ganarse lisa y llanamente un in-
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(‘hile, como ser los tranvias eléetricos de Santiago y
Valparaiso, que tienen que soportar grandes perjui-
cios, no solo por la reduccién de las tarifas de pasaje
debido 4 la depreciacion del papel moneda, sino 4 la
permanente hostilidad de las autoridades rﬁunicipales
de ambas ciudades. Ese procedimiento y esa hostili-
dad continuas son actos torpes, que desprestigian al
pais y dificultan la creacion de otras empresas con
capitales extranjeros, pues las que existen se ven en
situacién poco productivas y ademdis hostilizadas con-
tinuamente en diversas formas,

Vi

En esta situacion, los partidarios del papel mone-
da, en Chile, siguen con tenacidad su proposito.

Después de poner en vigencia la'ley de 1909, contra la
opinién del Presidente de la Repiblica, pero sin ningin
propésito de cumplirla, han seguido adelante con su sis-
tema.

Un diputado dijo en la Camara:

«En cuanto 4 la cldusula de que me ocupo, ella es
«tanto més irritante cuanto que todos saben muy bien
«que seria mds facil que un camello pasara por el ojo
«de una aguja, antes que se realizara la conversion
«bajo el imperio de la defectuosa ley vigente.»

Y puede afirmarse que esas palabras interpretan la
opinién y los deseos de la mayoria del Congreso.

Saben que ya han emitido papel moneda en exceso,
pero no por eso dejan de insinuar que hardn una nue-
va emisi6n, cuando crean que ha llegado el momento
oportuno para ello. )

Uno de los senadores de Concepcion se expreso en
los siguientes términos, en la sesion del 2 de‘ffgﬂﬂtﬁt

Mucho menos puede pensarse en una emision de

16 - i i insinuar
«papel moneda. ;Quién se atreveria hoy & 1ns
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« siquiera una nueva emision de pa}?el moneda? Los
« bancos tienen sus cajas repletas, tienen mas de lo
«suficiente para atender i la aa%isfacclén de sus de-
« pésitos, de modo que no ‘podna darse esta razén
«para aconsejar aquella medida, que no se puede in-
«sinuar siquiera en los momentos actuales. 4

«Yo quiero anticiparme un poco al sefior .Mjmstm,
«y pregunto jeémo se va & salvar este déficit de se-
«senta y tal vez de setenta millones de pescs?, jpor
«medio de empréstitos?, ;por medio de un aumento
«de las contribuciones?, jpor una nueva emision de pa-
« pel moneda?, jpor medio de la venta de bienes na-
«cionales? No ncs ha dicho nada el sefior Ministro, 4
4 este respecto.

Pero ya que no se atreven por el momento, y de-
sembozadamente, 4 emitir mds papel de curso forzoso,
siguen su plan de depreciar més y gradualmente el
que ya estd en circulacién, quitdndole la base de va-

lor fijo y estable.

VI.

Es notorio que lo que censtituye la fuerza del Banco
de Inglaterra s su preocupacién constante de conservar
y mantener la convertibilidad de sus billetes en oro.
Para ese efecto, mantiene enormes cantidades de oro
sellado y en barras en sus bévedas.

La pérdida de intereses que representa la falta de
movilizacién de sumas tan colcsales estd, excesiva-
mente, compensada con la firmeza financiera que esas
reservas dan & las instituciones bancarias, 6 4 los
G:roblernos que las mantienen; con las influencias que
tienen en la conservacién de la paz internacional; con
las ventajas que dan 4 las naciones en caso de guerras
exteriores, ya que permiten adquirir toda clase de ali-
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mentos para el Ejército y la Armada,
sin sacrificios; con el alejamiento
profundas erisis monetarias, cuanto

con rapidez y
de prolongadas y

mas elevadas sean
esas reservas, y. en fin, con la ausencia de probabili-

dades de nuevas emisiones de papel moneda ante eual-
quier conflicto, emisiones que son calamidades, en el
orden econdémico, tan desastrosas como una guerra.

Es notorio también que el Gobierno de los Estados
Unidos mantiene constantemente en Tesoreria por lo
menos cien millones de délares en oro, para asegurar
la conversion de sus billetes.

Pero en Chile se afirma que éstos son argumentos
importados, que no tienen valor ni pueden aclimatarse
en este pais; y los partidarios del eurso forzoso pro-
ceden en conformidad con su teoria, y en su prensa
afirman que da historia econémica de todos los paises
«nos ensena que no tienen influencia alguna las reser-
«vas metalicas sobre el valor del billete circulante...»

Apenas promulgada la ley de agosto de 1909, en la
cual de muy mala gana establecieron una acumulacién
mensual de § 500.000 oro para aumentar el fondo de
conversién, apenas promulgada, decimos, principiaron
las intrigas para dejar esa estipulacion sin efecto.

En la Comisién Mixta, compuesta de senadores y
diputados, que se reunié el 9 de diciembre de 1909,
para estudiar el presupuesto de gastos de la Nacion,
ge sometid 4 votacién i se aprobaba 6 no la partida
de $ 6.000.000 oro, que la ley de agosto nrr%ena.ba
acumular, para aumentar los fondos de conversion ,de
los billetes fiscales. Esa partida fué aprobada por solo
siete votos contra seis, es decir, con escasisima mayo-
ria, v s6lo cuatro meses después de promudgada la ley
que lo ordenaba. Esto manifestaba claramente el peli-
gro en que estaba ya el fondo de conversion.

En la sesién del Senado de agosto 2 de 1910, uno
de los senadores de Concepeion preciafﬁ més tEI propo-
8ito que perseguian, con la siguiente insinuacion:

1t
CUESTIONES MONETARIAS
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Lo mismo ocurre con la partida de seis millones
«de pesos oro, que se fzonsulta a{lualmente en el pre-
«supuesto del Ministerio de Hamenq% con el objeto
«de incrementar el fondo de conversion. CI'(?D que no
«hay conveniencia en enviar este dinero a _Eurf}pa,,
«que debe retenerse aqui, con IF; cua]‘ se mejorarg el
«cambio y habra 4 lo menos diez millones de pesos
«anualmente, para atender i las necesidades 4 que ven-
«go refinéndome.»

Y el senadar de Curicé, como era natural, apoyé la
indicacion en los siguientes términos:

«Primero, aceptando la idea propuesta ayer por el
«sefior Senador, de suspender las remesas 4 Europa,
« destinadas al fondo de conversion.» Y agrega: «Ten-
« driamos entonces, en moneda corriente, nueve millo-
«nes de pesos. Si 4 esto agregara el Gobierno una
«gruesa suma, que puede obtener realizando en Euro-
« pa unos treinta millones de bonos de la Caja Hipote-
« caria, que guarda en arcas fiscales, en donde hay cin-
«cuenta y seis millones: veinte y dos destinados al
«resguardo de la deuda interna y treinta y cuatro
«formando un fondo de reserva que, si no me equivoce,
« no tiene objeto especial, aun cuando me parece que se
«le destina 4 robustecer la conversién metalica.»

El sefior N.—«Precisamente 4 eso est4 destinado.s

El sefior senador de Curic6.—«;Por qué no se podria,
«pues, realizaren Europa treinta y cuatro millones en
+bonos, sabiendo, como se sabe, que esta operacion
«se puede hacer en buenas condiciones?» :

Y un senador de Santiago agregs, en la sesion del
11 de agosto:

«Pero hay otro recurso, que tengo que acept.arlo,
«porque he estado proponiéndole de afio en afio, cual
«es de suspender el envio de las remesas mensuales #
« Europa. La ley de 1907 obliga & remesar § 500.000
soro mensualmente; la suspensién de estas remesas

« produciria, en un afio, la cantidad de trece millones
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" (.19' pesos papel, que contribuirian 4 disminuir o] dé-
« ficit.y

£l senadm: de (?‘fn“ePCién, en la sesion del 11 de
;;gusbo,aypuyu_‘ también la venta de los bonos, diciendo:

«Bl senor k?enutit)l' parece que propuso la venta de
« bonos, _medxda en la cual estoy de acuerdo. 0Ojald
«que la idea se realizara, y ovjald también que los bo-
«nos pudieran convertirse de papel 4 oro, 4 fin de
acolocarlos en el extranjero.»

Con estas discusiones en el Congreso, y con los pro-
yectos 4 que nos hemos referido en otro capitulo,
tenemos bien disefiado el propésito que se persigne:
no solamente de impedir que se siga formando el
fondo de conversion, sino principiar & disminuir la
parte que ya existe acumulada, mediante la venta
de los bonos, cuyo producto estia destinado al pago de
los billetes fiscales de curso forzoso. Es indudable
que, logrado eso, seguirian desbaratando la parte ya
acumulada del fondo de conversion, existente hoy en
poder de banqueros en Kuropa, con el fin de que lle-
gue el plazo fijado para el pago de los billetes y no
haya dinero con qué pagarlos. Hs muy probable que
logren su propoésito, pues es la marcada tendencia de
la mayoria del Congreso, y ademés ya no existe el
malogrado Presidente Montt, que era quien defendia
tenazmente ese fondo de conversion.

Sobre esta cuestién de mantener reservas de oro para
asegurar la conversion de los billetes, el sefior Espi-
noza, con mucha razon, se expresa en los siguientes
términos:

«Los banqueros no pueden resignarse 4 observar
«con tranquilidad las grandes masas de oro en las
«cajas de los bancos, y & muchos economistas les su-
«cede lo propio. Creen unos y otros que ese oOro no
«debe mantenerse inaciivo, como dicen, d la mdustm:

«Unos y otros olvidan que ese Oro permanece ahi
«desempefiando una importantisima funcién; que ese
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coro, 4 pesar de su aparente l-e.’-n.r_w.(.é-a:ffa'.rrrf. desempefia
«una activisima labor en la mdugtrlg’; que se_haila
«sirviendo de elemento de valorizacion del billete;
«que estd destinado & prevemr los temores, en cual-
« quier evento, que pueda envnlver_ el erédito dfal
«banco; que su mMisién es la de servir para el canje
«del billete, & quien lo reclame; y para atender §
«las demds obligaciones de la institucion deudora,
« cnando el pﬁb]im desee ser pagado con oro y mo
«con billetes.

«8i se descuida el encaje metalico, jeon qué pagard el
« emisor sus billetes, y el banco depositario los depé-
«sitos del pitblico, si éste exige oro?

«Los duenos de ese oro som, no hay que olmdarlo, los
« tenedores de los billetes y los depositadores. . .»

«Los tenedores de los billetes, asi como los deposi-
« tadores podrin no sentir necesidad alguna al retirar
«ese oro, y dejarlo, por muchos afios, empozado;
« pero esta circunstancia no debe ser considerada sino
«como el resultado de la plena seguridad, que unos
« y otros tienen, en que el banco no dispondra de ese
«oro, que lo guardard en sus cajas, que el banco
«tendra siempre a su disposicion las indispensables re-
« servas para servirlos.

«Mas, en cualquier momento de panico, ocasionado
«por un conflicto exterior & una convulgién interior,
«ante cualquier peligro de quiebra de la institucién
«deudora 6 de otras instituciones bancarias importantes
«relacionadas con ellas, ante cualquier fraude capaz
«de comprometer la caja del banco, las demandas de
«oro, en canje de los billetes y en pago de los depo-
«sitos, se hardn sentir con tanta mayor intensidad
“cuanto mas vivo sea ese temor.

<A fin de prevenir todos los trastornos econdémicos
“que trae consigo el retiro violento y la consiguiente
«ocultacién de ese oro, se impone la necesidad de
«mantener un encaje suficiente con qué atender a la
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a dema-n_da en esas contingencias, que, aunque tardias,
«no dejan de ser regulares,

 «La causa de la profunda crisis monetaria que azotd
«& los BEstados Unidos de Norte América y & gran
aparte de la Europa, en el afio 1907, tuvo su génesis
«en el difundido error de que no debe mantenerse in-
«moble el oro en las arcas de los bancos, 6, en otros
«términos, en la débil proporcion del encaje metilico
«con respecto 4 las obligaciones.

«La imprevision de los banqueros, el error de los eco-
«nomistas y el predominio de las falsas teorias que &
«este particular se sostienen, han causado al mundo
«pérdidas que, si se valoraran. se elevarian 4 muchos
«miles de millones.

«Las pérdidas puramente materiales, sin contar los
«demas trastornos causados por estas erisis moneta-
«rias que luego trascienden & las demds ramas de la
«economia soecial, bien valuadas, quizas si, al fin, no
«resultaran muy superiores 4 los millones percibidos
«a titulo de intereses O rentas por los banqueros, que
«no desean ver inmovil el oro en las arcas de los
« bancos.»

VLS

Para impresionar al piblico en favor de sus ideas y
propositos, los sostenedores del curso forzoso prego-
nan la bancarrota fiscal, que estd muy lejos de ser
efectiva. :

Apoyéndose en una exposicion mal hecha del inex-
perto Ministro de Hacienda, representan al Estado
poco menos que en bancarrota. g

Un senador por Concepein, en la sesion del 2 de
agosto, se expreso de la manera siguiente:

«Pero el Senado ha oido al sefior Ministro, en la se-
«sién de ayer, decir cudl es el estado de la hacu?nd(ai
«piiblica. La denda externa asciende en la actualida
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«4 £ 25.640.000, y los empréstitos por contratarse,
cantorizados por leyes ya desp_lachadas, ascienden §
«£ 5.080.000, sin contar el destinado 4 la compra de.
« acorazados, que asciende 4 £ 4.825.”“0.‘

«Una vez contratados estos empréstitos, nuestra
«deuda externa subird 4 35.545.000 libras esterlinas,
«y si 4 esto se agrega la suma de £ 8.555.000, en
«que estd afectada la responsabilidad del Estado, por
«la construccién de los ferrocarriles trasandino y lon-
« gitudinal, llegamos & la conclusion de que el Estado
«tiene una deuda de £44.100.000, 6 sean S 900.000.000
«de nuestra moneda. Si todavia 4 esto agregamos el
«monto de la deuda interna, que asciende & 200.000.000
«de pesos, aproximadamente, tendremos una deunda
«de un mil cien millones de pesos, que reclama para
«su servicio 4 lo menos sesenta millones de pesos al

«Tenemos, pues, una deuda de un mil cien millo-
«nes de pesos, que el Congreso debe considerar para
«no autorizar nuevos empréstitos, si no se quiere lle-
«var al pais, el dia menos pensado, 4 una gran ban-
€0ArTOME . . .. . ...,

«No hay. pues, ventaja en acudir 4 los empréstitos,
« para salvar el déficit. Podriamos, entonces, acudir al
«aumento de las contribuciones; pero ;qué contribu-
ecibn puede, no digo crearse, sino alterarse siquiera
«en el dia de hoy? La ley sobre impuesto de papel
asellado, timbres y estampillas, que acaba de dictar-
«se, establece un impuesto bastante oneroso, de modo
“que no seria posible aumentarlo. ;Iriamos 4 aumen-
«tar los derechos sobre exportacion del salitre, que
«alcanza un precio que solo deja una insignificante

«ganancia al exportador? ;Iriamos 4 aumentar lo§

«derechos de internacién, cuando vemos que el pueblo
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«mme en la miseria, 4 consecuencia de
alos consumos, tanto de los

«de los que se traen

1o elevado de
productos internos como
e lo . : del extranjero? ;Iriamos, toda-
«via, 4 castigar 4 la clase media, que también sufre

«por esta misma causa Y 4 consecuencia de los derro-
«ches y despilfarros del Gobierno, que nos tienen
«con el cambio 4 diez peniques? Me parece que no
« puede tentarse, siquiera, un aumento en las contri-
«buciones internas, tanto més si se tiene presente
«que, durante muchos afios. los derechos de interns-
«cibn han estado recargados con sesenta. setenta y
«hasta ciento por ciento, & causa del alto premio
«que ha aleanzado el oro en el mercado

Y el senador de Curicé hace coro 4 estas observa-
ciones, con las siguientes palabras:

«De esa clara y precisa exposicién resnlta el hecho,
«que el telégrafo se habrd encargado de trasmitir
«hasta los confines del pais, y que estarin lamentan-
«do en estos momentos todos los chilenos. de que el
« presente ano terminard con un déficit de sesenta mi-
«llones de pesos, aproximadamente. Note la Cimara
«que en lo que va corrido del afio las entradas habi-
«das han superado 4 las calculadas, en mds de trein-
«ta millones de pesos. Sino se hubiera producido esta
«mayor entrada, tendriamos el hecho monstruoso de
«que el afio actual cerraria con un déficit de més de
«ochenta millones de pesos. Por fortuna, la mayor
«renta habida ha disminuido esa crecidisima canti-

Esas aseveraciones fueron inmediatamente ret_ttif}%-
das en el mismo Senado por el senador de ('Higgins,
quien se expresé en los siguientes términos:

«Me ha parecido wtil traer estos antecedentes & la
«Honorable Cdmara, porque tenemos que considerar
«en este debate, al lado de las cifras de nuestras en-
«tradas actuales, las cifras de nuestros CcOmMpromisos,



— 168 —

«y principalmente de nuestros compmmisos‘ext-ernos,
«Se ha hablado aqui de que éstos han crecido enor-
«memente en el dltimo tiempo, y de que nuestra deu-
¢da se ha triplicado. En realidad, no se ha triplicado,
«ni siquiera duplicado. :

«Ella asciende, en la actualidad, & 25 millones y
apico de libras; pero los t‘empl'éstitos: en perspttctiva
«pueden llevarla muy pronto 4 4b millfmeﬂ de libras,
«incluyendo en esta cifra los compromisos por cons-
«truceion de los ferrocarriles longitudinal y trasandine
«y otras obligaciones del Estado.

«No sé si me equivoque en esta cifra, no sé si me
«engafio; pero creo, en conciencia, que debo someter
«estas ideas 4 la consideracion de mis honorables co-
«legas, & fin de que no se perturbe la opinién puablica
«y se debilite nuestro crédito exterior, con las consi-
«deraciones de orden mds triste que se han hecho valer
«en esta CAmara.»

Un diario también contesta las tergiversaciones ano-
tadas, en los siguientes términos:

«Presenta el sefior Ministro estos datos asi llanamen-
«te, sin explicacién alguna, de lo que ha resultado que
«las personas que poco piensan, dentro y fuera del Se-
«nado, se han puesto 4 sumar todas esas cantidades,
«para llegar 4 la conclusion de que la Republica tiene
«una deuda de un mil cien millones de pesos, que re-
«clama para su servicio, 4 lo menos, sesenta millones
«de pesos al afio.

«El Ministro de Hacienda debit decir claramente que
«varios de esos compromisos se hardn efectivos al cabo
«de largos afios, en su totalidad. Asi, los siete millo-
«nes de libras para el ferrocarril longitudinal pesardn
«sobre el crédito del Estado al cabo de cinco afios;
“«que 'dm-aré. Su construceion, comprometiéndose la ga-
¢rantia estipulada por parcialidades, 4 medida que
cavancen los trabajos. Lo mismo puede decirse de las
«obras de los puertos de Valparaiso y San Antonio,
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«euya Construccion no terminard antes de siete afios

«Ahora bien, de aqui 4 siete anos, como la amnf:
« tizacion ordinaria continia funcionando, se habrén
aamortizado unos tres millones de libras, Ademads, es
apreciso pensar que el pais habrd seguido creciendo
chasta entonces, de modo que una deuda externa de
«40 millones de libras no abrumard las finanzas, v
ague muchas de las obras construidas con los emprés:
«titos serdan reproductivas

«Segin la exposiciéon del sefior Ministro de Hacien-
«da, la deuda externa, el 31 de diciembre del presente
cafio, serd de £ 25.239.320, deducidos los intereses v
«la amortizacion correspondiente; y aumentard en el
«curso del afo, si se contratan los nuevos empréstitos
«autorizados, hasta llegar & £ 30.319.300.

«Si el Congreso despacha en este afio los proyectos
«sobre renovacion del material de artilleria y cons-
«truceion de las obras de puerto en Valparaiso y San
« Antonio, nuestra deuda aumentard en £ 4.825.000, y
«se elevard entonces 4 £ 35.144.300.

«Este es el maximum real y efectivo 4 que puede
« llegar nuestra deuda externa, cuando se contraten
«todos los empréstitos en proyecto. ;A cudnto equi-
«valen ahora esos treinta y cinco millones y pico de
«libras esterlinas? A $ 468.473.519 de 18 peniques. ...

«Pero sigamos adelante el razonamiento del senor
« Senador. A la suma de los empréstitos debe agregar-
«se, 4 su juicio, la cantidad de £ 8.555.000, en que
«estd afectada la responsabilidad del Estado por la
« construceién de log ferrocarriles trasandino y Iungl-
« tudinal, y, aunque no esti muy seguro de la FROpID-
«dad con que puede hacerse la adicion, se decide 4
«agregar esos millones, para poder llegar al gran total
«de £ 44.100.000. Decimos que el senor Senador no
«estd seguro de la correceién de este cdleulo, porque
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«sabe muy bien, v asi lo expresa francamente, que ge
«trata de una garantia de interés condici.onal. que im-
« pondra al Estado un desembolso miximo de eineo
« por ciento sobre las £ 8.555.000, ’(lr'fdﬂ Caso que sea
« necesario hacer efectiva esa garantia.

«Pero no es esto todo. El seflor Senadoer, sin repa-
«rar en el paralogismo de reducir & moneda corriente
«la deuda de oro, y de sumar capitales que estin so-
«lamente garantidos los cuales se van 4 invertir en un
aplazo mds 6 menos largo de afios, sin mayor exa-
«men, agrega todavia & su inventario el monto de la
«deuda interna, que alcanza 4 $ 200 millones. Como
«de esta deuda corresponden 150.000.000. al papel mo-
«neda. el sefior Senador ha debido recordar que esta
¢emision se encuentra resgnardada, en buena parte,
«por el fondo de conversién. que asciende 4 mis de
«£ 6.744.000 y & més de 35 millones en moneda co-
a rriente.

«Si hubiéramos de seguir al sefior Senador en sus
«cdleulos, tendriamos que reducir el fondo en oro &
«moneda corriente, y llegariamos 4 la conclusién de
«que la emision de papel moneda estd garantizada cou
«mis de ciento ochenta y tres millones, suma que, por
« consiguiente, habria que deducir del total de la deu-
«da; pero no hacemos esta operacién, porque seria
« falsa y arbitraria.

«Creemos, con lo expuesto, haber reducido 4 sus
«verdaderas proporciones la deuda piblica, que los
«cdlenlos fantdsticos hechos en el Senado elevaban &
sun mil cien millones de pesos.»

_Y en otro diario, la rectificacion se hizo en los si-
gulentes términos;

:Pnes bien, en la sesién siguiente del Senado, el se-
*Bor senador por Concepcion, comentando la exposi-
«cién ministerial, llega 4 la conclusién, en lo que Tes-
“pecta & la denda piiblica, de que tenemos, pues, una



= 171 —

sdeuda de un mal cien millones de pesos. (Son sus pa-
«labras textuales),

«Para s-smh]_vuf-r este dato aterrador, el honorable
aS‘Pnadnr se limito 4 sumar todas las partidas men-
« cionadas por nl..\lmistrr; de Hacienda, de la deuda
«externa y de la interna, sin reflexién, sin examen al.
«guno de ellas, tal como habria podido hacerlo’ una
amiquina calculadora, y en seguida 4 multiplicar las
«libras esterlinas de la deuda en oro por el valor que
scada una de éstas vale en el mercado, al cambio ac-
«tual de poco mas de diez peniques,

«Bste caleulo del sefior Senador adolece de errores y
“omisiones gravisimos, que vamos & enumerar:

«1.°—£ 1.100.000 del empréstito por £ 2.600.000,
«confratado en mayo, no gravarin al erario nacional,
«pues estd dispuesto, en la ley que lo antorizé, que el
aservicio de intereses y amortizacién de esa parte co-
«rresponderd 4 la Municipalidad de Valparaiso, para
«lo ¢ual se le crearon rentas especiales.

@2.9—FEl ferrocarril de Arica 4 la Paz, que ha oca-
«sionado el aumento de la denda externaen cerca de
«£ 3.500.000, entrard en explotacin el afio que vie-
«ne, y, como tendrd un gran movimiento, producird lo
«necesario para el servicio de los empréstitos que para
« 81 construccién se contrataron.

«3°—No habrd necesidad de emitir inmediatamente
ala totalidad de las £ 4.480.000 para adquiSIcl?_nES
«navales, sino, por parcialidades, en tres 6 més anos.

9 _Tas £ 50,000 para la reconstruccion de Valdi-
«via no gravaran, tampoco, al erario Pﬁblwo. sino 4
«la entrada de la respectiva Municipalidad.

5.9 Asimismo, la Municipalidad de Santiago hfmi el
«servicio del empréstito por £ 600-000 para pavimen-
«tacion y matadero de la ciudad. :

«6.°—Un tiempo largo duraré la renovacion del :in:d
« terial de artilleria; por lo tanto, no hay mnecesl
«de emitir inmediatamente el empréstito por £ 500.000-
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«7o—La construccion de los puertos de Valparaiso y
«San Antonio durard unos siete a.ﬁns: v “'1' emprestito
«por £ 4.275.000 debera contratarse 4 medida que los
«trabajos avancen, y no de una vez, tan luego como
«se apruebe la ley.

«8.9—La garantia sobre las £ T.UF):.').I_HJi:l que Lt.ustarsl
«la construccion del ferrocarril longitudinal se ird ha-
«ciendo efectiva 4 medida que terminen las secciones
«en que se ha dividido, de nmdn_quv‘ el Estado res-
«ponderd del 5% y de la amortizacion de la suma
« total al cabo de cinco anos. ;Y el Estado tendri que
« pagar el maximum de la garantia, el 5%, O menos?
« ;Quién lo sabe ahora?

«.5—Seguramente, el ferrocarril trasandino obtendra
«cutilidades mayores ¢ menores, de manera que nunca
« el Fisco tendrd que pagar el 59, sobre un millén y
«medio de libras, como si hubiera contratado un em-
« préstito por esta suma. Pagari un interés menor, en
«el peor de los casos; tarde ¢ temprano este ferroca-
«rril tendrd gran movimiento.

«10.—Las obras de puertos, como Valparaiso v San
« Antonio, son reproductivas, de modo que producirin
«lo necesario, 6 mds, para el servicio de la deunda
« externa, que se habri contratado por parcialidades.

adl.—Un vicio enorme del cileulo del sefior Sena-
«dor consiste en tomar el valor actual de la libra es-
aterlina como base, para llegar 4 establecer que la
«deuda piblica asciende 4 $ 1.100.000,000.

«;Qué acaso noestd variando cada dia el cambio?

«;Nunca se efectuard la conversion en Chile?

«12.—Y aqui viene la omision mds grave del sefior
«Senador. Después de sostener que la deuda externa
«es de 900 millones de pesos, reduciendo la moneda
«esterlina 4 pesos de diez peniques, lo que es inad-
«misible, agrega la deuda interna de doscientos millo-
«nes de pesos papel.

«Se olvido que los ciento cincuenta millones del papel
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«moneda tienen una garantia de cer
«seis millones pesos papel y de cerca de noventa mi-
«llones en oro de 18 peniques, y que si se reduce
«este oro 4 papel, al cambio del dia, tal como él lo
«hizo respecto de la deuda externa, resulta que,
« para responder de los doscientos millones de la
«deuda interna, hay un fondo de bastante mis de
¢ ciento ochenta millones de pesos.

«;No es verdad que este olvido es imperdonable?
« Rehdgase el caleulo sobre la deuda piblica con los
«datos que presentamos, y se ver que no hay mo-
«tivo para alarmarse sobre el desarrollo de ella, como
«les ha sucedido 4 los que han ereido en los cdleu-
«los del sefior Senador, tanto mis cuanto que de aqui
«# siete afos, que se demorard en realizarse el plan
«de obras puablicas en proyecto,la amortizacion ordi-
«naria la habrda disminuido en mds de tres millones
«de libras.

«Y, ademas, ténganse presente los estudios que so-
« bre el desarrollo de la exportacién del salitre pre-
«sentd el sefior senador por O'Higgins, y se verd que
«no es preciso obstaculizar el progreso del pais, que
«estd vinculado, en gran parte, 4 la construceién de
« numerosas obras publicas.»

Tenemos, como se ve, una exposicion, sobre la ha-
cienda piblica, mal hecha por el inexperto Ministro
de Hacienda, que no por eso dej6 de causar alam'{a
en el piiblico, y que fué aprovechada por los_ parti-
darios constantes del papel moneda para persistir en
su sistema.

La rectificacién no se hizo esperar en el mismo Se-
nado, fué completa en varias publicaciones de la
prensa, que hemos transcrito; pero todo eso es ineficaz
para proteger al pais contra los desastres del papel
moneda, sostenido 4 todo trance por los que dominan
la sitnacion en el Congreso.

Dice el senor Espinoza:

ca de treinta y
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«Chile tiene el tipo de ca_mbiu in,ternaciuual méis
«sensible y delicado que registra pais alguno en el
«mundo. Todo, en este desgraciado pais, es causa de
«la baja del cambio. ’ ol

«;Los congresos discuten durante periodos legislati-
«vos enteros sobre temas estériles? El cambio baja
¢ por ese mMOIVO..... ;Hay crisis ministeriales? Kl
«cambio baja por ese mofivo..... ;El Presidente de
«la Repuablica sale & veranear? Pues esa es la causa
«de la baja del cambio. . .»

VIIL.

Y 4 todo esto no se divisa remedio; «que no lo podria
imponer sino la opinién piblica, cuando despierte. La
opinion ptblica en Chile, por el momento, es poco
ilustrada y débil, se deja adormecer por discursos en
el Congreso, y la prensa, por otra parte, no sabe &
no quiere guiarla.

El piblico, en realidad, estd ciego, y no se da cuen-
ta de lo que pasa.

El sefior Espinoza explica la situacién en los si-
gulentes términos:

81 se contara el nimero de los agricultores (pro-
«pietarios 6 arrendatarios), el de los mineros propie-
«tarios, el de los banqueros propietarios (inicos 6 ac-
«clonistas) y el de los empresarios de transportes que
«cobran sus servicios en oro, y la cifra que resultase
«se comparara con la de los individuos que trabajan
«ocon sus manos los campos y las minas; con la de los
«individuos que trabajan en las f4bricas y en los talle-
«res; con la de los individuos que se ocupan en el
«comerclo, en las comunicaciones y en los transpor-
«tes; con la de aquellos que sirven en las oficinas
« particulares y en la administracion piblica, agregando
«las familias que viven 4 expensas de cada indivi-



«duo, se pudieran encontrar en la primera cifra sélo
calgunas centenas de miles de personas, y el resto
«del paisen la segunda, es decir, la inmensa mayo-

«Con todo, en nombre del interés de todos  los
«dendores, se ha combatido, desde hace varios afios,

«la conversién, y se sigue y se continuard estorbin.
«dola ain por algin tiempo

«La  economia politica se cierne ain en Chile, co-
«mo en tantos otros paises, sobre el caos de la meta-
e TEICR S G G s i o sl et S

«Todos, apostoles, maestros, discipulos y aficionados
¢a las cuestiones econémicas, no hacen més que di-
avagar en torno 4 un fantasma.... ...... ...,

«Dicen bien, por esto, muchas personas, que este
«pais tiene una economia politica especial, diferente
«de la economia politica que todo el mundo aplica;
¢ porque para tales principios se necesita, en verdad,
cuna eclencia diversa de las demds, una ciencia de
«palabras, de sofismas y de absurdos

«Para todo eso se precisa preparar, ante todo, la
«conciencia phblica, dirigirla é ilustrarla; porque estd
«hoy turbada y enferma, obscurecida por los sofismas,
«que de un lado 4 otro la empujan, que de todas
apartes la solicitan, sin que pueda darse cuenta en
«dénde estd realmente su interés.

IX.

;Y quién ilustrard 4 la opinién piblica?

La inmensa mayoria del Congreso es partidaria de-
cidida del papel moneda indefinido. -

La prensa, en general, no es suficientemente inde-
pendiente ni ilustrada en estas materias, y muchos de
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los diarios estan abanderizados. Otros ha‘sta- rehusan
facilibar sus columnas para tratar, iml’)ur‘cmlmeute. de
lo que aqui se llama Ja cuestion economica. e

Bl mas ilustrado y constante de los publicistas
sobre cuestiones economicas en Chile, el sefior Roberto
Espinoza, expresa sus quejas de la prensa en los si.
guientes términos: \ i

«Persiguiendo el propésito de difundir y demostrar
«las ideas que inspiraron el trabajo aludido y de lle-
¢nar sus lagunas, acudimos, sucesivamente, a El Dia-
«rio Tlustrado y & El Mercurio, que no pudieron, sino
« muy débilmente, cooperar i todo aquel empeno que
«reclamaban nuestras intenciones.

«EBl Diario Ilustrado, en un espacio de dos meses,
«public6 dos de esos articulos, suscritos por Hume.
« Bn seguida, Bl Mercurio, en un lapso de cuatro
«meses, di6 4 la publicacién seis de esos articulos, sus-
«eritos por Sunmplisimo.

«Las dificultades con que en Bl Mercurio, de San-
« tiago, tropezé la continuacion de esos trabajos, nos
«decidieron 4 dar en la Universidad del Estado una
«serie de conferencias gratuitas, que fueran el com-
«plemento de lo publicado hasta entonces.

«Hsas conferencias se iniciaron y continuaron por
algunas semanas; pero el restringido piblico que &
«ellas asistia empezd & sentir cansancio, y hubo ne-
«cesidad de interrumpirlas definitivamente.

«Bsa prensa. con el principal de nuestros diarios (Bl
« Mercurio, de Santiago), por sus recursos econémicos,
«d la cabeza, cree que no deben tratarse cuestiones
« clentificas en los diarios. que no deben tener sino un
«papel meramente informativo, como los periodicos
«norteamericanos.

«Si el criterio cientifico se aleja de la prensa ;qué
ccnterio serd el que ha de servir para resolver las
¢ cuestiones politicas, econémicas y sociales que inte-
«resan al pais y que la prensa discute ?» '
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Y 4 fe que tiene razén el sefiop
quejas que manifiesta, pues Bl Merey
lo editorial de 25 de enero de 1910,
siguientes términos:

«Los honorab?es diputados que patrocinan el pro-
« yecto d_el habil economista sefior Subercaseansy, v
ceste tsmo reputadisimo profesor, tendrin que re-
«conocer 4 la gran masa de sus conciudadanos, d los
«que no sabemos economia, 4 los que sblo aspiramos
«d un.poco de tranquilidad para trabajar, el derecho
«de decirles, en un clamor amargo, eco de penosas
«experiencias, voz de un pobre pais destrozado 4
«punta de leyes econémicas:..... todo esto estard
“muy bien discurrido; pero, por favor, déjennos en paz,
«déjennos trabajar, olvidense de que hay una cuestibn
« econdmaca; una trequa hasta 1915; que ya tendrdin en-
«tonces tiempo de pelearse de nuevo.

«Y el honorable sefior Subercaseaux y sus colegas
« pueden estar ciertos de que, si ellos dan al pais
«ese punto de respiro, esta tregna, esa paz econdmi-
«ca, habrin comprometido la gratitud de sus con-
«ciudadanos mds que con los proyectos mejor con-
«cebidos.»

Sobrada razén tiene el redactor, al afirmar que
no  sabe economia, pues pide por favor que se le
deje en paz, que continuemos durmiendo hasta 1915,
hasta que los pequefios depésitos del pueblo, en las
cajas de ahorro, se acumulen en cantidad suficiente
para absorber todos los bonos que emite la Caja Hipo-
tecaria de Chile, pagaderos, por supuesto, en papel mo=
neda de curso forzoso, cuyo valor se procura d_"’Pn'
mir por todos los medios imaginables, en beneficio de
los agricultores - propietarios, deudores t'ie esos bonos.

Por otra parte, el diario El Ferroc_urril. que en otro
tiempo defendié la reforma monetaria, también se 31;
cuentra perturbado en su eriterio, y en un editorial
10 de junio se expresa de la siguiente manera:

CUESTIONES MONETARIAS

Espinoza, en las
T, en su artiey-
8¢ expresa en los

12
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«En los tltimos debates sobre este pal'ticula.r, se de-
«mostr6, hasta la saciedad, que toda tentativa para
«operar artificialmente cualquiera _nlodlﬁqa-clon en }.a'
« condicién monetaria de Ja a,{'t.uahda'd, lejos de servir
«al objeto & que se la destinaria, seria cmt":ﬂ-?i‘ﬂducen-
ate, v ocasionada 4 t.rastorm_)s que ampor.tarmn un de-
«sastre para la fortuna piblica y la particular. De ahi
«que la fuerza misma de las cosas, y (’.I‘E:S'ta-dl_) de la
«situacion econémica creada Por wnd Crisis en perimi-
cnencia de mds de treinta aios, después de las tenta-
«tivas infructuosas hechas para ponerle término, acon-
«sejen mo renovar la cuestion y respetar como defini.
«tiva la soluciéon recaida en el particular.............

«on este motivo, salié 4 relucir la eterna cantilena
«de las perturbaciones que se derivan y ocasiona el
«régimen fiduciario, & consecuencia de las violentas al-
«ternativas de alza y baja en el tipo del cambio, como
«si la adopeion de medidas artificiales, para prevenir
«esas fluctuaciones, no fueran mil veces mis perjudi-
«ciales para el movimiento econdmico del pais.»

Desde luego, Bl Ferrocarril toma como irreprocha-
bles las opiniones que se emiten en los debates del
Congreso, que nosotros rechazamos en absoluto, salvo
TATas excepeiones.

Por otra parte, El Ferrocarril pretende que los par-
tidarios del régimen metélico reclaman medidas arti-
ficiales. Lo contrario es la verdad: protestan de las
medidas artificiales y reclaman medidas naturales.

Ll Ferrocarril también aconseja que sigamos dur-
miendo, pero mosotros no aceptamos ese consejo, ¥
con el sefior Espinoza decimos:

«Con todo, véase cémo es que, debiendo ser ésta la
«campania de todos los instantes contra el curso for-
€2080, en torno & él se ha hecho el silencio.

®Se ha encontrade una férmula de efecto maravi-
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«lloso, que sin_ltetiza esa politica del silencio, del de-
¢ jar hacer, _ de}qr pasar, una férmula que equivale &
¢un narcOtico. Se expresa asi: paz monetaria.
aN.r_lSUtTI')S no creemos que pueda haber paz mone-
ataria en este pais, mientras subsista el curso forzoso,
«que no es un signo de paz, sino de rebelion contra
«las leyes economicas, de expoliacién continua, de
« perturbaciones comerciales, rentisticas, tributarias y
« remuneratorias y de incesante fluctuacion enla base
«monetaria en que descansan todos los eontratos.

«Mientras no exista una moneda de valor estable,
scapaz de servir i las convenciones de base invaria-
«ble; mientras se imponga 6 se mantenga por la fuer-
«za el curso forzoso, y se estorbe de hecho, por laley,
«el paso 4 la moneda que todos los pueblos aceptan,
« fundéndose en sus reciprocas conveniencias, no hay
«no puede haber paz monetaria; y el respetarla fuera
«tolerancia culpable, si sélo se persiguiera con ella no
«contrariar el interés de aquellos circulos que lucran
«al amparo del papel moneda.

«En favor del curso forzoso ha abogado, incesante-
«mente, y seguiri haciendo incansable campafia, un
«cireulo de hacendados, mineros y banqueros enden-
adados, que serdn un obstdculo permanente, mien-
«tras no haya conseguido consolidar su quebrantada
«situacion.

«De consiguiente, aceptar la paz monetaru es cao-
aperar 4 esa politica de extorsiones, que dura ya mas
o de treinta afos.® ;

No podemos seguir las observaciones de otros perio-
dicos, porque la tarea seria larga; mas, es justo ob-
servar que tres de ellos, Bl Diario Hustr’udﬂ, de San-
tiago, El Dia y El Mercurio, de Valparaiso, han de-
fendido con sensatez las sanas feorias. y

Por lo demis, lo que se exige de la prensa es solo
lo racional, segim lo manifiesta el sefior Espinoza:

sLo que en esta situacion hay que observar no. €8
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«si existe la mecesidad de hacer oro (l‘f las  piedrag,
«para salvarla; lo que hay que ver es si la ley Puede,
«por procedimientos conocidos, vencer las a.vtu'fl,le,j; di-
« ficultades; si la ley puede restablecer el orden juridico
«anterior, que aboli¢; si las relaciones creadas por la
~«ley en rtazén del papel moneda, en_f're &]' Estado y e]
¢« pliblico, pueden tomar otra direceion; st los hechog
«reales, y no los de pura fantasia, en que se fundé la
«ley para imponer el curso forzoso en 1898, 'puede la
«ley atacarlos; si puede influir sobre ellos; si, en fin,
«trag de un estudio completo de los antecedentes his-
«téricos, pueden emparejarse las fracturas de nuestra
a situacion.»

Estas son las cuestiones que & los principales dia-
rios de Chile fastidian. Exigen que les dejemos en paz
hasta 1915, cuando ya sea demasiado tarde.....

i Qué criterio!

X.

Resultado de todo este mare mignum es que han
aumentado, inconsideradamente, la cantidad de billetes
de curso forzoso en circulacién, que el plazo para su
pago es ilusoric, que se hahrd logrado formar en parte
considerable un fondo de conversién en oro y en va-
lores mobiliarios para pagar ios billetes, pero que ese
fondo corre mucho peligro de ser desbaratado y apli-
cado 4 otros ohjetos.

El papel moneda fiscal en Chile, como se ha dicho,
primitivamente se emitié para proveer recursos para
hacer la guerra al Pert pero después ha sido couaple-

tamente desacreditado por los actos de los poderes

publicos.

“Franklin. que es alguien en la listoria del mundo,
d.t]O-que las emisiones de papel entrafian, en circuns-
tancias ordinarias, el grave peligro de cegar una fuen-
te segura de recursos, para el caso de circunstancias

;'
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extraordinarias de guerra exterior ¢ de calamidad in-
terna.

Y (el [malogrado Presidente don Pedro Montt tam-
bién dijo:

«lll papel moneda debe reservarse para los mo-
«mentos supremos de la Repihlica. Su mantenimien-
«to en época de paz priva al pais de recursos de un
«uso inmediato, y que 4; veces puede ser tmico en
«la circunstancia en que més se necesita.»

Recientemente, pudo haberse regularizado la situa-
eion, haciendo la conversion siquiera 4 12 peniques,
para salvar lo que queda, pero reformando previamen-
te el sistema bancario.

Pero, eso no podrdi conseguirse ni remotamente,
pues la ley dictada en agosto de 1909 no adopta en
realidad ninguna medida encaminada 4 ese objeto,
salvo la precaria estipulacionlde aumentar un poco
el fondo de leonversion, disposicién que seguramente
sera *anulada luego. Ninguna medida adoptan, enca-
minada 4 la reforma del sistema bancario, que es in-
dispensable. Lo dnico que se ve es que amenazan des-
baratar el fondo de conversion.

Han prorrogado nominalmente por [cinco afios mas
el plazo para el pago de los billetes, pero siguen las
intrigas destinadas 4 dejar otra vez esa promesa sin
efecto. Cualquier alarma internacional, cualquier acon-
tecimiento de alguna gravedad, de los que nunca fal-
tan en la vida de los pueblos, hard bajar mas toda-
via lo que aqui llaman el cambio, 6 sea, el valor
del billete inconvertible de curso forzoso, que hoy se
estima en solo diez y medio peniques, y que, Por
cualquier accidente, puede bajar & cinco O menos,
porque se obstinan en no pagarlo. No fa:ltara pretexto
para decretar otra prorroga del plazo jpara efectuar
la conversion, 6 si no inventarin algin otro subter-
fugio. .. ..

y 4 1
Cnando sea oportuno, siempre estard pronto e
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argumento del bajo r;lzambiu. O e.h!.‘ lug .»m]di_)s adversos
de la balanza comercial, y seguiran depreciando toda-
via mas el valor del billete. Lo dijeron claro en la
Camara de Diputados: que les convenia u_‘:l.)teuer por
cada saco de trigo la mayor cantidad posible de bi-
lletes. .. .. -

El sefior Espinoza explica su opinion en los si-
guientes términos:

«De los accidentes sufridos por el proyecto que per-
«seguia la postergacion indefinida del papel annedu,
«necesitamos hacer su corta historia, que servird para
«corroborar las influencias que tienen, sobre la valori-
«zacion del billete de curso forzoso, log propdsitos de
«los cireulos gobernantes, y las influencias que sobre
«esa misma cotizacion tienen las leyes, en cuanto esos
«propésitos y esas leyes van encaminados d facilitar 6
« 4 estorbar su canje.

«La brevisima historia del proyecto presentado al
«Senado en junio servird para explicar los motivos
«de las profundas vacilaciones del cambio, en el cur-
«so del afio 1908; porque, después de experimentar
¢un abatimiento tan intenso, que amenazaba llegar
«5 6 6 peniques, se levanta en pocos meses, no obs-
«tante la aprobacion que en la Cimara de Senadores
«ha recibido el aludido proyecto, hasta los 12 y 13
« peniques, y de qué manera las lineas generales reco-
«rridas por el cambio se hallan sometidas 4 aquella
«logica & que nos hemos venido refiriendo constante-
« mente,

«Mientras en el Senado se discutia y triunfaba el
«proyecto de indefinida postergacion del canje del bi-
«llete de curso forzoso, y era, ademds, adicionado con
«una grave medida que alejaba toda proxima espe-
«ranza de redencién, como era la de disponer de los
« fopdns de conversién ascendentes 4 mds de ochenta
«m'l]lqnes oro de 18 peniques, el Presidente de la Re-
«piblica preparaba 4 ese proyecto, en la Cdmara de
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« Diputuf.lns‘ unﬂ_resistencia capaz de hacerlo fracasar.

«En efecto, primeramente, en esta rama del Con-
« greso, el proyecto seria combatido sin tregua, y &
@81 d;scuslép se opondria toda clase de tropiezos,
« hasta terminar el Aperiodﬂ de sesiones ordinarias, que
«empieza el 1 de junio y concluye el 10 de septiem-
« bre de cada ano.

«En seguida, correspondiendo, por disposicién cons-
«titucional, al Presidente de la Repiblica indicar al
« Congreso los asuntos que deben tratarse en las se-
« stones extraordinarias, que se inician por convocato-
«ria expresa del Jefe del Estado, el proyecto del Se-
«nado no seria incluido en la convocatoria, v de consi-
«guiente la Céimara "de Diputados, aun cuando lo
«desease la mayoria, no podria ocuparse de él, con
«tanto mayor motivo cuanto que en marzo de 1909
«debia renovarse el Congreso, en elecciones generales.

«Asi fué. Habiendo pasado & la Cimara de Diputa-
«dos el aludido proyecto, esta rama del Congreso no
«pudo despacharlo en el tiempo que aun quedaba de
«las sesiones ordinarias.

«Convocado el Congreso & sesiones extraprdinarias, el
«proyecto en cuestion no fué incluido en la convoea-
4 toria,

«La Camara de Diputados, después de algunas se-
«siones extraordinarias, jvoté un proyecto de acuerdo,
«por el que se manifestaba al Presidente de la Re-
«piblica el deseo de que agregase & los asuntos dg'[a
«convocatoria el proyecto & que venimos refirien-
s donos,

sConsultando sobre el particular el Presidente de, la
« Repiiblica al Consejo del Estado, manifesto explici-
«tamente sus propositos de feumplir con la ley de
«conversién vigente. Quedd establecld? c}ne la inchi-
«sion del proyecto solicitado, 6 su envio 4 la Camara
«de Diputados. seria solo en obedecimiento a un de-
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«ber de cortesia, y 4 la armonia que debe existir entre
«el Ejecutivo y el Congreso. s )

«Dos cosas quedaron asi en f:larmma- _transparencm,
«En primer lugar, los propésitos definidos  del ‘J efe
« del Estado para verificar la conversién en lg fecha
(sefialada por la ley, y. en seguida, la 1mp031bilida.d
«en que el actual Congreso se hallaria para convertir
«el proyecto aludido en ley, ya que el Presidente de
«la Republica se hallaba dispuesto 4 ponerle toda cla-
«se de tropiezos, aun el veto, y ya que en el mes de
¢marzo de 1909 debia verificarse la renovacion del
«Congreso. La tasa del cambio, en el curso del aiio
« 1908, con esta serie de encontrados factores, con
«esta sucesién y substitucion de propositos opuestos
«de parte de los poderes generadores de las leyes, hace
«un camino, tan extraordinariamente accidentado, que
«confunde 4 los mas doctos sostenedores de la teoria
«de la balanza de saldos 6 balanza de cuentas.»

Entre las causas perturbadoras, Espinoza agrega:

«El proyecto de ley presentado en junio de 1908 al
«Senado, para postergar indefinidamente la conver-
«sién; ese proyecto, al aprobarlo el Senado, es adi-
«clonado con la clausula de que se disponga por el
« Estado de la suma de ochenta millones, que existen

«acumulados en Europa y Estados Unidos para con-

«tribuir al rescate del papel moneda.»
Y afirma que:
«S1 ese criterio, cultivado por ciertos circulos gober-

«nantes O legislativos, no encuentra resistencia sufi-

«ciente para que lo contrarreste, no serd raro ver el
«valor del billete de curso forzoso en 3 6 4 peniques,
«y 4 esa misma altura nuestro tipo de cambio.
il benemérito Presidente don Pedro Montt ha
muerto, y los papeleros del Congreso ya no tienen
quien les haga frente! '

|
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XI.

Los partidarios del papel moneda, que hoy domi-
nan en los poderes piblicos de Chile, se han apropia-
do del vocablo artificial, utilizandolo para combatir la
conversion 4 oro del billete fiscal.

(Como hemos visto. con cualquier pretexto se lanzan
& la circulacién millones de billetes de curso forzoso,
imponiendo un empréstito forzoso al pais entero. To-
do eso es para ellos muy legitimo y muy natural;
pero si se propone reunir el dinero y fijar dia para
pagar los billetes, eso, segin ellos, es una operacion
artificial, que tiene forzosamente que dar mal resul-
tado.

Asi, alegan que la conversién metilica de 1895 fué
artificial, porque se reunié el dinero y con él se pa-
garon los billetes.

Si sube el cambio, apreciado en billetes, por cual-
quier motivo 6 pretexto, es una subida artificial, una
picardia, segin ellos; pero si, por iguales razones, ba-
ja el cambio cotizado en billetes, es cosa muy natural;
siempre estd pronto el argumento de los saldos ad-
versos de la balanza comercial, para explicar el fe-
nomeno. Eso del saldo de la balanza comercial, como
veremos en el eapitulo siguiente y final de este libro,
es un error gigantesco.

Con la depreciacion del papel moneda, por las ra-
zones insinuadas, naturalmente ha adquirido PRS0
el oro cotizado en papel: pues los papeleros en Chile
afirman que ese premio sobre el oro también es ar-
tificial. :

Sin embargo, sin ninguna necesidad fiscal, ellos emi-
ten millones en billetes de curso forzoso, y con ghos
ordenan la compra por cuenta del Fisco, sin necesidad
también, de bonos de la Caja Hipotecaria. Natural-
mente, con esas operaciones extemporaneas, el precio
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de los bonos, cotizado en papel, sube considerablemen-
te en el mercado; pero luego que cesan esas compras,
baja el precio de nuevo. Es_a-s fluctuaciones ‘de precio
si que son artificiales. Por cierto, cp.a.udu quieran ven-
der esos bonos por millones, ocurrivd de nuevo la al-
teracion artificial del precio, pero en sentido inverso,

XII.

Mientras tanto, hacen lo posible por desbaratar y
hacer desaparecer el fondo de conversion destinado al
pago de los billetes, y se pugna también por no fijar
fecha para su pago: la tendencia evidente es aumen-
tar la emision, no tener época fijada para el pago de
los billetes, ni tampoco tener dinero con qué pagarlos.
En esa situacién, que es probable que logren, cual-
quier conflicto interno, cualquiera complicacién inter-
nacional, puede depreciar més todavia, y considerable-
mente, el billete de curso forzoso, y hacer bajar el
cambio basado sobre él. Asi logran su propésito: sin
dictar ninguna ley de repudiacién, obtienen que los bi-
lletes se deprecien constante y gradualmente.

Si la cuestién Alsop, con Estados Unidos, hubiera
sido imprudentemente manejada, pudo surgir un gra-
visimo conflicto internacional, y sin duda alguna la
mayor depreciacién del papel moneda se habria pro-
ducido en seguida. Si no ha ocurrido este conflicto en
esta ocasion, no faltard algin otro incidente semejan-
te, algin dia, y segnird la depreciacién gradual del
billete.

Asi se alivian enormemente las hipotecas constitui-
das sobre fundos de campo y sobre propiedades urba-
s, porque, mientras mds se deprecien los billetes,
més valen y més rinden los productos de esas propie-
dade&, (?atizados (i1 pa,pel moneda.

A la inversa, las cédulas, los bonos y demis titulos.
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que representan el importe de esas hipotecas, cada vez
tienen menos valor efectivo, pues se les amortiza con
billetes cada dia més depreciados,

Como se ve, lo que estd consuméndose tranquila y
silenciosamente es una expoliacién gigantesca. K

XII1I.

Por ese sistema, sin dictar la ley de repudiacién, nos
aproximamos & la repudiacién gradual de las deudas,
4 la repudiacién del billete fiscal, mediante su depre-
ciacion continuada y constante, como ocurrié en el
Per.

De esa manera, las fortunas cambian de mano, todo
dentro de la ley, y nadie es responsable sino el saldo
adverso de la balanza comercial.

Este es el efecto que produce el actual sistema del
papel moneda en Chile, entre los particulares, entre
individuo é individuo.

Sus efectos dafiinos 4 la Nacién, en su conjunto, son
igualmente lamentables.

Conviene reproducir aqui lo que pas6 en el Peri, y
ver como se produjo la repudiacion alli, para mirarnos
en ese espejo.

La versién es la signiente:

«El monto de las emisiones peruanas llegd 4 unos 60
«millones de soles, antes de la caida de Lima. Postt?—
«riormente, esas emisiones se elevaron sobre 86 mi-
«llones. by ¥ _

La depreciacién del sol papel llego, asi, a 2 peni-
« ques! .

«La repudiacién llegd de sorpresa, y sucedi6 de esta
«manera: i

«Las necesidades del Gobierno obligaron & disminuir
«gradualmente la proporcion de billetes que se rect:
«bia en las oficinas fiscales y en aduana, por derechos,
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«etc. Al principio. la proporeion 'er_a de 50%;‘ més
«tarde fué de 25%, 15% ¥, por altimo nada; siendo
« éste el golpe final.

«(Continué el cambio en su marcha de descenso, has-
«ta tocar 4 cerca de un penique, uuandp una mafiana,
«y sin que hubiese mediado 'fldVEI‘tEBGla alguna para
«lo que iba & suceder, las cocineras fle las casas vol-
evieron de la plaza de abastos diciendo que se ha-
«bian negado 4 venderles, si no pagaban los articulos
« con plata sonante.

«El mismo dia, los panaderos y demds tenderos re-
shusaron vender, & no ser que se les pagase, asimismo,
«en dinero sonante.

«Durante tres dias consecutivos hubo tumultos y
«desérdenes en las calles, y en seguida la repudiacién
«fué un hecho consumado, sin acuerdo previo ni par-
« ticipacién del Gobierno.

¢Antes de estos sucesos, por suerte, existia el dine-
«r0 sonante en Lima en abundancia, porque alld, co-
smo aqui, eran legales las transacciones en cualquiera
«clase de moneda, en papel 6 en plata, y las casas de
«comercio marcaban sus mercaderias con dos precios:
«como por ejemplo, 20 soles plata 6 55 soles papel,
«segin el cambio del dia.

#Pocos créditos quedaron pendientes; nadie vendia
«al fiado 6 & erédito, desde mucho tiempo antes, y
«las cuentas pendientes se liguidaron ficilmente en
«papel de tan escaso valor.

«El capital de los diversos bancos se habia consti-
stuido en soles de plata, como sigue: '

El Nacional.......... ... ... .. S 4.000.000
El Banco del Perq. . . . . i, e 2.000.000
Elde Lima. . . .. TR B e NN 2.000.000
El de la Providencia... ... . ... 2.000.000

«Aunque las acciones de estos bancos tuvieron un
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« fuerte premio, en un tiempo, su capital se perdid
«totalmente, y los depdsitos corrieron igual suerte, en
«gran parte.

«Aquello fué una ruina completa,

aLos directores no rindieron cuenta ni hicieron ex-
« pufsici(_‘m alguna al pablico, y renunciaban sus CATZOS,
edejando 4 los bancos en poder de sus liquidadores.
« Todo el mundo sabia que los bancos habian quebra-
«do y también las cansas de su ruina.

«Por un decreto del Gobierno de don Manuel Pardo.
«que obligaba & los bancos & depositar, 6, més bien
«dicho, & comprar bhonos del Gobierno, en cambio de
«sus reservas metdalicas en garantia de su emision, el
¢ (tobierno  absorbi6 toda la buena moneda de los
«bancos. So6lo escap6 el Banco de Londres y Méjico,
«porque éste se negd tenazmente 4 dar cumplimiento
«al decreto aludido; sufrié si, con tal motive, una
«fuerte corrida hostil, de parte del Gobierno y del
«piblico, que lo puso en grandes apuros. Sin embar-
«go, cnando vino después la reaccidn, lo consideraron
«como el inico banco en el cual podia tenerse con-
« fianza, y, asi, sucedié que & sus arcas retorn toda
«la plata fuerte que habia sido retirada y aun mucha
« MAS.

«Cmando tuvo lugar la repudiacién, este mismo ban-
«co sufri6 mucho por los reclamos que les hacian sus
«depositadores en papel, quienes pretendian ‘cubrar]f'&
aal tipo de cambio del dia y fecha del depsito, y 4
«pesar de que los recibos expresaban pagadero en el
«mismo papel moneda recibido, los tribunales le ctznfiE-
«naron 4 pagar al cambio de 'la fecha del deposito,
«resultando todavia que las reservas del Banco, en
«papel, para responder i estos depdsitos fueron inu-
«tiles y perdidas.

«Como los demas bancos habian quebrado, esta sen-
«tencia de los tribunales no les interesaba. i

«Como he dicho ya, mucho antes de la repudiacion
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«circulaba mucha moneda de:. plata en Lima..'de tal
«suerte que no se hacia sentir la escasez de circulan-
«le: también se importaba, después, plata'barra de
« Chile, la cual era acufiada segiin las necesidades de]
« comercio. N

«El Gobierno se propuso hacer la conversién del papel
« moneda, reemplazando la deuda de curso forzoso por
« otra deuda interna que ganase 1 por ciento de interés
« anual.

«En otros términos, la deuda interna del papel mo-
«neda se debia transformar, para los tenedores, en
cotra deuda interna & plazo y al 1 por ciento de in-
« terés anual.

«La proporcion entre una y otra se fijo en 15 soles
« papel moneda por un sol de la deuda interna; 6, lo
«que es igual, cada sol papel fué pagado con 6 cen-
«tavos y 2/3 de centavo en titulos de la deuda inter-
«na expresada.

«Como esta deuda interna no ganaba sino el uno por
«ciento de interés anual, y el interés corriente era el
«8 por ciento anual, resulté que esos titulos no po-
«dian negociarse sino con un' descuento considerable,
«desde que todo capital, en el comercio, se aprecia,
«cuando no existen otras consideraciones, por la renta
«que produce. El valor de un titulo de 100 soles, al
«l por ciento, solo podia, de esta manera, ser nego-
«elado por (1) un octavo de su valor nominal, para
«que el capital invertido produjera 8 por ciento anual.

«En otras palabras, cada titulo de 100 soles, al 1 por
«ciento, solo podia enajenarse 4 razén de 121 soles
€ 010.

«Este sistema de conversion redujo el valor efectivo
«del sol papel 4 poco mas de 8 décimos de centavos:
«menos de un centavo oro.

«No econocemos otra conversion mas desastrosa.»

Esto fué lo que pasé en el Peru, y en Chile, por
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obra de nuestros legisladores, vamos en camino de
reproducir la misma solucién.

En el Peru sucedit aquello por falta absoluta de
recursos fiscales; en Chile vamos en camino de lo mis.
mo, pero la verguenza serd aqui mucho mayor, pues
viene de hecho la repudiacién del billete fiscal en un
pais favorecido con grandes recursos fiscales.

No dictardn abiertamente una ley de repudiacion;
pero la repudiacién viene de hecho, por la deprecia-
cion gradual del billete fiscal, mediante los actos po-
co cuerdos de los poderes phblicos.

Y la prensa que se dice seria les apoya en esa
actitud. El importante diario EI Ferrocarril, en su
articulo editorial de junio 10 de 1910, se expresa de
la manera siguiente:

«La cuestion de la conversion metdlica, sea cnal
fuere el disfraz con que se presente, estd ya muerta
y enterradalls

XIV:

;Los partidarios del papel moneda, apoderados del
Congreso: los bancos mal constituidos, sm que nadie
les obligue 4 reconstituirse; la prensa, en general, de
pobre criterio y mal dirigida en cuanto se refiere d
las cuestiones de que tratamos, y la opini6n piiblica
adormecida. .. ..!

Todo esto es desastroso.

Ahuyentados constantemente los capitales que con
relativa abundancia, se forman en el pais, con mo-
tivo de la continuada depreciacién del papel moneda
circulante; alto el tipo de intereses, por la deseonfian-
za que domina; destruido y muerto el recurso extraor-
dinario del papel moneda, por su propio descrédito,
con motivo de no haber sido cumplidas las mumerosas
promesas de redimirlo; enormemente depreciados, en
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su cotizacion en oro, todos los valores mobiliarios que
tienen por base el papel m‘oneda,l; el sistema bancario
en malas condiciones, por falta de las reformas nece.
garias; incapaces los bancos nacionales _de’ prestnr.:}l
Rstado, en atencion d (-.staf' mal constituidos, auxilio
alguno en caso urgente, estdn cerradas todaf; las puer-
tas para obtener recursos dent.ro_ del Pﬁfs« en cr-
cunstancias de algin grave cnpﬂ!vtn na‘cmnal._

[s sabido que en apuradas circunstancias es inutil
ocurrir al extranjero en busca de recursos, salvo en
condiciones gravosisimas.

Hista es la situacién en que ha colocado al pais el
Congreso nacional. _

Se habla de una crisis en permanencia, que ha du-
rado mas de treinta anos. ,

Si, soportamos una gran crisis; pero esa crisis no se
encuentra en el cuerpo del pais, ni en su comercio, ni
tampoco en su industria,

Esa crisis se descubre..... en el criterio de nuestros
legisladores, .. -

Por lo demis, aunque forman parte de él algunas
personas distinguidas, patriotas é ilustradas, el Con-
greso actual, en su conjunto, no representa, legitima-
mente, ni las tendencias, ni los deseos, ni la opinién
de la Nacién. Su elecciéon fué completamente viciada.

Sobre la base de registros electorales falsificados y
viciados, G sean listas de cindadanos electores, donde
figuran como ciudadanos activos innumerables indivi-
duos ya muertos, y nombres de personas imaginarias,
se designan las comisiones receptoras de votos. Esas
comisiones, 6 mesas receptoras, por regla general, pro-
ceden con parcialidad manifiesta, reciben ¢ cambian
los votos segiin su conveniencia; v, ademds, al confec-
cionar las actas, estampan en ellas los hechos y el
niamero de sufragios en la forma que més favorece &
sus intereses. '

Ademés de esto, como la calificacién de la legalidad
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.

de la el'ec'c.i('m es resuelta por la propia Cimara
aspira & incorporarse el candidato, la Corporacién ad.-
m!t‘e 0 no' en su seno al presunto miembro de ella

segiin sea 0 mo simpitico 4 la mayoria, 2

De esta suerte, el Congreso resulta elegido al sabor
de los ci.rcu.Jos que de antemano tienen los registros
electorales formados 4 su antojo, ¥ las comisiones pe-
ceptoras de votos, compuestas de sus parciales; pero o
representa legitimamente la opinién piblica del p;ﬁa.

En resumen, y 4 riesgo de ser tildados de hacer uso
de repeticiones inftiles, creemos que hemos logrado
probar con claridad, en este capitulo, que, & pesar de
las condiciones naturales y econtmicas del pais, todas
favorables para mantener 4 firme el padrén monetario
de oro, la emisién de papel moneda, y su gradual de-
preciacién, han sido especialmente en su segunda época,
impuestas, sin duda, al pais por una fraccién interesada
de la comunidad, y para su propia conveniencia.

También parece claro que la aparente apatia manifes-
tada por la poreién del pueblo que, desgraciadamente,
tiene que soportar el dafio principal, puede imputarse
4 tergiversaciones de la materia por algunos circulos
interesados en ofuscar al piblico, cuyo efecto, hasta
ahora, no ha podido ser contrarrestado, & pesar de los
esfuerzos del benemérito Presidente don Pedro Montt,
y de unos pocos escritores que han predicado la
verdad.

No es facil predecirlo que ocurrird en lo h'lturo.
pero si, en materias monetarias, la suerte de Chile ha
de ser igual 4 la del Pera, los sostenedores del papel
moneda asumiran una respnnaabilidad tremenda, y la
Nacién verd entonces, ya demasiado tarde, F*-l desastre
& que hatsido arrastrada, & pesar de los hsmcerols} es-
fuerzos de wunos pocos, que, Ccomo el sefior Rao Zrto
Espinoza (cuyos estudios hemos citado 4 menu ;)),
han hecho advertencias serias y oportunas fohra log
peligros que amenazan al pais.

CUESTIONES MONETARIAS

i que

L3
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CAPITULO XII.

LA BALANZA COMERCIAL, LA BALANZA ECONOMICA
Y LA TRASLACION DE CAPITALES.

Aunque Leroy-Beaulieu y otros econm?xistas de no-
ta tratan magistralmente la muy debatida cuestion
de la balanza comercial y de la balanza econdmica, se
nos permitird, 4 riesgo de hacernos ‘fastidinsu‘s. agre-
gar algunas observaciones, en atem.-.lffn 4 la situacion
especial que se ha querido crear & Chile & ese respec-
to, vy con el fin de desbaratar las absurdas teorias
que los papeleros de este pais fundan en los fenéme-
nos de la balanza comercial, interpretados antojadiza-
mente por ellos.

Para mejor esclarecer el asunto, haremos referencia
4 lo que ha pasado y pasa en otros paises, con el fin
de comparar esos sucesos con lo que en Chile ocurre.

La mayor parte de los hombres que en Chile estin
ahora en situacion influyente son partidarios decididos
del papel moneda, pero no lo reconocen; mas, hay otro
grupo de personas que desearia el restablecimiento de
la moneda de oro, de valor fijo, pero estin profun-
damente perturbadas en sus ideas, y esperan que los
saldos favorables de la fantdstica balanza comercial re-
medien la situacion.

Sin embargo, no se oyen ni se aprecian las opi-
niones de las pocas personas realmente versadas en
estas materias, se les moteja de interesados, de especu-
ladores 6 de ilusos.

Se repite maquinalmente, sin saber por qué: «lmpor-
¢temos menos, exportemos mds, y el extranjero fen-
ed.ré..forzosamente que pagarnos el saldo en oro. jAsi
«subird el cambio, y la conversién se hard sola!
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Esos senores no se dan cuenta de cugn absurdas
son sus teorias, como manifestaremos después

La te'or?a de la balanza comercial estd4 fundada en
«esta hipotesis:

«Un pais vende mercaderias & otro; el otro le paga
«en moneda; el pais que vende absorbe la moneda
a del que eompra; el pais que vende repleta su tesoro,
«y til pals que compra vacia el suyo: el primero se
«enriquece i expensas del segundo.

«Hoy dia, todavia, hombres de Estado, ministros
« senadores, diputados, publicistas, industriales, nego-
« ciantes, embajadores, cinsules, profesores, ¥, siguien-
«do sus aguas la turbamulta declaran solemnemente
«que la balanza comercial es favorable cnando, en su
«pais, la cifra de las exportaciones de mercaderias es
«mas elevada que la de las importaciones.

«Estos contemporaneos de Colbert, aunque viven en el
«siglo XX, rebajan el valor de las exportaciones de
«la cifra de lag importaciones, y anotan la diferencia
«bajo este titulo: déficit (Yves Guyot).»

Todo eso no pasa de ser un paralogismo, un craso
error. En la balonza econdmica de cada pueblo, el ex-
ceso de importacién de mercaderias debe ser anotado
4 su aectivo, lo mismo que el excedente de importa-
ciones de metales preciosos, de valores mobiliarios y
de instrumentos de crédito.

No se puede afirmar en absoluto, abarcando todas las
naciones de la tierra, que los diversos paises deben,
para progresar, exportar mis valores en mercadegias
y productos que los que importan, 0, viceversa, im-
portar mis que los que exportan. )

Todo depende de la época y de las circunstancias de
cada pais. )

Afirman los partidarios del papel ‘moneda en Chile
que la emisién de billetes fiscales de curso forzoso
proviene, aqui, de la pobreza del pais, y que, P:uen-
tras no se enriquezca, no podrd abolirse ese régimen,
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ni podran retirarse de la circulacion los billetes in-
convertibles.

:Es Chile mds pobre hoy que en 1850, 1870 6 18007

Ajeste respecto. observa el ilustrado  economista
chileno sefior | Rodriguez: _

«Las publicaciones de la Estadistica Comercial reve-
«lan que Chile, en lo que toca al desarrollo de sus
« cambios internacionales, no tiene qué envidiar i nin-
« guna otra nacién del mundo, pues, dificilmente se en-
« contrara alguna que haya visto incrementar su tra-
« fico mercantil. enjcincuenta afios, como ha increnen-
«tado eli de esta Repiiblica, de catorce millones y
«medio & mas de ciento cuarenta millones de pesos, 4
evirtud de una progresién constante.

«El conjunto de la actividad comercial, represen-

«tado por las sumas de las importaciones y exporta-
«ciones, es el verdadero barémetro en que hay que
« buscar los signos de la riqueza piblica y privada,
edel grado de bienestar alcanzado por los habitan-
«tes del pais y del adelanto de su industria.»

Después de esas observaciones del sefior Rodriguez,
la riqueza piblical en Chile ha seguido aumentando
considerablemente, hasta el punto de que, en 1909, el
cambio de productos con las naciones extranjeras pasé
de 568 millones de pesos de diez y ocho peniques, ¥
ese fendmeno sigue en proporcién ascendente de afio
en ano.

Sin embargo, los partidarios del papel moneda en
Chile siguen sosteniendo que no podemos librarnos de
esa plaga, por la pobreza del pais.

Arduo es el problema del balance econémico de los
pueblos, y seria sin duda un gran triunfode la esta-
distica el de poder estimar el conjunto de todos los
valores de un pais, y poder en seguida valorar sus

variaciones sucesivas,
Las variaciones que se operan son de tres clases:
L* De un afio para otro, cada pais observa que

i
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dentro de su territorio, nacen § perecen ciertos bienes

2.2 En los bienes existentes se manifiestan aprecia:
ciones 6 depreciaciones, debidas 4 mil razones dife-
rentes.

3.2 En fin, ciertos valores se mtroducen en el
~del extranjero, y, & la inversa, otros salen.

Sin entrar en muchas investigaciones, es evidente,
hasta para los que se hallan més obcecados, que, en
cuanto & las dos primeras categorias, Chile ha ganado
enormemente durante el Gltimo medio siglo. No en-
traremos & probarlo; seria inoficioso,

Queda el tercer punto; queda la famosa y muy ma-
noseada balanza comercial,

pais,

11

Desde luego, apartemos un error muy comin,

Entre las maximas que hay que establecer en esta
debatida cuestion, se encuentra la de que el comercio
de un pais no es una sola operacién, sino que se com-
pone de innumerables transacciones de individuo 4
individuo, transacciones que estan dirigidas por el jui-
cio de cada cual, respecto de su conveniencia parti-
cular y no tomando en cuenta la conveniencia de la
Nacién en conjunto. La liquidacién periédica de todas
esas transacciones individuales, impulsadas, muchas de
ellas, por tendencias opuestas las unas i las otras, de-
terminan los saldos internacionales.

Hay en este pais la tendencia de persomificar todo
esto, como si fuera un solo block; de hablar de las im-
portaciones y exportaciones, como del pais en su con-
junto, como si fuéramos solidarios todos sus habitan-
tes los unos de los otros, enando en realidad queremos
referirnos & las operaciones de sélo algunos individuos
residentes en Chile. Como figura retérica, el pais se
presenta erradamente 4 la imaginacion del piblico,
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para los efectos del comercio internacional, como una
comunidad, con una sola voluntad directiva, con un
solo interés, v con un solo objeto, concediendo crédi-
tos, v cobrando deudas. en virtud de prnpésim‘s defi-
nidos, v capaz de decidir, en 'onasinnes determinadas,
que no admite mercaderia?.. sino moneda de oro, en
pago del saldo que en conjunto resulte. Todo esto es
un error.

Las grandes y variadas operaciones comerciales de un
pais tan extenso como Chile, jamds puedp_n Ser movi-
mientos acordados y calculados en conjunto, como
podria entenderse por la referencia que generalmente se
hace 4 ellas. Son el resultado de esfuerzos individnales,
enteramente independientes. en su origen, los unos de
los otros, y 4 menudo en viva competencia entre si,
que la pequena fraccion de hombres conocidos como
financieros no pueden resistir ni dirigir, pero que mu-
chas veces aprovechan. En el comercio general de un
pais no hay mis acnerdo que la conveniencia especial
de cada individuo. El Ministro de Relaciones Exterio-
res puede gestionar, en nombre del pais en su conjun-
to: los compromisos que contraiga. los protocolos y los
tratados que firme ligan 4 todo el pais y 4 todos y
cada uno de sus ciudadanos. Pero el comercio inter-
nacional es cosa enteramente distinta. y no hay nadie
que ligue 6 comprometa 4 todos los ciudadanos, &
todos los comerciantes y 4 todos los individuos en sn
conjunto; cada cual ejecuta sus operaciones comeréia-
les con entera independencia, y la falencia del uno
no tiene por qué comprometer el crédito del otro.

Por ejemplo, el pago de la indemnizacion de gue-
tra de la China al Jap6n, y la compra del territorio
de Alaska por los Estados Unidos 4 Rusia, fueron
operaciones financieras de nacién 4 nacién; pero el
comercio internacional no se practica de nacién & na-
cién, sino de individuo 4 individuo, sea cual fuere
su nacionalidad 6 su residencia.
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.

En materia de los valores comparativos de merea-
derias y productos importados ¥ exportados,
de ni debe haber regla fija,

Dice M. Leroy Beaulieu:

«Casos diversos de excesos de las importaciones so-

«bre las exportaciones, 6 4 la inversa y su significa -
aclbm. ' i

no pue-

«Asi se comprende que la mavor parte de los paises
cantiguos, muy avanzados en civilizacion. ¥ que tienen
«una gran riqueza adquirida, pueden tener, de una
«manera constante, sin padecer, por ello, una suma de
«importaciones que sobrepase enormemente la cifra de
«sus exportaciones. Es el caso frecuente que se ha vis-
«to en Inglaterra y Francia; cuando otra cosa ocurre
«en uno 1t otro de estos dos paises, hay alli algo de
« anormal, por ejemplo, durante una guerra 6 después
«de las guerras, sobre todo si son de resultado adver-
« 80, hay que hacer gruesos pagos en el extranjero. En
« este caso, las importaciones. aun de los paises més
«ricos, cesan 4 veces de exceder & las exportaciones,
«y caen transitoriamente & una cifra mis baja. Asi,
«durante las guerras de la Revolucién, la Gran Breta-
«fa desembolso en el extranjero, segin se afirma, has-
«ta fines del afio 1796, la suma enorme para aquellos
«tiempos de 44.800.000 libras esterlinas, 6 sean,
«1.120 millones de francos; v, sin embargo. hasta
«ftines de 1797, ni un solo millén de libras (en oro) salib
« de Inglaterra. Ksas sumas fueron pagadas con t::l ex-
«cedente de las exportaciones sobre las importamonein.
« Bste exceso de las exportaciones de Gran Bretana
«aleanz6. entre 1793 y 1801, 4 la suma de 46.900.000
«libras esterlinas (1.180 millones de francos mds 6' me-
«nos), cifras sin precedentes en ese pais. De 1.gua-l
«modo, la Francia, cuando tuve que pagar los cinco
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«millares & Alemania, dt"si']ués de la [J.}LZ' de 18.7%‘ aun-
«que la mayor parte de esa_suma iu.e; :fumuustrada,
«por la venta de valores muhlllar:u:as, fl') {}- sus expor-
« taciones sobrepasar durante varios anos & sus impor-
«taciones; lo cual era contrario 4 lo que habitual-
«mente ocurria- En 1870, el exceso de importacioneg
«era aun de 65.300.000 francos, y en 1871, de 694 mi-
« lones. Ahora bien, en 1872 hubo un excedente de
«191.300.000 francos en las exportaciones, y en 1873,
«un nuevo exceso de éstas, ascendentes & 326 millo-
«nes 700.000 francos.

«Después, el exceso vuelve 4 corresponder & las im-
« portaciones.

«Alemania, al contrario, que tenia sumas enormes
«que recibir de Francia, tuvo por ese motivo un exce-
¢« dente colosal en las importaciones de mercaderias, so-
« bre las exportaciones. Este excedente de importa-
« ciones alemanas, segin Soetber, fué, en 1873, de 878
«millones de marcos, 6 sean, alrededor de 1.100 millo-
nes de francos.»

Don Zorobabel Rodriguez, en sus FEstudios Econi-
micos, tratando sobre la misma materia, opina en
igual sentido, y agrega: «Para dar mayor autoridad 4
« estas observaciones dejaremos la palabra 4 los maes-
«tros de la ciencia de la Estadistica.»

Cita en seguida las observaciones de Bastiat, J. B.
Say, M. Block, J. Garnier, todos concordes, lo mismo
que Nécker.

Dos grandes naciones, que se encuentran en prime-
ra linea en la civilizacién y en el progreso del mundo,
la Gran Bretafia y los Estados Unidos, tienen saldos
opuestos en su balanza comercial, La Gran Bretaia
importa mucho mds de lo que exporta; los Estados
Unidos, & la inversa, exportan mucho mis que lo que
Importan, y, sin embargo, ambas naciones progresan
s6lidamente y se enriquecen de una manera marcada.

Expliquemos este fenomeno, que viene al caso, por
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tratarse de dos paises cuyos sistemas monetarios es.

tén basados sobre oro, y como ejempl para compa
= * . : S e &
rar con la situacién de Chile, e

Ninguna -‘cunexién entre las naciones antiguas*y la
(Gran Bretaia pudo haber pronosticado la preeminen-
cia industrial y comercial que después adquirié ese
pais. La oc_upaclén romana aumenté un poco la pro-
duecion _minera, pero la crianza de ganado y de cer-
dos continué, por mucho tiempo, ocupando & la ma-
yoria de los habitantes. Tan irrisorio era entonces el
monto de las operaciones comerciales en Inglaterra
que ninguna transaccién por mis de veinte pemigues
podia realizarse, sino en presencia de un magistrado é
de dos testigos.

Mientras en el Mediterraneo se ejercia un comercio
activo, 4 Inglaterra no ocurrian comerciantes, sino
ocasionalmente, para comprar estafio, plomo, cueros y
lana.

Las primeras tentativas de comercio exterior sélo
se iniciaron en Inglaterra en el siglo IX, poco des-
pués de la colonizacién por los daneses. Después, in-
migrantes judios y lombardos fomentaron el comercio
externo.

Los navegantes de Lishoa, de Génova y de Venecia
precedieron muchos afios, en el siglo XV, & los man-
nos ingleses, en sus expediciones mercantiles.

En tiempo de Enrique VIII, quien muri en 1546,
los buques mercantes ingleses sélo se aventuraban &
llegar hasta Malaga, en el sur de Espafia.

Durante la Edad Media, y hasta los iiltimos afios
del siglo XVI, Flandes era el principal pais manufac-
turero de Europa; pero, 4 fines de ese siglo, las tropas
espafiolas que invadieron los Paises Bajos cambiaron
la situacién de las cosas: las fabricas flamencas fueron
en mucha parte destruidas,”y muchos de los industria-
les de esa nacionalidad emigraron para Inglaterri&. ¥
fomentaron vigorosamente las industrias de ese pais.
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Poco después, la decadencia de la marina mercante
holandesa contribuyé & fomentar 4 la marina inglesa,

M4s 6 menos hasta entonces, la Inglaterra se habia
surtido, en parte, de pafios 'fabr_ic.ados en Hspafa, co-
mereio que en esas circunstancias cesd, con motivo
del desarrollo de las fibricas inglesas.

Estas fueron fomentadas, no s6lo por la emigracién
flamenca sino por los hugonotes, que se asilaron en In-
glaterra, huyendo del Continente de BEuropa.

En la Edad Media, el desarrollo mdustrial de Ingla-
terra era muy inferior al de Francia, Alemania, Tta-
lia, Espafia y Paises Bajos: pero, 4 mediados del siglo
XVII este estado de cosas principiaba 4 cambiar.

En los siglos que siguieron al descubrimiento de
Amériea, la situacién de la Gran Bretafia, comparada
con los paises del Continente. especialmente con Ale-
mania y con jItalia, fué muy favorable, y contribuyé
al progreso y desarrollo de ese pais. Ningiin enemigo
mmvadi6é su terriforio, y, por la circunstancia de ser un
pais insular, sus gastos militares fueron moderados.
Progresaba y se desarrollaba, mientras las naciones del
(Confinente estaban envueltas en guerras perpetuas.
Solo la Guerra de Treinta Afios, desde 1619 hasta
1648, y la Guerra de Siete Afios que terminé en 1763,
arruinaron & las naciones del Continente, y fomenta-
ron el progreso de la Gran Bretafia. que estaba en
mucha parte libre de esas calamidades.

Aparte de esto, en 1637 mds 6 menos, principié &
tomar vuelo la explotacion del carbén de piedra en
Inglaterra.

En 1753 las comunicaciones en Inglaterra eran tan
defectuosas que era necesario acarrear 4 lomo de ca-
ballo articulos como la greda, la lana, el trigo y los
fardos de mercaderfas. Por las invenciones de Watt ¥
de Boulton, en 1765 y 1774, el vapor fué aplicado &
la maquinaria para explotar las minas de carbén, y en
1785 las méquinas 4 vapor principiaron & ser aplicadas
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en las fiabricas. Fn 1786 se desarrollé vy se abarats

considerablemente la produceién del hierro

mediante
la baratura del carban, v

_ : en 1788 esa producein de
hierro habia tomado un vuelo muy considerable. Hasta

entonces, lnglatn.Tra compraba 4 Sunecia y Rusia el
hierro que 'np.nnat'r,aba ¥y que no podia producir. En
1790 todavia compraba 4 Suecia hierro por valor de
un millén y medio de libras esterlinas.

En 1770 y 1785 nuevas ¢ importantes invenciones
mecanicas contribuyeron & desarrollar la industria fa-
bril de la Gran Bretafa.

En 1816 el Parlamento establecié el padrén de oro
en su moneda, v en 1822 ge restablecié la eonvertibi-
lidad de los billetes del Banco de Inglaterra en esa
moneda de oro. Esto fué de grandes consecuencias fa-
vorables.

Con todas estas ventajas. invenciones y aplicaciones
industriales, la Gran Bretaha se enriqueci6 y se ade-
lanté en mas de medio siglo 4 las otras naciones, en
su marcha de prosperidad.

En 1830 se inici6 la era de los ferroearriles a vapor,
con la construeeciom de la linea de Liverpool y Mén-
chester.

Los vapores transatlénticos, que se iniciaron en
1838 la gran reforma postal, que uniformé y rebajé a
un penique el porte de la correspondencia, y que se
puso en prictica en 1840, y el telégrafo electrico, que
principié 4 funcionar en 1846, fueron nuevos elemengoa
de progreso y enriquecimiento para la Gran Bretana.

A mayor abundamiento, 4 mediados del siglo XIX, la
(4ran Bretafia adopté el sistema de libre cambio en
su comercio internacional, circunstancia que le acarred
nuevas y enormes venfajas.

Con todo esto gano considerablemente la delantera
4 las demds naciones. o )

Segiin el eminente estadistico Mr. Giffin, el c'apltal
acumulado en la Gran Bretada, estimado en millones
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El mismo eminente financiero estimaba la renta to-
tal de Iz poblacién del Reino Unido en 1.750 millo-
nes de libras esterlinas, el ano 1903.

Esto probard la manera prodigiosa eémo se han ido
acumulando los capitales en la Gran Bretafa.

Segiin Mulhall, en 1893 existian en el Reino Unide
24.000 personas que poseian fortunas superiores 4
£ 100.000.

Mientras Ia Gran Bretaiia fué un pais relativamente
pobre, y después, mientras estaba ecolocando fuertes
capitales en .otros paises, sus exportaciones siempre
fueron superiores 4 sus importaciones, como lo mani-
fiesta el siguiente cuadro, tomado del Diecionario de
Estadistica, de Mulhall:

i Importaciones. Exportacicnss.
L o R . £ 5.900.000 £ £.900.000
s = i« 5.800.000 6.900.000
-y e 6.700.000 7.700.000

7= a T e S 7.300.000 9.700-000
L e e 7.800.000 12.700.000
L TR Rt 10.700.000 15.800.000
S 13.400.000 16.000.000

... e 10.800.000  12,600.000
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R e 19.100.000 20100000
e A o . 24 100,000 43,200,100
o) ] et A s 30.200.000 58,800,000
1< ¢ O SO I e 29.700.000 44.200.00 0
B o) Py SR 42, 300.000 45 300,000
17 O] e 51.600.000 62,000,000

~ Durante la primera mitad del siglo XIX los capita-
listas ingleses colocaron capitales ‘enormes en casi to-
dos los paises del mundo, capitales que enviaban en
forma de mercaderias y productos, y de ahi provenia.
en mucha parte. ¢l aparente exceso de sus exportacio-
nes, entonces.

Giffen dice que las inversiones que en 1873 estaban
haciendo los ingleses, en el {extranjero, importaban en-
tre 50 ¥ 60 millones de libras esterlinas al afio.

Esa colocacién de capitales ingleses en el.extranjero
continfia todavia. en muy variadas formas. Segin /la
acreditada revista inglesa The Stafist, del 19 de jumia
de 1909. los capitales ingleses colocados, en diversas
formas, en el extranjero sumaban, entonces’ 2.693
millones de libras esterlinas. Computéndoles el interés
de sélo el 49, la Inglaterra, por ese capitulo, tendria
que recibir anualmente una renta de més de 117 mi-
llones de libras esterlinas.

Se estima, ademss, que el mundo entero tiene que
pagar 4 la Gran Bretaiia algo como 70 millones de
libras esterlinas anualmente, por fletes y pas'a.jes que
corresponden 4 su marina mercante, por Servicios gue
presta 4 otras naciones.

Si se agregan 4 esto las utilidades y ahorros que
acumulan los ciudadanos britdnicos en toda la super-
ficie de la tierra, y que constantemente remiten & su
pais natal, se tendrid una explicacién clara del_ P.‘ml“é’
durante el dltimo medio siglo, las importaciones de
mercaderias 4 la Gran Bretafia han superado siempre
a las exportaciones.
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En efecto. el cuadro siguiente manifiesta las ci-
fras, en los afios que se expresan (excluyendo teso-
ro), en millones de libras.

Afo. Importaciin. Exportasion .,
BB patm i oo it ls £ 95.250 £ 82,500
RURBES e et =i - 210.500 164.500
VETHEIRA oth f s anssve s 303.250 244,000
IEBOY. Mo W0t A 411.250 286.400
1 s e s R 420.700 328.250
MO0 S s 523.800 354.300
FOOGAT s e 565.000 407.600
B o s ks s raliars 607.900 460.700
18 e s B e T 645.800 518,000
G Ty, e, 593.000 456.700
BT, o vl s aiape seercel s 624.700 469.750

En substancia, las importaciones 4 la Gran Bretaia
pueden dividirse en dos clases:

1.0 Las enviadas en pago de deudas.

20 Las enviadas en pago de mercaderias y productos
exportados.

Tenemos con esto explicado el porqué, y con mo-
tivo de su gran riqueza, la Gran Bretafia recibe ahora
en importaciones valores infinitamente superiores 4 los
que exporta, y cada dia ese pais se enriquece més.

Se sabe que solo de la India tiene que recibir por
esos capitulos mas de £ 16.000.000 cada afo.

Asi se explica la coexistencia habitual, en ciertos
paises, de tres resultados, que los que siguen la teoria
del mercantilismo creerfan inconciliables: 1. mayor
valor de las mercaderias importadas que el de las
exportadas; 2° mayor cantidad de oro importado
que exportado; 3. aumento y no diminucién del car
pital nacional. Todo eso puede y debe marchar para-
lelamente. Lejos de existir contradiccién 6 paradoja,
debemos notar alli las condiciones normales economicas
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y de salud en los pueblos inteligentes, que tienen hé-
bitos de trabajo y de ahorro.

V.

Ahora, permitasenos una explicacion sobre los ac-
tuales saldos & favor de Estados Unidos, que en su
comercio internacional resultan de las cifras de la es-
tadistica comercial.

Desde luego, entre 1803 y 1867, la superficie tersi-
torial de los Estados Unidos, en su parte continental,
fué aumentada en mdis de dos millones ochoeientas
mil millas cuadradas, y naturalmente su campo de pro-
duccion aumento enormemente.

En seguida, para la explotacion de ese enorme terri-
torio, se perfeccioné considerablemente la maquinaria
agricola, v ya en 1866 existian en servicio 250.000
miquinas segadoras, cada una de las cuales podia
cortar hasta diez acres de trigo en un dia de trabajo.

El afio 1900 se estimaba que la maquinaria agricola,
en Estados Unidos, habia absorbido ya un capital de
761 millones de doélares. Se comprenderd en qué pro-
porcién aumentaria la produccion agricola de aqusl
vasto territorio.

La nacién americana es formada por una confedera-
cion de mas de cuarenta estados, muchos de los cuales
son de gran importancia, y el comereio entre todos
ellos es absolutamente libre, no existiendo aduanas en
ninguna de las fronteras entre un estado y otro.

El territorio de Estados Unidos es el espacio mds
grande que existe en el mundo civilizado y que no
esti dificultado por aduanas, ni por otros entorpeci-
mientos, ni tampoco por rivalidades nacionales, y su
poblacién posee, con motivo de su gran riquezd, Ul
poder consumidor mayor que cualquiera otra naciom.

Con motivo de la extensién y facilidad de trénsito



— 208 —

entre estado y estado, se estimaba que, en 1907, el
comercio interno de Estados Unidos import6 en el afio
98,000 millones de délares, y que ese comercio nacio-
nal equivalia 4 24 veces el valor del comercio exterior
de Estados Unidos.

Todo esto significa un desarrollo enorme, que ha
sido en mucha parte fomentado por las facilidades en
la navegacién interna, por los grandes rios y por los
canales navegables que han sido construidos. comao
también por la inmensa extension de ferrocarriles que
se han esmerado en construir.

Con todas estas ventajas, el desarrollo de las fa-
bricas en Hstados Unidos ha sido muy considerable,
De los seis articulos que proveen la principal materia
primera para las fibricas, carbén, hierro, cobre, ma-
dera, algodén y lana, los Estados Unidos son los ma-
yores productores del mundo, menos de la lana, y
estan, de consiguiente, admirablemente preparados pa-
ra fabricar un gran nimero de productos.

Si se agrega 4 esto que el Gobierno de Estados
Unidos ha organizado un excelente cuerpo consular,
que en repetidos y numerosos informes, desde todos
los rincones del mundo, tienen 4 ese pais al corriente
de todos los acontecimientos financieros, comerciales é
industriales de importancia, nadie extrafiard el desa-
rrollo que ha tomado.

El desarrollo del comercio internacional de Estados
Unidos ha tenido el siguiente movimiento, desde prin-
cipios del siglo pasado:

Afio. Importacion. Exportacion:
2 49 millones dls. 37 millones dls.
|4 0o Bt o 53 » 32 »

L P e A 70 » 56 ¥
S s e 78 " 65 »
BB s v 108 » 99 »
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i Lperivic, Exportacitn.
WA N o e, 183 millones dls. 175 millones dis.
BB . . o s 279 » 278 »

RO Tl S e 489  » 3855
7L e D 633 s 513  »

Hasta el afo de 1875, como se ve, las importaciones
siempre excedieron 4 las exportaciones, pero desde
1876 ya el saldo resulté en favor de Estados Unidos,
porque desde entonces las exportaciones han supera-
do siempre & las importaciones. Las cifras han sido
las que siguen:

Ano. [mportacion. Exportacion.
1878 . . 420 millones délares, 594 millones dls.
1880, ... 668 » » 835 » »
1885, - 877 » » 742 » »
1890. ... 789 » » 857 » »
1895. ... 732 » » 807 » »
1900.. .. 850 » » 1.394 » »
1005 ... LT » » 1,518 v »
1906.... 1.226 » » 1.744 » »
1907.... 1.434 » " 1.881 b »
1908.... L194 » » 1.860 » »

iCoincidencia curiosa!, desde el mismo afio 1876, en
Francia las importaciones han excedido 4 las exporta-
ciones, es decir, 4 la inversa de lo que pasa en Esta-
dog Unidos. s

Durante las primeras tres cuartas partes del siglo
pasado, los capitalistas europeos enviaron constante-
mente capitales, cada vez mis considerables, para su
provechosa inversion en los Estados Unidos, hasta el
extremo de que en 1894 se estimaba que existia en
aquel pais la cifra gigantesca de 2.400 millones de do-
lares de capitales europeos colocados en esa inr.mg.,
todos los cuales habian sido tﬂ:@ﬂw alli prinei-
palmente en productos y mercaderias.

CUESTIONES MONETARIAS

14
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De resultas del desarrollo de Estados Unidos y de |a
internacion de capitales en forma de mercaderias, la
nacién americana se ha enriguecido prndlg‘losamente,
hasta el extremo de que su riqueza y capitales acy-
mulados en su territorio han sido re_pre.sentndnfz: en las
épocas que se expresan. por las siguientes cifras ofi-

ciales:

1840 = - R e 3.764 millones de dolares,
R s 7 ias oo e s & s 7.136 » »

R B e e gt Ve e i ot & 16,159 » o

) e SR R Y 30.069 » »

R e B e misa e her, win e 43.642 » »

{134 (a1 T e VO E S R 62.610 » »

b e P e 88.517 » »

AL et B o arab ey ] e 107.104 » »

Las deudas de los americanos 4 los europeos, prove-
nientes de capitales obtenidos para el desarrollo de su
pais, han estado representadas en mucha parte por
valores mobiliarios, acciones, bonos y otros titulos.

El desarrollo y mayor produccién de Estados Uni-
dos, desde 1876, como se ha dicho, ya principid ese
ano 4 dejarles sobrantes en sus exportaciones, y han
podido recuperar y comprar, de vuelta, en muchos
casos, sus titulos mobiliarios que habian sido trasla-
dados 4 Europa.

En 1877 ya se publicaba en Inglaterra que los capi-
talistas americanos estaban comprando de vuelta sus
valores mobiliarios.

Se sabe que mucha parte de lo que tienen gue pagar
anualmente los americanos no se remite 4 Europa, sino
que se invierte de nuevo en Estados Unidos.

El sobrante de las exportaciones americanas no pue-
de, naturalmente, emplearse todo en amortizacién de
sus deudas, porque hay que pagar los intereses de los
capitales que todavia quedan invertidos en Bstados
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Unidos; los gastos cuantiosos de los viajeros america-
nos en EmoPa; }os fletes y pasajes 4 que tiene derecho
la marina britdnica, en su frifico con América, y otros
desembolsos de diverso género: pero, sin embargo de
esto, han quedado fuertes sobrantes,

En 1898 los americanos compraron de vuelta una
cantidad enorme de sus bonos y acciones, que estaban
en poder de los europeos.

Y no sélo eso, sino que luego después principiaron
g invertir en Kuropa una parte de sus capitales so-
brantes. En agosto de 1900, los banqueros de Nueva
York tomaron 28 millones de délares del empréstito
emitido entonces por el Gobierno britanico; en 1901
tomaron otros cien millones, y en 1902 otros ochenta
millones. En 1900 también tomaron 20 millones del
empréstito aleman, y otros diez millones delos em-
préstitos de diversas ciudades del Continente,

Todos esos valores provenian de capitales traslada-
dos 4 Europa, en forma de productos y mercaderias.

Los habitantes de Estados Unidos han solicitado
préstamos considerables de los capitalistas europeos,
en escala siempre creciente, durante mis de un siglo,
con el fin de desarrollar sus industrias, y todavia
siguen solicitandolos.

En tiempos normales, hay provecho en importar y
provecho en exportar.

El pais deudor recibe, en forma de mercaderias,
los capitales que se le prestan, y el pais acreedor re-
¢ibe, también de ordinario en mercaderias y produe-
tos, los intereses y amortizacion de dichos capitales.

Pero pareceria, sin embargo, que, habiendo enrique-
cido tanto la nacién americana, principiara & miclar-
8¢ una corriente contraria. .

El saldo & su favor en el valor de sus exportacio-
nes significaria que, después de cubrir sus importacio-
nes, remiten valores para pagar sus intereses, dividen-
dos y demis beneficios que corresponden & sus acree-
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dores extranjeros, y para pagar los ga.at:na dl‘; 8us
viajeros, ¥ todavia les sn‘br.'a dinero para invertir en
el extranjero y para principiar & recuperar sus honos,
sus acciones y demds valores mobiliarios que, por
una serie de anos, han estado acumulindose en Ry-
ropa.

Segtin informaciones publicadas, ésta es la aplicacién
que los americanos dan al valor sobrante de sus ex-
portaciones.

En realidad, los Estados Unidos importan mucho
més que lo que manifiestan las cifras de su estadis-
tica comercial, pero muchas de sus importaciones son
invisibles, pues constan de bonos, acciones, titulos de
créditos, etc., que pasan por el correo y no por las
aduanas.

VI

En resumen, del precedente estudio de las ope-
raciones comerciales de la Gran Bretafia y de Hstados
Unidos, resulta que, en el movimiento de mercade-
rias y productos, la Gran Bretafia importo, en 1909,

I T L 1 U T T £ 624.700.000
S e RN ) » 469.700.000
AT A iy £ 155.000.000

como un exceso de importaciones sobre las exporta-
clones.

A la inversa, en el afio 1908 (no tenemos las cifras de
1909) los Estados Unidos exportaron, en mercaderias ¥
productos,



T TG YRR PRSI L e $ 1.860.773.346

B I POTTATOIY i s e s o Eioker ok » 1.194.341.792
resultando un exceso de exporta-

Tii77 Lo s TSI O N PO M $ 666.431.554

sobre las importaciones.

Tenemos aqui resultados opuestos, ysin embargo
se trata de dos naciones enormemente ricas, prosperas,
y progresivas.

Seria demasiado largo hacer el anilisis del comercio
internacional de otras naciones, pero si podemos ano-
tar algunos datos estadisticos,

VIIL.

Segun el Board of Trade Jouwrnal, el comercio de
diversas naciones, en 1909, estd representado por las
siguientes cifras (en miles de libras esterlinas):

Naciones. [mportagiones,  Exportaciones.
Alemania.... .. .. ....... 403.836 328.473
BElgIeE: o e iir s mmiaiens 136.396 103.876
5 o R e 238.905 220.466
S S R e 63.019 43.007
T e R 37.827 36.436
TEalieo Me - W 7 123,165 73.349
Austria-Hungria.......... 115.877 96.393
78 2 A e 22,809 26.755
T T e N S 40.133 41.851
India Britdnica.... .... .. 80.561 112.431
DL VTS 1 U S e 71.228 55.323
Africadel Sur,... ........ 28.336 50.532

Como se ve, algunos paises tienen saldos & su fa-
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vor en las importaciones y otros en las exportacio.
nes. .

Fn el dltimo cuarto de siglo, el Japon ha sido un
pais que se ha desarrollado y ha progresado enorme-
mente, 4 pesar de las cnstnsiﬁlmas_ guerras que ‘}}3 ke
nido que soportar; pero ha necemt_,a‘dn el H.l:lxlllo _de
capitales extranjeros: los ha adqun‘lc@o mediante im-
portaciones superiores 4 sus exportaciones.

Las cifras de su estadistica comercial son las si-

guientes:
En millones de yens {1 yen = fr. 2,59).

Afios, Exportaciones. Importaciones,
R S o G 28,4 36,6
v e, i 56,6 81,7
1B L e 204,4 287,3
BYATEC S oo as i 4324 494.5
1118 B e A o i 378,2 436.3

En verdad, aun concretidndonos solo al movimiento
de mercaderias, y suponiendo todavia que las estadis-
ticas fueran exactas, noseria posible sacar el saldo
acreedor 6 deudor 'de un pais con otro.

Dice Macleod:

aLas mercaderias importadas, que estdn anotadas en
«los registros de las aduanas, forman clases distintas:
«(1) son el reembolso de mercaderias exportadas, (2)
ason mercaderias enviadas aqui para su venta 6 en
« especulacion, (3) son mercaderias enviadas aqui en
«transito, para ser exportadas de nuevo 4 otros pai-
«ses. Pero como los registros de las aduanas no sepa-
«ran_estas clases de importaciones, es evidente que
«no existen medios para averiguar los!valores de las
«importaciones que corresponden 4 cada clase, y de
« consigniente, tomando sélo en cuenta los registros
«de las aduanas, es absolutamente imposible establecer
«si los cambios son afectados en favor & en contra.»
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VIIL

Fn realidad, el verdadero principio general es que
la sitnacion financiera de una nacién no se establece
por su comercio con determinado pais, sino por la
suma total de sus relaciones comerciales, financieras,
econoémicas y sociales con todas las demds naciones
tomadas en conjunto.

La balanza econémica de cada pueblo comprende la
totalidad, en un momento dado, de los pagos efec-
tuados G recibidos por él, y de los compromisos asu-
midos @ su favor 6 en su contra.

Kl movimiento de mercaderias y productos es sola-
mente una parte del total de las transacciones.

En las actuales condiciones de la vida eivilizada de
las naciones, pasan incesantemente de un pais 4 otro:

1.2 Hombres.

2.2 Mercaderias y productos.

3. Titulos, cupones, papeles de valor, instrumentos
de crédito, ete.

4.0 Tesoro y numerario,

Estos cuatro grupos generales, para mayor claridad,
podrian subdividirse en los siguientes capitulos, que
son en mucha parte derivados de los mismos:

A.—Hombres, inmigrantes, profesores, profesionales,

etic,

B.—Mercaderias y productos [de todo género. '

(.—Titulos de crédito, bonos representando empres-

titos, acciones de diversas compaiiias financieras
6 industriales, cupones, papeles de valor é instru-
mentos de crédito de innumerables clases. .
D.—Las amortizaciones ¢ intereses de empréstitos
piblicos 6 particulares, dividendos sobre empresas
establecidas y en marcha, honorarios profesionales
6 por servicios prestados, etc. \
B.—Costo del flete de mercaderias conducidas en



— 216 —

buques extranjeros y pasajes de viajeros por los

mismos, y costo de acarreo de correspondencia.

F.—Los gastos de buques nacionales en puertos ex-
tranjeros y viceversa. -

(+.—Seguros, corretajes, m)mlsmr_nes_s y otros cargos
semejantes efectuados por in(hv:duoa‘; en un pais,
en obsequio de residentes en otro pais.

H.—@astos de viajeros y visitas en paises extranje-
ros, sus compras de joyas, ropas y objetos de arte,

I.—Ahorros de inmigrantes, colonos, comerciantes é
industriales, enviados de un pais i otro.

(iagtos é inversiones del Gobierno de un pais, en

territorio de otra naci6on.

Y esto no es todo, pero es lo suficiente para causar
ansiedad 4 los estadistas que deseen llegar al fondo de
las cosas y darse cuenta de las traslaciones de valores.

La base y el fin general de las transacciones entre
todas las naciones es saldar las cuentas y cumplir cada
individuo con sus compromisos, v esto, por regla ge-
neral, se opera, en estos tiempos modernos, mediante
los instrumentos de erédito. El compensar las cuentas
es la tendencia general para evitar la remisién de te-
soro. que es costosa; y, por esa razén, hay permanen-
temente en accién una fuerza dirigida & producir ese
resultado.

']o

IX.

Toda transaccién implica un acreedor y un deudor,
y de consiguiente toda transaccién implica crear una
douc?a, que, por regla general, sobre todo en tran-
sacciones con el extranjero, estd representada por una
letra. Las letras no representan solo el valor de la im-
portacién y exportacién de mercaderias, sino que re-
presentan toda clase de deudas, cualquiera que sea su
origen. Mas todavia, muchas letras por fuertes sumas
no tienen mis base que un simple crédito, otorgado
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en una carta, por un banco @ otro agente finaneciero,
4 un corresponsal 6 cliente en otro pais. '

Las letras que se giran & cada momento en las pla-
zas comerciales son & plazos diversos; son giradas por
personas de muy variado crédito y solvencia, y natu-
ralmente obtienen tipos de cambio variados también,

Por regla general, el movimiento de letras, en todos
los paises, se concentra en los bancos y en las fuertes
casas financieras, que compran O negocian en alguna
forma las letras giradas por personas relativamente
deseonocidas 6 de poco erédito, haciéndose asi los ban-
cos de fondos en el extranjero, para efectuar sus pro-
pios giros & favor de personas que necesitan solucio-
nar sus compromisos dentro 6 fuera de cualquier pais.

Mediante esas operaciones de compra y venta de
Jletras v operaciones de arbitraje, se liquidan, por
condueto de los bancos y otras casas financieras, las
operaciones internacionales en el mundo entero.

El individuo que recibe mercaderias, y que tiene que
pagarlas en cunalquier pais, compra directamente, 6
por conducto de un banco, letras giradas sobre mer-
caderias 6 productos exportados & cualquier pais por
~otro individuo,

Dice Macleod:

«El comerciante (si podemos llamarlo tal) que ne-
«gocia en letras procede bajo los mismos principios
«que el mercader en cualquier otro articulo: las com-
«pra donde las encuentra mas baratas, y las vende al
«mejor precio que puede...........

«Este sistema circular es conocido bajo la denomi-
«nacion del arbitraje de los cambios, y la suma que
«se entrega en Londres, como el precio definitivo que
«se obtiene en Paris, se llama el precio arbitral.

«Bs inmensa la proporcién en que se ejecutan las
«operaciones indirectas de los cambios, ¥ afectan se-
«Tiamente los cambios en Londres. De aqui resulta
«que, aunque los exportadores envien sus productos
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« 4 diferentes paises, si pueden girar sobre Londres,
« sus letras seguramente encontrarin compradores, quie-
«mes las remitirdin 4 Londres.»

Dice Guyot:

«La Cité no es solamente el centro financiero del Im-
«perio Briténico, sino que es el centro financiero del
«mundo. No es una expresion: es un hecho. Una letra
«sobre Londres es un sistema de cambio internacional
«reconocido por el mundo entero. Todo exportador
«vende 4 su banco local su letra sobre Londres, aun-
sque su mercaderia sea expedida & otros paises y no
« 4 Inglaterra.

«El mercader chino, que vende su té 4 Rusia 6 Ale-
« mania, la seda 4 Estados Unidos, es reembolsado por
«conducto del mercado de Londres, v pasa lo mismo
«con el mercader alemin. que vende sus mercaderias
«a la China. El cafée que es expedido del Brasil &
« Francia 6 Italia. el algodén que se envia de Nueva
«Orleans & Polonia, el azufre que es remitido de Si-
ecilia 4 Estados Unidos, la maquinaria agricola que
«es enviada de los Estados Unidos 4 la Repiblica
« Argentina, todos estos negocios se liquidan en la Cité.
« Cuando los Estados Unidos indemnizan 4 Espafa por
«Cuba, emando la China paga sn indemnizacién de
« guerra al Japdn, es en Londres donde se efectiia la
«operacion financiera. Todos saben que pueden proeu-
«rarse oro en Londres. En ese mercado, libre siempre,
«hay oferta y demanda. El vendedor de mercaderias
«4 la Gran Bretafia es reembolsado con una letra sobre
« Londres, y el comprador de mercaderias inglesas pa-
«ga con letras sobre Londres.»

Lo mismo podemos decir ‘respecto del salitre, de la
lana, del cobre, ete.; todos esos valores son soluciona-
dos en Chile por medio de letras sobre Londres.

De resultas de esa enormidad de transacciones, 13
Clearing House de Londres (Bolsa de Compensaciones)
canjed y compensé, el afio 1909, cheques, letras, ete.,
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por valor de £ 13.525.446.000, 6 sea por mas &’ 340
millares de francos. el

Si el individuo deudor al extranjero no tuviera dj-
nero para comprar una letra girada por otro individuo
que hubiera exportado mercaderias, titulos de créditos
6 tesoro. enviaria en pago de su deuda, & venderia,
sus propios bonos, acciones 1 otros titulos de erédito,
si los tuviera.

St no se hallara en situacién de hacer eso, envia-
ria moneda metdlica 6 tesoro, si lo tuviera en su caja
privada 6 en la de su banquero. y. en fltimo easo,
enviaria una letra que a crédito le concediera sn ban-
quero.

Si el individuo no puede satisfacer su compromiso
mediante ninguna de las operaciones relacionadas,
quiere decir que esta insolvente, que su acreedor ex-
tranjero perdera su dinero vy que las relaciones entre
ambos algin dia se liquidarin, pasando 4 pérdidas y
ganancias lo perdido.

En resumen, ésta es la forma general de las opera-
ciones comerciales, que no son sino transacciones de
individuo & individuo. como varias veces hemos mani-
festadc. ¥ es una lamentable perturbacién de ecriterio
pretender hacer solidarios 4 todos los habitantes del
pais. por esas operaciones individnales.

Si hubiers muchos individuos que importaran del
extranjero més mercaderias que las que pudieran bue-
namente pagar con sus recursos, Serian y son esos en
todos los paises los quesufren las consecuencias de sus
gestiones imprudentes, y la mayor parte de ellos ten-
driz que presentarse en quiebra; pero eso mo quiere
decir. en manera slguna, que todo el pais sea solida-
1o de esos dendores insolventes.

Esta es la perturbacion de criterio que tanto dafio
hace en Chile.

Por lo demas, esto no es una novedad: en todos los
paises de la tierra v en todas las épocas hay gente in-
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solvente que no puede cumplir sus compromisos, y
cuyos acreedores sufren las consecuenclas.

XI1.

Hemos dejado explicado como, mediante las letras
sobre el extranjero, las bolsas de compensacion (Clea-
ring Houses) y las operaciones de a.rbitmj_t-.h se solueio-
nan las operaciones del comercio internacional, evitan.
do el uso continuo de la moneda metalica.

Hay, ademds, un gran numero de transacciones que
se ejt;e.utan en el interior de cada pais, sin la inter-
vencién de la moneda metalica, y se liquidan por el
sistema perfeccionado de permuta, que se llama eré-
dito.

Conviene establecer una comparacion entre el valor
de las transacciones y la necesidad de moneda meta-
lica. Estos dos valores no coinciden. El desarrollo de
las compensaciones en todo el mundo, en forma de
canjes en los bancos, 6 por conducto de las bolsas de
compensacion 6 Clearing Houses, es un signo del incre-
mento de las transacciones, pero no de un aumento en
la cantidad de moneda metdlica que se necesita.

Es notorio qué el comercio interior de cada pais
es inmensamente mas cuantioso que sus operaciones
con el extranjero; se ha estimado que el comercio in-
terior de Estados Unidos equivale 4 24 veces su co-
mercio exterior. Se comprendera por esto por qué las
Clearing Houses de Inglaterra, Estados Unidos y otros
paises bien organizados ejecutan canjes 6 compensa-
ciones por valor de miles de millones, sumas fabulo-
s4s, interviniendo la moneda metdlica en proporeion
solo infinitesimal.

Desgraciadamente, por falta de estadistica, no po-
demos dar ningin dato de Chile 4 este respecto.

Es un hecho que las deudas y créditos de una na-
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cion, 4 la larga, tienen que balancearse, y que ningiin
pueblo en definitiva entrega toda su moneda metalica
golo para obtener mercaderias extranjeras, quedén-
dose sin eireulante metilico. Son otras las causas que
pueden expulsar ese circulante de valor fijo.

XII.

Cuando un pais tiene mucho capital acumulado con-
cede créditos & otros paises, y provee capitales, en-
viando generalmente el valor en mercaderias y reci-
biendo en pago valores mobiliarios, 6 sean, bonos,
acciones y otros titulos de crédito. Estos valores son
los que se conocen bajo la denominacién de propiedad
wmeorporen.

La Gran Bretana ejecuta operaciones enormes en
esa forma. Recientemente, en el afio 1908, se sabe
que los capitalistas ingleses prestaron algo como cua-
renta millones de libras esterlinas al Canada.

Es notorio que, durante muchos afios, se han efec-
tuado operaciones de ese género con Estados Unidos,
en proporeién considerable.

El Quarterly Jowrnal of Economics, de abril de 1894,
se expresa en la siguiente forma:

«Cualesquiera que sean las formas de las transaccio-
¢nes, ya sean como préstamos 4 la Nacion, al Bstado,
«d las municipalidades 6 4 los individuos, en bonos de
« ferrocarriles 6 empresas industriales, 6 en estableci-
« mientos manufactureros de propiedad parficular, en
«todos estos casos, y en muchos otros, el pueblo de
«los Estados Unidos, en conjunto, emplea el capital
«extranjero en el sostenimiento de su sistema general
«de industrias. Los intereses, los dividendos 6 las ga-
“nancias corrientes, si las hay, constituyen el PRONG;
« cho del prestamista; la ventaja general y ? el ,estmmlq
« procedentes del desarrollo de una industria 6 de una
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« determinada fuente de recursos, 6 de! mis rapido y
« simétrico desenvolvimiento de nuestro sistema en gene-
« tal, constituyen el provecho de nuestra comunidad.
« Durante més de un siglo hemos obtenido préstamos en
«esta forma, en escala siempre creciente, y cunt.inuare__
«mos sin duda, obteniéndolos por mucho tiempo més,
@4 menos que voluntariamente sacrifiquemos nuestra
«inagotada capacidad de vigoroso desarrollo. .

«Como grandes deudores en esta forma variada, los
« Bstados Unidos tienen necesariamente grandes pagos
«que hacer 4 sus acreedores, y esos desembolsos de-
«ben efectuarse con arreglo & las practicas del mundo
«comercial, y que por conveniencia se denominan pa-
«gos en oro. Ksta posicion nuestra, como nacion deu-
«dora, ha dado motivo para que continuamente se ha-
«ble de una permanente sangria de nuestra existencia
«de oro, y de un peligro permanente para el manteni-
«miento de la cirenlacién de oro. Y sin embargo, na-
«da es mds clerto que, ni los intereses, ni los dividen-
«dos, ni los provechos del capital extranjero en nues-
«tras industrias, pueden ser estimados como sangrias
«més apremiantes de nuestro oro que otras deudas
«que haya que pagar en los mercados del mundo. Esas
« operaciones no exigen la exportacion material del
«oro, con més apremio que los pagos por mercaderias
« 6 valores mobiliarios; y aun cuando, por los términos
«del convenio, el pago deba hacerse, no digamos sblo
«en libras esterlinas sino en cualquiera moneda de
«oro, ni la obligacién ni el modo de llevarla 4 la préc-
«tica difieren de la forma de los pagos habituales en el
« extranjero. Ni aun en este caso se exige el transporte
«del metal precioso 4 través del Atlantico, sino el pa-
«go en metdlico en Londres, Paris 6 en Francfort, de-
«biendo el deudor proveer los medios de efectuarlo en
«la forma que le sea mis facil, vendiendo trigo ameri-

« cano 6 ganado, 6 tal vez contratando un nuevo preés-
« tamo,
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«De hecho, para el acto de saldar cuentas, un com-
« promiso internacional vale tanto como cualquier otro,
« Todos toman su colocaeciéon entre los elementos que
«regularizan la permuta de los productos entre las na-
«ciones, estimulando aqui las ventas v sujetandolas
«alld, y de ese modo, en virtud de su influencia sobre
«el nivel de los precios, requiriendo de ordinario sélo
«el pago en metalico de saldos comparativamente
« moderados. Los intereses pagaderos en oro y otros
«compromisos analogos, en el curso normal de los
«negocios, requieren sélo la exportacién regular de
« mercaderias vendibles, en la proporcién necesaria,
«cuyo producto liquido se convierte, en los mercados
«extranjeros, en la moneda 6 su equivalente que ase-
«gura el cumplimiento de los contratos,

«Sin entrar en mas detalles sobre estos hechos cono-
« cidos, es bastante para nuestro proposito establecer
« que, aunque los continuos desembolsos fuertes en el
«extranjero tengan muy estrecha relacién con el ni-
«vel de los precios en el pais que efectiia los pagos,
«esa circunstancia no implica que haya tendencia &
« que ese pais sea privado del oro que necesita para
« sus transacciones internas, en la proporcion 4 que
« estd habituado. Hs solamente cuando llegamos & la
«devolucién del capital prestado, 6 & la transferencia,
«en cualquier direccién, de los titulos que represen-
«tan deudas, que encontramos en las circunstancias
«del deudor algo que puede ser considerado como un
«elemento perturbador. Sin embargo, la devolucién del
«capital prestado, 6, en otros términos, el pago de las
«deudas, puede también ser eliminado, por ser muy
«poco probable en la prictica que cause Serias per-
¢« turbaciones, pues constantemente las deuda:s cance-
« ladas son reemplazadas por nuevos empréstitos.

Desde ese punto de vista, son de mucho mayor
«importancia las transferencias de val‘ore§ moblhal:loﬂ,
¢ya sean para colocaciones 4 firme 0O bien con fines
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« especulativos, 4 veces en grandes prop?rgionag v
«ejerciendo influencia como exportaciones ¢ importa-
«ciones invisibles, y por tanto requiriendo ser paga-
sdas precisamente en la misma forma que las merea-
«derias compradas. Es ésta la que & todas luces pa-
«rece ser la causa mas frecuente de ansiedad,
«temor al retiro de metdlico. La posibilidad de que,
«en un momento de estrechez, & un lado @ otro del
«Océano, sea lanzada, desde Londres, sobre el merca-
¢do de Nueva York una snma desconocida de honos
«6 acciones, crea una vaga aprension, tanto mdis per-
« turbadora cuanto que la cuantia de la operacién no
«puede ser estimada con precision.

«No cabe duda de que la entidad de los walores
«internacionales, que desempefian tan importante pa-
«pel en las operaciones de las finanzas modernas, al
«paso que facilitan las liquidaciones y permiten hacer
«negoeios que de otro modo serian imposibles, al mismo
«tiempo hacen, & menudo, instable el movimiento co-
s¢mercial y aumentan la actividad é intensidad de
4 sus variaciones.

«Bste inconveniente es, sin duda, tolerado, en cam-
«bio de otras grandes ventajas, resultando, & fin de
«cuentas, el mundo, en general, enormemente ganan-
« 1080, ‘

«Bl hecho es que las cuentas internacionales se sal-
«dan sin traslacién de oro, sino en proporeion  insig-
¢ nificante.»

Dice Foville, en La Balance Economique des Peuples:

‘fY. bajo estas capas sucesivas de valores en mo-
¢vimiento se esconde una cuarta eategoria de impor-
“«taciones y de exportaciones, cuya importancia tien-
«de 4 aumentarse de dia en dia, y que, extraia &
«la balanza de comercio, tal como nuestros padres la
¢« comprendian, lega & ser, al contrario, uno de los

.

A

«Tactores esenciales de la balanza econdmica de los

«pueblos. Decenas, centenas de millones, millares,
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«pueden atravesar incognitos las fronteras y dar la
«vuelta al mundp: asi como los rios que nosotros ve.
«mos correr 4 cielo ahl.r_art.n se juntan, para conducir
«al mar las aguas continentales de lag corrientes sub-
«terraneas de caudal ignal 6 aun superior, asi la ri-
«queza puede alternativamente seguir, para pasar de
«un pais & otro, los canales exteriores Cuyas compuer-
«tas guarda la aduana, 6 las vias secretas donde
«nadie ejerce ningin control.

«La movilizacién del capital ha hecho, en nuestros
« dias, extraordinarios progresos. Fortunas enteras pue-
«den estar contenidas en el sobre de una carta. Basta,
caun. con un telegrama para hacer que los millones
«cambien de duefio. La antigna letra de cambio no
«es mas que uno de los cien medios de que dispone-
«mos para evitar initiles movilizaciones de dinero.
« Los titulos negociables, la deuda del Estado, las
cacciones, las obligaciones, cuyas fluctuaciones de va-
«lor las bolsas cotizan piblicamente y que tan facil-
«emente cambian de mano, ;no son una moneda més
«liviana que las demés y mis discreta que todas? Sus
«cupones son también moneda. Hay también muchas
«otras, que el correo pasea sin saberlo. La multiplica-
«ecion y el perfeccionamiento de los instrumentos de
«erédito, cheques, bonos, mandatos, transferencias,
«etc., reducen ahora los encajes metélicos al rol seeun-
«dario de una reserva, de la cual se echa mano sblo
«en caso de fuerza mayor. Noventa y nueve wveces
«en cien, el titulo representativo basta para saldar

‘«las cuentas internacionales, cualquiera que sea la dis-

«tancia que haya entre las deudas y los eréditos.
« En ciertas épocas, habiendo sido insignificantes las
«cosechas en BEuropa, la América se encargé de ali-

- “mentarnos. Ahora bien, las carteras europeas con-

¢tenian entonces muchisimos valores americanos, y
« América ha tomado en pago una parte de ellas,
“quedando asi mas satisfecha que si le hubiéramos

UUESTIONES MOSETARIAS. 3
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«devuelto el oro extraido (](’. sus n}inﬂs. Guardadag
«todas las proporciones, las Il"lllll'l'ru.‘-lflme's .d(* este ga-
«nero son ahora cosa corriente. Li_l?_'i financieros lo sg.
«ben bien; pero la estadistica no tiene atn el medio
«de reducir esto 4 cifras. _

Bs- sabido que la nacion francesa ta.l‘_:lblén tiene
grandes colocaciones, en esa forma, en paises extran-
jeros, y que los intereses le son pﬂgadns parte en
mercaderias, lm.rt(‘ en nuevas colocaciones Y una pe-.
quedia parte en dinero, :

En estas operaciones, muchos paises importan gran-
des cantidades de mercaderias, v sin embargo aumen-
tan su capital.

No obstante, se pueden claramente distinguir dos
clases de inversiones en valores mobiliarios en el ex-
tranjero: las inversiones fijas, como inversiéon i firme,
y las inversiones transitorias, por via de especulacién,
y que cambian de mano mds ficilmente.

Estas tltimas se titulan inversiones financieras; 4
menudo cambian de mano, con motivo de la altera-
cion en el tipo de los descuentos, y ejercen una in-
fluencia un poco mis marcada en los movimientos del
ora.

Dice Macleod, en Elements of Eeonomices:

«Cantidades inmensas de propiedad incorpérea son
«importadas y exportadas, y afectan los cambios lo
«mismo que cualquiera otra mercaderia. Pero como
«estas masas de propiedad pasan por el correo y mno
«por las aduanas, no es posible anotar las cantidades
«que se exportan 6 se importan; y, de consiguiente,
«el problema de los cambios extranjeros es un enig
«ma indescifrable para aquellos que solo toman en
«cuenta la estadistica oficial del Ministerio de (‘omer-
«Cl0.

Es enorme la cantidad de valores mobiliarios que
existe en el mundo.

Afirma M. Alfredo Neymark:
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:nLa estadistica internacional de los valores mobilia-
«rios es una obra de largo aliento: ella exige mucha
« tiempo, mucha paciencia; estd erizada de numerosas
«dificultades; las cifras que ella contiene deben ser
« comprobadas varias veces y examinadas con minu-
«ciosidad. Es procediendo, puede decirse, paso 4 pa-
«so, prudentemente, que es posible establecerla, poco
«é poeo, ano por aifio; en los paises donde han sido
«creados, eirculan y se negocian estos trozos de pa-
«pel que se llaman titulos de renta, acciones, obliga-
«ciones, partes de interés. partes de fundador, ete.;
«papeles que, puede decirse, han revolucionado el
«mundo y han contribuido 4 ejecutar trabajos para
«la paz y, desgracindamente, también para la guerra.
« 8in los valores mobiliarios, el nso del crédito estaria
«atm en su infancia; habria sido forzoso renunciar 4
«numerosas empresas que, sin ellos, no habrian podi-
«do jamds ser ejecutados. En ofro tiempo no se cono-
acia mds que la propiedad, la fortuna inmobiliaria; en
«nuestros dias, la propiedad. la fortuna mobiliaria
«han adquirido un desarrollo prodigioso.

«Acordaos, sefiores y queridos colegas, de que la ci-
«fra de los valores negociables, en los diversos merca-
«dos europeos, no se aleja mucho actualmente de 570
«millares. de los cuales 342 4 345 millares pueden per-
a tenecer 4 nacionales de esos paises.

«A estas cifras podemos agregar las que representan
«los valores mobiliarios creados en Estados Unidos y
cen los otros paises extra europeos, y llegaremos &
«totales enormes. Esperamos aun, para hacerlo, que
«nos lleguen los documentos oficiales que, después de
« diversas peticiones. nos han sido ofrecidos por el Go-
« bierno de los Estados Unidos.

«Bste movimiento colosal de valores mobi]_iarios,
«opuesto -al de los metales preciosos y de la circula-
«cién fiduciaria en el mercado, es digno de ser ano-
¢« tado.



=228 —

Desde hace cuatro siglos se han extraido de lag
centraias de la tierra 20 millares de oro y de plata,
« Actualmente, en 1905, el monto total dlel .encnje de
«oro vy de plata y del eireulante fiduciario de log
« grandes bancos de emision europeos y ext-m. A1r0-
apeos, varia, en cifras Tm'lnmhm: de 25 4 Z? millares,

«Bsta simple enumeracién de cifras, esta simple com-
¢paracion, indican la importancia preponderante que
«han tomado., en el mundo entero, la creacion, la
seireulacion, la negociacion de los valores mobiliarios,
ay justifican las resoluciones que se habian adoptade
¢para establecer y confinuar estas estadisticas, 4 pe-
ssar de la aridez y de las dificultades que ellas pre-
¢ sentan,»

Macleod, refiriéndose 4 los valores mobiliarios, dice
(Theory of Credit, pag. 475):

«En este gran pais mercantil es ahora la clase més
cgrande de propiedad, y constituye un enorme articu-
¢lo de exportacion entre los pueblos.

Segiin el Monitewr des Intévéts Matériels, de Bru-
selas, los valores mobiliarios creados en los diversos
paises del mundo fueron:

En 1908, en millares de francos. ... .. .. 21,2
En 1909 b U b el 24,6

todos motivades por empréstitos de estados, provin-
cias y cindades y por titulos de establecimientos de
crédito, de ferrocarriles ¢ instalaciones industriales.
'En el comercio internacional, la moneda metdlica
tiene un substituto de gran importancia en los valo-
res mobiliarios, cuando se usan para liquidar saldos en
favor 6 en contra.

Los valores mobiliarios desempefian el papel de la
moneda en dos circunstancias: ‘

_l.‘Jl Cuando son vendidos al extranjero, por orden del
mismo deudor,
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2.0 Cuando, en Cit‘rtl:).s casos de arbitraje provocados
por el estado del cambio, esos mismos valores tienden
i regularizarlo automaticamente.

En el uso de los valores mobiliarios (bonos, aceio-
nes, etc.) los Estados Unidos tienen parte pﬁn(:—ipal
en el mundo. no sélo por lo extenso de sus operacio-
nes, SN0 porque  una ||ru[mrn{,n tan considerable de
esos titulos es emitida alli, porque lus empresas que les
afectan estdn radicadas en el pais v, naturalmente
encuentran facil mercado. ]

No es probable que en el comercio general del mun-
do, ni tampoco en el comercio especial de Estados
Unidos, el movimiento proporcional del oro haya
sido Taumentado por las transacciones en titulos de
erédito.

Al contrario, es seguro, como cualquiera otra mejora
en los procedimientos, que el aumento en las transac-
ciones en vaiores mobiliarios haya contribuido i dismi-
nuir los movimientos de oro, proporcionalmente al
volumen total de las operaciones.

En estos tiempos es erronea y no tiene aplicacién la
formula anticuada: Los productos se pagan con produe-
tos.

XII1.

La exportacion de moneda metalica es lo altimo &
que se recurre, en pago de dendas en el extranjero,
pues su transporte es costoso, y, por regla general, es
el medio mas gravoso de remesar fondos.

Se pueden efectuar enormes operaciones comerciales,
sin necesidad de remesar oro, utilizando los valores
mobiliarios internacionales; pero el uso de éstos c!ueda
casi exclusivamente limitado 4 los paises que tienen
por base de sus inversiones la moneda de oro.

Aparte de los elementos que hemos mencionado eo-
mo formando la balanza econémica, influyen también
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en la importacién 6 exportacion de oro:la politica in-
terior ¢ exterior, cuando hay agitaciones 6 guerras,
porque entonees el crédito se perturba; el mercado

monetario y el tipo de los descuentos en las diversas

plazas co
entre una y otra plaza es mayor que el costo de la

traslacion del tesoro de un punto 4 otro; la politica
aduanera de proteccién ¢ libre cambio, y otras causas
no tan evidentes.

Por otra parte, la frecuente traslacién de oro entre
dos paises que no lo producen es un indicio de un es-
tado de cosas poco sano, pues el cambio de productos
Sel'ia mas ]_11‘{)\-'(3('.]11‘)50 p;‘tra HIII}}US.

Dice Macleod:

«Tan lejos estd de ser cierta la teoria del sistema
«mercantil de que el oro y la plata son los articulos
«mis provechosos y apetecibles para importar, que lo
« contrario es indudablemente la verdad, es decir, que
«de todos los articulos de comercio el oro es el me-
«nos provechoso; y es una méxima segura, cuando
«el comereio estd en estado libre, que el tesoro no serd
«importado hasta que cese de ser provechosa la impor-
«tacién de cualquier otro articulo. ENinguna clase de
«negociantes obtiene tan poco provecho, en proporcién
«del capital invertido en su negocio, como los trafi-
«cantes en tesoro y en monedas de todas clases.»

Los movimientos de oro son insignificantes, respecto
del movimiento total de mercaderias, en el mundo en
general,

Por lo demds, las importaciones y exportaciones de
0ro no corresponden absolutamente 4 los saldos de la
balanza comercial, y, sin duda alguna, tenemos (ue
]?uscar en otra direccién la explicacién de la actividad
0 suspensién del movimiento internacional de metélico.

Las siguientes cifras, referentes 4 Estados Unidos,
darén alguna luz sobre esta materia:

merciales, cuando la diferencia de intereses .

o
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BALANZA cOMERCIAL.—ORo (Savpo).

= | Baldo & favor 4 ] -
410, | de Estados Unidns, Importacidn, Exportacisn,
1808 | 620 millones 142 millones ille
1899 | 476 6 » {1: MII':nes
1900 649 » 12 N 0 »
1901 | 585  » 0 ¥ 3 .
1902 | 391 » s » 0 »
1903 | 489 » 21 v U
1904 | 415 » 0 » 36 »
1905 | 448 » 2 » 0 »
1906 478 B 108 » ] 1] »
1907 | 500 » N8 » 0 *
1908 | 637 " {0 " 31 »

Tenemos aqui, por ejemplo, que en 1906, con un
saldo 4 favor de Estados Unidos de 478 millones en
su balanza comercial, importé 108 millones en oro; y
en 1908, habiendo aumentado 4 637 millones el saldo
d favor de Estados Unidos, exporté también 31 millo-
nes de délares en oro.

Es dificil determinar el papel del oro, en los cam-
bios internacionales. Las cifras de la Administracién
de Aduanas de Estados Unidos nos proporcionan los
datos siguientes:

Segin el Statistical Abstract, de Estados Unidos. el
siguiente es el comercio exterior de esa republica:

MERCADERIAS.—1897-1906.

Millones de délares.

Exportacion. ... .. .... ........ 13.800
Importacion. ... .... «.ou conons 9.000
Exceso de exportacion .. ........ 4.800

G sean, 25 millares de francos.
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Coumercio DE orRo DE HEsrapos Unipos.

Millones de diélares,

i

IBOIIACION . vy viv 5 s ms o0 o mm 2 750 1
RUSHOTVRCION . < « v woveviiosion o cx, e 504
Exceso de importacién........ .. 246

6 sean, 1.280 millones de francos.

Esta altima cifra, que en diez anos ha compensado 25
millares de cambios, no representa sino la 20.2 parte.

Asi, este saldo de exportaciones de 25 millares de
francos de Estados Unidos se ha saldado con un exce-
dente de importacion de oro de 59, En ese periodo
de 10 afios, los Estados Unidos saldaron su balanza
comercial con Inglaterra con menos de 39, de oro.

Se ve claro, por esto, que los movimientos de im-
portacién y exportacién de oro obedecen también 4
otras influencias, ademds de la balanza comercial, y des-
empenan un papel enteramente distinto del que gene-
ralmente se les atribuye.

Vemos igualmente que la Ttalia, & pesar de haber
tenido un sobrante de 5.891 millones de liras en sus
importaciones en los dltimos 10 afios, import6 también,
ademas, 623 millones en oro v plata amonedados, como
lo manifiesta el siguiente cuadro:
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SALDDS EN CONTRA DE ITALIA, FoR ExOESOH DE  IMPORTA-
CIONES EN SU COMERCIO INTERNACIONAL, EN 103 ANOS
QUE SE EXPRESAN, Y SALDOS DE LAS IMPORTACIONES DE
ORO EN EL MISMO PAfs,

Exceso de importaciones, Oro y moneda de pleta acuiados
excluyendo los metales pracioszos. por la Unién Latina.
EXCESQ DE
Afios, =
Importacitn. Exportacion.
Millones de liras. Millones de liras. | Millones de liras.
1900 362.0 o 9.3
1901 " 3440 4.6
1902 279.8 24.8 3
1903 3204 150,2
1904 304.9 34.8
1905 310.5 161.3
1906 BOS,4 133.4
1907 931,8 162,3 s
1908 1.184.0 7.0 ! s
1909 1.245.4 s |- 36T
il [0 =
5.891.2 373.8 | 50,0

Se supone que gran numero de _it.a-lia-nns_ residentes
en Norte y Sud América envian mucho dinero & su
pais, '

Por regla general, cuando ocurren exportaciones mo-
lestas de oro de un pais son causadas por defectos de
la legislacién del mismo pais, y son, de consigulente,
causadas por su propia culpa. =

Segin la estadistica oficial de Estados Unidos, el
oro producido en el mundo, desde 1493 hasf-a 1908:
importé la cantidad de 12.935 millones de .dolares, 0
sean, aproximadamente, 65.000 millones de francos.



— 234 —

Pero de este total sélo una parte estd amonedado,
otra parte se conserva en barras, plur-hzl cantidad se hg
convertido en joyas y otros objetos de arte, y otra
proporcién ha desaparecido por desgastes % pérdidas,

Segiin la misma estadistica eitada, se estimaba que
la cantidad de moneda metdlica que existia en el
mundo. el 1.2 de enero de 1909, era la siguiente:

T M s F ey o e 7.014 millones de délares,
6 sean, aproximadamente.. 35.000 millones de francos,
A2 5 R e e s 3.530 millones de doélaves,

6 sean, aproximadamente.. 17.650 millones de francos,

XTV.

Segin A. de Foville (Eléments de la Balance Eeo-
nomique des Peuples), das importaciones y exportacio-
«nes de mercaderias de un pais 4 otro, en el mundo
«entero, en 1903, importaban 125 millares de fran-
«cos, y segin la estadistica oficial de Estados Uni-
«dos, en 1909 pasaban de 130 millares[de francos.»

El comercio interno de aquella repiblica ha sido
computado oficialmente como de un valor 24 veces su-
perior al de su comercio exterior. Estimando el co-
mercio interno de todos los paises del mundo (caleulo
muy aventurado). en esa proporcién, de veinticuatro
veces su comercio externo, tendriamos una cifra de
3.250 millares de francos, como el valor aproximado
del comercio del mundo, interno y externo.

Una gran parte de este comercio universal, especial-
mente el comercio de detalle, es practicado por me-
i_liﬂ del uso repetido y continuo de la moneda meté-
lica 6 su representaciéon en forma de billetes; pero, sin
duda, el mayor valor es solucionado por medio de las.
casas bancarias y por los bancos en el mundo entero.

Esos bancos sirven de intermediarios para liquidar



las transaf:cignes entre individuo & individuo: v, en
segu_ida. liquidan las operaciones de banco & banco,
mediante el canje de los giros que cada enal tiene
que cubrir, sea directamente ¢ por conducto de las
Clearing Houses, 6 bolsas de compensacion, estableei-
das con ese objeto, :

Ya en 1906. en solo las (,'fe(;,rfng Howses de Estadus
Unidos, se compensaron valores por 800 millares de
francos, y en las Clearing Houses
500 millares.

Hemos anotado que sélo en la Clearing House de
Londres, que es el punto central de compensaciones
en el mundo, se compensaron, en 1909, valores por
340 millares de francos.

El sistema de canjes y compensaciones adoptado en
las bolsas de compensacién es perfeccionado v comple-
tado por la operacién titulada arbitraje de los cambios,
de que ya nos hemos ocupado, y que consiste en com-
prar y vender las letras giradas sobre todos los paises,
¥ llegar & una liquidacién de ellas mediante el menor
uso posible de la moneda metdlica.

Simultdneamente con las letras, 6 4 falta de ellas, en-
tran en juego. para saldar los compromisos locales 6
Internacionales, los valores internacionales.

Como hemos manifestado, grandes masas de propie-
dad incorpérea (valores internacionales) son importa-
das y exportadas continuamente de todos los paises.

Segim Alfredo Neymarck, en 1905, solo en Europa
existian ya mas de 570 millares de francos en valores
mobiliarios, que para la compensacion de los compro-
misos . desempeiian el importantisimo papel que deja-
mos explicado. Esto sin tomar en cuenta los valores de
ese género que existen en Estados Unidos y en otras
partes del mundo. El mismo autor estima que en 1907
va habian aumentado 4 740 millares los valores mobi-
liarios en el mercado. Y estos elementos aumentan
de una manera prodigiosa: segiin Leroy Beaulieu. sélo

de Inglaterra, por
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Francia puede disponer nnualment‘e de 1.500 millon?,g
de francos para colocar en el extranjero, gran parte sin
duda en forma de acciones, bonos. ete., que pasan §
aumentar los valores mobiliarios.

Los 740 millares en valores mobiliarios y sus cuponeg
que en el mundo ya existen, y que Van en constante
aumento, ejecutan un papel importantisimo en la so-
lucin de las transacciones, mediante su traspaso y
venta.

Salo en casos extremos y apremiantes, cuandono ge
puede enviar mercaderias que dejen provecho, cuando
no se obtienen letras sino 4 cambio ecaro, cuando lag
operaciones de arbitraje resultan caras, cuando no con-
viene la remesa de propiedad incorpérea (bonos y
acciones), se acude al reeurso muy costoso de la ex-
portacién de oro.

La moneda de oro que existe a disposicion del gé-
nero humano es insignificante, comparada con las cifras
gigantescas que hemos anotado, del comercio del mun-
do y de los valores mobiliarios. Sin embargo, es sufi-
ciente.

Si se toma en cuenta la cuantia del comercio uni-
versal, s¢ verd cudn poco, materialmente, se usa en
realidad la moneda metilica para la solucion de las
obligaciones. La mayor parte de las operaciones co-

merciales internas y externas se liquidan por via de

compensaciones, como hemos explicado, é mediante el
traspaso de valores mobiliarios.

Segin los datos anotados, pareceria que la cantidad
de moneda metilica (oro y plata) de que el mundo
entero podia disponer en 1909, para la solucién de to-

dos los compromisos y transacciones, no pasara de&3.

millares de francos, de los cnales sélo 35 millares, més
6 menos, son de oro,

Los 53 millares de francos en moneda metalica que

aproximadamente existen en el mundo, cambiando in-

finitas veces de propietarios, sirven para la solucién de

o we TS
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las transaceiones y para la medida de los valores en
todas las operaciones comerciales, industriales v finan-
cieras que se realizan entre todas las naciones de la
tierra, cuyo importe registrado suma, por lo menos,
(comercio internacional) 130 millares de francos; es de-
cir, que la moneda metdlica existente no equivale si-
no al 409, de esas transacciones.

Ademas, esos mismos 53 millares de francos en mo-
neda metdlica hacen el mismo servicio en las transac-
ciones internas y de individuo 4 individuo. en todos
los paises del mundo, transacciones cuyo importe es
absolutamente imposible de registrar, pero euyo valor
sobrepasa en sumas incalculables y prodigiosas al del
comercio internacional. Todavia mds, esos mismos 53
millares en moneda metdlica sirven para mantener el
canje y conversion de una cantidad muy considerable,
de muchos millones de billetes del estado y de nume-
rosos bancos, en diversos paises. En muchos estados
circulan billetes convertibles, en representacion del me-
talico, que queda en caja y que, de consiguiente. no
se puede lanzar también 4 la circulacién, pues tiene
que reservarse para el pago. cuando se exija, de los
billetes que lo representan.

La importancia que para un pais tiene el hecho de
tener sus finanzas y su sistema monetario basados so-
bre el oro no es, como se ha visto, porque se necesi-
te en cada transaccion usar materialmente la mone-
da de oro, sino porque esa moneda es una medid.a
fija de los valores, y porque. en materia del cambio
internacional, mantiene la aproximacién del gold-
point, sujeta eficazmente las fluctuaciones del tipo
dentro de estrechos limites y lo mantiene prictica-
mente fijo. il

La funcién del padrén monetario es mis bien ju-
ridica que material. Hste es fijado por la ley. que
confirma y legaliza el valor comercial que de antema-
0o tiene cierto tejo de metal, de un peso, de un
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titulo y de un tipo fijos, le asigna un poder libe-
rador limitado y forzoso, y un precio prototipo, al
cual se ajustan todas las obligaciones.

La masa 't,(}t.ﬂl de valores en (_‘-hllﬁ. a Sﬂ.hl‘.‘l‘: la Emi.
sion fiscal, los valores representados por los balanceg
de los bancos, los bonos hipotecarios y los innumera.
bles contratos y compromisos entre particulares, ng
pueden importar menos de dos mil millones de pesos,

iPues bien! iEn los m{mwntus actuales, cada peni-
que que suba 6 baje el billete fiscal altera en algo co-
mo doscientos millones de francos los valores en Chile!

Jazguese, por esto, de la importancia que tiene el
mantener la fijeza en el valor de la medida de los
valores, que hoy en Chile es un miserable papel de
valor fluctuante, juna promesa de pago que nadie
(uiere pagar!

Si s6lo se toma en cuenta el oro. primera materia
de la moneda, su comercio es muy poca [cosa, compa-
rado con el comercio de cereales, de textiles, de side-
rurgia, y, sin embargo, desde el punto de vista de los
resultados, es el mas importante.

La circulacion de un pais es tanto mas perfeccio-
nada cuanto que el uso de la moneda metdlica es
mas restringido, relativamente 4 la enantia de sus ne-
Zocios. .

Continuamente, el perfeccionamiento del sistema ban-
cario aumenta el efecto ftil de ese metal,

La necesidad de la moneda metdlica se hace cada
dia menor, con relacion 4 la cuantia de los negocios.

Hemos visto que las cuantiosisimas operaciones co-
merciales y financieras entre Inglaterra y Estados Uni-
dos se liquidaron, en el decenio de 1897-1906, con un
movimiento de oro de menos de 3%:

Asi se soluciona la balanza comercial, asi se liquida
la balanza econémica de los pueblos, usando material-
mente el oro sélo en muy pequena proporeion relati-

]

i
|
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va, pero haciéndolo si desempefiar el papel importan-
tisimo de medida de los valores.

XV.

Hemos hecho las apreciaciones que preceden, para
manifestar en seguida la desventajosa situacién en
que se encuentra Chile 4 este respecto.

Este pais, por obra de sus incompetentes legislado-
res, tiene que estrechar su balanza econdmica 4 sélo
su balanza comercial y pocos elementos mas. Ha sido
colocado en situacion muy desventajosa respecto de
otros paises, que, libremente, pueden efectuar sus ope-
raciones, sobre la base de una medida fija de los va-
lores, sobre la moneda de oro.

No existiendo en Chile, en uso general, una mone-
da de wvalor fijo, y habiendo variado de wvalor la uni-
dad monetaria, en 60 afos, entre 48 y 8 peniques,
resulta que no hay base para los valores mobiliarios,
y este pais queda privado de este importantisimo re-
curgo. Existen en Chile, mdis & menos. 300 millones
de pesos en bonos, emitidos por las diversas institu-
ciones hipotecarias; perocomo son pagaderos en papel
moneda, de valor incierto y fluctuante, no sirven pa-
ra’ transferencias internacionales: sélo pueden aplicar-
se 4 este objeto unas pocas acciones de sociedades
anonimas basadas sobre valores efectivos.

Recientemente, & principios de 1910, se han colocado
en Alemania algunos bonos emitidos por la Caja Hi-
potecaria de Chile, pero los compradores han sido in-
ducidos, por los agentes vendedores, & creer que los
citados bonos serian pagados en valores, i razon de 18
peniques por peso. Todos sabemos que eso no ocurrird,
y cuando llegue el desengafio ningin provecho hard al
crédito de Chile.
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La situacién comercial de Chile es muy distinta, y,
desgraciadamente, mucho mis dificil que la de Gran
Bretaiia 6 la de Estados Unidos.

Con motivo de la obstinacién que se nota para man.
tener al pais bajo el régimen del pa_pe.] moneda, no
hay ni puede haber en Chile el movimiento de valo-

res mobiliarios, en la proporcion y en la forma que

existe en los paises que hemos mencionado.

No habiendo moneda metilica en circulacién, desde
1898, no pueden tampoco regularizarse las transaceio-
nes con importaciones y exportaciones de tesoro, que
no tienen aplicacién aqui, supuesto que domina el pa-
pel moneda de curso forzoso.

Sin embargo, los partidarios del papel moneda siem.
pre estin pregonando que el metilico se exporta, en
‘pago de los saldos adversos de la balanza comercial,
Es decir, que. segiun ellos, se exporta lo que no exis-
te, ni ha existido desde 12 afios atras. ..

En Chile el criterio esta completamente perturbade.
No pueden, 6 no quieren comprender, que el deber de
los poderes piblicos es establecer 4 firme un sistema
monetario de valor fijo, una medida de los valores, y
un buen sistema bancario, y compeler 4 todo el mun-
do & sujetarse d esas leyes, sin mezclarse y sin tomar
en cuenta las operaciones comerciales de los particu-
lares entre si.

No pueden comprender que aquello de traer 6 no
traer mercaderias, de pagarlas 6 no pagarlas, de ven-
derlas 6 no venderlas, son operaciones privadas de cada
individuo, y que nada tienen que ver con el sistema
monetario, salvo aju:-j.targe ala 18_\7 sobre la materia.

No pueden comprender que no debe intervenir sino
el Codigo de Comercio, para liquidar las transacciones
de individuo 4 individuo, cuando surge algin con-
flicto.

Siempre estin pretendiendo ver en lascifrasde la

estadistica comercial un gran exceso en las importa-
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ciones, para sacar la consecuencia de que la conver-
sion es irrealizable, porque los comercianies A 6 B de-
hen dinero en Europa.

Mientras tanto, el hecho positivo es que la estadis-
tica, si manifiesta algo, dice lo contrario de lo que pre-
tenden los partidarios del papel moneda.

Chile es un pais que, por su extensién, su ensanche
territorial durante la wltima época, su poblacién labo-
riosa, y por las condiciones favorables de su suelo,
requiere no solo retener los capitales que &l Tiso
produce, sino atraer del extranjero los que le faltan
para impulsar su progreso.

Para comprender mejor el estado de las cosas en
Chile, es conveniente hacer una comparacién con otro
pais, cuya base monetaria sea el oro.

La estadistica comercial de Canadi manifiesta el si-
guiente movimiento de exportaciéon é importacion:

Afio. Exportacion. Importacion,
1900 £ 39.400.000 £ 38.900.000
1501 » 40.300.000 » 39,100,000
1902 » 43.500.000 » 43.600.000
1903 » 46.400.000 » 49.500.000
1904 » 43.900.000 » 53.800.000
1905 » 41.800.000 » 54.800.000
1906 » 52.700.000 » 59.700.000
1907 » 53.100.000 » 72.800.000
£ 361.100.000 £ 412.200.000

Estas cifras prueban que en ocho afios el Canada
import6 £ 51.100.000, 6 sean, 682 millones de pesos de
18 d., mas que lo que exportd. Mis claro, el Canada

CUESTIONES MONETARIAS ]



atrajo y radico en su sr.wln. en ocho afios, 682 millo-
nes de pesos de 18 pemgues de nuevos capitales: m4g
de ochenta y cinco millones al afo.

En el afio que termind el 31 de t{lil-TZt] de‘ 1910 lag
importaciones del Canadd llegaron & 370 millones de
délares, y las exportaciones s6lo & 279 millones de dé-

F -

lares.
Desde 1868 hasta 1907 los recursos de los baneos

del Canadi han aumentado de la manera siguiente:
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1868. 1907.
Capital pagado.. .. £ 30.500.000 £ 96.000.000
Depésitos.. .. .... » 34.000.000 » 635.000.000
Préstamos.. .. . .. » 52.000.000 » 710.000.000

Estas cifras manifiestan que en ese espacio de fiem- =
po, al paso que los bancos del Canadd sélo han tri-
plicado su capital, han aumentado diez y nueve ve- =
ces sus depésitos, en una época de exceso de las im- :
portaciones, & sea, de atraccion de capitales al pais.
Esas mercaderias importadas se vendian en Canadd, y
ahi quedaba gran parte del dinero.

Don Roberto Espinoza, en su libro Cuestiones Fi-
nancieras, se expresa de la siguiente manera:

«Las importaciones revelan que las energias produe-
«toras del pais, las fuerzas trabajadoras del pais, se
«desarrollan y necesitan del concurso y de la coopera-
«cién de la industria extranjera, para poder emplear-
«se mas utilmente y diversificarse.

«Lo inico que las importaciones, por si solas, reve-
«lan de cierto es que vienen 4 aumentar el capital
«activo de la Nacién; que son valores que ingresan .
«al caudal nacional, y vienen 4 aumentar las comodis
«dades, la holgura, el poder productor, 4 crear fuentes
«de riquezas y de placeres.... en el pais importadoz.
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«Si las es._per:ies importadas son miquinas, concurren
« 4 centuplicar el esfuerzo humano, en la obra de la
pmduct_'-ién. de los transportes y del comercio; si son
o telas, ser‘m'ét? para proteger & los habitantes de los
arigores del clima y para acrecentar su poder produc-
«tor, mediante un aumento de resistencia; si son ali-
«mentos, servirin para dar mayor variedad 4 los me.-
«dins de subsistencia.

.¢Asi, pues, un pais, de afio en afio, puede ir dando
avuelo & la importacion sobre la exportacion, sin que
«esto signifique un estado de dendas.

«Los paises jovenes (en donde los pueblos que tienen
o« grandes sumas de capitales monetarios hallan campo
«vasto de empresas y negocios), ademés de los pro-
« ductos de sus minas, de sus bosques, de sus aguas,
«de sus tierras, pueden dar en retorno al extranjero
«los mismos capitales monetarios, transformados en
cacciones de minas, de sociedades explotadoras de
« maderas, sociedades agricolas, sociedades de navega-
«cion, de ferrocarrles, molinos, telégrafos, teléfonos,
«sin que, ni aun asi, exista el peligro de que pasen
aesos paises jovenes 4 ser de propiedad de los pueblos
« extranjeros que proporcionan los capitales monetarios.
« Los paises prestamistas recobran sus capitales y re-
«ciben sus intereses en cien formas diversag, sea en
« forma de dinero efectivo 6 en forma de productos. A
«los paises prestatarios quedan también sus beneficios:
«las obras permanentes, como los ferrocarriles, los
o muelles, las darsenas, los telégrafos; quedan las su-
« mas ganadas en salarios; quedan las ganancias obte-
¢ nidas por los proveedores de esas industrias dentro del
« pais; queda la direccion 6 el impulso industrial. En
«otros términos, ganan los paises que prestan su .l:l'l-
«Dero y ganan los paises que lo obti_enen en prés-
« tamo, sin que resulten expoliadores ni expoliados, ¥,
«en definitiva, ni deudores ni acreedores. :

«Los capitales de ‘tantas naciones, una vez en Chile
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«y en manos de nuestros mnprent!t'dores ¢ inteligentes
« compatriotas, servirian para cul.tlvar los campos, tra-
« bajar las minas, construir vias férreas y a;-.a.mt‘les. que,
cademas de rendir los intereses y las amortizaciones
« correspondientes, dejarian en el pais, 4 los empresa-
«rios, las ganancias y el impulso industrial.

«(lnando nuestros financieros y estadistas ;qmlan al
« patriotismo de todos los chilenos, para que no consu-
«man 6 se abstengan de consumir, no parece, ante
«absurdos tan patentes como grandes, sino que hubie-
«ran dejado olvidado el sentido comin en alguna par-
«te. Recomendar, en efecto, que no se consuma, en
«los precisos momentos en que, con el régimen del pa-
«pel moneda, se priva 4 todos de los dos tercios, 6 &
«lo menos de la mitad de sus ahorros, de sus rentas
«y de sus salarios, es un sarcasmo amargo; puesto que,
«por dura necesidad, tienen que redueir & la mitad
«6 al tercio todas sus satisfacciones, desde que no
«pueden pagarlas.

«Si, averiguados los saldos, resulta que un pais es
«deudor, esa deuda ;quién debe pagarla? ;Es el pais?
«No; esto es simplemente un modo de decir. El que
«debe satisfacerla es el que las causa, es decir, el in-
edividuo 6 los individuos que la contrajeron.

«La quiebra de estos individuos jseria la quiebra del
¢pais? No; v aun cunando todo el comercio de importa-
«cion se declarase en falencia (lo que hasta ahora no
«ha ocurrido en ningin pais del mundo que sepa-
«mos), 4 consecuencias de las importaciones excesivas
¢ verificadas, ;significard este hecho la bancarrota de
«todo el pais?

«Las demds industrias, sin duda alguna, tuvieran
« que ex:periment.ar un rudo golpe resultante de la pa-
*rahza-c_'l('m del comercio importador; pero de aqui 4
«la ruina econémica del pais hay gran distancia,

«dado que sus potencias productoras nada habrian su-
¢frido con esa quiebra.

T
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«Por lo mismo, hablar de Ia falencia de un paj
«cuando sélo puede existir Ia posibilidad de la falen.
«cia de algunos comerciantes mprevisores (pues no
«parece légico admitir que todos estén dotados de
«igual incapacidad), es una exageracion algo infantil.»

XVI.

;Qué pasa en Chile respecto de su COMErcio exte-
rior?

Hemos probado que, en mucha parte, los capitales
se trasladan de un pais 4 otro en forma de mercaderias
G de productos.

La estadistica comercial manifiesta claramente cémo
el papel moneda expulsa los capitales fuera de Chile, !

Por cierto que tomamos muy en cuenta que las ei-
fras de las exportaciones y de las importaciones, se-
gin la estadistica, no son absolutamente exactas, que
hay distintas maneras de valorarlas y que estin suje-
tas & errores; pero, en todo caso, son un punto de
partida para basar apreciaciones.

Entre 1850 y 1877 el pais estuvo invariablemente
bajo el régimen metilico, y el ecambio, en esos 27 afios,
no fluctué sino entre 42 y 48 peniques por peso; sal-
Vo en 1876 y 1877, hubo estabilidad relativa en los
valores. No hubo estabilidad mas marcada, con motivo
de las fluctuaciones en el precio de la plata.

La estadistica manifiesta las siguientes cifras:

Afio, Exportacion. Importacién.

1850-1877. ... ... $ 837.455.414 S B62.586.687

Como se ve, aparece nn excedente en las importa-
ciones, de 25 millones en 27 afios, 6 sean, cerca de un
millén de pesos al afio, segiin la estadistica de la adua-
na,
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Resulta que durante casi toda esa época se intrody
cian capitales al pais. en forma de mercaderias, po
mantuvimos de hecho el régimen de oro y, por e -
guiente, la estabilidad en el valor de la moneda, Ha-
bia excedente en las importaciones, y simultineamen.
te habia abundancia de moneda metdlica en cirenla-
cion. ) -5

Sin embargo de este exceso de importaciones, la Me-
moria de Hacienda de 1862 afirma lo siguiente: «La
«abundancia que existe en circulacién, de monedana-
«cional de oro y plata de todas tallas, la conveniencig
«que hay en la uniformidad en el sistema monetario,
caconsejan ya excluir de la circulacion las monedas de
soro y de plata del antiguo sistema.s

XVIIL.

Pasemos ahora & la época del papel moneda, que se
inicié en 1878 (14 afios).

Afio. Importacidn. Exportacion,

1878-1891.. .. .... $ 666.000.000 $ 836.000.000

Como se ve, en las mmportaciones resulta un défieit
de 170 millones en 14 adios, & sean, mis de 12 millo-
nes sl afio. Se exportaron valores de Chile, y su im-
Porte no se retornd al pais: quedaron en el extranje-
10, La inseguridad en el valor de la moneda de papel
¥ su constante tendencia 4 la baja produjeron ese
resultado, que se hizo notar inmediatamente, seginlo
manifiestan las siguientes cifras: _

Importaciones.

.......
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E.st‘as .L'I{‘ras maniﬁe‘smu muy claramente c6mo el
capital fugaba de Chile, inmediatamente después de
substituida la moneda metilica por la de papel. Dur-
ante los primeros siete afios de ese periodo (1878 4
1884) el término medio del cambio, basado sobre bi-
lletes inconvertibles, fué un poco superior 4§ treinta pe-
niques por peso. En los seis afios signientes (1885-1890)
el término medio del cambio, sobre la misma base,
fué mas 6 menos de 24 peniques. Bn el afio 1891 el
término medio fué 18 peniques. A la inversa de lo que
ocurri6 en el periodo 1850-1877. entre los afios de 1878
y 1891 se retiraron de Chile, en proporeitn conside-
rable, eapitales producidos aqui.

XVIIL

En seguida, llegamos d la époea en que se inicia-
ron las gestiones para realizar la conversién metélica
y restablecer el régimen de oro.

El afio 1892 se dictd la primera ley de conversion,
sobre la base de moneda de oro de valor de 24 peni-
ques: y ese afio y el siguiente hay que apreciarlos en
conjunto, porque, habiéndose establecido modificacion
en los derechos de aduana, en 1892 se despacharon
muchas mercaderias para el consnmo de 1893,

Ao, Exportacion. Importaeian.

_—

1802-1893. . .. .. .. 8 136.450.152.. ... $ 146.238.978

Como se ve, resulta un exceso de 10 millones en las
importaciones, O sean, cineo millones al afio. Junto
con anunciarse que se restableceria el régimen.meté-
lico, principiaba 4 radicarse en Chile capital venido del
extranjero en forma de mereaderias.
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El término medio del valor de los billetes en 1892
fué de 18 peniques, y en 1893, de 15 peniques. i

Los dos afios siguientes, 1894 y 1895, fueron en
Chile afios de perturbaciones politicas y econdmicag,
Los tenaces partidarios de la perpetuacion del papel
moneda hicieron esfuerzos supremos para obtener la
derogacion de la ley de conversion, y para que no se
realizara la reforma monetaria. Tan vehemente fué la
lucha, que hubo que llegar & una transaccion, de
aeuerdo con la cual el valor de la unidad monetaria
fué disminuido. La ley vigente establecia que, para.
efectnar la conversion, se acufiaria una moneda de oro
del valor de 24 peniques, y que con esa moneda se
pagarian los billetes que existian en circulacién.

Después de violentas discusiones, se acordd dismi-
nuir la unidad monetaria (el peso de oro) 4 la equi-
valencia de 18 peniques. Fué forzoso aceptar esa tran-
saceion, para salvar la situacion. Sin esa concesién. 6
sea, sin esa rebaja de la moneda, la conversion se
habria hecho impracticable, por la gran oposicién
que encontraba, especialmente en el ecirenlo de los
propietarios agricolas.

Al emitir la votacion sobre esa ley en el Senado, es
decir, sobre la reduccién del peso de oro & 18 peni-
ques, nuestro voto fué: «Si, para salvar lo que quedas
Nuestro voto quedd registrado en esta forma.

Esa situacion violenta introdujo nueva desconfianza
en el pablico, de resultas de lo cual la estadistica
comercial registra las siguientes cifras:

Ajio. Exportacidn- Importicion.
1 el i $ 72.040.420 $ 54.483.616
1805, .. cesenes 3 72,919.882 » 69.206.552

_Como Se ve, en 1894, cuando ocurrieron las m
violentas discusiones sobre la materia, se fomento d
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nuevo la desconfianza y la fuga de log capitales del
pais, que se retiraban en forma de
productos y no se retornaban.

El término medio del cambio en 1894, ealeulado
sobre billetes de curso forzoso, bajé y
13 peniques, :

Mucho exceso de exportaciones y cambio muy bajo;
mucha exportacion de productos y excesiva demanda
por las letras, no para pagar mercaderias, que no
venian, sino para extraer capitales fuera del pais, por
temor 4 la perpetuacion del papel moneda ¥, por
consiguiente, & la mayor depreciacién de la unidad
monetaria.

En 1895 se restableci6 en parte la confianza. pues
en ese afio se inicio efectivamente la operacion de la
conversién, y, en proporcién 4 la exportacién, se in-
ternd mayor valor de mercaderias. El cambio subi6,
y se cotizé 4 17 peniques: habia mas estabilidad, &
consecuencia del restablecimiento de la moneda de
oro.

mercaderias y

se¢ mantuvo a

XIX.

Los afos 1806 y 1897 fueron los tnicos dos afos
en que estuvimos en relativa tranquilidad y plena-
mente bajo el régimen metdlico de oro. El efeeto
sobre el comercio internacional fué inmediato, y la
estadistica de la aduana exhibe las signientes “cifras:

Aiio. Exportacidn I.mpnfl_nui’m.
1886 . i vie ae vons § 74350414 S 74.082.805
LRDTER S s a .. o b B 754183 » (G5.502.805

Restablecida la confianza, bajo el. imperi.? del ré-
gimen metdlico plenamente establecido, cesé la fuga
de capitales del pais, y mis bien se notd, en 1897,
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un pequeio saldo favorable. en forma de internacio-

nes. _ Py
El cambio estuvo todo el tiempo casi fijo, 4 17} y

17¢ peniques, O sea, el gold-point, por ser 18 peni-
ques el valor intrinseco de la moneda de oro. Habia
més confianza para radicar capitales en Chile.

Qe establecio la disciplina del crédito; la situacién
se normalizé; los precios de todos los consumos baja-
ron, produciendo alivio general.

Naturalmente, la restriceion del crédito molesté &
algunas personas que estaban mal habituadas.

(Debemos advertir que hasta aqui la estadistica ha
sido ealeulada en pesos de 4 38 peniques, pero desde
1808, inclusive, v para adelante, se ha basado sobre
pesos de 18 peniques, y por eso las cifras aparecerdn
més abultadas).

XX.

Llegamos al ano 1898, afio de conflictos: pe'igrosas
las relaciones internacionales del pais, y alguno de los
bancos de Chile otra vez en débil situacion.

Los partidarios del papel moneda de curso lorzoso,
que nunca habian abandonado sus pretensiones, logra-
ron sobreponerse en el (Gobierno y en el Congreso, ¥,
sin suficiente razén, emitieron de nuevo el papel mo-
neda de curso forzoso, expulsando el oro de la circu-
lacién,

Aprovecharon y exageraron las alarmas y compli-
caciones internacionales, y con ese motivo, y con el
objeto de sostener 4 algunos bancos que estaban en
dificil situacién, emitieron de nuevo papel moneda.

Se infrodujo la desconfianza y el pénilco. En 1898

18:8 cifras de la estadistica fueron (en pesos de 18 pe-
niques):
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BXpOTtaclones. .« creu ooy,

Vide e B TOR.0BD..
Importaciones. ... ......... . e

» 102.262.058

Como se ve, l}uhu un défieit en las importaciones.
de mas ‘d(-_' 65 m?ll.unns de pesos en un solo afio, cosa
punca vista en Chile hasta entonces, y, & pesar de que
las exportaciones superaron tanto 4 las importaciones,
el valor del billete fiscal bajé & 13 peniques. No ha-
bia en el mercado letras, sobre el extranjero, en su-
ficiente cantidad para los que querian desprenderse de
sus billetes inconvertibles, para extraer sus capitales
fuera del pais. Se reincidia en el papel moneda, con
dano inmenso para el crédito y el bienestar del pais.

Todo esto era logico: exportando muchos productos
podian proveerse muchas letras, pero no las suficien-
tes para la demanda en momento de pénico y de fu-
ga de capitales.

En Chile hay muchos residentes extranjeros labo-
riosos y econdmicos. Algunos invierten sus ahorros
en pequedas industrias; otros, en propiedades y en
acelones de empresas seguras; algunos se han arrni-
nado por haber invertido sus ahorros en bonos de los
bancos hipotecarios, cuyos bonos han seguido depre-
cidndose 4 la par con la unidad monetaria.

En Chile se produce mucho capital por el trabajo
y por el ahorro, pero mucha parte del ahorro se re-
mite y se invierte en el extranjero, por estar fuera
del pais mds seguro contra la depreciacion causada
por el papel moneda.

Muchas personas de todas nacionalidades solicitan
letras por pequefias y grandes sumas. Algunos comer-
clantes opulentos hacen sus reservas en Europa y no
en Chile. 8i se introduce pénico por la baja del Gt
bio, hay mucha demanda de letras, y por ese motivo
el cambio baja mds todavia; pero los comerciantes ex-
tranjeros suben el precio de sus mercaderias en pro-
porcion 4 la depreciacion del billete, y en esa forma
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se cubren de sus riesgos. Casi todos, grandes y chieag%, :
tienen en el extranjero sus agcnt:as, corresponsales y :
amigos, que reciben y colocan alld, por su cuenta, el -
importe de las letras que les remiten, y que son gira.
das sobre el valor de los productos exportados de
Chile. .

El mejor comprobado ejemplo de la fuga de los s
pitales de Chile se encuentra en los balal‘lces publica-
dos por los bancos extranjeros establecidos en este
pais. : ‘ 8
Segiin esos balances, los bancos extranjeros ha.n o
tenido radicados en Chile capitales representados por
las siguientes cifras, en los afios que 4 continuacién
se expresan:

IO ek SN . o § 44.746.000
S YL e RO s, » 34.697.000
RTHOR Tl 2 o o s et et > 27.205.000°

Y sigue incontenible este retiro de capitales, en fe
ma de exportacion de mercaderius.
Por lo demds, esto es logico y natural: en enero
1906 el peso del papel moneda chileno valia 14§
niques, y, después de enormes fluctuaciones, en di-
ciembre de 1909 ya no valia sino 11 peniques.
Los bancos extranjeros ponen en salvo sus prop
capitales, i los que reemplazan los fondos de los de-:
positadores chilenos, que son los que continiian co-
rriendo el seguro riesgo de la incontenible deprecia-
cién de la moneda circulante. '
Se sabe que los particulares siguen el ejemplo
los bancos extranjeros, aun cuando no es posible ha
cer la misma comprobacién de cifras. :
Esa gente no sufre tanto, porque tiene los medi
de defenderse; los que mis sufren son los chilenos
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los pocos residentes extranjeros, que no tienen medios
de defenderse y de poner en salvo sus economias y
capitales.

Mientras tanto, mientras los capitales fugan del
pais, en forma de productos exportados, nuestros le-
gisladores afirman que vendri el oro cuando las ex-
portaciones excedan a las importaciones.

Valiente teoria. Para reemplazar esos capitales efec-
tivos, que en forma de mercaderias y productos y de
oro y de plata fugan del pais, ellos mandan reempla-
zarlos con p‘;pe]itm litografiados: promesas de pago
que el deudor se niega 4 pagar.

El ano 1899 fué igual al anterior. Las exportacio-
nes llegaron 4 $ 163.106.133, y las importaciones so-
lo & la cantidad de § 106.260.358.

Como se ve, persistié el déficit en las importacio-
nes: continuaba la fuga de los capitales del pais.

El valor del billete fué de 15 peniques ese afio.

XXI.

Ya hemos ingertado un euadro estadistico que ma-
nifiesta que, entre los afios 1900 y 1907, el Canadd
importé en mercaderias 682 millones de pesos de 18
peniques més que sus exportaciones, es decir, que atra-
jo 4 su territorio capitales equivalentes & esa suma.

En seguida insertamos otro cuadro del mismo pe-
riodo, referente & Chile, y que da un resultado dia-
metralmente opuesto:

Afio. Exportacidn. i Im[}_urtn('iﬁn-
L e e N e S 161.642.548 § 128.538.142
1901.. .. .. ...... » 171.844.976 » 139.300.766
1902., .. .. ...... » 185.879.965 » 132.428.204

1903.. .. .. ...... » 194.279.672 » 120,100,206
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Expnrt:\oiém Importacién,
. e i

(0] D e e e S 215.997.789 8 157152.080'
coc i e »  265.209.192 > 188.506.418
1211 » 271.448.216 o 225265-51&
RO e B - »  280.080.730 v 203.681.855
08 tiliisans 5o »  319.149.072 » 267.264.160
SR~ S s »  306,429.9089 o 262, [_382.?83.
Total en 10 afios.. S 2.371.962.064 $ 1.914.410.119

Tenemos aqui que, en s6lo diez afos, Chile ha de-
jado de recibir de vuelta mis de 457 millones de pe. -
s0s del valor de sus exportaciones.

Y si hacemos el caleulo sobre la base de la Esta-
distice Comercial, desde 1878, en pesos de 18 peni-
ques, pareceria que los capitales extraidos de Chile,
durante lo que llevamos recorrido de la época del
papel moneda, se aproximarian 4 la suma colosal de
mil mallones de pesos. '

Hay que tomar en cuenta también que los cuan-
tiosisimos empréstitos negociados en Europa, por el
Gobierno de Chile, desde 1878 hasta 1909, son equiva-
lentes & exportaciones por el mismo valor, pues habi-
litan al pais para efectuar giros, sobre Europa, em
proporcion igual al producto de los empréstitos.

Y el mal sefialado, del déficit en las importaciones,
p_eraiste y persistird, pues en el afio 1909 la diferen-
cla entre ambas cifras llega 4 44 millones de pesos.

Y después de 10 afios de exceso de exportaciones, -
sumando en todo 457 millones de pesos, podriamos
preguntar: ;Qué dirin nuestros legisladores, quienes
afirman que el restablecimiento de la circulacion de
0ro no puede lograrse sino mediante un exceso de
exportaciones? :

Sigue la sangria de capitales que salen dei pais, ¥
la cfptmacxﬁn del papel moneda bajé en 1900 & diez
peniques por peso. . ... '

LS
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iChile, pais pobre, proveyendo de rapitales en va-
lores efectivos & los paises ricos de Europa!

iY aqui imprimimos papelitos, para suplir la falta
de capitales!

En la Memoria de Hacienda de 1896 se declara ofi-
cialmente lo siguiente:

Los capitales iniciaron su retirada desde que salié
«el pais del régimen del circulante metilico. La emi-
«gracion se hizo mds ripida v manifiesta cuando el
a papel moneda empezé 4 depreciarse 4 gran prisa.
aFué un sdilvese quien pueda general. .. ... .. R

iY. sin embargo, los papeleros, que dominan con sus
ideas en los poderes piiblicos de Chile, pretenden traer
capitales extranjeros al pais!

XXII

Es notorio, como hemos probado, que los capitales
se trasladan de un pais 4 otro en valores mobilia-
rios y en mercaderias 6 productos, porque en moneda
de oro es minima la proporcién que se moviliza.

Un autor dice:

«Un gran exceso en las importaciones sobre las ex-
a portaciones denota no que el pais de que se trata
¢« da més que lo que recibe. sino que recibe mis que
«lo que da.»

En Chile no hay cambio de valores mobiliarios ex-
tranjeros, porque lo impide el sistema monetario de
papel depreciado y fluctuante de curso forzoso que
aqui rige.

iEl lector podrd juzgar si esto no es un gran in-

conveniente para nuestro pais!
" En Chile se entorpece demasiado la importacién de
mercaderias; no se inspira confianza & los capitales,
y, de resultas de esto, con dafio del pais, se interna
menos de lo que se exporta. Lo que no se retorna
queda en el extranjero.
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Todo esto es efecto del papel moneda y de la falty
de seriedad de los poderes piiblicos para cumplir con
los compromisos contraidos.

No hay duda que parte del producto de las expor.
taciones tiene que aplicarse al pago de intereses. di-
videndos y & gastos y desembolsos del Gobierno de
Chile en Europa; pero, en un estado sano del eirey-
lante. esos valores serian reemplazados y compensados
por otras importaciones de capitales.

Juzguense como se quiera las cifras de la Estadis-
tica Clomercial, supongaseles inexactas 6 exageradas en
uno 6 en otrosentido, admitase todo lo que se quiera,
sobre que el exceso de exportaciones en Chile tiene
que dedicarse al pago 6 servicio de deudas fiscales &
particulares en el extranjero, nadie podrd negar la
sorprendente logica que se nota en las cifras de im-

portaciones y de exportaciones que hemos anotado. Se

ajustan siempre 4 la fijeza 6 instabilidad del valor de

la moneda; y hay que agregar todavia que las cifras

de las importaciones, por regla general, son verificadas
y comprobadas, al paso que las exportaciones son ate-
nuadas y muchas veces ni siquiera anotadas.

Creemos que las observaciones que dejamos expues-

tas en este capitulo prueban, hasta la evidencia, que
es totalmente erronea la interpretacién que los parti-
darios del papel moneda en Chile dan 4 los fenémenos
de la balanza comercial, Yy que con esas teorias estan
haciendo un dafio espantoso.

La Europa abunda en capitales que quieren huir de
alli, escapando de las gravosas contribuciones fiscales;
en Chile se necesitan esos capitales, pero no se les

deja entrar, manteniendo aqui el régimen del papel

mona:da ¢ nventando teorias absurdas para defender
ese sigtema.

FIN.

P e ST Y P e

,_
T AP




APENDICE.

Liquidacién de la cuenta de la sefiorita Rosario Cas-
tillo en la Caja de Ahorros de Santiago, reduciendo
los pesos chilenos, que deposité, 4 francos, al cambio
corriente al tiempo de efectuar cada depésito de § 7,
es decir, al valor efectivo en oro de cada peso.

Feoh. e S !lmpotte en francce.
1880
Bnero.......... $7 3,05 21,35
PFebreto... .. ... » 7 3.06 21,42
L7 M A v 7 2.94 20,568
P07t A e Se e » 7 2,76 19,32
WIER LT R $. 2,71 18,97
TR0 40 stere e » 7 2,67 18,69
[T 5% T e v 7 2 59 18,13
Agosto......... » 7 2,64 15,33
Septiembre . ... . ¥ 7 2,66 18,62
Octubre.. ....... » 7 2,65 18,55
Noviembre. . ... . % 7 2,44 17,08
Diciembre. . .. .. » 7 2,64 18,48
1890
Enero .......... ¥ T 2,63 18,41
OBt 5 s > T 2,60 18.20
WIRPZO o oo o css o > 7 2,62 18,34
Al » 7 2,50 17,60
M&Yﬁ. bl -, » T 2,50 17,5)
$119 | 319,62

CUESTIONES MONETARIAS,
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= e J
Fechn, ‘ h‘l;g,?g:u:,ﬂ tm}l::ﬁ:i:?m Jmgorte en frangs,
‘ g 119 319,62
JOnin. e s » 7 2,47 17.29
MR o vmrse D 7 2,36 16.52
Agosto ......... B il | 2,45 17,15
Septiembre. . . .. | » 7 2,48 17.36
Octubre.........| » i | 2,47 17.29
Noviembre .. ...l » 7 2,37 16,59
Diciembre. . .. .. » 7 2.31 16,17
| |
1891 | |
BTOTO 2 e siyats » 7 2,09 14.63
Febrero B T 1.83 12,81
Ma.]‘_Zu » T Lo 12,11
Abal 2 et » 7 1.68 11,76
L1 Y e » 7 1,78 12,46
Junio ) /i 158 12,11
T - v e » 7 1.66 11,62
Agosto.........| » 7 1,68 11,76
Septiembre. . . .. » 7 213 14,77
Octubre .. .. ... k0 2,24 15,68
Noviembre .. ... | » 7 2.30 16,10
Diciembre. . .. .. > 7] 2,25 15.75
1892 j
nerotett o o » 7 2.16 15.12
Febrero. . ...... ) 1 2.14 14,98
Marzo ......... (57 1,08 13,86
LTI N [ » 7 1.85 12,95
Mayo.......... e 1.86 13.02
JIII!](J __________ W 7 1.84 12.88
i) SR y 7 ]5 205
| 1,85 12,95
QEOSt0 .| T 1,89 13,23
Ept-ll?nllll't_’ _____ » i 1,79 12.53
Ct-ll_.]')l'f.’ ........ P 7 2.01 14.07
Noviembre.... .| » n o= 79
Dici ! 7 1.97 13,7¢
weiembre . | A2 7 1,90 13.30
T = : == .
$ 336 762,23 =
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Fecha lr:llgmﬂnl C-mFt‘:“'::}u‘ e e
1893
S 336 762,23
Enero ......... Vi % 1,81 12,67
Febrero.... .... b 7 1.74 12,18
Marzo il 1.68 11,76
2T A O » 7 1.58 11,06
Mayo. .0 b . 7 1.47 10,29
Junio v il 1,57 10,99
Jahobc oo e » 7 1,48 10.36
Agosto. . ....... » 7 1,59 11,13
Septiembre. . . .. » 7 1,57 10,99
Oetubre’... -~ .. » i 1,51 10,57
Noviembre. ,...[ » 7 1,47 10,29
Diciembre. ... .. » T 1,33 9,31
1804
3113 FoT e e R ¥ 7 1,39 9,73
Febrero...... I 7 1.35 9,45
MaPz0. s o s [ ® 7 1,36 9,52
Abril........... R 1,30 9,10
MR o5 s o 1,17 8,19
JUII0 52 iy e ) 7 1.21 8,47
E [ TS R R 1.24 8,68
Agosto ....... > 1.24 8,68
Septiembre . . . .. | » 7 1,22 8,54
Qetiibre . =oon » 7 1,34 9,38
Noviembre.. . ... "% % 1,45 10,15
Diciembre. . .. .. | » 7 1,45 10,15
|

|

1895 | |
Enero.......... ' 7 | L8 10,29

| |
Febrero ' T 1,66 11,69
101125 0 IO 7 1,75 12,22
i Ui T E S L ¥ T 1,73 12,15
Mayo........... » 7 1,77 12,31
e e, 57 | 184 12,89
$ 546 | 1.075.41



Fecha. = ‘*ihgl.a] e ™ |lmporte en fea
$ 546 1.075,41
i 5 9 1,78 1246
Agosto......... pes 1Y 1.81 12,67
Septiembre. . . .. » 7 1.82 _ 12,745
QOctubre.... ... » 7 1,82 . 12,74 S8
Noviembre . . .. » 7 1,82 12,74 ;
Diciembre. . .. .. 4 7 1.83 | 12,81 50
1896 , P
Enero.......... » 7 1,83 12,81
Febrero........ o 7 1,84 12,88
Marzo... » 7 1,84 12,88
FL [ e e » 7 1,82 12,74
MRV, s e » 7 1.83 12,81
g&lii'o .......... v 7 1.83 12,81
iR N » | 1.83 12,81
ASegpmbre ..... ped 2 1.83 12,81
tiembre. .... b 7 1,83 12,81
Octubre.. .. .. .. <, 1,83 12,81
Noviembre ... .. _ 7 i 1.83 12,81
ciembre.. . ... » 7 | 188 12,81
1897 !
Boerol. .. ... ... g 1,83 12,81
Febrero. ... ... R 1.84 12,88
Mardg <ol v 7 | 184 12,88
V30T L T | s 12,88
Mayo......... dx 7T | 18 12,88 =N
JORI0. .o ik AL gl Ae 12.88
i;léot;; ......... » 7 1,84 12.88
AZOSL0 ... .... » T 2588 &
Septiembre . . . .. y 7 1.4 lq’ '
1,84 12,88
Oct.uhm e » i i 1.84 12.88
Noviembre ... .. s 7 | 1’8 12.88
ciembre. . ..., » 7 18 12,88
$756 1.459.85
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Cambio sobre

Fecha, ‘ lm‘}{-):pr;:“:ifa! st | lmporte en francos.

1898 ‘

| § 756 1.459.85
Enero.......... [0 % 1,84 12,88
Febrero........ D 1,84 12,88
Merzo . .o ¥ 1 1,84 12,88
AsriRe o . AR 1,83 12,81
.-‘flay:a .......... [ » 7 1,83 12.81
AR s e ¥, 70 1,82 12,74
{ulm ........... » T | 1.81 12,67
Agosto.. .. .- 1 T 1,42 9,94
Septiembre. . . .. [ » 7 ‘ 1,37 9,59
l\Jctubreb. et ) (P R PN 9,66
Noviembre . . . .. ¥ T 1,36 9,52
Diciembre . ... ‘ B ‘ 1,32 9,24
1899 I
Enero .. ....... e R 1,24 8,68
Hehrero.. .. . loxi= 7 | 1,33 9,31
iy E20 o R L S » 7 1,42 9,94
AbE S, e tn | 47 1,45 10,15
MEPO. vareniz oo N 1,56 10,92
st oy O (S SR R 1,54 10,78
BRidHlop ey SRS 185 T 1.61 1 11;1
AEORGO: s » i 1,62 11,3+
Septiembre . . . . | * 7 1,60 11,20
Oetubre ... --.c| ¥ T 1,49 - 10,43
Noviembre.. . . . | » 7 1,58 11,06
Diciembre: .... » 7 1,68 11,76
1900
Enero.......... ol R 1 11,83
Febrero . .......| e 1,69 11,83
NPT s sl e » if 1,71 11,97
BRI | » 1 L70 | 15-9“
Mayo....o...... > T 1,72 12,04
Juf?io .......... T 1,78 12,46

S 966 - 1.796,34
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Feohn. |

Agosto -
Septiembre
Oectubre

1901

Enero
Febrero
METZO R o aaies _

Agosto......... |
Septiembre. . . .. !
Octubre
Noviembre . . . ..
Diciembre. . . . .. '

1902

Enero

Agosto.........
Septiembre, . .. . . |
Octubre.... .. . .|
Noviembre . .., .
Diciembre., . . . .

i Tmporte del
depdsito.
$ 966
B 7
» ‘
» 7
» 7
» 7
» T
» 7
B T
» i
" 7
» i
» /1
» 7
W 1
o 7
» 7
» 7
b 7
» 7
p 7
» 7
» 7
» 7
» 7
» 7
» 7
» 7
» 7
b 7
» 7
S 1,176

Cambio sobre
Francia.

1,80
1,79
1.80
1,82
1,79
1,79

(== S R T TR ]

=]

-

bt et ot ot ot
ol L = ==~ =

I |

o o o b

D i e R
e s Limits ;
R T e . B

————

Tmporte on frunogs,

1.796,34

12,60
12,53
12,60
12,74
12,53

12,53

11,62
K9,94
11,55
11,34
11,27
11,55
11,56
11,27
11,20
10,50
10,29
10,15

10,08
10,99
11,20
11,41
11,76
11,83
11,83
11,84
12,04
12,05
11,97
12,11

2.143,21
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. s |

1903

$ 1.176 2.143,21
HHero e« oaveas] ® 7 1,78 12,12
Febrero ........ ‘ » 7 1,73 12.11
MBTTO vy wivers » 7 1,72 12,05
Ay S [ » i 1,75 | 12,25
Mayor . vas R 1,72 | 12,04
0 T e e | » T 1,73 12,11
it » 7 1,72 12,04
Agosto......... 7 1.75 12,25
Septiembre. .. .. » 7 1,73 12,11
Oeofabre,. . . cc:.| /i 1,73 12,11
Noviembre. ....| » 7 1,74 12,18
Diciembre. . .. .. » 7 1,75 12,25
19504
Blheras s i o] 7 1,73 | 12.11
Febrero........ " 7 1,73 | 12,11
MATZO S diis vl B 7 | 1,74 12,18
AR » T 1.73 12,11
Mayo i » - 7 1,75 12,25
g L » 7 1,76 12,32
Julies e, | » 7 1,74 12,18
Agosto......... » 7 1.73 12,11
Septiembre... .. » 7 1,70 11,90
Octubre........ » el 1,72 12,05
Noviembre... .. » 7 | @ L6s 11,76
Diciembre. . . ... » 7 1,69 11,84
1905 |
BHero. . oo a3 7 | 1.69 11,83
Febrero........ » 7 | 1,75 12,26
Marzo.........| » 7 | 169 11,84
AR (. 1.66 11,62
Mayo. .. ..., | » 7| unes | 1,4
BBRO- 0o » T 1,65 11,55

$ 1.386 2.504,26
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Fecha. "3:;;.‘?‘.?_“ Carghio sovrs | Tmparts en 4

$1.386 2.504,26
1154 o RO Y p 7 1,65 11,56
Agosto ......... » 7 1,62 11,34
Septiembre. . . .. » 7 1,59 11.13
Octubre. ....... » 1 1,60 11,20
Noviembre . .. .. b 7 1,55 10,85
Diciembre.. .. .. » 7 1.50 10,50
1906
ERere. .. » 0 1,48 10,36
Febrero........ : 7 .53 10,71
MAxzo ..c...... » 7 1,56 10,92
BT s e » 7 1561 10,99
AV ci=o v e i » 7 1.49 10,43
DOTHON e o510 o » 7 1,48 10,36
dulion, oo o . » T 1,50 10,50
Agosto. .o ... » 7 1,48 10,36
Neptiembre. . . .. b 7 1.48 10,36
Octubre ... .... » 7 1,45 10,15
Noviembre. . . .. » 7 1,44 10,08
Diciembre.. .. .. » 7 1,46 10,22
1907
| Ty | SO » 7 1,40 9,80
Hebtérol. . .. .- » 0 1.40 9,80
Marzo.. ........ » 7 1,35 9,45
AW » ¢! 1,31 9,17
Mawo’ic. . i » 7 1,33 9,31
Junio. ... » ¥ 1,32 9,24
Ffton W8 =LT SO 1.30 9,10
Agosto......... ¥ 7 1,26 8.82
Septiembre. . . .. » 7 1.27 8,89
Octubre. ... .. .. » 7 1.20 8,40
Noviembre . . , .. o m 1 7
Diciembre. . . . .. 9 " 1 7

$ 1.596 | 2.802,26
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Fechin. hgf:;:i‘:u‘_m c'?:::cr:_hm Importe en francos .

1908

S 1.596 2.802 26
Enero.......... » T 1,10 7.70
Febrero........ » 7 1,02 7.14
NP EO L s et » it 0,95 6,65
T T A N S » 7 0,95 6,65
Mayo....ccone. » 7 0,95 6,65
DB Y e e » 7 0,87 6,09
RGN o 2 S et o » 7 0,93 6.51
Agosto......... > 7 1,10 7,70
Septiembre .. . .. » 7 1,12 7,84
Octubre.........[| * 7 1,08 7,56
Noviembre . ... .| » 7 1,10 7,70
Diciembre. . .. .. » 7 1,22 | 8.51

2 1.680 [fr. 2.888,96

CUESTIONES MONETARIAS
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