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aprobado por el Honorable Senado.

MODIFICACIONES PROPUESTAS

ORIJEN DEL PROYECTO 1 NECESIDADES QUE URJE SATISFACER

Habiamos pensado principiar este estudio con un corto preaimbulo
histérico referente a los numerosos errores cometidos por el Con-
greso mismo en materias monetarias, errores que han arrastrado al
pais a su actual desastrosa situacion monetaria, bancaria 1 comer-
cial. Pero en obsequio de la brevedad nos concretaremos por
ahora a examinar 1 a comentar el proyecto de Caja de Conversion,
que, por obra de la Comision del Senado, ha reemplazado al de la
Caja Nacional de Reservas, miciado por el Ejecutivo. Terminaremos
este estudio proponiendo el proyecto que a nuestro juicio podrd,
con ventaja, reemplazar al del Senado.

El Ejecutivo se vio en la necesidad de presentar su proyecto
al Congreso porque la situacion monetaria del pais se agravaba
rapida 1 constantemente. El Congreso no dié por muchos anes ni
un paso en sentido favorable i la mayor parte del publico estaba
convencido de que los congresales veian con complacencia la cons-
tante 1 gradual depreciacion del billete fiscal circulante.

El cambio bajé a ménos de nueve peniques,

Se escitd la opinion piblica en todas las esferas sociales.

Las sociedades obreras de Valparaiso presentaron al Presidente
de la Repiiblica un Memorial en el cual decian:
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«I bien, hoi tenemos el cambio internacional a nueve peniques
« iaun a ménos, el billete ha perdido mas de la mitad de su valor,
¢ 1 aunque vemos en estos mismos dias a un Ministro de Hacienda.
« empenado en patrioticos i landables esfuerzos por correjir el mal,
« vemos tambien que nuestros lejisladores responden a esos esfuer-
« zos con espedientes dilatorios, sacan el cuerpo a la obligacion
« de remediar tan penoso estado de cosas, i entre tanto el billete
4 fiscal sigue depreciiandose 1 encareciendo la vida.

«Se nos predica el ahorro, Excmo. senor, i al mismo tiempo
se nos encarece la vida 1 se nos hace ésta cada dia mas dura i penosa.
« I si ahorramos, senor, i si llevamos nuestras pobres economias
a las Cajas que ha establecido ¢l Estado para ellas, con la depre-
ciacion de la moneda nuestros ahorros merman dentro de esas
« mismas Cajas fiscales, 1 asi lo que nosotros economizamos penosa-
« mente nos lo destruye el mismo Estado con su pésimo réjimen
« monetario, de manera que parece que estuviera diciéndonos:
« Ahorrad, sacrificaos en consideracion del porvenir, que yo, el Es-
« tado, me encargaré de mermar i aventar vuestros ahorros i sacri-
« ficios.»

Palabras enteramente exactas 1 profundamente justas!

El Memorial fué colocado en manos de S. E. por una comision
de los obreros, uno de cuyos miembros solicit¢ del primer majis-
trado que pusiera en juego toda su influencia, a fin de obtener que
la Cimara se ocupara de la cuestion econdmica dntes de terminar
el periodo de sesiones.

¢Prometio S. E. acceder a tal peticion, que fué apoyada ademas
« por todos los congresales alli presentes 1 no abandonar la capital
« hasta que el Congreso, en todo caso soberano de sus actos, no diera
« por terminada su labor actualy

El Excmo. sefior Barros Luco, despues de recibir el Memorial,
les dijo que él haria cuanto le fuera posible por regularizar la situa-
cion, pero que ellos debian obtener de los miembros del Senado su
concurrencia a las sesiones en que se discute el proyecto economico.

En la reunion celebrada en Valparaiso, en la cual las sociedades
obreras acordaron enviar el Memorial al Presidente, se pronunciaron
las siguientes palabras:

« El cuerpo lejislativo no es un cuerpo mitoléjico, es real i tan-
« jible, compuesto de personas elejidas por nosotros (aunque muchas
de ellas contra nuestra voluntad); hagidmosle sentir nuestra nece-
sidad i1 pidamosle que no se retiren de la capital sin haber satis-
fecho en parte siquiera nuestros anhelos, s1 desean continuar por
un periodo mas en la representacion que les hemos confiado. Las
necesidades de un pueblo deben de primar sobre sus deseos de
escapar dntes a los calores caniculares de la capital. I, sobre todo,
que al alejarse de las Camaras lleven esta gran satisfaccion: «Hemos
cumplido un deber para con nuestros mandantes.»
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«51 por alguna circunstancia imprevista no alcanzdramos el
éxito que tenemos derecho a esperar, no debemos detenernos
en mitad del camino; nos quedaria la mas noble revancha: Con-
vocariamos a todo Valparaiso a una grandiosa asamblea en la que
hariamos saber el resultado de nuestras jestiones encaminadas a
« mejorar la situacion econémica del pais i las personas que se
habian opuesto o negado lugar a nuestras justisimas peticiones en
favor de la inmensa colectividad que sufre 1 seguird sufriendo
las consecuencias de un malestar que aniquila i consume las mejores
enerjias de nuestra patria.n

Mas de un mes habia sesionado la Comisién del Senado que
estudiaba la cuestion monetaria i sus honorables miembros no habian
logrado ponerse de acuerdo. «E]1 Mercurion de Enero 27 se espresaba
asi:

« El senor Ministro de Hacienda ha puesto de su parte la pacien-
cia necesaria para escuchar i seguir con profunda atencion los
debates de la Comision. Pero no ha visto brotar el agua de las
« Tocas, ni salir ideas precisas que puedan marcar rumbos en la sitna-
cion de obscuridad i anarquia que lamentamos. Los debates de
« hoi dia vuelven a tomar las cosas tal como se presentaron en el
primer instante: nadie sabe nada, nadie muestra un camino, i el
Gobierno espera.

«Entre tanto, es piiblico i notorio que si las Cdmaras clausu-
raran sus sesiones sin que el Senado al ménos vote las lineas jene-
rales de un proyecto economico que tienda a estabilizar el valor
de la moneda, la inquietud jeneral puede hacerse mas i mas pro-
funda.

« El mismo pesimismo que invade a los miembros de la Comi-
« sion, es el que hace caer los brazos a los comerciantes, industriales,
« obreros 1 rentistas del pais, Si los quince senadores despues de
« tantas sesiones no pueden oponer un proyecto aceptable al del
« Gobierno, ;quien serd capaz de solucionar la dificultad?s i el 28
agregaba:

«Parece que hai cierta anarquia en los pareceres; aun cuando
« reina el mejor espiritu i el deseo de poner término a este trabajo
« que es esperado con la mas gran espectativa por la opinion publica,
« a la brevedad posible.

Habia desacuerdo profundo entre el sefior Ministro de Ha-
cienda i los miembros de la Comision que alguna opinion espresaban.

LLa situacion apuraba: el apremio popular se hacia sentir con
mas fuerzas i con justicia. «Este negocio econémico, se decia, se viene
« discutiendo en Chile desde muchos afios 1 no es de creer que
nuestros parlamentarios no estén preparados para darle una solu-
cion adecuada. (ada uno de ellos debe tener su opinion formada
« al respecto, desde el momento gue solicité el voto de sus con-
ciudadanos para los cargos que ocupan.y
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Apremiado por la Opinion Pablica, el Ministro, por su parte,
rogaba a los miembros de la Comision que se pusieran de acuerdo
en algun proyecto que salvara la situacion.

Los senadores de la Comision, se encontraban perplejos, no
sabian qué hacer, en privado reconocian que ninguno de ellos entendia
a fondo la cuestion 1 a pesar de que un diputado habia dicho dias
antes en presencia del Presidente de la Republica que «el Congreso
en todo caso era soberano de sus aclosy los senadores reconocieron de
hecho que habian perdido su libertad de aceion. Apremiados en la
forma que hemos narrado, el mismo dia 28 de Enero, en que «El
Mercurionr comunicaba que habia «cierta anarquia en los pareceresy,
nueve senadores de los quince que formaban la Comision presen-
taron precipitadamente al Senado un proyecto redactado por el
senor Yanez.

A pesar de haber tenido los sefiores senadores un tercio de siglo
para pensar sobre estas cosas, el proyecto de Caja de Conversion
no ha surjido con el debido estudio, pues, ha sido acordado i apro-
bado a tltima hora para salir del paso casi repentinamente, 1 no
fué publicado sino despues de aprobado por el Senado. En la sesion
en que se aprobd, un senor senador tuvo que abstenerse de votar
porque no lo coniocial Otro senador, firmante del informe, en la misma
sesion, con franqueza dijo: «Esta medida puede producir resultados,
« o no producirlos; nadie lo duda.»

I agrega, «;cudl de los firmantes del proyecto en debate puede
« estar cierto de que €l resuelve el problema monetario en nuestro
@ pais, que estd envuelto en grandes dificultades desde 18957 Todo
« lo que se propone son arbitrios, 1 como tales, los hemos examinado
« 1 propuesto, dudando los propios proponentes de sus resultados.s

La verdad es que el Congresoha faltado a sus deberes, ha desaten-
dido los intereses piblicos en materia tan delicada e importante. Se
110s venia un cataclismo encima, la opinion piblica se escité i ejercito
presion sobre el Senado. En esas condiciones de apremio, que no fué
prudente ni digno esperar, se precipito la confeccion del proyecto, 1
el Senado aprobé una lei de la mas alta importancia en una sola
sesion 1 dntes de que el pals i aun los mismos congresales se dieran
cuenta de sus disposiciones,

(Procedimiento poco conveniente!)

Nacido en estas condiciones, el proyecto naturalmente contiene
numerosas mconsecuencias 1 defectos.

En una de las sesiones que celebrd la Comision:

«Se siguit una larga discusion sobre las diversas ideas manifes-
« tadas en las sesiones anteriores 1 se insistié en que lo primero de
« todo para dar estabilidad al cambio debe ser la adopeion por el
« Gobierno de una politica financiera econémica que liguide los pre-
¢ supuestos sin déficits i que inspire plena confianza en que se man-
« tendrda este réjimen con firmeza.n
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I, sin embargo, en el proyecto presentado por la misma Comision,
i sancionado por el Senado, se hace caso omiso de esa exijencial

I, en verdad, esa omision es el acuerdo mas acertado de la Comi-
sion.

Mui bueno seria ordenar bien las finanzas del Estado, pero para
efectnar la Conversion Metdlica en beneficio de la poblacion de todo
el pafs, no es cuestion prévia. Por lo demas, los mismos miembros
del Congreso i el Gobierno mismo son los principales responsables de
esos desordenes financieros.

Lo racional es decir que para regularizar bien las finanzas del
Estado, es necesario efectuar primero la Conversion 1 abolir el papel
moneda i asl saber qué cosa es un peso de valor fijo i cudl es la renta
lejitima de la Nacion. Sin saber qué cosa es un peso i cudl la renta
mal pueden regularizarse las finanzas del Estado.

La prueba de que es necesario efectuar préviamente la Conversion,
para fijar el valor de la moneda, nos la estan dando los propios docu-
mentos oficiales.

En la importante nota oficial dirijida en estos mismos dias de
Febrero por el sefior Ministro de Hacienda a sus colegas de Gabinete
aparece la siguiente declaracion: «onviene tomar en cuenta para
apreciar nuestra delicada situacion financiera.. . que el cambio mter-
nacional tiende a mejorar, no puede, por lo tanto, el Estado seguir
contando con ¢l producido de la renta lucrativa de sus entradas en
aro.n

Como se vé han contado con el premio del oro, o sea con el pro-
ducto de la depreciacion del papel, como renta i se han lanzado a
gastarla. En la misma nota oficial el Ministro de Hacienda declara
que las rentas percibidas no alcanzaron, sin embargo, a cubrir los
gastos del afo, entre los cuales, es de notar que figuran mas de 20
millones jirados fuera de la lei de presupuestos i sin leyes especiales
de autorizaciones por los diversos Ministerios.

Esto manifiesta un desérden inconcebible 1 una desmoralizacion
completa en el manejo de los dineros del Estado hasta producir el
agotamiento de los recursos como lo prueba el siguiente parrafo de la
misma nota.

El afio en curso se abre, pues, con el peso de estos dos deéficits
que han consumido los depésitos en Tesoreria sobre los cuales se
jiraba, 1 han obligado aun a echar mano de fondos destinados a
satisfacer por contratos otros compromisos, fondos que todavia no
han sido totalmente reintegrados.

Como se vé han contado con el constante aumento en el premio
del oro, o sea con la constante depreciacion del papel para aumentar
la renta 1 efectuar gastos locos, 1 todavia, aun sobre esa base los han
exajerado! EI Ministro mui sensatamente en su nota declara que no
(ueda, por tanto, mas recurso que proceder al estudio de las diversas
autorizaciones legales de gastos, para no realizar las que sean de menor
ullijuncia, va que el dinero con que se cuenta no alcanza para todas
ellas,







Para remediar el desequilibrio indicado sélo existen, como es
elemental, dos remedios: u obtener del Congreso un aumento de
contribuciones, o producir, por resolucion ministerial, una disminu-
cion de gastos. La venta de bienes fiscales estd ya considerada en el
presupuesto de entradas del presente afo en su maximum posible, i
no es razonable pensar en la contratacion de nuevos empréstitos
para salvar el déficit,

Cualquiera persona sensata verd por esto que es en mucha parte
el papel moneda la causa de los desordenes de las finanzas fiscales i
que para minorar esos desordenes la Conversion Metdlica es cuestion
pn-_-\'la.

Lo 16jico, lo racional, es trasladar el Fondo de Conversion desde
los bancos europeos a los bolsillos de los chilenos en pago de los
billetes.

Esa es la conversion, eso serd lo que fije el cambio; eso serd lo que
ayude eficazmente a regularizar las finanzas fiscales.

La Conversion, es decir el pago material de los billetes, debe
hacerse con el Fondo de Conversion, fondo metalico que se ha conser-
vado i debe conservarse enteramente separado i aparte de los dineros
fiscales, En nada perturba a las finanzas del Estado que ese fondo
pase de las cajas europeas a los bolsillos de los chilenos o a las cajas
de la Institucion encargada de pagar los billetes.

La regularizacion de las finanzas nacionales deberd operarse
ajustando las rentas con los gastos, haciendo economias, suprimiendo
gastos innecesarios, i pagando asi o con empréstitos los compro-
misos pendientes.

Son dos ordenes de operaciones distintas i separadas que no
tienen por qué perturbarse mutuamente: eso si efectuando prévia-
mente la Conversion, liabrd base mas estable para regularizar las
finanzas del Estado.

Es totalmente errénea la teoria que el senor Yanez planted en
el Senado diciendo: «El réjimen monetario de un pais no es un hecho
aislado ni puede ser mantenido mediante un simple acto de auto-
ridad publica: es el signo de valor de la vida nacional 1 la resultante
de los diversos factores que entran a formarla.y

Esto es erréneo. La verdadera teoria es que todo pais puede 1
debe tengr como base de todo la moneda de oro de valor fijo que
quiera, con tal de que sepa dictar las leyes monetarias 1 bancarias
apropiadas, 1 que reglamente con prudencia i firmeza las emisiones
fiduciarias para que en todo caso sean convertibles a oro. Todo lo
demas se subordina a ese sistema. El mejor ejemplo es la Inglaterra.

La Comision del Senado diseutié en su seno el denuncio que se
hizo de que en Valparaiso un sindicato especulaba en el cambie,
olvidando el hecho de que es el Congreso gquien emite el papel-moneda,
base de las especulaciones: el Congreso crea el naipe 1 en la Bolsa solo
juegan con éll

La Comision dejo a un lado el sistema de la Caja de Conversion
Brasilera, porque usa dos clases de billetes que pueden producir







confusion, i sin embargo en el proyecto que presentd i aprobo el
Senado se vislumbran vagamente tres categorias de billetes,

En otra de las sesiones de la Comision: «Las ideas estuvieron
casi uniformes en el sentido de ser impracticable entre nosotros el
sistema arjentino.n

Estamos de acuerdo, pero la Comision propuso un sistema en
algunos puntos peor que el sistema arjentino que tiene graves defectos.

En un mensaje el Presidente Figueroa Alcorta, dijo lo siguiente:
I.a esperiencia de diez anos ha demostrado que la Caja de Conver-
sion, limitada a las funciones que le asigna la lei, 1 sin ligazon con
el Banco de la Nacion, no puede ejercer ninguna influencia salu-
« dable sobre las necesidades de la circulacion, en vista de que ni sus
o facultades, ni sus medios le dan la posibilidad de estimular el eré-
« dito 1 de favorecer la actividad industrial i comercial. Creada en
« momentos dificiles, 1 destinada principalmente a asegurar la valo-
rizacion de nuestra moneda de papel, su accion se reduce ahora a
emitir billetes en cambio de oro que recibe, sin poder fijar el monto
de la circulacion segun la actividad 1 las necesidades de las transac-
ciones. Esta funcion mecdnica, que no corresponde a ninguna
medida de prudencia ni de prevision no produece ningun otro efecto
economico mas que el de impedir que la circulacion se regularice i
se adapte al desarrollo de los negocios, cuyas exijencias no pueden
ser conocidas 1 apreciadas en sus justas proporciones sino por los
banecos, que tienen ese oficio 1 esas funciones.)
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Los mismos 1 otros defectos contiene el proyecto aprobado por
el Senado. :

No puede estimarse que los inconvenientes apuntados por el
Presidente arjentino puedan quedar salvados por los articulos 8.9 i
0.9 del proyecto que comentamos por las razones que despues daremos,

En verdad, i es una gran listima, el Senado de Chile en esta
ocasion, talvez la tinica que se puede presentar, pierde la oportuni-
dad de hacer un bien inmenso al pafs creando una Institucion Nacio-
nal, fuerte 1 respetable, que concentre todas las reservas nacionales.
I pierde la oeasion por desconocer la verdadera situacion, i por des-
conocer las pricticas financieras modernas.
~ Tenemos la suerte de poseer el gran Fondo de Conversion en oro,
1, sin embargo, no se sabe sacar la debida ventaja de él!

En estos tiempos modernos todo pais bien organizado financiera-
mente posee o crea una Institucion o Caja Central, que concentre
las reservas nacionales, institucion organizada comercialmente i no
con una direccion puramente fiscal i con grandes infiltraciones de
politica. Una institucion neutral, fuerte, respetable i con capital
propio, que concentre las reservas fiscales, las reservas de los bancos,
que vijile el sistema monetario, que maneje 1 vijile estrictamente el
sistema de emision fiduciaria, que vijile el sistema bancario i haga
cumplir las leyes sobre esa materia, que vijile los cambios interna-
cionales i adopte las medidas adecuadas para su regularizacion. Todo
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esto debe dirijirse en conjunto por una institucion poderosa, inde-
pendiente 1 superior a todo banco. )

El divorcio completo entre las reservas destinadas a la conver-
tibilidad de las emisiones fiduciarias i las reservas bancarias, es con-
trario a las practicas modernas. Induce a mantener en una nacion
dos reservas sin ninguna relacion ni ligazon entre ellas, i sin ninguna
organizacion para auxiliarse mituamente. Induce tambien a pro-
ducir falta de elasticidad en el sistema nacional, puesto que en las
condiciones modernas esa elasticidad proviene de la cooperacion
que se establece entre el sistema bancario i la emision fiduciaria.

La falta de una Institucion Central dificulta que el Gobierno
utilice bien sus saldos de caja i sus otros fondos disponibles, desde
que por prudencia no puede colocar todos sus recursos en manos
de una institucion privada.

La falta de una autoridad central en el sistema bancario produce
falta de rumbo en la politica bancaria i financiera del pais: a nadie
le corresponde contemplar el sistema en conjunto, enterarse de los
diversos aspectos de la situacion, o de imponer prudencia cuando
sea necesario. Pueden existir diversas reservas en teoria, pero en
realidad ninguna reserva verdadera 1 eficaz.

La falta de esperiencia 1 de los oportunos consejos que los fun-
cionarios adiestrados de una Caja Central podrian proporcionar es
causa de debilidad i de dificultades para el Gobierno mismo.

En fin, muchas otras razones podriamos hacer valer en favor de
la idea de la creacion de la Caja Central de Chile; pero vamos al pro-
yecto mismo aprobado por el Senado.
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EL PROYECTO DEL SENADO.

El proyecto de la Caja de Conversion aprobado por el Se‘nado es
un proyecto de transaccion i de consiguiente malo: el pais estd cansa-
do: necesita, no una transaccion, sino una solucion acertada i defini-
tiva. Con pretensiones de estar encaminado hdcia la conversion, €s
un proyecto que sise pone en practica, nos sujetara indefinidamente
al papel-moneda. _ _

El proyecto, tal como estd, crea una institucion sin capital propio,
i de consiguiente nacerd débil i sin el debido prestijio.

Todo esto puede 1 debe remediarse.

El articulo 1.2 del proyecto dice:

Articulo 1.2 Créase con el nombre de Caja de Conversion
una institucion encargada de las operaciones de emision,
circulacion i canje de billetes, en conformidad a las disposi-
ciones de esta lei.

El titulo de Caja de Conversion no es conveniente: deja la impre-
sion de demasiada restriccion. Por la precipitacion del momento
no se aperciben de ello, pero dan el primer paso en el sentido de crear
una gran institucion nacional que abarcara poco a poco muchas ofras
funciones ademas de las que por ahora le asignan—ya hemos hecho
referencia a este punto,—Es evidente que por leyes sucesivas se iran
ampliando las funciones 1 las atribuciones de la Caja, sin perjuicio de
darle otras desde luego.

Por las razones espuestas, i para que el titulo corresponda con
las funciones que en definitiva desempenara la institucion conviene
mejor el de «Caja Central de Chile.»

El articulo 2. ¢ establece:

Art. 2.2 La Caja de Conversion sera administrada por
un Consejo que se compondréd de seis miembros nombrados
por el Presidente de la Republica, siendo dos de ellos, de
acuerdo con el Senado i otros dos de acuerdo con la Camara
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de Diputados, i de un director-jerente que serd nombrado
por el Presidente de la Repiiblica, a propuesta de los demas
CONSejeros. :

Los miembros del Consejo deberdn ser chilenos; durardn
en sus funciones por tres anos, pudiendo ser reelejidos, i,
a escepcion del director-jerente, desempenardn gratuita-
mente el cargo. } , ‘

El Consejo elejira un Presidente i un vice-presidente.

La representacion legal de la Caja corresponderd al Presi-
dente conjuntamente con el director-)erente.

El Consejo asi nombrado serd demasiado gubernativo i se mezcla-
ra en él la carcoma de la politica. Por las funciones mismas que
desempenara la Caja, convendrd para su mejor acierto que tomen
parte en su direccion algunos jefes de oficinas de hacienda, 1 algunos
representantes del comercio i de las industrias del pais.

Es inaceptable la idea de exijir que funciones tan delicadas sean
desempenadas gratuitamente. Los Consejeros deben ser remune-
rados, mui bien remunerados, para poder exijirles que atiendan bien,
con dedicacion i con entera independencia las operaciones de la impor-
tantisima Institucion que se les confia. El exijirles que trabajen i
dediquen todo su tiempo gratuitamente en funciones tan delicadas e
importantes es un grave error espuesto a malas consecuencias, El
proyecto tampoco establece sancion para actos incorrectos, lo cual
es una omision inaceptable.

El articulo 3.9 dice:

Art. 3.0 La Caja de Conversion tomard a su cargo i
administrard bajo la responsabilidad de los miembros del
Consejo.

«) Los fondos fiscales en oro destinados por las leyes vijen-
tes al canje de los billetes de curso legal;

b) Los fondos en oro depositados por los Bancos nacio-
nales o estranjeros, con arreglo a la lei nimero 2,654, de
11 de Mayo de 1912, i destinados al canje de los billetes
emitidos en conformidad a esa lei; i

¢) Los demas fondos en oro que reciba de acuerdo con las
disposiciones de la presente lei,

Los fondos enumerados en este articulo no podran ser
destinados a otro objeto que al canje de los billetes al tipo
fijado i deberdn ser mantenidos en custodia en la Caja bajo
la responsabilidad de los miembros del Consejo. Podréin,
sin embargo, ser depositados con aprobacion del Presidente
de la Republica en Bancos de primera clase de Europa o de
Estados Unidos de América a un plazo maximo de noventa
dias de aviso.






Estdn bien los primeros incisos, salvo el (¢) que podria ensan-
char un poco mas las atribuciones de la Caja; pero el iltimo es ina-
ceptable: traiciona el temor pueril de entregar el dinero a sus duenos,
los tenedores de los billetes. Dice que los fondos no podran ser
destinados a otro objeto que al canje de los billetes, pero en sepnida
amenaza con depositarlos en Europa a plazo de noventa dias, Uno
u otro: si se pagan los billetes, esos fondos no pueden quedar en Euro-
pa, i si se quedan en Europa no se pagan con metélico los billetes.

Se comprende que la Caja deberd tener una casa bien respetable
como ajente financiero en Europa para dejar en su poder la parte de
sus fondos, o los fondos de reserva que convenga, i para hacer remesas,
con el fin de ejecutar las operaciones de jiro que sean pportunos o
indispensables. Pero ir mas alld es comprometer sériamente los
intereses del pais.

«Podran (los fondos de conversion) ser depositados con aproba-
«cion del Presidente de la Republica en Ban cos deprimera clase de
« Europa o Estados Unidos de América a un plazo maximo de noven-
«ta dias de avisop.

Fsta redaccion no conviene porque aunque en el proyecto se
habla de que los fondos deberan ser mantenidos en custodia en la
Caja, es evidente que tienen el propésito firme de dejarlos todoes
permanentemente en Europa.

Alli esta el peligro i eso es lo grave.

Chile es el tnico pais en el mundo que mantiene permanente-
mente en el estranjero la totalidad de los fondos destinados a la garan-
tia, canje i pago de su emision fiduciaria.

La Inglaterra mantiene en Londres el oro destinado a la conver-
sion 1 pago de los billetes de su Banco Central, la Alemania lo mantie-
ne en Berlin, la Francia en Paris i asi todas las naciones de Europa.
Para canjear 1 pagar los billetes de Estados Unidos los americanos
mantienen el oro en la Tesoreria de Washington (150 millones de
dollars) i en los bancos de New York. Para pagar los billetes conyer-
tibles brasileros el oro estd en la Caja de Conversion en Rio. Lo
mismo en la Reptiblica Arjentina: el oro estd en la Caja de Conversion
en Buenos Aires. En la India la mayor parte del oro destinado a ese
objeto estd en el mismo pais 1 s6lo una parte en Inglaterra, que en
este caso no puede considerarse pais estranjero, pues ambos son reji-
dos por el mismo gobierno i sus relaciones comerciales i financieras
no pueden ser mas intimas. !

A fines de 19712 la reserva de la India para mantener la converti-
bilidad de las rupias de plata i los billetes estaba en la signiente forma:

Inversiones en libras esterlinas .......... veeve £ 2,500,000
INVETsIOnes 6N TUPIAS .. seaeeeeninssaas R 6,500,000
Oro/en LONATES, ot s vimeisraie o Y 7.250,000
OroenlaIndia ....... T e T A AU A o Gk n] 2o o
RupiasenlaIndia, .. ..eswooncomeiosisne. s i 8.500,000
Plata en barra en la Indiaien transito ......... 1.500,000

£ 43.750,000
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Aparte de esto, los saldos de caja (Cash balances) eran los
siguientes:

Marzo 31 En la India  En Londres Total

IGIT.......... f 13.566,922 16.606,090 30.263,012
Flap i R e Gt 12.270,689 18.390.013 30.660,702
TS s o il el 10.543,000 8.372,900  27.916,800

Chile es la tinica escepcion; mantiene todo su Fondo de Conversion,
nas de £ 8.000,000 perinanentemente en el estranjero i mui léjos!

Se comprenderia que el pais conservara en el estranjero, en las
principales plazas linancieras, una parte de sus reservas, como lo
hacen otras naciones, pero no el total del metilico destinado a la
conversion i pago de la emision fiduciana, de cuya estabilidad depen-
den todos los valores mobiliarios, 1 todas las relaciones comerciales,
industriales i sociales del pais. Como manifestaremos despues casi
todos los paises en estos tiempos modernos mantienen parte de sus
reservas en el estranjero, pero no llegan m remotamente a los estre-
mos nuestros. :

Los tres paises escandinavos, Suecia, Noruega 1 Dinamarca, en
conjunto tienen mas de diez millones de habitantes, 730 millones de
francos de renta, i su comercio representa mas de 5,000 millones de
francos.

Pues bien, en un libro reciente encontramos lo siguiente:

« Tomando en cuenta sus recursos totales, los bancos de los tres
« paises escandinavos, Suecia, Noruega i Dinamarca mantienen la
« proporcion mas alta en forma de saldos en el estranjero, sumando
« en Noviembre de 1912, para los tres paises, en conjunto, mas de
« £ 7-000,000.%

Hai que tomar en cuenta tambien que todos esos paises mantienen
[ertes sumas en metdlico en su propio territorio. I hal que tomar
en cuenta asi mismo que los paises estranjeros donde depositan sus
fondos estdn a lo mas a tres o cuatro dias de viaje.

Chile, con la tercera parte de la poblacion, con la mitad de la
renta, con la cuarta parte del comercio, mantiene en el estranjero
la totalidad de su Fondo de Conversion, mas de £ 8.000,000, 1 se
propondria continuar asi si se aprobara el proyecto del Senado.
Chile con un tercio (0 menos) de la importancia econémica mantiene
mas de [ 8,000,000 en metdlico en el estranjero, lejano, i nada en su
propio territorio, 1 los paises escandinavos, tres veces mas importan-
tes econémicamente hablando, ademas del metdlico que retienen
en casa, mantienen s6lo £ 7.000,000 en paises estranjeros vecinos,
proporcion que en Europa se estima la mas alta, bajo ese punto de
vista. ]

Se comprenderia que las instituciones chilenas mantuvieran en
Europa una reserva de uno o a lo mas dos millones de libras en
forma de poder retirarlas en caso de peligro, pero no mas.






¢Se da cuenta de esta situacion la Opinion Piiblica en Chile?

Todo nuestro Fondo de Conversion est en Alemania.

Los principales paises europeos, especialmente la Francia i la
Alemania, estan actualmente haciendo grandes esfuerzos por concen-
trar en sus grandes bancos centrales la mayor cantidad posible de
oro, con el fin de retenerlo como un gran fesoro de guerra. Molestan
al piiblico mezquinando la moneda de oro, para prepararse para una
gran guerra, que temen estalle cualquier dia. No hacen esto por sana
politica econ6mica 0 monetaria, sino mas bien lo contrario, pero ante
todo, 1 por sobre todo reunen recursos para la guerra con molestias
1 con dano del crédito de sus respectivos paises.

Solo en Inglaterra tiene facilidad i seguridad en todo caso de
obtener su oro quien quiera tenga derecho a él. Esa es la razon por
que la Inglaterra es el pais mas acreditado financieramente. Por esa
razon tambien es la Inglaterra el pais que mas nos conviene imitar,
en lo posible, dada muestra distinta situacion.

Si estalla la guerra en Europa, si pillan a la Alemania entre dos
fuegos, entre la Francia 1 la Rusia, ese pais echard mano de todos los
recursos que pueda para defenderse i si hol mezquinan alli el ore
oponiendo dificultades para entregarlo ;qué sucederd en medio de
una guerra?

Enténces ;qué snerte correrd el Fondo de Conversion Chileno de
£ 8.000,0007

Podriamos decirle, «;Adios, hasta mejores tiempos?s

¢Oué sucederia en nuestra situacion interna?

El va mui desacreditado billete de curso forzoso en Chile, sin
suficiente base de metdlico dentro del mismo pais, i sin poder disponer
de los fondos en Europa para efectuar jiros o traer oro, quedaria mas
en falso que nunca. I como del valor del billete depende el valor de
los bonos, cédulas, muchas acciones 1 otros valores mobiliarios, i
miles de otras operaciones, transacciones i negocios en el pais, resul-
taria un desastre espantoso, agregado en esas circunstancias a los
trastornos comerciales e insdustriales que en Chile produciria una
guerra europea.

A todo esto nos esponemos con el proyecto aprobado por unani-
midad en el Senado!

Seria una insensatez seguir adelante por ese camino.

El articulo 4.9 establece:

Art. 4.2 Quedan a carge de la Caja de Conversion las
emisiones de billetes fiscales hechas con arreglo a las leyes
ntimeros 1,045, de 31 de Julio de 18¢8; 1,509, de 31 de Diciem-
bre de 1go1; 1,721, de 29 de Diciembre de 1go4; 1,867, de
23 de Mayo de 1906; 1,992, de 27 de Agosto de 1907, i el
saldo de emisiones fiscales anteriores a la citada lei de 31
de Julio de 1898.






Oueda tambien a cargo de la Caja de Conversion el canje
de los billetes emitidos de acuerdo con la lei nfimero 2,654
de 11 de Mayo de 1912,

No hai observacion que hacer,

El articulo 5.7 dice asi:

Art. 5.0 El Presidente de la Repiblica fijard por decreto,
con aprobacion del Senado o en su receso, de la Comision
Conservadora i con seis meses de anticipacion la fecha en
que se dard cumplimiento a las leyes citadas en el inciso
primero del articulo que precede para el rescate de la emi-
sion fiduciaria por la moneda legal establecida en dichas
leyes. '

«El proyecto mantiene el actual padron monetario i no infiere
un nuevo quebranto a la & pablica del Estados, dice el sefior Yanez
en una publicacion de la prensa.

¢Oué significa esto?

Despues de que en una larga serie de anos, las inconsultas emi-
siones sucesivas, las faltas repetidas por capricho al cumplimiento
de las leyes de conversion, los actos meditados i calculados del Con-
greso mismo han desacreditado i depreciado el billete fiscal a la cifra
que presenciamos, vemr ahora por conducto del mismo redactor del
proyecto a hacer esta declaracion, es realmente inaceptable.

A esta declaracion le falta en absoluto la sinceridad, porque no
es exacto que el proyecto aprobado mantenga el tipo de 18 peniques:
pretende el de 12 peniques que saben que tambien ya es tarde
para mantener.

Este articulo 5.9 es de pura formula, poco serio, supuesto que
no hai el menor propésito de dictar el decreto a que se refiere ni
hacer jamas la conversion a 18 peniques. Desgraciada 1 bochornosa
es la circunstancia de tener por la fuerza de las cosas que hacer la
Conversion, a la mitad del tipo prometido, pero ya no hai otra solu-
cion. Es indudablemente mejor suprimir el articulo.

El articulo 6.9 es el siguiente:

Art. 6.9 Desde el 1.2 de Enero de 1915 i miéntras no se
dicte el decreto a que se refiere el articulo anterior, la Caja
de Conversion canjeard los billetes de las emisiones fiscales
por monedas de oro lejitimamente acuiiadas en Chile u
otras naciones que designe la Caja con aprobacion del
Presidente de la Repiblica, a razon de doce peniques por
peso.

Podra tambien la Caja bacer este pago en letras sobre
Léndres con deduccion de los intereses, descuentos i gastos
correspondientes a la remision de las especies.
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«If] réjimen establecido en el proyecto i el mecanismo de la Caja
se encuentran suficientemente garantidos con la facultad que en
ella se le da de pagar el billete en letras sobre Léndres, sistema esta-
blecido en la India i otros paises con los mas felices resultadoss, dice
el senor Yanez, redactor del proyecto.

¢Cndl es el réjimen establecido en la India?

El sistema de circulacion monetaria de la Tndia se compone de

a) Una emision fiduciaria,

b) Moneda de plata bajo el nombre de rupias,

¢) Libras esterlinas de oro.

Hai siete oficinas emisoras de billetes que corresponden a ofros
tantos distritos en que para ese objeto estd dividido el pais

[Los billetes son emitidos en cambio de rupias de plata o de libras
esterlinas, 1 oro en barras. Legalmente los billetes son pagaderos a
la vista 1 al portador solamente en su respectiva oficina emisora, i
en rupias de plata. No hai mas obligacion legal, Sin embargo, en la
practica, 1 para conveniencia del publica, todas las oficinas emisoras
pagan los billetes de los otros distritos, siempre que no haya incon-
veniente. De ordinario, las tesorerias fiscales, de las cuales hai como
250, pagan en plata o canjean los billetes, siempre que no haya
inconveniente: en todo caso a los viajeros siempre se les factlita el
canje por pequenas cantidades.

La suma total de billetes emitidos el 31 de Marzo de 1913 era
por un valor de 46 nullones de libras esterlinas, pero impresos paga-
deros en rupias de plata, de 16 peniques cada rupia,

[La rupia de plata es la monedaa que estd acostumbrado el pueblo
de la India desde tiempo atras i le tiene mucho apego: la prefiere,
como moneda, al oro.

Se estima que en 1grz haba en circulacion rupias (avaluadas en
16 peniques) por valor de £ 116.500,000. Como el metal plata ha
bajado de precio, el Gobierno acufia las rupias con un provecho de
42 97 lanzandolas a la cirenlacion por 16 peniques. El provecho acu-
mulado por ese capitulo hasta 1912 fué de £21.000,000, sumaque ha
pasado a inerementar el Fondo de Reserva o Fondo de Conversion.

La rupia es de curso forzoso, 1 no hai winguna ler que obligue @
Sw canje for oro. ) J

El Gobierno no tiene ninguna obligacion legal de impedir la
depreciacion de la rupia de plata, i no se ha comprametido a entre-
gar libras por rupias, en la misma forma en que se obliga a dar rupias por
libras No hai ninguna disposicion legal que impida la baja indefinida
del cambio cotizado sobre rupiasde plata. Téngase presente que los
billetes circulantes son pagaderos legalmente sélo en yupias de plata.
No ha habido ningun cambio en la lei a este respecto desde 1895,
cuando el cambio efectivamente bajé a 13 peniques. El Gobierno,
sin embargo, practicamente ha comprometido su palabra de hacer
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todo lo que pueda para impedir que baje el valor en oro de la rupia,
i que el cambio sobre ésa no baje de 15 3%. La comunidad confia ¢n
que el Gobierno cumplir ese compromiso miéntras no se agoten todes
los recursos razonables,

Todo esto, cOmo se Ve, es un poco precario,

La libra esterlina es de curso forzoso a razon de 15 rupias por
una libra 1 conx‘r‘qrtihle a este tipo; es decir, a las oficinas del Estado
se les puede exijir 15 rupias por cada libra esterlina, miéntras esté
vijente el decreto de 18g3.

Como practica administrativa, el Gobierno, por regla jeneral,
entrega libras por rupias a ese tipo; pero, a veces la prictica se sus-
pende i grandes cantidades de oro no siempre se pueden obtener en la
[ndia en cambio de rupias. No hai obligacion legal de hacerlo.

Como prdctica administrativa el Gobierno vende en Calcutta
en cambio de rupias, letras pagaderas en libras esterlinas en Léndres
a un cambio no mas bajo de 153} peniques.

Poco a poco la moneda de oro va entrando en circulacion en la
India, pero por el momento no podemos dar la cifra de la actual circu-
lacion probable. Se sabe si que hai mucho oro, en todas formas,
atesorado en el pais.

Para proveer a la convertibilidad de los billetes i de las rupias
de plata, a los tipos indicados, se ha formado desde 188 una fuerte
reserva en metdlico 1 en inversiones seguras i facilmente realizables,
La lei de 1905 autorizd al Gobierno para colocar a su discrecion la
reserva metalica, o parte de ella en Léondres o en la India, o una parte
en cada pais, en oro amonedado o en barras, o en rupias o plata-
barra, con la tnica salvedad de que las rupias amonedadas deberian
depositarse en la India i no en Léndres. En 1908 algunas de las Cima-
ras de Comercio de la India indicaron que la reserva deberia ser en
oro, i que deberia estar depositada principalmente en la India.

El Fondo de Conversion en Marzo 31 de 1913 estaba constituido
en la siguiente forma:

RupiasenlaIndia ........... £ 11.000,000
(ro en:la India .o x. Disas XG500,000
Oro en Londres ........... 3 6.000,000
IHVELSIONeS eisiaee vusiotin s 0.500,000

£ 46.000,000

Habiendo acufiado rupias en esceso, que no soportaba la circu-
lacion, i con motive de la crisis que entonces estalld, el piiblico cobro
en 1907-8 £ 10.000,000 en rupias de plata, es decir poco mas del 16 5
del total que existia en circulacion, el que se estimaba en 1164 millo-
nes de libras esterlinas. ) '

Luego despues, i poco a poco, esas rupias volvieron a la circula-
cion en pago de jiros efectuados desde Londres. En Léndres la Teso-
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rerfa recibe libras esterlinas para los gastos por cuenta del Go-
bierno de la India i en la India paga rupias a los bancos 6 a los
comerciantes.

El sistema establecido de hecho en la India es facilitado consi-
<.lemhlcment_q por los constantes jiros que de Inglaterra se efectian
sobre la lrld}a. Esos jiros son motivados por los mui crecidos desem-
bolsos que tiene que efectuar el Gobierno de la India en Inglaterra
para el pago de los intereses sobre la deuda, garantias de ferrocarriles,
subvenciones, sueldos, pensiones, etc. Por este motivo, la India
Office, (Departamento de la India radicado en Léndres) desempena
un papel mui importante en el mantenimiento del sistema de circu-
lacion monetaria de ese pais. Desde el afio 1goo se han ensanchado
las operaciones relacionadas con esos jiros 1 esos jiros tienen ahora
una influencia preponderante en sostener el Gold-Exchange Standard,
tal como en la India se practica. Los comerciantes o los bancos
entregan en Londres fuertes sumas de dinero en oro, i reciben en
pago rupias de plata en la India. En las operaciones de compra de
productos hacen constantemente circular en la India las rupias
de plata, i como por otra parte, la poblacion india tiene por esa mo-
neda cierta preferencia, no tiene gran interes en su canje por oro.

En resumen la moneda de plata que el Gobierno recibe en la
India por via de contribuciones i otras rentas, sale otra vez a la
circulacion en los gastos de administracion, en pago de los billetes
que el pablico quiera cobrar, 1 en pago de las letras 1 jiros telegraficos
efectuados desde I.ondres. Mui ocasionalmente entran tambien a las
cajas del Gobierno rupias de plata en pago de jiros en libras sobre
Londres.

Tal es el mecanismo, 1 se vé que cuidando de no exajerar la
acufiacion de rupias, para que no haya redundancia en la circulacion
el piiblico tiene poco interes en exijir letras sobre Léndres en pago
de billetes o de rupias en circunstancias ordinanas,

Estos datos sobre la circulacion monetaria de la India los hemos
tomado principalmente de un libro reciente: «Indian currency and
finance. Londres 1913,

En restimen, la emision fiduciaria es convertible con toda faci-
lidad i con toda libertad en rupias de plata, i el piblico puede soli-
citar tambien letras sobre Léndres, pero a nadie se le hace la forzosa
a ese respecto como en Chile se pretende. Las rupias de plata son de
ordinario canjeables por oro, pero no hai lei que obligue a ello i cuando
hai algun inconveniente pueden entregarse letras en pago, pero, como
las rupias tienen valor intrinseco, aunque no a la par, el Gobierno de
hecho garantiza su valor, i el piblico desde mui antiguo estd acostum-
brado a esa moneda, de ordinario hai poco interes en canjearla.

El Fondo de Conversion es amplio, como se ha visto, i mas de
dos tercios de ¢l estd en el mismo pais: la India.

Pocos puntos de esle sistema que rije en la India estan funda-
dos sobre disposiciones legales: son principalmente practicas
administrativas que se han ido ajustando a las circunstancias 1 a las
conveniencias. Se varian cuando conviene.
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(Qué semejanza tiene todo esto con el proyvecto aprobade en
"hile por el Senado? ul

(asi ninguna!

‘ It 5m‘ embqr_go. el sefior '\'1-'1_ﬁez cree que el del Senado es el
ssistema establecido en la India i otros paises, con los mas felices
resultadoss. Despues agreza en su reportaje:

«De este modo se evitan los efectos de un pinico, o de una gran
wespeculacion, v se asegura el mantenimiento del oro en el pais.»

Pues pasaria precisamente lo contrario: el proyecto del Senado
inspiraria tlesctnjllama e incitaria a las especulaciones. T en cnanto
a asegurar mediante ese proyecto el mantenimiento del oro en el
pais... parece ser un gran error pues el citado proyecto tiene el evi-
dente proposito de impedir que se traiga a Chile al Fondo de Conver-
sion, dejandolo permanentemente en Europa, corriendo riesgos inne-
cesarios alli. i

El proyecto del Senado establece que se haga la conversion a
12 peniques. Es curioso lo que pasa a este respecto. Seis u ocho
anos atras han podido perfectamente hacer la Conversion metalica
por lo ménos a 12 peniques; pero se obstinaron en no hacerla, provo-
cando 1 buscando en realidad mayor depreciacion del billete. En
vez de hacer la Conversion, en 19o5 emitieron 25 millones mas, en
1gob, 40 millones 1 en 1goy otros 3o millones. Para que no hubieran
fondos suficientes para hacer la Conversion a los tipos de la lei vijente
derogaron la autorizacion concedida en 1907 para levantar un emprés-
tito de £ 4.500,000 con ese objeto; suprimieron la acumulacion de
$ 500,000 mensuales de 18 peniques para incrementar el Fondo; i
destinaron a otro objeto el producto de la venta de terrenos salitreros
1 magalldnicos que por la lei tenian el mismo destino.

Con estas medidas 1 no adoptando ninguna para sostener el valoy
del papel, se deprimieron los billetes i como consecuencia el cambio
bajé rapidamente. El término medio habia sido todavia en 1907
sobre 12 peniques, pero despues siguid bajo permanentemente como
sigue:

(£1a8 auafalod S8 SO B C g 5/8 peniques t. m.
5 1000 Fasles Saeease 0 25/ 1d.
O IQTO e e ... I0 25/32 id.
S e S SRR e id.
5 TQTZA e EEEGRTR SR (o) 8 1d.

n TOTIS S o nh o BIGEEL B id.

siendo el término medio de los anos 1908 a 1913 10 1/8 peniques.
En lo que va corrido de 1914 el cambio t. m. ha estado mas bajo que
en 1913, En un solo mes, en Enero de 1909, hacen cinco afios, el
cambio estuvo accidentalmente sobre 12 peniques,

En esta situacion se alarman i aprueban precipitadamente un
proyecto que ordena hacer la Conversion a un tipo 20 %, mas alto
que el término medio del cambio durante los iltimos seis anos, 1 30 ",
mas alto que el del dia en que dictan la lei. Ejecutando la operacion
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en esa forma, el frastorno en el pais seria grande, la convulsion finan-
ciera serla mui grave i de consiguiente el proyecto del Senado imprac-
ticable. - . :

Mui inferiores al tipo de doce peniques han sido durante una serie
de anos las tasaciones 1 ventas de bienes raices i de cosas muebles, los
contratos, los homorarios, los sueldos, los salarios: i en jeneral todos
los negocios estan hoi basados mas bien a nueve que a doce peniques.
Los deundores de los bancos han estimado sus negocios a mucho
menos de doce peniques, en una palabra, todos los hombres de
negocios 1 de trabajo que forman la masa del pais han estimado i
basado sus operaciones sobre una moneda de nueve a diez peniques i
se les quiere compeler a solucionar a doce, o sea con mas de veinte por
ciento de recargo, Produciria esa operacion asi ejecutada la ruina de
muchos 1 dificultades enormes para los bancos en los cnales hayan
radicado sus operaciones,

Ademas, la Conversion a doce peniques, estando el cambio a poco
mas de nueve, daria lugar al acaparamiento de billetes i a estensas
especulaciones que los mismos senadores han pretendido criticar i
que ahora provocan con su propio proyecto.

Narrcmos ahora un poco de historia retrospectiva.

El ano 1892 el que esto escribe propuso que se hiciera la Conver-
sion a 24 peniques i en parte mediante sus jestiones, se logré dictar
la lei de Noviembre 26 de ese ano, ordenando efectivamente la Conver-
sion a ese tipo.  Esa lel cometid el error de conceder mas de tres anos
de plazo para efectuar la Conversion i esa demora fué fatal, dié lugar
a enormes perturbaciones. Por lo demas el tipo de 24 peniques era
entonces, cuando se dicté la lei, perfectamente justificado.

El primitivo peso de oro de Chile valia 45 d. i el peso de plata
en los anos anteriores 46 1 accidentalmente 48, El oro habia sido arro-
jado del pais por la moneda depreciada, 1 la plata-barra habia bajado
en el mercado a la mitad de su precio: el peso de plata ya valia poco
ménos de 24 peniques 1 no habia esperanza de que recuperara su valor
primitivo. El cambio en los afios anteriores a 1892 se habia cotizado,
como sigue término medio:

en 1885............ 25 7/16.d.
o TBRO e wataisiads 25 LHIED
v TBBY.. . e N (24T 2
< TOBB At cane 26 &[4

- TBRGL s 20D
Ll e e il
RLSOT v i I8 1316

El término medio de esos siete anos habia sido 24 22 /100 de
penique. Salo accidentalmente 1 por mui poco tiempo, el cambio
habia bajado_de esa cifra. Se considerd que el tipo de 24 pemiques,
tomando todo en cuenta era el mas justo 1 equitativo en esas Circuns-
tancias i se dicté la primera lei de conversion sobre esa base.
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La del 26 de Noviembre de 1892 fué la primera lei que se dicté en
el mundo, rf:.baj ando la unidad monetaria proximamente a la mitad
de su anterior valor en oro, en vista de que el metal plata se habia
depreciado a la mitad tambien. La lei de 26 de Noviembre no hizo
sino regularizar un hecho que va estaba consumado. A otros paises
les fué forzoso seguir el ejemplo de Chile.

Esto era inevitable i no habia otra selucion: Chile abrié el camino
a las demas naciones para regularizar la situacion monetaria, trastor-
nada por la enorme baja de la plata-barra i por la depreciacion del
papel moneda.

Sobre la base de 24 peniques, el nuevo peso chileno de ore queda-
ba con un valor de Fs. 2. 32,

Las otras naciones que usaban como padron monetario la moneda
de plata mas o ménos semejante a la nuestra, fueron compelidas,
por la lojica de las cosas, a seguir el mismo camino.—En afios suce-
sivos poco despues de 1892 establecieron su nueva unidad monetaria
sobre base de oro, como nosotres, los siguientes paises:

Perti'el Sol icon: valor des. ... o aawemis e B
Méjico el Peso 1@ s s e s S e 3 A L
Filipinas el Peso id.......... s evesalh SV RS el gL
Japon el Yen 1 SR e TR ATer Rl O
Corea el Yen 1, ermimosessiomsonrada o 2 Ris

12

Costa Ricael Colonide: s eismsam s o n g

Estos hechos son pruebas adicionales para justificar las razones
que entdnees, en 1892 dimos al proponer para Chile la nueva unidad
monetaria de 24 peniques, o sea el peso de oro de valor Fs. 2. £28,

Todas esas naciones han logrado conservar hasta ahora esa
base monetaria, porque han procedido con ménos perturbaciones i
mucho mas cuerdamente que nosotros.

Pero en Chile se desencadené una tempestad de denuestos i
de protestas! Tal fué la ajitacion de pasiones, de intereses i de
politica que produjeron que fué forzoso reducir el tipo de la moneda
para la conversion de 24 a 18 peniques. La lei de Noviembre 26
habia dado desgraciadamente mas de tres anos de plazo para ejecu-
tar la conversion, dando asi tiempo para todas esas ajitaciones 1 per-
turbaciones. Coincidié con ello una nueva baja considerable que
ocurrié en el precio de la plata-barra, i con las ajitaciones politicas
i de intereses se deprecié mas el papel moneda.

El 11 de Febrero de 1895 se dicté una nueva lei.

El cambio en los cinco afios anteriores se habia cotizado a los
siguientes tipos:

en 1890.... a ... 24 1/16 peniques t. m.
3 ITBQT <ss s e L8 IRTO 1d.
y T8OZU. 0y ay vee O T3 [I0 1d
A EBOR s g v alh 1d.
o IBOA. . o 4y eee T2 QIO id.

siendo el término medio de esos cinco afos 17y peniques.
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En la lei de Febrero, despues de mucho discutir el asunto, i como
transaccion, se adoptd el tipo de 18 peniques, que como se vé fué casi
igual al término medio del cambio i de los cinco afos anteriores, a
pesar de que durante dos afos habia estado bastante mas bajo,
debido a la ajitacion 1 a las amenazas de que no se haria la conver-
sion en ninguna forma. Sélo el afio de 1894 estuvo mui bajo el térmi-
no medio del cambio: fué de 1z g /16 debido a un panico transi-
torio.

Al emitir entonces su voto en el Senado el que esto eseribe, en
contestacion a la interrogacion de si aceptaba o n6 para la conversion
el tipo de 18 peniques, contesto:

aSi, para salvar lo que queda.n

Queremos, otra vez, dejar constancia de esto.

Se creyo que no podian hacerse mas concesiones, 1 la conver-
sion se hizo a 18 peniques. Los inconvenientes i los trastornos no
fueron en manera alguna tan graves como pretendieron los que
combatian esa operacion, pero sin embargo, levantaron grandes protes-
tas i siguié la ajitacion en contra. Aprovecharon i exajeraron los
rumores de guerra, colocaron a los bancos en grandes dificultades, i
en Julio de 1898 lograron tener mayoria en el Congreso i derribar el
réjimen de oro i emitir de nuevo papel moneda. Alegaron que el ore
habia desaparecido del pais 1 que estabamos sin moneda, lo cual era
falso: eso si no estaba el oro en los bancos, porque el publico no tenia
confianza en ellos.

Ahora tratan de hacer la conversion ofra vez arrastrados por la
Opinion Publica que esta vez, con razon, se ha manifestado exijente,

El término medio del cambio durante los ultimos seis anos ha
sido el siguiente:

(Evih do o) I o L

5y 100G, . ... S TON2SISD
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i el término medio de los seis afios ha sido 10 1 /8 peniques. En
todo este periodo solo durante un mes, en Enero de 1qog, estuvo el
cambio transitoriamente sobre 1z peniques. En Enero de 1914
bajé a g peniques. :
En esta situacion los Senadores de la Comision proponen i el
Senado aprueba la conversion a 1z peniques dando cerca de un ano
de plazo para realizarla. Es de advertir que algunos de los senores
que ahora dan su firma i su voto en el Senado aprobando esta lei
estaban entre los que criticaron duramente i denigraron a los que
realizaron i defendieron la Conversion de 18g5. Uno de ellos escribio:
«Que, era error monumental, estupenda insensatez, pretender
« que por simple acto de voluntad de las personas que ejercian el
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« Gobierno, por mandato imperativo de una lei o de un decreto, se
corrijiese en un dia como por encanto, una situacion econtmica
« nacida de miltiples ca1sas en afios anteriores, que habia desni-
velado nuestro cambio internacional hasta depreciar el hillete de
curso forzoso en mas de 6o %, i que nos tenia, por tanto, bajo el
peso de un saldo abrumador en el balance de las obligaciones reci-
procas con los mercados estranjeros.»

La operacion que pretenden ahora seria mucho peor, mas dificil
i traeria muchos mas trastornos que la de 1895: en restimen es imprac-
ticable por las razones que llevamos espuestas,

Qué ldjical

A nuestro juicio la Conversion ahora no puede realizarse sin
perturbaciones en el pais sino al tipo del Franco de oro de la Union
Latina, es decir a una fraccion mas de nueve i medio peniques, i
con tal de que se haga la operacion rdpidamente, en el plazo mas
corto que sea posible,

El inciso segundo del articulo establece que la Caja podrd pagar
los billetes fiscales con letra sobre Europa, entendiéndose aunque el
interesado reclame oro. Este es un profundo error inducido por el
temor pueril de la esportacion del oro. Citan el caso de 18¢8 preten-
diendo que enténces salio el oro del pais espontdneamente i que queda-
mos sin moneda, [Esto es completamente inexacto. En esos afios
habian sido retirados de la eirculacion casi todos los billetes de curso
forzoso reemplazandolos con oro que estaba desparramado por todo
el pais. Habia mucha moneda de oro en poder del piiblico 1 algo en
las cajas de los bancos. Se produjo la escitacion, se provocaron i
exajeraron las alarmas de guerra, se lanzo la alarma de que se logra-
ria emitir papel-moneda de nuevo, 1 naturalmente el piblico tomé
sus precauciones, retirG sus depositos en oro de los bancos, por temor
de que se los pagaran en papel i coloct a esos establecimientos en difi-
cultades. Los bancos quedaron sin caja i el publico quedo con oro
demas, pues no circulaba todo sino que una parte considerable estaba
gnardado en cajas particulares.

Cayd, fracasé el sistema bancario, no la conversion!

Los partidarios del papel moneda, que todavia eran numerosos,
en vista de que no estaba en las cajas de los bancos lanzaron la noticia
de que el oro habia sido esportado, noticia completamente falsa, 1
el Congreso, que se componia en su gran mayoria tambien de parti-
darios del papel-moneda ordend la emision de 50 millones de billetes
de curso forzoso. 2

Como la moneda mala espulsa la buena, enténces si, despues de
emitido el papel-moneda, principi6 a esportarse del pais la moneda
de oro, que ya no podia circular libremente, estorbada por el papel-
moneda,

Quede constancia de nuevo:

1.0 En 1898 la Conversion no cayé, fué el sistema bancario el
que cay6, i para apuntalarlo emitieron de nuevo papel-moneda.
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2.0 La moneda de oro no salié espontineamente del pais, fué
arrojada por la moneda depreciada de papel, solo cuando ésta fué
lanzada.

Pagando en moneda de oro todos los billetes que el ptiblico quiera
cobrar en esa forma, se desparramard por tode el pals una gran masa
de metalico que serd la Reserva Nacional mas segura. Si no existe
papel-moneda, 1 sobre todo si no existen billetes de tipo chico, como
en Inglaterra (donde a pesar de varias tentativas no se han permitido)
no habrd poder humano que desaloje la moneda de oro del poder del
pitblico.—Pero para esto, es indispensable suprimir en absoluto el
papel-moneda de curso forzoso i tambien, en cualquier réjimen fidu-
ciario convertible que se autorice, no permitir por ningun motive
billetes inferiores a cien pesos o sea cien francos. )

Se argumenta que en Francia 1 en Alemania han emitido a la
circulacion billetes de tipo mui inferior a 100 francos: PETrO ese argt-
mento, como buena practica monetaria, no vale nada. En esos paises
han desalojado de la circulacion mucha parte de la moneda de oro
reemplazandola con billetes chicos, con el fin bélico de acumular
todo el oro que pueden en los Bancos Nacionales, que al mismo tiempo
son sus tesoros de guerra. Pero esta politica monetaria es mala i
en estremo peligrosa: dia llegard en que tengan que arrepentirse de
ellal No nos conviene en manera alguna imitarla.

Esa supresion de los billetes chicos 1 su reemplazo por moneda de
oro serd la verdadera i eficaz estabilizacion del cambio, que en ningun
caso podra alejarse gran cosa del gold-point. No se necesitan operacio-
nes artificiales como las del Gold Exchange-Standard que entendiendo
mal, quieren aplicar 1 que por lo demas se inventd para los paises con
circulante de plata como la India 1 Filipinas. Cuando en ¢l Brasil
intentaron, con las teorias del Gold Exchange Standard estabilizar
el cambio sobre la base de papel inconvertible, el fracasd fué grande.

Segun las versiones publicadas en el seno mismo de la Comision
del Senado se pronunciaron las siguientes palabras: referentes al
Brasil: «Primeramente hubo operaciones de cambio desde Dicier-
bre de 1906, para subir el valor de los billetes de once a quince
peniques. No hai informes para conocer el valor efectivo de estas
« operaciones, Pero mas tarde, en 1911, se repitid el pracedinuen?o
para hacer subir el cambio a 18 peniques. El Banco del Brasil,
entre Enero i el 14 de Noviembre de 19171, jir6 mas de 42 millones
de libras esterlinas al tipo indicado, pero no pudo cubrir estos jirves
« al mismo tipo, pues el cambio comercial (sobre billetes inconverti-
bles) no habia subido de 16].

«En Noviembre el Banco tenia un saldo en contra por estos jiros
de mas de ocho millones de libras esterlinas i se resolvid por insinua-
ciones del Gobierno, a poner su tipo al nivel del mercado, es decir
« a 16} peniques.

« La memoria de hacienda del Brasil, correspondiente al ano
« 1912, da cuenta de esa operacion de cambio, i de que el Estado
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« indemniz0 al Banco del Brasil de las pérdidas sufridas, entregdndole
" Iq.__]_r)h,j:)ﬁ pesos de 16 peniques, o sea £ 1.306,451!

Tenemos aqui, que el Banco del Brasil a pesar de haber jirado
42 millones de libras con pérdida de £ 1.306,451 no pudo estabilizar
el cambio con sus teorfas del Gold Exchange Standard sobre la be;se
de billetes inconvertibles de curso forzoso.

Aq_ui tenemos el resultado del Gold Exchange Standard en
¢l Brasil.

La teoria del Gold Exchange Standard ha sido mui mal enten-
dida en Chile, i en verdad hasta ahora no estan mui bien precisadas
sus condiciones esenciales,

Un escritor ingles la describe asi: «Un sistema de circulante
local (de una sola nacion) artificialmente mantenido a la par con
¢l circulante internacional.sy

Otro, Hartley Withers, en esta forma: «Hai tambien ciertos
paises que han llegado a lo que podriamos llamar la pesada a
medio camino en cuestion monetaria, i han establecido un sistema
de balanza china, con las ventajas para ellos. Estos paises tienen
lo que han bautizado con el nombre de Gold Exchange Standard,
porque cierto valor de cambio, al cual debe ser mantenida, es
fijado por lei a su moneda circulante. Si se les entrega oro todos
ellos en cambio emitirdn circulante de papel o de plata, pero no
se comprometen a convertir a oro todo su circulante.»

Otro autor ingles, John Maynard Keynes (El circulante i las
finanzas de la India) dice: «Creo que contiene (el Gold Exchange
¢ Standard) un elemento esencial — el uso de un eirculante barato—
artificialmente mantenido a la par con el circulante internacional
o medida de los valores...»

@ = = A = = =
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El sefior A. de Foville en el «Economiste Francaise lo deseribe asi:
«Esta nueva concepeion monetaria, que tolera diversas maneras
« de ser, i que cada uno de los Estados interesados puede libremente

adaptar a sus propias necesidades o conveniencias, puede carac-
terizarse como sigue:

« 1.9 El oro se convierte en el padron fedrieo,

« 2.° La plata continua como la moneda de hecho,

« 3.9 La lei establece cual serd el valor relativo entre los dos
metales,

« 4.9 Termina la libre acunacion de la plata. .

Un economista teérico i que manifiesta no tener ninguna espe-
riencia practica de las cosas, M. Georges Icard, despues de escribir
un insustancial libro entero para ponderar i recomendar el Gold
Exchange Standard, al terminar su obra, declara;

«Para que el Gold Exchange Standard pueda establecerse de
« una manera estable, es necesario que la balanza de cuentas de los
« paises interesados permanezca con saldo a favor o por lo ménos
« en equilibrio. Esta es sin duda una condicion que restrinje sensi-
« hlemente su campo de aplicacion. Sin ig_numrla, no hai para qué
« exajerar su importancia; los gobiernos tienen un medio de regu-
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4 larizar por lo mENos momentdneamente la balanza de cuentas:
« el de negociar empréstitos en el estranjero.n

Dificil seria escribir mas disparates en tan pocas lineas, i mani-
festar mas verdadera ignorancia en cuestiones monetarias!

Lucidos estarfamos en Chile si tuviéramos que levantar un em-
préstico esterior cada vez que bajara o fluctuara el cambio, para dar
gusto a ese senor Ieard, 1 a su orijinal aplicacion del Gold Exchange
Standard!

Ya hemos esplicado la situacion monetaria de la India i qué
es 1o que alli se entiende por el Gold Exchange Standard.

Con motivo de las dificultades monetarias que surjieron poco
despues en Filipinas, como en todo pais que usaba el padron de plata,
resolvieron seguir el ejemplo de la India. La lei Filipina de Marzo 2
de 1903 ordend tomar «medidas para mantener el peso de plata al
valor del peso de oro.n Las medidas que se tomaron fueron: acuiar
un nueve peso filipino de plata, casi ignal en contenido de metal fino
al antiguo peso chileno, legalizar su valor en cincuenta centavos del
dollar americano, i con los provechos de la acuniacion de la moneda
de plata, como en la India, formar una reserva en moneda de oro
para canjear a oro los pesos de plata que se le cobren. Los pesos de
plata en circulacion se estiman en 40 millones, i la reserva en oro
entre dos a tres millones de dollars americanos. Ocurrieron algunos
meidentes al poner en practica la lei, pero como la poblacion filipina,
lo mismo que la india, estd mui acostumbrada a su moneda de plata,
no han surjido sérias dificultades.

Este es el Gold Exchange Standard, tal como se aplico en Fili-
pinas.

Ya hemos esplicado el fracaso de lo que han entendido por el
Gold Exchange Standard en el Brasil, donde por pretender estabi-
lizar el cambio sobre la base de papel inconvertible, el Gobierno perdi6
una gruesa suma de dinero.

Algunos incluyen a la Republica Arjentina tambien entre los
paises sometidos al Gold Exchange Standard, pero dificilmente
puede estimarse asi. El sistema arjentino es dispendioso, i peligroso—
absurdo. El Congreso Arjentino aprob6 a oscuras, isin darse cuenta
cabal de lo que podria resultar, la lei que cred la Caja de Conversion.
Ha resultado que ademas de los 300 millones que anteriormente
existian en circulacion han emitido otros 500 millones en billetes,
todos pesos de 44 centavos. Los ltimos 500 millones estdn total-
mente cubiertos, por oro en la Caja de Conversion, 1 los primeros
300 millones sélo con 10 %, en ¢l Banco de la Naclon; pero tqdus
forman ahora una sola categoria a cargo de la Caja de Conversion.

Ha resultado que la Caja de Conversion tiene en caja cerca de
230 millones de pesos, en oro de 48 peniques. Esto significa que la
Repiiblica Arjentina, pais de mas o ménos seis millones de habitan-
tes, tiene mas oro en caja que el Banco de Inglaterra, que es el centro
0 Clearing House, no s6lo del Imperio Britanico, sino en mucha parte
del mundo entero. Pricticamente la unidad monetaria de la Repui-
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blica Arjentina consiste en pesos de 44 centavos, mas como no existe
moneda acunada que corresponda, no hai moneda metalica en
circulacion a pesar de tener en caja inmovilizado un stock enorme
de oro, desproporcionado a sus necesidades.

Un distinguido escritor nacional ha dicho:

«La Caja de Conversion hasta aqui va bien: pero no nos permite
asegurar nada respecto de su porvenir.

«Si Ja Caja no facilita sus fondos bajo ninguna forma o pretesto
i los mantiene ahi empozados para responder al canje de los billetes
que se le presenten, como hasta hoi ha sucedido, aquella institucion
serd un ensayo satisfactorio de la doctrina que pretende que todo
billete emitido tenga su valor en oro en la caja de la institucion

emisora 1 destinado esclusivamente a su canje.

«De otra manera, la Reptiblica Arjentina pudiera sufrir un gran
« desengano con la Caja de Conversion.

«La lei ha dispuesto que se respete ese oro; pero jcontinuara
el Congreso Arjentino pensando de este modo? Al ver, en un largo
espacio de tiempo, que el billete es aceptado a la par; al observar
que el publicono acude a la Caja en demanda de canje; al contemplar
la espléndida prosperidad del pais ;no se le ocurriria al lejislador
arjentino pensar que es intutil mantener sin movimiento i perdiendo
intereses una suma tan colosal? :No sufriria el lejislador arjentino
la ilusion que sufrio el Gobierno italiano al notar que los billetes
eran recibidos a la par, i que el pablico no reclamaba el oro en cambio
de los billetes? :No se dejara el lejislador arjentino arrastrar por
las teorias de ciertos economistas, i segun las cuales el billete vale
en razon de las necesidades del mercado......de la prosperidad
de los negocios......?

En otros paises tambien existen sistemas que pueden caber
dentro del Gold Exchange Standard, pero tienen ménos importancia
para nuestro objeto, i ademas para no alargar este estudio, no
haremos mas referencia a ellos.

¢I en Chile? jqué se pretende adoptar?

Bien dice M. de Foville que el Gold Exchange Standard es un
sistema ¢que tolera diversas maneras de ser 1 que cada uno de los
Estados puede libremente adaptar a sus necesidades o convenien-
[SEER)

En Chile se pretende adoptar un sistema sui-generis, totalmente
distinto de todos los demas, pero conservando el calificativo de Gold
Exchange Standard, del cual poco le queda ademas del nombre.
Aqui insisten en no pagar los billetes sino en letras sobre Europa, con
osin la valuntad de los interesados, corriendo el riesgo de que se agote
0 por lo menos que disminuya -:cmsiderabl_ementt- el Fondt}_ de Con-
version, al mismo tiempo que puede producirse estrechez de c1rcu1_ante
dentro del pais. Ese puede ser el resultado del proyecto. Insisten
en dejar permanentemente el Fondo de Conversion en Europa,
espuesto con motivo de las complicaciones politicas europeas, 1
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gspuestn tilnl}')lﬁn a que el mismo Gobierno de Chile le dé manotones
i lo haga desaparecer, como lo ha hecha con tantos otros dineros
empreéstitos que estaban destinados a abjetos determinados. :

Insisten tambien en no permitiv que la moneda de oro civeule dentro
del pais por el temor pueril i fantéstico de que sea esportado.

Hemos dicho que suprimiendo el papel de curso forzoso, el oro
que se necesite para la circulacion activa no saldra, ni podra salir
del pais. I al hacer esta afirmacion estamos en buena comparnia.

Hablando del stock de oro que podria esportarse en caso de
conveniencia, dijo Lord Goschen en un discurso que pronuncid en la
Cédmara de Comercio de Londres en 1891 que, para ese objeto, seria
mucho mas eficaz tener £ 20 millones en el Banco de Inglaterra a que
£ 30 millones en poder del publico, 1 agregt: '

«Tenemos sélo una circulacion efectiva la que se necesita para
« las necesidades diarias del pueblo. No se puede disminuir gran
« cosa esa existencia para aumentar el stock central de oro. Podreis
« aumentar el tipo de interesesal6 %, oal§ %0, pero la masa del pueblo
« no disminuird la cantidad de oro que leve en el bolsillo.y

El problema mas dificil de toda esta cuestion consiste en quitar
de la cabeza de la jente la tonterfa de que el oro se valy

Mirado bajo ofro aspeeto el inciso que comentamos, la cosa
tiene graves peligros. Goschen dice que para los efectos de la espor-
tacion de oro i de capitales es mas eficaz tener £ 20 millones en el
Banco de Inglaterra que £ 30 millones en poder del publico. Aqui,
segun el proyecto del Senado, se proponen dejar en Europa el Fondo
de Conversion 1 hacerle la forzosa a los tenedores de billetes, pagan-
doseles, no en oro, sino con letras. Bien. Para obtener las letras hai
que entregar los billetes 1 quemarlos; se diminuye el circulante,

Si ocurriera la menor dificultad, la menor alarma, el puablico
se precipitaria, ocurriria a la Caja en demanda de letras a tipo fijo.
Hai que contar con esto de seguro. Sacaria billefes de la eirculacion
activa i de las cajas de los bancos para comprar letras 1 esportar
capitales a tipo fijo. Son muchos los capitales que de Chile se espor-
tan con maotivo de la inestabilidad en el valor de la moneda. Dismi-
nuiria o desapareceria el Fondo de Conversion en Europa, i quemandao
los billetes recibidos por la Caja en pago de las letras, disminuiria
mucho el circulante activo en el pais, 1 los bancos quedarian sin
caja. Esto podria suceder i seria el resultado probable del ineciso que
comentamos, sl se mantuviera.

¢0ué sucederia? Una nueva emision de papel moneda para otro
medio siglo! Todo por hacer las cosas mal hechas! !

Hai que suprimirlo, hai que pagar los billetes esclusivamente
en oro, i que la Caja pueda vender letras solamente a las personas que
quieran voluntariamente comprarselas,

El articulo 7.9 dice lo siguiente:

Art. 7.2 La caja de Conversion emitird billetes en cam-
bio de oro que depositen en sus arcas las personas que lo
soliciten, a razon de doce peniques por peso.






Estos billetes servirin para la solucion de toda clase de
obligaciones pagaderas en moneda corriente i seran conver-
tibles a su presentacion a razon de doce peniques por peso,
en la misma forma establecida en el articulo anterior.

El Presidente de la Reptiblica podrd autorizar esta
misma operacion por medio de depésitos en la Caja de
Conversion de oro de las entradas jenerales de la nacion.

La Caja de Conversion llevard una cuenta especial de los
billetes que emita en conformidad al presente articulo i del
oro que reciba en cambio; 1 los saldos diarios de esta cuenta
se fijaran en un lugar de acceso al piblico.

Este articulo es inaceptable. Es indudable que la Caja debe
ser antorizada para emitir billetes en cambio de oro i en otras formas,
pero en condiciones verdaderamente razonables. Desde luego los
doce peniques son inaceptables por la razones espuestas.

Tampoco es aceptable que sean de curso forzoso para el pago
de toda clase de obligaciones. Ese privilejio debe tenerlo solamente
la moneda de oro. Ya basta de curso forzoso! Es mui peligrosol

Tambien pretenden que los billetes de la Caja puedan ser paga-
dos en letras sobre Europa, lo que es inaceptable por las razones ya
espuestas, 1 porque hace mal efecto aquello de hacerle la forzosa
a la jente pretendiendo darle letras que no necesitan, en vez de oro.
El que necesite letras sabrd cémo 1 cuando comprarlas.

El tercer inciso es innecesario, porque si todos pueden soli-
citar billetes en la Caja no hai necesidad de estipulacion especial.

El senor Yanez se ilusiona al hacer en su reportaje las siguientes
declaraciones sobre este inciso:

«;Los Bancos, las grandes casas de comercio que tienen poder
« de jiro, los particulares acaudalados, en una palabra todos los que
especulan o pueden especular con el cambio acaparan el billete a
10 peniques, para canjearlo a 12 peniques, produciendo una estre-
4 chez de circulante i un trastorno en los negocios? Pues a todos ellos
« les dice el proyecto: no os olvideis que un Gobierno previsor tiene
el control del réjimen monetario i del circulante, 1 que en conse-
cuencia, cuando las necesidades del mercado lo exijan, el Presi-
dente de la Republica, podra autorizar la emision de billetes para
mantener el circulante con la sencilla operacion de depositar en la
¢ Caja de Conversion, una parte del oro que recibe en pago de derechos
de Aduana; de esta manera queda asegurada la celasticidad del
circulantes i se evitan los perjuicios del acaparamiento de billetes.»

Si hubiera base para tal especulacion, seguramente los espt_ecu'Ja-
dores serian mas listos que los funcionarios del Gobierno i escojerian
su oportunidad. Por otra parte, dado el estado de cosas que cono-
cemos, no es mui probable que el Gobierno tenga oro sobrante para
depositar, No se vé donde estaria la elasticidad del circulante,
si el Gobierno sélo pudiera, teniendo oro, reponer los billetes que los
especuladores acapararan. Es dudoso, i ademas seria una lucha
cnriosa entre el Gobierno i los especuladores!

i
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El cuarto inciso es inconveniente, porque la emision de la Caja
debe ser una séla, con una sola responsabilidad, i un s6lo fondo en
oro para su conversion. Nada de apartadijos que no hacen sino
producir confusion i pueden dar lugar a dificultades.

No se vé en el proyecto un verdadero sistema de emision fidu-
ciaria que sea realmente eldstico, que provea circulante oportuna-
mente para las graves 1 repentinas emerjencias, i que al mismo
tiempo provea a su pronta 1 segura convertibilidad para no correr
riesgo alguno de inconversion,

Mucho se puede mejorar el proyecto, pero, en verdad, la solucion
definitiva seria reformar la lei de bancos, adoptando el sistema del
Canada i concediendo a los barncos reformados la facultad de emision,
segun hemos propuesto en el «Proyecto de Lei de Bancos» que recien-
temente hemos publicado i dejando a la Caja la mision de emitir el
circulante de emerjencia.

El articulo 8.° dice asi;

Art. 8.9 La caja de Conversionp odrd descontar obliga-
ciones suscritas a favor de los bancos nacionales, cuyo capital
pagado no baje de cinco mullones de pesos 1 siempre que dichas
obligaciones sean endosadas por el banco que las presente
en calidad de co-dendor solidario. Sélo se admitirdn a este
descuento letras de cambio que provengan de operaciones
comerciales que calificara en cada caso el Consejo de la
Caja u otras obligaciones a la drden, garantidas estas tiltimas,
con valores de primera clase, calificadas por el Consejo de la
Caja. Dichos documentos i obligaciones no podran exceder
en su vencimiento del plazo de noventa dias de su fecha 1
sus garantias serdan estimadas para los efectos del descuento
a lo mas al 75 9, de su valor corriente de plaza. La tasa
del descuento serd fijada periddicamente por el mismo
Consejo i no podrd bajar en ningun caso de la tasa de descuen-
to que hava fijado para el publico el banco recurrente.

La caja de Conversion cobrard ademas por estos descuen-
tos una comision de un cuarto por ciento sobre el monto de
la operacion.

El valor de las operaciones presentadas al descuento no
podra exceder del 50 por ciento del capital pagado del banco,
deducido el monto de las hipotecas que gravan sus bienes.

Los saldos que en cualquier evento no alcanzaren a pagar-
se con los documentos descontados gozardn de privilejie
para ser pagados preferentemente sobre todos los demas
bienes del banco sin perjuicio de los derechos de prenda e
hipoteca sobre el valor de los bienes gravados.

El ineiso 1.9 es inaceptable en la forma en que estd. No hai para
qué establecer ese esclusivismo en favor de solo los bancos
que tengan mas de cinco millones de capital. La clasificacion de los
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documentos descontables tampoco estd bien: no resguarda suficien-
temente a la Ca]a.‘ Es NECESATIo No 3:010 proveer redescuentos a los
bancos, sino tambien gavantir a la Caja contra peligros de redescontar
documentos malos o de dificil cobro. Hai que dejar libertad a la
Administracion de la C aja para fijar i alterar segun las circunstancias
los tipos de descuentos i las comisiones que puede cobrar,

Elinciso tercero suena mui mal, perosin embargo es mui fundado.
Aquello de que los bancos tengan sus propiedades hipotecadas, por
cierto que no podrd mejorar su crédito en concepto de sus depositan-
tes, pero no seria culpa de la Caja encontrarlos en esa situacion. La
redaccion del (ltimo inciso deja algo qué desear en claridad.

El articulo g.2 dice asi: 2

Art. 9.9 Para efectuar los descuentos de que trata el
articulo anterior, la Caja de Conversion podra emitir billetes
de curso legal convertibles ‘a su presentacion en la forma
determinada en el articulo 7.2

Este articulo debe suprimirse. La emision de la Caja debe ser
de una sola categoria de billetes: serd mucho mas sencillo. Aquello
de tener tres categorias: los fiscales, los emitidos por la Caja en cambio
de oro,i los emitidos para redescuentos, en cuentas separadas no
conviene. Debe haber una sola categoria de billetes convertibles
emitidos por la Caja para reemplazar los fiscales inconvertibles i
para todos los otros usos.

Ademas, el articulo establece que esos billetes seran ¢converti-
bles a su presentacion en la forma determinada en el articulo 7.9
pero no dice con qué fondos especiales. —Esto daria lugar a dudas,

Todavia mas, aquello de antorizar una emision especial de bille-
tes solamente sobre la base de préstamos o descuentos de documentos
con garantia de valores, que pueden ser buenos, pero cuyo cobro
puede demorarse, es peligrosa 1 no esta de acuerdo con las mejores
pricticas modernas. Por falta de liquidacion oportuna de esos docu-
mentos, los billetes podrian quedar sin base i caer en la inconvertibi-
lidad, lo que seria fatal.

El articulo 1o. dice asi:

Art. 10. El Consejo de la Caja de Conversion no podra
acordar los descuentos i emisiones indicadas en los articu-
los anteriores sin la mayoria absoluta de votos de los
miembros que la componen. De toda operacion de esta
naturaleza se dejara testimonio en el acta, con indicacion
de los consejeros que hayan concurrido a acordarla.

Parece estar bien.

El articulo 11, es como sigue:

Art. 11, La Caja de Conversion formard un presupuesto
anual de entradas i gastos i lo presentard al Presidente de la
Republica en la primera quincena de Mayo para que este lo
someta a la aprobacion del Congreso.
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Presentard tamiben al Presidente de la Repiiblica i hara
publicar en el «Diario Oficialy en la primera semana de cada
mes un balance de saldos del Mayor del mes precedente,

El balance de la primera semana del mes de Enero serd
acompanado de la cuenta de ganancias i pérdidas i de una
memoria sobre las operaciones del ano anterior.

Es mejor suprimir el primer inciso para evitar demoras i entor-
pecimientos en el Copgreso. La Caja Central debe ser una institucion
tan independiente, o mas que la Caja Hipotecaria, que ha marchado
bien sin necesidad de que el Congreso se mezcle en el detalle de
aprobar el presupuesto de gastos.

Este articulo debe modificarse en el sentido de hacer un halance
completo dos veces al afio, en Junio 301 Diciembre 31, 1 ademas publi-
car un balance de saldos todos los dias sibados, abarcande las opera-
ciones de la semana anterior. Un balance mensual no basta, En
el mundo moderno todos los establecimientos de la importancia que
tomard la Caja presentan semanalmente su estado al pliblico.

El articulo 12, dice:

Art. 12. Los sobrantes que resulten del canje de las eni-
stones anteriores a esta lei 1 todas las utilidades que obtenga
la Caja en las operaciones para que estd autorizada, prévia
deduccion de sus gastos de instalacion i administracion i de
la impresion de billetes, constituira la reserva de la Caja.

NO 5€ l'l[]'E‘('.('. l')h:-_‘\('l'\’al_‘,i(‘il'l._

El articulo 13. establece: 5

Art. 13. El tipo de cambio establecido en esta lei para
el canje del billete se entenderd incorporado en los contra-
tos; 1 en consecuencia, salvo estipulacion en contrario, las
obligaciones deberan cumplirse a razon de doce peniques
Por peso.

Esta bien, ménos el tipo de cambio que deberd alterarse al del
franco, que es ahora la moneda mas conveniente para efectuar la
conversion.

Il articulo 14. dice:

Art. 14. Los derechos de esportacion, internacion i alma-
cenaje fijados por las leyes de 23 de Diciembre de 1897 1
27 de Agosto de 1gog, a 18 d. por peso, se pagardn en mone-
da de oro de curso legal o en billetes de la Caja de Conver-

sion con el recargo correspondiente al tipo de este billete.
E] Presidente de la Repblica podri ordenar el pago de
todo o parte de estos derechos en letras de la Caja de Conver-
siomn, .
El primer inciso estd bien, pero el segundo debe suprimirse. Si
¢l decreto aludido se dictara sin pensarlo bien podria ocurrir (ue para
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comprar las letras a la Caja el comercio tuviera que estraer billetes
de las cajas de los bancos, billetes que serian incinerados por la Caja.
Destruidos los billetes no serian reemplazados en la circulacion por
otra moneda. S_e produciria restriccion del circulante: otro peligro
para los bancos i para el pais.

Es mejor suprimur el articulo. Si el Fisco necesitara letras,
pagéndolas con buena moneda le serd ficil adquirirlas bien buenas
en la Caja o de otro orijen. Evidentemente es necesario suprimir la
obligacion legal de recibir los derechos de Aduana en letras, que cons-
tituyen ahora un privilejio inconveniente. Debe establecerse que sélo
se paguen en oro o en billetes de la Caja o con depositos en la Caja.
Teniendo buen dinero, administrativamente se pueden comprar las
buenas letras que se necesiten en la Caja o en otras casas o bancos,
segun convenga,

El articulo 15. dice:

Art. 15. Todo el movimiento de jiro de fondos fiscales
por pagos en el esterior, deberd hacerse por intermedio de la
Caja de Conversion.

Estd bien, agregiandole que en todo caso se le provean los fondos
oportunamente, porque se corre peligro de que el Fisco descuide esa
provision i pretenda que la Caja haga uso de sus propios fondos para
esos desembolsos fiscales. En ningun caso debe tolerarse que el
Fisco sea deudor de la Caja, porque eso seria un peligro mui grande;
seria fatal!

El articulo final dice asi:

Art. 16. El Presidente de la Repiblica podrd transferir
a un banco o asociacion de bancos que se formen con este
objeto las funciones 1 operaciones de la Caja a virtud de un
contrato, que deberd someterse a la aprobacion del Congreso.

Este articulo es inaceptable. Aqui asoman las orejas del Banco
del Estado que seria una calamidad puablica! Indudablemente fué
insinunado por algun Banco.

Lo que se necesita no es un Banco del Estado, formado sobre la
base de los existentes sino una Institucion respetable, poderosa,
independiente, colocada mui por encima de todos los bancos; que no
liaga nesocios bancarios con el piiblico, sino que auxilie imparcialmente
a los diversos bancos conforme a la lei, obligandoles al mismo tiempo
a regularizar i solidificar su situacion. Asi podremos tener algun dia
una organizacion bancaria solida i verdaderamente til para el pais.
Pero si se concede a los mismos bancos esas atribuciones i funciones
habra poca esperanza de que se reformen l_as mglas pricticas existen-
tes i de que se reorganice 1 solidifique la situacion, ol

Ese articulo debe suprimirse para no dejar ni la posibilidad de
que se intente semejante cosa.
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Los articulos transitorios del proyecto del Senado son los
sipuientes:

ARTICULOS TRANSITORIOS

Art. 1.9 Desde el dia 1.0 del mes siguiente a la fecha de la
publicacion que esta lei en el «Diario Oficialy, se pagarin
a razon de cincuenta centavos oro de 18 d. los sueldos, pen-
siones, gratificaciones o remuneraciones fijadas por leyes
posteriores al 1.0 de Octubre de 1910, inclusive, i a razon de

sesenta centavos de la misma moneda los fjados por leyes
anteriores a la fecha citada.

Art. 2.0 El Presidente de la Reptiblica podrd invertir
hasta la cantidad de quinientos mil pesos en la instalacion
de la Caja t en atender a los primeros gastos que ocurran,
debiendo servirse i cancelarse oportunamente esta deuda
con las utilidades a que se refiere el articulo 12.

Articulo final. Esta lei empezard a rejir desde el 1.0 de
Enero de 1915 i desde esta fecha quedara derogado el
articulo 1.0 de la lei niimero 2,654, de 11 de Mayo de 1g12.

Las disposiciones relativas a la organizacion de la Caja
1 a la administracion de los fondos 1 de las emisiones indica-
das en los articulos 3 1 4 rejirdn, no obstante, desde la
publicacion en el «Diario Oficial.»

El articulo 1.9 debe suprimirse, porque haciendo la conversion
con la moneda de valor de un franco (g% p.) significa mas o ménos lo
mismo 1 se simplifica mucho la situacion. El tipo del franco importa
una transaccion entire todos los intereses. Los empleados piblicos
tienen que seguir mas o ménos la suerte de los demas habitantes de
la Republica, 1 por lo demas otras leyes posteriores podran rectificar
las injusticias que pudieran quedar. La Comision Reorganizadora
de los servicios publicos se ha hecho cargo de esta tarea.

El articulo 2.9 debe modificarse en su Giltima frase. Los fondos
que fuere necesario invertir podran reembolsarse luego, tomdndolos
del sobrante del Fondo de Conversion.

[l articulo final debe modificarse en el sentido de establecer que
la lei principiard a rejir dntes del 1.° de Enero de 1915, cuando lo decre-
te el Presidente de la Republica, quien lo hard tan luego como se
organice la Caja i traslade a Chile un minimun de cien millones de
Pesos en oro.

El inciso final estda bien.
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Hemos hecho la critica detallada del proyecto del Senado, i
hemos indicado las modificaciones que a nuestro juicio deben intro-
ducirsele. Lo mejor seria aprobar el provecto completo que hemos
propuesto bajo el titulo de:

PROYECTO DE LEL DE BANCOSH

Alli esta previsto todo i se dejaria la situacion del pais perfecta-
mente clara 1 estable en cuestiones monetarias 1 bancarias.

Pero si se quiere un proyecto concentrado, que reemplace al del
Senado, que asegure la Conversion i el réjimen metalico, i que esta-
blezca las bases de la Caja Central de Chile, para completar despues
poco a poco su organizacion podria aprebarse el siguiente proyecto
i que esplicamos en seguida.
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MODIFICACION PROPUESTA

LA CAJA CENTRAL DE CHILE

PROYECTO DE LEI

CREACION DE LA CAJA CENTRAL DE CHILE

Articulo 1.—1.° Créase con el nombre de Caja Central de Chile,
1 radicada en Santiago, una institucion encargada de las operaciones
de emision, circulacion, canje i pago de billetes; de operaciones de
cambios sobre el estranjero i de redescuento de documentos bancarios,
en conformidad a las disposiciones de esta lei. Podrd recibir, sin
intereses, los dineros que los diversos bancos radicados en el pais
depositen en su poder, como asi mismo los que se le entreguen por
cuenta de cualesquiera de los servicios fiscales.

2.9 La Caja Central de Chile instalara una sucursal en Valparaiso,
cuando el Presidente de la Repiblica lo determine.

3.9 La Caja Central, en sus diversas oficinas, servira tambien de
intermediaria para los canjes de documentos i valores, i para las
liquidaciones 1 compensaciones entre los diversos bancos.

ADMINISTRACION

Articulo 2.—1.9 La Caja Central de Chile serd administrada por
un Consejo de nueve miembros designados en la siguiente forma:

2.0 El Director del Tesoro, el Director de Contabilidad, i el Supe-
rintendente de la Casa de Moneda serdn sus miembros natos;

3.9 El Presidente de la Republica nombrara los otros seis: tres
de ellos de acuerdo con el Senado, uno a propuesta del Directorio
de la Sociedad Nacional de Agricultura, uno a propuesta del Directo-
rio de la Asociacion Salitrera, i uno a propuesta de la Cimara de
Comercio de Valparaiso.
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4.% Los miembros del Consejo deberdn ser chilenos; durarin en
sus funciones tres anos pudiendo ser reelejidos; pero en el primer
afio se sortearan los seis nombrados por el Presidente de la Repiblica
para producir dos vacantes en cada uno de los tres afios.

5.9 Todos los consejeros prestarin ante el Ministro de Hacienda
juramento de cum plir con dilijencia los deberes de su puesto; de vijilar
los intereses de la Caja Central de Chile, 1 de no permitir a sabiendas
la violacion de ninguna de las estipulaciones de la lei.

6.9 Los consejeros que autoricen operaciones prohibidas por la
lei serdn personal 1 solidariamente responsables de los dafios que
causen, sin perjuicio de la accion criminal por abuso de confianza,
conforme a las leyes penales vijentes,

7.2 Todos los vocales del Consejo de la Caja Central de Chilei
Jos de la sucursal de Valparaiso seran rentados, i sus emolumentos
se fijardn por el Presidente de la Repiblica, prévio informe del mismo
Consejo.

8.0 El Presidente i Vice-Presidente del Consejo seran nombrados
por el mismo Consejo en votacion directa. A falta de Presidente 1
de Vice-Presidente presidira accidentalmente el Director del Tesoro.

.2 El Director-Jerente serd nombrado por el Presidente de la
Repiblica de entre una terna que le presentara el Consejo.

10. Cuando el Presidente de la Repuiblica lo autorice por un decre-
to se nombrard tambien un Sub-Jerente designandolo en la misma
forma que al Director- Jerente.

r1. Il Director-Jerente de la Caja Central de Chile, una vez
nombrado por el Presidente de la Republica prestard juramento ante
¢l Ministro de Hacienda i pasard a formar parte del Consejo.

12. El Director-Jerente serd nombrado por un periodo de diez
afios, i el Sub- Jerente por un periodo de sieteanos; pero &mbos podran
ser suspendidos por causas motivadas por el Consejo i por el voto de
los dos tercios de sus miembros, dando cuenta inmediatamente al
Presidente de la Republica,

13. La representacion legal de la Caja correspondera al Presiden-
te conjuntamente con el Director-]Jerente.

4. Cuando se cree la sucursal de Valparaiso el Consejo local
se compondra del Tesorero Fiseal, del Super@ntendente de Ad:ua.pas
i de tres personas mas nombradas por el Presidente de la Repiiblica,
uno a propuesta del Consejo de la Caja Central, uno a propuesta de
la Camara de Comercio de Valparaiso, iel otro a propuesta del Direc-
torio de la Combinacion Salitrera. El Consejo local elep_ré‘ su Presi-
dente. El Presidente de la Repiiblica nombrard al administrador a
propuesta del Director-Jerente.
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EMISION FISCAL

_Artwulu 3—1.° Quedan a cargo de la Caja Central de Chile las
emisiones de billetes fiscales hechas con arreglo a las leyes niimeros
1,045, de 31 de Julio de 1808; 1,509, de 31 de Diciembre de 1gor;
1,721, de 29 de Diciembre de 19o4; 1,867, de 23 de Mayo de 1gob;
1,92, de 27 de Agosto de 1907; i el saldo de emisiones fiscales anterio-
res a la citada lei de 31 de Julio de 1868,

2.° Queda tambien a cargo de la Caja Central de Chile el canje
de los billetes emitidos de acuerdo con la lei niimero 2,654, de 11 de
Mayo de 1912,

3.0 Tan luego como esté organizada la Caja Central de Chile,
quedaran incorporadas a esa institucion la Oficina de Emision 1 su
personal.

CAPITAL 1 FONDO DE CONVERSION

Articulo 4.—1.9 La Caja Central de Chile tomara a su cagro i
administrard bajo la responsabilidad de los miembros del Consejo;

a) Los fondos fiscales en oro destinados por las leyes vijentes
al canje de los billetes de curso legal;

) Los fondos en oro depositados por los Bancos nacionales o
estranjeros, con arreglo a la lei niimero 2,654, de 11 de Mayo de 1912,
1 destinados al canje de los billetes emitidos en conformidad a esa
le; 1

¢) Los demas fondos que reciba o se le confien por cuenta del
Estado, o de los bancos nacionales o estranjeros de acuerdo con las
disposiciones de la presente lei.

2.9 Los fondos enumerados en este articulo deberan ser mante-
nidos en custodia en la Caja bajo la responsabilidad de los miembros
del Consejo 1 no podran ser destinados a otro objeto sino al canje
de los billetes fiscales i los de la misma Caja, a formar el capital 1 10_5
fondos de reserva de la misma Caja, i a las otras operaciones autori-
zadas por esta lei

3.9 Las reservas de oro que la Caja Central conserve en sus cajas
podran consistic en monedas nacionales i las monedas estranjeras
legalizadas o en barras de oro de peso 1 lei uniformes segun los usos
del comercio internacional de tesoro,

4.9 Al abrir sus libros la Caja aplicard los fondos que reciba
segun las letras (a i b) del inciso 1.2 a las siguientes cuentas:

a) A Fondo de Conversion una suma ignal al de los billetes fiscales
vijentes i de cuyo pago se encarga la Caja, es decir de los billetes emiti-
dos directamente por cuenta fiscal, 1 los emitidos en virtud de la lei
de 11 de Mayo de rg12.






b) A Capital de la Caja Ceniral de Chile, cincuenta millones
de pesos de oro (o sea de francos.)

c) A _Gﬂstos de Imstalacion 1 Administracion en conformidad
con el articulo 12 de esta lei, § 500,000.00 de oro,

d) A Fondo de Reserva el saldo que resultare haber sobrante.

CONVERSION DE BILLETES FISCALES,

Articulo 5.—Tan luego como esté organizada la oficina princi-
pal de la Caja Central i haya traido a Chile no ménos de cien millones
de pesos de oro (o sea cien millones de francos), pero en todo caso antes
del 1.9 de Enero de 1915, iniciard el canje i pago efectivo de los billetes
de las emisiones fiscales en monedas de oro, lejitimamente acunadas
en Chile, o legalizadas por esta lei.

CUMPLIMIENTO DE LOS CONTRATOS

Articulo 6.—La moneda de oro establecida en esta lei para el
canje de los billetes se entenderd incorporada en los contratos; i,
en consecuencia, salvo estipulacion en confrario, las obligaciones
deberdn cumplirse a razon de un franco de oro por peso.

OPERACIONES II‘F. CAMBIO I SOBRE ORO

Articulo 7. 1.0 Conaprobacion del Presidente de la Repiblica,
la Caja Central de Chile designard uno o mas ajentes financieros en
el estranjero en poder de quienes depositard i acumulard la parte de
sus fondos que juzgue conveniente i a cuyo cargo efectuard sus jiros
i con quien efectuara sus demas operaciones en el esterior, debiendo
dichos ajentes elejirse entre los bancos i casas financieras de primera
categoria.

2.9 Todo el movimiento de fondos fiscales por pagos, jiros, €o-
branzas de letras, percepcion del producto de empréstitos i otras
operaciones semejantes en el esterior, deberd hacerse por intermedio
de la Caja Central de Chile.

3.0 La Caja Central podrd comprar para hacer sus remesas‘i
podra vender, con su propio endoso o sin él, cheques o letras de cambio
pagaderos en las plazas estranjeras que el Consejo determine.

4.9 Estas letras de cambio no seran a un plazo superior a noventa
dias de vista o su equivalente, deberdn llevar dos o mas firmas sanea-
das i responsables, de las cuales la dltima serd la del banco o casa
comercial de primera clase que las traspasa, pughepdn la Caja Central
exijir que las letras sean garantidas por conocimientos a la érden o
regularmente endosados, 1 debiendo exijir esos conocimientos si las
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letras no llevaran sino dos firmas. La Caj ile cuidars

s firmas. aja Central de Chile ¢uidard
que las letras sobre el estranjero que negocie no importen mas del
noventa por cien to del valor, en la plaza de su destino, de las mercade-
rias que los conocimientos representen. La Caja podrd reemplazar

esas garantias de conocimientos por otras garantias con aprobacion
del Presidente de la Republica,

5. La Caja Central no podra emplear en la negociacion o compra
de letras de cambio sobre el estranjero sino los fondos que tuviere
sobrantes ademas de los que la lei exije para la garantia i canje de sus
billetes i los fiscales que quedaren vijentes.

rJ_.ﬂ La Caja CE[‘]H‘&] podra tanto en Chile, como en €l estranjero
negociar en pastas i monedas de oro, i contraer empréstitos en los
mismos valores, pudiendo negociar o dar en garantia los valores de
que disponga.

REDESCUENTOS

Articulo 8—1.2 La Caja Central en cualquiera de sus oficinas,
podra redescontar, con el endoso como co-dendor solidario de cualquier
banco chileno que tenga en ella cuenta de depdsitos, letras de cambio
o libranzas que tengan su orijen en transacciones comerciales; es
decir, letras emitidas o jiradas sobre la misma u otras plazas de
Chile, para fines agricolas, industriales i comerciales, escluyendo en
absoluto las letras firmadas por complacencia o que no representen
ninguna transaccion; los llamados efectos de circulacion, creados de
un modo colusorio entre los firmantes, sin causa ni valor real, 1 las
jiradas para fines especulativos o para negociaciones relacionadas
con acciones, bonos u otros papeles de inversion, todo en cuanto le
sea posible al Consejo clasificarlas. Tales letras o libranzas comer-
ciales admitidas para poder ser redescontadas deberdn llevar dos o
mas firmas saneadas i responsables, de las cuales la tltima serd la del
banco que las redescuenta. No podran tener mas de sesenta dias por
correr hasta su vencimiento, i deberdn tener fecha lejitima i veridica
por lo ménos de treinta dias anterior al redescuento. La suma total
de tales letras o libranzas redescontadas no podra, en ningun momento
exceder del cincuenta por ciento del capital pagado del banco al cual
se le redescuentan deduciendo el monto de las hipotecas que gravan
sus bienes. El conjunto de tales letras o libranzas, llevando la firma
o endoso de una sola persona, sociedad comercial, compafia o asocia-
cion, que la Caja redescuenta a un solo banco, no deberd en ningun
momento exceder del diez por ciento de la suma total de letras
que la Caja podra descontar al banco solicitante segun este articulo.

Los saldos o créditos a favor de la Caja Central que en cualquier
evento no alcanzaren a pagarse con los documentos descontados o
negociados gozaran de privilejio para ser pagados preferentemente
con todos los demas bienes del Banco sin perjuicio de los derechos de -~
prenda e hipoteca sobre el valor de los bienes gravados.
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2.2 La Caja Central tambien podra redescontar, con el endoso de
cualquier banco que en ella tenga cuenta de depésitos, letras o libran-
zas comerciales de la clase autorizada por el inciso anterior i que tengan
mas de sesenta dias de plazo por correr, pero no mas de cuatro meses,
siempre que tengan afecta alguna buena garantia adicional, a entera
satisfaccion del Consejo de la Caja Central.

3.2 Cuando, segun la opinion del Director-Jerente de la Caja
Central de Chile, apoyado por el Consejo el interes piiblico lo reclame
i con aprobacion espresa del Presidente de la Repiiblica, la Caja
Central podré, en cualquiera de sus oficinas, descontar o negociar las
obligaciones o pagarées directos de bancos que hayan ejecutado opera-
ciones en la Caja y bajo la condicion de que los documentos negocia-
dos sean garantidos con prenda de valores pero en ningun caso el
importe del préstamo podrad exceder de las tres cuartas partes del
valor efectivo en plaza de los valores depositados en garantia.

4.9 La Caja Central fijara 1 variard el tipo de los descuentos
cuando lo juzgue oportuno, tipo que siempre sera uniforme en todas
sus oficinas,  Podra tambien establecer una tarifa que fije las comi-
siones que cobrard por cobranzas de documentos i letras, aparte del
descuento.

5.0 Antes de consentir en ningun redescuento o negociacion la
Caja Central de Chile deberd hacer examinar el estado del banco soli-
citante por sus propios funcionarios o inspectores prévia la presenta-
cion de un estado de su situacion durante los anteriores seis meses,
Estos estados deben manifestar las condiciones en que se encontraba
¢l banco en el ltimo dia de cada mes, 1 serdn firmados por el contador,
por el presidente, o vice-presidente, director o socio que desempene
interinamente el puesto de presidente, 1 por el jerente, cajero u otro
empleado superior de la oficina principal del banco.

A este informe se agregard un estado que manifieste el término
medio del saldo diario, durante todo el mes, de la caja i de las princi-
pales cuentas, segun formulario que formara la Caja Central de Chile.

6.9 La Caja Central de Chile podrd exijir semanalmente de los
bancos el estado de saldos diarios a que se refiere el inciso que precede
miéntras tengan responsabilidad afecta por redescuentos efectuados
por la Caja.

PROHIBICIONES

Articulo g.—1.9 ElConsejo dela Caja Central de Chile no podrd
acordar los descuentos i negociaciones indicados en los articulos
anteriores sin la mayoria absoluta de votos de los mlemb{‘os'que l_a
componen. De toda operacion de esta natnrafleza se dejara testi-
monio en el acta, con la indicacion de los consejeros que hayan con-
currido a acordarla. . L

2.0 Aparte de las indicadas la Caja Central no podrd ejecutar
operaciones de ningun jénero i con el piiblico en jeneral solo las rela-
cionadas con la emision i canje de los billetes i las de compra 1 venta






de letras i cheques sobre el estranjero autorizadas por esta lei, no
pudiendo abrir cuentas de depésito sino a los bancos i a las oficinas
fiscales. .

3." Es absolutamente prohibida a la Caja Central toda operacion
de préstamo, adelanto, sobrejiro o descubierto de fondos en cualquier
forma al Fisco en cualquiera de sus reparticiones, oficinas o depar-
tamentos.

EMISION DE LA CAJA CENTRAL

Articulo 10.—1.% Cuando se inicie la conversion a oro de la
emision de billetes fiscales que actualmente existen en circulacion,
la Caja Central de Chile emitird, sujetindose estrictamente a las
estipulaciones de esta lei, billetes que serdn de curso voluntario i
pagaderos en moneda de oro, a la vista 1 al portador. Los billetes
de la Caja Central seran recibidos en todas las tesorerias 1 demas ofi-
cinas fiscales, en pago de contribuciones i servicios, miéntras sean
convertibles a oro, a la vista,

2.0 Los billetes que emitird la Caja Central serdn de los tipos
de cien, quinientos i mil pesos.

3.9 El monto total de los billetes que la Caja Central podra
lanzar a la circulacion estard siempre representado por su valor
equivalente, en el activo de la institucion; i la parte de esa emision
de billetes que ne estuviere representada, en la proporcion fijada en
esta lei, por pastas o por monedas de oro, lo estard siempre, en su
totalidad, por letras descontadas de la clase autorizada por el articulo
octavo de esta lei de manera que nunca tendrd en circulacion ni un
solo billete cuyo equivalente en oro en letras descontadas no exista
en su propia caja, todo sin perjuicio de las limitaciones establecidas
en los incisos siguientes,

4.0 La (Caja Central podrd emitir a la circulacion, en sus propios
billetes, hasta la suma de cincuenta pesos de oro por cada habitante
de Chile, FEl Presidente de la Republica fijard periddicamente la
cantidad de esa emision que se autorice, en vista del censo i de las
estadisticas oficiales, i salvo, en todo caso, lo establecido en los dos
incisos siguientes.

5.9 Miéntras subsista en circulacion alguna parte de la emision
fiscal, la suma total de billetes de esa emision que existiere en circu-
lacion se rebajara de la que, segun el inciso anterior, puede emitir la
Caja Central, institucion que sélo podrd en ese caso hacer uso del
saldo de la suma de la emision autorizada.

6.0 La Caja Central, en su emision de billetes, sélo podré: exce-
derse, sin pagar contribucion, de las sumas fijadas en los dos incisos
que preceden, conservando en reserva en caja, en moneda o pastas
de oro, una suma igual al exceso de billetes de que haga uso, ademas
de la emision autorizada.
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7.9 Si la Caja Central no tuviere en caja el oro en pasta o en
moneda de que trata el inciso anterior, para cubrir eipexcesu de
emision sobre la suma fijada por el Presidente de 1a Repflbli'ca en
virtud del inciso 4.9, pagard al Estado una contribucion. en forma
de intereses, 4 razon :.le] ocho por ciento al afio sobre el imimrtc diario
de ese exceso, sin perjuicio de lo establecido en los dos incisos que
siguen, 1 de que en todo caso ese exceso de emision quede cubierto
i representado por letras descontadas.

8.0 Cuando llegue el caso de pagar la contribucion a que se
refiere el inciso anterior, por exceso en la emision de billetes, la Caia
Central presentard al Ministro de Hacienda una memoria, esi)lican'o
la situacion comercial que haya causado ese exceso de emision.

0.7 Todas las deudas i compromisos a la vista de la Caja Central,
incluyendo los depositos i los billetes emitidos, estarin cubiertos por
una reserva, en sus propias cajas, de oro en pastas o en monedas
hasta el equivalente del cincuenta por ciento de su valor, so pena de
los gravamenes que impone el inciso siguiente.

ro. Cuando, en la reserva de la Caja Central, la proporcion de
oro en pastas o en moneda bajare del cincuenta por ciento de los
compromisos a la vista de esa institucion, ella pagard al Fisco una
contribucion en forma de intereses a razon del ocho por ciento al
ano sobre el monto diario de ese déficit de oro.

11. Cunando i durante todo el tiempo que la existencia de oro
en la reserva de la Caja Central se mantenga reducida a la proporcion
de treinta i tres i tercio por ciento o ménos del valor de los billetes
en circulacion, la Caja Central suspendera en absoluto la emision de
billetes, hasta que la proporcion de la reserva de oro, respecto de los
billetes emitidos, quede restablecida i exceda al minimum de treinta
1 tres i tercio por ciento.

12. Los billetes emitidos por la Caja Central serin créditos
privilejiados a cargo de esa institucion, i se pagaran de preferencia
sobre cualesquiera otros compromisos de la Caja Central, en moneda
de oro sellado, en su oficina principal o en cualquiera de sus sucur-
sales. En su oficina principal, la Caja Central deberd pagar sus
billetes en oro en el acto de su presentacion, en las sucursales, su
pago puede ser postergado por un tiempo pradencial, pero s6lo hasta
que la oficina principal las provea de fondos, si les faltaren. En todas
sus oficinas, la Caja Central recibird en pago, por su pleno valor nomi-

nal, los billetes de su propia emision.

13. Ser4 un deber primordial de la Caja Central el de cpifiar que
los billetes de su emision mantengan siempre su buen crédito i su
valor integro, a la par de la moneda de oro sellado establecido por
la lei.
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14. Nadie tiene obligacion de recibir los billetes d i
Central en pago de obligaciones (pagaderas en moneda de Er(l:} =

15. Sin perjuicio de lo establecido en este articulo la Caja Cen-
tral tan luego como esté organizada, i aun &ntes de iniciar éll canje
de los billetes fiscales, emitird billetes en cambio de oro que de (])-
siten en sus arcas las personas, o las oficinas fiscales, que la so]icit{;n
a razon de un franco de oro por peso, quedando por lo demas esos
billetes en condicion ignal a los otros, que emita la Caja. y

DEL SISTEMA MONETARIO

Articulo 11. 1.9 Habré cuatro clases de monedas de oro, deno-
minadas doble condor, condor, doblon i escudo, con lei de nueve
décimos de fino.

El doble condor tendrd el peso de treinta i dos gramos 25,800
cien milésimos de gramo. '

El condor tendrd el peso de diez i seis gramos 12,03 cienmilé-
simos de gramo. E

El doblon tendra el peso de seis gramos 45,161 cienmilésimos de -
gramo.

El escudo tendrd el peso de tres gramos 22,580 cienmilésimos
de gramo.

2.2 La tolerancia en fabricacion en feble i en fuerte de las mo-
nedas de oro serd un milésimo en Ia lei; i en el peso, uno por mil
en los dobles céndores 1 en los céndores, i dos por mil en los doblo-
nes 1 en los escudos,

3.0 El doble condor valdra cien pesos.

El céndor valdrd cincuenta pesos.

El doblon valdra veinte pesos.

El escudo valdrad diez pesos.

4.9 El didmetro de las monedas de oro serd el siguiente:
El doble condor ... 35 milimetros

TERLETSTe N1 T o) S 28 1d.
Elidohlen . okt 21 id.
El escudo .osasian 19 id.

5.9 En las monedas de oro que se acufien en conformidad con
esta lei se estamparan, en el anverso, el escudo nacional; 1 en el rever-
s0, el busto de la Republica, las palabras Repiblica de Chile, el valor
en letras i el afio de la amonedacion, en cifras.

6,9 La moneda de plata seguird sellindose en conformidad
con las leyes N.° 1,172 de Enero 19 de 1899 1 N.9 2,340 de Agosto 1.9
de 1910,

79 TLa moneda de vellon se acufiard en conformidad con lo
establecido en la lei N.9 1,652, de g de Marzo de 1904.
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8.0 La unidad monetaria serd el peso de oro, compuesto de
32,258 cienmilésimos de gramo de oro de nueve décimos de fino, i
equivalente a la centésima parte de un doble condor, a la vijésima
de un doblon i a la décima de un escudo, e igual tambien al franco
de oro de la Union Latina; i con &l se solucionaran todas las obliga-
ciones, salvo lo dispuesto en la lei del 10 de Setiembre de 18g2, i
las que se hubieren estipulado en pesos de oro de diez i ocho peniques
en virtud de la lei del 11 de Febrero de 1895,

0.2 Escepto la Caja Central 1 las tesorerias del Estado,
nadie estard obligado a recibir por cualquier motivo, mas de cincuen-
ta pesos en moneda de plata, o de cinco pesos en moneda de vellon.

La Caja Central cambiard por oro la moneda de plata i
la moneda de vellon que se le presente con este objeto; 1 las teso-
rerias del Estado recibiran en pago las monedas de plata i las mone-
das de vellon, cualquiera que sea el valor de las obligaciones que con
ellas se trate de solucionar.

1o, El Estado recibird, recojerd i resellard, sin cargo para el
nltimo poseedor, las piezas de moneda cuya estampa, en todo o en
parte, hubiere desaparecido, 1 las que hubieren perdido, en razon
del uso natural, cinco por mil de su peso las de oro 1 cincuenta por
mil las de plata.

Las piezas voluntariamente danadas perderdn su curso legal.

11. Los costos de amonedacion del oro son de cargo del
Estado.

La compra de pastas de oro por la Casa de Moneda se hard
sin descuento, en razon de esos costos.

rz. El Estado acunard las pastas de oro que tenga existéntes,
1, con arreglo a esta lei, las que adquiera en lo sucesivo.

13. El Estado acufiard hasta diez millones de pesos de plata

i los entregara a la Caja Central a medida que lo solicite, debiendo
esa institucion abonar su importe por su valor nominal.

14. Quedan legalizadas en Chile las siguientes monedas de oro
de las naciones que se indican i por los valores que se espresan:

) Las monedas de oro selladas por los Estados que forman la
Union Latina con valor de un peso de oro por cada franco, lira o
peseta de oro.

b) Las monedas de oro selladas por la Repiblica Arjentina
segun la lei monetaria de esa Nacion fecha Noviembre 5 de 18871,
con valor de veinticinco pesos de oro chilenos el arjentino de oro,
i de doce i medio pesos chilenos el medio arjentino.

¢) Las libras esterlinas selladas en Inglaterra i Australia i
las libras peruanas, selladas segun la lei monetaria del Pert, con valor
de veinticinco pesos, i veinte 1 dos centavos oro chileno.
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d) Las monedas alemanas de oro de veinte marcos con valor
de veinte 1 cuatro pesos i setenta centavos chilenos de oro,

¢) Las monedas de oro de Estados Unidos selladas segun la lei
monetaria de esa Nacion con valor de cinco pesos, i diez i ocho centa-
vos oro chileno por cada dollar americano.

15. Desde un ano despues que se inicie la conversion i pago de
la actual emision de billetes fiscales, el peso de oro creado por esta
lei sera la inica moneda de curso legal i de curso forzoso, por cantidad
ilimitada, que exista en Chile, salvo lo dispuesto en el inciso anterior
respecto de las monedas de oro estranjeras i salvo lo dispuesto respec-
to de la moneda de plata i de vellon, en el inciso 9.9 de este mismo
titulo.

DISPOSICIONES VARIAS

1.0 La Caja Central de Chile presentard al Presidente de la
Republica i hard publicar en el «Diario Oficialy, 1 en los demas
diarios que voluntariamente quieran hacerlo, todos los dias sibados,
un balance de saldos del Mayor hasta los dias viérnes anteriores, i
el 30 de Junio i el treinta i uno de Diciembre de cada afio un balance
completo de toda las operaciones de la Caja acompanado de la
cuenta de ganancias i pérdidas i1 de una memoria sobre las opera-
ciones del semestre ante rior.

2.9 En conformidad con lo establecido en el inciso 4. del articu-
lo 4.9 la Caja Central podrd invertir de los Fondos de Conversion
hasta la cantidad de quinientos mil pesos en su instalacion i en
atender a los primeros gastos que ocurran, debiendo dar cuenta de
esa inversion al Tribunal de Cuentas. .

3.9 Los sobrantes que resulten del canje de las emisiones ante-
riores a esta lei i todas las utilidades que obtenga la Caja en las
operaciones para que estd autorizada, prévia giccluccm_n de sus gastos
de instalacion 1 administracion 1 de la impresion de billetes, pasaran
a incrementar el fondo de reserva de la Caja.

4.9 Los derechos de esportacion, internac@on i almacenaje
fijados por las leyes de 23 de Diciembre de 1897 1 27 de Agosto de
1909, a 18 d. por peso, se pagardn en moneda de oro de curso legal
o en billetes de la Caja Central con el recargo correspondiente para
ignalar valores.

5.0 Tl Presidente de la Republica dictara el Reglamento por
el cual deber4 rejirse la Caja Central de Chile.

Articulo final. Esta lei principiara a rejir desde su promulga-

cion quedando derogado desde el 1.9 de Enero de 1915 el Articulo
1.9 de la lei N.© 2,654 de 11 de Mayo de 1912, i las demas leyes que

le fueren contrarias.
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Al redactar el proyecto que precede, i que proponemos que
reemplace al del Senado, hémos procurado conservar el mecanismo
del que objetamos, suprimiendo los articulos e incisus que consi-
deramos inaceptables e innecesarios, i por otro lado agregandole las
materias 1 los _detalles que juzgamos indispensables.

En materia tan vasta es imposible resolver todo en cuatro lacé-
nicos articulos: se corre peligro de que por falta de esplicaciones i
de disposiciones legales se vuelva todo confusion, i que fracase una
reforma tan importante i delicada por falta de la debida reglamen-
tacion.

Conviene aqui dar la razon de algunas de las disposiciones que
proponemos en el precedente proyecto.

OBSERVACIONES AL

Art. 1. Para el movimiento de tesoro con Europa i con la costa
i para las operaciones de cambio i redescuentos, es indispensable
que la Caja tenga una sucursal en Valparaiso. Es igualmente con-
veniente aprovechar la organizacion de la Caja para convertirla en
Clearing House o Bolsa de Compensaciones, para concentrar i regu-
larizar los canjes 1 liguidaciones entre los bancos.

Art. 2.9 Proponemos organizar el Consejo con un aspecto
ménos politico para dar mas garantias i para que estén representados
todos los intereses: los fiscales, los industriales, los agricolas, los
comerciales. Desgraciadamente la cosa no puede ser completa, por-
que nose vé como dar representacion a los bancos, supuesto que no
introducen capital a la institucion. Todo banco deberia contribuir
con el 10 9, de su capital para acrecentar el de la Caja, 1 tener repre-
sentacion en el Consejo. Pero juzgamos que no estan esas instituciones
en situacion de hacerlo, i que no podran disponer de los fondos nece-
sarios miéntras no venga la reorganizacion completa del sistema
bancario que en otro proyecto hemos propuesto. Por ahora tienen
sus fondos inmovilizados. No conviene tampoco el esclusivismo,
aceptando a unos i a otros no, so pretesto de que tienen poco capital.

Creemos indispensable que se estatuya sancion por actos irre-
gulares que pudieran cometerse, i habiendo sancion 1 un trabajo
delicado de mucha responsabilidad seria dificil conseguir jente com-
petente que lo desempenara sin la debida remuneracion.

Art. 3.2 Es natural, i creemos que facilitara mucho el trabajo,
el que la actual Oficina de Emision se incorpore a la Caja.

Art. 4.9 Segun las publicaciones de la prensa, los Fondos de
Conversion acumulados en Europa importan 164 millones de marcos,
que a F. 1.#%% por marco equivalen a F. 202.540,000.
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. Efectuando la conversion al tipo de g} d. {aproximado) o sea i
franco por peso, el dinero destinado a esa operacion, tendria 16ji-
camente la siguiente aplicacion:

Al pago de la emision fiscal (antigua i nueva). F. 150.800,000
A g_astgs 1 COMISIONES en Europa 1 a gastos de
instalacion i administracion en Chile de la Caja

' b 500,000
A formar el capital delaCaja ............ 50 300'000'
Al fondo de reserva ., NP e

DUy WSt e, A 1.240,000

Fs. do2.540,000

igual a la misma cifra en pesos de oro chilenos, segun el nuevo sistema
monetario propuesto,

Ya que se ha hecho sufrir tanto al pais con los desérdenes mone-
tarios impuestos por los Poderes Prblicos, ya que se le ha perjudi-
cado tanto con la depreciacion de la moneda, creemos de estricta
justicia aplicar el sobrante del Fondo de Conversion a constituir
el capital 1 la reserva, solidificar asi la institucion nacional cuya mi-
sion serd mantener para lo futuro la integridad del valor de la mone-
da 1 la estabilidad del cambio.

Hai conveniencia, por diversos motivos, en autorizar a la Caja
para mantener una parte de sus reservas en barras de oro de lei i
peso uniformes, como se practica en el comercio internacional de
tesoro.

Art. 5.9 Para concluir con las perturbaciones en el pais, es nece-
sario efectuar el pago o canje material de los billetes fiscales por mo-
neda de oro lo mas luego que sea posible. Si se pretendiera hacer
toda la operacion con moneda chilena de oro, seria imposible gjecu-
tarla dntes de dos anos, porque la simple acunacion de la moneda
requeriria todo ese tiempo dados los escasos elementos con que
cuenta la Casa de Moneda. Préviamente habria que estudiar el
disefio de la moneda i construir el cuno, lo que tambien requiere
tiempo.

Una de las ventajas de efectuar la conversion al tipo de un franca
por peso, consiste en que en Europa se puede conseguir la moneda
de oro acufiada i pronta. No seria diffcil hacer un convenio con el
Banco de Francia, endosandole o traspasindole los documentos del
Fondo de Conversion para que entregue 150 millones de francos en
moneda nueva francesa, i 50 millones en barras de oro.

Los bancos de Inglaterra i Alemania tambien tienen una cierta
proporcion de sus reservas en monedas francesas. Naturalmente
habria que pagar alguna comision 0 prima para nbterller esas faci-
lidades. Es probable que ese gravimen no pase d[i (1 9,) medio por
ciento. De todas maneras si tuviéramos que acunar la moneda en
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Chile, los gastos de amonedacion serian consi .
d'emt.;l‘ﬂ‘ g siderables, aparte de la

Insistimos en que I;L Conversion se verifique a la brevedad posi-
ble, pero que no se inicie hasta que la Caja tenga listos en Chile por
lo ménos cien millones de pesos en moneda de oro sellado, debiendo el
resto de los fondos estar enteramente disponible con el fin de que
no se perturbe la operacion por ningun motivo, i que el piblico adquie-
ra completa confianza en que la reforma monetaria es una operacion
realmente seria, La lei de 189z cometi6 el error de conceder tres
anos de plazo para efectuar la conversion. En esos tres afios sus
contrarios organizaron sus ataques e introdujeron todo jénero de
perturbaciones, Ahora es preciso no dar tiempo para nada de eso.
En cualquier réjimen fiduciario que se autorice es indispensable
suprimir en absoluto todo billete inferior a 100 pesos, para que la
moneda de oro llene todos los poros de la circulacion activa. De otra
manera la conversion no seria sino una farsa. Si fuera posible que
se desparramaran 1oo millones en poder de todos los habitantes del
pais, seria una gran ventaja. Hai que dar facilidades aun para el
atesoramiento, hasta donde alcancen los recursos de cada cnal,
mi‘ntras se le pasa el susto, i las dudas sobre la realidad de la refor-
ma i cambio de réjimen. La Caja debe tener dmplia provision de oro
para adoptar una politica bien liberal durante la operacion i no sus-
pender el canje ni por un momento una vez iniciado.

Los que dictan la lei i la ponen en practica deben ser los primeros
en manifestar tranquilidad, decision 1 confianza en el seguro éxito
de la operacion. No deben manifestar nerviosidades ni temores pueri-
les e infundados: deben dar ejemplo al publico nervioso.

Ya basta de la tonteria de que en 1898 cayd la conversion: 1o que
cay6 fué el sistema bancario, 1 para apuntalarlo sus partidarios i
amigos emitieron papel-moneda de nuevo, para prestarlo a los bancos
alz % al afio, incluyendo los bancos estranjeros. Entonces, en 1898, no
salio el oro del pais sino cuando fué espulsado por la nueva emision
de papel-moneda. Son inexactas todas las afirmaciones en contra
de esta verdad. -

Art. 6.0 Hemos reproducido lo estipulado en el proyecto del
Senado. Tenemos, sin embargo, ménos fé que el senor Yé_u’le_z en esa
estipulacion. La mas eficaz garantia para el fiel camplimiento de
los contratos estd en abstenerse de emitir papel-moneda.

Art. 7.0 En el proyecto del Senado son mui restrinjidas las
estipulaciones sobre operaciones de cambio i jiros sobre el estranjero:
que se confian a la Caja: es menester ampliarlas, introduciendo
alguna reglamentacion necesaria. _ \

Hemos combatido resueltamente la pretension de dejar en el
estranjero todo el fondo de conversion, i pagar en Chile los billetes
s6lo con letras. Pero las operaciones de cambio, por sumas pn}df;ntes
i utilizando para ese objeto los fondos de reservas, son cosa distinta.
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Iin las practicas financieras modernas todo pais tiene de reserva
sumas de alguna consideracion en letras sobre el estranjero, i saldos
a su favor en l?s. principales centros financieros. Jeneralmente esas
pperaciones estan a cargo de su principal institucion financiera. Natu-
ralmente en Chile ese papel corresponderia a la Caja Central.

Hai que tener presente lo que actualmente pasa en otros paises
aprovechar el ejemplo i la esperiencia adquirida.

«Aunque el Banco de Francia solamente conserva un valor con-
« siderable en letras sobre el estranjero (jeneralmente en moneda
esterlina) en ocasiones escepcionales, como sucedi a principios i
fines de 1907 i a fines de 19og, el papel estranjero toma parte mun
importante por conducto de los grandes bancos de Crédito en las
transacciones del mercado monetario frances. Esas instituciones
reciben letras sobre el estranjero en sus carteras i obtienen los fon-
dos necesarios redescontando libranzas del pais en el Banco de
Francia.

«Iil Reichsbank de Alemania cada dia depende mas de las varia-
ciones en la cuantia de las libranzas estranjeras en su propia cartera
i de los saldos a su favor en el estranjero. Pocos afios atras esos
valores eran de poca importancia. El cuadro que sigue manifiesta
con qué rapidez ha aumentado la parte que toman las libranzas i
los créditos estranjeros en las finanzas del Reichsbank. Los direc-
tores del Reichsbank saben que su posicion en el mercado interna-
cional de colocaciones a corto plaze no les permite fijar la tasa de
intereses del Banco i en seguida echarse a dormir para esperar los
acontecimientos.

«Existencias de letras sobre el estranjero en la cartera del Reichs-
bank (escluyendo créditos.)

A & 2 a2 8 A 5

&= B 2 2 8 2 £ A

T. m. por afio  Maximum Minimum
1895.... £ 120,000 £ 152,000 £ 100,000
1G00. . . . 1,270,000 3.540,000 160,000
T005 s 1.580,000 2.490,000 (70,000
TOahE 2.000,000 2.090,000 830,000
OO < 2.223,000 3.000,000 1.130,000
o ut HERRN 3.544,000 6.366,000 977,800
I190Q. . . . 5.362,000 7.978,000 2.824,800
{53 ol 7.032,000 8.855,000 4.803,300

dmporte de las letras sobre el estranjero en cartera i de créditos
a favor del Reichsbank en el estranjero el ultimo dia de cada afnio.

Letras Créditos Total
1906, ... £ 3.209,000 £ §93,000 £ 4.202,000
1007 - .. 1,289,000 503,000 1.702,000
1908. ... 6.457,000 1.234,000 7.601,000
1900. . .. 000,000 3.369,000 ggﬁg,(mp
TR 8,114,000 4.205,000 12.300,000

1205 & AN 7.114,000 1.430,000 8.553,000
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«Los cuadros que preceden manifiestan la creciente importancia
Fle las letras sobre el estranjero en la cartera del Reichsbank. La
importancia de las letras i de los créditos sobre el estranjero en el
sistema del Banco Austro Hingaro es mas antigua i mas conoéida.
[Esos elementos forman una importante parte de sus reservas, i es
la parte utilizada primero en tiempos de estrechez. Se estima que
en el tercer trimesire de 1911 €l Banco coloct no ménos de cuatro
millones de libras en letras pagaderas en oro a disposicion del mer-
cado Austro Hiingaro para sostener la situacion. Entye los pafses
europeos la Rusia es la que aciualmente conserva fondos mas
ltfans}derablezs en letras i en saldos a su favor en el estranjero; en
Noviembre de 1912 sumaban £ 26.630,000. Sin embargo, si se toma
en cuenta el total de sus recurses, los Bancos de los tres paises
escandinaves, Suecia, Noruega i Dinamarca tienen la proporcion
mas alta en forma de saldos a su favor en el estranjero; en Noviem-
bre de 1912 los bancos de los tres pafses en conjunto tenian £ 7 millo-
nes. ¢Cudl es el significado de esta tendencia creciente de los Ban-
cos Nacionales de Europa de mantener una parte de sus reservas
en letras i en créditos sobre el estranjero? Hemos visto que la
politica del Banco de Inglaterra de alterar a voluntad su tarifa de
descuentos es acertada, porque por medios indirectos obliga al
mercado monetario a reducir sus préstamos a corto plazo al estran-
jero i asi inclina la balanza de créditos inmediatos en favor de
Inglaterra. Esta politica indirecta es ménos practicable en paises
donde el mercado monetario es ya deudor, mas bien que acreedor,
en el mercado internacional. En esos paises una subida en la tarifa
de descuentos o de intereses no se puede contar con que produzea
el efecto deseado con rapidez. De consiguiente un procedimiento
directo tiene que ser empleado por el Banco Central. Si el mercado
monetario de ese pafs no es prestamista en el mercado internacio-
nal, el Banco Central mismo tiene que hacer ese papel de presta-
mista, hasta cierto punto. El Banco de Inglaterra presta a inter-
mediarios, quienes reteniendo letras, o de otra manera prestan al
estranjero. Una subida en la tarifa del Banco equivale a poner
presion sobre esos intermediarios para que disminuyan sus ope-
raciones.

«En paises donde el mercado monetario no estd tan desarro-
llado ni tan independiente, respecto de los paises estranjeros como
Inglaterra, el Banco Central, si quiere estar seguro, tiene que tomar
el asunto en sus propias manos, colocando fondos oportunamente
en el estranjero, los que pueden retirarse con rapidez cuando se
necesitan. Con esa reserva o provision de fondos en el estranjero
puede i debe interesarse ¢l mismo en el mercado internacional como
prestamista a corto plazo. De no hacer esto, la inica solucion =erid
tener una existencia mucho mayor de oro en Caja, lo cual seria
mucho mas costoso. El sistema moderno combina la seguridad con

« la economia. Tal como los particulares han aprendido que es mas

=

barato i no ménos seguro conservar sus reservas depositadas en sus






« bancos 1 no tenerlas en sus propias casas, asi tambien hemos entrado
« a la segunda etapa de la evolucion monetaria i las naciones estin
« aplﬁer}dmndo qite una parte de las reservas de caja de sus bancos
« puede con ventaja ser conservada en depdsito én el mercado mone-
« tario mternaclonatl. Este no es el espediente de los paises de segundo
« oOrden 0 de los paises empobrecidos; es el espediente de todos aque-
« llos paises que no han alcanz;cio la supremacia financiera, es decir,
« de los que no son banqueros internacionales. En sustancia la poli-
« tica financiera moderna consiste en que al Banco Central conserye
« una parte de sus reservas en el estranjero para poder utilizarla en
« momento oportuno s,

Estas observaciones en nada desvirtuan las objeciones que
hemos hecho a la practica que se quiere perpetuar en Chile, de con-
servar en el estranjero foda la base metalica de su sistema monetario
i sus reservas. Hemos anotado que el altimo dia de 1gr1 el Banco de
Alemania tenia £ 8.553,000 en letras i saldos sobre el estranjera.
Chile tiene todo su fondo de conversion: mas de £ 8.o00,000, es decir
una suma casi igual a la del Banco de Alemania.

Esto es sencillamente ridiculo, dada la diferencia en la impor-
tancia econémica de los dos paises. Lo razonable seria que la reserva
que hubiera en Europa a cargo de la Caja Central fuera algo como
£ 1.000,000 6 sea unos 25 6 30 millones de pesos o de francos, colocada
en forma que se pudiera disponer de ella con toda seguridad i rapidez.

Articulo 8. El articulo del proyecto del Senado referente a los
redescuentos es incompleto 1 poco practico. Hai que dejar a la Caja
mas libertad respecto de la fijacion del tipo de descuento i de la
cnantia de las comisiones, etc., para que facilmente pueda ajustarse
a las circunstancias.

Por otra parte debemos ser mul severos en cuanto a la clasi-
ficacion 1 garantias de los documentos descontables para evitar que
cualquier banco pretenda negociar letras de cobro dudeso. La con-
dicion impuesta en nuestro proyecto de que las letras que se des-
cuenten tengan fecha lejitima i veridica de por lo ménos freinta dias
anterior al redescuento, es de mucha importancia, i tiene por objeto
impedir que para hacer frente a un apuro momentaneo, 0 apremio
repentino, se intente negociar documentos de complacencia, fabri-
cados entre amigos i que no representen operaciones comerc1al§§ o
indusiriales, reales i verdaderas i que de consiguiente son de dificil
cobro. Exijiendo letras fechadas un mes ntes, se aleja mucho ese
peligro. oo ;

Se exije en el proyecto adjunto que la Caja Central se cerciore
por medio de sus propios inspectores de la buena situacion 1 solvencia
del banco solicitante antes de concederle crédio o ayuda, para saber
si su firna como endosante es o no completamente saneada. Esta
es unt condicion indispensable, que el proyecto del Senade olvida
completamente. )

Art. g. Entre las prohibiciones hemos anotado aquella de que a
la Caja le es absolutamente prohibido hacer préstamo de dinero en
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ningnna forma al Gobierno o sea al Fisco. En verdad si se permities
ran esas operaciones, en atencion a la mui conocida veracidad del
Gobierno, la existencia misma de la Caja no tendria un dia seguro,
La Caja Central tiene que ser una institucion neutral i sagrada, cuyos
fm!nlus el Estado no togque Iba]o ningun pretesto, fondos destinados
tinicamente a mantener la integridad del eirculante nacional, en el
cual el mismo Fisco recibe sus rentas, i a mantener el crédito comer-
cial de la Nacion dentro i fuera de sus fronteras.

Procediendo en esa forma i no tocando el Gobierno los dineros
de la Caja no hai ningun inconveniente por ese lado para hacer la
conversion desde luego mediante los fondos de conversion i mediante
la Caja Central, aunque las finanzas del Estado estén en desérden,
Son dos cosas separadas e independientes que no fienen para qué
mezclarse 1 que se solucionardn aparte, cada cual con sus propios
fondos 1 recursos.

Art. 10. Es en estremo deficiente la reglamentacion de la emi-
siont propia de la Caja que establece el proyecto del Senado. Hace
divisiones inuliles de las distintas emisiones, segun su objeto, pero
no adopta las precauciones indispensables sobre limitacion de las
emisiones de billetes, 1 sobre garantir de una manera razonable su
pronta i segura convertibilidad en oro en todo caso.

Hemos salvado estos inconvenientes, adoptando las practicas
i la esperiencia mas moderna en estas materias.

Hemos establecido en nuestro proyecto taimnbien que los billetes
de la Caja sean de curso voluntario i no de curso legal, ni de curso
forzoso. No hai ninguna necesidad de que sean de curse forzoso ya
que serdn recibidos en todas las oficinas fiscales, 1, ademas, es necesa-
rin dejar ese privilejio solamente a la moneda de oro: asi se arraigaria
mas solidamente el oro en Chile. Por lo demas, los billetes de la Caja
Central, no necesitarin ser de curso forzoso: su propio crédito serd
sificiente para que tengan undnime aceptacion siempre que se man-
tenga estrictamente la reglamentacion que proponemos en nuestro
proyecto.

En nuestro proyecto se establece dmpliamente la verdadera
elasticidad del circulante,seguro i convertible a oro, materia tratada
con mucha deficiencia en el proyecto del Senado. N

Art. 11. El proyecto del Senado tiene tambien la grave omision
de que no crea un nuevo sistema monetario ajustindola al tipo de
conversion que adopta. No imitemos la situacion ridicula de la Repii-
blica Arjentina, que tiene un stock enorme de oro, escesivo para sus
necesidades, encerrado en cajas de fierro, en su Caja de Conversion,
pero ningun oro en circulacion en poder del piblico! La verdadera
solidez financiera consiste en el verdadero cursa metilico, que signi-
fica que cada cual pueda usar a voluntad la moneda efectiva de oro,
o billetes, o cheques segun sus necesidades 1 conveniencias, ‘

PPara esto es indispensble tener un sistema monetario que aj uste
al tipo de conversion, con el fin de que circulen libre i simultanea-
mente los billetes convertibles, i las monedas metilicas.







En la Repiiblica Arjentina el peso de oro sellado tiene 100 centas
vos, 1¢l peso de papel se convierte en la Caja de Conversion a 44 centa-
vos. Es una falta de uniformidad que en clerta manera entorpece la
circulacion. '

Naturalmente el sistema monetario de oro que 105 es el
mismo de 1a Union Latina, supuesto que mmmm;m
sion a franco por peso. Para facilitar las operaciones por lo ménos por
algunos afos proponemos que se legalicen algunas monedas estran-
jeras. Las arjentinas de oro, que son iguales a las de 1a Union Latina,
a cnco francos por peso. Las inglesas, peruanas, alemanas i amer-
canas, a su justo 1 exacto valor en oro, segun ¢l sistema monetano
propuesto 1 segun el franco.

La meneda de plata 1 la de niquel pueden seguir sellindose segun
las leves vijentes, estableciendo silo gue esas monedas seréin conver-
tibles a oro a su presentacion, como los billetes, para evitar su redom-
dancia.

Se autoriza la cufiacion de diez millones de pesos de plata para
reemplazar los billetes de $ 11 § 2 que son algo mas de once
i se estipula que la Caja Central pagara dichos pesos de plata por su
valor nominal para que el provecho gue resulte en la amunedacion
corresponda a la Casa de Moneda.

Art. 12 Es de mucha importanca en todo pais la puliicacion
semanal de un Balance de Saldos del Mayor de sn Institocion Cen-
tral. Esta ¢s la practica moderna.

Los demas imcisos de este articulo se esplican por si mismos.

Aqui terminaria €l provecto que hemos preparado pard me:
que reemplace al del Senado, provecto que ha sido | ;
mas breve en atencion a lo vasto del asunto i 2 la diversidad de las
materias gue hai que resolver: pero queda todavia por ooniemplar
una cuestion gravisima, de la cual es imposible desentenderse: la
situacion ea que quedarian i la suerte que correrian Jos bancos chile-
nos con motnvo de la reforma monetana.

Es evidente que i se aprohara el proyecto del Senado &s seguro
que fracaserian muchos de los bancos chilenos. El tipo de conversion
a 12 pemiques, estando el cambio 2 ménos de 10, produciria retiro de
bulletes de las cajas de los bancos 5mmvaﬁﬁosaqana!lﬁ?§-
El pago d= Jos derechos de Aduana en letras de la Caja producs
tam’ien r-tiro de billetes de los bancos para destruirios. ambos
capitulos so produciria restriccion del circulante, dejando 2 los bancos
sin caja. i se toma en cuenta fambien, que, segun ese proyecto, 10
serian ausdiados con redescuentos los hancos que tuvieran MEnos
de cingo millones de capital, se colocaria 2 esas instituciones totdavia
en mayores dificultades. o, N

Si se foma en cuenta tambien que la época de transicion del r€g-
men de papel al réjimen de oro tiene forzosamente que ser de e
que habrd temores, alanmas, nerviosidades, incertidumibres, 3 aus
carse la situacion respecto de los banops. Las discusiones han sido

r
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largas, a veces dgrias, hemos tenido que soportar mil teorias absur-
das que volverdn a renacer en momentos criticos.

Dados los antecedentes que conocemos es seguro que mucha
jente querra atesorar oro al principio, tendencia que no deberd por
motivo alguno resistirse sino fomentarse, hasta que se les pase el
susto 1 hasta que la jente se convenza de que la reforma monetaria
es una realidad inamovible. La jente no depositard ni conservari
todos sus fondos en los bancos por temor de que vuelva el papel
moneda, por temor de que fracasen.

¢Qué hacer, sin perturbar el plan de la reforma monetaria?

Hai que sostener a los bancos que estén solventes.

:Como?

No se les puede proporcionar dinero fical porque el Fisco no lo
tiene: no puede ni debe empenar su crédito en beneficio de institucio-
nes particulares, 1 ademas seria imposible saber cuanto dinero se
necesitaria. No habria mas solucion que poner a los bancos, por
medio de la lei al abrigo de panicos, de apremios 1 de liquidaciones
violentas, miéntras efectian sus operaciones de redescuentos en la
Caja Central. Indicariamos que se adoptara el sistema que se practi-
cé con un buen éxito en el Canadd, 1 que propusimos en nuestro
«Proyecto de Lei de Bancoss

Con el N.© 13 deberia agregarse un articulo al proyecto que
proponemos en reemplazo del del Senado, | que seria el siguniente:

Art. 13. 1. Toda suspension de pago, por parte de un banco,
de cualquiera de sus obligaciones, a medida que vencen, sea en
moneda metdlica o en billetes fiscales, si continua durante noventa
dias consecutivos, oa intervalos durante doce meses, tambien conse- .
cutivos, constituird al banco como insolvente, 1 de hecho cesardn sus
operaciones bancarias; i su organizacion permanecerd vijente sélo
con el objeto de dar facilidades al directorio, 0 a otra autoridad legal,
para hacer efectivo el cobro de las cuotas mencionadas en los articulos
siguientes de esta lei, i para proceder a hacer cesar todas las opera-
ciones 1 transacciones del banco.

Dentro de los plazos concedidos a los bancos por este articulo,
nadie podré solicitar de los tribunales ordinarios de justicia la decla-
racion de quiebra de estas instituciones, de conformidad con los articu-
los 1325 1 1342 del Cadigo de Comercio; pero se podrd iniciar 1 conti-
nuar accion judicial en contra de ellas, por cobra de dineros u otras
obligaciones, sélo con el objeto de dejarla en estado de fallarse
mientras dicho plazo espira, i sin perjuicio de lo establecido en el
inciso 16.

2. Si por parte del banco se suspendiere el pago integro, en
moneda de oro o en billetes fiscales, de sus obligaciones, durante tres
meses despues de vencido el plazo que, en virtud del articulo prece-
dente, constituird al banco como insolvente, el directorio exijirdcuotas
especiales a los accionistas, dentro de lo establecido en sus estatutos
por las sumas que estime necesarias para la cancelacion de las deudas



A Srwdey
SR Wi,
'l, . !"IIJIJ i

' vy Tl ¢

h.:" III' o

o
q’t R

'ln.ll-‘;I L

i g
gl ]
1
I.'-‘I
- i |
X : , ‘
‘:I'T‘ F" - L0nE Nl w g

el it
(st ity e et
il = = A R s



10 b]ig_aciones del banco, s_in esperar la cobranza de deudas a favor de
éste ni la venta de sus bienes o propiedades.

_ Estas cuotas se cobrarin a intervalos de treinta dias, dando el
aviso correspondiente por lo ménos con treinta dias de anticipacion
a la fecha en que deben ser pagadas; el cobro de cualquier niimero
de cuotas podra resolverse en un solo acuerdo; ninguna de ellas podréa
uxrpder_ del veinte por ciento del valor nominal, a la par, de cada
accion, 1su pago podra exijirse en la misma forma que el de las cuotas
adeudadas sobre el capital pagado. La primera de esas cuotas podri
exijirse dentro de los diez dias despues del vencimiento de los tres
meses a que se refiere el inciso anterior.

Todo director que rehuse exijir o hacer efectivas, o niegue su
concurso para exijir o hacer efectivas las cuotas citadas en este articu-
lo, serd considerado culpable a mas de ser personalmente responsable
por los danos que pueda acarrear la falta de pago de las cuotas de que
se trata.

3. Sia causa de la insolvencia de un banco se hubiesen tomado
medidas para liquidarlo, por medio de una lei especial o jeneral al
respecto, las precitadas cuotas se exijiran en la forma prescrita para
su cobro, mediante la lei especial o jeneral del caso.

4. Al accionista que no pagare las cuotas a su vencimiento, le
serd confiscado todo derecho que pudiera tener sobre cualquiera
parte de los bienes o valores del banco, sin que por eso cese su respon-
sabilidad 1 su obligacion de pagar la cuota vencida, asi como tambien
todas las demas que se cobraren.

5. Ninguna de las preseripciones contenidas en los inecisos
precedentes alterard o disminuird las responsabilidades que ineumben
a los directores, en la forma determinada por la presente lei.

6. Las personas que, habiendo sido accionistas de un banco,
hubieren traspasado algunas de sus acciones o todas, dentro de los
sesenta dias anteriores a la suspension de pagos por parte del banco,
1 aquellas cuyas cuotas sobre el capital del banco no hubleren,sxdo
pagadas en la forma prescrita en la lei, dentro del mismo periodo,
estaran obligadas a pagar todas las cuotas sobre las acclones que hayan
poseido 0 a que se hubieren suscrito, tal como si efectivamente las
poseyeran al tiempo en que el banco suspenda sus pagos, quedando
a salvo sus derechos en contra de aquellos que en realidad las poseen
cuando ocurra la insolvencia. o

7. Cuando el directorio de un banco nacional, cnpshtuldo en
forma de sociedad anénima, o en comandita, o de sociedad colec-
tiva, informare al Presidente de la Repiblica, por correspondencia
epistolar o por telégrafo, que, por motivo de un panico o de cualquiera
otra circunstancia, la institucion que representa se.encuentlta sin
suficiente dinero en caja para hacer frente a las exijencias del publico,
a pesar de la solvencia del banco, manifestada por un informe 1 un
balance formulados hasta el dia de la presentacion, 1 solicitare
autorizacion para hacer uso del recurso legal de emitir vales para
liguidacion del banco, el Presidente de la Repriblica comisionard






inmediatamente a la Caja Central de Chile para que examine i veri-
fique el balance del banco, e informe a la brevedad posible sobre su
estado de solvencia.

8. La Caja Central de Chile podra designar sus comisionados por
telégrafo, i esos comisionados tendrédn derecho para exijir que se
les exhiban todos los libros, escrituras, contratos, documentos, libran-
zas, pagarées, titulos i demas papeles que manifiesten la situacion del
banco.

Los representantes del banco tendrin la obligacion de presentar,
espontdneamente a los comisionados dntes citados, todos los datos
que éstos necesiten; 1 cualquiera falta en el cumplimiento de este deber
sera reputada como un delito penado por la presente lei,

9. Los comisionados por la Caja Central de Chile podran consul
tar hasta cinco personas caracterizadas 1 designadas por ellos, inclu-
yendo al Presidente de la Camara de Comercio, si la hubiere en la ciu-
dad, sobre la situacion del banco 1 sobre la conveniencia de emitir
los vales a que se refiere el inciso 7; i podran tambien, si lo juzgan nece-
sario, tomar la opinion de alguno de los acreedores mas caracterizados
del banco.

Estas consultas se hardn con prudencia i con prontitud, para
llegar luego a una solucion.

El Presidente de la Repiblica, en vista del informe de la Caja
Central de Chile, resolverd lo conveniente sobre la solicitada emision
de vales; pero se si comprobaren graves irregularidades, mala admi-
nistracion o negociaciones ilegales, decretard la intervencion de la
Caja Central de Chile en la liquidacion del banco.

10. Si el banco fuere autorizado para movilizar sus valores en
cartera, mediante la emision de vales para la hguidacion del banco,
la Caja Central de Chile le entregard el niimero de vales de mil pesos i
de cien pesos que fueren necesarios, con el nombre litografiado o
impreso del banco que los haya de usar.

El costo i demas gastos anexos a la emision de esos vales serdn
reembolsados a la Caja Central de Chile, por el banco a que se destinen

11. A ningun banco se podrd autorizar para emitir vales para
la liguidacion del banco por una suma superior a sus deudas exijibles
por el ptiblico.

12. Los vales para la liguidacion del banco que fueren emiti-
dos en virtud de autorizacion especial del Presidente de la Republica,
no tendran ninguna prioridad ni preferencia para su pago, i slo se
les considerarda como substituyendo a los créditos a cargo del banco
que hubieren sido solucionados con ellos.

13. Los vales para la liguidacion del banco no tendran, en nin-

gun caso, fuerza legal como moneda fuera de las oficinas del banco
que los haya emitido, el cual serd el inico que tendra la obligacion






de recibirlos a la par i sin ningun descuento ni merma, en pago de
deudasla su favor, i de pagarlos en oro o en billetes fiscales, segun se
determinara mas adelante.

14. Los wales para la ligwidacion del banco seran entregados
a los acreedores del banco que voluntariamente los admitan o los
soliciten como una solucion provisional de sus créditos, miéntras
el banco tiene oportunidad de cobrar sus valores en cartera.

15. Las fracciones inferiores a cien pesos serdn pagadas por el
banco en moneda de oro o en billetes ficales,

_16. Los acreedores del banco que no aceptaren vales de liqui-
dacion no tendrdn accion judicial contra el banco, miéntras subsista
para éste la auterizacion para emitirlos.

17 Los wales para la liquidacion del banco sin perjuicio de lo
establecido en ‘el inciso 13, serdn retirados de la circulacion por el
banco que los haya emitido por sorteo i pagandolos a la par, a medida
que tenga fondos disponibles, '

Dichos fondos disponibles se dedicardn, en igual proporcion,
al pago de los créditos subsistentes a cargo del banco, i a los vales
para la liquidacion del banco que representan la parte de los créditos
del mismo jénero ya retirados.

Los wales para la higuidacion del banco ganarin un interesd
un centavo por cada cien pesos i por cada dia, contados desde la
fecha de su emision.

18. Los vales para la liguidacion del banco que el emisor fue-
re retirando de la circulacion serdn cancelados, i en ningun caso
seran emitidos de nuevo.

La contravencion a lo dispuesto en este articulo serd considerada
como delito por violacion de la presente lei,

1g. Terminada la liquidacion del banco, los vales cancelados
de que hubiere hecho uso para su liquidacion serdn destruidos, con
intervencion de la Caja Central de Chile, dejdndose constancia, en.
un acta, de esa destruccion.

20. La Caja Central de Chile ordenara la fabricacion de la can-
tidad suficiente de vales para la liguidacion del banco, de los tipos de
1,000 i de Too pesos, con el nombre del banco i la fecha en blanco;
i los conservard en sus propias bovedas, con el fin de que estén listos
para ser usados en conformidad con esta lei, si llega el caso.

21. Los bancos que hubieran practicado su liquidacion en con-
formidad a lo prescrito en este articulo, quedando en solvencia i
salvando su capital integro, podrin iniciar de nuevo sus operaciones,
con la debida autorizacion del Presidente de la Repiiblica, quien,
para concederla, sometard al banco a un nuevo examen por conducto
de la Caja Central de Chile.
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Si el banco hubiere perdido una parte de su capital exijira su
reintegro, a prorrata, a sus accionistas o socios, dntes de solicitar
autorizacion para iniciar de nuevo sus operaciones, dejando clara-
mente establecido que se restablece para los accionistas la situacion
de responsabilidad fijada en la lei.

Hemos terminado la tarea i sélo nos resta insistir de nuevo en
que la conversion se haga de una manera séria i honrada, pagando
materialmente en oro los billetes que el piiblico quiera cobrar. Aque-
llo de pretender pagar los billetes sélo en letras sobre Europa
seria un gran error, porque cualquier dia con cualquier pretesto
pueden declarar otra vez inconvertibles los billetes 1 dejar al ptiblico
burlado, produciendo una nueva i enorme depreciacion en el papel,
Ya conocemos nuestra tierra!

Aquello de obstinarse en no entregar el Fondo de Conversion a
sus duenos, los tenedores de los billetes, o a la Institucion en Chile
que se haga cargo de su pago, i dejarlo todo eternamente en Europa
corriendo el riesgo de que con una posible conflagracion europea se
vuelva sal 1 agua, burlando asi tambien a los tenedores de los billetes
en Chile, es sencillamente una insensatez.

AcusTIN Ross.

Vidia del Mar, Febrero 25 de 1914.













