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PROLOGO

Al entregar á la publicidad estos apuntes económicos, que lie 
escrilo con el mejor espíritu, debo declarar que el iinico móvil que 
me guía como chileno es, contribuir aunque sea cou uu grano de 
arena, á esclarecer y hacer ver <á nuestras clases dirigentes y á la 
juventud en especial, con cifras y hechos fehacientes, las funestas 
consecuencias del régimen vigente de curso forzoso que aniquila el 
desarrollo comercial é industrial de la República.

Si el país no prospera como debiera, no es porque sean malas 
nuestras leyes — como dicen algunos para justificar su indolencia,
— sino porque los poderosos quebrantan las leyes en Chile, sin el 
menor escrúpulo.

Los que creen que el actual estado de cosas en Chile es irreme­
diable, por cuanto no es posible luchar contra la política dominante, 
se engañan unos á otros ; y, al mirar la cosa pública con desdén, 
sólo prueban con ello no tener suficiente patriotismo.

JORJE Hórmakn.

París, Abril de 1910.
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EL CURSO FORZOSO EN CHILE

LA MONEDA SANA

Si hay algo que debe preocupar la atención de los Poderes 
l’úhlicos en Chile es, ante todo, la solución del problema 
económico.

Gruesos volúm enes y miles de colum nas de diario han 
visto la luz piiblica tratando de lleno la cuestión económica y 
la conversión metálica bajo sus d istin tas fases.

Nuestros más em inentes banqueros y estadistas han emi­
tido su opinión á este respecto, y  todos á una voz han llegado 
á la conclusión definitiva, que lo que más conviene al desen­
volvimiento de los negocios del país, es el cambio fijo, lo 
que sólo se obtiene m ediante la im plantación del régim en 
metálico.

No han faltado, sin em bargo, voces autorizadas que han 
pregonado en repetidas ocasiones, que el regim en fiduciario 
(que nos agobia desde hace tre in ta  años y  que concluirá por 
abatir las fuerzas más vitales del pais), lejos de acarrearnos 
un mal, nos produce aparente bienestar.

A fortunadam ente son los menos y quizás no estoy errado
1



al afirm ar que así lo estim an exclusivam ente algunos agri­
cultores y agiotistas por conveniencia propia.

El que suscribe ha tenido tam bién ocasión de d ise rta r lar­
gam ente sobre cuestión tan p a lp itan te , com batiendo con 
poderosas razones el funesto régim en fiduciario y toda nueva 
em isión de papel moneda.

Em pero, como dice gráficam ente el Doctor ,T. Valdés Cange 
en sus cartas dirigidas en Julio do 1909 al Excelentísimo 
Señor Pedro Montt, sobre la crisis moral de Chile en sus 
relaciones con el problema económico de la conversión metá­
lica, la falta de valor moral es el síntom a más alarm ante 
de esta sociedad enferm a.

Á decir verdad, nuestras clases d irigentes, nuestros hom­
bres de Gobierno, se han dejado a rras tra r en más de una 
ocasión por la corriente, sancionando con su voz y voto, 
nuevas em isiones de papel moneda del todo superfluas y más 
bien perjudiciales para los negocios en general y para des­
crédito del país.

Si bien duran te la Presidencia de Don Aníbal P in to , el 
Congreso, por causas anorm ales, se vió en la dura necesidad 
de dictar la ley de 23 de Julio 1878 que declaró inconverti­
bles los billetes bancarios hasta el 31 de Agosto de 1879, y 
que para hacer frente á los crecidos gastos de la guerra  contra 
el Perú y BoUvia, i'uó posteriorm ente preciso aum entar la 
em isión á S 28.000.000 (1) ; esto de n inguna m anera justi-

%
fica la actitud asumida por los gobiernos posteriores, tanto 
más después de haber salido triunfantes de aquella memora­
ble jo rnada.

Fuerza es confesar, que nuestros gobernantes en materias

(1) L ey de 10 d e  A bril de .1879. —  A utorizó un a o m is ió n  d e  se is  m i­
llo n e s  d e  p e s o s .

Ley de 2G d e  A g o sto  de 1 8 7 9 . —  A utorizó  u n a  e m is ió n  de o íro s  seis  
m illo n e s  d e  p e s o s .

2  CURSO FOEZOSO



económicas —  como se verá más adelante —  han desqui­
ciado toda oportunidad propicia para abolir el curso forzoso.

Preciso es decirlo en alta voz, si Chile aun no ha vuelto al 
régimen metálico, no es porque no haya podido hacerlo, sino 
porque el Poder Legislativo no ha querido hacerlo.

El régim en del Papel Moneda obra en los negocios y en 
la moralidad de los hom bres en sentido opuesto al régim en 
metálico.

El régim en metálico nivela de por sí todos los negocios 
de un paísá su justo  lím ite; es decir,nu  perm ite á los Gobier­
nos, ni á los Bancos, ni á los particulares á salirse de un  
cierto marco, que les fija la potencia financiera del pais 
mismo.

Para explicarm e con más claridad diré que, si las cose­
chas de un país son abundantes, si las industrias y los 
negocios son prósperos, de mayores créditos podrá disponer 
y, por consiguiente, mayores negocios podrá em prender.

Y por la inversa, si las cosechas son escasas, si sus pro­
ductos de exportación sufren fuertes quebrantos, si las 
industrias no prosperan, si sus negocios se resienten por 
una crisis cualquiera, el crédito del país se m inora de hecho 
y lógicamente tiene que restring ir sus operaciones com er­
ciales tem poralm ente.

En otras palabras, cuando la balanza comercial y econó­
mica de un país le es adversa, subsistiendo el régim en metá­
lico y no teniendo créditos de qué valerse en el Exterior, tiene 
forzosamente que saldar sus saldos internacionales con mo­
neda efectiva.

En casos sem ejantes, viéndolos Bancos dism inuir su encaje 
metálico en relación con los depósitos, se ven en la obliga­
ción de re strin g ir los créditos y las operaciones de des­
cuentos, lo que se traduce en una súbita alza de la tasa de 
intereses.

LA MONEDA SANA d



CURSO FORZOSO

Quien tiene ocasión de oijservar de cerca la tasa de in te­
reses que fijan los grandes Bancos en Londres, París, Berlín, 
Nueva York y demás capitales, habrán visto las enormes 
oscilaciones que suele experim entar la tasa de intereses en 
los mercados europeos.

Cuando en Ing laterra, por ejemplo, se produce una cri­
sis cualquiera, el prim ero que toca la voz de alarm a, es el 
m ism o «Bank of England», que sin vacilar, sube su tasa de 
intereses de 2 0 /0  á S 0 /0  y á 8 0 /ü  y m ás, si es preciso.

Como es lógico, más subido es el interés bancario, más se 
dificultan los negocios : en buena cuenta, las operaciones 
comerciales se restringen y se reducen á la fuerza, se imposi­
bilitan en parte si se quiere m om entáneam ente, pero, se evita 
que la moneda metálica se exporte en cantidades excesivas, 
que puedan hacer zozobrar á los Bancos en un momento 
dado.

Así proceden los grandes Bancos en Europa, evitando de 
esta m anera mayores desgracias comerciales.

Estas alzas repentinas que se producen de tarde en tarde 
en los mercados europeos, son fijadas generalm ente por el 
« Bank of England» y son, en sum a, medidas de prudencia, 
medidas de previsión, que obedecen siem pre á causas deter­
m inadas.

En m aterias de finanzas, la práctica ha venido á dem ostrar 
que estas alzas y bajas de la tasa de intereses, no sólo son 
inevitables, sino que son indispensables para la buena m ar­
cha de los negocios públicos y particulares.

I.os Bancos deben cuidar siem pre que el encaje metálico 
guarde cierta relación con los depósitos y con la em isión de 
billetes convertibles en oro á su presentación ; y, por las 
antedichas razones, están los Bancos obligados á operar con 
cautela y  con las garantías necesarias, todo en relación con 
sus propios capitales y créditos.



LA. MONEDA SANA

Los negocios se em prenden asi sobre bases só lid as ; el 
juego de bolsa se d ificu lta ; las operaciones aleatorias de 
cambio quedan restring idas á su justo  lim ite; el trabajo 
honrado surge con m ayor actividad. En conclusión, la mora­
lidad, en el desenvolvim iento de los negocios, se impone de 
hecho.

Los empleados que viven de rentas y  sueldos fijos, no ven 
m inorarse súbitam ente sus entradas ; las viudas que invier­
ten sus haberes en bonos hipotecarios, no se ven defrau­
dadas en sus legítimos in te reses; el operario que gana su 
jornal con el sudor de su frente, recibe el justo  precio por su 
trabajo.

Las clases d irigentes, los hom bres honrados aúnan sus 
esfuerzos para levantar el nivel moral de la sociedad y del 
pueblo.

Los capitales extranjeros afluyen al pais en cantidad ap re- 
ciable, en busca de buenas inversiones, produciendo asi baja 
en la tasa de intereses.

¡ Se alienta el ahorro 1
Tales son los beneficios y ventajas evidentes que trae con­

sigo la moneda sana, el régim en metálico que subsiste en 
todos los países más adelantados y cuyos gobiernos tienen 
verdaderas nociones de sus deberes cívicos.

Veamos ahora el reverso de la medalla, sea las consecuen- < 
cías funestas del régim en fiduciario subsistente en Chile.



II

LA MONEDA AVERIADA

El régim en fiduciario obra en los negocios en el sen tido  
opuesto al régimen m etálico; y, lo que es peor, corrompe 
gradualm ente la moralidad de los hom bres y pervierte el 
criterio de las gentes y de la sociedad entera.

Todos lo sabemos y  nadie ignora los terribles estragos 
que han causado las continuadas emisiones de papel moneda 
en Chile en todas las esferas sociales.

Empero, no faltan algunos m agnates que opinan diam e­
tralm ente opuesto, por cuanto el mismo régim en fiduciario, 
se ha encargado de hacerles ver su conveniencia en mantener 
indefinidam ente un estado de cosas, que está en pugna con 
los intereses generales de la nación.

Hemos podido observar prácticam ente en los años 1907 á 
1908 que m ientras más fuerte azotaba la crisis en los Esta­
dos Unidos de Norte América y en Europa, el Banco de 
Ing laterra  se veia en el caso de sub ir la tasa de intereses de 
f) 0 /0  al 8 0/0, en cambio én Chile los intereses seguían esta­
cionarios al 7 0 /0 ;  es decir, según la creencia de muchos, 
estábamos en el mejor de los mundos.



Si bien el régim en metálico hace las veces de un regulador 
en la m archa de los negocios, el régim en fiduciario por la 
inversa propende á la expansión ficticia de todos los ne­
gocios, y m ayores son las em isiones de papel moneda, 
mayores calamidades acarrea consigo y más difícil es su 
abolición.

Esto cae de su propio peso; no necesita g randes expli­
caciones, por cuanto produce un desequilibrio, una abun­
dancia de circulante que los negocios del país no requieren ; 
los Bancos á fin de no tener el dinero ocioso en sus arcas, lo 
facilitan á los particulares, sin m ayores garantías, á bajo 
interés; y éstos á su vez, no teniendo en qué invertir venta­
josamente sum as tan cuantiosas, se lanzan en toda clase de 
empresas, todas á cual más descabelladas.

Considero superfluo relatar aquí los grandes negociados 
que á su tiempo surgieron en Francia y en los Estados Uni­
dos de Norte América, durante el régim en fiduciario, con los 
famosos <s assignats » y « greenbacks » respectivam ente y 
que pusieron en serios peligros á sus mejores instituciones 
de crédito.

La emisión de curso forzoso ascendió en Francia en 1707 
á la estupenda suma de cuarenta mil millones de francos 
aproximadamente, y el descrédito cundió de tal m anera, que 
fué preciso quebrar las planchas públicam ente para dar con­
fianza al público, que no se harían nuevas em isiones de papel 
moneda.

Nada diré de la bancarrota general que produjo el papel 
moneda en el Perú, que después de haber bajado su poder de 
compra á medio penique, fué repudiado. La moneda metálica 
surgió por sí sola, entre lastim eros gem idos, quedando la 
sociedad entera y todo un pueblo hundido en la más espan­
tosa miseria.

Las tremendas crisis que aquejan á tantas otras Bepúblicas

LA MONEDA AVERIADA 7



Sudam ericanas, entre otras Colombia, se deben exclusiva­
mente á sus enorm es em isiones de papel m oneda.

¡Y decir que ante estos espectáculos vergonzosos, que 
hemos presenciado desde cerca, no haya hom bres patriotas 
en Chile que tengan el coraje y valor moral suficientes para 
lucharcon tra  un estado de cosas que noscubre, ante lospaises 
civilizados, con un m anto de ignom inia y de vergüenza!

Triste es decirlo, pero la pendiente eu que nos hemos colo­
cado con las continuadas em isiones de papel moneda en 
Chile, es por demás resbaladiza, porque desde que la mayo­
ría del Congreso Nacional la form an los señores hacendados
—  quienes se benefician á todas luces con el régimen 
vigente, —  ¿quién nos garantiza que después que baje de la 
Presidencia el Excelentísimo Señor Pedro Montt, no soI)re- 
vengan nuevas y abundantes emisiones de papel m oneda?

El régim en fiduciario pervierte á tal extremo el criterio de 
los hom bres, que los más codiciosos hablan hasta con con­
vencim iento, que el régim en fiduciario beneficia al país y 
piden á toda voz más papel moneda.

Afortunadam ente, la em isión total existente en Chile, ascen­
dente á S ISO.000.000, si bien es excesiva, no es quizás una 
enorm idad, en atención al increm ento de los negocios del 
país; y  digo, afortunadam ente, por cuanto si la emisión 
ascendiera á $ 300.000.000, el cambio internacional habría 
bajado ya á m enos de cuatro peniques ; es decir, habríamos 
llegado tiempo ha al borde del abismo.

No obstante, afirman esos caballeros, que el país está prós­
pero como nunca y que su comercio y  sus industrias ade­
lan tan  bien.

En realidad, según la Estadística Comercial de la Repú­
blica, el comercio internacional que ascendió en 1901 á 
S 311.145.742, ascendió en 1908 á S 586 .413 .241; es decir, 
aum entó en siete años en 88.46 0 /0 .

o  CURSO FORZOSO



Sin em bargo, preciso es tener presente, que este aum ento 
se debe en su m ayor parte á la exportación de salitre  que en 
ese periodo contribuyó con un aum ento de S l io .0 0 o .272.

Ahora bien, ¿ han pensado acaso nuestros legisladores, 
cuánto mayor habría sido este aum ento, si nuestras finanzas 
estuvieran cim entadas sobre bases sólidas ?

Mientras las repúblicas vecinas de A rgentina y Brasil han 
logrado regular sus finanzas, nosotros los chilenos, nos 
reservamos el privilegio de dem ostrar al mundo civilizado, 
que aun no nos ha llegado la hora de cordura y que prefe­
rimos seguir viviendo de expedientes y en eterno jaleo, que 
nos brinda el régim en del papel moneda.

Los Bancos facilitan el dinero con largueza : preciso es 
repartir dividendos de diez por ciento sem estralm ente á sus ac­
cionistas, que son m ayorm ente deudores de los mismos Bancos.

Se lanzan en dos años sociedades anónim as por valor de 
$ 600.000 .000; negocios efímeros, estupendos y poco lim ­
pios, que sólo los conciben sus organizadores. Si éstos se 
encuentran en regiones apartadas, cuyos lugares nadie conoce, 
ni de nom bre, más fácil colocación tienen las acciones y 
mayores son las expectativas de lucro.

Todo el dinero se hace poco para tantas em presas nuevas : 
se requiere una nueva emisión de papel moneda para que el 

• país surja.
¡Los incautos m ueren al pie del cañón sin darse cuenta 

cabal de lo que pasa!
Las operaciones bursátiles aum entan de día en día; son diez 

veces m ayores que antes, es decir, por cada £  10.000 de 
negocios efectivos, se efectúan transacciones por valor de 
£ 100.000.

El cambio sube y baja de un día para otrcj un penique 
hasta penique y m edio; es decir, experim enta diferencias de 
10 0 /0  ó 15 0 /0  en pocas horas.

LA MONEDA AVERIADA 9



Y, á la sombra de esta especulación desenfrenada, no sólo 
viven cientos de corredores, sino miles de jóvenes de la alta 
sociedad, que hoy dia están en la bonanza —  que celebran 
con sendas copas de ch a m p a ñ a ; —  m añana están en la 
m iseria y á fin de salvar aprem iantes compromisos de honor, 
ó bien roban á sus padres ó bien se suicidan.

¡ En esta atm ósfera m alsana se educan nuestros h ijo s !
El nivel moral decae visiblem ente y la corrupción invade 

todas las clases sociales. La sociedad entera se desmoraliza.
El colono em igra antes de perder sus escasos ahorros. Se 

hace imposible la inm igración que tan to  hemos m enester.
El capital extranjero huye del país.
El papel moneda prolonga y agrava las crisis, porque sus 

emisiones facilitando el uso del crédito, fom entan la espe­
culación desenfrenadam ente.

Las viudas, los empleados públicos, el personal jurídico y 
los servidores de la Patria que perciben rentas lijas, viven 
perennem ente en la indigencia.

Así por ejemplo, un m inistro  de la Corte de Apelaciones 
de Santiago ganaba en el año IS IS  un sueldo de S 4.500 oro 
de 43 peniques que, convertidos en oro de 18 peniques, repre­
sentan S H .2 S 0 . En el año 1895 se les fijó un sueldo de 
S 9.000 oro de 18 peniques y desde 1908 á esta parte perci­
ben los señores m inistros un sueldo deS  12.000, billetes, sea- 
S 6.000 oro reducidos al cambio de nueve peniques, ó 
8 8.000 oro reducidos al cambio de doce peniques.

Basta con estos datos precedentes que pueden aplicarse á 
todos los aum entos de sueldos que han tenido los empleados 
públicos en Chile en general, para establecer, sin lugar á 
(ludas, que hoy día ganan bastante menos que hac'í treinta 
y cinco años, cuando había mucho menos exigencias sociales.

He ahí, en pocas palabras, las funestas consecuencias del 
papel moneda.

J o CÜRSO FORZOSO



I l l

EL nÉGIMEN METÁLICO DURANTE LOS AÑOS 1895 Á 1898

Terminada la sangrien ta  revo lucionen  Agosto de 1891, 
subió á la Presidencia el Excelentísimo Señor Jorge Montt.

El país no sólo había sufrido políticam ente grandes tras­
tornos, sino que todos sus negocios é industrias habían expe­
rimentado una m arcada paralización; y, como era lógico y 
natural, bastó el prim er grito de alarm a (el 1 de Enero de 
189I)para que el capital europeo huyera á pasos gigantescos 
para nos volver quizás más al pais.

El cambio internacional —  fiel baróm etro de la situación 
económica del país —  no tardó en bajar en el trascurso  de 
seis m eses,es decir,en  el prim er sem estre de 1891, desde 22 
peniques á lo  peniques, tipo de cambio que en aquel entonces 
jam ás no hubiésemos soñado.

Esta cotización basada sobre el antiguo peso do 45 peni­
ques equivalía á un recargo de 200 0 /0  sobre el oro y no 
podía menos que causar ju stas  zozobras á los hom bres honra­
dos de trabajo.

Restablecida la paz interna del país, sus negocios se nor­
malizaron ; renació súbitam ente la confianza ante nacionales



y  extran jeros y el cambio volvió á subir paulatinamente 
hasta llegar á 21 1 /2  peniques en 1892.

Ya en el año 1887 (1) el Congreso había dictado la primera 
ley encam inada á re tira r los billetes de curso forzoso exis­
tentes desde el año 1878.

Y, convencido el Exceh'ntísim o Señor Jorge Montt del 
descrédito y  de las hondas perturbaciones que causaba al país 
el régim en fiduciario, desde que subió á la P rim era Magis­
tra tu ra , uno de sus grandes anhelos fué de dar al país una 
moneda sana.

Cracias, pues, á su iniciativa, se pasó luego á tra ta r en 
las Cámaras la solución del problema económico, y después 
de un maduro estudio, se llegó á la conclusión, que habién­
dose creado en el trascurso de los años tantos nuevos inte­
reses á la sombra del papel moneda, no era ya posible 
desentenderse de estas c ircunstancias; y ,e n  consecuencia, se 
consideró injustificado pretender hacer la conversión metá­
lica sobre la base de nuestro  antiguo peso de 43 peniques.

Las leyes de 2C de Noviembre de 1892 (2) y de 31 de 
Mayo de 1893 (3) fijaron filialmente que la conversión se efec­
tuaría  el 1 .” de Julio de 1896 en pesos da oro de 24 peniques 
y  en pesos de plata de 20 gram os.

Circunstancias diversas, en tre  otras, el propio cercena­
m iento de la moneda de 43 á 24 peniques; los crecidos gas­
tos y despilfarros inherentes á la m ism a revolución ; la con-
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( t )  D esd e  e l 1 .“ de E n ero  d e  18 8 7  d eb ía  in c in erarse  m en su a lm en te  la 
su m a  d e  c ien  rail p e so s  b il le te s  lis c a le s , h asta  red ucir  la  e m is ió n  á diez 
y  o ch o  m illo n e s  d e  p e so s .

(2) C am bió e l s istem a  m on etario  adop tado  en  IS .'jl, q u e ten ía  por base  
e l p e s o  ele 45  p e n iq u e s ;y  e n  su  lu g a r  e sta b lec ió  un m iev o  sistem a  
b a sa d o  en  el p e so  de oro  d e  24  p e n iq u es , que serv ir ía  para  so lucionar  
tod as la s  o b lig a c io n es , sa lv o  lim ita d a s e x ce p c io n es .

(3^ D esd e  e l 31 de D ic iem b re  d e  1899 cad a  p e so  p a p e l ten d ría  un  
v a lo r  d e  un p e so  de p la ta  d e  2.S g r a m o s  y  seria  can jead o  p o r  e se  va lor,



siguiente desconfianza que estas leyes produjeron en Europa, 
iiicieron bajar forzosam ente en los años venideros el cambio 
internacional á m enos de 12 peniques, y ante circunstancias 
tan agravantes y vergonzosas, el Congreso en 1893 hacía 
saber solem nem ente al país, que á fin de no herir intereses 
de terceros, se veía en la alternativa ó bien de postergar la 
conversión para m ejor oportunidad, ó bien era llegado el 
caso de reducir el tipo de conversión para el retiro de los 
billetes de curso forzoso.

Si bien el tipo de Í24 peniques no había levantado mayores 
protestas de parte del público, en cambio el nuevo tipo pro­
puesto de 18 peniques, dió origen á acalorados debates en 
las Cámaras y en la Prensa, por cuanto muchos estim aban 
con sobrada razón, que esta enorm e quita que se concedía al 
Estado para el rescate de sus billetes, era del todo in justifi­
cada y sentaba un precedente funesto.

Lo cierto es, que la enorm e depreciación de la moneda y 
las grandes obras públicas que había em prendido el Go­
bierno del Excelentísimo Señor José Manuel Balmaceda, 
habían producido en el trascurso de los años una sensible 
alza en los salarios y  jo rnales; por tanto, los señores hacen­
dados que — en aquel entonces como hoy en día —  form an 
la m ayoría del Congreso, viéndose defraudados en sus inte­
reses optaron lógicam ente por el tipo más bajo y no faltaron 
aun voces en la Cámara de Diputados que propusieron se
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con la  m o n ed a  m etá lica  e sta b lec id a  en  18 9 2 . ( l í l  o b jeto  d e  e sta  d is p o s i­
ción fu é pa liar  e l cercen am ien to  m on etario  decretad o  por la  le y  d e  1 8 í) í .)

O rdenó form ar un  fon d o  d e  con versión  : con  e l produ cto  de lo s  d e r e -  
clios d e  in tern ación  p a g a d er o s  en  oro ; £  l.iiOO.OOO, q u e se  ton iariím  d el 
precio de sa litreras q u e h ab ía  o rd en ad o  en ajen ar  la  le y  d e  26  de E n ero  
de 1893 y con  la  p la ta  ad([uiri(la con a rre g lo  á la  le y  de iS S I .

D isp u so , co n  relación  á lo s  d er ec h o s  de ad u a n a , q n e  se  p agara  en oro  
sólo  e l 2ü 0 /0  d e  lo s  co rre sp o n d ien tes  á la  in tern a c ió n  de 1891 y  189.o.

E l 1.» de E n ero  de 1897, e l p a p el m on ed a  d eja r ía  d e te n e r  curso forzoso .



rebajara el tipo de conversión á razón de 16 peniques por 
peso.

El Excelentísimo Señor Jorge Montt por su parte, anhe­
laba vivam ente dar al país una moneda sana y, después de 
interm inables discusiones, se dictó por fin la ley de 11 de 
Febrero de 189S (1) que ponía fin á esta controversia.

Se redujo el tipo de conversión á  18 peniques, anticipando 
á la vez la fecha de la conversión para el 1.° de Junio 
de 1895.

Los agricultores aceptaron esta transacción mal de su 
g rado ; y si bien esta segunda quita de otros seis peniques 
por peso, era difam atoria para el Estado, la m inoría del Con­
greso, los llamados « oreros », ante la alternativa de pos­
tergar indefinidam ente la conversión, hubo de doblegarse y 
elegir en tre  dos m ales, el m enor.

Al discutirse la referida ley, el cambio fluctuaba alrededor 
de 13 y 14 peniques; y una vez aprobada en am bas cámaras, el 
cambio subió en seguida á 16 peniques, hasta alcanzar pronto 
el tipo fijado por la ley, por cuanto ya nadie desconfiaba que 
la conversión era un hecho indefectible.

El comercio estaba de plácemes. Después de tantas angus­
tias y zozobras pasaba á disfru tar de una moneda de valor fijo 
para sus transacciones diarias.

Los empleados y las personas en general que viven de 
pensiones y rentas fijas, recibieron aquella ley con verdadero 
júbilo , pues com prendían perfectamente que la valoración de 
la moneda equivale á una consiguiente rebaja de precios en 
los alquileres y en los artículos de consumo, en beneficio de 
todos.
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í  1) E sta  ley  creó tres c la se s  d e  m o n ed a  d e  oro  : e l c ó n d o r  d e  S 20; 
d  d o b ló n  de S  10 , y  e l e sc u d o  de S  5 ;  y cuatro c la se s  d e  m o n ed a  de 
p la ta  : e l j)Cfo de 20  g r a m o s  d e  IDO cen ta v o s , y  la s  otras d e  2 0 , 10 y 
i) c en ta v o s .



F.a conversión metálica era un hecho consumado con el 
aplauso unánim e de todo el pueblo, ¡ á pesar de haberse 
reducido el tipo de conversión á l8  peniques!

Para alcanzar este fin, habia sido preciso lib rar una ver­
dadera batalla y, sin ofender á nadie, séame permitido estam ­
par aquí, que este triunfo  correspondió en prim era línea al 
Excelentísimo Sefior Jorje Montt.

Gracias á su firme voluntad, constancia y tenacidad, pudo 
el Señor Montt poner térm ino á una situación angustiosa, á 
un estado de cosas que ya en aquellos años había pervertido 
por completo el criterio de nuestros hom bres públicos.

Los negocios é industrias del país se reanim aron y siguie­
ron su curso norm al.

No tardó, sin em bargo, en hacerse sen tir pronto una sorda 
protesta de parte de algunos agricultores, m ineros arruinados 
y especuladores inconscientes de bolsa.

Los hacendados que habían obtenido en años anteriores 
pingües ganancias, realizando sus cosechas á precios nunca 
vistos, basados sobre cambios de once y doce peniques, veían 
ahora con asom bro que la hacienda ya no producía los m is­
mos beneficios.

Sus préstam os hipotecarios no habían sido amortizados en
lo más m ínimo, luego debían serv ir á las instituciones de 
crédito los mismos intereses sem estrales que en años an te­
riores.

Todos los productos de la hacienda se vendían, según 
ellos, á vil precio; y no pudiendo darse ya la vida holgada de 
los últim os años, protestaban en voz alta en contra del régi­
men metálico.

¡Había sonado la hora, en que las deudas se pagaban con 
la misma buena moneda que percibían por sus productos !

Los Bancos nacionales fusionados, por su parte, á fin de 
resguardar su encaje metálico, se vieron obligados á res­
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tr in g ir sus créditos y  hubo un m om ento en que debieron 
lom ar medidas enérgicas á este respecto.

El Banco de Chile y las demás instituciones de crédito 
pasaron una nota circular á su clientela, reduciendo y canco- 
lando algunos créditos.

El comercio de Valparaíso respondió pronto á aquel llama­
m iento, pero los agricultores, eternam ente endeudados, sin 
tener reserva alguna de qué disponer, apenas si podían servir 
á su debido vencim iento los intereses de sus obligaciones 
contraídas.

Muchos se vieron obligados á vender sus anim ales á bajo 
precio, y este fué un motivo más para em prender una cam­
paña activa para desacreditar el régim en metálico y sembrar 
desconfianzas contra los m ism os Bancos que les daban cré­
ditos.

Los Bancos alem anes, sea el Banco alemán Transatlántico 
y el Banco Chile y Alemania, atraídos por el régim en metá­
lico, se establecieron en aquellos años en Chile y abrieron 
sus puertas al comercio y á los industriales ; no así á los 
agricultores que estaban demasiado endeudados para conce­
derles m ayores facilidades de crédito.

La ola de descontento tom aba pues cada día m ayores pro­
porciones y sólo entonces vinieron los agricultores á com­
prender su verdadera situación.

Ellos, que duran te largos diez y siete años habían usufruc­
tuado de las prim icias que les dispensaba el régim en fidu­
ciario, se consideraban por de pronto ahorcados.

Los más endeudados hubieron de capitular y muchas 
haciendas pasaron á mejores m anos.

Esto fué para los agricultores el colmo de la situación; 
no había tiempo que perder y em prendieron entonces una 
guerra  ab ierta  contra la conversión metálica para ver modo 
de derribarla.
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Mientras em puñaba el mando suprem o el Excelentisim o 
Señor Jorge M ontt, no había nada que tem er y con general 
estupor de los señores hacendados, el oro circulaba sin  tro­
piezo de n inguna especie, como circula en todos los países 
donde hay buenas finanzas y que cuentan con gobiernos fuer­
tes y estables.

Muchos especuladores de bolsa y agiotistas de oficio, por 
su parte, no podían ya especular más en la baja del cambio 
y en la alza de acciones de sociedades anónim as, y se veían 
por lo tanto obligados á buscarse la vida en negocios más 
serios y menos lucrativos.

En estas condiciones dejaba el mando suprem o el Exce­
lentísim o Señor Jorge Montt en 189G, sucediéndole en la 
Presidencia el Excelentísimo Señor Federico Errázuriz.

El parlam entarism o — único fruto de la revolución — 
imperaba cada día m ás y más en los círculos de gobierno : 
se diseñaba la era de los m inisterios de rotación perenne!

Los señores hacendados contando con un Gobierno menos 
fuerte que el an terio r, creyeron llegado el m om ento de 
obrar.

Á, pesar de los protocolos firmados con la República Argen­
tina,que eran prenda segura de paz internacional, se comenzó 
á ag itar ds una m anera insensata la opinión pública en 
contra de nuestros vecinos, y se autorizaba al Gobierno para 
invertir £ 500.000, en elementos bélicos (1).

Los « papeleros » y agiotistas redoblaban á la vez la pro­
paganda en contra de los Bancos — todos los cuales estaban 
en completa solvencia — pero fué tal la desconfianza que se

(1 ) S e s ió n  sec re ta  d e  23  d e  Jun io  de 18 9 8 . E l M inistro d e l In terior  
Señor C arlos W a lk c r  Mai lin ez  ex p u so  que g r a v es  p ro b lem a s  y  ser ia s  
dificu ltades d em an d ab an  la  a ten c ió n  d e l G o b iern o , in v o có  e l p a trio tism o  
de lo s  señ o res  D ip u ta d o s , y  r o g ó  á la  C ám ara q u e  pasara á  ocu p arse  
inm ed iatau ien te  en  s e s ió n  secreta  d e  a su n tos d e  a lta  im p ortan c ia  nacion a l  
relacion ados e sp ec ia lm en te  co n  la  H acien d a  P ú b lica .
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produjo en su contra, que el Banco Santiago se vió precisado 
á cerrar sus puertas.

El prim er paso estaba dado : la ola de desconfianza cundió 
entonces rápidam ente y viéndose por fin aprem iado violen­
tam ente el Banco de Chile, los Bancos nacionales suspendie­
ron sus pagos el dia 6 de Julio 1898 y autorizados por el 
Gobierno, m antuvieron sus puertas cerradas hasta el dia
11 de Julio 1898, prom ulgándose entretan to  la famosa ley 
de m oratorias, que prohibía las acciones ejecutivas durante 
trein tas días, m ientras el Gobierno se daba el tiempo nece­
sario para estudiar los medios más convenientes para salvar 
al país de esta crisis bancaria.

Los « papeleros » habían vencido esta vez en toda la 
línea : los años Ilacos habían pasado para ellos, y bastábales 
ahora sólo decretar nuevam ente el curso forzoso para salir de 
estrecheces y pobrezas.

¡El cam ino estaba expedito!
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Decretada la ley de moratorias en Julio de 1898, pasó 
luego el Congreso á tra ta r de definir y solucionar en la m ejor 
forma posible la crisis bancaria, que se había producido con 
la caída de los Bancos nacionales.

Es triste  tener que recordar aquellas famosas discusiones 
en nuestras Cámaras : los llamados « oreros », sea los hom­
bres de bien, más bien callan ó em iten tím idam ente sus opi­
niones.

En cambio los « papeleros », con más bríos que nunca, 
hacen saber al país con el m ayor descaro y cinism o, que 
según la experiencia adquirida en los últim os tres años 1893 
á 1898, había quedado dem ostrado, que el país no estaba 
preparado para soportar el régim en metálico y que sólo el 
papel moneda nos haría felices.

Se pregona públicam ente, que el desenvolvim iento agrícola 
y comercial de la República A rgentina, se debe exclusiva­
mente á sus cuantiosas em isiones de papel moneda y que por 
tanto con una em isión de ochenta ó cien millones de pesos 
papel moneda bastaría para conjurar la crisis bancaria.

Olvidan esos caballeros, á quienes en una ocasión memo-



rabie les coiiteslara grállcainente el senador Sefior Enrique 
Me Iver, —  que la llepública A rgentina habia surgido á pesar 
de sus emisiones de papel moneda y á pesar de la plaga de la 
langosta —  gracias á la enorm e producción de sus campos 
agrícolas.

Causa espanto, que haya representantes del pueblo, que se 
tilden de hombres patriotas, y que pretendan ofuscar la opi­
nión pública con sem ejantes argum entos.

Todos sabemos perfectam ente, los estragos que ha causado 
el curso forzoso en la vecina república y para m uestra me 
bastará c itar el gobierno por excelencia del Señor Juárez 
Celman.

¡ Bien dicen, que para alcanzar un fin todos los medios son 
buenos!

Que hasta el Banco de Chile se hubiese visto obligado á 
cerrar sus puertas, era para la m ayoría de nuestros legisla­
dores, el colmo dé las circunstancias y ofuscados por completo 
por los acontecim ientos, no divisaban otra solución que la 
vuelta al régim en de curso forzoso.

Si algunos de nuestros legisladores se hubiesen tomado la 
molestia de estudiar bien á fondo la solución más conve­
niente y  eficaz de aquella crisis bancaria, habrán de conve­
n ir conmigo, que otros países con régim en metálico, han expe­
rim entado crisis harto más violentas que aquella, y por cierto 
que para  conjurarla jam ás pensaron en em itir papel moneda.

Un ejemplo patente de lo que dejo dicho, nos dió á su 
tiempo Australia, donde la mayor parte de los bancos se 
vieron tam bién obligados á cerrar sus puertas : éstos entra­
ron sim plem ente en tranquila liquidación, se les concedió 
las esporas necesarias y á la vuelta de corto tiem po la mayor 
parte de ellos estaban o tra vez tan prósperos como en siis 
mejores tiem[»os y el público les disjiensaba la misma con­
fianza que antes.
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Nadie puso jam ás en duda que el Banco de Chile estuviese 
perfectamente solvente, y si el Gobierno hubiese querido 
salvar la situación, no le habrían por cierto faltado los 
medios.

Ahí estaban desde luego los Bancos extranjeros, todos ellos 
muy bien d ispuestos; éstos por lo pronto no creyeron qne se 
decretaría desde luego el curso forzoso y en prueba de ello, 
me bastará citar el hecho, que el Banco Tarapacá y Londres, 
no titubeó en pedir en aquel entonces telegráficamente á su 
oficina en Buenos Aires un prim er envío de í  oO.OOO en 
efectivo para su oficina de Valparaíso.

Los Bancos alemanes y el Banco de A. Edw ards y C." no 
consideraban tampoco desesperada la situación.

Pero, como dejo dicho, en los círculos de gobierno no se 
quizo prestar oído á ninguna proposición que tendiera á dejar 
subsistente el régim en metálico, sino que lo único que pasó 
á tratarse fué de definir cuántos millones de papel moneda se 
requerían para conjurar la crisis.

Los « papeleros » estim aban que ochenta millones no era 
mucho pedir y después de interm inables discusiones en las 
Cámaras, se dictó la ley de 31 de Julio de 1898 (1), emitiendo 
S 50.000.000 de billetes de curso forzoso, que fueron en tre­
gados á los Bancos al 2 0 0 de interés anual y se fijó como 
fecha de conversión el 1.° de Enero de 1902.

El cambio amaneció á 13 1/2 peniques, y fácilmente puede 
imaginarse lo que significa para la industria y para el 
comercio, que la moneda sufra de un día para otro una 
depreciación de 33 0/0, pero nos quedaba el consuelo que la 
emisión era sólo de cincuenta millones de pesos.

(1) E sta  le y  p ro h ib ió  la s  e m is io n e s  b a n ca r ia s  m ien tras  su b sistiera  e l 
curso forzoso  y  d isp u so  q u e se  form ara  un  fo n d o  d e  c o n v e rs ió n  c o n  diez  
m illon es de p eso s  oro  d e  18 p en iq u es  qu e se  tom arían  an u a lm en te  d e  las  
rentas de aduana.
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Que un gobierno para hacerse de recursos en casos de 
guerra ó m omentos suprem os, se vea obligado á recurrir 
como única salvación á las em isiones de papel moneda, se 
comprende, pero, que un goliierno decrete lisa y llanamente 
el curso forzoso por cuanto algunos Bancos —  en perfecta sol­
vencia —  se ven obligados á cerrar sus puertas temporal­
mente, es inexcusable.

El em inente econom ista Paul Leroy Beaulieu dice textual­
m ente : <í Todos saben cuándo se entra al curso forzoso, pero 
nadie sabe precisar cuándo podrá abolirse ».

Nosotros los chilenos lo sabemos por experiencia : por 
prim era vez entram os al curso forzoso, obligados por las cir­
cunstancias, en 1878 y sólo fué abolido en 189ü después do 
diez y siete años, y para arribar á este íln, fué preciso redn- 
cir el valor de la moneda de 45 peniques á 18 peniques; es 
decir, se concedió al Estado una quita de GO 0 /0 .

La segunda vez entram os al curso forzoso por voluntad 
propia en 1898, y van ya trascurridos largos once años de 
Jaleo y de m iserias, y se confia en que será abolido en lOiìi, 
es decir, después de otros diez y siete años : extraña coinci­
dencia.

Cabe aquí preguntar : Para satisfacer las exigencias de los 
señores hacendados, ¿ en  cuánto será preciso reducir el valor 
de la moneda en 1915?

Nadie ignora que el fisco de Chile —  en relación á su 
escasa población de 3.500.000 alm as, — gracias á las cuan­
tiosas rentas que le proporciona el derecho de exportación 
de salitre, sea £  5.000.000 anuales, está en situación privi­
legiada para rescatar sus billetes, pero no es un m isterio para 
nadie, que el Poder Legislativo nunca encuentra el momento 
propicio para dar al país la moneda sana á que tiene derecho.

La prim era emisión de cincuenta millones de pesos papel 
moneda, afortunadam ente, no era exorbitante, luego tomando

2 2  CURSO FORZOSO



en cuenta los recursos del Estado, bastaba con que el cambio 
se acercara á la par para llevar á cabo la conversión metálica 
en primera oportunidad.

El robustecim iento de las fuerzas económicas del país 
había hecho subir el cambio internacional en 1899 arriba 
de 16 peniques y en 1900 á 17 peniques.

El público confiaba en que el Gobierno cum pliría con su 
palabra empeñada, cancelando la deuda del Estado en confor­
midad á la ley.

Empero, para desgracia del país, fai'leció inesperadam ente 
en aquella época el Excelentísimo Señor Federico E rrá -  
zuriz — que era partidario de la paz, —  sucediéndole en 
el mando suprem o el Excelentísimo Señor Aníbal Zañartu en 
calidad de V ice-Presidente el 1 .“ de Mayo de 1901.

Los « papeleros » contando con el beneplácito del Señor 
Zañartu no vacilaron en despertar otra vez toda clase de 
alarmas y  recelos en contra de la República A rgentina.

Se gastaron ingentes sum as en la adquisición de elem en­
tos bélicos, lo que produjo súbita desconfianza en el público.

En estas circunstancias se recibió en Septiembre de 1901 
de la Presidencia el Excelentísimo Señor Germán Riesco.

Desgraciadamente las malas cosechas y demás circuns­
tancias antedichas, habían hecho bajar el cambio nuevamente 
á 14 peniques á fines de 1901 y por lo tanto no había ya 
más que pensar en llevar á cabo la conversión metálica.

Se estimó que el momento no era propicio, y por ley de
31 de Diciembre de 1901 (1) se postergó para el 1." de Enero 
de 1905.
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(1) E áta loy  ord en ó  au m en tar a n u a lm en te  e l fon d o  d e  c o n v e r s ió n  
con c in co  m illo n e s  de p e s o s  oro  do  18 p e n iq u e s , lo m a d o s  de lo s  
derech os d e  ex p o r ta c ió n  en  le tras so b re  L ondres. —  D estin ó  á ren ta s  
Roneralos lo s  fo n d o s  en  b il le te s  lisca les d estin a d o s á la con versión  m etií- 
lica.



M ientras no se solucionaba la cuestión delim ites pendiente 
con la República A rgentina era quizás aventurado llevarla á 
cabo, pero estando en vísperas de term inarse este enojoso 
conflicto, es incuestionable que la prórroga de tres años que 
se concedía al Estado era injustificada.

En efecto, los pactos de 28 de Mayo de 1902 pusieron tér­
m ino á este litigio, sometiendo su solución am igable al Rey 
de Inglaterra Eduai'do YII.

El país estaba de plácemes.
Comenzaba pues, tanto  para Chile como para la Argentina, 

una época de engrandecim iento y prosperidad económica.
Renació la confianza en el E xtranjero, lo que en estos 

casos se traduce en capitales efectivos que vuelven al pais.
El cambio internacional subió paulatinam ente arriba de 

IG peniques, cerró á fines de 1903 á IG 3 /4  peniques y se 
m antuvo á este tipo duran te todo el prim er sem estre de 
1904.

Á fin de evitar m ayores trasto rnos á los negocios de un 
país, estimo que para pasar de un régim en al otro, es preciso 
que el cambio se m antenga por algún tiempo cerca de la 
par. Esto asegura la operación y pone á salvo á los Bancos de 
posibles contracciones m onetarias, que conviene evitar.

Habiéndose pues m antenido el cambio internacional 
duran te dos años arriba de IG peniques, jam ás se habia pre­
sentado á nuestros legisladores un m om ento más propicio, 
m ás oportuno, para llevar á feliz térm ino la conversión metá­
lica.

Pudo aún haberse anticipado á la fecha fijada, si se hubiese 
deseado, pero ¡oh sarcasm o! apenas abiertas las sesiones 
de las Cámaras en .Tunio de 1904, los « papeleros » em pren­
dieron de nuevo una cam paña atroz en contra de la conver­
sión metálica, haciendo saber al país, que en atención al 
desarrollo que habían tomado los negocios, se hacía nece­
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sario y urgente dotar al país de mayor cantitad de circu­
lante.

Los « papeleros » sabían perfectamente el terreno que pisa- 
i)an, por cuanto tenían  m ayoría en las Cámaras. Había pues 
que aprovechar estas circunstancias especialisim as para no 
sólo volver á postergar la conversión, sino para em itir una 
mayor cantidad de billetes para así hacer cada día más y 
más difícil la vuelta al régimen metálico.

Es verdaderam ente triste  dejar constancia de estos hechos, 
pero la verdad sea dicha : jam ás gobierno alguno había tenido 
el coraje de qu itarse  la m áscara con m ayor descaro que en 
1904.

Desde ese día el país supo á qué atenerse : la hora de 
angustia no estaba lejos.

Sometido al Senado el proyecto de la Cámara de Dipu­
tados, la Comisión de Hacienda aceptó el aplazamiento, pero 
rechazó la nueva em isión.

En esta ocasión dijo el Señor Enrique Me Iver con honrosa 
valentía ; « Que á su juicio, la em isión de papel, sin causa 
» que la justificara, era uii robo; y el proyecto que la propo- 
» nía era hijo únicam ente déla extraordinaria perversión del 
» criterio que nos aqueja, perversión en m ateria política, 
» perversión más grave en el orden adm inistrativo, perver- 
» sión profunda en el orden económico. »

Se dictó la inconsulta ley de 29 de Diciembre de 1904 
postergando la conversión hasta el l . “ de Enero de 1910 y se 
lanzó al mercado otros trein ta millones de pesos más de 
billetes (1).
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(1) D e e llo s  d iez  m illo n e s  d eb en  in g r e sa r  á ren tas g e n e r a le s  y  lo s  
v e in te  m illo n es  r e s ta n te s  in v er tir se  en  b o n o s  d e  la  Caja de C réd ito H ip o­
tecario . E sto s  b o n o s  d eb en  m a n ten erse  retirad os de la  c ircu lación  y  
a fec tos  al s er v ic io  d e  la d eu d a  in tern a .

O rdenó con stitu ir  un fo n d o  d e  c o n v e r s ió n ; con  $  2 3 .0 0 0 .0 0 0  oro  de



La cancelación de la deuda más sagrada del Estado, á cuyo 
pago está vinculada la fe de la República, quedó postergada 
para mejores tiempos.

Aquella emisión fué recibida por parte de los agricultores, 
agiotistas y logreros con verdadero júb ilo ; en efecto, princi­
piaba para ellos una nueva era de bonanza.

Se había comprobado prácticam ente, que la prim era emisión 
de cincuenta m illones, no había sido suficiente para abatir 
m ás el cambio in te rn ac io n a l; luego para lograr este objeto, 
y para dar vuelo á la especulación, era indispensable aumentar 
las em isiones.

¡ Más discurre un ham briento que cien letrados!
Esta nueva em isión que el mercado no requería, no tardó 

en su rtir los efectos más desastrosos.
¡ Principia la orgía de los negocios!
El cambio descendió pronto otra vez á 14 peniques.
Los Bancos con sus arcas repletas de billetes, necesitaban 

desprenderse de ellos, y se los ofrecían al público á bajo 
in terés.

Preciso era encontrar colocación al dinero : se lanzaron 
sociedades anónim as por seiscientos millones de pesos (1).

Los negocios más inverosím iles, más descabellados vieron 
la luz p ú b lica ; muchos de ellos sólo cabían en el cerebro de 
sus organizadores, quienes mediante un buen núm ero de
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18  p en iq u es  d e p o s ita d o s  en  la  C asa  d e  M o n ed a ; c o n  $  l.'j.OOO.OOO oro 
s a ld o  d e  la  v e n ta  de lo s  a co ra za d o s  « C on stitu ción  » y  « L ib ertad  i> e x is ­
ten te  en  a rca s  n a c io n a le s ;  c o n  S 5 0 0 .0 0 0  oro  que d eb ían  tom a rse  m en -  
su a lm en te  de la s  ren tas d e  ad u an a y  c o n  e l  p rod u cto  d e  la  v en ta  de te­
rren o s sa litra le s  y m a g a llá n ic o s  hasta  c o m p le ta r  la  can tid ad  do ochenta  
m illo n e s , á q u e  a sc e n d ía  la  e m is ió n  au torizad a .

(1) K1 ca p ita l su scr ito , r e d u c ié n d o la  m o n ed a  e x tr a n jera  á ra/.ón de 
q u in ce  p e s o s  p or lib ra  e s ter lin a , fu é do S 7 4 .0 0 0 .0 0 0  en  1!)04; de 
S 3 4 2 .0 0 0 .0 0 0  en  190:1; d e  S  2 0 8 .0 0 0 .0 0 0  en  1906  ; y  do S  G G .0 0 0 .0 0 0  

en  1 9 0 7 . (E stu d io s  E co n ó m ic o s  d e  D on  Ju lio  Z eg crs .)



acciones liberadas, se aseguraban desde luego una buena 
ganancia por su ingenio.

Las acciones de toda nueva sociedad —  m ayorm ente sin 
base alguna — salían con fuertes prim as al mercado.

La vorágine tomó tal increm ento, que ya no sólo especu­
laban en ellas los empleados y las m ujeres, sino que aun los 
hombres más serios de trabajo prestaron su nom bre para 
dar á tales nogociados un cierto viso de seriedad.

Nada más fácil en aquellos días que lanzar una sociedad 
cualquiera por valor de diez millones de pesos.

Todo el m undo se consideraba m illonario; ya no era 
dinero el que faltaba, sino que la fiebre de especulación 
cundió á tal extrem o, que lo que faltaba eran negocios en el 
país que poder ofrecer al público, el cual se m ostraba ávido 
por suscribir acciones de cualquier naturaleza que fuesen.

Se acudió entonces á las repúblicas vecinas y se lanzaron 
sociedades anónim as con negocios radicados en el P erá , 
IJolivia y A rgentina, lo cual ayudó á empeorar la situación , 
por cuanto el capital nacional salía fuera del pais.

Muchas de tantas sociedades anónim as, afortunadam ente, 
quedaron sólo en el papel, pues después de firmadas las 
respectivas escrituras en la Notaría, los mismos firm antes, 
desconfiando unos de otros, no creyeron necesario pagiir 
siquiera la prim era cu o ta .

Las sociedades ganaderas en el su r de Chile nacieron cual 
callampas de la tierra : bastaba con pedir al gobierno alguna 
concesión de tierras para en seguida lanzar al mercado los 
negocios más estupendos. Oue hubiera buenos pnstos para 
el ganado, eso era lo de menos, bastaba con m ostrar en el 
mapa la ubicación de tan lejanas tierras.

Otro tanto ocurría con los negocios salitreros : que 
hubiera caliche de buena ley y agua en abundancia, eso no 
ee averiguaba.
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Los agiotistas se encargaban de todo; se prevenía al 
público desde luego, si las tierras resultaban inadecuadas 
para la crianza de ovejas, se dedicarían á aserrar m aderas y 
con eso el negocio estaba de sobra asegurado; adem ás había 
la expectativa, que en osas regiones, se encontrarían buenas 
m inas de carbón y, por consiguiente, el negocio rendiría 
á la vuelta de año un 30 0/0 á sus dichosos accionistas por 
lo m uy m enos.

Em pero, trascurrido un año y medio, los Bancos no eran 
ya tan largos para facilitar d inero; varias sociedades habían 
fracasado al nacer y sus acciones no tiínían cotización en 
la B olsa; se hizo luego sen tir una cierta desconfianza en el 
porvenir de m uchas de esas sociedades lanzadas al azar, y las 
instituciones de crédito, á fin de poner á salvo sus propios 
intereses, no tardaron en exigir mayores garan tías á sus 
deudores.

¡ Principió el descalabro!
Los que ayer se consideraban poseer una fortuna en accio­

nes, debieron convencerse m uy pronto que la tal fortuna era 
más ficticia que verdadera, ya que las acciones no podían 
venderse á ningún precio.

Ante la triste  realidad los más debieron capitular y se 
declararon en quiebra.

E n tre  éstos encontrábanse tam bién algunos m agnates de 
Santiago y  pronto surgió la idea, que lo único que podría 
salvar la aflictiva situación económica, era ten tar al Congreso 
para lanzar una nueva em isión de papel moneda.

Los papeleros del Congreso, comprom etidos en parte en la 
jo rnada , encontraron magnífica esta idea, y  á fin de no dejar 
apagarse la hoguera, se decretó en 23 de Mayo de 1906 (1),

f l )  D e stin ó  v e in te  m illo n e s  á la s  ob ras d e  d e fen sa  d e  V a lp ara íso , a l­
ca n ta r illa d o  do T a lca  y  C o n cep c ió n  y  ser v ic io  de agu a  p o ta b le  de varias 
c iu d a d es , y  tam b ién  á la c o n stru cc ió n  d el ferrocarril do A rica á La Paz.
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sin grandes escrúpulos, una tercera em isión de cuarenta 
millones de pesos, elevando así el circulante fiduciario á 
S 120.000.000.

Gracias á esta em isión de cuarenta m illones —  que el 
mercado por cierto no requería — volvió á chisporrotear el 
fuego de la hoguera.

Las cotizaciones de las acciones en la bolsa experim entaron 
una pequeña mejoría, y los pilotos más hábiles aprovecha­
ron este momento lúcido para abandonar la nave averiada, 
que estaba ya á punto de naufragar.

Los incautos, apremiados por las circunstancias, sucum bie­
ron en el naufragio, sin darse cuenta de lo sucedido.

Para colmo de desgracias y como si lodos estos males, que 
liabian puesto á prueba la potencia financiera y económica 
del país, no fuesen bastante, sobrevino aún una calamidad 
m ayor; — el terrem oto en 16 de Agosto do 1906 derribó la 
ciudad de Valparaíso, dejando á muchos de sus hijos sepulta­
dos bajo los escombros.

¡Las pérdidas m ateriales se estim aron en S 400.000.000! 
Comienza la hora de angustia para los agiotistas : las 

acciones no tienen cotización en la Bolsa, no encuentran 
comprador á ningún precio.

E s a s u m a  s e  g a ra n tiza r ía  c o n  ig u a l can tid ad  d e  p e s o s  oro  d e  18  p e n i­
qu es to m a d o s d e  lo s  e m p r éstito s  con tra tad os en  v ir tu d  d e  las le y e s  d e  12  
y de 21 d e  F eb rero  d e  190G. ( £  3 .7 0 0 .0 0 0 .)

L os v e in te  m illo n e s  res ta n te s  p o d ría n  ser  to m a d o s  p or la s  in stitu c io n es  
de créd ito  ó p o r  p a r licu la rcs, dentro  d e l p la zo  de se is  m e s e s , e n tr eg a n d o  
igua l cantid ad  en  oro  se lla d o  ó  en  b u en as le tra s  so b re  L o n d r e s . (N in ­
gu n a  parte d e  esta  su m a fu é tom ada por p a r tic u la re s  ó p or in stitu c io n es  
de créd ito  : E stu d io  E co n ó m ic o  de D on  .lu lio  Z eg ers.)

La can tid ad  que no  so co lo q u e  en  e sa  form a  d e b e  ser  in v er tid a  por el 
Pistado en  ed ifica c ió n  e sc o la r , ad q u isic ión  do m ateria l rod an te  y  c o n s ­
trucción  d e  o b ra s  en  lo s  F erro ca rr ile s  d e l E stad o  ó de otras o b ra s  q u e  
d eterm ine la  le y  d e  P r esu p u e sto s , d e b ien d o  s e r  g aran tid a  con  ig u a l can ­
tidad de oro  se lla d o  ó en  le tras  to m a d a s  d e  la s  ren tas d e  aduana d e sd e  
el 1 .“ de Ju lio  de 1 9 0 7 .
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¡He aquí, lo que los «papeleros » llam an el resurgim iento 
del país, mediante abundantes em isiones de papel moneda!

En estos m omentos aciagos, en esta hora de dolor y de 
prueba, sube á la Presidencia el Excelentísim o Señor Pedro 
Montt en 18 de Septiembre de 1906, aclamado por todo un 
pueblo que cifra en él todas sus esperanzas.

La orgia producida por el papel m oneda, habia penetrado 
en todos los ám bitos sociales : no sólo habia extraviado el 
criterio de nuestros hom bres públicos, sino que su obra 
devastadora había corrom pido la sociedad entera.

Á pesar de todo, conociendo la probidad y firmeza de 
carácter del Excelentísimo Señor Montt, el público confiaba 
en que él sabría poner orden en la cosa pública y encarrilar 
la nave del Estado por el sendero que nos tiene trazado la 
Constitución.

Los ferrocarriles encontrábanse en condiciones imposibles 
y fué m enester invertir muchos millones de pesos para poner­
los en buen estado de servicio.

Sabido es que la red de líneas férreas del Estado, ha dejado 
pérdidas considerables en los últim os dos años, y por ello se 
ha inculpado injustam ente á la actual adm inistración. Si los 
ferrocarriles en Chile no dejan beneficios, eso por cierto no es 
culpa del E jecutivo, quien en tiempo oportuno hizo saber á 
las Cámaras que, en atención al enorm e descenso del cambio 
internacional, era indispensable aum entarlas tarifas vigentes.

La mayoría de nuestros legisladores consideró, sin em­
bargo, que era prem aturo alzar las tarifas, ya que era en 
perjuicio de la agricultura.

¡Qué más pueden pretender los agricultores, que poder 
vender los productos de la hacienda en relación al oro ester- 
lino y seguir en cambio am ortizando sus deudas y pagando 
los jornales y fletes de ferrocarril en moneda cada día más 
averiada 1
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Y, así como no se aceptó la alza por demás justificada en 
las tarifas de ferrocarriles, tampoco se aceptó invertir 
t  3.000.000 para m ejorar las condiciones m arítim as del 
puerto de Valparaíso.

El hecho que Compañías extranjeras se ofrecieren para 
contratar estos trabajos, envolvía una posible alza en el cam ­
bio y por tanto no era aceptable.

En cuanto ahora á la m ism a catástrofe de Valparaíso, que 
importaba una pérdida efectiva de cuatrocientos millones de 
pesos, el Poder Legislativo concedió tan sólo la exigua suma 
de £ 1.100.000 (que posteriorm ente fué duplicada por cuenta 
municipal) para su reconstrucción, pero temiendo que este 
empréstito pudiera entonar el cambio, no vaciló en lanzar á 
la vez al mercado otros tre in ta  millones de pesos papel moneda.

Esta ley fué prom ulgada con fecha 21 de Agosto de 1907 (1), 
á pesar de la protesta personal de Su Excelencia y á pesar de 
las reiteradas protestas del comercio, de los industriales y  de 
los m unicipios de la República.

La emisión total de billetes de curso forzoso, quedó pues 
aum entada á la respetable suma de S 150.000.000; es decir, 
quedó triplicada en el trascurso de nueve años.

Debido á esta em isión intem pestiva é inconsulta; á la 
demanda extraordinaria de letras que causó el terremoto de
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(1) E sta  le y  ord en ó  in ver tir  la  su m a to ta l en  b o n o s  d e  la  Caja de  
C rédito H ip o teca r io . —  S u sp en d ió  la  r em isió n  a l E x tra n jero  d e  lo s  
fon dos d e stin a d o s  á la  c o n v e rs ió n  d el p a p e l m o n ed a  m ien tras e l tip o  
de cam b io  fu ese  in fer io r  á 17 p en iq u es . —  A utorizó h a sta  e l 1.» de  
Enero de 1910 la  con tra tac ión  d e  un  em p ré stito  e x ter io r  h asta  
£ i . 5 0 0 .0 0 0  d e stin a d o  e x c lu siv a m en te  á g a ra n tir  e l  p a p e l m on ed a .

A utorizó la  liip o te ca c ió n  y  em b a rg o  de lo s  terren o s sa litra le s  y  su s  
o fic in as; c reó  la  Caja d e  C rédito S a litr er o  so m e tién d o la  á la ley  d e  la  
Caja d e  C réd ito  H ip o teca r io  con  e l o b je to  de em itir  b o n o s  á oro  co n  
hip oteca  de p rop ied ad es  sa litreras.

L os d erech o s d e  in tern a c ió n  pod rán  p a g a r s e  en  oro  ó  en  p ap el m o ­
neda co n  e l r e c a rg o  co rr esp o n d ien te .
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Agosto de 1906; á la trem enda crisis económica que arreció 
en los Estados Unidos de Norte América y Europa, el cambio 
bajó paulatinam ente hasta  alcanzar 7 5 /8  peniques en Junio 
de 1908, el tipo más bajo de cambio que m arcan nuestros 
anales económicos.

Sobrevinieron varias qu iebras; entre otros cerraron sus 
puertas el Banco Mobiliario y casa de Granja y C.°

Los agricultores en cambio, más afortunados que nunca, 
realizaron sus cosechas á precios exorbitantes.

Pero lo que no atino á com prender, es que esos precios 
exagerados se m antengan hasta  el día de hoy !

E n efecto, el diario de « La Unión » de Valparaíso de fecha 
20 de Enero de 1910 en sus inform aciones comerciales del 
mercado de Valparaíso, cotiza, puesto en carros de los Ferro­
carriles del Estado en la estación del Barón, los siguientes 
precios por partidas, con envase, á saber :

Afrecho............................................ ....S 3 .80 los 46 kilos.
Arvejas secas................................ ....S 23 fanega de 92 kilos.
Carbón vegetal : espino dep ila . $ 6.50 el saco.

—  blanco de prim era $ 3 .50 con saco.
Cebada forrajera ............................ ....S 9 los 71.30 kilos.
Cera................................................... ....S 118 á $ 123 los 46 kilos.
Fréjoles : caballeros.................... ....$ 34, fanega de 92 kilos.

—  : bayos g randes........... ....$ 43, —
: b u rrito s ............................$ 4 8 ,  —

Garbanzos ; regu lares..................... $ 35, —
—  : g ra n d e s ................... .... $ 40, —

Harinas : de c il in d ro .....................S 13.50 los 46 kilos.
Huesillos ; sup erio res .....................S 35, fanega de 80 kilos.
Lana m erino................................ .....S 63 á S 66 los 46 kilos.
Lentejas de Chillan.............. ........... S 23 á $ 23 .50  la fanega

de 92 kilos.
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Maíz.................................................... ... $ 11 .50  fanega de 73 .60  k .
Mantequilla en v e j ig a s ..................$ 130 los 46 kilos.

N ueces...................................................S ¡28 á S 30 los -46 k ilos.
Papas coloradas..................................$ 23 la carga.
Pasto de segundo corte...................$  3 .6 0  los 46 kilos.
Quesos (le prim era........................ ....$ 45 los 46 kilos.
Quillay....................................................$  21 los 46  kilos.
Semilla de alfalfa de pais . . . .  $  120 los 92 kilos.
Trigo : redondo f i n o ......................$ 17 los 73 .60  kilos.

—  : blanco en S an tiago .. . .  S 13, sin  saco, los 72 kilos.
— : abordo T a lca h u a n o .. .  $ 11 .75  —

Superfino me parece agregar, que los m ism os artículos se 
vendían en los años 1895 á 1898, durante el régim en m etá­
lico, á m enos de la mitad.

La vida material se  ha hecho pues insoportable en Chile, 
aun para la gente pudiente, porque con m enos dinero y  con 

más atractivos é h igiene se v ive cóm odam ente en Berlín, 
París ó Londres, ó en cualquier capital europea; nada diré 

de los em pleados públicos y  demás servidores de la patria, 
que saben ya lo que es pasar hambre.

En cuanto á las infinitas sociedades anónim as, creadas en 
aquel torbellino de negocios en 1904 á 1906, veam os el paño 
(le lágrimas de esos accionistas, que al firmar las escrituras 
correspondientes se jactaban de ser m illonarios.

Precios corrientes de « E l Ferrocaril » de Santiago en 
fecha de 28 de Diciembre de i909 :

Banco Italiano................................. S 20 pagados $ 16.37 1/2.
Banco R epública............................ S 25 —  $ 23.

Seguros :
Alemana............................................. S 50 —  $ 13 .50 .
Francesa........................................... S 50 —  S 37 .
Comercial..........................................  $  25 —  $ 20 .

3
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La San tiago .....................

FORZOSO

, .  S 5 pagados S 3.25.
Franco C h ilen a .......................... . $  12 — S 4.

Salitres :

C arm en ........................................ £ 5 — S 37.
A lianza ........................................ £  1 — $ 1.75
Boquete........................................ £ 5 S 53.

Pam pa Rica................................ £  1 — S 3.25.
Castilla......................................... £ 1 — S 3.62 1/2.
P rog reso ..................................... £  1 — S 2.25.
M iraflores................................... £  1 — S 4 .25.
Avanzadas ................................. £  1 — S 2.75.

£ 1 — $  1 .

L asten ia ........................................ £  1 — S  12.25.

San A gustín .............................................. £  1 — S 2.87 1/2.
U n ió n ............................................................ . S 20 — $  7.37 1/2.
María T e re s a ........................................ . S 20 — S 0.37 1/2.

S o fía ................................................................ S 14 — S 0.12 1/2.

Comunidades Salitreras :

Grande de T a lta l .............................. . S oOOO pagados S 1025.
Blanco Encalada .................................... S 3000 — •S 500.

Isaac Á lvarez .............................. S 1000 — $ 183.

Changos de P a p o so ................... $  1000 — S 30.

Ricardo L yon ........................................... $  1000 — S 490.

M iscanti ......................................................... S 1500 — S 210.

Flor del D esie rto ................................. , S 1000. — $  275.

Pam pa Loreto ........................................... $  5000 — S 280.

Sociedades Ganaderas 
Cochamó........................................ . $  7o pagados S 26.50

Chile y A rgentina . . . .  ; ......... £ 1 — S 8.87 1 /2 .

Laguna Blanca.......................... £  5 — S 98.

A ustral de Maderas.................. £  1 — $ 4.50,

San M a rtín ................................. £  1 — .S 4.30.
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Compañías de Minas :

S 15 S 7.
. $ 100 — S 17.50.
, S 25 S 4.
, S 20 S 3.50,

£ 1 _ S 1 9 .6 2 1 /2 .
£ 1 S 8.
£ 1 _ S 3.25.
£ 1 — S 3.87 1 /2 .
clielines 14 S 0.2o. c.

Llallagua. 
O ploca.. .  
A lantaña. 
T o to ra l. .

Varias :

Azucarera In ternacional......... ....S 100 pagados S 68.
Gomp. Nacional Ladrillos . . .  S 2o — $ 5.87 1 /2 .
Cambio In te rnac ional.................S 11 5 /3 2  peniques.
Recargo o ro ................................... 63 0 /0 .

¡Aquellos que sostienen que el régim en de curso forzoso 
crea capitales efectivos pueden m irarse en este espojo!

Todo es una desolación completa ; el descalabro más 
espantoso; —  Ante sem ejante « débâcle » más vale callar.

¡Y, decir que esta ru ina se debe exclusivam ente al régi­
men de curso forzoso y á las continuadas emisiones de papel 
moneda !

Seria una crueldad de mi parte, suponer que ante expe­
riencia tan vergonzante haya todavía estadistas en Chile, 
que no estén plenam ente convencidos, que el régim en de 
papel moneda de curso forzoso es la plaga más espantosa 
que pueda azotar á un país.

Y séame perm itido observar aquí; si Chile aun no ha 
caído como sucedió al Perú, se debe únicam ente al constante 
y considerable aum ento de la exportación de salitre.



En el año 1898 cuando se em itieron los prim eros cin­
cuenta millones de papel moneda, la exportación de salitre 
ascendía á 28 .109.720 quintales de 46 kilos, sea á $ S.50 oro 
el quintal igual á $ 134.603.460 oro de 18 peniques.

En 1903 ascendió la exportación á 3 o .877.467 quintales, 
y en 1908 ascendió á 44.587.177 quintales, sea á S 5,30 oro 
el quintal igual á S 243.229.473 oro de 18 peniques.

El aum ento del valor de salitre exportado, comparado con 
aquella fecha,equivale en sum as redondas á £ 7 .000.000; y 
el Fisco en vez de percibir S 43 .000.000 oro por derechos 
de exportación, percibe hoy en día $ 70.000.000 oro de 18 
peniques anualm ente.

Sólo gracias á estas circunstancias ex traordinarias se debo, 
que las continuadas em isiones de papel moneda no hayan 
producido aún un caos m ayor, tanto  en los negocios públicos 
como privados.

En Enero de 1909 el cambio m ejoró arriba de 12 peni- 
niques, pero descendió en seguida á 11 peniques, motivo por 
el cual el Poder Legislativo en 30 de Agoslo de 1909 estimó 
prudente postergar la conversión m etálica hasta el l . ° de  
Enero de 1913, en contra del veto de S. E. el Presidente 
de la República.

Las tristes consecuencias del régim en de curso forzoso las 
hem os palpado todos los chilenos de cerca duran te largos 
veintinueve años, y abrigo la esperanza que tan dura 
prueba haya de serv ir siquiera de lección para nuestros 
hijos y futuras generaciones, porque en atención al sistema 
parlam entario  subsistente, y á la anarquía que existe desde 
tiempo atrás en los partidos políticos en Chile, mucho temo 
como en ocasión solemne exclam ara nuestro aclual Presidente 
Excelentisimo Señor Pedro Montt : « Que cualquiera que sea 
el tiempo que se fije para el retiro  del papel moneda, ese 
retiro  no vendrá. »
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DESCENSO PEL CAMBIO INTERNACIONAL DESDE 1 8 9 8  Á 1 9 0 9

Mayo de 1898 ................................................. 17 1 /2  peniques.

Ley de 3 í de Julio de 1898.

Se emiten $ 50.000.000 y se fija el 1.“ de Enero de 1902 
para Id conversión metálica :
Agosto do 1898................................................ .... 13 1 /2  peniques.
Enero de 1 8 9 9 .....................................................11 1/2 —
Mayo de 1899................................................... .... 10 —
Diciembre de 1899......................................... ....10 1 /2
Diciembre de 1900......................................... ....17 1 /4  —
Noviembre de 1901 ....................................... .... 15 1 /2  —

L ey de 31 de Diciembre de 1901.

Se posterga la conversión hasta el 1.° de Eneru 1905 :
Diciembre de 1901.........................................  13 3 /4  peniques.
Abril de 1902...................................................  13 3 /8  —

Se firm an los pactos en de Mayo de 190'2.

Junio de 1902................................................... 15 3 /8  peniques.
Diciembre de 1902 ..........................................  16 7 '8



Diciembre de 1903 ..........................................  16 3 /4pen iques.
Octubre de 1904..............................................  1 6 5 / 8  —

L ey de 29 de Diciembre de 1904.

Se aum enta la em isión á $ 80.000.000 y se posterga la 
conversión hasta el 1 .“ de Enero 1910 ;

Agosto de 1905..........................; ....................  15 peniques.
Diciembre de 1905 ..........................................  14 —
Abril de 1906...................................................  15 3 /8  —

L ey de ^3 de Mayo de 190G.

Se aum enta la em isión á S 120.000.000 :

Junio de 1906...................................................  13 T /8  peniques.

Sobreviene el terremoto en 16 de Agosto de 1906.

Octubre de 1906 ...............................................  13 3 /8  peniques.
Abril de 1907 .................................................... 1 1 3 / 4  —
Julio de 1907 .................................................... 12 1 /8

Ley de 27 de Agosto de 1907.

La em isión se aum enta á S 130.000.000 :

Octubre de 1907 ...............................................  10 3 /4  —
Noviembre de 1907..........................................  9 1 /2  —

Crisis norteamericana, 1907 á 1908.

Diciembre de 1907 ..........................................  8 1 /2  —
Junio de 19 0 8 ...................................................  7 5 /8  —
Julio de 1 9 0 9 .................................................... 10 3 /4  —

L ey de 30 de Agosto de 1909.

Se posterga la conversión hasta el 1.° de Enero de 1915.
Septiembre de 1909........................................ 10 peniques.
Diciembre de 1909..........................................  11 —
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De este cuadro se deduce lo siguiente :

Primero  •• Se decreta el curso forzoso y se emiten 
$ 50.000.000 en Julio de 1898, y á pesar de la fuerte expor­
tación de num erario , el cambio baja de 17 1 /2  á 11 1 /2  
peniques : la moneda pierde 52 0 /0  de su valor.

Segundo : Se posterga la conversión por cuatro años en 
Diciembre de 1901 y el cambio baja de 15 1 /2  á 13 3 /8  pe­
niques : la moneda pierde 16 0 /0  de su valor.

Tercero : Se aum enta la em isión á S 80.000.000 en 
Diciembre de 1904 y se posterga la conversión por cinco 
años, y  el cambio baja de 16 5 /8  á 14 peniques : la moneda 
pierde 19 0 /0  de su valor.

Cuarto : Se aum enta la emisión á $ 120.000.000 en Mayo 
de 1906, sobreviene el terrem oto y el cambio baja de 15 3 /8  
á 11 3 /4  peniques : la moneda pierde 31 0 /0  de su valor :

Quinto : Se aum enta la emisión á S 150.000.000 en 
Agosto de 1907, sobreviene la crisis norteam ericana, y el 
cambio baja de 12 1 /8  á 7 5 /8  peniques : la moneda pierde 
60 0 /0  de su valor.

Sexto : Se posterga la conversión por cinco años en Agosto 
de 1909 y el cambio baja de 10 3 /4  á 10 peniques; la moneda 
pierde 7 1 /2  0 /0  de su valor.

¡Estas cifras hablan por sí solas y no han m enester de 
com entarios!

Considero superfluo consignar aquí los nom bres de esos 
señores diputados y  senadores que han votado esas conti­
nuadas emisiones de papel moneda, que son un verdadero 
azote para el pueblo.

Son esos caballeros demasiado conocidos, porque se reeli­
gen cada tres y seis años respectivam ente, y son los que 
forman la m ayoría « papelera » en las Cámaras desde muchos 
años atrás.

DESCENSO DEL CAMBIO IN TEllNACIONAL 3 9



Em pero, perm ítasem e dejar constancia que, diputados que 
se jactaban antes de ser partidarios de la buena moneda, al 
ocupar el sillón m inisterial han aprobado esas leyes deni­
g ran tes sin inm utarse. Asimismo, antiguos comerciantes de 
Valparaíso que eran « oreros » de convicción, después de 
ocupar un sillón en el Senado, no han vacilado tampoco en 
prestar su aprobación á dichas leyes.

Sea dicha la v e rd a d ; esos Señores no votaron en con­
ciencia, sino por conveniencia propia, porque unos y otros 
habían pasado á ser hacendados poderosos.

Sin em bargo, no está lejos el día de la redención, porque 
tarde ó tem prano , el soberano pueblo se dará cuenta cabal 
de tanta iniquidad, y sabrá al fin quiénes son sus verdaderos 
defensores y  quiénes son sus verdugos.
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VI

EL liEGIMEN FIDUCIAUIO Y LAS LEYES ADUANERAS BENEFICIAN 

Á LA AGRICULTURA.

El alto in terés bancario es lo que más mortifica á los 
señores hacendados — que forman para desgracia nuestra la 
mayoría del Congreso, — y  así se explica tam bién el afán 
que tienen en proporcionar al pais circulante abundante y 
barato, m ediante sendas em isiones de papel moneda.

Que el valor de la moneda experim ente por estos motivos 
una m ayor depresión de 25 0 /0  ó 30 0/0, eso no hace 
al caso, porque los señores hacendados saben por expe­
riencia, que sus inquilinos se contentan con más ó menos 
los mismos jo rnales.

Es una cosa sabida y  basta con leer cualquier texto de 
economía política para cerciorarse, que los jornales tardan 
generalm ente m uchos años en nivelarse con la disminución 
del valor de la moneda —  que trae consigo el encarecimiento 
forzoso de los consum os — y en nuestros campos sucede 
esto aun con m ayor lentitud que en otros países, debido 
á la falta de comunicaciones y  á la ignorancia crasa de 
nuestro pueblo.



En sum a, con la experiencia adquirida, han  pasado nues­
tros hacendados á ser verdaderos estadistas de fuste, econo­
m istas en toda la acepción de la palabra, ya que han podido 
com probar prácticam ente, que, á medida que se deprim e el 
valor de la m oneda, más produce la hacienda y  más bienestar 
y comodidades de lujo pueden darse.

¡ Qué más satisfacción cabe á un padre de familia, que su 
hacienda produzca cada dia más y m ás, hasta el extrem o que 
sus h ijos no necesiten ya trabajar, desde que la hacienda da 
para todos, sin m ayor trabajo ó esfuerzo intelectual!

Nada más justo  que cada cual vele por sus propios 
intereses, pero cuando están comprom etidos los intereses 
generales de la nación, preciso es entonces sobreponerse y 
dejar á un lado m ezquinas conveniencias particulares y velar 
por el b ienestar de todo un pueblo que gim e en la ignorancia 
y en la m iseria.

Veamos ahora un caso práctico :
Una hacienda de mil cuadras en el valle cen tral, en la 

provincia de Santiago, estando el cambio á 30 peniques, 
tenia hace veinte y cinco años un valor real de S SOO.OOO, 
y producía un año con otro, deducido todos los gastos inhe­
rentes á su explotación, neto el 7 0 /0 , sea $ 35.000.

Supongam os ahora que dicha hacienda estuviera gravada 
con una hipoteca de S 200.000, al 7 0 /0  y 1 0 /0  de am orti­
zación anual, resulta que el producto líquido de que disponía 
su dueño en aquel entonces, deducido S 16.000, por intereses 
y am ortización, ascendía á $ 19.000.

Con dicha sum a su dueño ten ía  lo necesario para educar 
á su familia y v iv ir con desahogo y decencia en buena casa de 
arriendo en Santiago, pero en atención á sus escasas rentas 
debía atender con ahinco y  constancia los trabajos de la 
hacienda, á fin de no m inorar sus en tradas.

Han trascurrido  veinticinco años, y , debido á |a  depre-
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:¡ación de la moneda, resulta hoy en día, que el producto de 
esas m ism as tierras en las cuales quizás no se ha plantado 
un álamo m ás y en las cuales jam ás se ha invertido un 
grano de salitre en calidad de abono, á saber las cosechas de 
cebada, de trigo  y  demás cereales han triplicado de valor; es 
decir, la hacienda por obra y gracia del Espíritu Santo, ha 
pasado á valer S 1.300.000. (Las cosas valen según lo que 
producen.)

Ahora bien; si en años pasados la hacienda producía 
líquido un 7 0 /0  de beneficio, considerando que el pago 
de los jornales y el flete de los ferrocarriles no han subido 
en proporción á la dism inución del valor de la moneda, resulta 
que ahora la hacienda produce líquido un 9 0/0, es decir, 
S 135.000.

Su dueño, en vista de tanta bonanza, no contento con 
vivir ya más en una modesta casa de arriendo, hipoteca la 
propiedad en S 500.000, para así poder disponer librem ente 
de S 300.000, con cuya suma se edifica un hermoso palacio 
en la Alameda ó en la calle Huérfanos, donde lleva ahora 
una vida holgada y descansada.

¡ Superfluo me parece agregar que ha trabajado con suerte!
Las entradas de su hacienda ascienden anualm ente á 

8 135.000, y pagados los intereses y amortización sobre la 
nueva hipoteca, sea S 40.000, le restan  S 95.000, anuales de 
beneficio para darse vida de gran  señor.

La hacienda le proporciona como en años pasados, las más 
exquisitas fru tas, legum bres y viandas; el forraje necesario 
para sus dos herm osas parejas de caballos; buenos vinos y 
m uchas otras regalías que hacen la vida agradable.

Debido á estas circunstancias, el m antenim iento de la 
nueva casa apenas si ha duplicado; no tiene arriendo que 
pagar y esto le perm ite por tanto gastar doblemente en lujos 
y vanidades, pudiendo aún hacer am ortizaciones extraordi­



narias sobre su .deuda. Los m ás cuerdos han comprado 
nuevas tie rras en el trascurso  de los años y en vez de tener 
una hacienda, poseen ahora dos herm osas propiedades.

No quiero por cierto significar con esto, que esos señores 
no se hayan sacrificado en el trabajo del cam po; ciertamente 
que no, pero no olvidemos que todos vivim os de nuestro 
trabajo y  que nosotros nos hemos sacrificado otro tant,o y 
más quizás.

¿ Qué m ayor esfuerzo intelectual han hecho estos señores 
para poderse dar tanto m ás bienestar y confort?

El que m enor, la hacienda se sigue trabajando con la 
m ism a ru tina desde hace veinticinco años. En cambio, 
han  cuidado de reelegir como represen tan tes del pueblo á 
lodos sus am igos hacendados, ya que nadie como ellos sabe 
defender m ejor sus in tereses en las Cámaras.

Que el peón se em briague y se envilezca; que viva y 
m uera como bestia de carga; que el inquilino no reciba edu­
cación a lg u n a ; que el cambio baje un  ciento por ciento y que 
la pobre viuda no tenga con qué educar y alim entar á sus 
h ijos; eso no les im porta un  bledo y si les im porta, hacen 
mal en aparecer dictando leyes en su contra.

Acaso, los más piensen para sí, que á medida que más 
baje el cam bio, mayores serán sus beneficios.

Y no dejan de tener razón, porque los pníductos de la 
hacienda se pagan en relación al oro esteriino, m ientras que 
los jo rnales y fletes de ferrocarril se pagan en billetes cada 
día más inm undos y depreciados.

Que la em presa de ferrocarriles pierda año á año millones 
de pesos, eso no les atañe.

Mediante resultados tan halagüeños, y  visto que la 
hacienda —  debido á la dism inución del valor de la moneda,
—  produce cada año más y  m ás, no es extraño que esos
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señores piensen que sería hasta inm oral pretender innovar 
leyes tan cuerdas.

No hay que olvidar, que según el criterio de los hacen­
dados chilenos, ellos en ningún caso y por ningún motivo 
deben perjudicarse, por cuanto la agricultura es el todo en 
el pais; el salitre , la m inería y los demás negocios fabriles 
é industriales del país, no cuentan para ellos.

Este es el criterio que dom ina en nuestras cám aras, y á tal 
extremo que las leyes y reform as aduaneras que se han dic­
tado desde 1897 á esta parte, están todas encam inadas á 
servir intereses propios.

Á este respecto debo hacer no tar, que al dictarse en 23 
de Diciembre de 1897 la reforma de las leyes aduaneras, se 
eximió de derechos la internación de artículos que requieren 
los agricultores para el cultivo de sus cam pos, como son los 
alambres do todas clases : arados y cultivadores y sus re ­
puestos; aseguradores ó gram pas de acero para cercas ó 
v iñas; herram ientas y m áquinas para el uso de la ag ri­
cultura ; puntas de arados, etc.

En cambio se gravó la internación de anim ales, lo que 
produjo una súbita alza en los precios de la carne; pero fué 
tal el clam or del pueblo, que diez años más tarde fué pre­
ciso volver a trás y  dejar en suspenso los referidos derechos 
sobre el ganado.

La grasa pura ó mezclada que antes pagaba el 25 0 /0  « ad 
valoren! » de derechos de internación y que es artículo de 
primera necesidad, fué gravada con 35 0/0 de derechos « ad 
valoren! ».

Pagan desde entonces el derecho excepcional de 60 0 /0  
(t ad valorem » : Almidón, alpiste, ají, incluso el pim entón, 
avena, cecinas, cominos, crin vegetal y anim al, encurtidos, 
fideos, frutas secas, en conserva y en  jugo , galletas, jam ones, 
maíz, pasas, queso, tocino, vinagre, etc.
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Y pagan derecho específico :
Cebada, un peso cincuenta oro por cada 100 k ilos;
Harina de trigo, dos pesos oro por cien kilos ;
Vino blanco y  tinto en botellas, doce pesos oro la docena, y 

en otro envase $ 1.20 oro por cada litro.
Convengo y  he sostenido en diversas ocasiones públi­

cam ente, que deben gravarse con derechos prohibitivos los 
alcoholes, licores y aguardientes, el cham paña, el tabaco, 
los cigarros y  cigarrillos, las barajas y todos los artículos de 
lu jo ; pero g ravar con fuertes derechos la internación de 
semiUas de alfalfa, linaza, el maíz, avena y cebada y aun 
artículos de prim era necesidad, es desconocer las conve­
niencias del pais m ism o. Son estas medidas retrógradas.

¿ Cómo ha de ser correcto g ravar con derechos específicos 
la cebada, que es la m ateria prim a para la fabricación de 
la cerveza ?

Los productos de la tierra  están de por sí suficientemente 
defendidos en países agrícolas como el nuestro  y á nadie se 
le ocurrirá  im portar cebada o maíz del extranjero , salvo 
casos m uy excepcionales.

Hago sólo mención de esto para de.mostrar el espíritu  que 
dom inaba en aquel entonces en las cám aras.

Nada más justo  que se dicten leyes en beneficio de la agri­
cultura, pero no en perjuicio de terceros y de todo un pueblo.

La reform a de las leyes aduaneras en 1897 tuvo por fin 
fom entar la im plantación de nuevas industrias y  el desenvol­
vim iento de la riqueza nac io n a l, pero como dejo dicho, esas 
leyes aduaneras fueron sancionadas con criterio  estrecho, 
cuidando ante todo de beneficiar los intereses de los agricul­
tores.

Estos hechos no han  pasado inadvertidos para el pueblo, 
pero ante la m ayoría absoluta de los señores hacendados en 
las Cám aras, ha sido preciso doblegarse*
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Cabe aquí p reguntar, ¿qué ban hecho en cambio esos 
señores en beneficio de sus inquilinos?

No hay pueblo, m edianam ente civilizado, que viva más 
pobremente que el n u e s tro ; eso es proverbial : con razón se 
le llama el roto chileno.

Sus abuelos vivieron en míseros ranchos de paja, sin 
conocer los goces del hogar y de la familia : vegetaron en la 
más absoluta ignorancia, envueltos en harapos, descalzos y 
embrutecidos por el alcohol. ¡ Sus nietos, por desgracia y para 
afrenta nuestra, no han mejorado de condición!

Con sobrada razón se quejan, pues, los señores hacen­
dados de la falta de brazos en sus cam pos.

Bien dice el refrán : « Quien bien tiene y mal escoge, del mal 
que le venga no se enoje. »
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LAS VIUDAS VIVEN EN LA INDIGENCIA Y MUEREN EN LA MISERIA

{Un caso práctico.)

Una respetable señora que tuvo la desgracia de perder á 
su esposo en el año 1897, dejándole cinco niños pequeños, 
recibe de su marido por ún ica herencia la sum a de $ 80.000 
en Bonos, de los cuales $ 15.000 corresponden á sus ganan­
ciales, más un pobre y  escaso m obiliario.

Estos bonos de la Caja Hipotecaria del 8 0 /0  le proporcio­
nan  una renta anual de S 4.000 oro de 18 peniques, sean 
$ 333 oro m ensuales.

En aquellos años teníam os régim en metálico; los arriendos 
de casa eran baratos, se vivía con poco y haciendo economías, 
m al que mal, la viuda disponía de lo suíiciente para dar á 
sus h ijos alim entos sanos y  vestirlos con decencia.

Han trascurrido  sólo pocos años : nos encontram os en 
pleno régim en fiduciario, el cambio baja á nueve peniques; 
los arriendos, el consum o de gas, la ropa para los niños, el 
calzado, el gasto diario de la casa, todo ha duplicado : no hay 
dinero con qué hacer frente á los gastos más indispensables 
de la vida cotidiana.



LAS VIUDAS VIVEN EN LA INDIGENCIA 49

Los muebles de la casa van á parar uno á uno á la Agencia, 
y á fin de m inorar los gastos diarios, preciso es buscarse 
una casita más modesta en barrio más apartado.

El tiempo corre : la pobre viuda desesperada, no teniendo 
ya de qué echar mano para alim entar á sus h ijos, y á fin de 
no interrum pir sus estudios y poder hacer frente á los demás 
gastos de la casa, se ve obligada á gastar dé su propio pecu­
lio dos mil ])esos anuales, de suerte que á la vuelta de siete 
años sólo le restan  S 35.000, en bonos pertenecientes á sus 
hijos, de los cuales el m ayor acaba de cum plir quince años.

S usren tasquedan  reducidas á S 2.800 papel m onedaanuales, 
ó sean S 233 m ensuales, con cuya sum a no dispone de lo 
necesario para los gastos más indispensables.

El dinero no alcanza para vestir y  calzar á sus hijos con 
docencia, motivo por el cual los niños dejan de asistir á 
clases.

Se hace necesario buscar un empleo cualquiera para el 
hijo mayor, aunque no sea m ás que para ganarse el sustento 
para la vida.

El joven, á todo esto, sólo ha alcanzado á cursar en el liceo 
el segundo año de hum anidades y se inicia por tanto en la 
ruda batalla por la vida en condiciones muy difíciles; el tra­
bajo no le arredra, pero su constitución es débil, debido á la 
falta de luz y aire de que disfrutó en su niñez en su pobre 
aposento.

A pesar de todo, el niño mayor es el consuelo de la pobre 
madre, quien cifra en él todas sus esperanzas, ya que los her­
manos menores han debido suspender sus clases por falta 
absoluta de vestim entos y de calzado.

La pobre viuda llora sola su desgracia, triste  y taciturna 
en su misero cuarto redondo, donde term ina sus dias, que­
jándose de la carestía de la vida, sin tener á quién clam ar de 
su infortunio.

4



¡ Para todos hay horas de reposo y de regocijo, menos para 
la pobre viuda desam parada por el destino!

La pobreza la lleva pronto  á la tum ba y apenas deja lo 
suficiente para costear los gastos de su entierro.

He pintado en breves palabras un cuadro en tre  miles de 
los que acontecen diariam ente, y séame permitido agregar aqui, 
que hay  m uchos otros casos bastante más desesperados que se 
presentan á menudo en la m ism a sociedad de Santiago, todo 
por causa del maldito papel moneda.

Si hubiese subsistido el régim en metálico, esa misma 
viuda estaría quizás viviendo aún con cierto desahogo en su 
antigua buena casa; sus hijos habrían podido term inar sus 
estudios completos de hum anidades, gozarían de buena salud 
y estarían  probablem ente empleados en una  respetable casa 
de comercio.

Y cuán d istin ta  atm ósfera se habría respirado en aquella 
casa lúgubre y fría.

Nuestro herm oso sol de Septiembre amaneció siempre 
em pañado para la pobre v iuda; en cambio alum bra con 
todo esplendor, desde el alba hasta el anochecer, en las 
m ansiones señoriales de nuestros legisladores.

Nada diré de las pobres viudas de m ilitares ó m arinos que, 
después de haberse sacrificado toda una vida por servir á 
la pa tria , perciben una escasa pensión del Estado de dos ó 
tres mil pesos anuales, con cuya sum a, dada la carestía de 
los artículos de consum o, no tienen m aterialm ente con qué 
v iv ir y alim entar á su fam ilia.

5 0  CURSO FORZOSO



vili

EL SISTEMA lìANCAKlO EN CHILE ES DEFICIENTE

La experiencia del régim en metálico durante los años 
18!)o á 1898 nos ha dem ostrado prácticam ente que nuestra 
actual ley de Bancos es deficiente.

No cabe la m enor duda que los Bancos vieron llegar en 
aquella época la crisis mucho tiempo antes, pero fueron 
impotentes para conjurarla.

Siendo así, y si algún día hemos de llegar á efectuar la 
conversión, ¿por qué no se nom bra una comisión de banque­
ros, congresales. y com erciantes, que estudien oportuna­
mente las reform as que convenga in troducir en la ley de 
Bancos?

El conocido estadista Señor Agustín Ross hizo, hace dos 
años, una in teresante publicación á este respecto; haciéndonos 
saber que la ley bancaria que rige en el Canadá seria quizás 
para Chile la más acertada con pequeñas modificaciones.

No entro á d isertar aquí sobre este punto, porque es mate- 
i'ia de un largo y detenido estudio, pero sí debo observar, 
que los mismos estadistas norteam ericanos, en sus recientes 
publicaciones que tra tan  sobre las consecuencias y efectos de



la crisis en los Estados Unidos en 1907 á 1908, reconocen 
que sus propias leyes bancarias son deficientes y estiman 
que con las leyes que rigen en el Canadá, la crisis no 
habría sido tan intensa.

La experiencia de todos los países más im portantes del 
m undo nos ha dem ostrado, que el m ejor medio para pre­
venir la expansión de los negocios y  la inflación de crédi­
tos, se obtiene m ediante el establecim iento de un gran Banco 
central que tenga á su cargo las finanzas y  operaciones del 
Gobierno, y cuyas reservas sirvan para regular la marcha de 
los demás Bancos nacionales. Este Banco central debe tam­
bién se r el único que tenga derecho á em itir billetes, debiendo 
estar bajo el control y  sujeto á una severa inspección del 
Gobierno.

Las leyes bancarias que rigen en Ing laterra  para el 
« Bank of England » son quizás demasiado rígidas ; en cam­
bio el sislem a que rige en Alemania para la « Deutsche 
Ueichsbank » es más elástico.

Preciso es dar más elasticidad al circulante para prevenir 
las crisis (1).

Si hay ahora algo de incom prensible en nuestro sistema 
bancario, es la forma como hacen sus préstam os los Bancos 
en Chile.

Los préstam os bancarios se hacen m ayorm ente en cuenta 
corriente, sin garan tías, y se com prende así fácilmente que en 
tiem pos de crisis, los Bancos no [)uedan defender su encaje 
metálico como se precisa en casos sem ejantes.

El negocio de descuento de letras ó de docum entos á corto 
plazo es lo que constituye la base prim ordial de los nego­
cios de todos los Bancos de em isión del m undo, ya que esto
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no sólo les facilita movilizar sus capitales y créditos, sino 
que les perm ite en un momento oportuno, recoger sus fondos 
prestados al público y disponer de ellos librem ente.

Si hay escasez de dinero, bástales subir la tasa de in te ­
reses, restringiendo de esta manera los avances al público á 
su justo  m onto, en relación á la marcha financiera del país.

No obstante prevalecen en Chile los avances en descu­
bierto, en cuenta cori-iente, siendo el negocio de descuentos 
relativam ente pequeño y reducido.

Los avances en cuenta corriente son á menudo negocios, 
que sólo están basados en la buena fe de los contratantes, 
m ientras que el descuento de letras constituye por lo gene­
ral, negocios efectivos y se presta á muchos menos abusos 
que los préstam os en cuenta corriente.

Comprendo bien, que no sea posible abolir un sistema 
implantado y  arraigado desde hace años, de un día para 
otro, pero los señores banqueros deberán convenir conmigo, 
que im pulsar el negocio de descuento de letras y reducir á la 
vez los avances en Cuenta Corriente es una medida de pruden­
cia que se impone y que no presta mayores dificultades.

Á mi juicio, bastaría tan sólo que los Bancos se pusieran de 
acuerdo en establecer una diferencia de 2 0 /0  entre la tasa de 
intereses anuales sobre avances en cuenta corriente, en favor 
del descuento de letras, para encarrilar los negocios en una 
forma más estable y  correcta.

Los préstam os en cuenta corriente dism inuirían así consi­
derablemente y por la inversa aum entaría el negocio de des­
cuento, quedando asi los Bancos en mejor situación para 
conjurar una crisis cualquiera que sobrevenga en lo 
futuro.

El abuso, sea la expansión indebida del crédito es, en 
muchos casos, lo que provoca las crisis.

Otro de los síntom as alarm antes es que, algunos Bancos en



Chile — á íin de a traer depósitos, —  pagan hasta el 3 0/0 
de interés anual sobre depósitos á la vista.

Esto no se concibe y tan to  es asi, que el Banco Nacional 
de Méjico avisa que á p artir desde el 1.° de Abril en curso no 
abonará ya más intereses sobre depósitos, en atención á su 
constante aum ento.

Los depósitos alcanzaban en 31 de Enero último á 
$ 36 ,048 ,78o de los cuales $ 44.737 .588 , eran á la vista y de 
cuya sum a sólo S 2 .482 .834 , no ganaban intereses. Considera 
el Banco de Méjico que es de interés general, no dejar acumu­
lar tan gruesas sum as de dinero que poco ó nada producen.

En Chile han  aum entado los depósitos de los Bancos en los 
últim os cinco años, 1904-1909, en más de $ 230.000.000. 
Si se ha de efectuar la conversión metálica en Chile, es pues 
im prescindible estudiar con tiem po la reform a de nuestra ley 
de Bancos, á fin de ev itar que se repitan los bochornosos 
acontecim ientos del año 1898!

5 4  CUESO FORZOSO



IX

LA BALANZA COMUHCLiL Y ECONÓMICA

La balanza m n e rc ia l  ó balanza de comercio comprende 
los valores de todos los productos ó m ercancías de im porta­
ción y de exportación que pasan por las aduanas de un país.

Si los valores de exportación, que reg istra la Estadística 
Comercial de la República, son mayores que los valores de 
im portación, se dice que la balanza comercial nos es favorable. 
Si por la inversa, las im portaciones son mayores que las 
exportaciones, se dice que la balanza comercial nos es 
adversa.

La balanza económica no sólo com prende los valores de 
importación y  exportación, que reg istran  las aduanas de un 
país, sino que comprende todos los valores que en tran  y 
salen de un pais, y que influyen en pro y en contra de la 
riqueza de un país.

Cuando los saldos internacionales de la República con res­
pecto á otros países nos son favorables, es decir, cuando hay 
valores en exceso á favor de la República, se dice que la 
balanza económica nos es favorable; y por la inversa, cuando 
los saldos internacionales nos son contrarios, se dice que 
la balanza económica nos es adversa.



El Haber de la balanza económica de la República lo forma 
pues todo lo que se traduce en entrada de valores al país, 
como por ejemplo :

1. —  Todos los productos ó m ercancías que exporta el país, 
incluso derechos de exportación, y que nos son pagados en 
dinero ó en otros productos.

2. —  Los beneficios que reportan  al país sus inversiones 
en las m inas de Bolivia; en los ingenios de azúcar en el 
P erú ; en la crianza de ganado en la República A rgentina, etc.

3. —  El dinero que gastan  los extranjeros que vienen á 
v isita r nuestro  país.

4. —  Los fletes y seguros m arítim os -que nos pagan el 
Perú, Ecuador y dem ás repúblicas sudam ericanas por el 
envío de productos en buques ó vapores de la m arina mer­
cante chilena.

5. —  La inversión de capitales que hacen los extranjeros 
al radicarse en Chile, ya sea en bonos ó acciones ó en cual­
quier forma, como ser en la explotación de m inas de cobre 
y de carbón ; en la industria  de sa litre ; en viñedos ó en la 
im plantación de industrias .

6. —  Los capitales que introducen al país el Comercio, 
los Bancos extranjeros en dinero efectivo ó m ediante giros 
de letras sobre Londres.

7. —  Los em préstitos exteriores que hace el Gobierno y 
cuyo dinero introduce al país para efectuar obras públicas 
en el territorio  de la República.

8. —  El capital y  herram ientas que introducen los emi­
gran tes.

9. —  La producción de m inerales preciosos.

Todo esto y muchos otros factores constituyen el haber de 
la balanza económica del país.’

El Debe de la balanza económica de la República lo forma
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todo lo que se traduce en salida de valores del pais, como 
por ejemplo :

1. — Todos los productos y mercancías que im porta el 
país y que debemos pagar al extranjero en dinero ó en pro­
ductos nacionales ó nacionalizados.

2. — Las pérdidas que pueden ocasionar al país sus 
inversiones en malas empresas ó especulaciones en el E xtran­
jero.

3. —  Los dineros que gastan los chilenos que viven en 
el extranjero.

4. —  Los fletes y  seguros que paga Chile á Inglaterra, 
Alemania, Norte América, etc., por el envío de nuestros 
productos en buques y vapores de las m arinas mercantes 
Extranjeras.

5. —  Las inversiones que hacen los chilenos en empresas 
extranjeras en la adquisición de m inas ó tierras agrícolas 
en Bolivia, A rgentina, etc.

G. —  Las em isiones de papel moneda que hace el Gobierno 
y que se traducen en salida de capitales del país en forma 
de letras.

I .  — Los intereses que paga el comercio y la industria 
anualm ente al extranjero para serv ir sus deudas y prés­
tamos contraídos en el extranjero.

8. —  Los beneficios que obtienen en el país las compañías 
de teatro extranjeras.

9. —  Los beneficios que debemos rem itir anualm ente á 
Europa por el capital extranjero invertido en Chile en la 
explotación de m inas, salitreras, industrias, obras de higiene, 
ferrocarriles, etc.

10. —  Los beneficios que obtienen en Cliile las compañías 
extranjeras por seguros contra incendio y sobre la vida.

I I .  Las sum as que paga el Gobierno al extranjero por 
la adquisición de navios de guerra y por elementos bélicos.
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1“2. —  Los viáticos que paga el Gobierno por enviar á 
Europa comisiones de ingenieros, m ilitares, etc.

13. —  La am ortización é intereses que paga anualmente 
el Gobierno al extranjero por el servicio de nuestra  deuda 
externa.

Todo esto y muchos otros factores m ás constituyen el Debe 
de la balanza económica del país.

En las naciones más adelantadas y  bien adm inistradas, 
donde circula la moneda metálica, cuando se produce una 
crisis económica y que los saldos internacionales les son 
adversos, si no pueden proporcionarse más créditos ó pró­
rrogas para el pago de sus deudas vencidas, esos saldos deben 
pagarse forzosam ente en m oneda metálica.

El dinero escasea y la tasa de intereses sube temporal­
m ente.

El comercio, la industria , los Bancos se ven en el caso de 
re s tr in g ir  sus operaciones hasta que los negocios del pais 
buscan su justo  nivel.

En los países donde rige el curso  forzoso, como sucede en 
Chile, cuando la balanza económica nos es adversa, la tasa 
de in tereses no sube generalm ente, pero el cambio interna­
cional experim enta un  fuerte descenso, debido á la demanda 
ex traord inaria de le tra s  que se produce, ya que no hay 
moneda metáliica con qué pagar en efectivo los saldos inter­
nacionales que se adeudan al extranjero.

No faltan estadistas en Chile, que afirm an, que la balanza 
comercial de un pais nada tiene que ver con la prosperidad 
de un país, y  nos hacen ver que las im portaciones de Gran 
Bretaña son siem pre m ucho m ayores que sus exportaciones 
y á pesar de ello su comercio y sus industrias sigueii 
prósperas.

E n efecto, las im portaciones de Gran Bretaña superan á las 
exportaciones en 40 p. 0 /0  y más anualm ente.
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La balanza comercial es pues siem pre adversa á Gi'an 
Bretaña, pero esos señores confunden por completo la dife­
rencia que hacen los economistas entre la balanza comercial 
y la balanza econòmica.

Olvidan esos señores que la Gran Bretaña no sólo cuenta 
con la mitad de la m arina m ercante m undial, sino que tiene 
invertido en el mundo entero en infinitas em presas aproxi­
madamente £ 3 .0 0 0 .0 0 0 .0 0 0 , digo tres mil millones de libras 
esterlinas, lo que reporta á Gran Bretaña una cuantiosa suma 
en am ortizaciones é intereses anuales.

Debido á estas circunstancias especialisimas, puede Gran 
Bretaña darse el lujo de im portar año á año 40 p. O, O más 
que lo que exporta ; es decir, que aunque la balanza comercial 
le es adversa, en cambio la balanza económica le es siem pre 
bastante favorable.

En idéntico caso aunque en m enor escala se encuentran 
Francia y Alemania.

En cambio en Chile como en las demás repúblicas sud­
am ericanas, que no cuentan más que con una m arina 
m ercante insignificante para su cabotaje y que no tienen 
capitales economizados é invertidos en otros países, y que 
por la inversa son fuertes deudores al extranjero, precisan 
que sus exportaciones superen siem pre á sus importaciones, 
á fin de poder saldar anualm ente sus saldos internacionales 
que deben al extranjero.

Las im portaciones de la República Argentina ascienden 
á £  60.000.000, en cambio sus exportaciones ascienden á 
£  79 .000.000; su balanza comercial-económica le es pues 
muy favorable y  parte del excedente en tra  al país en moneda 
metálica, y como dato ilustrativo agregaré que el día 2 de 
Enero de 1909 la Caja de Conversión contaba en Buenos 
Aires con S 120.717.144, oro y el 3 de Abril del mismo año 
había aum entado á S 137.883.106, oro de 48 peniques ,es
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decir, que en el térm ino de tres meses habian entrado en 
efectivo á la República A rgentina £  6 .233 .192 . Gracias á 
c ircunstancias tan favorables cuenta ya la Caja de Conversión 
en Buenos Aires con cuarenta y seis millones de libras 
esterlinas.

Ello se debe prim eram ente á su ganadería y agricultura; 
á sus inm ensas pampas de terreno fértil que han entrado al 
cultivo; á la inm igración que ha suplido en parte la falta de 
brazos que se hacia sen tir  en años a trá s ; al gobierno fuerte 
y estable que rige los destinos de la república vecina y qne 
ha sabido poner orden en sus finanzas y en la cosa pública.

En Chile las im portaciones ascendieron en 1908 á 
S 2 6 7 .264 .169 ,y lasexportacionesascend ieronáS 319.149.072, 
oro de 18 peniques, es decir en ese año tuvim os á nuestro 
favor la sum a de S S I .884.903, oro de 18 peniques igual á 
£ 3 .8 9 1 .3 6 8 .

Sin em bargo, á pesar de que el intercam bio de productos 
nos era favorable y  que teníam os un considerable exceso á 
nuestro  favor, el cambio internacional bajó en el primer 
sem estre de 1908 de 9 1 /2  á 7 5 /8  peniques, y esto se 
explica, por cuanto dicho exceso no alcanzó á cubrir el 
déficit de los saldos internacionales, que se produjo extraordi­
nariam ente en ese sem estre, debido á la m e rte  salida de capi­
tales, m otivada por la em isión de c y a í í ^  millones de pesos 
decretada por ley de 27 de Agosto de 1907 y especialmente 
á causa de la crisis norteam ericana.

Paul Leroy-Beaulieu dice á este respecto : « Las im por- 
» taciones y  las exportaciones, no form an sino uno de los 
» elem entos de las relaciones económicas que existen entre 
» los pueblos. Se juzgaría m uy mal de esas relaciones, si 
» sólo se contem plasen las im portaciones y exportaciones de 
» m ercaderías ».

Puede calcularse aproxim adam ente, que para nivelar un
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año con otro, los saldos internacionales contrarios á la 
República, se requiere que nuestras exportaciones superen 
anualm ente á nuestras importaciones en £  4.000.000, más 
ó menos.

La referida em isión de papel moneda, la crisis norteam e­
ricana y la consiguiente desconfianza, produjo pues una 
súbita y extraordinaria demanda de letras, sea un desequi­
librio en nuestra situación económica, y así se explica aquel 
enorme descenso en el cambio internacional en el referido 
semestre en 1908.

Atjuellos que piensan que para que mejore el cambio, es 
necesario consum ir menos y producir más, tampoco parecen 
darse bien cuenta de lo que dicen.

Si más produce un país, si más intereses le reportan sus 
capitales invertidos en el pais y en el extranjero, más 
bienestar podrá darse y por tanto más consum irá.

La mejoría ó el descenso del cambio internacional, lo 
producen muchos factores, que son justam ente los que 
forman en conjunto la balanza económica de la República.

Que sólo la balanza comercial nos sea favorable, no basta ^  
pues para producir una perm anente alza en el cambio in ter­
nacional; más bien dicho, se precisa un conjunto de circuns­
tancias : prim eram ente que las cosechas sean buenas; que 
el comercio y la industria p rosperen ; que el Gobierno nivele 
bien sus presupuestos anuales; que en el Congreso haya la 
íirme voluntad de efectuar la conversión metálica y que, por 
consiguiente, no se hable más de nuevas emisiones de papel 
moneda, ó de falta de circulante ó de Caja de Conversión á 
12 peniques, para asi producir condanza en el público. En 
conclusión, para que mejore el cambio internacional, se 
requiere que la balanza com ercial-económica no nos sea 
adversa; es decir, que los saldos de valores internacionales 
sean favorables á la República.
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X

EL PROYECTO DE CAJA DE CONVERSIÓN Á DOCE PENIQUES

No contentos los « papeleros » con haber emitido treinta 
m illones más de billetes de curso forzoso en 27 de Agosto de
1907, y  de haber postergado en 30 de Agosto de 1909 la 
conversión metálica á 18 peniques hasta el 1.° de Enero de 
191S, hablan ahora de la conveniencia que habría en hacer 
volver al país los fondos acum ulados con este objeto para 
establecer una Caja de Conversión á doce peniques, á estilo 
de la Caja de Conversión establecida en la República Argen­
tina el 31 de Octubre de 1899 y que tan espléndidos resu lta­
dos ha dado en la vecina república.

En efecto, la Caja de Conversión cuenta en Buenos Aires 
actualm ente con cuarenta y  seis millones de libras ester­
linas que se han acum ulado en el trascurso de los últimos 
once año?..

(1 ) E n  10 d e  A bril d e  191 0  a s c e n d ía  e l F o n d o  de C on versión  á 
£  ü ,9 0 0 ,0 0 0  —  y la  C aja d e  C o n v e r sió n  á £  4 0 .4 8 0 .0 0 0 ;  —  son  en  
tod o  £  4C .380.0Ó 0 e q u iv a len te  al 70  0 /0  d e l to ta l d e  lo s  b il le te s  en  
c ir c u la c ió n . (L e  F u jaro . )

D e é sto s  280  m illo n e s  n i. ó  m . d e  p e s o s  son  b il le t e s  de c u r so  forzoso  
y 460  m illo n e s  d e  p e so s  so n  b il le t e s  c o n v e r t ib le s  em itid o s  p o r  la  Caja de 
C o n v ersió n .

E l en ca je  d e  oro  en  lo s  B an cos  en  B u en o s  A yres a sce n d ía  e l 28 de 
F eb rer o  d e  191 0  á £  1 4 ,0 0 0 ,0 0 0 . {Le  F íg a r o . )



La referida Caja de Conversión tuvo por objeto, regular 
las bruscas oscilaciones del cambio internacional é impedir 
una alza forzada en la valoración de la m oneda, á fin de no 
herir num erosos intereses que se habían creado á la sombra 
del régim en fiduciario.

Los estadistas en la República Argentina, que veían cre­
cer de una m anera asombrosa la exportación anual de sus 
productos agrícolas, comprendieron que el excedente de su 
balanza comercial, debía forzosamente hacer subir el cambio 
internacional.

Después de haber tenido el cambio internacional durante 
años á menos de doce peniques por peso, vieron con vivo 
placer que el cambio m ejoraba arriba de 16 peniques, pero al 
verlo subir tan súbitam ente arriba de áO peniques, muchos 
industriales y estancieros, que habían establecido sus indus­
trias y contraído gruesas deudas hipotecarias en pleno régi­
men de curso forzoso á bajos cambios, temían por el porvenir 
de sus em presas.

Los agricultores é industriales se habian dado perfecta­
mente cuenta, que no era posible bajar los salarios y jornales 
en relación á la súbita y extraordinaria valoración de la 
moneda, y antes de verse perjudicados en sus intereses — 
creados á la som bra del papel moneda —  optaron por el 
camino más corto de establecer una Caja de Conversión, que 
no perm itiera sub ir el valor de la moneda arriba de 21 1 /8  
peniques por peso, lo que equivale á 44 centavos oro por 
peso.

La obligación que habia contraído el Estado de la Repú­
blica A rgentina de re tira r sus billetes á razón de 48 peni­
ques por peso, caducaba pues de hecho, ya que se le conce­
dían quitas de 36 0 /0 .

No soy yo el llamado aquí á calificar aquella famosa ley 
de conversión argentina : si bien esa quita que se hacía al
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Estado era depresiva, en cambio el comercio y la industria 
pasaron á gozar de los beneficios de un cambio estable.

Debo de entender que estos son los beneficios que preten­
den brindarnos los tre in ta  y cinco diputados que firmaron el 
proyecto de Caja de Conversión á 12 peniques ; pero, no olvi­
demos ((ue eso equivale desde luego á conceder una nueva 
quita de 33 1/3 0 /0  al Estado, adem ás de la quita de 60 0 /0  
que ya se le concedió en el año 1803.

Es incuestionable, que una conversión á 12 peniques, es 
preferible para los agricultores que á 18 peniques, ya que 
esto les perm itiría cancelar sus deudas contraídas con una 
rebaja equivalente.

Afortunadam ente el referido proyecto que deseaban pre­
sen tar algunos diputados en Enero últim o á las Cámaras, 
quedó suspendido, gracias á la actitud resuelta que observó 
en el consejo de Estado el honorable Señor Miguel Varas y 
que le honra altam ente.

El hecho de que en la Caja de Conversión argentina se 
haya acumulado una inm ensa cantidad do metálico, á saber, 
cuarenta y seis m illones de libras esterlinas, que, en su 
m ayor parte, han pasado á aum entar el circulante, no quiere 
por cierto decir que en Chile ocurrirá otro tanto .

No hay que confundir el billete de curso forzoso con el 
billete convertible. El billete de curso forzoso circula por 
m andato de la ley; el billete convertible existe por la voluntad 
de los ciudadanos. Aquél no puede retirarse  de la circulación 
m ientras el legislador no ordene su pago y  tenga oro con 
que pagarlo. Éste puede retirarse en su totalidad el día en 
que los tenedores lo presenten  á la Caja.

Me inclino, pues, por el contrario , á creer que este expe­
rim ento  puede costam os m uy caro, por cuanto la prosperidad 
de los negocios en Chile descansa m ayorm ente en la bondad 
de los precios que obtienen en Europa y en Estados Unidos
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de Norte America el salitre y el cobre, que forman más de las 
tres cuartas partes, sea el 81 0 0, de nuestros productos de 
exportación,

Eli efecto, del total de las exportaciones que registra la 
Estadística Comercial de la República y que ascendió en l'J08 
á $ 319.149.072 oro, corresponde á productos m inerales la
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suma de 8 271.459.104 sea : 8 5 .OG 0 /0  :

.Salitre.......................................... 8 233.865.403. 73.27 0 /0 .
Cobre en barra, ejes y m ine­

rales de cobre....................... 8 25.152.953. 7,88 0, 0.
Borato de c a l ............................ 8 4.443.691. 1,40 0 /0 .
Yodo............................................ 8 3.928.071. 1,23 0 /0 .
Oro y plata en barra. Mine­

rales de oro y p lata ........... 8 3.605.212. 1,13 0 /0 .
V arios.......................................... 8 463.774. 0,15 0 /0 .

8 271.459.104. 85,06 0 /0 .

Productos vegetales................ 8 24.464.189. 7,66 0 /0 .
Productos an im ales................ 8 16.689.180. 5,23 0 /0 .
Artículos nacionalizados.. . . 8 4 .874.979. 1,53 0 /0 .
Diversos..................................... 8 1.317.710. 0,41 0 /0 ,
Bebidas y licores..................... 8 196.610. 0,06 0 /0 .
N um erario................................. 8 147.300. 0,05 0 /0 .

8 319.149.072. 100 0 /0

Basta pues que los precios de salitre y de cobre bajen un 
IS 0/0 en sus cotizaciones para que nuestros valores de 
exportaciones sufran una disminución de tres millones de 
libras esterlinas.

Como se ve, tan cuantiosa suma equivale desde luego á un 
desequilibrio en la balanza comercial, que produciría una
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considerable merm a en los fondos acum ulados en la proyec­
tada Caja de Conversión.

Supongam os que la Caja de Conversión cuente para prin­
cipiar con todos los fondos de conversión, es decir, con 
£ 6 .500 .000 ; bastaría pues una crisis europea, y dos años de 
malas cosechas y de una fuerte baja en el precio del salitre 
y del cobre para absorber gran parte del metálico en caja.

Con lo expuesto queda dem ostrado, que el referido fondo 
de la proyectada Caja de Conversión depende sustancialm ente 
del alto precio del salitre y  caeríamos en las m ism as extra­
vagancias y  complicaciones económicas como aconteció re­
cientem ente en el Brasil, que á fin de no m inorar los fondos 
de su Caja de Conversión, se vió obligado á valorar el café, 
su principal producto de exportación.

La ciencia económica condena estos estancos que no tienen 
razón de ser.

Ahora bien, producida la desconfianza en el posible co­
rrecto funcionam iento de la proyectada Caja de Conversión, 
podría llegar el caso que por la escasez de metálico dispo­
nible, el Gobierno se viera en el caso de suspenderla y 
entonces el caos sería aún  m ucho mayor.

Los fondos de conversión habrían  desaparecido y el cambio 
internacional sufriría en seguida un fuerte descenso producido 
por la consiguiente desconfianza.

Los beneficios de un  cambio estable, que pretenden brin­
darnos algunos diputados m ediante el establecim iento de una 
Caja de Conversión á semejanza de la que existe en Buenos 
Aires, podría pues llegar á producir un  verdadero descalabro.

Si los saldos in ternacionales, si la balanza de pagos no es 
favorable al país, es decir, si no provee saldos metálicos cu 
efectivo, la ley es una ficción, ó como decía á su tiempo el 
senador Señor Pellegrini en Buenos Aires, una tram pa ten­
dida á la especulación y comercio de la moneda.
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El sistema que tan brillantes resultados, en apariencia, ha 
dado en la República A rgentina, exige como condición indis­
pensable los saldos metálicos provistos por el intercam bio. 
Desde que falle esta base, la combinación queda inutilizada, 
el billete recobra su cotización libre en plaza y la mentada 
virtud en la estabilidad del cambio internacional, queda frus­
trada.

La proyectada Caja de Conversión nos engolfaría pues en 
un cúmulo de trastornos y complicaciones económicas, que 
á todo trance debemos evitar.
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XI

EL AGIO ABATE LA MARCHA PROGRESIVA DEL COMERCIO Y DE LA

INDUSTRIA.

El agio es propiam ente la diferencia que existe según el 
cambio corriente entre el papel moneda y el dinero efectivo; 
el interés del dinero y el descuento sobre un pago antici­
pado.

Estoy cierto que m uchos de nuestros hom bres públicos, 
que viven lejos de los negocios y que no tienen que inter­
venir en las operaciones diarias que se efectúan en el 
comercio, no saben á punto fijo lo que acontece en la práctica 
y las dificultades que ocasiona el régim en de curso forzoso.

Séame pues perm itido d isertar aquí sobre varios casos de 
m uchos que, en mi práctica comercial, me han  ocurridoy  que 
por tanto no adm iten discusión.

El cambio internacional se cotiza á 10 peniques, luego por 
S 100 oro de 18 peniques hay que pagar S 180 billetes.

Una casa de comercio de Valparaíso ofrece telegráfica­
mente á un com erciante de Valdivia 500 sacos de azúcar 
blanca molida, sean 4.000 arrobas á S 5.40 arroba, moneda 
corriente, tomando por base un tipo de cam bio  de 1 0  peniques.



sea recargando el precio de $ 3 oro por arroba con el 80();0.
La contestación llega telegráficamente de Valdivia dentro 

de 24 horas aceptando el precio ofrecido de $ rj.iO arroba, 
billetes y, sin pérdida de tiempo, la casa de comcrciode Val­
paraíso ordena á su corredor de comercio que le compre en 
bolsa S 12.000 oro al mejor tipo posible, á fin de cubrirse 
por el valor del azúcar vendido en billetes.

Desgraciadamente el cambio ha experimentado durante las 
24 horas un descenso de medio penique y por tanto los refe­
ridos $ 12.000 oro son comprados con un recargo de 
89 1 /2  0 /0 , que es el que corresponde al cambio de 9 1 /2  
peniques. Es decir, dicha casa de comercio que en las refe­
ridas 4 .000 arrobas de azúcar esperaba ganar una comisión 
de 3 0 /0 , resulta en conclusión perdiendo el tí 1/2 O, O sobre 
dicho valor de $ 21.G00, sea la sum a $ 1.404, por cuanto el 
precio ofrecido estaba basado sobre un recargo de 80 0 /0 , 
mientras que al recibir la contestación telegráfica, ya no le 
fué posible com prar oro á menos de 89 1 /2  0 /0  de recargo.

En este caso, la  casa de comercio de Valparaíso por hacer 
un negocio legítim o, que debía reportarle una ganancia de 
3 0 /0 , sea S 648, resultó perdiendo la suma de S 1.404.

Si por la inversa, el cambio hubiese subido medio penique 
al recibir la aceptación del negocio, dicha casa habría podido 
cubrir los S 12.000 oro con un recargo de 71 1 /2  0 /0 ;  es 
decir, en vez de obtener un beneficio legítimo de 3 0 /0  habría 
ganado, sin querer, el 11 1 /2  0 /0  sobre la operación.

¿E n  qué condiciones queda ahora el comerciante de Val­
divia, que al recibir su azúcar se encuentra con un artículo 
que le cuesta S S.40 arroba, y que su vecino ofrece desde 
luego por llegar á 2o centavos menos arroba, por cuanto 
puede comprarlo en Valparaíso á S 3 oro con un recargo de 
71 1 /2  0 /0 , sea á S 5 .1o arroba?

Se desprende de aquí claram ente, que cuando el uno se
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beneficia inesperadam ente, el otro se perjudica injustamente. 
En resum en, no hay ya negocio posible y todas las operaciones 
m ercantiles fallan por su base.

Todos los negocios que se efecti'ian en moneda corriente, 
encierran una especulación forzosa de cambio y por tanto 
pasan á ser aleatorios.

Viendo ahora el com erciante de Valdivia que esta primera 
com pra de 500 sacos de azúcar que hizo en moneda corriente, 
lejos de reportarle  una ganancia, lo produjo una pérdida de 
2o centavos en arroba, sean $ 1.000, trata de resarcirse y su 
próxim a com pra de 500 sacos de azúcar la hace entonces en 
oro á razón do S 3 arroba, pagadero á los 90 días contra 
aceptación de letra.

El cambio se m antiene durante dos meses largos á 
10 peniques; es decir, el oro se cotiza con un recargode 80 0/0, 
luego, si el azúcar le cuesta S 3 oro más 80 0 /0  son 8 5.40 
arroba^ por tanto  la realiza á $ 5.65 arroba, creyendo ganar
8 1.000 en la operación, sea 25 centavos por arroba. Pero 
para colmo de su desgracia, el día del vencim iento de la res­
pectiva letra, el cam bio ha bajado nuevam ente á 9 1/2 
peniques, y en vez de cancelar el valor de la letra con 80 0/0 
como había esperado, resu lta  que el Banco le presenta una 
liquidación por valor de 8 12.000 oro con un  recargo de 
92 1 /2  0 /0 .

El com erciante reclam a al Banco y alega que, ¿ cómo se lo 
puede cobrar un recargo de 92 1 /2  0 /0 , cuando á un cambio 
de 9 1 /2  peniques equivale sólo un recargo de 89 1 /2  0 /0?

El Banco de Valdivia le contesta que esas son las instruc­
ciones recibidas de Valparaíso.

Sucede en la práctica que en vista de las enorm es fluctua­
ciones que experim enta el cambio de un día para otro, los 
Bancos en Valparaíso tienen por costum bre fijar á sus sucur­
sales una diferencia de á lo m enos 3 0 /0  más para el cobro
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(le una letra en oro en provincia; es dijcir, si el cambio se 
cotiza á 9 1 /2  peniques ig u a la  un recargo de 89 1/2  0 /0 , 
los Bancos fijan para el cobro de letras en provincia un 
recargo mayor de 3 0 /0 , el dia antes del vencimiento, sea en 
este caso el 92 1 /2  0 /0 .

Se me dirá que eso no se concibe, pues séame permitido 
agregar, que en mi práctica comercia! conozco casos en que 
los Bancos fijan hasta el S 0 /0  más de recargo para el cobro 
do una letra en oro en provincia, en atención á las enorm es 
alteraciones del valor de la moneda.

Mas a ú n ; he visto casos en que el Banco, de un dia para 
otro, fijaba para el cobro de una letra en oro en Talca, un 
aumento de 8 0 /0  sobre el recargo vigente en plaza y al dia 
siguiente, al deberse efectuar el pago, el recargo, lejos de subir, 
habia bajado 12 0 /0 .

Es decir, el recargo fijado por el Banco de Valparaíso el 
dia a n te rio ra  su sucursal en Talca, era 17 0 /0  más subido 
que la cotización do la Bolsa de Valparaíso, en el día del 
vencimiento de la letra respectiva.

El comerciante de Valdivia no pudiendo conseguir oro en 
plaza, hubo de capitular cancelando la letra con un recargo de 
92 1 /2  0 /0 , y habiendo vendido el azúcar con un recargo de 
80 0 /0 , por el hecho de haber contratado en oro, á fin de 
resarcirse de sus pérdidas anteriores, salió perdiendo aún 
más dinero que en su prim era compra efectuada en papel 
moneda.

En cuanto al com erciante de Talca, viéndose perjudicado 
en sus intereses, dejó protestar la letra lisa y llanam ente. 
Prefirió, por decirlo así, pasar por tram poso, antes de dejarse 
ahorcar por el Banco.

Se disgustó por cierto con el Banco y con la casa de 
comercio, que nada tenia que ver con dicha cobranza.

Si bien por una parte; se puede argü ir que el Banco en el
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caso en  cuestión se beneficiaba á todas luces, en cambio por 
o tra parte, hay que convenir que, si el recargo en vez de 
bajar 12 0 /0  hubiese subido 12 0 /0 , lejos de beneficiarse el 
Banco pudo haberse perjudicado.

P or lo que dejo expuesto, se ve prácticam ente, que en 
atención á las bruscas alzas y bajas que experim enta el 
cambio in ternacional, debido al régim en de curso forzoso 
existente, los negocios en Chile pecan m ayorm ente por sii 
base y todo el mundo se ve precisado á especular aunque no 
lo quiera.

Un com erciante que cree haber ganado en una operación 
legítim a diez mil pesos, resulta  perdiendo á veces cinco mil 
pesos, y viceversa sucede que el que temía perder sale ganando.

De aquí resulta que toda inversión que se hace en Chile, 
ya sea en bonos ó acciones, etc., resulta se r aleatoria, ya 
que nadie sabe á punto fijo, cómo estará el cambio interna­
cional el día de m añana.

El capitalista que en 1898 tenía un capital de un millón 
de pesos oro de 18 peniques, y  que en 1908 se retiró  de los 
negocios con un m illón seiscientos rail pesos papel á
9 peniques, resulta que después de haber trabajado diez años, 
salió perdiendo el 20 0 /0  de su fortuna, por cuanto los refe­
ridos $ 1.600.000 reducidos á oro sólo equivalen á S 800.000 
oro de 18 peniques.

No son estos alicientes para invertir dinero en Chile ; por 
tanto , los extranjeros realizan más bien sus haberes en Chile 
para invertirlos en otros países que cuentan con moneda 
metálica.

Y, antes de te rm in ar, séame perm itido agregar, que 
m uchos europeos que an tes solían especular en el cambio 
internacional en el Perú, Brasil y A rgentina, viendo que en 
aquellas repúblicas n o .es  ya posible hacer el juego de bolsa 
como en épocas pasadas, se dedican ahora á especular tele­
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gráficamente en grande escala sobre el valor de la moneda en 
Chile, por interm edio de sus casas (;omerciales ó por in ter­
medio de los Bancos, y así se explican las continuas oscila­
ciones que experim enta el cambio en Chile y que á veces 
nadie se explica.

El agio no sólo abate considerablemente la marcha progre­
siva del comercio y de la industria , sino que consume insen­
siblemente las fuerzas más vitales del pais.
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XII

LA PROPAGANDA COMEKCIAL K INDUSTRIAL DE CIIILE 

EN EUROPA ES NULA.

Si hay algo que llam a justam ento  la atención á todos los 
chilenos que vienen por prim era vez á Europa, es la falta 
absoluta de propaganda comercial é industrial que se hace 
de nuestro país en Europa.

M ientras la A rgentina, el Brasil y Méjico no pierden opor­
tunidad para dar á conocer sus respectivos países en Europa, 
nosotros los chilenos estam os quietos, como si no hubié­
sem os m enester de tal propaganda.

Así por ejemplo, cuenta la A rgentina en el Boulevard de 
la Madeleine en París con un pequeño centro del diario « La 
Prensa » de Buenos Aires, que sirve de punto de reunión á 
los a rg en tin o s; pero la colonia argen tina  no estim ando sufi­
ciente esta propaganda, da los pasos necesarios para  fundar 
un diario que debe pronto salir á luz en París.

Cada dos ó tres días se reproducen en « Le Figaro » de 
P arís  datos estadísticos y„ comerciales de las cosechas y 
finanzas argentinas y b rasileras; en cambio las noticias de 
Chile brillan  por su ausencia, y sólo aparecen m uy de tarde
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en tarde para anunciar cuando más, un cambio de Minis­
terio ó que el déficit del ùltimo año del presupuesto fiscal 
ascendió á S 23.000.000.

Á veces suele aparecer en la prensa europea un corlo 
informe de alguno de nuestros cónsules, pero estimo que 
esto no es suficiente.

Aquí en Europa en los grandes centros, como son 
Londres, París, Berlín, Viena, Liverpool, llam burgo, Havre, 
Burdeos, Rom a, ^Barcelona, donde se dan conferencias 
diarias sobre todos los problemas sociales y económicos, creo 
que bien podrían los señores cónsules ó secretarios de lega­
ciones encargarse de dar á conocer nuestro país en toda la 
acepción de la palabra, ora escribiendo sistem áticam ente en 
los diarios y revistas comerciales é industriales; ora publi­
cando libros ó folletos como lo hizo á su tiempo en Nueva 
York el actual cónsul general de Chile en Alemania Señor 
Adolfo O rtúzar; ora dando conferencias, á semejanza de las 
que dió en Londres el exsecretario de la legación de Chile 
en Gran Bretaña y actual Ministro Plenipotenciario en 
Ecuador Señor Víctor Eastm an; ora haciendo exposiciones 
permanentes de nuestros productos agrícolas y minerales.

Así á lo menos llegaríamos en algunos años á dar á 
conocer nuestro  país en Europa con evidente beneficio para 
el comercio y la naciente industria de la República.

La agencia del Banco de Chile establecida en Londres en 
« 14 Bishopsgate Street w ith in  » es sin duda un gran ade­
lanto en el sentido indicado, pero debemos ir más allá. El 
Gobieno debería destinar cierta suma anual de sus entradas 
consulares para hacer una activa propaganda comercial é 
industrial á favor de nuestro país, que muchos aquí en Europa 
apenas conocen de nom bre.

Para estoes naturalm ente indispensable, que las legaciones 
y consulados cuenten también con los datos oficiales nece-



sarios, porque una propaganda de esta naturaleza por 
pequeña que sea, requiere un cúm ulo de datos estadísticos 
y  comerciales, que es preciso conocer y  tener á la mano para 
poder proporcionárselos á los interesados.

He podido, sin em bargo, convencerm e personalm ente, 
que á fines del año 1909 no existían  en varias de nuestras 
principales legaciones y consulados en Europa, ni las últimas 
Memorias de los respectivos M inisterios, ni las Estadísticas 
Comerciales de la República de los últim os dos años, luego 
sin disponer los cónsules de los datos oficiales más indispen­
sables, toda propaganda que se quiera in ten ta r se hace 
im posible.

Conviene tener presente, que una propaganda racional y 
activa, puede llegar á influir poderosam ente en el desarrollo 
económico de la República,
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Xlll

LOS MEDIOS QUE TIENE EL GOBIERNO PARA EFECTUAR 

LA CONVERSIÓN METÁLICA.

La conversión metálica se postergó últim am ente según 
ley de 30 de Agosto do 1909 hasta el 1 .“ de Enero de 1915, 
en contra del veto de Su Excelencia el Presidente de la 
República.

En su m ensaje á la Honorable Cámara de Senadores hace 
saber el Presidente, que antiguas y arraigadas convicciones 
no le perm iten aprobar la postergación de la conversión 
metálica que había sido fijada por ley de 27 de Agosto de 
1907 para el 1.° de Enero de 1910.

Y agrega que por dos razones primordiales no observó la 
referida ley de 27 de Agosto de 1907; fué la primera, que 
en dicha ley no se alteraba la fecha de l . “ de Enero de 1910 
fijada para la conversión y fué la segunda, que en esa misma 
ley se proporcionaba al Presidente los medios para re tirar el 
papel moneda, autorizándolo para contratar un empréstito 
destinado á com pletar el fondo de conversión.

La ley que posterga la conversión hasta el 1 de Enero de 
1915 suprim e la autorización para contratar el em préstito



necesario para realizar la operación; y sólo autoriza al Pre 
sidente para re tirar de las ren tas de aduana S SOO.OOO 
oro m ensuales, que deben ing resar al Fondo de Conversión 
depositado á plazo en los Bancos alem anes y parte en un 
Banco norteam ericano.

Los fondos de conversión deben á la vez ser increm en­
tados con el producto de la venta de terrenos salitrales y 
m agallánicos, que se enagenarán  con arreglo á las leyes.

Este increm ento es problem ático, por lo tanto , los fondos 
de conversión que ascienden actualm ente arriba de ochenta 
m illones de pesos oro de 18 peniques, más los treinta 
m illones de pesos oro que se re tirarán  de las rentas de aduana 
¿ in tereses respectivos, no alcanzarán en l .° d e  Enero de 1915 
para re tira r los S loO.OUO.OOO papel moneda, á que asciende 
la actual emisión de curso forzoso.

Al pago de esta deuda están también afectos S 30.000.000 
invertidos en bonos de la Caja Hipotecaria, que están depo­
sitados en arcas fiscales; pero éstos en este caso no pueden 
tom arse en cuenta, por cuanto lo que se requiere para su 
cancelación no son cédulas hipotecarias sino oro en efectivo.

De aquí se deduce claram ente, que llegado el 1 .“ de Enero 
de 1915, el Estado no contará con los fondos en oro efectivo 
que se requieren para el retiro  del m onto total de los billetes 
en circulación, salvo que se proceda á enagenar esos bonos 
contra pago en oro este rlino ; operación que ofrece ciertas 
dificultades.

La ley ordena igualm ente que la conversión se baga en 
cualquier época, siem pre que el cambio se haya mantenido 
duran te  seis meses á 17 peniques; pero no proporciona para 
esta eventualidad al Gobierno los recursos necesarios para 
realizarla.

La situación para el porvenir se presenta pues incierta, 
como en años anteriores, y deja traslucir que los Poderes
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Públicos no p iensan seriam ente en efectuar la conversión en 
la fecha fijada por la misma ley.

Es indudable, que leyes sancionadas con esa indole, con 
corazón ligero, lejos de producir en el ánim o del público el 
convencimiento, que el Gobierno está resuelto á abolir el 
curso forzoso, nos hacen ver por la inversa, que el espíritu 
que dom ina en nuestras cám aras es prolongar indefinida­
mente este estado de cosas.

Que el Fisco de Chile posee los medios y créditos nece­
sarios para re tirar sus billetes y dar al país la moneda sana, 
á que tiene derecho, nadie lo pone en duda ; pero hay que 
convencerse, que la mayoría de nuestros legisladores no lo 
quieren, ya que los hechos nos prueban lo contrario.

Que los negocios estén prósperos en Chile, tampoco puede 
discutirse, porque á pesar de la catástrofe de 16 de Agosto 
de 1906, y á pesar de la crisis económica que se produjo en 
los Estados Unidos y que repercutió en Chile en 1901 á
1908, el comercio internacional que registra la Estadística 
Comercial de la República, ascendió en 1901 á S 311.145.742 
oro; en 1904 ascendió á S 373.000.000, y en 1908 ascendió 
á S 586.413.241, luego aumentó en el período de siete 
años en 88.46 0 /0 .

Esto se debe al increm ento considerable y constante de la 
exportación de salitre, pero esto por cierto no justifica que 
se triplique la em isión de billetes de curso forzoso, lo que 
lógicamente ha hecho descender el cambio internacional á 
10 peniques y tem poralm ente aún á 8 peniques.

Si la emisión en vez de haberse triplicado, hubiese sido 
sólo duplicada, es decir, si ascendiese á S 100.000.000, 
podemos estar ciertos que el cambio jam ás hubiese alcanzado 
aquel tipo de 7 5 /8  peniques en .Junio de 1908, que paralizó 
el comercio, y que produjo en muchos hogares una ruina 
mayor aún que el mismo terrem oto.
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Los hechos nos han probado palpablem ente, que las emi­
siones fueron excesivas, por cuanto no guardaban relación 
con el aum ento y expansión del comercio y de la industria.

Luego, ])ara dar confianza al público, y reducir los nego­
cios á su ju sto  lim ite, tenem os dos cam inos expeditos ; ó bien 
se re tira  la últim a em isión de tre in ta  m illones de pesos que 
no tenia razón de ser, parte m ediante econom ías anuales 
del presupuesto fiscal y  parte m ediante la venta do terrenos 
salitrales y m agallánicos, ó bien, se faculta al Presidente de 
la República para con tratar á su debido tiem po un empréstito 
por la sum a necesaria para com pletar el fondo de conversión 
equivalente á la em isión total de billetes.

Estoy seguro que si fuésemos á p reg u n ta r á nuestros 
legisladores, por cuál de los dos cam inos op tarían , proba­
blem ente todos á una voz preferirían hacer el empréstito 
exterior.

Pues bien, yo optaría por el retiro  paulatino de la última 
em isión de trein ta m illones para así dar confianza al público.

Por lo dem ás, si $ ISO.000.000, á 12 peniques, equivalen 
á £  7 .500 .000 ; $ 120.000.000, á 16 peniques, equivalen 
á £  8 .000 .000 , es decir que, el monto de nuestro  actual 
circulante por el hecho de m ejorar el cambio internacional, 
lejos de d ism inuir, en realidad sería m ayor.

Una medida de esta naturaleza llevaría á nacionales y 
extranjeros el íntim o convencim iento que el Congreso se 
resolvía al fin á efectuar la conversión y  este es el punto 
cardinal de este problem a. Así como el solo hecho de decretar 
una nueva emisión hace descender el cambio, por la inversa 
el solo hecho de decretar su retiro, produciría en seguida un 
saludable efecto sobre nuestro  estado financiero y económico.

Al indicar este cam ino, no propongo tampoco nada nuevo; 
no haríam os más que seguir el cam ino que nos han trazado 
otras repúblicas sudam ericanas. El Brasil, por ejemplo, al
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arreglar sus finanzas averiadas, no titubeó años ha, en retirar 
de la circulación en el term ino de pocos años cien millones 
de m ilreis de papel moneda.

¿ Por qué no podría Chile hácér otro tanto?
No veo el m enor inconveniente, tampoco tendríam os 

por qué tem er una falta de circulante, pues también contamos 
con una Caja de Conversión, la cual nos proporciana billetes 
en cantidad suficiente contra el respectivo depósito en oro (1).

Tampoco es obligación del Gobierno proporcionar al país 
una cantidad dada de circulante, sino que la única obligación 
que ha contraído el Gobierno es re tirar en la fecha fijada 
por la ley la actual emisión de billetes. Si los negocios 
requieren más circulante, el comercio y la industria se lo 
proporcionarán en cantidad suficiente.

Producida la confianza, deque el Gobierno volvía sobre sus 
pasos, no tardaría el capital nacional y extranjero en afluir 
en busca de buenas colocaciones en Chile.

¿ Qué mejor negocio puedo presentarse á un banquero, que 
im portar capitales á H  ó 12 peniques para invertirlos en 
bonos al 8 0 /0  de interés anual, los cuales á la vuelta de 
cinco años pasarían á valer 18 peniques?

Supongam os que un capitalista tiene £  10.000 invertidas 
en Londres y que le reportan el 5 0 /0  anual; es decir, su 
capital á la vuelta de cinco años habría aumentado á £ 1 2 .5 0 0 .

Confiando ahora que el Gobierno de Chile está resuelto á 
efectuar la conversión, no titubeará un momento en invertir 
sus £  10.000,

(1) Ley d e  27 d e  A g o sto  de 1 9 0 7 . Art. 2 . L a O ficina de E m is ió n  en tre­
gará b il le te s  d e  cu rso  le g a l en  la  p rop orción  de u n  p e so  p or cada  
18 p e n iíiu e s , p or lo s  d ep ó s ito s  que se  le  h a g a n  en  oro se lla d o  ó en  cer­
tificados q u e a cred iten  q u e  e s e  oro s e  h a  d ep o sita d o  en  L ondres.

Art. 3 . L os d e p o s ita n te s  recib irán  u n  certificad o  n om in ativo  para  
retirar e l oro d ep o sita d o  en  S a n tia g o  ó en  L ondres, m ed ia n te  la  res ti­
tución  d e  la  can tid ad  co rresp on d ien te  en  b il le te s  fisca les.

MEDIOS QUE T IE N E  E L  GOBIEUNO PARA. EFECTUAR LA CONVERSIÓN
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á razón de 12 peniques en bonos al 8 0 /0  por valor de $ 200.000 
m ás 5 años al 8 0 /0  de interés anual, son : . . S 80.000

8 2  CURSO FORZOSO

T o ta l...........................................$280.000

Efectuada la conversión á 18 peniques, dichos $ 280.000 
habrían  pasado á valer £  21 .000; su capital habría pues 
duplicado en el térm ino de cinco años.

En idéntico caso se encuen tran  m uchos chilenos que tienen 
invertida parte de su fortuna en bonos chilenos de la deuda 
externa.

Negocio mas lucrativo no se presenta dos veces en la vida, 
sin em bargo, si hay m uchos, no pasan de tres los chilenos 
que se atrevan á hacer sem ejante operación.

Si algún corredor les propone este buen negocio, se son­
reirán , advirtiéndóle que no sea cándido, que la tal conver­
sión es una quim era, que no se hará jam ás.

Y así como nadie en Chile cree en la vuelta al régimen 
m etálico, m enos creen en ella ios extranjeros ; por tanto 
no hay nadie que quiera duplicar su fortuna en Chile en 
cinco años, á pesar do que hay una ley de la República que 
no adm ite dudas á este respecto. Y digo que no admite 
dudas, por cuanto es lógico suponer, que en atención al 
constante aum ento de la exportación de salitre, el comercio 
seguirá probablem ente próspero y  así como en los últimos 
ocho años el comercio in ternacional ha aum entado á razón 
de diez por ciento anual, no veo por qué no haya de seguir 
aum entando en h)s cinco años venideros.

Esta expectativa debe traducirse  en tina mejoría panlatina 
del cambio internacional, siem pre que los i)resui)uestos fiscales 
se nivelen debidameiite año á año, es decir, por el sólo des­
arrollo natu ral de los negocios del pais debe entonarse el 
cambio.



Eso se comprende, porque si el monto total de los 
negocios internacionales aum enta, por ejemplo, un 30 0 /0  
en cinco años, lógicamente debe esa prosj)eridad comercial 
influir en m ejorar el cambio internacional; se suben­
tiende, siem pre que el monto del circulante fiduciario no 
haya sido aum entado.

Pero es ahí justam ente donde está el tem or; porque 
apenas vean nuestros legisladores, que el cambio mejora á 
causa del desarrollo natural de los negocios, no tardarán en 
argum entar que el circulante escasea y esto será para los 
« papeleros » un aliciente para proponer un nuevo aumento 
de circulante.

Es este un círculo vicioso y á pesar de que la ley de con­
versión metálica es ley de la Uepública, carece de fuerza en 
la opinión pública.

En Chile nuestros legisladores sólo tratan la cuestión 
económica bajo una faz : de fijarla fecha para la conversión 
y de proporcionar al Estado los medios para el retiro de 
los billetes.

Ya se ve, que la m ayoría del Poder Legislativo no piensa 
seriam ente en efectuar la conversión y por lo tanto estima 
que eso basta y  sobra. Los más audaces exigen aún que la 
conversión sólo debe llevarse á cabo cuando el cambio haya 
estado duran te seis meses á IT 5 /8  peniques.

Otros pretenden que la conversión se hará por sí sola (si 
farà dase).

Ni lo uno ni lo otro tiene razón de ser, porque si real­
mente se quiere volver honradam ente al régim en metálico, es 
preciso prim eram ente fijar la fecha para la conversión, para 
que el comercio en general sepa á qué atenerse y para que 
los Bancos tom en con tiempo sus precauciones, á fin de que 
al pasar de un régim en á otro no se encuentren despreve­
nidos. ¡ Aquí no cabe discusión posible !
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En atención á lo dicho, no puedo pues aceptar el racio­
cinio del Señor Don Julio Zegers, quien no estim a conve­
niente la conversión á día determ inado, por cuanto esas 
leyes llevan en sí m ism as el peligro de no poder cumplirse, 
y  agrega que no habrá  m ayor mal para el prestigio de la 
Cámara que el que dejen de cum plirse las leyes que ella 
dicta.

En teoría son estos argum entos quizá m uy acertados, pero 
prácticam ente son inadm isibles. ¡ Lo incierto es peor que
lo peor!

Tampoco es justificado que se fije de antem ano que el 
cambio no deba bajar de 11 ó 17 5 /8  peniques duran te seis meses 
para efectuar la conversión, porque nunca falta un consorcio 
de especuladores que podría llegará  hacerla fracasar mediante 
una  gran  especulación de bolsa.

Que la conversión se haga por sí sola, es otro de tantos 
raciocinios que no pueden tom arse en serio.

Para abolir el cu rso  forzoso se precisa como condición 
prim ordial, llevar el íntim o convencim iento al público, que la 
conversión se hará en una fecha dada y  d ictar á su debido 
tiem po leyes encam inadas á este fin.

Subsistiendo la confianza en el público que la conversión 
se efectuará indefectiblem ente en el térm ino fijado por la ley, 
por esa sola circunstancia m ejo rará  el cambio un penique ó 
m ás, por la sencilla razón que el comercio que más bien es 
desconfiado, no sólo cubre para más tarde anticipadamente 
sus obligaciones y com prom isos en oro, sino que apenas se 
vuelve á tra ta r el problem a económico en las Cámaras, 
tem iendo sobrevengan nuevas em isiones, cubre desde luego 
todo com prom iso en oro habido y  por haber.

En conclusión; en vista de la actitud asum ida por el 
Poder Legislativo desde 1904 á esta parte, se obliga al 
com ercio á especular en la baja del cambio.
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Pongam os un caso práctico como operan, por ejemplo, los 
Bancos alem anes en Chile :

Supongam os que los depósitos á la vista y á plazo del 
público ascienden á S 10.000.000 moneda corriente, y que 
en cambio los avances en cuenta corriente y descuentos 
hechos al público ascienden á 8 14.800.000. El Banco está 
por consiguiente en descubierto por la suma de $ 4.800.000 : 
al efectuar estás operaciones gira á 90 dias vista sobre Lon­
dres £ 2 0 0 .0 0 0  á 10 peniques, cuyos giros representan exac­
tam ente la sum a de 8 4.800.000, que ha facilitado al público.

A fin de no exponerse el Banco á una posible pérdida en el 
valor de la moneda, que pueda afectar su capital aportado 
en libras esterlinas, jun to  con vender sus letras sobre 
Londres, com pra por intermedio de corredores para tres 
meses m ás tarde, la m ism a cantidad de £  200.000, en letras 
de prim era clase sobre Londres.

Si hay confiaza y  abundancia de letras para más tarde, 
se cubre á 10 1 /1 6  peniques, es decir, gana en la operación 
1 /1 6  penique por peso, sea la suma de £  1.230.

Si hay desconfianza y falta de letras para más tarde, se 
cubre á 9 15 /1 6  peniques, es decir, pierde en la operación 
1 /1 6  penique sea £  1 .250; luego, si descuenta valores en 
moneda corriente por dicha sum a de $ 4 .800.000, al 8 0 /0  
anual por el térm ino de tres m eses, percibe por intereses la
cantidad d e ............ .........................................................  S 96 .000
menos pérdida de £  1.250 á 10 peniqués s o n . . .  » 30 .000

Utilidad liqu ida........... 8 66 .000

En sum a, la utilidad del Banco en este caso queda reducida 
á S 6 6 .000 ; es decir, su  capital invertido le produjo sólo un 
interés de 5 1 /2  0 /0  en vez de 1 0 /0  anual (sin tom ar en 
cuenta el corretaje y la comisión de aceptación que haya 
debido p a g a re n  Londres).
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Si ahora la desconfianza para futuras en tregas es tal, que 
el Banco no puede cubrirse  sino perdiendo i  /8  penique por 
peso ó más en la operación, el Banco se verá en la necesidad 
de reh u sar el negocio ó bien sólo aceptará efectuar la trans­
acción en oro y que el cliente corra el riesgo de la depre­
sión del valor de la m oneda.

Y así como los Bancos extranjeros se cubren, así también 
se cubren las g randes casas ex tran jeras que tienen sus capi­
tales invertidos en oro, y  no sería exagerado calcular qne 
esta com pra de letras para futuras entregas en el mercado 
de Chile en vista de la e terna desconfianza que subsiste con 
respecto á futuras em isiones de papel moneda asciende 
regularm ente á £  1 .000.000.

Debido á estas c ircunstancias anorm ales, el mercado de 
letras para más tarde, se nota generalm ente más bien firme 
que flojo, es decir, las lib ras esterlinas valen más en billetes 
de curso forzoso para futuras en tregas.

Lo lógico y  natu ral sería , que el cam bio se cotizara más 
flojo para futuras en tregas, supuesto que según ley de la 
República la conversión debe llevarse á cabo en algunos años 
á un  tipo de cambio bastan te  m ayor; pero an te la triste 
realidad, que todo el m undo desconfía en la realización de 
tan bello ideal, sucede ju stam en te  lo con trario .

Por este pequeño detalle, se ve prácticam ente, que el temor 
á nuevas em isiones de papel m oneda, lejos de a traer capi­
tales extranjeros, los ahuyenta . Y si se ahuyenta el capital 
nacional y extranjero del país, ¿cóm o puede entonces preten­
derse que con abundantes em isiones se obtiene baja en la 
ta sad s  in tereses?

Esto puede llegará acontecer tem poralm ente, al lanzar laemi- 
sión al mercado, pero difícilm ente subsistirá  por largo tiempo.

Si ahora, en realidad, se desea efectuar la conversión 
metálica^ entonces seam os más sinceros y principiem os por
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retirar la últim a em isión de treinta millones de pesos y por 
estudiar la reforma de la ley de Bancos.

Nivélense bien los presupuestos fiscales para no aparecer 
con déficit al fin de cada año ; foméntese el desarrollo de 
nuestra m arina m ercante; term ínense las obras públicas en 
ejecución y suspéndanse tem poralm ente tantas obras nuevas 
en proyecto que deben ejecutarse con fondos fiscales en 
oro que no se divisan; restríngase la compra de elementos 
bélicos á lo estrictam ente necesario; en conclusión, háganse 
economías, póngase orden en la cosa pública en toda la acep­
ción de la palabra, y pruébese al país con hechos y no con 
palabras huecas, que la fe de la República está en verdad 
vinculada al pago y cancelación de la deuda más sagrada 
del Estado.

El papel moneda, verdadera falsificación de la moneda, no 
es más que un em préstito con el carácter de forzoso, sin in te­
reses visibles, pero no por eso menos altos y efectivos, y 
bajo todos aspectos es más gravoso y perjudicial para el pais, 
queu n em préstito voluntarioy de interés moderado y conocido.

Como m iem bro de la Honorable Cámara de Comercio de 
Valparaíso, he tenido la honra de oponerme consecutivamente 
á las tres últim as em isiones de papel moneda y de ello no 
me arrepiento : tengo la satisfacción del deber cumplido.

Los medios que tiene el Gobierno para abolir el curso 
forzoso, los he trazado á grandes rasgos, á pesar de que 
tengo la íntim a convicción que, m ientras subsista el actual 
régimen de gobierno parlam entario y no haya un cambio 
manifiesto en cierto linaje de ideas, que la m ayoría de nuestros 
hom bres públicos, considera verdaderas y buenas, no se 
hará nada en el sentido indicado.

Jorje Hormann.

P ar ís , A bril de 1910 .
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