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(Continuacion) -

Ahora bien: el salitre, una vez en Inglaterra, en vez de
un millon, vale para sus propletarlos la suma de 1 millon i
100 mil pesos.

Supongase que el esportador del salitre compra en InOIa-
terra mercaderias por el valor integro de su cargamento, es
decir, por 1.100,000 pesos, i que el navierohace lo propio’
con-el valor de su ganancia; de tal siterte que la suma de los
valores comprados por el esportador de salitre i por el na-
viero, al salir de Inglaterra,alcance a $ 1:130,000.

Tiste cargamento de mercaderias al llegar a Chile e inter- -
narse en las Aduanas viene recargado con los seguros i los
fletes; de tal modo que las Aduanas anotaran, en vez de
$ 1.130,000 de importacion la suma de $1.270,000.

Segun la teoria de la balanza comercial, existiria para el
pais un saldo desfavorable de $ 270,000;10 que es inexacto:
ese saldo que se amota en contra es, precisamente, un saldo
a favor. s '

TOMO CXIIV 30
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Otro caso. Algunos capitalistas chilenos adquieren minas
en Bolivia i ganados en la Arjentina. Las sumas que han ser-
vido para comprar esos valores no han salido por las adua-
nas: se han remitido en letras jiradas sobre Sucre, la Puz,
Buenos Aires, Rosario, Londres o Paris. .

Ahora bien: los negocios han sido felices i han permiﬂido
a tales capitalistas recibir, en aquellos paises, buenas ganan-

“cias, que emplean en maquinas compradas en Inglaterra o
Estados Unidos para el trabajo de sus fundos, de sus vinos,
de sus minas existentes en el territerio de:la Republica. Ksas
maquinas valen, al internarse en Chile, 500,000 pesos.

La Estadistica de la Aduana de la Republica anotara esos
500,000 pesos importados, que no tendran valor alguno con

. que compensarse en esa. misma estadistica. El saldo apare-
cerd desfavorable; i es, con todo, una ganancia que-el pais

rejistra en su comercio, pues, hemos visto que ha salido de

las utilidades de capitales chilenos 1nvert1dos en Arjentina i

Bolivia.

Otro caso. Algunos capitalistas ingleses, franceses, belgas,
alemanes, o norte americanos se disponen a esplotar en Chi-
le, de su cuenta i riesgo, ferrocarriles, minas de cobre, de sa-
litre, de carbon f6sil i de oro; i con tales propdsitos, envian a:
este pais, locomotoras, rieles, carros, andariveles, maquinas,.
pagados antes-de salir de cada uno de-esos paises, i que al
pasar por las Aduanas son valuados en 10 millones.

La estadistica rejistrara mui pronto esos 10 1hillones, que

. apareceran como exceso, como un saldo desfavorable para el
pais que tendra que pagar esos 10 millones; i no es asi.

Esa suma de 10 millones representan un capital que vie-.
ne a aumentar, el activo del paisia incrementar la indus-
tria nacional, i no cohstituy_e, juridicamente, en caso alguno,
una deuda. Suponiendo que los 10 millones invertidos.en
méaquinas, rieles, carros, se perdieran, el pais no tuv1era ja-
mas que preocuparse de su devolucion o pago.
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Otro caso mas. Capitalistas estranjeros compran en Chi-
. le terrenos salitrales, minas de cobre o de carbon {[osil i
pagan su valor en letras sobre Léndres o Paris o cualquier
otra. plaza estranjera. Nuestros connacionales vendedores,
con parte del.valor de esos terrenos i minas, o sea con esas
mismas letras, compran en el estranjero, muebles, tejidos, ma-
quinas-para cultivar sus fundos. ... La estadistica de Adua.
nas anotara esos valores importados ascendentes a 1 millon,
que conforme a la teoria en exdmen serd un saldo deudor
que tendr4 el pais que pagar, con mercancias de esportacion ,
o con otros valores, i no es asi. Ese millon ha sido pagado .
ya con un valor, que la estadistica no ha podido rejistrar.

Otro caso mas. Se organiza en Chile una compaiiia esplo.
tadora de bosques: algunos capitales ingleses o franceses se
interesan en el negocio, i toman parte en él suscribiendo ac-
ciones, que se pagan en letras sobre Londres o Paris.

El-valer de estas acciones de capitales estranjeros o sean
las letras dadas en pago se emplea en comprar aserradoras
machihembradoras, cepllladoras

Esas maquinas valen al ser mproducidas por las aduanas
$ 200,000. El pais es importador de $ 200,000, i no puede
ofrecer nada, absolutamente nada en retorno, que salga por
sus aduanas, i aun mas, nada que haya sido o sea produccion
nacional.

Pues bien, los $ 200,000 trasforman 1os bosques en tablas,
vigas, durmlentes . que sirven para construir casas, mue-
bles, puentes, vias férreas, dentro del mismo pais, que se ha
hecho mucho mas rico... I con todo, segun la teoria de la
balanza de comercio el pais estd endeudado, i marcha por ese
camino, a la bancarrota.

Algnnos ciudadanos boers, algunos: stibditos rusoes... hu-
yendo de las intranquilidades de'su patria se vienen a radi-
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car en Chile, i como disponen de recursos; i saben que es este
un pais en el que existe un comercio; mas 0 ménos activo, i
como, ademas; saben que aqui se consumen los tejidos, invier-
ten su-dinero entejidos para venderlos a los habitantes. -La-
estadistica rejistrara. el valor de esas telas importadas; i la:
teoria de la balanza .comereial anotara cémo el pais.sigue:
arruinandose, cémo sigue contrayendo deudas i camina a la-
bancarrota; como este pais se va a quedar mui prontoe sin su.
numerario. .-

Observemos ahora- algunos casos del:‘fendmeno opuesto: .
Un comerciante chileno esporta trigo, que ha asegurado
en una Compafiia chilena, i en alta mar naufraga el buque
que conduce el cargamento. Chile aparece como esportador
por el valor de ese cargamento, valuado en § 100,000. ~ -
Otro comerciante carga en sus propios navios, ya algo vie-
jos o de mala calidad, una cantidad de trigo que no asegura.
El barco hace agua, i el trigo se humedece i su valor se pier-
de. En este caso tambien se anota a Chile como esportador .
de la suma de $ 100,000, valor de ese cargamento. _
Algunas personas deseando cambiar de patria o de climu
se resuelven abandonar a Chile. En lugar de proveerse de
Jetras o de numerario para llevarse del pais los valores to
dos que-poseen, compran productos de esportacion, como sa-
litre o cobre. Esos valores suman $ 1.000;,000. La estadisti-
ca anota la esportacion de eatos productos cuyo valor es de
$ 1.000,000. _ _ ,
Conforme a la teoria de la balanza de comercio el pais estd’ -
perfectamente. Es acreedor del estranjero por todos estos
valores, que suman $1.200,000; i debe esperarse que si no
viene una suma igual en mercaderias, vendra oro o plata.
Los ca,p1t311sta,s ingleses, franceses, belgas, etc., a que hace |
poco hablabamos, esportan de Chile cobre, salitre, carbon
fésil, que son los productos obtenidos en las empresas que
acometieron: Esos valores suman $ 5.000,000. La estadistica
anota esa-esportacion;-.i conforme a la-teoria de la balanza:
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comercial el pais pasa a ser acreedor do eatra,n)ero por
$ 5.000,000.

‘Pues bien, asi como en los casos que proponiamos hace un
momento respecto a clertas importaciones, gue no se tradu-
cen, que no pueden traducirse en deudas para ¢l pais; estas

esportaciones o que nos referimos tarapoco dan créditos con-
tra el.estranjero,

La teoria de la ba,la,naa de comeruo ante las cilrag-de la
estadistica, no puede sostenerse, segun hemos visto; i ante
un:analisis mas a fondo, es simplemente una teoria de pura
imajinacion. Porlo mismo, se halla absolutaidente desacredi-
tada, i losg economistas, undnimamente; ld rechazan.:

I bien, al,obse1‘v,arse, por quienes estudian elfendémeno del
comercio internacional, gue las.cifras de la estadistica acu-
san desequililivios o diferencias, a veces-notables; sin gue exis-
ta ni falencia ni-huida -del numeravio,.-han acudido, para-es
plicarse estos fendmenos, a la balanza de - cuentas, llamada
tambien de «saldos».

Con el aunho de esta hlpotems 0  de esta teoria, saldan las
cuentas que se.observan en la estadistica de'las importacio-
nes i‘esbortaciones;, pero ya.-hemos- visto, en ejemplos mui
claros, que es.inutil, a veces, buscar el equi/ibrio o el valor
que ha de servir paracompensar ciertas diferencias rejistra-
das o no por la estadistica, :

Las diferencias pueden lleglu a.ser colosales las impor-
‘taciones pueden anotar grandes valores sobre las esportacio-
nes, sin que haye necesidad de buscar valor alguno visible
0 invisible que vaya . efectivamente a,co.mpensarldis?. L
.. Algunos comerciantes, turistas. o banqueros norte ameri-
-canos pueden ir de paseo a Francia; i en vez de llevar ocho
o diez millones de dollars en dinero.efectivo o en letras lle-
van a Francia trigo; algodones. .. ... -i alli, en algun puerto
realizan sus cargamentos. La estadistica anotard,indudable-

.. mente, . esos ocho o diez millones de dollars, o esos 40 o 50
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millones de francos, que no imponen a ningun ciudadano
frances la obhligacion de devolverlos a los Estados Unidos.
Esos 40 o 50 millones quedan en Paris, i para siempre. Para
los Estados Unidos tampoco representan un crédito. -Jamas
ningun norte americano se presentara a cobrarlos.

Tanto en la teoria de la balanza comercial, como en la ba-
lanza de cuentas, estd implicita la tésis de que toda importa-
cion supone neécesariamente una deuda, un pago de retorno,
ya consista en productos, en servicios, en trabajos o en valo-
res de alguna especie. Esa tésis no corresponde. a la realidad.

Del mismo modo, en Ambas teorias esta subentendido que
toda esportacion supone un crédito sobre el estranjero; lo
que es tambien inexacto. :

Las importaciones i esportaciones, sean visibles o invisibles,
gélo denotan la estension i laimportancia del comercio este-
rior, o en-términos, mas precisos, sdlo indican los valores que
salen, i los que llegan al pais. ' ' :

" La unica conclusion positiva que puede formularse al ob-~
servar las cifras crecientes de las importaciones i de las es-
portaciones es que los valores esportados e importados au-
mentan constantemente; pero no bastan semejantes datos ante
una sana lojica, para asegurar la existencia de deudas, porque
se anote una diferencia afavor o en contra de las’ esportacio-
nes; ni para sostener que el pais se arruina porque crez-
~can las importaciones; ni para asegurar que se iria el oro i
la plata del pais por esa misina causa. :

Las cifras de las importaciones i de las esportaciones visi- .
bles e.invisibles no suministraran jamas dato alguno preci-
so sobre el estado de las deadas efectivas, ni sobre el progre-
8o i la prosperidad interior; ni sobre los valores que en el

“interior acumulan el trabajo i la economia.

Las importaciones i esportaciones, pueden revelar, con su
.desarrollo, en su conjunto, una parte del progreso econdmico;
pero nada pueden revelar del progreso cientifico, moral, ar-

".tistico, o politico.de la Nacion, ni sobre el. estado de las
deudas internacionales. ' :

Los valores que se sacan de la tierra o de las aguas o de
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las fuerzas naturales, i que dentro del pais se transforman;
como los bosques, en edificios, en muebles, en vehiculos, en
. puentes, en acueductos, en vias de comunicaciones, en bar- -
cos; como los minerales de hierro, que dentro del pais que-
dan convertido en rieles, en locomotoras, en maquinas de
todas clases, en viaductos..... como el carbon fosil, que
dentro del pais queda transformado en acarreos al traves de
largas distancias, en luz, en trabajo util que se incorpora a
mil obras diferentes. .... no se revelan en las cifras de las
importaciones i esportaciones. . .. ..

Lo inico que las importaciones, por si solas, revelan de cier-
to es que vienen a incrementar el capital activo de 1a nacion,
que son valores que ingresan al caudal nacional i vienen a
aumentar las comodidades, la holgura, el peder productor, a
crear fuentes de riquezas,ide placeres. .. en el paisimportador.

_ Silasespeciesimportadas,son maquinas, concurren a centu-
plicar el esfuerzo humano en la obra de la produccion .de los-
trasportes i del comercio; si son telas, serviran para protejer
a los habitantes de los rigores del clima, i para acrecentar.su
poder productor, mediante un aumento de resistencia; si son
alimentos, serviran para dar mayor variedad a los medios
de subsistencia. -

Asi, pues,un pais, de afio en afio,puede irdando vuelo a la
importacion sobre la esportacion, sin que esto s1gmﬁque un
estado de deudas. :

Para poder asegurar la existencia de saldos favorables o
desfavorables, despues de examinar las cifras de las-«im-
portaciones i de las-esportaciones visibles e invisibles,» seria
preciso eliminar cuales son las partidas que no dan deudas
ni créditos . :

Pos1t1vamente, no’ puede, hoi por hoi, afirmarse cuando
existen saidos a-favor o en contra de un pais, sencillamente,
porque no . existe estadistica-de todos los valores visibles e
invisibles que traspasan la frontera de cada pais, ni una no-
menclatura de cuales son, precisamente, las ~importaciones i
las esportaciones que no.dan ni dewdas ni créditos. :

‘Los economistas que sustentan la posibilidad de que un
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pais se halle en bancarrota a causa:de sus excesivas importa--
ciones; de que para.pagarlas se quede ‘sin su numerario; i-de:
que para remplazar éste se vea en la necesidad de acudir al
papel moneda, sostendran que, precisamente, despues de de-
ducidas las importaciones i esportaciones (sean visibles o in-
visibles). que no dan ni deudas ni créditos, quedan dos canti-
dades, entre las cuales pueda haber diferencia a favor o en
. contra de. cada.pais, i que-esa diferencia seria el'saldo deu-
dor o:acreedor. :

I bien, coloquémonos en esta posublhdad i aun mas, admi-
tamos un progreso de las importaciones que crean deudas
sobre las esportaciones gue orijinan créditos. :

En otras palabras, admitamos la poesibilidad, que no es re-
mota, de un pais que contraiga, en el esterior, deudas que
van continuamente aumentando. ' '

Veamos primeramente el peor - de los casos, el de una po-
sible falencia ocasionada bor el desarrollo de las deudas.
en otros términos analicemos, cuaies serian las consecuen-
cias, i sobre quien o quienes pesaria el desastre.

Si averiguados los saldos, resulta que un pais es deudor
esa deuda ¢quién debe pagarla?— ses el pais?--N6; esto es
simplemente un modo decir, El que debe satisfacerla, es el
que las causa, es decir, el individuo o los individuos que la
contrajeron. » :

La quiebra- de estos individuos ¢seria la quiebra del pais?
Né; i aun cuando todo el comercio de importacion se declarase
en falencia (lo. que hasta  ahora no ha ocurrido en ningun
pais-del mundo que sepamos) a consecueneia de las importas
ciones excesivas verificadas jsignificaria este hechola banca-
rrota de todo el pais?

Las demas industrias, sin duda alguna, tuvieran que espe-
rimentar un rude golpe resultante dela paralizacion del co-
mercio importador; pero de aqui ala ruina econémica’ del
pais; hai gran distancia, dado-que sus potencias productoras,
nada- babian sufrido eon esa quiebra,

Por lo mismo, hablar dela falencia de un pais cuando
solo puede exitir la posibilidad de la falencia de algunos
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comerciantes imprevisores (pues no parece léjico admitir que
todos estan dotades de igual 1ncapaudad) es una éxajera-
cion algo infantil.

Veamos ahora cémo, aun cuando las deudas de un pais
vayan desarrollandose continuamente; semejante progreso
de deudas no denuncia necesariamente una faléncia proxnna.
0 remota.

Asf como un-agricultor o un industrial cualqmera ‘un co-
merciante, pueden ir, de afio en afio, dando orijen-a nuevos'i
mas. importantes créditos en su contra, en razon de la mayor
importancia- de sus negocios; del mismo modo; un- Estado o
un Municipio pueden ver crecer, de afic en -afio, sus deudas
en razon de.sus necesidades cada vez mayores, sin que estos
hechos signifiquen, necesariamente; dificultades econémicas.:

Miéntras, el agrlcultor .el industrial, el comerciante, el
Municipio o el Estado pnedan hacer el servicio de sus deu-
das con sus entradas, con sus rentds constantes, sin-tener-
que acudir, como sistema, i por dura necesidad para servir-
las, a otros empréstitos, pueden todos esos deudores mirar
tranquilamente el porvenir.

. Por razones analogas, aun cuande las coentas totales de
un pais respecto a otro pais estrafio fuesen creciendo, por
muchos afios, el pais deudor puede mirar impasible ese pro-

. greso de deudas, siempre que su servicio -pueda verificarlo
de un modo regular con sus rentas constantes.

De consiguiente, aun cuando en realidad hubieran deudas
siempre mayores en los balances internacionales de un. pais,
no puede asegurarse. a priori que ese pais retrocede; o que
va a la ruina, o a la bancarrota, si ademas no se conoce su
poder rentistico i sus consumos, el progreso de los valores inte-
riores, el modo cdmo se hace el servicio de tales deuda's, i la
forma de su contratacion ¢ pago. o :

Puesto que el progreso de las deudas del comereio ode un’
pais no es, por si solo, un motivo que bastea inquietar a na-
die, veamos si, a lo. ménos, existe el peligro de que el-pais
que se halle en este caso, se.vea despojado de su numerario
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pa,ra el pago de las amortizaciones, de los mtereses i comi-
siomnes en el esterior. .

La moneda, como lo sabemos, no es como otra, cualquiera
mercaderia. La moneda desempenia funciones que ninguna
otra mercaderia es capaz de desempenar. Al estudiar en-otro
lugar las funciones de la moneda, vimos los diversos roles
que desempeifia en la vida economica. .

La esportacion d= la moneda, de consiguiente, encuentra
algunes tropiezos.

. La, moneda,ademas de. servir para el camblo como otra
mel_caderla,,cualqulel.a,_ Pposee esta misma cualidad .en grade
eminente; de tal suerte-que: no hai ninguna mercaderia que
la iguale. La moneda tiene un poder de cambio ilimitado. Aun
mas, tiene un poder liberatorio tambien ilimitado, propiedad
que no tiene ninguna otra mercaderia, o que sélo pueden lle-
gar a tener las demas sélo en grado mui infimo. La moneda
es, ademas, de todos log- valores, quizas, aquel que posee un
‘poder reproductivo mas enérjico i mas vivo, un poder de re-
produccion verdaderamente infatigable. :

Estas propiedades i otras mas que en su lugar hemos enu-
merado, hacen de la moneda un valor solicitado, .en todas
partes, con preferencia a cualquiera otra mercancia; ya que
sirve para poder adquirir todos los demas valores, poder
solucionar todas las obligaciones, i poder llegar, con su ausi-
lio, @ emprender toda clase de negocios.

Pues bien, siempre que la moneda, sea a causa de laes-
portacion que de ella.se estd haciendo, o siempre que, por
_ cualquier motivo, empieza a ser escasa, el comereio, que la
necesita, no sélo para pagar deudas en el esterior, sino tam-
bien para atender a mil necesidades en el interior, conio ser
pago de derechos de ‘Aduanas, contribuciones, arrieridos, pa-
go de empleados, cancelacion de toda clase de contratos, em-,
pieza -a esperimentar los efectos de un. fenémeno que lo obli-
ga a meditar entre la continuacion de las remesas de nume-
rario al esterior o de tenerse ahi; i arbitrar otros procedimien-
tos.para procurarse en el estranjero el oro que necesita. Ese
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fenémeno es el enrarecimiento. del numerario, revelado en
una plaza por el alza del tipo de los intereses i descuentos.

El comercio, en todo- tiempo,. solicita la moneda por dos
motivos esenciales, que pueden reducirse a uno sélo: para el
pago de sus deudas interiores i para el pago de sus obliga-
ciones esteriores o sea para el pago de ssus deudas.
~ La cancelacion de estas ultimas deudas no la hace connu-
merario; pero. del circulante se. sirve, sea para adquirir las
letras destinadas a la liberacion de esas obligaciones, o para
adquirir otros valores que han de darle letras, o que Lan-de
servirle como medios directos de pago. . :

En-el caso que estamos considerando vamos a suponer que
no hai numerario suficiente en el pais para remitirlo al es-
tranjero en pago, que no hai letras que comprar, ni, en fin,
que tampoco-hai otros valores que esportar.. '

En este supuesto, la-demanda de la moneda, que el comer-
cio hara sensible, con gran viveza en el mercado, tendra dos
moviles seguros, perfectamente definidos, el pago delas deu- '
das interiores i esteriores. La moneda, en 4mbos casos, esta-
14 llamada a servir de medio directo de pago.

Mas, existiendo, como suponemos, sdlo una mui escasa
cantidad de circulante,.i, de otra parte, una demanda enér-
jiea i empeiiosa, el alza de la tasa de los intereses i descuen-
tos; se presentara como un fenémeno inevitable; lo que ven-
dra a hacer, tanto mas onerosas las remesas del dinero al es-
terior, cuanto mas alto sea ese tipo de intereses i descuentos.

Por otra parte, las remesas al estranjero haciendo, de dia
en dia, mas escaso el circulante, dificultan mas. i mas los
pagos.interiores, i elevan cada vez mas la tasa de los inte-
reses i descuentos.

Ll alza de los intereses i descuentos i la escasez del circu-
lante van seguidas, de una parte,.del deseo de los comer-
ciantes de proporcionarse recursos.en el esterior para.el pa-
8o de sus deudas esternas, i, de otra parte del deseo de 1os
de hacer inversion en. aqﬁﬁel.pals cuya tasa de 1ntereses_ i
descuentos es una tentadora espectativa de ganancias.



484 MEMORIAS : CIENTIFICAS I LITERARIAS

En el Hecho, 1a-primera tendencia, o sea el deseo -de los
cireulos comerciantes que buscarian recursos en el esterior
‘para caficelar sus obligaciones o servir sus deudas, se en-
‘caéntra, en aquellos paises que tienen un sistema monetario
estable, diversidad de comunicaciones rapidas i baratas, en
aquellos pueblos en que reina la paz, existe el respeto al de-
‘rechio de propiedad, la fé- en los contratos, una correcta ad-
ministracion de justicia i una honrada lejislatura, que no
permitirian que se despojase por medio de sentencias o de
leyes a los acreedores én provecho de-las deudores, encuen-
tra, decimos, en su camino, la tendencia opuesta, procedente
del estérior,'i de aquellos circulos estranjeros que disponen
de capitales monetarios i desean invertirlos, i aprovechar las
véntajas de'los elevados ifitereses i descuentos.
De esta manera, los comerciantes de aquellog paises que
8¢ suponen con saldos desfavorables constantes eén su balanza,
i que no tiehen ni tetras, ni valores-que esportar, ni numera-
rio, encuentrah, en su propio pais, una oferta de oro sebre
el ‘estranjero, sin necesidad de acudir a la esportacion de nu-
merario o de otros valores gracias al alza de los descuentos.
-+ Asi, suponiendo que Chile fuera un pais en el que los sal-
~dos de'la balanza de cuentas, o balanza ecordmica, se mani-
festasen, constantemente, desfavorables, i que en este pais no
hubiera ni- letras, ni oro, ni plata, ni valores que esportar;
pero en el quela-taga de los interéses i des¢uentos fuera de
129, en-él que hubiera una moneda de valor fijo, i en el que,
‘ademas, se respetasen los contratos i existiese la pazi el res-
‘peéto al derecho de propiedad; en el que, ademas, existiese una
¢orrecta administracion de justicia i una ‘sana lejislatura; de
_tal suerte que ni los tribunales dictasen sentencids destina-
- das'a amparar-a los deudores en dafno de los acreedores, ni
el Congreso dictase leyes que tuviesen por objeto protejer
:en contra de los acreedores 4 los deuderes; los capitalistas
 ingleses, alemanes, franceses, belgds, norte-dmericanos, ete.,
‘atraidos por las ganancias prometidas por-los altos, intere-
‘ses, ofrecieran a este pais'todo el oro de que tuviera nece-

gidad, bajola torma de letras sobre Loéndres, Nueva York,
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Paris, Berlin, Amsterdam, etc., e invirtieran en Chile, el pre-
cio.de esas letras, en bonos de la Caja Hipoteca-ria en'accio-
nes de minas, de ferrocarriles, en prestamos hipotecarios, en
pagarées comerciales. :

Al principio, la actlva demanda de oro o letras sobre el es-
tranjero, motivada por laurjencia de nuestros cpmermantes,
fuera causa de un descenso del cambio, i de consiguiente, de
una ventaja mas para los primeros que lofrec:igsep__.‘oro_, en-
Chile, bajo la forma de letras o .en monedas; ya que hicieran
llegar al pais sus capitales sin pérdida alguna i.aun con ga-
nancias; pero luego la oferta creciente de. capltales o0 sea. de
letras, diera al cambio mternacmnal un movimjento de alza,
que pudiera llega® a colocarse por encima del valor. efectlvo
de la moneda; lo que trajera consigo, no ya solamente una.
oférta de -letras, sino una - inmigracion de, numerario 1ngles,
norte-americano, frances, belga, o aleman a Chile. .

Los capitales, de tantas naciones, una vez en Chile, i en.
manos de nuestros emprendedores e 1nte_h;en,tes compatrio-.
tas, servirian para cultivar los campos, trabajar las'_miha,s,i
construir vias férreas i canales, que, ademas, de rendir los
intereses i las amortizaciones correspondientes, dejarian en:
el pais a los empresarics las gananaas iel 1mpu1so in—
dustrial. . i : _

De esta u otras maneras seme]antes los comer01antes ch1-
lenos come los de cualquier pais pueden proveerse de las le-
tras que necesitan parh el pago de sus deudas en el esterior,
sin acudir a la espedicion del numerario, i sin sacar -del pais,
valor alguno visible o invisible.. .

Con el alza de los intereses i descuentos ge 1mp1de la sa-
lida.del numerario, i se atraen capxtales del esterior. . .

Practicamente, por- lo mismo, jamas ha sucedido, que un
paisse quedase sin numerario; a consecuencia de. tener que
esportarlo para el pago de sus deudas en el esterlor . .

En la crisis monetaria de 1907 el Banco.de Incrlaterra su~
bi6 la tasa de los descuentos en 50, 60 i 80°/, sobre el pro-,
medio de los ultimos. aﬁ_os’ ‘
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La teoria de la Balanza de Cuentas, o Balanza Econdmica
admite @ -priori que en los paises que, como Inglaterra i
Francia, importan mas de:lo que esportan, log saldos se com:
pensan, o que el equilibrio de los saldos resulta, natural:

mernte, porque aquellos paisés prestan dlnero en grandes,
cantidades a todas las demas naciones ..

 Decimos que se admite a priori ese eq‘dilibrio porque no
se poseen lag cifras de todos los valores que entran i salen
de Francia.i de Inglaterra; i porque el dinero ‘que se prosta
vuelve, al fin, 1ntegramente al pais prestannsta con mas los
intereses 1 las comisiones de estilo, o sed, resulta existir
siempre un ingreso superior al egreso. '

Se llega a inferir de aqui que aquellos -paises ]ovenes que:
no tierien dinero que prestar al estranjero e importan mas
de lo que esportan (puesto que ademas de las importacio:
nes que las aduanas rejistran, piden dinero a los paises qué’
cuentan con capitales monetarios) se hallan en peligro de
pasar a ser pueblos de propiedad de los prestam1stas o de
sus proveedores de mercad erias.

- Semejante manera de adquirir el dominio de los territo -
rios, hasta ahora no se ha visto; i es casi seguro que nuncéd
sc presenciara hecho semejante.

Los paises jovenes (en donde los pueblos que tienen gran-
des sumas de capitales monetarios hallan campo vasto de
empresas i negocios) ademas de los productos de sus minas,
de sus bosques, de sus aguas, de sus tierras puedcn dar, en-
" retorno, al estranjero, losmismos capitalés monetarios trans-
formados en acciones de minas, de sociedades esplotadoras
de maderas, sociedadés agricolas, sociedades de navegacion, .
de ferrocarriles, molinos, telégrafos, teléfonos... sin que,
ni aun asi, exista el peligro de que pasen esos paises jévenes
a gser’ de propiedad de los pueblos estranjeros que proporcm-:
nan los capitales monetarios.

Los paises prestamistas recobran sus capitalés i reci-
ben sus intereses, en cien formas diversas, sea en forma de
dinero efectivo o en forma de productos... A los paises
preétatar’ios quedan tambien sus beneficios: las obras per-
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manentes, ‘como los ferrocarriles, los muelles, ‘las darse
nas, los telégrafos; quedan las sumas ganadas en salarios;
quedan las ganancias obtenidas por los proveedores de esas |
industrias dentro del pais, queda la direccion o el impulso
industrial... En otros términos, ganan los paises que pres-
tan su dinero, i ganan los paises que lo obtienen en préstamo
sin que resulten espoliadores ni espohadosr i; en deﬁmtlva
ni deudores ni-acreedores. c

Tanto en la teoria dela:Balanza de Comercio como enla
teoria de la Balanza de Cuentas o Saldos, se parte de una
base errénea, i es la de considerar a las naciones con el
mismo criterio con que pudiera apreciarse la situacion de
un empleado que goza de un sueldo fijo, i no dispone de otra
renta; de tal suerte que si'el empleado sélo-tiene, como en-
trada, un sueldo anual de § 1,000, i como- salida -un: gasto
de 2, 000, resultara en su contra un saldo anual de $ 1,000,
saldo que no pudiendo cancelar, de modo - alguno acarreara
un descalabro a su hacienda. R S

De la situacion econdmica de las naciones se pretende juz-
gar—-dentro del criterio de las espresadas teorias - por lo
que revelarian las importaciones i esportaciones wvisibles e
invisibles; tal como si la riqueza o como si la situacion ren-
tistica o las deudas de la nacion toda, pudieran ser aprecia-
das, con exactitud o siquiera con aproximacion por las cifras
que revelarian dichas. importaciones i- esportacmnes visibles
e invisibles. : :

Prescindiendo de lo arbltrarlo que tiene aquello de juzgar:
lo inconocible i lo invisible, i deducir de ahi consecuencias
precisas, sélo diremos-que se acertaria-a apreciar con ma-
yor aproximacion lo que eslariqueza i el desarrollo-material-
de un pais, ante el comercio de importacion i esportacion,
comparando los paises, no con un-empleado, sino- con'una
hacienda por cuyas puertas, ademas de los productos i va-
lores que entran i-sdlen, i cuyo minucioso rejistro- hace el
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portero, hai otros valores que no entran ni salen, ‘porque ahi,
dentro dela hacienda, se han formado, los cuales van, de hora
en hora, aumentando el valor de la finea i haciendo al pro-
pietario mas r1co i mas eémoda i grata la vida de los 1nqu1-
linos. .

Las.gelvas del fundo ) ‘rransforman en cercos; en-edifi-
cios,.en. muebles, en * vehiculos, que no salen ni entran por-
las puertas del predio, i no han podido ser valuados por el
portero.

El trabajo de los mqulhnos se transforma en canales, en
edificios, en cercos, en carreteras, en puentes, en barcos, en
desmontes, en terraplenes... que tampoco han pasado por.
las puertas de la hacienda. : ' '

Los pastos del fundo se transforman en-carnes; en grasas,

- en pieles, en lanas i estas entejidos. ... que, en par te, en'el
mismo fundo se consumen, i sirven para pagar el trabajo de
la jente empleada.en la finca; i ninguno de-esos ‘valores, ahi
consumidos, ha salido ni entrado. por parte alguna de la
finca.. :

-:L,as minas de hlerlo de la misma heredad se transforman
en rieles, en maquinas, en herramientas, que facilitan el tra-
bajo  del campo i de la selva, de las minas, i toda obra
preparada . por los .inguilinos i empleados de aquella. gran
finca; i nada de eso sule, ni entra al fundo. :

El carbon f6sil de esa misma propiedad.se transforma en.
calor, en vapor, en:luz, en fuerza motriz, que sirve para mo-
verilas maquinas, i-acertar las distancias. .

- Las piedras i-las .arcillas se tr ansforman en pav1mentos :
edlﬁcws, acueductos, alcantarillas, puentes, diques..... no
salidos ni:entrados por-las puertas de la finca. .

Erraria, en consecuencia, quien pretendlese]uygar aunque
fuese s6lo del progreso materiali econémico de un fundo,:
ateniéndose umcamente a los valores: estraidos e introduci-
dos a. él.. :

Pudlera, en nuestro. e]emplo ocurrir que las esportaciones.
anuales.del fundo, consistentes, digamos, en trigo i en maiz;
lanas i:pieles; en miel i cera; en maderas, lingue i quillai;.
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-en.oro, plata i cobre.... fuera aumentando de aiio en afio
en una proporcion dada; pero que fuesen creciendo, con ma- .
yor rapidez las importaciones gse seguira de aqui, juzgando
al agricultor por esas importaciones 1 esportaciones, tal como
se hace con los asalariados, por lo que gastanicompran, que
.estd en bancarrota o que va en camino de ser embargado?

Sila teoria de la Balanza de Cuentas que se inventd para
esplicar el equilibrio en el comercio delas naciones, se aplica-
se al agricultor de nuestro ejeimnplo, habria necesidad de ver
tambien las importacionesilas esportaciones invisibles.

1 bien: como podemos suponer que ¢l agricultor no tenga
~ineonveniente alguno en dejar que el portero le rejistre su
cartera i equipajes, a fin de que tome notade todos los docu-
mentos i valores que entran i salen por las puertas del pre-
dio, nosotros nos supondremos completamente instruidos,
tanto como el gricultor mismo, de los valores que salen i
llegan. : ;

Pues bien: el agricultor de nuestro caso se va a la ciudad
vecina i alli organiza con los estudios, calculos i planos que
presenta, una sociedad para esplotar los minerales de hierro
que existen en su fundo; otra sociedad para esplotar las ma-.
deras; otra para esplotar el ramo de las lanas, pieles i teji-
dos. ,

Los capitalistas de la ciudad vecina i a los cuales se agre-
gan otros capitalistas de otras ciudades, suscriben integra-
mente los capitales, i envian 3l fundo maquinas para traba-
jar las minas de hierro i para elaborarlo, maquinas i herra-
mientas para esplotar las maderas i para elaborarlas, ma-
quinas para trabajar las lanas i las pieles.

El portero ha sido mui celoso en el cumplimiento de sus
deberes: ha anotado todos los valores entrados (las impor-
taciones) I todos 1os valores salidos (las esportaciones) i con
el patron ha empleado una sagacidad singular; perono ha
podido descubrir nada que le permitiera descubrir el enig-
ma que anota en sus libros: las importaciones. superan de
afio en afio a las esportaciones; él no puede esplicarse cémo
su patron puede estar 4mportando mas. valores de los que

TOMO CXXN1V I
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esporta, i cree que inevitablemente un dia u otro va a ser
declarado en quiebra, i que un rejimiento de alguaciles llega-
ra, al fin, a embargar el fundo i espulsar a su patron.

Como los capitalistas de las ciudades vecinas que han sus-
crito los capitales conocen las dificultades con que se tropie-
za siempre al iniciarse un negocio, i como, ademas son, per-
sonas que entienden que no se puede esperar ver, en un afio-
ni en dos, el reintegro de los capitales invertidos en minas I’
en fabricas, continian enviando maquinarias para los traba-
jos, i mercaderias con que contribuir a pagar. los gastos em-
pleados en tales empresas. '

El portero sigue preocupandose de la suerte tan triste que
espera a su patron, a quien exborta para que se abtenga de.
importar mas, a quien ruega trate de equilibrar 1as impor-
taciones con las esportaciones. '

El patron i los capitalistas siguen, impasibles, proveyén-
‘dose de cuarnto necesitan.

Es un hecho que por las puertas del fundo no ha pasado-
valor alguno de aquellos llamados inwisibles que no hava
sido rejistrado; i, con todo, el saldo -en contra subsiste

Los espresados capitalistas que tienen ocasion de probar,
en los afos subsiguientes, las naturales riquezas de la espre-
sada finca, ]a honradez del patron, los buenos dividendos:
que reciben en forma de productos, que ellos realizan, i has-
ta el suave clima i la hospitalidad de las jentes que en &l
viven, resuelven radicarse con sus familias en el fundo mis-
mo, e invertir en él todos sus capitales, para lo cual cuentan
con el beneplacito del propietario que les vende tierras, ma-
deras, canteras. ..

El portero, que antes de entrar esta jente .la somete a un
minucioso rejistro, puede ver, con espanto, que llevan en sus.
bolsillos enormes valores: en letras, en depésitos a la vista,
en depositos en cuenta corriente, en billetes del Banco de
Francia, en acciones de compafias de ferrocarriles norte-
americanas, de bancos. .. Con la premura debida, hace asu
patron un balance, en el que aparece un saldo en contra del
fundo, a consecuencia de los valores introducidos por aque-
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- llas jentes estrailas, que son iguales al cuadruplo de 10 es.
portado.

El portero dice a su patron que es necesario impedir, a
toda costa, aquellas locuras, que van a arruinarlo, i que im-
pida a los estranjeros venir con una cartera tan volumino-
sa...! que si desean entrar al pais es preciso que entren sin
valores en los holsillos; porque, de otra manera, daran orijen
a un desequilibrio en la balanza de cuentas!

Si el atento lector en donde dice fundo lee pais; en donde
se lee puertas del predio lee aduanas; en donde dice patron,
lee pueblo; i en donde dice portero lee economistas, o financis-
tas, podra penetrar todo el alcance de nuestio ejemplo i ajre-
ciar toda la inmensa ventaja que existe para un pais en que
las importaciones se desarrollen con mayor celeridad que las
esportaciones, sean visibles o invisibles. [l atento lector verd
asi que perseguir el equilibrio entre las importaciones i es
portaciones (visibles o invisibles) es correr trasun fantasma.

Las importaciones revelan que las.enerjias productivas
del pais, las fuerzas trabajadoras del pais, se desarrollan i
necesitan del concurso i.de la cooperacion de la industria es-
tranjera para poder emplearse mas utilmente i diversificarse.

§ 3.—La teoria de la Balanza de Comercio
en Chile

No fuera completo este capitulo si no nos ocuparamos de
las aplicaciones, i de las consetuencias que ha tenido la teo-
ria de la balanza comercial en Chile. Esta teoria, entre no-
sotros, no so6lo sirve para esplicar la ausencia de los metales
preciosos i para pregonar sin descanso, que este pais 1o pue-
de tener circulante de oro miéntras no exista equzizln t0 en-
tre sus importaciones i esportaciones, sino tambien para es-
plicar la baja del papel-moneda, i el descenso del tipo del
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cambio internacional de Chile, desde los 45 peniques a los
78/, peniques. :

Fundiindose en las conclusiones, tan absurdas como estra.-
vagantes que de esta teoria se hacen arrancar, se han lle.
gado a formular, en nuestros cuerpos lejislativos, las mas
estrafias i peregrinas afirmaciones, no obstante toda la fuer
za que la realidad hace sobre los sentidos.

" Mas adelante al examinar la Teoria chilena sobre la baja
del papel-moneda, nos ocuparemos de aquella tase de la teo-
ria de la balanza comerciai (tal como en Chile se entiende)
en cuanto se refiere a la abundancia o escasez de letras, i a
la influencia de éstas sobre el tipo del cambio internacional
i sobre el valor del papel-moneda. '

Al analizar en otro lugar la:teoria de la «balanza de co-
mercio», vimos ya que en Chile, las esportaciones han supe-
rado, por regla jeneradl, a las esportaciones; de lo que se se-
.guiria que los saldos habrian'sido jeneralmente favorables a
Chile. '

Desde 1878 a 1907 inclusives, esto es en el periodo de 30
afios las esportaciones han ascendido en Chile a 4,600 millo-
nes de 18 peniques, i las importaciones a 3,718 millones (1)
de la misma moneda.

A los economistas ménos ilustrados de Chile estas cifras
confunden; pero a los doctos"no producen impresion alguna.

Dos 6rdenes de consideraciones invocan estos ultimos en
-contra de las cifras, a saber, que ese saldo a favor que apa-
rece en la estadistica pertenece a los ingleses; propietarios
del 769/, de las salitreras, que representan, segun se dice,
en la esportacion algo asi, como el 75¢/, de'la esportacion, i

(1) Birve de base a estovs_da‘tos. el Rcs_u}*rﬁen estadistico de la Ha-
cienda Publica de Chile publicado por la Direccion de Contabilidad
-en el afio 1900. '
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que las columnas de nimero nada revelan acerca de las im-
portaciones i esportaciones invisibles.

En otros términos, los economistas ilustrados del pais se
acojen a la <balanza de deudas i créditos» (o «balanza de
saldos»); i como las cuentas i saldos que tienen su orijen en
los valores invisibles que éntran i salen del pais, no-pueden
ser calculados ni conocidos de modo alguno, tenemos que:
ni ellos pueden citar cifras, ni es posible,-con cifras reba-
tirlos. '

‘Esa falta de datos positivos no es obice, de ninguna mane-
ra, para que nuestros economistas i financistas sostengan la.
existencia de-saldos en contra del pais.

‘Para sostener la-realidad de esos saldos no necesitan ci-
fras; les basta saber gque el tipo del cambio internacional de~
Chile ha venido descendlendo de 45 a 40, a 05 a 25, a 117
a (3/4 pemques

. Puesto quc el tlpO del cambio internacional de Chile
« ba.Jd es porque hai exceso de importaciones, es decir, saldos

« desfavorables, o en otros términos, falta de letras, o en
« otras palabras, falta de produccion. .

Este es el silojismo con que se viene probando desde hace
unos 30 afios, toda la série de fendémenos econdmicos ocasio-

nados, né por exceso de importaciones, como se asegura,
sino por el descenso del papel moneda.

Parapoder discurrir con silojismos no se necesitan c1tra
es inutil la aritmética, i no es indispensable el conocimiento.
de ciencia alguna. ' ' '

. Con el anterior silojismo o con otros semejentes, se prue-
ba: que este pais retrocede i se empobrece de afo en ano;
que este pais esta poblado por una raza dejenerada; que la
raza que puebla.este pais, cualquiera que sea la rama de la
familia humana que la habite, no trabaja, i consume mas
de lo que produce, desde hace unos 30 afios; que... en fin,
el silojismo permite decir-a nuestros financistas cosas tales,
que no se entienden.

El tipo del cambio internacional de Chile sirve a nuestros
financistas i economistas para medir el progreso material i
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‘moral de este pais, i para sondear la vida econémica en to-
das sus fases, trabajo, ahor ros, producmon consumos, comer-
-cio, salarios, poblacion (1).

La gran preocupacion de nuestros ﬁnanmstas és el tlpo
del cambio internacional: por qué baja, por qué esperimenta
reacciones; pero jamas se sale del circulo de la balanza co-

(1) En El Mercurio del 25 de Diciembre de 1907 pnblicamos con
-el rubro de «Balanza comercial, absurdos i nimeros» sobre esta misma
‘materia, un articulo del que estractamos lo que sigue: .

© «A juzgar por cuanto afirman las personas. que atribuyen la baja
-del cambio de Chile a falta de produccion i exceso de consumos, las
industrias, el trabajo i los ahorros, han ido de ménos a ménos de una
manera constante; desde hace ya unos 35 afios.

«En el afio 1872 el tipo del cambio internacional de Chile era de
46.58 peniques por peso; hoi es de 8 peniques por peso: desde aquel
afio, pues, los chilenos consumiriamos mas de lo que producimos, tra-
bajariamos ménos de lo que nuestras necesidades vienen exijiendo.

«Puesto que, desde hace 35 afios consumimos mas de lo que produ-
cimos, cada uno de los liabitantes de este pais vive sélo por milagro, i
debe hallarse enteramente cargado ‘de deudas. Es mui posible, que a
cada uno nada le quede por vender i empefiar;-salvo el alma, si es que
tambien ya no estd vendida. . . :

«Lios banqueros de este pais deben haber convertido sus estableci-
mientos en casas de beneficencia, i los espendedmes de provisiones sus .
almacenes en ollas del pobre.

«Los chilenos, segun esta teoria, seriamos el pueblo que méuos tra-
baja, que consume mas, que produce ménos, el mas holgazan i el mas
perezoso de toda la tierra.

«La riqueza, la prosperidad, el progreso “industrial de este pais, los
esfuerzos que ha hecho, las empresas a que se ha lanzado, el éxito que
en ellas ha obtenido, son, segun esa teorfa singular, ilusiones, espejis-
mos. . . ya que el tipo del cambio, estando tan abajo, demuestra lo "’
Lontlarlo' )

«Envez de haber prosperado econémicamente en los dltimos 35 afios,
ital como todos los chilenos mayores de edad lo estamos viendo, i tal
cowmo lo palpan i lo ven todos los estranjeros que.se van i vuelven, i
tal como el mundo entero lo proclama, segun esta teorfa que mide la
riqueza, la produccion i los consumos por la tasa del cambio interna-
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mercial o de la balanza economica para buscar la esplica-
-cion de una manera sencilla i exacta.

Descender a trabajar con los numeros fuera rebajar las
excelencias de la teoria; descender a establecer comparacio-

.cional, no hemos avanzado, hemos retrocedido, i vamos signuiendo él
-camino de los cangrejos!

«En vez de haber progresado en agricultura, haciendo rendir mas
valores & la tierra en ceredles, vinos, lanas, pi'eles, maderas. . . en
-vez de haber avanzado en mineria haciendo ceder a la tierra sus va-
lores en carbon {8sil, cobre, plata, oro; yodo, salitre. . . en vez de
‘haber aumentado la produccion fabril en wmuebles, tejidos, calzados,
ropa lhecha, cerveza. . . en vez de haber aumentado los medios de
trasporte en vias férreas, telégrafos, teléfonos, cariéteras, vapores. . .
-en vez de haber seguido el comercio interior i esterior un desarrollo
.constante. . . vamos deshaciendo lo andado por nuestros mayores.

«En vez de haberse desarrollado la poblacion del pais en razon del
crecimiento incuestionable de sus rlquems segun esa doctrina econé-
mica que llega a medir el progreso econdmico. por el tipo del cambio,
-esa poblacion debe hallarse reducida sélo a unos cuantos individuos,
‘que llevan una vida miserable, i que tampoco merecen otra; puesto
que desde hace 35  afios producen cada vez ménos, i consumen cada
vez mas, hasta el estremo de tener postrada la tasa del cambio in-
‘ternacional del pais en Jos 9 pemques'

«Be asegura que el tipo del cambio internacional depende de la pro-
duccion i de los consumos; pero jen qué pais del cielo o de la tierra se
ha visto que el valor de los documentos suscritos por el HEstado, como
es el billete de curso forzoso, que sirve de base esencial a la tasa del
-cambio internacional de Chile, esté sujeto a los rendimientos agricolas?

«;En qué pais del mundo el valor de la moneda, que sirve de base
‘a la determinacion del tipo del camblo estd sometido a la produccion
‘industrial?

«;En qué parte se ha visto a la moneda perder el 60 % de su valor,
-como sucede en Chile. porque sean malas las cosechas, i no den bue-
nos dividendos los capitales invertidos en las industrias?

«G]i.n qué lugar 1 en qué tiempo se ha visto que la moneda de valor
real se desestime de su valor verdadero porque los habltantaa no sean
wicos?

«I si de una hora & otra el papel-moneda, i por conmguwnte el cam-
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nes entre los diversos valores i el billete de curso forzoso-
para esplicar que la baja del tipo del cambio internacional
de Chile se debe a depreciacion del papel-moneda en que
esn tasi del cambio se fija, fuera destruir la teoria; i por su-
bio internacional suben un punto ses porque en esa hora el pais tra-
bajd i produjo mas, consumié e importé ménos? g;es porque en ese dia
venturoso abandond el lujo 1 la molicie?

«I cuando de un dia a otro el billete i el cambio baJan un punto ;es-
porque en esedia el pais se entregd al regocijo, a un desentfrenado de-

_rroche en saraos, joyds, encajes, victorias i automdviles? :

«¢En qué parte . del mundo la cotlzamon de las deudas contraidas.
por el Estado en su papel- moneda estd sujeta a la’ abqtmenua ia la
frugalidad de los babitantes? :

«I i el papel -moneda chileno se dcplema de dm en dia, desde que
aparecié en nuestra vida econdmica, en razon de que el pais no pro-
duce 1o suficiente para abastecer sus consumos, como se afirma épor
qué no bajan tambien los b_onos' de Chile en Europa por la misma
causa? _

«¢Por qué se cotizan sus bonos entre los mejores del ﬁiundo"

. «El papel moneda emitido en 1898 con valor nominal de 18-peni-

ques causa ya una diferencia de 60 % i no dem01 ard mucho en que se-
desestime en 70 i 807%, si contimian las eimisones de papel-moneda
i se afirman los propdsitos de postergar la conversion (*).

Los bonos de la deuda interna se diferencian en 22/

Los bonos' de la deuda esterna tienen un déscuento de solo 8 1/2 %..

¢Por qué es esto? Sencillamente, porqué se trata de causas locales
i esclusivamente morales, que se. _1nqniﬁlestan -dentro del pais en un
sentido, i de un modo enteramente diverso mas alld de las fron-.
teras. ' : '

Tos bonos de C]n]e en el estranjero, en efecuo se cotxz,m alto, por--
que el gobierno de este pais ha pagado i estd pagando puntuahsmm-
mente sus dendas esternas, i se ha visto al gobiermno leal i respetuoso-
en el cumnplimiento de las obligaciones contraidas en. el estranjero. . .

Las dendas interiores, como la contraida en el papel-moneda, estdn:

(*) Escrito a prineipios de Diciembre de ‘1907 este articulo, se vié el cambio des--
cender en Junio de 1908 con ‘ocasion 'de un proyecto presentado-al Congreso por un
sefior scnador de la Republica, a 7%s peniques, para postergar idefinidamente la.
conversion del billete de curso forzoso -que, deberia realizarse ¢l 1.° de Ehero:de-:
1910.
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pnesto, el mantenimiento de una teoria en torno de la cual .
se han pronunciado -discursos inmortales, se han cosechado
aplausos, se han escrito voltimenes, se han evacuado repor-
tajes, se han dictado leyes, se ha conquistado fama de finan:
“cistas, es de mayor trascendencia que la sencilla esposicion
t el leal reconocimiento de 1n verdad. '

sujetas a un criterio absolutamente opuesto, a principios de un drden -
moral i juridico completamente diverso.

Véase si né la moralidad del Estado i del Convreso de Chile en los .
bonos de su denda interna. :

«Autorizé el Congreso al gobierno para amortizar estos bonos (lei
del 27 de Agosto de 1907) con parte de las emisiones de 30 millones
papel moneda acordados por la citada lei por medio de propuestas -
publicas. El gobierno, dando cumplimiento a esa lei, ha estado com-
prando sus propios bonos a 78 %; de lo cnal resulta que con sélo 87
pesos cancela cada 100 pesos de que es deudor; i como estos 78 pesos
nominales no valen en oro sino el 50%, d4 sélo en definitiva, 39 pe-
sos efectivos por cado 100 pesos que debe en sus bonos.

_«Bs el caso de un deudor que aprovechando la baja de sus propias -
obligaciones, para pagarlas, las recobra al mejor postor o sea al me-
nor precio posible. . . i sustituye una ob]igacion depreciada por otra
que lo estd aun mas. .

«I si no se ve claramente la moral que esos hechos revélan en'su
tondo, obsérvese lo que ocurre con el papel-moneda.

«El pago del papel-moneda lo ha deferido el gobierno cada vez
que lo ha querido, o siempre que el Congreso asi lo ha dispuesto.

«No solamente el pago—sino aun mas—el monto de lo adeudado ha
sufrido sustracciones vergonzosas. . . I8l afio 1892 se dictd la primera
lei para fijar en 24 peniques el valor que debia pagarse por cada pe-
so de 45 peniques: la deuda fud asi disminuida en 21 peniques por
cada peso. En el afio 1895 se dictd la segunda lei que dispuso que
cada peso- papel moneda se-cancelase sélo con 18 penigques. En otvos
términos, la deuda de 45 peniques se canceld sélo con 18: se le hizo
una sustraccion de 27 peniques * ¥n varias ocasiones, despues, se
ha hablado de propésitos de cancelar la actual emision de papel-mo-

#* En la Parte Especial e)ammnremos las escusas i aplicaciones que se dan en:
favor 4mbas leyes.
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" Entre las leyes dictadas por el honorable Congreso de la
“Repiiblica para hacer subir la tasa del cambio internacional,
s6lo haremos mencion de la ultima, por recordar, con preci-
sion, lo que sucedio.
Deseamos referirnos a la lei del 27 de Agosto de 1907 que .

"neda, euyo valor nominal es de 18 peniques por peso, con sélo 8, 0 9,
0 10, 0 12 peniques!

«Hs este el eriterio, es esta moralidad, es este el respeto que al go-
bierno i al Congreso inspiran las deudas interiores.

«Hai, pues, en Chile una moral para las obligaciones contraidas en
-el estranjero, i otra moral para las deudas internas.

«Habiendo diferencias tan profundasentre 4mbas deudas, no debiera
parécev a nuestros financistas i economistas estrafio, ni inesplicable
“(como se halla este fendmeno) que la cotizacion de unas i otras sea tan
-diversa.

«La produccion, lo mismo que los consumos, son fenémenos absoluta-
mente estrafios a la valuacion de ese documento por pagar que se
‘Nama billete de curso forzoso. ' -

«gBe esplican perfectamentelos sostenedores de la teorfa dela balan-
-za comercial de qué manera la mayor producion o la mayor riqueza del
-acreedor (aqui en Chile en el caso del papel-moneda el piblico tene-
~dor de los billetes de surso forzoso) influye en la mas alta cotizacion
-en efectivo de las obligaciones del deudor? i de qué suerte gastando
ménos el acreedor se eleva el precio de los documentos por pagar del
-deudor? '

«Se comprende, sin asfuerzo, que la perseverancia en el trabajo ila
produccion, que la abstinencia i el ahorro, que-las iniciativas particu-
“lares i las invenciones sean los cimientos de la grandeza de un pais;
“pero, dqué tiene todo esto que ver con la informalidad del Kstado
‘respecto a sus obligaciones o a la desvarolizacion que éstas, por tal
-causa, hallan en el COMEreio. . « v v v v v o e e e e e

En Las Ultimas Noticias del Mercurio correspondientes al' 10 de
Febrero de 1908, se publicaba otro articulo nuestro bajo el rubro de
~«Riquezas que se van.—Los nimeros al servicio de los sofismas», idel
scual tomamos los que sigue: '

«Is cierto que nuestra esportacion es mayor, numéricamente, que
‘nuestra importacion—dicen en Chile los partidarios de la balanza eco-
némica—pero tambien es cierto que toda la esportacion no da letras,
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-autorizd al Presidente de la Republica para emitir 30 millo-
nes de papel moneda que se irian lanzando & la circulacion
por parcialidades, i para contratar en el estranjero un em-
‘préstito, a fin de proveer con él de letras al mercado de Chile
que se hallaba, segun nuestro Congreso, exhausto de ellas, a
-causa de que el pais importa mas de lo que esporta. Se ase-

puesto que una parte, i esta es la principal, pertenece a los grin-
gos. . .

«Ahora bien—afiaden—Ia importacion esnecesario pagarla toda:
toda es chilena: ;Con qué? con letras.

«Hal, por - consiguiente, una demanda de letras mui superior a la

-oferta. . . Esa demanda de letras es la causa de la baja del cam-
bio. . . s _
« . .. Elsistema de las personas que sostienen en Chile la teorfa

-de la balanza comercial o de la halanza econdmica es sentar princi-
‘pios, formular verdaderos teoremas econdémicos, sin otra base que aque-
1la relacion que divisan entre los hechos i su doctrina.

«Hs el sistema escoldstico llevado a la interpretacion de los hechos
;sociales, son las discusiones a priori medioevales aplicadas a los he--
.chos de una ciencia moderna.

«Se afirma cuanto conviene al sistema; pero cuando se les niegan sus
-afirmaciones con el objeto de.oir una demostracion, se contesta que
seria dificil probarles lo contrario puesto que no hai estadistica, -
i discurren, en seguida, sobre la inexactitud de los datos de la esta-
distica

«I bien, si la estadistica es inexacta ¢en qué série de hechos se funda
la teorfa que sustentan? jCudl es la suma de observaciones en que
descansa? ;Cudles son los pueblos en queles ha sido dado penetrar
este fendmeno? ;En qué fuente de observaciones han hebido? ¢De .
qué manera, por qué procedimientos han llegado a establecer esa doe-
trina, capaz de posponerse a los datos incompletos o inexactos de la
estadistica? Si nohai estadistica, i ésta es falsa en donde existe jde qué
suerte han podido llegar a descubrir la verdad?

«;Cémo es que habiendo tanta demanda de letras éstas suben i su-
ben sin cesar desde hace 35 afios;sin que seaposible hallar un correc-
#ivo, dentro de los principios econdmicos en tan largo espacio dc tiempo?

<] si.sonilas letras las que suben gpor qué se ven subir tambien las



500 MEMORIAS CIENTIFICAS 1 LITERARIAS

guraba que en Chile no habia letras para satistacer la de--
manda.

Pues bien: se autorizo el emp1 es‘mto pero el Gobierno, con-
trato sélo una parte del empreéstito.. Las etrasse ofremeron

mercaderias estranjeras, los articulos de la produccion nacional, los.
salarios, los alquileres i los trasportes? .

«Bs acaso porque la demanda de letras en cantidad excesiva tiene-
alguna influencia funesta sobre sobre toda la economia social; ya que
alza todos, absolutamente todos los precios?

«Todos, apdstoles, maestros, discipulos i aficionados a las cuesmones.
econémicas, no hacen mas que divagar en torno a un fastasma.

«Al dar unos i otros los remedios para hacer subir el cambio es de:
oirles como estos, truenan contra el lujo i la progresiva disolucion de-.
las costumbres patrias; cdmo aquellos, siguiendo los. impnlsos de su
alma benévola, recomiendan al gobierno i al pueblo prudencia en los
gastos, mas trabajo, mas ahorros, mas érden, ménos. derroches. . i
Desde hace unds 25 o 30 afios vienen repitiendo lo mismo; i aun cuan:
do todas las leyes que han hecho, todos los. procedimientos recormen-
dados para hacer subir el cambio, han frustrado toda esperanza. . .
estos fracasos no han llegado a ser suficientes para hacerlos cambiar
de escuela.

.«Por supuesto, cnando el pais ha tenido- que esperimentar los sacri-
ficios de una guerra, cuando se ha visto espuesto a sérios peligros.
internacionales, cuando ha tenido que sufrir todos los horrores de un
inmenso cataclismo, cuando ha tenido que soportar malas cosechas,.
cuando .a la sombra de la paz, de las iniciativas i de mil gratos esfuer-
zos hechos porel jéniode sus hijos, ha organizado sociedades i empresas.
para hacer fortuna i cuando en algunos de los paises situados en la re-
dondez de la tierra, ha habido crisis econdmicas. . . las causas de la
baja del cambio en Chile, han sido, precisamente esos mismos fendme-.
nos combinados con la gran demanda de letras.

_«Chile tiene el tipo de cambio internacional mas sensible i delicado-
que rejistra pais alguno en el mundo. Todo, en este desgraciado pais,
es causa de la baja del cambio.

«¢Lios congresos discurren durante -perfodos lejislativos enteros sobre-
temas estériles? I1l cambio baja por ese motivo. jHai crfsis ministe-
riales? Bl cambio baja por eso mismo. Il Presidente de la Repubhca
sale a veranear? Pues, esa es la causa de la baja del cambio. .

Concretemos, en pocas lineas, el andlisis del "procedimiento por el:
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-en plaza, en publica subasta. .. i el cambio, con gran estu-
pefaccion de todos, siguié bajando. Se dijo en el Congreso
que tenia de ello la culpa el Gobierno por dos razones: pri-
mera, porque.el empréstito no habia sido inmediatamente
-contratado, i segunda porque no se habia ofrecido esas letras
-en abundancia. Wl Gobierno, atente al clamor de nuestros

cual se averigua la esportacion efectiva, es decir, aquella que no per-
tenece & los ingleses duefios del salitre. _

Se asegura que el 75 o/o'de la esportacion del salitre es inglesa.
¢Cdémo se sabe esto? Por el dominio de las oficinas salitreras. Bien,
pero gse sabe que ‘el total de las acciones de esas salitreras estd
en shanos de los gringos? ;No habrd accionistas chilenos, cuya
residencia estd en Chile i né en el estmn] ero? ¢Se ha averiguado el
caso? Nosotros nd.

Sélo sabemos nosotros que los gringos son mui prdcticos, i que ellos,
por su propio interes, han de tener colocados en Chile fuertes sumas
de acciones, como un medio, entre otros, de impedir que el Gobierno
de este pais suba demasiadamente los derechos de la esportacion del
salitre. Si los gringos vo han hecho esto, seria la primera vez que ha-
brian demostrado ser cortos de vista.

~ Por otra parte, las acciones de las Compaliias -&e,_-fS_alitres Jno se co-
tizan en la Bolsa de Lodndres? Quidn podrd entdnces impedir a los
«chilenos comprar en Léndres tales acciones? :

Con todo, desentenddmonos de las consecuencias que deérivan de
todo esto, aunque en lo dicho vaya subentendida una insinuacion dtil,
a saber, que si los sostenedores de las espresadas teorfas (de la balanza

"'de comercio i de la balanza econémica) tienen grande i sincero empe-

[ fio en naclonalizar las ganancias del salitre, e impedir que se la lleven
los gringos, hagan comnprar en la Bolsa de Léndres las acciones de las
salitreras chilenas que allf se ofrezcan. De esta manera Jas ganancias
del salitre llegardn a Chile en forma de torrente auriffero que se ma-
nifestard por una.colosal oferta de letras que llevaria la tasa del cam-
bio internacional de Chile a las nubes.

Se asegura que el 75 °/o de la esportacion del salitre no da letras;
‘pero nosotros observamos que se olvidan en esa afirmacion varios he-
chos, a saber:

El precio de las salitreras compradas a los particulares o al Gobier-

N
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Cuerpos Lejislativos, rematé mas letras. . i el cambio siguié-
bajando. ' ; o

De éesta baja se hizo responsable' al Gobierno en el Con-
greso porque esas letras no se ofrecieron a tiempo... como-

no de Chile por los ingleses 1 cuyo valor, de muchos millenes de libras.
esterlinas, se ha traducido siempre en una oferta de letras *

A ese precio, deben agregarse los gastos de reconocimientos, ensa-
ves, estudios de titulos, etc., que los compradores ingleses han necesi-
tado hacer préviamente para entrar en tales negocios. Esos gastos, de-
igual modo, se han traducido en el pais, en una oferta de letras.

Los gastos de instalacion de las oficinias i construccion de ferrocarri-
les desde las pampas a los puertos, han dado médrjen a -una oferta de.
letras dntes de empezar a producir.

Los derevivs de aduana pagados por los ingleses, propictarios del
15 of° del salitre esportado. Esos derechos suman anualmente varios
millones de libras esterlinas, que del mismo modo, se traducen en una.
oferta de letras.

Los salarios que anualmente pagan los propietarios de ese 75 °/,.
de salitreras a los 20,000 operarios que emplean, sobre los 28 o 30 mil
que ocupa la totalidad de las oficinas en actual esplotacion. Esos
salarios, al afio, suman algo mas de 1.000,000 de libras esterlinas.

Los salarios anuales con que remuneran esas oficinas sus injenieros,.
abogados i empleados, dan, asi mismo, mérjen o una oferta de letras en.
Chile para pagarlos.

" Los gastos de conservacion de los establecimientos, edificios, maqui--
narias i herramientas, dan ocasion, ignalmente, a una oferta de letras.

Los gastos del trasporte del salitre de las oficinas a los puertos de-
embarque, los gastos de embarque, lanchaje, abren tambien una via a
la oferta de letras.

Las compras de carbon a los establecimientos chilenos para el tra-
bajo de las locomotoras i miquinas de elaboracion, forman tambien
un cauce por donde las letras ofrecidas salen al mercado.

Lo dicho por lo que respecta al modo ¢dino se averigua la  «esporta-
cion efectivas. ' '

Algunas palabras alora sobre otra afirmacion. Se ascgura que toda

#* Segun la «Memoria del Ministerio de Hacienda» del afio 1904, habian ingresado.
al tesoro nacional por ventas de salitreras fiscales desde 1894 a 1903 la suma d@
321/: millones de pesos de 18 penigues.
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quien dice, el enfermo se muere, porque no le dieron reme- -
dios cuando los necesitaba. . .

%

Nuestros financistas esplicando lateoria de laBalanza eco-
némica o Balanza de cuentas, sostienen que aumentando las.
esportaciones.i disminuyendo las importaciones, se pudiera
dotar de letras a este mercado en cantidad suficiente para
hacer subir la tasa del cambio; i al efecto recomiendan di--
versas medidas encaminadas al fomento de la produccion;.

la importacion es naecesario pagarla con letras, porque esa importacion:
. es toda chilena. Respecto a la importacion no se hace el distingtien--
do de la «importacion efectivar. Esta distincion se ha inventado solo

para los productos de la esportacion.

Se puede observar, pues, que al tomar en cuenta la cantidad’ que es .
preciso invertir en letras para el pago de la importacion, no se des-
cuenta: el valor de la maquinaria, mui valiosa, que los gringos traen
para trabajar sus salitreras; ni las herramientas que introducen. al pais
con igual objeto; ni las locomotoras, carros i vieles que los susodichos
gringos importan pava el acarreo del salitre de las pampas a los puer-
tos; ni el carbon ingles que los gringos introducen al pais con fines .
andlogos; ya que estas importaciones son pagadas por los gringos en
Inglaterra. Por todos esos, i otros mas articulos de procedencia estran.
jera, no hai demanda de letras: los gringos los pagan al salir, i a Chile
Hegan pagados.

Aparte de estas importaciones de or{jen salitrero, hai otras muchas
que se han pagado en el estranjero, porque los capitalistas que las ha-
cen llegar a Chile residen fuera del pais: tal ocwre con parte de la
magquinaria importada para trabajar las minas de cobre, lavaderos de -
oro, con el material de los tranvias eléctricos, ron parte del material
para fevrocarriles, telégrafos, teléfonos, muelles, ete., desde que las.
compaiiias respectivas se han organizado eu el estranjevo, i alld dispo-
nen de sus capitales suscritos i pagados.

Estas diversas compafifas estranjeras, con 1@51denc1a en Londles .
Hamburgo, Berlin, Paxis, etc., dan tambien orfjen, .dentro del pais, a
una gran oferta de letras, como. consecuencia de las inversiones que -
necesitan hacer para instalar en Chile sus tranvias, sus ferrocarriles,..
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pero como los procedimientos que indican son mui largos i
complejos, por una parte; pues consisten en dotar al pais de
abundantes comunicaciones, como vias férreas i carreteras,
de puertos i muelles; fomentar el ahorro i la seguridad; do-
tar al pais de una buena administracion de justicia; fomen-
‘tar la educacion pdblica... i como por otra parte, cada vez
- que se pretende hacer un ferrocarril, construir un muelle, -
mejorar un puerto, aumentar las policias. .. se pone a estos
provectos toda clase de.obsticulos, la teoria de la Balanza
comercial i de la Balanza de cuentas o econodniica, quedan
en pié; pues no es posible llegar jamas a convencerse de su
inexactitud. ’

Se ha creido, como acabamos de decirlo, que disminuyen-
do la importacion habra menor demanda de letras; i; al efee-
to, han recomendado elevar los derechos de” Aduana sobre -
ciertos articulos, a fin-de conseguir por este medio el alza de
ia tasa del cambio internacional. '
muelles, telégrafos, teléfonos, para trabajar las minas de cobre, los
levaileros de oro, para radicar las ganaderas, c'ompl"a'r terrenos i ani-
males, construir edificios, ete., ete.

Todos estos son datos que para los adictos a la balanza comercial i
a la balanza de saldos pasan inavertidos.

Las observaciones, asi como las jeneralizaciones de los apéstoles de
la balanza cemercial, no pueden, por lo mismo, inspirar confianza al-
guna; sus perspectivas son sumamente limitadas, su canpo de. obser-
vacion, estraordinariamente restrinjido. _

«Bs e¢vidente que para que alcance un desarrollo considerable la
teoria social deben llenarse dos condiciones: priinero, tienen Que pre-
sentarsce de por si los fendmenos en una escala suficientemente es-
tensa para suministrar materic de observacion i prestar base sa-
tistactoria para jeneralizaciones cientificas; i en segundo lugar, miéu-
tras se nos proporciona asi el espectdculo, el espectador tiene que ha.
ber sido educado para esa tarea; hallarse armado con los titiles e
instrumentos. propios de la investigacion que ha de emprender, es
decir, debe encontrarse su espivitu preparado por un cultive tal de las
ciencias mas sencillas, que hayan podido suministrarle los datos nece-
sarios de doctrina’i los métodos mas propios de investigacion. . . . .»
—Kells Ingram.—Historia de la Economia Politica.—Madrid. P4j. 13.
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Si-dentro de la teoria de la Balanza comercial i de la Ba-
lanza de cuentas o Balanza econdmica las letras suben por
exceso de demanda, es evidente que el mal encuentre su re-
_.medio en el propio exceso del mal-o de la importacion; ya
que esto hallara naturalmente su-limite en el elevado valor
" de lag letras, pues esto significa pagar cada vez mas earo lo
que se introduce al pais.

Mas, si no existe alza de’las letras—como se dice -sino
que consiste el fenémeno. en baja del papel moneda, como su-
cede en realidad, la elevacion de los derechos aduaneros cae
sobre el consumidor como calamidad séembrada por nuestros
estadistas. En efecto, elevar los derechos de aduana, cuando
los que necesitan consumir algun articulo de los afectados
por el alza, se hallan empobrecidos por la depreciacion de
.la moneda, es una crueldad de nuestros financistas.

Por otra parte, pretender que el cambio suba ovque el pa-
pel moneda valga mas, poniendo trabas a las importaciones,
a fin de que algunas personas consuman ménos, es lo mismo
que-pretender que los documentos de Pedro suban en el mer-
.eado, disminuyéndole a los vecinos su racion de alimentos i

de bebidas, i obligandoles a no llevar mas traje que aquel
que dicen usé Adan cuando fué espulsado del Paraiso.

CAPITULO VII

TEORIA DE M. COURCELLE SOBRE EL VALOR
DEL PAFEL MONEDS. (89}

8 I—Una teoria admitlda por todos
los ‘economistas.

Todos los economistas estan de acuerdo en que: las emi-
siones-excesivas de pap'el moneda,s_-.esto :es,~ aguellas que 80-

: (1) Contewncm dada en e] salon central: de la Universidad de Chi-
1e el 22 de Julio-de 1908,

TOMO CXXIV : . 32
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brepasan:las necesidades del mercado respectivo, traen con-
_sigo la baja del billete de curso forzoso. o

Conviene recordar, al empezar el analisis'de esta tésis,
algunos datos que mencionamos en otro capitulo sobrelos
descensos del papel moneda en varios paises, como Inglate-
rra, que anotd depreciaciones hasta de. 250/, en su papel mo-
neda; Austria, que llegd a rejistrar bajas de 50°/o; Kstados
Unidos de 759/,; Chile de 73°/,; Arjentina i Francia de 959/,.

En la anterior proposicion hai dos hechos relacionados, a

_saber, un mercado mas o ménos vasto i una emision de curso
forzoso que excede a las necesidades de .ese mercado, i
como consecuencia de ambos hechos, un descenso -en el va-
lor del papel moneda.

Esta tésis bastante ambigua no sabemos como pud1era ser
demostrada, ni que lo haya sido nunca; porque, en realidad,
es mui dificil cosa medir en un momento dado la necesidad
de circulante fiduciario que sienta un mercado estenso i
complicado, como seria el de un pueblo de dilatado- territo-
rio, con muchas ciudades manufactureras, abundantes puer-
tog comerciales i vastas campifias agricolas; i mas dificil
aun probar que el valor del papel moneda depende de tales
necesidades.

¢Desde qué instante hai exceso? ;A qué se atlende para
afirmarlo? ; Porqué es la necesidad la que regula el valor de
tales promesas? Todo esto es lo que con presicion no enten-
demos.

Si el exceso de la emision se aprecia por la baja .que re-
jistra el papel moneda, el procedimiento. tendria un peque-
fio defecto, se basaria en una peticion de principio. Seria
necesario probar primero que el exceso acarrea la baja, i que
la causa de la depreciacion estd en .el exceso, i né en otra
parte. ..

Kl tnico medio de averiguar si hai abundancia o né de
circulante en un pais, es.la tasa de los intereses i descuen-
tos; pero estos tipos, por mui bajos que sean, no guardan ab-

- solutamente ninguna relacion con los grandes descensos del
papel moneda, ni sirven para diagnosticar el exceso.
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La tasa de losinteresesi descuentos por mui baja que sea
llegara al 20/ 0 al 1349/, 0 al 10/ 0 al Y,0/o; i siendo- quizas
31/,09/5, 0 B0/ 0° 79/, la ordinaria, habria una diferencia maxi-
ma de 6%/,%,, cifra que se halla mui distante del 250/,, del
500/, del 750/,,.del 959/, a que se ha visto descender el pa-
pel moneda.

El mas infimo tipo de los intereses i descuentos no indica-
ria jamas un exceso de circulante, sino. simplemente abun-
dancia. Jamas, en aquellos casos en que el tipo de los inte-
reses ha sido de-lo mas bajo, el valor de la moneda ha
llegado a depreciarse tanto como el papel moneda.

Ahora, poniéndonos-en el caso de que, en un momerito
dado, haya una fuerte emision de papel moneda i que se ob-
serve una depreciacion correspondiente en el valor del bi-
llete, esa baja /viene precisamente del exceso de la emision
o es efecto de causas mas profundas, de las cuales esa baja
no seria sino un signo; de tal suerte que hubiera la apari-
-cion simultinea de dos fenémenos (excesiva emision i baja
en el valor del billete de curzo forzoso) eslabonados a una
causa predominante i unica?

En otra parte hemos estudiado los elementos del valor, i
las causas de las alzas i bajas de ese valor en los titulos, en
los billetes de banco i en el papel moneda; i ahi vimos que
el papel moneda desemperfia un rol meramente representa-
tivo; que el valor por el cual el billete de curso forzoso es
admitido no existe en tales titulos monetarios, sino en la
obligacion que consignan; de lo que resulta, que los billetes
no suben ni bajan de valor, pues lo que de valor carece no
puede estar sometido afluctuaciones de valor, i que la varia-
ciones observadas afectan tinicamente a las obligaciones de
pagar la suma adeudada. S o

En consecuencia, para poder esplicarse con exactitud el
fenémeno de las alzas i bajas del papeél moneda, debe bus-
carse la causa en la promesa misma, en la deuda contraida,
i no en el billete, que no es mas que el titulo que el deudor
da a los acreedores. -

l.a cotizacion de tales promesas en el mercado tiene sa
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base fundamental en- la cantidad de metal fino prometida
por.cada-unidad monetaria, valor que puede o no convertirse
en real, segun la voluntad i pos1b1hdades de pago que ofrez-
ca el deudor. ‘

Por tanto, una fuerte emision del papel moneda, no signi-
fica otra cosa que una fuerte deuda contraida per la institu-
cion emisora. :
~ En verdad, emitir b1lletes decurso forzoso, es crearse deu-
das, o:aumentar las existentes, o transformar las dendas exi-
jibles sn -otras inexijibles de plazo i condiciones sujetas al
puro arbitrio del deudor, i en las cuales éste tiene todas las
. ventajas, i el acreedor todas las cargas imajinables,

En la naturaleza de estas dendas existe la wiolencia pues-
ta en ejercicio por el deuder para proveerse de fondos. Esta
vialeneia hace concebir, en contra del emisor, una doble
presuncion por cada emision gue hace, a saber, que se halla
en-dificultades financieras, i que solo puede salir de ellas por
empréstitos.forzosos; todo lo cual se traduce en desvaloriza-
cion del billete. : :

A los vicios naturales de estas p1 omesas, vmlencm en su
recepeion, i arbitrariedad en el-pago, sea en cuanto, al plazo
o en cuanto a la cantidad, i finanzas averiadas, se agrega,
antonees; con las gruesas emisiones, un nuevo-coeficiente de
ineertidumbres, de inseguridades 1 desvalorizacion, propor:
cional al desarrollo de.tales deudas,

La causa inherente al curso forzoso —estado de cesacion
de pagos del emisor—puede no existir, segun ha ocurrido i
-ocurre actualmente al Estado de Chile, pero e] emisor puede
acudir al papel moneda movido o empujado por el favor a
determinados intereses, como sucede en este pais.

En todo caso, los vicios que talesdeudas llevan en sus rai-
ces, puaden tener-la misma accion disolvente sobre el valor
de tales promesas, puesto que las posibilidades del pago pue-
den estar a la misma distancia. :
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Si el billete de curso forzoso, fuera, por hipotesis, una ver-
dadera moneda, las fuertes emisiones g6lo hicieron aparecer,
con toda seguridad, la baja del interes del dinero, fendmero
que acompaila, en todas partes, a la abundancia del: nume-
rario. '

Para hacer mas perceptible el error en que se ineurre al
aseverarse que las emisiones superiores a las necesidades
del mercado hacen descender el valor del billete de curso
forzoso, -supdngase que.un. Estado, en vez de emitir papel
moneda, emite. -oro- amonedado pot el duplo o el cuadroplo
del eirculante que se estime neeesario para las transaeciones.

Esta abundancia. de dinero g,seria motivo para que ia mo-
. 'neda deprimiese su valor efectivo en 500/, 0 en 1000/s; segun
sucede coil el papel moneda? '

. Sin duda que no, i el hecho ]amas ha sido- leusbrado en
parte alguna.

Motives ‘hubiera de sobra pam -que bajase el mtereb iel
descuento, i para que el.oro, en razon de su abundancia,
einigrase a otras plazas en busca de mas altas remuneracio-
nes, hasta dejar en el pais una suma s»_,uﬁc‘ien‘te de circulante
para mantener la tasa de los intereses a un tipo convenien-.
te; pero no para ver en-la. moneda una desvalorizacion de
50¢%/, 0 mas.

§ 2.——Esposicibﬁ de la teoria de M. Coilncélie so-
bre el valor del papel moneda.

M. Courcelle cree que el papel moneda se desprecia en tan-
to cuanto las emisiones excedent a las necesidades.del mer-
cado "

- Asi, si un paisique solo necesita 50 millones- de czrculaute
emite papel moneda por 100 millones, estos 100 mlllones fute
vieran un valer efectivo de séle 50 millones..

Esta opinien no nos esplica en virtud de que tenomeno g
necesidad del mercado regula el valor de la moneda, ni en
‘virtud de qué proeeso.el papel moneda pierde parte de su
valor wominal por el solo hecha de traspasar.el Hmite de la
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necesidad, ni en fin, de qué manera deberian apreciarse las
necesidades del mercado para no exajerar las emisiones.

Si la medida para apreciar la proporcion que debe existir-
entre las emisiones i la necesidad fuese el valor que el bi-
llete alcanza en un momento dado, el remedio no pudiera ser
mas elemental; pero observando los hechos, vemos que el va-
lor del papel moneda no tiene relaciones precisas con-esas
necesidades, segun vamos a demostrarlo.

Ademas, subordinar el valor del billete de curso forzoso, i
las alzas i bajas que esperimenta a las necesidades o a la de-
manda que de él exista en plaza, es desentenderse, en abso-
luto, de que el billete de curso forzoso no es una cosa cuyo
valor-esté sujeto a la accion de la oferta i de la demanda mas
alla de lo que esta el dinero, sino una promesa de dar un va-
lor efectivo, sometido esencialmente a principios de un o6r-
den diverso.

Envuelve, por otra parte, la esptesada docmna una ver-
dadera’inmoralidad; puesto que hace reposar el valor de la
obligacion -contraida en el billete, en la necesidad de circu-
lante sentida por el publico, i lo aparta de las posibilidades
del pago; de tal suerte, que poco o nada importaria, en defi-
. nitiva, la redencion de la deuda, ‘¢l pago mas o ménos proxi-
mo, el propdsito mas o ménos honrado del deudor en cuanto
al valor adeudado, 6 su solvencia, sino la necesidad de cir-
culante’sentida por el mercado.

§ 3.—Critica

‘En Chile la-teoria-de M. Courcelle esté desautorizada por
los hechos, '

A pesar de que las neces1dades (le este mercado han 1do
en constante aumento, segun puede inferirse del desarrollo
" no interrumpido de su comercio esterior, de su comercio. de
" cabotaje, de los capitales siempre mayores invertidos en ins-
tituciones bancarias. . .. la relacionsenalada por M. Courcelle.
entre el valor efectwo de las emisiones de papel moneda, i
esas necesidades, no se divisa.
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Observemos las cifras de esos diferentes valores en pesos
de 18 peniques en el cuadro adjunto (1).

El papel moneda-aparecié por primera vez en Chile el afio
1818. (2) Desde 1818 aca el comercio esterior ha subido de-
125 millones a los 182 millones en el afio 1888, a log 270 mi-
llones en 1898, a los 573 millones en 1907. En otros términos
el comercio esterior, en 40 afios, se ha quintuplicado. ’

Fl comercio de cabotaje en el afio de 1878 ascendia a 75
millones; en 1888 era de 194 mlllones en el afio de 1898 de
195 millones.

El capital pagado de los Bancos en 1878 ascendia a 48 mi-
llones; el-1.° de Enero de 1908 ese capital era de 124 mi-
llones.

El valor efectivo del papel moneda puede ser, estimado de
dos diversas maneras, a saber, atendiendo a la cotizacion
que tenga la unidad monetaria en el mercado, o sea a la di-
ferencia que exista entre el valor nominal i el valor comercial,
i apreciando la cantidad en efectivo que represente la masa
de papel moneda en circulacion.

Observemos el valor efectivo del papel moneda en Chlle
siguiendo cada uno de estos procedimientos. :

En Chile el valor efectivo del papel moneda, constante-
mente, se representa por la cifra que espresa la tasa del
cambio internacional; i si este -sistema no es exacto, como
efectivamente no lo es, ya que la tasa del cambio solo indica
el valor del oro puesto en plaza estranjera, i espresado en
moneda nacional, puede servir como dato aproximado de ese
valor. _

Ahora bien; atendiendo ala tasa del cambio internacional
de Chile, cualquiera que.sean los afios o periodos que se-to-
men como base, adviértese una depresion- constante o sea

(1) Véase al final del capitulo.

(2) En realidad la primera emision de papel moneda en Chile se
verific el afio- 1865; pero esa emision solo tuvo fuerza obligatoria o
curso forzoso para el Estado, como en otro lugar se verd, i'aun respec-
to al Estado ese curso forzoso tenia sus limites.
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una continua i porfiada depxe‘ciacion del billete de curso-for-

zoso, desde que aparecié en 1878,
. Esa constante depresion del valor del- billete, conforme a

la. teoria de Mr. Courcelle es causada por las emisiones. exce -

sivas, es decir, por emisiones superlores a las necesidades

del mereado.
Asi, cuando. el valor del papel moneda, digamos, tiene un
valor efectivo de 39%/; peniques, como ocurre en 1878, es

porque ese valor corresponde a cierta cantidad de circulante -

de que el mercado tiene necesidad; de suerte que existe en-.

tre la suma nominal de papel moneda en circulacion, la:co-

tizacion comercial del billete, i el va,lor efectivo, . una refa-. -

cion matematica.

Por lo mismo, cuando el-valor del papel moneda haya des-

cendido a 26 peniques, querra decir que la suma de. papel
moneda en circulacion es ya en un tercie superior a las ne-
cesidades del mercado, respecto al afio 1878. De la misma
manera, cuando el valor efectivo o comercial del papel meo-

‘neda haya descendido a 19, peniques querrd decir que el

mercado tiene una suma de papel moneda en circulacion su--

perior al duplo del afio 1878. Por idéntico motivo, cuando el

valor comerecial del papel moneda haya descendido a 93,

peniques, nos indicard este dato que-la masa de papel mo-.

neda en circulacion es superior al cuadruplo del afioc 1878.
~ Observando la columna eorrespondiente del cuadro anexo

anotamos que en el aflo 1888. el cambio. internacional rejis- .

tré 26Y; peniques. Conforme a la.teoria de M. Courcelle
(siendo 26, los dos tercios de 39) en el espresado afio de 1888,
debié existir una masa de papel moneda en circulacion su-

perior al tercio de las necesidades del mercado, con respecto-

a 1878. El papel moneda habiabajado, segun esa teoria, para
nivelar el valor efectivo de la masa de circulante con las ne-
cesidades del mercado.

Ahora bien; si observamos el comercio esterior i de cabo-
taJe de 1878, encontramos 125 millones para el primero i
125 millones para el segundo, o sean.200 millones,

En 1888 el comercio esterior es igual a 282 mﬂlones i el
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. comercio de cabotaje igual a 194 millones, o sean 476 millo-
nes, esto es algo mas del duplo.
~ El valor nominal de las emisiones, en moneda de 18 pem-
-+ ques en 1878, es.de 41 millones; en 1888 es de .78 millones,
- es deeir un poco.ménos del duplo.

'l valor efectivo de las emisiones en 1878 es de 36 mlLlo-
‘nes; en 1888 es de 60 millones; tambien ménos del duplo.

Las cifras no nos revelan hasta aqui absolutamente nada.
que corrobore la teoria de M. Courcelle. '

Continuemos . observando las cifras. En 1892 el tlpo del
. cambio internacional rejistré 18 peniques i 8 déeimos; lo que
da para el papel moneda un valor de 18.8 peniques. Confor-
me a la teoria de M. Courcelle en 1892 debe existir una emi-
sion de papel moneda. superior al duplo, eon regpecte a las
‘necesidades del mereado, tomando. por base el de 1878; ya
que 18.8 peniques estd p1osimamente en la mitad de '39.

Ya sabemos que en 1878 el comercio esterior i el de cabo-
taje estan representados por la cifra de 200 miliones; en
1892 ese mismo comercio se halla representade.por la cifra
de 490 millones. - : )

El monto nominal de la masa de. papel moneda en circu-
lacion en 1892 es de 112 millones de 18 peniques nominales
i su valor efectivo sélo de 47 millones de 18 penigues efectivos.

En otros términos, el valor efectivo del billete i de la ma-
sa de papel moneda, no han niar,c_hado en relacion con el
desarrollo del comercio. A pesar de que el comercio ha au-
mentado de 200 a 490 millones, el valor efectivo del circu-
_ lante sélo ha subido de 36 a 41 millones i el valor del billete
ha bajado de 39‘/2 a 18,8.

En el ano 1894 las cifras del comercio esterior i de cabo
taje ascienden a 467 millones; el valor del papel moneda ha
descendido a 121, peniques, no obstante que la masa de papel
moneda ha bajado a unos 68 millones, es decir, s6lo unos 27
~ millones mas que el afio 1878. La masa de papel moneda en

circulacion sélo llega a un valor efectivo de 35 millones!

La relacion que M. Coureelle sefiala entre el valor del pa-
. pel moneda i las necesidades del mercado, no se ve,
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‘Adoptemos  otro procedimiento.- Observemos la relacion -
que hai- entre el comercio, el valor del billete i 1a masa de
papel‘monedaen-circulacion una vez cada diez-afios.

‘En 18178, "ya lo sabemos, el comercio-esta representado por
la cifra de 200 millones, el valor ‘del billete por 39/, peni-
ques, 'sobre “una ‘masa ‘de 41 millones nominales; i el valor
efectivo‘de esta masa ‘de papel moneda -por la cifra de 36

'millones. - : :

En el aiio 1887 el comercio est Tepresentado por la cifra
de 404 millones; el valor -del billete por'241/, peniques sobre
una:masa de 100 millones nominales; el valor efectlvo de es-
ta suma-de papel ‘moneda fué b4 millones.

En'1898 el-comercio esta repreaentado por la cifra de 465 -

+ millones; el valor del billete por 16!/, peniques; el valor no-
minal de las emisiones .por 47!/, millones; el valor efectivo
de esa-emision sélo es de 43%, millones, o sea, inferior a:
1887 en mas de 10 millones; aun cuarndo el comercio ha su-
bido en mas-de 60 millones. El valor efectivo de las emisio-
nes es s6lo superior -en 7Y, millones a 1878, aun cuando el
comercio es 125 por 10C superior al mismo afio. ;

En 1907 el comercio esterior solamente esta representado
por la suma 573 millones; el valor del billete por 12 peni-
ques; el -valor nominal de las-emisiones por 1501/ millones;-
el valor efectivo por 101 millones. B

“Verifiquemos otro 6rden de observacion’es’. Si fijamos la-
atencion en la columna que espresa el valor efectivo de las .

" emisiones, es imposible que deje de sujerir algunas reflexio-

nes €l alto valor efectivo que tiene el volumen del papel mo-

neda en circulacion en los afios que median entre el 1880 i

el 1884. Ese valor fluctia entre 69 i 77 millones con un pro-
medio de 72 millones efectivos. Ese periodo comprende todo’
un quinquenio. : ‘

Al tenor dela teoria de M. Courcelle, ese quinquenio debe-
ria representar un periodo escepcionalmente activo para el
cornercio; i si,en verdad, que el comercio, en ese periodo, se
desarrolla, como, en jeneral, ocurre al comercio de Chile, no
es, efectivamente, un periodo de escepcional actividad comer-
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cial. El comercio fluctia entre 194 millones en 1881, i 384
millones en 1883. En todo el quinquenio el comercio esterior
i el de cabotaje unidos,suman 1,537 millones; lo que da la
cifra de 307 millones como término medio anual.

En el quinquenio siguiente de 1885 a 1884, el valor del co-
mercio sube a 2,068 millones; lo que da un promedio anual
de 413 millones. El valor de la masa. de circulante fluctia
entre 56 1 60 millones con -un promedio de 57 millones.

En otros términos; aun cuando en-este segundo quingue-
nio el comercio ha sido mas importante, la masa de papel
moneda en circulacion ha estado representado por un valor
inferior al quinquenio precedente. '
~ En el quinquenio de 1890 a 1894 el comercio asciende a
2,351 millones, con un promedio anual de 470 millones. El
valor de la masa de papel moneda fluctua entre 381 64 mi-
llones con un promedio de 47!/, millones anuales.

Aqui vemos reproducirse, en todas sus partes, el fendome-
no anterior. Aun cuando el comercio en el quinquenio sube
sobre cada uno de los dos quinquenios-anteriores, el valor
de 12 masa de papel moneda en circulacion es-inferior a cual-
quiera de los periodos precedentes.

Continuando las observaciones sobre-la columna.que indi-
ca el valor efectivo de las emisiones:de papel moneda, se
_puede ver que desde el afio 1892, inclusive, adelante, hasta el
afto 1903, es decir, en un.periodo de 9 afios de pleno réjimen de
curso forzoso (escluyendo los afios 1896, 1897 el primero i el
segundo semestre de 1895, i primer semestre de 1898) jamas
el valor efectivo de las. emisiones llega a 48 millones, cifra
rejistrada en el afio 1879 con un comercio de 184 millones.:

Es preciso llegar al afno 1904 para ver representado por
la cifra de 74 millones el valor del papel moneda en circula-
cion, cifra inferior a la-de los ailos 1888 i 1883, que rejistran
76 i 77 millones, respectivamente. En el afio 1905 ese valor
desciende a 70 millones, o sea se iguala a la del afio 1881,
aun cuando la cifra del comercio esterior en el afio 1881 cs
de 122 millones, miéntras que en el afio 1905 esa cifra es de
453 millones.
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¢Sera niecesario insistir mas para demostrar el error.de la-

teoria de M. Courcelle? R

- Con todo, hagamos todavia algunas otras observaciones.
Si nos fijamos en las cifras que representan €l valor nomindl-
de las emisiones, que tieneén algun parecidd por su importan-
cia; veremos que a sumas iguales corresponden wvalores. efec-
tivos completamente distintos, aun cuando las necesidades.
del comercio deberian revelar, conforme a la teoria de M.
Courcelle, valores proporcionales a ese comereio.

Asi, 101 millones nominales en el ano 1880 valen, efectiva-
" mente, 69 millones con un -comercio de 231 millones; en tan-
to que 100 millones nominales en 1887 valen, efectivamente,
s0lo b4/, millones, aunque el comercio:es.igual a 405 millo-
nes; 101 millones nominales el ano 1889 valen, efectivamente,
591/, millones econ un comercio gque se eleva a 478 millones.

Asi, 98 millones nominales en 1883, valen, etectivamente:
77 millones eon un comercio que -se hilla representado por
la cifra de 394 millones; en tanto que 99:millores nominales
en 1882 valen solo 53 millones, aunque el comercio se ha.
elevado a 505 millones. ' :

Asi, 66 millones nominales en 1879 valen, efectlvamente 48,
millones con un comercio. de .185.millones; en tanto que 66
millones nominales en 1893 sélo valen 39 millones con un:;
comercio de 490 millones. . :

Podemos observar todavia. que aun. cua,ndo las emisiones
disminuyan de un afic a otro, i el ‘comercio se desarrolle, el
valor efectivo de las emisiones baja, o no tiene relacion al-
guna ni eon el monto de las:emisiones ni con el desarrollo
del comercio. : :

Tal se ve, por ejemplo, en 1os afos que snguen

. Asi, en 1881 el monto nominal de las - emisiones 1legaba, a
102 millones, que. tenian-un valor efectivo de 70 millones con
un comercio de 194 millones. En-el. afio 1890 el morito no-
minal de las emisiones-habia bajado a 99 millones; i sin em-«
bargo, el volor efectivo habia descendido a 53 millones, aun-
que el comercio habia elevado sus cifras a. 505 millones.

Asi, en 1883 el monto nominal de las emisiones llegaba a
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98 millones, que tenian un valor efectivo-de 77 millones con
un comercio de 394 millenes. En el afio 1900 la masa de
papel moneda habia descendido a 51 millones, que tenian un
~ valor efectivo de sélo 47 millones con un cometcio de 527
millones. o

Asi, en el afio 1882 el monto nominal de las em1s1ones Ile-
ga a 97 millones, que valen, efectivamente, 76 millones con
un comercio de 277 millones.. En ‘el afio 1894 las emisiones
descienden a 67 millones ‘que-solo-tienen un valor efectivo
de 35 millones, aun cuando el comercio se ha elevadp a-467
millones.

Asi, en 1880 el monto nominal de las emisiones es de 101
millones que valen efectivamente 69 mlllones con un eomer-
cio de 231 millones. En 1888 las emisiones se han redumdo a
78 mlllones i el valor efectivo de la masa de papel moneda
en circulacjon ha bajado a 60 millones aun cuando el'comer-
cio.se ha elevado a 476 millones. :

Si observamos ahora el lugar que ocupan los valores efec-
tivos de las emisiones de papel moneda, segun un érden in-
verso a su 1mpomancla con indicacion de los. afos, i com-
paramos esos valores con las cifras. que en-los mismos afios
alcanza el cornéreio internacional, i conlas cifras de ese mis-
mo comercio, tambien seguir orden inverso a su importancia,
veremos que la teoria de M. Courcelle né tiene base alguna,
ies pura1nehte imajinaria la 1elacion que sefiala.
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Comparemos esas cifras:

g.;-z%g Nimeros g?ﬁ ~§ g;{g
:E‘B,gé . brden geE';__E_l‘x:l g;—s

6.5:.% . ; ;.‘_"n. 5.5
~- 1879 119 |1 - " 35 1894 2617
1881 121 11 3 1878|. . 125
1878 1256 | III ol 38 1893 296
1880 139 v ‘ 41 1899 267
1885 192 v 43 1898 270
1886 201 | VI ' 44 1895 300
.. 1884 . 213 | VII 44.5 | 1902 318
1887 228 VI - 45 1901 311
1882 240 | IX 47 1903| . 314
v 1883 265 X 47 1892| 300
1894 267 XI ' ' 47.6 1900| = 294
1899 "267.7| XII - © 48 1879, 119
1898 - 270 | XIII - 53 - 1890 286
1891 273 XIV 54 | 1887 228
1889 276 | XV 56.8 |  188H 300
11888 - 282 | XVI : 56.9 | - 1886 201
1890 286 XVIl - ' 59 1889 276
1900 294 | XVIII v 60 1888 282
1893 296 | XIX 64 1891 213
1895 300 | XX 69.1 1884 213
1892 300 | XXI 69.4 1880 139
1901 311 | XXII 0.1 1881 121
1903} 314 | XXIII 70.2 1905 453
1602 318 XXIV ) 74 . 1904 473
1905 453 | XXV 6 1882 240
1904 473 | XXVI (e 1883 255
1906 496 | XXVII 96 1906 496
1907 5173 XXVIII 101 1907 573

La falta de relacion entre los valores etectivos de las emi-
siones de curso forzoso i del desarrollo del comercio, no pue-
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de ser mas completa; asi como es absoluta esa ausencia de
relaciones entre el valor comercial del billete de curso for-
z0s0 i el desarrollo de ese mismo comercio, puesto que ha-
biendo empezado por valer el papel moneda 391, pemiques
en 1878 con un comercio esterior de sdlo 125 millones, en 1907
el papel moneda ha llegado a valer sélo 12 peniques con un comer-
cio esterior de 573 millones. :

Examinemos aun otra fase de la teoria de M: Courcelle.

Hemos dicho en otra parte que la tasa de los interesesi des-
cuentos es-un indice que sirve para apreciar la abundancia o
la escasez relativa del numerario, de lo que se sigue, que, si,
en Chile, hemos tenido abundancia de numerario, en alguna
época, con respecto a la demanda, la tasa de los intereses i
tos habra sido baja en ese tiempo, i si hemostenido escasez-con
respecto a esa misma demanda, la tasa de intereses i des-
descuencuentos-habra subido en‘ ¢l periodo eorrespondiente.

Conforme a la teoria de M. Courcelle, uria excesiva masa
de papel moneda se halla caracterizada por la depreciacion
del billete de curso forzoso; i-conforme al principio recorda-
do, esa misma excesiva masa de circulante, debe ir.seguida
de la baja del tipo de los intereses i descuentos; de suerte
que la depreciacion del billete de curso forzoso.deberia: ir
siempre seguida de la baja de los intereses, asi como el:alza

. del papel moneda deberia ir acompaiiada de una alza en-la
tasa de los intereses i descuentos siempre que la: teoma de
.M. Covrcelle fuese verdadera. : : :

Observemos la cifras. (

En el afio 1878 la tasa de los mtereseq bancarios ‘sobre
préstamos a 6 meses plazo, fué, como término:-medio, de
11.440/. :

En ese mismo afio el blllete ‘de curso forzoso se comzaba
a 391/, peniques. Habiendo empezado en‘el afio 1878 el:curso
forzoso, podemos tomar estas. cifras como punto de partida..

En el afio 1879 los intereses bancarios descendieron, como
término medio, a 10.679/,; el papel moneda bajo- 61/, peni-
.ques, por cuanto el valor medio fué de 33:peniques.:

En el afio. 1880 la tasa de los inteseres bajé aun mas, des-
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cendid a B.049/,; el papel moneda siguié perdiendo parte de su
valor, pierde 9 peniques, a parfir de1818; el valor del papel
llega a 303/, peniques.

En estos dos afios la teoria de M. Cour celle parece corro-
borarse, porque, efectivamente, a un descenso en la tasa
de los intereses (signo que revela la oferta. creciente del nu-
merario sobre la demanda) sigue- una baja del papel mo-
" neda; pero dos afnos de observaciones no bastan para fundar
semejante principio.

En el periodo de 1881 2°1884 la tasa de los intereses bajo
mas, descendio al 70/, i a este tipo-'se mantiene durante esos
cuatro afos, Pues bien, en este periodo el billete de eurso: for-
%080 recobro: cerca de b peniques, pues, en el afio 1881 subid
a 31 peniques; en 1882, a 35 peniques; en- 1883 este valor.se -
mantiene, aunque en 1884 desciende a 313/, peniqnes. -

De todos modos, en este. periodo de cuatro afios, aun cuan-
do la-tasa de-los intereses baja, lo cual indica abundancia de
circulante; el papel moneda se eleva sobre el afio 18%0, i aun
gobre el afo 1879, en cuyos aifos la tasa de intereses fué su-
perior al 10Y/3%/o. ‘

La teoria.de M. Courcelle en este periodono se ve corrobo o
rada. 4

En el afio 188D el promedlo de 1a tasa de los intereses fué
de 73/39/o, signo-que indicaria abundancia de papel moneda..
Pues bien, el papel moneda en este afio de 1885 desciende a
251/, peniques. En otros términos, pierde 10 peniques respec-
to a los afios 1882 i 1883, en cuyos afios la tasa de los 1nte
reses fué sdlo de T0/,.

La teoria de M, Courcelle resulta contradicha ‘necesaria-
mente.

-En: el periodo de 1886 a 1890 el tipo:del interes sube al
89/6,-tipo que se sostiene durante tedo el periodo. El valor.del
papel moneds;, no -obstante la inmutabilidad de la necesidad
del mercado revelada por un tipo de intereses uniforme, tiene
movimientos de descenso I reacciones, que no tienen relacion
alguna con esa necesidad. En efecto, en 1885 baja a 23.9 pe.
niques; en. 1887 reacciona hasta los 241, a-los 261/, en. 1888;
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-a .26, en 1889; pero de nuevo -baja a los 24 peniq’ues en
1890. ' _

Aqui vemos, nuevamente esperimentar otro reves a la teo-
ria de M. Courcelle. -

En el anio 1891 la tasa de los intereses desc1ende a 7Y, 0/
El papel moneda baja a 18 peniques i 8 décimos.
~ En el atio de 1892 el tipo del interes sube-al 80/,. El valor
el papel moneda queda inmovil.

En el periodo de 1893 al 30 de Mayo de 1895, el interes
:sube aun mas, se eleva al 9°/,; pero el valor del papel mo-
neda baja: en-1893 desciende a 15 peniqnes; a 12/, en 1894;
‘pero esperimenta una reaccion en los cinco primeros meses de
1895, sube a 16 peniques.

Veamos el segundo periodo del curso forzoso iniciado en
1898. ‘ : : ‘

En el afio 1899 la tasa del interes es de 7.7°/o, como término
medio. El valor del papel moneda es de 141/, peniques.

En el afio siguiente, en 1900, el tipo del interes baja al 7°/o.
El papel moneda sube a 16 peniques i 8 décimos.

En el afio 1901 la tasa de los intereses sube al 7.4°/o. Kl
valor del papel moneda esperimenta una pequefia baja; des
wiende a 16 peniquesi 121/, centésimos.

‘En el afio 1902 el interes sube al 8°/,, tipo ' que se mantiene
hasta el afio 1905, inclusive. El papel moneda bajaa 15/, en
1902; reacciona a 16 peniquesi 6 décimos en 1903; desciende
a 1614 en 1904, i reacciona de nuevo a 16.6 en 1905.

Los nimeros: contradlcen la teoria de M Courcelle de un
modo absoluto.

Latasa de los intereses, en los afios'que median entre 1879
iel 1908, fluctia entre 11.44°/,1 7/0; al valor del papel mo-.
neda, en ese mismo periodo, se le ve recorrer una escala que
fluctda entre los 891/, peniques i los 73/, peniques.

Esos valores tan distantes ;se deben a las necesidades del
-~ imercado? ¢a las emisiones excesivas? ;o s1qu1era a la abun-
- dancia del numerario?

Vemos que no, porque a necesidades anétlogn,s, revelada..'s

TOMOQ CXXIII 33
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por una misma tasa de intereses, corresponden valores com--
pletamente diferentes, segun ocurre en los periodos de 1881
a 1884, de 1886 a 1890, de 1893 a 1895, de 1902 a 1905. Aun.
mas. A una abundancia o escasez de numerario correspon-
den, indiferentemente, alzas o bajas en la tasa de los inte-
reses, o en el valor del papel moneda, que no guardan, entre-
si, relacion alguna. '
" Conforme a la teoria de M. Courcelle, a demandas iguales,
o sea a necesidadesiguales del mercado, deberian correspon-
der valores iguales.al papel moneda; i segun los datos que nos-
sirven de base, a demandas iguales, suelen corresponder al
billete de curso forzoso valores tan diferentes, que a veces.
llegan a mas de 12 peniques, como ocurre en los afnos de-
18801 1892 en los que la tasa de intereses fué de 89/, i el
papel moneda en el primero de esos afios vale 30 peniques i.
9.décimos, miéntras que en el segundo de duhos afnos solo:
vale 18 peniques i 8 décimos.

Estas revelaciones negativas de la- estadistica son 16jicas,
porque el valor de las obligaciones de pagar una suma de
dinero, subordinado a condiciones de liberacion mas o mé-
nos inciertas, a eventualidades mas o ménos complejas i nu-
merosas, no estan sometidas, en sus cotizaciones, a los mis--
-mos principios que las espemes de un valor real i de entrega
inmediata.

I es mejor que asi sea, porque, de otra. manera todo prin-.
cipio de moral se alejara. de cuanta.emision se hiciera; ya
que-el deudor de ella no tuviera para qué preocuparse del
pago, sino de la necesidad del mercado, con lo que, en todas.
- partes, mui pronto, fuera sustituida la moneda de valor real.
por un trozo de papel cualquiera.

M. Courcelle nos habla de emisiones excesizas; i aun cuan-
do no fuera posible sefialar en donde ‘principia el exceso, se-
comprende sin esfuerzo que esas emisiones excesivas pueden
existir, sea con respecto al mercado (punto al cual M. Cour-
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celle se refiere) sea con respecto a las posibilidades en que
el deudor puede hallarse para liberar sus emisiones,

Pues bien, en Chile ¢hemos tenido alguna vez numerario-
en exceso?

Si nos atenemos al indice que nos suministra la tasa de-
los intereses, a partir desde 1878 aca, jamas hemos tenido-
numerario en exceso.

Aun mas; nos atreveriamos a sostener que jamas hemos.
tenido ni siquiera abundancia de numerario, dado el alto in-
teres que siempre se ha cobrado en Chile, i 10s intereses que-
en otros paises gana el dinero. _

Miéntras en otras plazas, sélo en periodos de crisis mone-
tarias, sube la tasa de intereses i descuentos al 6 o al 7 por-
ciento, en Chile lo regular es el interes del 8 al 9 por ciento..

Mas aun: vamos-a tratar de demostrar que miéntras en
Chile ha imperado el curso forzoso, el pais ha contado du..
rante varios afios, con una masa denumerario de valor efec-
tivo inferior a los afios en que ha habido circulacion meta
lica; a 1o ménos en el periodo de circulacion metalica de'18G5-
a 1898, en que se ha llevado una estadistica mas o ménos
ordenada acerca de la importacion o esportacion de nume-
rario. Esa estadistica, antes de 1878, es decir, antes del cur-
so forzoso iniciado en ese afio, es estraordinariamente dificil.
de verificar (1).

In la importacion i esportacwn de numerarlo, con ante-
rioridad & 1878, se hace una clasificacion que dificulta mu.

(1) Hemos encontrado algunas estadisticas oficiales, como una pu-
blicada en la Estadistica Comercial de la’ Republica de Chile de-
1873 que trae un resumen de las importaciones i esportaciones de
numerario desde 1844 a 1873. Tratando de corroborar, los datos ahi’
publicados, en los detalles semestrales dados a luz en esa recopilacion,
i en el perfodo de 1851 a 1860, hemos podido convencernos de ine-
xactitudes tales, que Ja hacen absolutamente inaceptable. Asf, por
ejemplo, a’hot_a.como esportada en 1851 lasuma de $ 239,602, miéntras
que la esportacion efectiva es de $ 2.049,397; cn 1852 anota una es--
portacion de-$ 17 miéntras la esportacion efectlva es-de $ 845,097,
ete., ete.
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cho el examen. Ahiseven onzas de oro, pesos fuertes, plata
4 oro amonedados en partidas distintas.

En el afio 1895 mrculaban en Chile, a partir del 1 o de
Junio:
En oro de 18 peniques, emitido por la Casa de

Moneda. .....ooovmeeenn o $ 23.086,180
En pesos fuertes emitidos por la Casa de Moneda. 6.115,371
Fn billetes de. Banco que tienen curso forzoso _

-en las oficinas publicas. . o ceeeeee 19.910,277
En billetes de curso forzoso del Estado no can-

jeados. ........ P 10.049,641

Total . . . .. e e Coeeo.. $-59.161,369

En el afio de 1896 el circulante se d'escompouia como si-
. gue:
En oro de 18 peniques emitido por la Casa de '
o Moneda. . ... e oL $31.754,105

En pesos fuertes emitidos porla Casa de Moneda. 7.971,718 .
En billetes de banco que tienen curso-forzogo '
en las oficinas del Estado.. .. .. o e 19693572

-En billetes de curso forzoso del Estado, no can-
jeados por metalico. ........... ..., .. 4.072,174
Total............... SR - $ 69.491,569

" En el afio 1897 el circulante’ de Chile era el siguiente:
‘ “En oro de 18 peniques émitido por la Casa de

MOneda. «ooovvve e $ 38.814,005
:En pesosfuertes emitidos porla Casa de Moneda. 8.008,185
En billetes de banco que tienen curso forzoso

en las oficinas del Estado............. v 17,321,687

En billetes de curso forzoso -del Estado aun no
canjeados. ... ... SR 1.614,059
Total . . T $ 65.758,536

~ En 1898 i4ntes del 31 de Juho elcirculante era el siguiente:
“En oro de 18 peniques, emitido por la Casa de - _
Moneda. . ... il $.42.699,530
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- Enpesosfuertes emitidos porla Casa de Moneda. 8.008,785
~ Eu billetes de banco..... . .. [P .- 19.044,418

En billetes de curso forzeso aun no canjeados. 1.185,441
Total . . .......... e - $ 70.938,174

Las sumas anteriores, descontando las cantidades esporta-
das i reduciendo a pesos efectivos de 18 peniques el papel
moneda i los billetes de banco, segun el tipo del cambio,
quedan como sigue: ' '

Arfio de 1895:

Metalico. . . .. PP L -$ 29.201,551
Circulacion ﬁducmrla (valor efectivo).. . 28.889,49(}
| Total................. ... $ 58.091,041
Metalico esportado........... Caeeiee 1471490
Total del circulante. .. ... ... . o8 56.636,551
Ario 1896: ' _ '
Metalico.. ..o e e $ 45.725,828
Cnculacmn fiduciaria (valor efectivo). .. ... .. 23.105,589
Total .................. .. . ... § 68831412
Metalico esportado en 189511896 . . ... I 2.239,502
. Total del circulante. . . . ... Ceee '$ 66.591,910
Atio 1897: o '
Metalico........ e e $46.822,790
: Clrculacmn fiduciaria (valor efectlvo) CSoedeos 0 18.409,158
Total. .. .o .. $ 65.232,548
Metalico esportado de 1895 a 1897 .......... 2.551,130
Total del circulante. .. ..... ... .. $ 62.680,818
Ano de 1898: (hasta-el 31 de Julio): - -
Metalico.. ... i ... $.50.708,315
Circulacion fiduciaria (valor efectivo)..... .. = 19.292,542

Total.......................... $ 10.000,857
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~ Numerario esportado de 1895 al 31 de Diciem- .
bre de 1898........coooiiis iia - 16.593,496
Total del circulante. . .. ... ...... $ 53.407.361

Resulta, pues, que en el periodo de la circulacion metalica
iniciado el 1.2 de Junio de 1895 i terminddo el 31 de Julio de
1898, el valor efectivo del numerario ha fluctuado entre 53
i 66 millones de pesos de 18 peniques, cifras que superan al
- valor efectivo del circulante de los afios de curso forzoso si-
guientes: 1879, 1892, 1893, 1894, 1899, 1900, 1901, 1902 i
1903; pero que si consideramos que la esportacion del nume-
rario que hacemos figurar en el afio 1898 es la verificada
hasta el 31 de Diciembre, i tomamos sélo en cuenta los arios
de 1895 a 1897, deberiamos agregar todavia que fué tambien
superior el valor efectivo de numerario de ese periodo al
del afio 1887.

Durante el periodo de la circulacion metdllca de 1895 a
1898 el billete de Banco era, ademas, practicamente, acepta-
do a la par del oro; lo que eleva aun mas el valor efective
del numerario de esos afios. .
- Aqui pudiéramos hacer una observacion, que, naturalmen-
te, sujiere este dato en contra de la teoria de M. Courcelle; i
es que si el bhillete de Banco se recibe, durante este periodo,
lo mismo que el billete de curso forzoso del Estado, a la par.
del oro, no es porque el mercado tenga mas imperiosa nece-
sidad, durante ese pexiodo de numerario, sino por las segu-
ridades que se abrigan respecto al pago efectlvo de Ambos
tltulos monetarios.

Si del periodo de la circulacion metalica de 1895 a 1898
pasamos a comparar, sirviéndonos de los datos positivos que
poseemos, el valor efectivo del numerario de los afios ante-
riores al afio 1878, -en. que empezo el curso forzoso en el
pais, con el valor efectivo del circulante ‘en el periodo de
1878 a 1908, llegaremos a conclusiones analogas, esto es que
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€n varios afios anteriores a 1878, tuvo el pais una masa de
-numerario en circulacion, con un valor superior a varios de
Jos atios de curso, forzoso, que median entre 1878 a 1908.

En efecto, si existe la imposibilidad de averiguar cual
‘fuese el valor total del circulante, con anterioridad al aiio
1878, se puede, tomando en cuenta la suma de billetes de
Banco en circulacion i cuyo rejistro consta en la Casa de Mo-
neda, i adoptando la cantidad de numerario existente enlos
‘Bancos i en arcas fiscales, en los. periodos de sus-respecti-
vos balances, tendremos un dato positivo respecto a la ma-
-ga de numerario efectivo -en circulacion. _

El 31 de Diciembre del afio 1876 tenian los Bancos-en sus
.cajas la suma de $ 3.722,342 en meralico. ¥l Fisco tenia en
.arcas fiscales el 30 de Noviembre (en cuya época verificaba
su$ balances en esos tiempos), la suma de $ 1.440,705, aun-
-que sin espresar cual fuese la suma de numerario metalico.

De consiguiente, si en los Bancos, solamente, habia las
‘suma de 3!/, millones en numerario metalico de la moneda
-de aquellos tiempos, i representamos por una suma igual la
cantidades en metalico retenidas por el Fisco en sus arcas i
por los particulares, en esos tiempos, ménos confiados que
hoi en los Bancos, que se hallaban tambien ménos difundidos
-en el pais, tendremos asi la suma’ de 7 millones de numera-
-Tio metalico en Chile. Esta cifra es, seguramente, mui infe-
rior a la realidad. En- esos tiempos, el comercio al por me-
nor i al nenudeo, junto nuestros agricultores i jente de
.campo, conservaba sus aliorros en sus propias casas. El bi-
llete de Banco se aceptaba con reservas por los campesinaos.

Esta cifra de 7 millones, suponiendo que hubiera sido in-
‘tegramente de. pesos fuertes habria tenido un valor efectivo,
-en oro de 18 peniques, igual a $ 16.000,000.

La circulacion de billetes de Banco ascendia, en el mismo
-ano, a $ 19.028,474; pero al decir de una estadistica del aiio
1873, se habian esportado al Perti i Bolivia 4/, millones.de
“pesos en billetes de Bancds para atender a las necesidddes
-de la industria de aquellos paises. ‘ -

Suponiendo que hasta el dafio 1876 no hubieran aun inmi-
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grado a Chile esos billetes i que no hubiera sido esportada.
alguna otra cantidad quedaba en Chile una circulacion fidu-
ciaria: ascendente a 147 millones de la moneda de aquellos.
tiempos. -

Valmando.-estos 141, millones al;-prec_io del peso fuerte. -

(41.22 peniques) el pais contaba con una masa de circulante-
fiduciario cuyo valor comercial era de33 millones, que agre-
gados a_los 16 millones de numerario metalico,.dan la cifra,.
de 49 millones de 18 peniques. :

Esta cantidad es superior a la de los afios 1892 18931
1894, los primeros cinco meses de 1895, segundo semestre-

-de 1898, 1899, 1900 1901 1902 i 1903

Veamos el afio 1877, v

“La Caja de los Bancos, el dia 31 de Diciembre, tenia en.
numerario metalico la suma de $ 4.632,930, i regulando en.
una cantidad igual la retenida por los particulares en su
poder i por el Fisco, que el 30 de Noviembre guardaba en

" sus. arcas la suma de $ 1.185,718, tendremos que el pais
contaba, .en dicho afic de 1877, con la suma de $ 9.265,860-
de numerario metalico.

Es de advertir, que en este .afio. de 1877 se acuiiaron i emi-.
tieron por la Casa de Moneda mas de 2 millones de pesos
fuertes, i 1% millones en el afio 1876...

La suma de billetes de Banco en" circulacion el 31 de Di-
ciembre del afio .de' 1877, ascendia a $ 19.463,868; i si aun
la esportacion del billete de Banco al Peru i Bolivia se con-
servaba igual a la del afio- 1873, la. existencia efectiva de la.

_circulacion bancaria en el afio 1877 era 4 lo ménos de 141, .
millones; 1o que da una existencia total de 23. 76’) 860 de la

" moneda de aquellos tiempos.

Convirtiendo esta suma 4 pesos de 18 penlques i valorado-
el metalico i.el billete al precio del peso fuerte (41.22 peni-
ques) tendremos que el monto-efectivo del circulante ascen-
dia a la cifra de $ 54.423,000 de 18 peniques.

Esta cantidad es superior al valor efectivo del circulante-
fiduciario de los afios siguientes en que ha imperado ek
curso forzoso: 1878, 1879, 1890, 1892, 1893, 1894, los prime-
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ros cinco meses de 1895, 1898, 1899, 1900, 1901, 1902 i 1903..

De consiguiente, hablar de exceso de circulante en Chile,.
es decir, algo que no descansa en la realidad; i sostener que-
el billete de curso forzoso vale segun las necesidades del
mercado, es formular un postalado que no tiene apoyo en.
los hechos (1).

OBSERVACIONES AL CUADRO ANEXO DE LA VUELTA

1.2 El comercio esterior de 1878 a 1884, i11c1usive, lo hemos apre--
“ciado, a falta de esplicacion de las estadisticas oficiales, en moneda
i corriente, segun el tipo del cambio, i asi lo hemos conwrtzdo en pe--
" s0s de 18 peniques. . .

a Desde 1885 a 1896 las estadlstlcas oﬁcmle s anuncian estar apre--
cmda la esportacion en pesos de 38 peniques. Asf lo hemos conver-
tido en pesos de 18 peniques junto con las zmporfaczones, acerca de:
lo cnal nada dicen'las:estadisticas.

3.2 Desde 1897 las estadisticas oficiales anuncian estar apreciado el
comercio esterior en pesos de 18 peniques. :

4.2, A falta de esplicacion de las estadisticas qﬁciales, respecto a la-
moneda en que estd calculado el comercio de cabotaje, hemos adoptado
el tipo del cambio como base para convertirse el valor en pesos de 18
peniques, hasta el afio 1884. Desde 1885 a 1896, como las esportacio-
nes, lo hemos considerado valuado en pesos de 38 d. 1 as{ los hemos
convertido en pesbs de 18 d. Desde 1897, adelante, suponemos que-
estd calculado en oro de 18 peniques en las espresadas estadisticas.

5.2 Hemos adoptado desde 1878 a 1891 la moneda de 45d como la

- prometida en pago de los billetes de curso forzoso.de los Bancos i del’
Estado, por las razones que el lector verd en otro lugar.

6.2 El saldo del papel moneda en circulacion en el afio 1878 es di--
-ferente del que dan las estadisticas oficiales. Nuestros datos estdn:

tomados de los propios Rejistros de la Casa de Moneda,

(1) Nos hemos detenido en' la teoria de M. Courcelle, porque ella,. -
" constantemente, se invoca en Chile por aquellos de nuestros hombres.
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CAPITULO VIIL
‘TEORIA CHILENA SOBRE EL PAPEL MONEDA (1).

"~ § 1.—Esposicion de la teoria.

Para muchas personas, quizas para la gran mayoria de
las personas que han vivido i viven en Chile oyendo las
“opiniones de nuestros financistas, i recorran las pajinas que
siguen, dedicadas al examen de la teoria chilena sobre las
bajas i las alzas del papel moneda, sera quizas dificil domi-
nar las ideas que vamos a esporner; no porque Séan OSCuras
-0 confusas, sino por la natural tendencia que siente el espi-
ritu humano en creer lo que dicen sus -maestros, sus hom-
bres eminentes, i de tener como verdad de fe lo que la con-
.ciencia colectiva considera dogma indiscutible; i como lo
-que se ha ensefado, lo que se ha aprendido, lo que se ha
~sostenido, por tantos aflos, por los mas esclarecidos entendi-
‘mientos de nuestro pais, en la materia que vamos a consi-
-derar, es una cosa tan diversa deloque vamos a demostrar,
.que nos pareceria mui natural la repugnancia que se sintie-

que mayor influencia- ejercen en el gobierno i en la juventud. Desea-
mos, con el andlisis que hemos hecho de la teorfa de M. Courcelle; de-
mostrar a la juventud estudiosa de Chile que debe apartarse de la sen-
-da de las opiniones i de las teorfas a priori para hacerla buscar por
:s1 misma, en cada teoria que se le esponga con las apariencias de un
principio, los cimientos positivos; i mirar con recelo toda doctrina eco-
némica que no se halle apoyada en la observacion i en las cifras, cual-
qulela que sea la autoridad intelectual o cientifica que la haya formu-
lado o que la preconice.

(1) Conferencia dada én la Universidad de Chile el 5 de A@osto de
1908. '
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ra hacia todas, o a lo ménos, a algunas de las 1dea,s con que-
vamos a combatir las dominantes.

Hasta hace un afio, mas o ménos, estas doctrinas reina- -
ban en todos los espiritus; pero ha principiado contra ellas.
una reaccion manifiesta. Se empieza a ver claro su falta de-
base.

En la teoria fundamental de que vamos a ocuparnos, las.
" incoherencias son tan grandes, que es'dificil esponerla, i, aun
mag analizarla. No hai en ella l6jica alguna; de un instante- '
a otro cambia de base; i si se la hace desaparecer aqui, mui
pronto va a encenderse mas alla, como los fuegos fatuos.

Segun esta teoria, de orijen, sin duda netamente nacional,.
i cuyo autor no podemos saber quien haya sido, pero que ha.
. imperado, por largos afios, en nuestros circulos universitarios,.
lejislativos i gubernamentales, el valor de nuestro papel mQ-
neda esta subordinado a las alzas i bajas del cambio inter-
nacional de Chile; de tal suerte que si la tasa del cambio in-
ternacional baja, el valor del papel moneda desciende, si el
tipo del cambio sube, el valor del papel moneda se eleva.

En consecuencia, buscar los remedios para que el cambio-
internacional suba, ha sidoies, en el concepto de nuestros
estadistas, arbitrar medidas para em‘onm' como se dlce al’
valor del papel moneda.

Intentando esa teoria esplicar las causas a que-en Chile-
obedece la baja persistente i progresiva del tipo del cambio
internacional (fendmeno iniciado con anterioridad al afio-
1878 (asegura que se debe al desequilibrio de la balanza: co-
mercial, o sea a que las importaciones superan ‘a las esporta--
ciones en nuestro pais, de un modo constante; de lo que re-
sulta una demanda de letras superior a la oferta.

Ese desequilibrio lo esplica con la falta de produccion, que:;
tiene su jénesis en la escasez de capitales i en la ausen-
cia de espiritu de trabajo de nuestra poblacion, que preten-
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.de hacer fortuna a poca costa. La escasez de capitales, tiene
:su orijen en la total carencia de espiritu de ahorro. El deseo
de hacer fortuna con poco o ningun trabajo, i 1a negacion de
todo espiritu de ahorro, emanan de costumbres tradicionales
que Espafia nos ha trasmitido con su sangre, de una parte, i
-que el indio araucano nos ha hecho heredar por otra linea.

Tambien tiene su fuente ese desequilibrio, espone esa teo-
ria, en el exceso de consumos que tiene sus mas hondas rai-
~-ces en el lujo, el cual ha nacido junto con haber principiado

-en Chile la disolucion de nuestras costumbres; el decaimien-
~ to denuestras costumbres, es la labor de zapa que sobre-ellas
‘han hecho las riquezas de que nos hizo duefios, como vence-
.dores, la guerra contra el Peru i Bolivia .- ‘

En consecuencia, esa teoria recomienda como medidas su-
premas para establecer el equilibrio de ia balanza comercial,
i en consecuencia, para hacer subir la tasa del cambio i en:
tonar el valor del papel moneda, aumentar la produccion
nacional, disminuir los ¢onsumos, i restrinjir las importacio-
nes; «trabajar con tenacidad i constancia inq'uebrantable :
para aumentar esa produccion, i abstenerse de consumir. B
De esta manera, afirma esa teoria, se llegara a tener una
-cantidad de letras ofrecidas mui superior a la demanda; con
lo que subira el tipo del cambio, i se entonam el valor del
papel moneda. _ : :

Eslabonadas con estas med1das se. aconse]a ademas al
Estado la disminucion de los presupuestos publicos; ya que
¢l Estado es un.gran consumidor;-alzar .los derechos de
Aduana para impedir que se consuma demasiado,,pr_oveer
de letras al mercado, protejer las industrias nacionales, para
ver crecer la produccion... emitir mas papel moneda para
~que asi las industrias encuentren «circulan'te abundante i
_barato».
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§ 2.—Analisis de la teoria.

La propaganda de'estas ideas, esparcidas a todos los vien-
tos, trasmitidas por la prensa, por el telégrafo, por las in-
formaciones diplomaticas i consulares, i por los ajentes co-
merciales al estranjero, nos han traido toda clase de descré--
ditos.

Descrédito; porque por la boca de nuestros hombres mas.
eminentes, por la pluma de nuestros literatos'i por el en-
granaje de nuestras maquinas de imprimir, se hace saber al
mundo entero que somos, algo asi, como un pueblo de holga--
zanes, que produce mui poco, i consume mas de lo que pro-
duce, pero que ademas carece del habito del ahorro; de lo-
que se sigue que no tenemos ninguna de las dos cualidades.
que distinguen al hombre civilizado del salvaje: espiritu de-
trabajo-i espiritu de ahorro.

Descrédito; porque se nos hace- aparecer sin virtudes do-
mésticas, i sin virtudes publicas.

Descrédito; porque con teorias tan absolutamente sin sen--
tido i tan absurdas, probamos a los estadistas de los paises.
civilizados que carecen nuestros gobernantes de preparacion
para administrar. ,

I todo esto gpor qué? —Porque se deprecia la promesa de-
pago que el Estado ha contraido en su papel moneda, i, co--
mo consecuencia, desciende el tipo del cambio fijado al te-
nor de esa promesa de valor incierto.

No es de estrafnar, por lo mismo, que al terremoto de agos-
to de 1906 que arruiné el puerto de Valparaiso i varias otras.
ciudades chilenas, se haya atribuido la baja del cambio en.
el afio 1907, desde los *14.36 peniques a los 81/,, i aun a los.
73/, peniques; ni es de sorprenderse que a las halagiiefias.
perspectivas que las siembras de trigo presentan a los ha-
cendados, se atribuya la reaccion del tipo del cambio obser-

- vada en tales circunstancias, o que al arreglo de los negocios.
de algun Banco o de alguna importante casa comercial o in--
dustrial, se atribuya el alza del tipo del cambio anotada en
tales momentos. . .
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Por fortuna, hai en el estranjero, i en el pais personas su--
ficientemente sensatas que no se atienen a la palabra de
nuestros briillantes oradores parlamentarios, ni ala pluma
de nuestros fecundos literatos, ni a los reportajes de nues-
tros afortunados corredores de comercio,ni a las imajinacio-
nes de nuestros distinguidos jurisconsultos; pero gque miran
con fria impasibilidad las cifras de nuestro comercio inter-
nacional, de mnuestro comercio de cabpotaje; las cifras que
denotan los ahorros acumulados, 1as cifras que representan
las inversiones efectivas en cien empresas industriales i co-

“merciales, las. rentas siempre mayores del Estado i de los:
Municipios, bastantes para revelar, por si solas, una de las
fases que sirven para apreciar ‘a importancia de los esfuer:
Z0S colectwos i de los capitales que producen tales va-
lores.

Veamos ahora la demostracion, o mejor dicho, veamos de-
qué manera se pretende demostrar la teoria que impugna-
mos, i que hemos tratado de esponer con la mayor fidelidad.
posible, i verifiguemos su examen.

Se sabe—se nos dice- que cuando un articulo escasea, el
precio de ese articulo sube, en razon de la demanda que se-
precipita a conseguirlo. Cuando escasean las letras, sube
tamtien el precio de ellas, en razon de la demanda superior-
a la oferta; de lo que se sigue un abatimiento en el tipo del.
cambio internacional, i un descenso en el valor del papel
moneda. Que esta demanda de letras es en Chile superior a
la oferta, se agrega, no puede caber duda alguna, como lo
prueba el exceso de las iémportaciones sobre las esportaciones.
Estas ultimos no dan letras suficientes para el pago de aque-
llas. Subiendo el precio . de lus letras es natural que‘hayaﬂ
que dar por ellas mas moueda nacional; de donde resulta
una baja en el tipo del cambio, i un descenso en el valor del.
papel moneda.

Estamos completamente seguros de observar la mayor su-
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~ma de fidelidad posible en la esposicion de la prueba de la
~espresada teoria; asi como estamos absolutamente seguros
“de que no hai persona alguna que entienda xni la teoria ni'su
~demostracion, ni aun las intelijencias mas eminentes que han
-formulado una i ofra.

-

Primeramente, veamos por’qué se nos- dice que hai esca-
sez de letras. . ‘

Para demostrar esta escasez se funda la teoria en dos or-
~denes de hechos, a saber, en que.las-importaciones son supe-
riores a las esportaciones, i en que el cambio baja.

La teoria no se funda, pues, en datos estadisticos directos,

en datos que revelen la existencia de letras, su escasez o su

. abundancia, no; sus datos son indirectos. . .

Veamos estos datos. La estadistica del comercio interna-
~cional de Chile nos revela, por regla jeneral, un exceso de
- esportaciones.

~Desde 1872 al afio 1908, las esportaciones,
espresadas en pesos de 18 peniques, ‘
llegan a lasumade ............... $ 5,453.628,276
"En el mismo espacio de tiempo las impor-
tacionés espresadas, en la misma mo- - .
“neda, ascienden a ............ Y 4,430.903.002

"De lo que resulta un saldo a favor de las :
esportaciones, ascendente a........ $ 1,022.725274

Las cifras: de la estadistica contradicen, pues, la teoria

- chilena. S :
Al observar estos datos adversos a la doétrina, se arguye
~-que la estadistica revela sdlo las importaciones i las espor-
taciones visibles; pero nd las importaciones i esportaciones
.invisibles, esas que no pasan por las Aduanas; que los.néme-
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Tos de la estadistica nada prueban; que las columnas de nu-
ameros nada pueden contra la teoria.

La teoria chilena se esconde aqui tras de lo incomocible;
‘i aeste particular hai que decir, tnicamente, que para soste-
merse no tiene datos precisos; que se funda ei: datos a priori,
ya que no puede demostrar que las esportaciones invisibles
-sean inferiores a las importaciones tambien inconocibles.

La teoria chilena afirma, como conclusion, que.las impor-
taciones (visibles e invisibles) son superiores a las esportacio-
nes (comocibles einconocibles); pero no corrohora semeJante
-couclusion con ningun dato positivo.

La teoria chilena nos habla, para ensefiarnos, cuales son
los negocios que dan lugar a la demanda de letras, de las
cantidades que los viajeros i turistas chilenos necesitan en
~el estranjero para sus gastos; de ias sumas que se remiten al
-estranjero para pago de intereses de -las deudas contraidas
por el Estado, de las utilidades, intereses i amortizaciones
-que se envian al estranjero a cuenta de los capitales estran-
jeros invertidos en Chile... pero se cuida no mencionar los’
motivos o negocios que dan orijen al fendmeno inverso, esto
€s a la oferta de letras que tienen sus fuentes en otra parte’
que las esportaciones, como son los capitales estranjeros
que, desde hace muchos aiios, llegan a Chile a invertirse en
ferrocarriles, en salitreras, en telégrafos i teléfonos, en mi-
nas de cobre i carbon fésil, en tranvias, en fabricas, en em-
Ppresas de navegacion, en companias comerciales. .. ..

De consiguiente, cuando la teoria chilena nos asegura que
hai escasez de letras por. cuanto las importaciones son su-
periores a las esportaciones, establece un hecho a priori

" parte de una peticion de principio. ... .

Bl otro hecho en que la teoria chilena se funda para ase-
gurarnos el desequilibrio de nuestra balanza comercial, la
mayor importacion sobre la esportacion, i la escasez de letras,
s la baja del tipo del cambio internacional.

El descenso de la tasa del cambio internacional es, en
realidad, un hecho indiscutible. Desde hace 35 afios obser-

TOMO CXX1V 34
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vamos dia a dia su cotizacion, sus vaivenes, i su baja no in-
terrumpida, Mas ¢es esta baja del cambio orijinada por la.
escasez de letras, como se nos asegura? ¢Tiene su orijen esta
baja porfiada i progresiva del cambio en la falta de esporta-
ciones, o de produccion, en el exceso de consumos, en la es--
casez de letras? :

Desde luego, debemos rechazar como inadmisible la espli-
cacion de esa baja fundada en la escasez de letras por dos.
razones, a saber, primera, porque no se ha demosirado que.
existe o haya existido escasez de letras en este periodo de-
35 anos; segunda porque la escasez de letras, cuando es real,
no puede hacer descender ni hecho descender el tipo del
cambio mas alld de 3 a 4 puntos; i cuando, en casos mui ra--
ros, a causa deun panico, ha existido una demanda de le:-
tras que raya en los ultimos limites, el abatimiento del cam-
bio no ha ido mas alla de diez puntes, siendo de advertir-
que esto ha sido siempre pasajero, i nunca se ha prolongado-
por decenas de aiios como en Chile, en donde lo hemos visto.
marcar hasta 73°/, bajo la par. _

La teoria chilena, para convencer, necesitaria demostrar-
que ha cxistido en los witimos 35 afios i que existe, actualmente,
escasez de letras; en sequida, que esta escasez ha sido la causa
precisa del abatimiento del cambio observado en los espresa-
dos 35 anos; despues, como es que esta baja del cambio es la
causa que precisamente ha traido la depreciacion del papel '
moneda; i finalmente, de qué manera el descenso dela tasa
del cambio trae la baja del papel moneda.

En verdad, si la teoria chilena viene a invertir las nociones.
del valor 1 hasta la l6jica; a uegar la accion de la c*omﬁeten-
ciaen el mercado de las letras, i a asegurarnos que este pais, -
economicamente, retrocede, debe probario, o a lo ménos su-
ministrar los elementos de esa demostracion.

Es un hecho que en todos los paises del orbe, el tipo del
cambio oscila de un diaa otro, i aun de una hora a la que:
sigue; pero si observamos el cambio de Paris o de Nueva
York, de Léndres o Hamburgo, de Montevideo o Lima, po-
demos ver que no existe relacion ninguna entre los vaivenes.
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del tipo del cambio i el valor de la moneda, el cual perma-
nece inalterable. Aun cuando, en cualquiera de dichos pla-
zas, el cambio se coloque por encima o debajo de la par, el
valor de la moneda permanece absolutamente insensible. En
otro-capitulo esta materia la hemos tratado con el suficiente
detenimiento. ‘

¢Como es, entonces, que declinando-el tipo del cambio de
Chile baja el papel moneda chileno? ;Cémo es que subiendo-
las letras, segun se asegura, el billete de curso forzoso se de-
prime?

La teoria chilena es perfectamente inintelijible.

¢Bs verdad, como se ha ensefiado, que las letra,s suben 10,
40, 60, i aun mas, por 100?

cEs cierto que las bajas rejistradas por el tipo del cambio
en 10, 40, 60 i mas por 100, se deben a la escasez de letras?

s efectivo que la baja del cambio trae la depreciacicn
del papel moneda? :

Tratemos de darnos cuenta de ebtos fenomeno
vando.

Hai un hecho estraordinariamente real para todos los chi-
lenos, asi vivan de sus fentas, o de sus salarios, o de los pro-
ductos de sus haciendas o de sus minas, i es la depreciacion
del papel moneda.

Con un peso papel moneda, desde hace ya unos 30 ailos,
se adquieren valores mas i mas infimos. En el aiio 1878 se

~adquirian con un peso papel moneda valores por 39 '/, peni-
ques; en el ano 1888 se podrian obtener con ese pesa, valo-
res por 26 f, peniques; en el ario 1898 se podian adquirir va-
lores por 161/, peniques con ese mismo billete de curso for-
7z0so, 1 en el aflo de 1908 hemos llegado a‘lograr valores sélo:
hasta de 8 peniques: " '

Lia jeneralidad de las personas dice que las mercaderias
suben, que suben los alquileres, ete; péro observando aten-
tamente los valores todos i relaciondndolos entre si, se ve:

obser-
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que no existe-alza, sino aparentemente; que lo que en ver-
dad sucede es la depreciacion del papel moneda.

Para convencernos de que es la-depreciacion del papel
moneda lo inico que hai en estas alzasibajas de los valores
chilenos desde hace 30 afios, tomemos una moneda de oro de
wvalor real de 39 ¥, peniques i un billete de curso forzoso de.
valor nominal de 39|, penigues, pero que, en el afio de 1878,
" tiene tambien un valor real de 39'[, peniques, i hagamos in-
tervenir ambas monedas en los cambios i en toda clase de
contratos, a partir de de el espresado afio de 1878 hasta el
afio 1908. :

Observaremos lo siguiente: que miéntras con la moneda de
oro de valor real de 39, peniques podemos adquirir, en ese
lapso de 30 anos, valores siempre iguales, o con variaciones
pequerias; ya que el oro ha tenido un valor constante, con el
billete de curso forzoso, solo podremos adquirir esos mismos
valores, dando una cantidad siempre mayor de papel mone-
da; de tal suerte que miéntras en ¢l afio 1878 se daria un bi-
llete de curso forzoso por un valor de 3914 peniques, en el
afio 1888 habria que dar, por ese mismo valor, 59 1/, peniques
nominales; en el atio 1893 por ese mismo valor 781/, peniques
nominales; i en el afio 1908, por el mismo valor, habria nece.
gidad de dar 194 penigques nominales!

En otros térininos, miéntras en el aito 1878 el billete de
curso forzoso valia 100 %,, en el ano 1888 solo valdria 679,

en el afio 1898 411,%,; i en 1908 el valor efectivo habria
descendido al 201/, %, o sea casi a la quinta parte de su va-
lor nominal.

Al que paga con papel moneda le parece que los precios
de las cosas suben, porque tiene que dar mas billetes de curso’
forzoso, cada vez, por aquellas mercaderias que antes se pro-
porcionaba con ménos papel moneda; pero es porque no tie-
‘ne concienciu de la depreciacion de su moneda, ya que el va-
lor no lo ve descender como el agua de un estanque; pero si
compara el valor de diversas cosas entre si (con entera in -
-dependencia de la moneda de papel con que los paga), luego
werd que el valor de esas diferentes cosas guardan entre si
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una relacion mas o ménos estable, por ejemplo, el oro i el

trigo; i si observa que lasrelaciones de esos valores varia de

un tiempo a otro, esas variaciones son lentas i ademas de
moderada dmplitud. Mas, si esos valores los compara, en se-

guida, con su papel moneda, al punto vera las mas bruscas:

alzas i bajas.

Observando los precios fijados en papel moneda en nues-
tro pais, desde 1898 aca, se nota que son inversamente pro-
porcionales al tipo del cambio; de manera‘que cuando el tipo
del cambio desciende a 12 peniques sobre 18 nominales que-
representa nuestro actual papel morieda, la mercaderia de:
valor de 18 peniques efectivos, subird a 24 peniques nomi-
nales; cuando el tipo del cambio es de 9 peniques, esa misma:
mercaderia de 18 peniques efectivos, sube a 36 peniques no-
minales.

Estas alzas en el valor de todas las mercaderias, segun ‘
una proporcion matematica, salvo las variaciones esperi-
mentadas por los valores, provinientes de causas, que  en
otra parte hemos estudiado, fueran absolutamente imposibles;
o mejor dicho esas alzas, uniformes, aparentemente, anota-
das, som absolutamente imposibles, tan imposibles como las
bajas uniforme, segun una proporcion matematica constante
de todos los valores.

En otra parte hemos visto que los elementos de valor en
las cosas, como ser los gastos de produccion, la oferta i la
demanda, el plazo, el crédito estin subordinadds a acciones:
i reacciones, tan diferentes,sujetos a movimientos tan diver-
sus, que es imposible esperar verlos elevarse o descender,
segun relaciones matematicamente uniformes i constantes-

Pues bien; junto con este hecho de estraordinaria-eviden-
cia para todos los chilenos, la baja.del papel moneda, existe
otro hecho notable para todas aquellas personas que tienen
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qhe ver con negocios de banco, con el jiro de letras, con la
importacion de mercaderias, es la baja del cambio.

Aun mas, como acabamos de-anotarlo, relacionando el va-
lor descendente de nuestro billete de curso forzoso con la.
baja progresiva del tipo del cambio internacional, se obser-
va, entre ambos fenomenos, una correspondencia de todos
los instantes.

Una baja en el billete de curso forzoso i una depresion en
el tipo del cambio, i vici-versa, son hechos que se nos presen-
tan como simultaneos. Estos fenémenos estan corroborados
por la esperiencia de una larga serie de afios, no ménos de
30 arios. ' '

Del mismo modo, una reaccion en la tasa del camblo iuna
reaccion correspondiente en el valor del billete o viceversa,
son hechos indiscutibles. _

Si estos hechos se nos presentan como simultineos ¢eual
de ellos es la causa del otro? Es la baja del cambio la que

-acarrea el descenso en el valor del billete, o al contrario es la
depreciacion del papel moneda la que deprime la tasa del
cambio?

Bstas dos proposwlones, que se hallan de polo a polo plan
tean un problema interesante.

Propongamos la cuestion en los siguientes termlnos ;s
el tipo del cambio el que determina el valor de la moneda?

o al contrario Jes la moneda la base positiva de la cual se
parte para fijar el tipo del cambio? '

Proponer de esta manera el problema es resolverlo.

Enotra parte dejamos demostrado, hasta la evidencia, que
siempre es el valor real de las monedas que se comparan la
base esencial en la fijacion ‘de todo tipo de cambio interna-
cional, el cual gdlo esprésa el precio de la moneda nacional
puesta en plaza estranjera, o bien el precio de la moneda
estranjera que se intentaria trasladar, de una plaza estrana,
a una nacional....; de modo que si la moneda baja, el tipo
del cambio se deprime, i si el valor de la moneda se man-
tiene inalterable, el tipo del cambio sblo esperimentaria os-

claciones hacia un lado o hacia el otro de la par.
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El tipo del cambio, en el fondo, espresa unicamente las
condiciones en que se celebra -un verdadero contrato de per-
muta, o sea el precm de las monedas que se ceden los cam-
‘biadores.

Refiriéndonos "a lo que practicamente ocurre, el tipo del
cambio indica, el precio espresado en moneda nacional, de
la momneda que se cede bajo la forma de letras, que se com-
pran o se venden.

De las monedas que se cambian, aquella que valoa menos
-estara representada en el tipo del cambio por una espresion
numeérica mas alta; asi como‘la moneda gque valga mas,
-estara representada por un. guarismo inferior. -

Habiendo tratado en otra parte este asunto con el debido
-detenimiento, no hai para que insistir sobre &L

El tipo del cambio interndcional no solamente varia me:
-diante la accion de la oferta i de la demanda de letras o sea
del oro sobre el estranjero, sino tarnbien mediante las fluctua-
-ciones rejistradas por el valor de la moneda.

Para convencerse desi una gran depresion observada en-el
-cambio deriva de la baja de la moneda o de un panico, o de
la oferta i demanda de letras, s6lo debe atenderse al valor
~.que tenga la moneda, a su accion adquisitiva sobre el oro i
sobre los demas valores, dentro i fuera del pais. Si la depre-
sion del cambio coincide con una depreciacion de la moneda,

o con una aparente-alza jeneral de- todos los valores, segun
una relacion matematica constante, el cambio declina por-
que la moneda vale ménos; i si no obstante la baja del cam-
“bio la moneda conserva su valor inalterable, dentro i fuera
del pais, esa baja es la obra de un panico-que se ha desarro.
1lado en el mercado, o dela avidez con que se desea tener
letras sobre el estranjero, o de la competencia que muchas
personas se hacen para proveerse de letras preferentemente:
Hai, por tanto, diferencias profundas entre aquella baja
del cambio que tiene su jénesis en la desvalorizacion de la
moneda, i aquella otra baja que tiene su orijen en la oferta i
demanda seguidas de panico o en la oferta i demanda esti-
muladas por la competencia.
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En Chile, el tipo del cambio se fija sobre Léndres, Paris I
Hamburgo. Pues bien, es un hechoque cada una de aquellas.
plazas cuenta con una moneda de oro, asi como es tambien-
un hecho que el oro en el ultimo medio siglo, a lo ménos, ha
tenido un valor constante; de lo que se sigue que podemos.
estar seguros que la moneda de cada uno de aquellos paises.
ha tenido, a 1o ménos, desde el afio 1878 ac& un valor inva-
" riable; ya que ninguno de dichos paises ha modificado, desde-
enténces aca, su sistema monetario. La relacion, entre el va-
lor real de cada una de esas monedas, podemos tambien estar
seguros, de que ha sido constante, ya que el oro en todas.
partes tiene el mismo valor.

Ofreciéndose, pues, al tipo del camblo internacional de-
Chile, sobre cualquiera de aquellas plazas, un valor estable,.
podemos estar enteramente seguros de que si de nuestro pa-
pel moneda tenemos gue dar sumas cada vez mayores por la
moneda de aquellos paises, es porquela moneda nuestra baja

i n6 porque aquellas monedas suban; i si a datos semejantes:
~ se agrega que-nuestro papel moneda vale cada vez ménos,
la baja denuestro billete de curso forzoso adquiere los carac-
téres de una verdad clarisima.

Por consiguiente, cuando en Chile se nos dice que el oro
sube, que suben las letras, se aflrma unainexactitud; i cuan-
do se nos dice que nuestro papel moneda baja, & consecuen-
cia de la depresion del cambio, se nos enuncia una cosa sin:
‘sentido. - _

La baja continua del tipo del cambio internacional de Chi-
le desde 1878 se ha debido i se debe a la baja del billete de-
-curso forzoso, que sirve para fijar el tipo del cambio, o sea
de medio de pago-del oro o de las letras que se compran.

La activa demanda de letras no tiene sino una débil i pa-
sajera influencia sobre la tasa del cambio, i ninguna sobre el
valor de la moneda.

Sea que un pais se halle bajo el re]lmen del oro o de la.
plata, o del billete de Banco, o del papel moneda, la influen-
cia que ejercen sobre la tasa de cambio internacional la ofer-
ta ila demanda de letras, que no es otra cosa que la.oferta i
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demanda de oro sobre el estranjero, es siempre idéntica. Esa
influencia no va mas alla ni mas aca.-

Es un hecho notable, que a este respecto puede citarse-
en corroboracion, lo que ocurrié en Francia, araiz de la gue-
rra franco-prusiana con motivo de la indemnizacion que tuvo
que pagar a Prusia. Las sumas en metalico, en valores i en..
letras (éstas en numero de 120,000) que se enviaron al es-
tranjero desde 1871 a 1873 para cubrir esa indemnizacion -
alcanzaron a la cifra 5,300.000,000 de francos; i a pesar de
todo esto i de haber superado en el afio 1871 las importacio-
nes a las esportaciones, en 694.000,000 de francos, el tipo del:
cambio internacional de Paris sobre Léndres.fué de 2bH%/,
francos por libra esterlina. :

En letras, solamente, hubo en Paris una demanda igual a-
4,348.000,000 de francos que fueron enviados al estranjero-
en pago de aquella indemnizacion, i con todo, como decimos, .
el tipo del cambio se mantuvo al rededor de 25y francos en-
libra esterlina, siendo de notar que se hallaba Francia bajo -
el imperio del curso forzoso. '

- Bl estudio de la teoria chilena .que atribuye a la baja.del”
cambio el descenso del papel moneda, pudiéramos aqui darlo-
por terminado; pero ha sido esta teoria aceptada tan unani-
mente durante tantos afios,1 ha sido ademas-el orijen de tan- -
tas leyes encaminadas a hacer subir el cambio con la oferta.
de letras, con restricciones a la importacion, a fin de dismi-
nuir la demanda de letras con emisiones de papel moneda.
para dar al pais «circulante abundante i barato», a fin de-
favorecer la produccion i el trabajo.... que no podemos, sin.
analizarla mas, abandonarla aun.

Sigamosla, pues, por algunos instantes, 101ganlos los prin--
cipales argumentos con que se sostiene.
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La teoria chilena en examen nos asegura que el cambio
baja, i en consecuencia, el papel moneda, porque hai escasez
-de letras; que a causa de esta escasez las letras suben; i que
subiendo las:letras baja el cambio.

Se puedeobservar, i esté yaen otra parte lo dijimos, que
‘jamas, hasta ahora, se ha exhibido dato alguno destinado a

~ demostrar esta escasez. En Chile no se-lleva estadistica de la
-oferta i de la demanda de letras.

Si de aqui se pasa a examinar el alza de que se hace mé-
rito, luego se llega a palpar la absoluta falta de base de se-’
‘mejante afirmacion. ‘

" En efecto, afirmar quesuben las letras es lo mismo que
afirmar gue sube el trigo, el algodon, el arroz, el maiz, el co-
bre, el flerro. .. es decir, suben con relacion a sus precios
anteriores, conservando, como es natural i léjico, -invaria-
‘ble su valor la moneda con que esos diversos productos se
pagan.

El alza, en verdad, debe referirse a algo; como si dijése-
mos sube la costa chilena, es decir, con respecto al nivel del
‘mar, que es constante; se leavantan las murallas de un edifi-
cio, es decir, con respecto al nivel del suelo en que se estd
-edificando. _

* Por lo mismo; si el que va descendiendo al pozo de una
mina, dijera que la tierra va subiendo; o el que va hundién-
.dose en el agua, dijera que-ésta se va elevando, afirmarian lo
-que no existe, tomarian, en otras palabras, el efecto por la
. causa. '

Hemos visto que el oro ha mantenido un valor sin vaive-

" nes apreciables a lo ménos, desde 1878 acd; de lo que se
sigue que no existe alza del oro.
‘Hé aqui como se arguye en tal caso: En este pais «dlo
unas poquisimas personas son tenedoras de letras, son los es.
_portadores. Estas contadisimas personas, ante una gran de-
manda de letras, alzan los precios hasta cobrar por ellos
309/, 409, i 609/, mas de lo justo. Es asi como se verifica
-esa alza de las letras, aunque el oro en el mundo aparezca
-con un valor fijo.



CUESTIONES FINANCIERAS 547

—Mui bien; pero gcomo es, entonces, que si las letras se

pagan con oro, aqui en-Santiago o en Valparaiso, tienen un
valor tan cercano a la par? ,

Si es cierto que los esportadores, los GSpeculadmes los
-corredores, aprovechando la escasez, alzan el precio de las
letras gpor qué si esas letras se compran en Chile con oro
-chileno, o con oro ingles, o con oro frances, o aleman, o pe-
ruano, tienen un valor tan cercano a la par? jPor qué?

Lueoo no esefectiva el alza de que se habla, ni es Verdad
-que haya escasez de letras.

El alza de las letras es solo ei efecto de una ilusion que
nos hace ver el papel. moneda, que desciende no sélo con
respecto a las letras, sino, ademas, con relacion a todos los
‘valores imajinables.

Ademas, es un hecho que cuando hai escasez de un articu-
lo cualquiera, i existe una demanda activa, i en esto se cono-
-ce esencialmente si hai escasez, muchas personas se quedan
sin él. No sélo hai alza motivada por la demanda en el ar-
ticulo que escasea, sino que ademas muchas personas no
Dpueden proveerse de dicho articulo a ningun precio. '

Asi cuando escasea el trigo, no solamente sube el precio,
.sino que, ademas, muchos se quedan sin trigo, muchos su-
‘fren hambre; porque no puéden obtenerlo. Cuando la lefia i
-el carbon suben sus precios, a consecuencia de la escasez,
-muchas son las jentés que se quedan sin combustible, i sien-
ten {rio.

Ahora bien, a pesar de la escasez de las letras de que se
.nos habla, desde hace mas de un cuarto de giglo, todos los
que las han necesitado, en dicho espacio de tiempo, se han
proveido de ellas, a nadie le han faltado. No pudiera indi-
carse un selo caso de una persona que en los.ultimos 30
.afios se haya quedado sin letras. :

Aun mas, cuando el valor de un articulo sube, su consumo
-disminuye progresivamente; porque cada vez va haciéndose
.mas i mas inaccesible a mayor numero de fortunas.

Con las letras pasaria una cosa estraordinaria. Cuanto
.mas suben, mas se solicitan para pagar las importaciones
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que crean de afio en afio, i que, al decir de esas jentes, su-
peran constantemente a las esportaciones. :

Dicen bien por esto muchas personas que este pais tiene-
una Economia Politica especial, diferente de la Economia.
Politica que todo el mundo aplica; porque para tales princi-
pios se necesita, en verdad, una ciencia diversa de las de-
. mas, una ciencia de palabras, de sofismas, i de absurdos."

-Se dice tambien que los corredores-de comercio acaparan-
las letras i se confabulan para alzarlas a su arbitrio; tal co-
mo pudiera hacerse con las existencias del cobre, del tmgo
del algodon para imponer despues la lei.

. Tanto el complot, como la alza son imajinarios, porque si’
a los corredored o tenedores se les compran letras con oro,
no existe semejante alza; de lo que resulta no haber ni com-
plot, ni confabulacion, ni escasez; i que lo unico que ocurre-
es la depreciacion del titulo monetario que el lejislador
i el Estado nos hacen remblr por la fuerza para todas nues-
tras transacciones.

Por otra parte, admitiendo ese’complot inverosimil, fuera.
é1-absolutamente ineficaz; porque seria é1 desbaratado por
la- competencia apénas concebido. Si los tenedores i corre-
dores de letras se confabulasen en contra de los que necesi--
tan letras, capitalistas de diversos paises del mundo ofrecie-
ran oro en Chile sobre el estranjero a precios mas bajos.i
ménos arbitrarios que.los inespertos cerredores, einvirtie--
ran en Chile ¢sos capitales -en salitreras, en minas de co-
bre o carbon fésil, en terrenos, en préstamos con garantia.
hipotecaria, en ferrocarriles. .. ..’

El -acaparamiento, tropezara con un obstaculo 1nsupel able;-
porque apénas de iniciado empezara la emision de letras
que los corredores no pudieran agotar jamas; de suerte que,
en poco tiempo, se encontrarian. con gruesas cantidades ad-
quiridas a altos precios, i de las cuales'no pudieran salir sino-
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con fuertes pérdidas; ya que tendrian siempre competidores
dispuestos a dar letras por precios prudentes.

La especulacion, de esta manera, se convirtiera, mui pron-
to, en ruina de los corredores. Es lo que ha sucedido a cuan-
tos han pretendido especular con el trigo, con el cobre, los
algodones, sin conocer perfectamente las causas a que obe
decen el alza i la baja de los precios. _

Si en verdad se especiila sobre las letras con éxito en Chi-
le bajo el réjimen del curso forzoso, no es:pretendiendo do-
minar el mercado, ni tratando de imponer precios antojadi-
zos, sino previendo, con exactitud, una situacion capaz de
acarrear una baja del papel-moneda, como ser una proxima
emision, el aplazamiento indefinido del pago del tillete, la
inversion en objetos estrafios a la reduccion de la deuda de
los fondos destinados al rescate, un proyecto de lei destina-
do a crear una moneda de-valor inferior.

Es, ademas, cosa digna de ser anotdda que, si, como se
dice, sdlo las esportaciones dan letras, siendo los esportadores,
aqui en Chile, las mismas firmas importadoras, i de consi-

-guiente, las que necesitan proveerse de letras, esas casas
comerciales que se llaman Weber i C.a, Huthi C.2, Worweck
i C.a, Duncan Fox i C.2, Gibs i C.3, etc., especularian sobre
las letras consigo mismos!-

No dejaremos tampoco de anotar en este lugar que las
singulares teorias que se formulan para esplicar la baja de
la moneda i del tipo del cambio, la escasez de letras, las con-

" fabulaciones de los corredores, 1 la talta de produccion i
exceso de consumos. ... sélo han aparecido en este pais con
el réjimen del papel- moneda

Miéntras Chile ha tenido numerario . metalico no: han ob-
servado nuestros financistas ni escasez de letras ni ningun
fendmeno de éstos... El papel-moneda es, pues, una cosa
funesta no s6lo a la economia social, sino ademas al discer-
nimiento. '
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Admitiendo ahora que en realidad exista alza de las letras.
¢por qué el alza del oro que debe entregarse en Londres, o-
en Paris, 0 en Hamburgo, o en Nueva York habria de hacer
descender el valor de nuestro billete de curso forzoso?

En otros términos ¢p01 qué el alza de aquellas monedas.
haria bajar la nuestrs

¢Acaso cuando sube el trigo en Europa baja el maiz en-

~América? ;Cuando sube el carbon en Inglaterra ¢baja el maiz
en el Japon? ;Cuando sube el petréleo en Rusiabaja el aren-
que en Noruega?

Ademas ¢no vemos que no twiicamente a las letras afecta
el alza? -

¢No vemos a las mercaderias todas subir, asi sean nacio--
nales o estranjeras? JO es que tambien hai escasez de mer-
caderias nacionales i estranjeras? :

Observamos el alza del oro nacicnal, de los alquileres, de:
los salarios go es que tambien hai confabulacion en los tene-
dores del oro i complot en las arrendadores para subir los
precios i convenio en los asalariados para alzar los salarios?
<O es que tambien hai escasez de: brazos i escasez de oroide
casas i fundos?

¢No bajara tambien nuestro papel moneda por escasez de-
brazos?

Por todo esto decimos que la teoria chilena que pretende
esplicar la' baja de nuestro papel moneda con la baja del
cambio i la escasez de letras; es incoherente i absurda; inco-
herente porque no obedece a la 16jica, i absurda porque se
halla en perpetua contradiccion con los hechos.

«Para convencerse, nos dicen, de que es la escasez de le-
tras la dnica razon dela baja del cambio, no hai sino que ir por
algunos'dias a Valparaiso. Cuando se verifica una fuerte de-
manda de letras el cambio baja»; i se agrega que observa-
ciones tales constituyen elementos suficientes de comproba.
cion de la teoria, que de esta manera queda fundada en una
induceion.

Mui blen ese hecho no demuestra precisamente (como les
parece a quienes sustentan la teoria), que el cambio baja a



CUESTIONES FINANCIERAS : 551

causa dela demanda de lefras, sino unicamente que unaactiva
demanda de letras coincide con el descenso del cambio. .. .;
pero es preciso distinguir entre los diversos limites de esa -
baja... es preciso ver si la activa demanda es capaz de cau-
sar alteraciones en el tipo del cambio hasta .del 20°/,, 40v/,,
600/,. .. es preciso observar si, precisamente, es la demanda
de letras la causa de ese abatimiento. del cambio o si no esel
desenso en el valor de la moneda. . . es preciso todavia ob-
servar si los que solicitan letras con empeiio no se hallan
poseidos de un panico a consecuencia de los proyectos mo-
netarios o bancarios de nuestros lejisladores i estadistas que
pretenden hacer sustracciones a la moneda, diferir la libera-
cion del billete de curso forzoso, o disponer de los fondos.
dedicados al rescate... Las personas que conocen la influen-
cia profunda que tales f)ropés_itos {aunque sean débilmente
esbozados por las personas que gobiernan) tienen sobre-la
cotizacion del papel moneda, se apresuraran a proveerse de
letras, dntes de queun descenso mayor sobrevenga, sea para
hacer {rente a los propios compromisos - o para aprovechar,
de los ménos avisados, las ganancias de una cesion ulterior.

Cuando la baja del cambio ha principiado en circunstan-
cias tales como las apuntadas, es mui féL_éil que un panico se
produzea, itraiga sobre la tasa del cambio una caida violen-
ta. T.a activa i nerviosa demanda de letras, en estos casos,
sélo aviva i hace mas aguda esa depresion, que tiene su mas
liondo orijen en la baja del papel moneda... La demanda
de letras, sea cual fuere su intensidad, bajo todos 1os rejime-
nes monetarios, es la misma, tiene una influencia igual.

La teoria chilena en exdmen nos merece todavia algunas:
otras observaciones para concluir.

Nos asegura que las importaciones (tanto visibles como in-
visibles) son superiores a las esportaciones, i que, en conse-
cuencia, es necesario producir -mas para tener mayores su-
mas esportables, i, por consiguiente, gran cantidad de letras.
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-en el mercado; que es conveniente consumir ménos, a fin de

~que haya que hacer ménos importaciones, i de que haya ma-
yores valores esportables en disponibilidad; para todo lo
cual apela al patrimonio de los chilenos.

En estas férmulas, implicitamente, sélo se reconoce a las
_letras un sélo orijen, el de las esportaciones, aunque en la dis-
~cusion se reconozca a -las letras diversos otros orijenes; lo
- que no es admirable dado que no tiene bases definidas.

Practica i constantemente s6lo nos hablan de las letras de
. la esportacion; pues, de aceptar oiros orijenes, es seguro que

recomendaran buscarlos tambien en las demas fuentes, i que,
- cada vez que tiene oportunidades el pais de obtenerlus, faci-
litasen el camino de su adquisicion; lo que no ocurre.

La teoria chilena descansa, en parte, en aquella férmula
- de J. B. Say «Los productos se pagan cor productos»; for-
-mula, jeneralmente, mal entendida, dado que su autor, en la
--espresion productos, comprende todos los valores, segun se
~deduce de sus cartas a Malthus, el autor del Ensayo sobre

la Poblacion. ' '

En el comercio internacional, como lo hemos dicho, en
-'otro lugar, no sélo .se cambian los productos;se cambian
- tambien los servicios, como los trasportes maritimos i te-

rrestres; el trabajo, como los descubrimientos i las invencio-
-nes, i el que desempenan en favor de sus gobiernos los em-
bajadores, los diplomaticos, los encargados de negocios, los
- consuley, o el que desempefian por cuenta de compafias in-
dustriales, los mandatarios i comisionistas mas alla de las
fronteras; se cambian lostitulos de crédito, como los bonos de
los Estados i de los Municipios, los titulos de las accionesde
los Bancos, i de las companias de ferrocarriles, de las mi-
.nas. .. : ‘
Hai entre los pueblos, mas alla de las fronteras de cada
uno, corrientes humanas, corrientes de ideas, de servicios,
- de trabajos, de capitales, de producciones que van i vienen.

Esas complicadas i activas corrientes comerciales, de las
~cuales el cambio de productos no es mas que una parte, da
~orijen a unjiro incesante de letras, cualquiera que sea el ob-



\  ‘CULSTIONES FINANCIERAS 553

- jeto a que se dedique la enerjia nacional, mas all4d de lag
fronteras. ' : L

Jira letras, en consecuencia, no sélo el que esporta, sino,
ademas, todo aquel qué en pais estranjero dispone de fon-
dos, por cualquier motivo, sin ser esportador, i, aun mas, sin
que esos fondos vengan, pi‘ecisameme, de la esportacion.

Asi, pueden jirar letras los que tienen capitales invertidos
en el estranjero, por el monto de las amortizaciones i de los
intereses contra las personas encargadas de percibir los res-
pectivos cupones; los propietarios de naves mercantes, por
el valor de los fletes, pueden jirar letras contra las personas
residentes en el estranjero, por cuya cuenta se ha hecho el
trasporte; los prestatarios por las sumas queen el estranjero
han obtenido en préstanio pueden jirar contra los prestamis-
tas; los representantes de un gobierno estrapjero pueden jirar
letras contra sus respectivos gobiernos son por honorarios o
por las sumas que exija el desempefio de las comisiones que
han recibido; losrepresentantes de empresas particulares, con:
asiento en pais estranjero, por los fondos que necesitan para
el desempeiio de los cargos que han recibido, i para pagar
los gastos de instalacion, organizacion i sostenimiento de di-
chas empresas, pueden jirar letras contra las empresas res-
pectivas; los compradores estranjeros de salitreras, minas de
cobre, petréleo, diamantes, carbon fosil, terrenos agricolas. . .
pueden jirar contra si mismos por el valor de lo com-
prado. .. :

Asi, pues, no-sélo las esportaciones dan letras; i si la teoria
chilena viera con claridad estos diversos manantiales, reco-
mendara hacer un llamado a los capitales estranjeros, que
en otros paises abundan i se ofrecen a bajo interes. i los
ofreciera a esos mismos capitales garantias, a fin de poner-
les a cubierto en contra de las pérdidas, procediendo a la
abolicion del curso forzoso, funesto a todo capital, sea chile
no o estranjero. . . c

Mas seudndo se ha visto el empefio por atraer hacia Chile
estranjeros capitales? Si alguna empresa estranjera quiere
aqui en Chile unir dos puntos con un ferrocarril, esa empre-

TOMO CXX1V 35
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sa tendra que vencer mil dificultades para conseguir su in-
tento, si es que &ntes por agotamiento de paciencia no aban-
dona su proposito. Si capitales estranjeros quieren construir
muelles, tendran que poner primero a.prueba su tenacidad
en largos afios de lucha. Si; en fin, una obra cualquiera con
capitales estranjeros desea emprenderse, tendran los einpre-
sarios que estar dispuestos a perseverar dura,nte aflos, si
quieren lograr su objeto. .

I sin embargo, el facﬂltar la corriente de esos- cap1ta1es a
(Jhlle se traduciria en una oferta de letra, tanto mas activa,
cuanto mayores fueran las sumas que al pais llegasen a.in-
vertirse, oferta que, conforme a la teoria chilena, entonaria
el valor del papel moneda i elevaria la tasa del cambio (1).

Existe aun otra implicita afirmacion en la teoria chilena
que a menudo se hace esplicitamente, i es que el valor del
papel moneda depende tinicamente de la existencia de letras,
o de la masa de las esportaciones sobre las importaciones;
de donde resulta que es indiferente al valor comercial del
papel moneda, que el deudor pague o nd, o que libere mas o
ménos temprano o nunca sus billetes; o que cancele la pro-
mesa contraida en la forma enunciada o en otra diferente,
que pague el todo o sélo una purte.

Asi, por ejemplo, si prometid pagar 45 peniques en diez
aflos, o tanta cantidad de oro i plata, i se observa que el deu-
dor no se prepara de modo alguno para cumplir lo prometi-
do en el plazo sefialado, el papel moneda valdra 45 peniques,
con tal que el pais produzca i esporte sumas colosalinente
superiores a las que importa.

Del mismo modo, si se sabe o se sospecha que el deudor no

(1) Estas amargas verdades quizds,'i sin quizds, muchos las caliﬁ-
¢ardn de anti-patriéticas. Ngsotros no llamamos patriotismo callar erro-
Tes o disimular defectos que a toda costa deben correjirse en bxen de
todos: - :
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pagara de los 4b peniques sino s6lo 18 peniques, el valor co-
mercial del billete de curso forzoso debera ser siempre de 45
peniques, siempre que la produccion nacional sea abundante,
haya una gran existencia de letras, i el pais. consuma mui
poce.

La teorla chilena en examen tiene cimientos mui semejan-
tes a los de la teoria de M. Courcelle que hemos visto en el
capitulo anterior. ‘

Segun la teoria de M. Courcelle para que-el valor comer-
cial del papel moneda se halle & la par del valor nominal, '
es preciso que la existencia de numerario i las necesidades
del mercado estén en rigorosa proporcion; de modo que si
hai numerario por mas del 50 ), del que se precisa, el valor
del papel moneda perderd el 509/, de su valor; de donde re-
sulta que son las necesidades del mercado los que dan al pa-
pel moneda su valor.

" En la teoria chilena es a la produccion nacional, a las es-
portaciones, o sea a la existencia de letras a quien tocu la
entonacion del papel moneda; de donde resulta que el valor
de la promesa contraida en'los billetes de curso forzoso, no
depende de quien lo debe, no depende de las posibilidades
del pago, ni dela honradez, ni de la solvencia, ni de la bue-
na fe, ni del crédito del deudor, sino de la potencia economi-
ca del acreedor, de las aptitudes de trabajo de los tenedores
de dichos billetes, de la capacidad de consumo de que estan
dotados los habitantes del pais, de la sobriedad en el comer,
en el beber, en el vestir, i en el vivir de aquellos que estan
obligados a recibir ese billete (1).

(1) Reproducimos en segnida un articulo publicado por el autor con
el seudénimo de Hume en El Diario Ilustrado all4 por el mes de Oc-
tubre o Noviembre de 1907: «Indicar las causas que dan orfjen @ un
fendmeno cualquiera, es acercarse a la prevision misma; ya que las
causas se repiten, se manifiestan sin. cesar en sus procesos i en sus efec-
tos, siempre de idéntica manera,

«Iis asi como al sefialarse, entre las causas de baJa del camblo, la
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Cuando nuestros financistas i estadistas -apelan al patrio-
tismo de todos'los chilenos para que-no consuman, o s abs-
tengan de consumir, rio parece, ante absurdos tan patentes .
como grandes, sino-que hubieran dejado olv1dado el sentldo
comun en alguna parte. .

Recomendar, en efecto, gue no se consuma, en los precisos

escasa produccion chilena, se dice, con el objeto de correjir esa causa,
en escritos i discursos llenos de elocuencia:

«Es necesario aumentar la produccion, es preciso disminuir los con-
sumos, es fuerza acudir ‘al patriotismo de todos los chilenos para.que .
‘se consuma ménos i se produzca mas; i a fin de que la tierra centupli-
que sus productos, las minas -cedan sus preciosos tesoros, las plantas
crezean i se desarrollen con. prodijio, los animales se reproduzcan sin
cesar, multipliquen los chilenos sus enerjias inagotables. :. De esta
manera la tierra, las aguas, el aire i el cielo hardn correr hdcia los
puertos esportadores torrentes de productos. .. i el cambio mejorard.”.

«Creen, pues, los autores de la teoria i de sus aplicaciones que la
deuda del Estado . contraida én cada billete de curso forzoso se des-
cuenta en el comercio porque los habitantes de este pais son pobres, o
porque no soil bastante ricos i porque no trabajan mucho mas.

«Creen que, si por ejemplo, la produccion se multiplicase por diez i
el consumo permaneciese invariable o, (lo que seria mejor) disminu-
yese, esas obligaciones de recepcion obligatoria contraidas por el Es-
‘tado en su papel moneda, estarian a la par o con plemlo.

«No sé yo, si estas jentes se entienden a si' mismas cuando dc esta
manera hablan o-escriben. Lo unico que puedo asegurar es que yo'-, de
lo que dicen, no entiendo una sola palabra. No puedo, en verdad, com-
prender la relacion que se dice existe entre la mayor produccion in-
dustrial de este pais, i la cotizacion de ese documento de crédito que
el Estado nos obliga a recibir, i al cual llaman papel moneda.

«No puedo entender de qué manera siendo mas opulentos los que ya
1o son, i ménos pobres los demas, ese papel moneda valiera lo que hoi
no vale; no se me alcanza de qué suerte gastando ménos cada uno de
1os habitantes de esta Repiblica ese documento del Estado pudiera al-
canzar precio mas alto en el mercado; no veo no puedo .ver qué rela-
cion se divisa entre la cotizacion de esa deuda sin plazo cierto, i sin in-
tereses, i la prosperidad de cada uno de los chilenos:

¢Qué dijeran los autores de la notable teorfa, que carga a la escasa
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momentos en que, con el réjimen del papel moneda, se pri-
‘va a todos de los dos tercios, o a lo ménos de lamitad de sus
ahorros, de sus rentas; i de sus salarios, es un sarcasmo
amargo; puesto que, por dura necesidad; tienen ‘que reducir
a la mitad o al tercio todas sus satisfacciones, desde gue no
pueden pagarlas.

produccion la baja del papel moneda, si uno de aguellos de nuestros
municipios que no pecan de celosos en el pago de sus deudas, dijese a
sus electoves: ~ :

. «Lios bonos de esta.llustre Municipalidad se descuentan ya en 50
por ciento, porque. vosotros no sois ricos; porgue consumis mas.de lo
que podels producir, porque vosetros sois unos holga/:mcs‘ s preciso
que cambieis de conducta, que trabajeis mas i consumais ménos: sélo
de esta manera se elevardn a la par los bonos de este ilustre Cabildo,

-1 nasta llegardn a tener, premios» -

Estamos seguros que los autores de la celeble teoria esplicaran, con
toda exactitud, la haja de esos bonos a sus ediles; i les hablaran de
esta sensata 1 justa, aungue ruda manera:

«Esos bonos se descuentan, porque vosotros no servis-Jeal i hourada-
mente la deuda que esos bonos representan; porque estais siempre pi-
diendo prérrogas para pagarlos, ino los pagais nunca; porque las sumas
que debiérais destinar a su cancelacion, las empleais en socorrer, de
un modo o de otro, a vuestros allegados i amigos. . .»

Un empresario, Que tiene a sus érdenes muchos obreros, operarios i
empleados, tiene tambien muchas deudas representadas por obligacio-
nes suscritas por él, las cuales sdlo se admiten en el comercio con gran-
des descuentos.. '

Quejoso de 1a, baja de sus vales i pagarées habla a su jente de:la si-
guiente manera: )

«Sefiores: ésta situacion mia.es 1nsopmtable Mis vales i pagarees ya
1o se reciben en el comercio, sino con un descuento de 50 por ciento.

«;Cudl es la causa de todo esto? Vosotros, Ginicamente vosotrcs, por-
que no producis mucho mas. Vosotros no sois todos hombres opulen-
tos; -vosotros ganais sélo cuanto es necesario para vivir. Vosotros con- -
sumis en placeres, en lujo...ihasta en automdviles i victorias gas-
tais. .. Por todo eso mis. vales'i pagarées no pueden negociarse en el
comercio ni aun con medianas ventajas. Es preciso, pues, que seais to-
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Se hace responsables a los que no tienen culpa-alguna; se
imputa a todos los chilenos la baja del papel moneda, i se les
‘atusa de holgazanes; i, en seguida, se invoca su patriotismo
para que“Se abstengan de consumir, en los propios momen-
tos en que se ven‘despojados de los dos tercios o de la mitad
de sus haberes, i sufren a'wensecuencia de ello hambre i
frio.

dos, cuanto dntes, millonarios: de otra manera mis pagardes llegardn 4
cero» -

El obrero que no tomara porloco a ese empresario, i que ademas ere-
yeraqueel patron no deseaha reirse de la ignorancia i de la buena fe de
todos, le contestara en los propios términos en que lo h1c1e1a cualquiera
de los sostenedores de la notable teoria chilena:

«Sefior: estdis en el mas grande de los errores. ;Qué ‘tienc que ver
nuestra modesta situacion personal; qué Jas débiles ganancias que re-
cibimos i el pedazo de pan que comemos; qué las comodidades que po-
damos proporcionarnos o los ayunos 4 que nos-sometamos, con el valor
que tengan en el comercio vuestras obligaciones? '

«S1 esas obligaciones se descuentan en términos que a nosotros to-
dos nos duele, puesto que a vuestras pérdidas se unen las nuestras,
desde que con esos mismos vales nos pagdis nuestros salarios, i los ar-
ticulos que os vendemos; puesto que con esas mismas ob]w aciones or-
dendis se nos paguen nuestros ahorros,i cuanto por cualqulela causa se
‘nos deba. Si esas obligaciones, digo, el comercio las recibe sélo.con ta-
les descuentos, es porque han vencido ya muchas veces; porque habéis
pedido-prérrogas i os las habéis otorgado a vuestro benepldcito; es por- -
qué, ya mas de una vez, habéis hecho a esas obligaciones poco hiones-
tas quitas o sustracciones; es, en fin, porque no hai seguridad alguna
en el pago de esas obligaciones. Nosotros, todos, humildes operarios,
obreros, i empleados, os damos, sefior, todo le que exijis de nosotros;
‘trabajamos de la noche a la maifiana para vos, 1 vos nos pagais con

esos titulos depreclados»
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PARTE ESPECIAL
ILIBRO III
CUESTIONES FINANO]ER.AS DE CHILE
CAPITULO IX S
DE LA SITUACION EéoN()MICA DE CHILE
A
(Periodo de 1878 a 1905)

§ L —De qué manera la situacion economica de
un pais pudiera ser exactamente apreciada.

Se pudiera juzgar del estado de los negocios de una per-
sona, inventariando su activo i su pasivo, determinando los
elementos de produccion con que cuenta; i comparando esta
situacion con otra antérior, o mejor, con otras anteriores de
esa misma persona.-Aunmas, siendo esa persona un elemen-
to de accion i de trabajo, precisaria ver su juventud, su sa-
lud, su vigor fisico, su fuerza intelectual, sus disposiciones
morales, su cultura, sus vinculaciones sociales i de familia,
i relacionar estos diversos elementos con la situacion pre-
sente i con el porvenir de esa misma persona.

Habria que examinar, ademas, cdmo satisface actualmen-
te sus necesidades, cémo las satisfacia dfites, de qué manera
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antes vivia, cual es la posicion social que tuvo, cual es la
que ahora ocupa; ya que son todos estos datos, elementos
precisos para juzgar la verdadera situacion de esa persona,
i despejar lo que puede haber de engafioso.
La situacion econémica de un pais sélo pudiera tambien
apreciarse por un procedimiento analogo de investigacion.
El estado de los negociosde un pais, sélo la estadistica fiel
"icompleta es capaz de describirlos; sélo la estadistica eslaque
puede revelar, con exactitud, la situacion presente i la que
puede relacionar esa misma situacion con otras anteriores
del mismo pueblo. j
Esa situacion comprende el con]unto -de los hechos econo-
micos segun ocurren en el momento presente, tales como el
trabajo, la produccion, las industrias, los capitales, los aho-
rros, los puertos, los muelles i darsenas, las comunicaciones,
7os salarios, la moneda, las rentas; el-crédito. . . .. .. 1la su-
ma de satisfacciones o de bienestar que la poblacion puede
proporcionarse con esos diversos elementos: : .
Las descripciones purameunte literarias, por brillantes
que fuesen respecto a la situacion econénica de un paig, no
pudieran reflejar la verdad con la exactitud de las cifras de
una buena estadistica.
‘Por lo mismo, la situacion econémica actual de Chile, sélo
: pudlera ser espuesta 1 apreciada, 1mpar01a1mente, exhibien-
do las cifras que representasen el conjunto de los negocios
chilenos en un largo espacio de tiempo, incluyendo el mo-
mento actual. ' o
Desgraciadamente, no tenemos estadistica en Chile, i para
poder apreciar esta situacion, tenemos-que presentar i exa-
minar datos incompletos, i faltos de exactitud, de la activi-
dad econdmica ‘jeneral. (1)

(1) Hace un afio, mas o ménés, se dictd una-léi que estd destinada
a hacer dar a nuestro pais los primeros pasos en el terrenc de las in-
vestigaciones por medio de Ja Estadistica. Tiene esa.lei por objeto: im-
poner a'los contribuyentes de ciertas industrias la-obligacion de confe-
sar, los datos que se les pidan por la autoridad eorrespondiente, con-
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Los poquisimos datos que aqui podemos presentar, no pue-
d~n servir para apreciar con exactitud la situacion econd-
mica actual de Chile, aunque puedan servir de apoyo a apre-
ciaciones mui jenerales.

forme a un decreto supremo, i respecto a sus industrias. Resultard
d: aqui, siesa lei se cumple Ja estadistica del porvenir, aunque no
co.npleta, de determinadas ramas de la actividad econdmica nacional.
Nuestros archivos pueden suministrar datos precisos de la estadisti-
ca del pasado ;No pudiera formasse esta? Creemos que si. Nuestra idea
es-sancilla, bastaria, a este respecto, una lei complementaria que obli
gase, bajo una severa sancion, a todo jefe de oficina del servicio publi-
*- ce dependiente del Estado i de los Municipios, a toda institucion suje-
ta ala vijilancia i control del Estado, como las Sodiedades andnimas i
Bancos particulares, a suministrar, al fin de cada afio, junto con el re-
sumen del movimiento anual, el resimen estadistico, por perfodos, que
fuesen gr adualmente penetrando en el pasado

Ast, enel primer aito, de empezar a cumplirse la lei se daria el
restnen estadistico (pelo fiel i co npleto) del movimiento de los tlti-
mos cineo afios; en elsegundo afio e resimen estadistico de los dltimos
15 afios; en el tercer afio, -el resdmen de los dltimos 30 atios; i asf su-
cesivamente.

La formacion de la estadistica-del pasado, en esta forma, no irroga-
ria al Kstado un aravémen notable.

Tsa estadistica, aun en la parte que alece hecha, debe verificarse.
La estadistica que parece haberse formado adolece de graves errores,
¢mmo aquella a que hemos aludido en la nota de la péjina. . .

Relataremos aqui un caso sujestivo de cdmo suele hacerse en Chl
le esa estadistica: No ha muchos afios, un sefior Ministro de Hacienda,
pldlo a cierta Aduana, algunos datos. El jefe los solicitd de uno de
los empleados. Hste, para evitarse el trabajo de la revision de los li-
blos tomo la Estadistica del afio anterior, i aumento, o disminuyé se-
gan se lo aconsejé su prudencia, los datos del afio anterior, i asi se
femitieron al Ministerio. Es‘frecuente, por' lo mismo; encontrar dis-
conformidades entre los restimenes oficiales i los respectivos-libros de
la oficina respectiva. : .

" Al hacerse la estadistica debe. -empezarse por conflar esa labor a em-
pleados dotados dela necesaria probidad i competencia. Fsos funcio-
narios deben tener conciéncia de su labor i saber apreciar cudl es el
valor que tiene la exactltud de las cifras de la estadistica. -
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Es la monetaria-la tnica materia de la cual hemos podido.
reunir datos de alguna importancia; porque hacia ella hemos
concentrado nuestro empeno; ya que en torno a’esta cuestion
se agrupan los mas hondos i agudos de nuestros problemaa
econdémicos del momento presente.

A la materia monetaria hallase vinculada intimamente la
cuestion bancaria; de tal suerte, que resultan ser estos los
" problemas principales de la situacion.

Acumulamos tambien, por lo mismo, sobre Bancos algunas
. cifras, que serviran para justificar, o mejor dicho, que seran
la base de las conclusiones practicas que formularemos.

Respecto a cada industria, a cada rama dela actividad na-
cional, nos fuera imposible dedicarle un analisis igual. La
revision i consulta de archivosi documentos relativos a ellas,
sin estadistica, es superior a las fuerzas de un solo hombre.

Esta absoluta falta de estadistica ha-dado alasi da enca-
da instante vuelo a la fantasia de muchas jentes que se pro-
ponen hacer apreciaciones, sobre nuestrasituacion econémieca.

Sin estadistica, cada cual ha puede entrar, sin temor de
ser contradicho por los nitmeros, en estimaciones entera-
mente personales, pero casisiempre destavorables, casi siem:
pre pesimistas, i siempre erréneas sobre el estado de los ne-
gocios en Chile. '

Esas impresiones, la prensa i el telégrafo, las han-llevado
a todas las naciones.

Asi escomo nuestros hombres publicos, desde hace muchos
‘aflos, presentan a este pais sujeto a la prueba de una crisis
de la que no puede verse libre.

. En todas las instituciones hipotecarias, decia un hom-
bre prominente en 1900, se nota atraso en los pagos, como
consecuencia de. la crisis que por tantos afios ha conmovido
al pais... (1). : : :

En el parlamento ienlapr ensa, a partir desde 1877, este
-‘mismo espiritu de apreciacion se ve constantemente.

(1) Memoria de Hacienda de 1901. Memoria del Directorio dela
Caja de Crédito Hipotecario, correspondiente a 1900.
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Este criterio se ha informado-en un fenémeno de gran sen-
cillez i notoriedad, que jamas se ha esplicado con exactitud,
la baja del tipo del cambio. :

Nosotros insistimos en sostener que para apreciar la situa-
cion econdmica de un pais, precisa comparar el estado pre-
sente de ese pais con otros anteriores, durante un largo pe-
riodo de afos, por medio de las cifras, que se necesita saber
observar. Lo demas es solo tejer frases i palabras

§ 2.—Poblacion i cultura de Chile.

El estudio del elemento €tnico debe hacerse simultianea-
mente con el estudio de los elementos econdmicos,-en un mo-
mento dado, para juzgar lasituacion econémica de un pais;
ya que-esta no es sino una manifestacion de la act1v1dad del
elemento étnico.

Para muchas personas los datos de nuestra poblacion pue-
den ser innecesarios, sea porque les son mui conocidos o por-
que los estimen mui conocidos de los demas, o en fin, porque
en realidad no descubran la importancia i las relaciones que
tengan con la cuestion; pero es preciso no olvidar que la po-
blacion no es un elemento que perr'nranezc'a inmévil, ni que
convenga mantener estacionario, i que, al contrario, tiende
a hacerse constantemente mas denso, i arenovarse con los na-
cimientos i la-inmigracion, a perder parte de su densidad con
la inmigracion, las guerras, las enfermedades. . ., que es ne-
cesario proveer a su desarrollo, a su mejoramiento... que
continuamente ese mismo elemento se modifica mediante las
costumbres, la cultura... ique éstos, a la vez son fendémenos
que permanentemente influyen sobre la vida jeneral i la si-
tuacion econdmica. ' -

La poblacion es un elemento de accion i de direccion eco-
némica: conocerla a fondo interesaria tanto como conocer sus
recursos econémicos, porque permitiria formular apreciacio-
nes exactas sobre su porvenir econdmico, polltlco 1 social.

En la imposibilidad .de proporcionar cifras sobre nuestra
poblacion, sea en cuanto a la mezcla, a su capacidad intelec-
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tual, a su resistencia fisica, i a mil otros factores antropolo-
jicos, nos concretaremos aqui sélo a indicar la conveniencia
de su estudio, i a dar en seguida el nimero de los habitan-
tes, i algunos datos sobre nuestra cultura. _
Segun el ultimo censo verificado en 1907 tiene la Republica
(1)8.249,279 habitantes; de los cuales 1.407,000 de habitantes

(1) El dltimo Censo de la Repubhca se hizo en 1907 bu]o 1£L direc- .
cion de una Comision designada por el Ejecutivo.

La Honorable Comiston ha presentado en los primeros meses de
1909 una Memoria al Gobierno en la que da cuenta de sus trabajos,
ya terminados.

En esa Memona la Honorable Connsmn del Censo consigna, al
‘apreciar la cifra de la poblacion de¢ la Reptblica en relacion con las
condiciones de habitabilidad del territorio algunas conclusiones, que
vamos a rectificar en este lugar; ya que esas conclusiones han empe-
zado a tomarse de base por cierta premsa prestijiosa de Sautiago
para combatir la inmigracion, como silos fracasos del mal servicio de
inmigracion o como si el abandono del territorio por los mmlomntes
se debiera a estas condiciones de habitabilidad. _

Segun se desprende de las aludidas conclusiones de Ja Memoria, un
territorio sélo es habitable cnando la tierra produce los clementos de
nutricion que la poblacion necesita; o en otros términos, las condicio-
nes de habitabilidad de wn territorio dependen de su aptitud para
la- agricultura. :

Por eso, Chile, que no.es apto parala agricultura sino en mui redu-
cida estension, no puede dar vida a una poblacion numerosa.

No manifiesta la Memoria su pensamiento en términos tan jenerales
i tan esplicitos; pero, como va a verse en seguida, sus apreciaciones
descansan en semejante principio.

A pesar de ser la superficie de Chile IguaL a 757,364 kildmetros cua-
drados, dice la Memoria, «su territorio estd mui léjos de poder sub-
» venir a las necesidades del hombre en la mayor parte de su-es-
% tension.»

* «Toda la rejion situada al norte del paralelo 30, salvo reducidos
»" 0dsis sitwados al borde de pequetios torr entes, es drida i absoluta-
mente inhabitable.»

«3i.1as riquezas-mineras de esa zona han logrado formar poblaciones
présperas, - ellas:viven en. condiciones - artificiales; ya que tienen

»

R
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constituyen. la poblacion urbana i el resto la rural o sean
© 1.841,000 habitantes. La poblacion masculina es de 1.624;,000
habitantes, i 1a femenina de 1.625,000. Saben leer: 1.298,000 -
personas; no saben leer: 1.951,000; lo.que-indica un 60 por
ciento de analfabetos. El numero de hombres solteros se ele
» que importar de otras rejiones mas favorscidas casi todos los ar-
> tleulos necesarios para su alimentacion.»

Agrega la Memoria que al sur del paralelo 30° hasta el 38° «una
» mitad del territorio estd ocupada por altas serranias casi del todo
» inutiles para el cultivo regulai.» :

«La agricultura prospera-sélo en los valles i tierras bajas pero to-

» davia en condiciones harto diffciles. . . . Alli donde no alcanzan las
» aguas de regadio el terreno.seco i desolado durante siete meses del
afio ofrece todos los caractéres de las estepas espafiolas 1.de los
semidesiertos de Arjelia.» ' '
«Al sur del palalelo 380, .. la suav1dad del clima 1mp091b1hta mu-
cho de los cultivos mas plovechosos de la zona templada, como la
» vid ... » Sin embargo, «Esta zona hasta el paralelo 400 es de toda .
la Repiblica la gque ofrece condiciones de habitabilidad mas ven-
tajosas;» talvez porque sea esta zona la mas propicia para la agri-
» cultura, a juicio de la Honorable Comision. . .

«Al sur del paralelo 450 todo cultivo se hace imposible . . . el te-
» rreno donde no lo cubren enmaranadas selvas solo se presta para
» la ganaderia. : : _

«Como se ve, dice la espresada Memoria, Chile es de los paises de
~la América del Sur el que ofrece peores condiciones para conte-

ner una poblacion numerosa, no obstante la salubridad i buen
» temple de su clima.» (¥)

Tenemos, pues, que admitir que la Honorable Comision del Censo
de 1907, hace depender la densidad de la poblacion de un pais de los
recursos agricolas del territorio.

Es singular, con todo, que la Honorable Comision reconozca que
s Chile el pais mas densamente poblado de la América del Sur,
.exceptuando el Uruguai, lo que debié llamar su atencion i hacerla me-
ditar, precisamente, de que no son quizds los recursos agricolas los
. que determinan las condiciones de habitabilidad de un pais, sino

otras causas. : ‘

v

¥

v

¥

LY

¥

* Censo dela Repviblica de Chile. Pajinas X1I i siguientes, Santiago, 1908.
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va a 1.132,400, i el de mujeres solteras a 1.058,600. El nu-
mero de vindas se eleva a 132,000, el de los viudos a 54,786.
El numero de los propietarios es de 271,717; de estos 17,807
son estranjeros. Existen en el pais 134,524 estranjeros. Pro-
porcionalmente, el numero-de estranjeros propietarios es mui
superior al de los nacionales propietarios.

Aun mas, la Memoria consigna otra conclusion basada esta en las
cifras, i.por consiguiente dignas de fe, i es la siguiente:

- «Los departanientos agricolas del centro han permanecido con su
» poblacion casi estacionaria o han esperimentado un lijero descenso.
» Este fenémeno, que ya se habia notado en otros censos anteriores,
» no es peculiar de. Chile, i aqui-se esplica mas particularmente con la
» fuerte inmigracion interior que ha poblado, en los 1ltimos afios, las
» provincias australes i la rejion del salitre.»

Estas observaciones debieron conduc1r precisamente, a la Honora-
ble Comision, a desestimar como un prejuicio aquella conclusion de
que las condiciones de habitabilidad.de un territorio estén subordina-
das a sus aptitudes agricolas.

La Honorable Comision reconoce que el territorio de Magalldnes ] ha
crecido en poblacion, a razon de 10.60°/, anual; i no obstante, el terri-
torio de Magalldnes la Honorable Comision lo califica de inadecuado
para todo cultivo agricola; observacion que de haberla medltado le .
hubiera hecho reaccionar contra la opinion apuntada.

Las opiniones de la Honorable Comision estdn en pugna franca con
los datos de la esperiencia i de la observacion.

La esperiencia nos ensefia que no unicamente en los territorios ap-
tos para la agricultura prosperan los pueblos, i aun las civilizaciones.
Los territorios que ofrecen como recursos principales los minerales de
hierro, cobre, estafio, plata, oro, diamantes, carbon fésil, petréleo,
etc., pueden sostener poblaciones de una importancia andloga a la de
‘aquellos otros territorios en que se asientan poblaciones dedicadas a
la transformacion de esos mismos metales en utensilios, . herramientas
i mdquinas, aun cuando los hombrés dedicados a una u otra de esas
labores no cultiven la tierra, i aun mas, aun cuando los territorios mis-
mos en que se asientan unas i otras poblacwnes no sean aptos para
la agricultura.

La observacion nos ensefia una nocion an#loga; i los pueblos prés-
peros situados al norte del paralelo 30° a que alude la Honorable Co-
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Para esta poblacion, existen en ‘el pais unas 2,500 escuelas
primarias con 4,500 maestros i 200,000 nifios; 6 Escuelas Nor-
males: 3 de preceptores i 3-de preceptoras con 100 maestros
i 1,100 alumnos; 30 Liceos de ensefiauza secundaria con 470
profesores i 8,000 alumnos: 9 Liceos de Ninas con 111 pro-

mision del Censo, son una demostracion; asi como el pueblo de Lota
con sus fundiciones de cobre i sus asientos mineros de carbon fdsil.

Los suizos viven confinados sobre las montafias dedicados & fabriear
relojes; siendo de advertir que tienen pocas -oportunidades de trabajar
en la agricultura, i aun cuando el territorio suizo es ingrato a los
cultivos agricolas, vive alll una poblacion relativamente numerosa.

La esperiencia i-la observacion -ensefian, asimismo, que han exis-
tido i existen a la orilla de los mares poblaciones enteras dedicadas
esclusivamente, a la pesca de las perlas, de las ballenas, de las focas, de
los laobos, del alenque, .del bacalao, del salmon, etc., i que no saben
‘absolutamente de cémo se cultivan los campos.

Millones de individuos en el mundo, actualmente, viven en el mar
dedicados a la pesca. '

Grandes poblaciones, desde la mas remota antigiiedad, han vivido i -,
viven enteramente consagrados al comercio, esto es, al cambio de las

. producciones de la agricultura, de la mmerla de la pesca, de las caza,
de las manufacturas, ete.

¢Cémo sucede esto? ¢Cémo es que pueden vivir pueblos que no po-
seen territorios aptos para la agricultura? :

Relacionados, como han-estado los pueblos, mas o ménos, desde que
empieza la civilizacion humana, por las comunicaciones i el comercio;.
i aproximados los pueblos unos a otros cada’ dia mas intima i com-
pletamente, gracias a las ventajas que todos encuentran en esas rela-
clones, aquellos que estraen de la tierra los metales, ceden sus minera-
les por monedas, i con estas adquieren lo que necesitan; los que pro-
ducen art{culos manufacturados los ceden por monedas, i con estas se -
proporcionan cuanto desean; les que se dedican a la pesca cambian
por monedas sus especies, i con las monedas compran -aquellas otras
especies que ellos no producen; los agricultores, asimismo, con sus pro-
ducciones se proporcionan monedas, i con estas las. demas cosas de
que sienten necesidad. -

- De esta macera, no sélo pueden habitar un territorio los agriculto-
res, sino tambien todos esos circulos que hemos enumerado, i muchos
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fesores i 1,200 alumnos; 62 colejios privados con 106 maes-
tros i 5,500 alumnos; 2 Universidades éon 117 profesores'i
850 alumnos; D establecimientos especiales de ensefanza
agrizola con 225 alumnos; 3 establecimientos especiales de-
mineria con 154 alumnos; 1 Escuela de Artes i Oficios con’

250 alumnos; 7 Escuelas Profesionales de Ninas con 1,390

otros mas. De la misma suerte no sdlo los territorios aptos para la
agricultura pueden ser habitados, sino tambien todos aquellos que
ofrezcan riquezas’ naturales que esplotar 1 poner al servicio de las ne-
cesidades humanas.

Estas son verdades de una sencillez estrema, que a cualquiera, pue-
den hacer esclamar; j«pero con esto no-se nos dice nada nuevo»! Cier-
tainente, nada. de nuevo decimos, i no es nuestro propdsito enunciar

" novedad alguna. Las cosas que estdn fundadas en la observacion i en
la esperiencia son todas asf; no manifiestan nada de nuevo. ‘

Mas, nosotros desedbamos demostrar el error profundo de la Hono-
rable Comision del Censo-de 1907, que se mnuestra-tan pesimista. res-
pecto a las posibilidades de que en este pais logre alcanzar una pobla-
cion numerosa; i ya que las conclusiones de la Honorable“Comision
pueden impresionar a nuestros estadistas, i llegar a ser causa de me-
didas que deben ser prevenidas.

Nuestro pais, ademas'de sus fuentes. agricolas, tiene muchas Otlab,
bajo uno de los climas mas benignos del. mundo. _

Cuenta con la minerfa, que no serd .agotada por-la esplotacion de
miles de afios; tiene la fuerza motriz de sus rios, que no se agotard,
miéntras exista el territorio-de Chile en su forma orogrifica e hidro-
grdfica actual, i capaz de convertirse en fuente de riqueza incalcula-
ble i de dar alientos a una poblacion numerosa! tiene su situacion jeo-
grafica, que le permitird servir de intermediario entre - el comercio-de-
las provincias occidentales de ‘la.que serd grande i prospera Republi-
ca Arjentina, i el Pacifico; i de intermediario entre el comercio de Bo-
livia i el Pacifico, mas préximo que el Atlintico para servir a-esa Re-
publica de base.de comunicaciones con el resto del mundo; i nos ima-
jinamos que los estadistas chilenos al. pretender unir la Repiblica de
Chile a la Arjentina i Bolivia por ferrocarriles, han mirado 1jos, i.en-
trevisto el porvenir inmenso que al comercio i a lasempresas de tras-
porte de nuestro pais, aguarda de esos ferrocarriles, qne ojald se mul-
tipliquen sin cesar, i que han. entrevisto. el desenvolvimiento .qﬁe las.
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-2lumnas; 7 Escuelas industriales para obreros con 360 alum-
-nos; 1 Escuela de Bellas Artes -con 127 alumnos; 1 Instituto
-de Sordo-Mudos con 76 alumnos; 8 -establecimientos milita-
res i navales con 876 alumnos oficiales; 5 escuelas primarias,
militares i navales con 600 alumnos; 1 escuela de grumetes
.con 150 alumnos. En todo, 220,000 estudiantes sobre una po-
'blacion de 3.294,000.

‘§ 3. —Monto de los capitales existentes en Chile.

La fijacion del valor de las pr(')piédades rusticas fuera im-
posible hacerla sin datos, como estamos; pero esta dificultad
:sube de punto respecto a la propiedad. mueble.

riquezas -nacionales i el desarrollo de nuestra poblacion esperan-de
-obras semejantes. ‘
S6lo se necesita, en seguida que se complete aquel plan con muelles
-ddrsenas 1 diques capaces de servir a un comercio semejante. . . .
Nuestro pais, ademas de sus fuentes agricolas, pintadas con desco-
Joridos i aun sombrios tonos por la Honorable Comision del Censo (sal-
“vo la rejion comprendida entre los paralelos 380 i 40°); ademas de sus
“fuentes mineras, de su comercio, i de la hulla blanca, posee en €l sur
- una pesca abundante, ien varias ciudades ya, numerosas industrias
-exdticas dan vidas a varios miles de individuos, como las refinerias de
-azucar, las fdbricas de tejides, sombreros, ete,, que nada deben a la
-agricultura nacional.

Al contrario de lo que afirma la” Honorable.Comision, de que este
.pais no es habitable, sino en las rejiones agricolas, o de que no puede
.esperar contar con wna poblacion numerosa, funddndose en la espe-
aiencia i en la observacion, en la benignidad del clima chileno, enlas
dnagotables yacimientos minerales del pais, en la variedad deé zonas,
“que permiten obtener los mas variados i esqulsltos fratos. . , puede
-sostenerse. que este pais es habitable en. casi toda su estension, ya que
Las condiciones de habitabilidad de un territorio, hoidia, no dependen,. -

«eomo lo cree la. Honorable Comision, de la aptitud del suélo para la--
.agricultura, sino esencialmente de las fuentes de riquezas que posea.

El hombre puede vivir bien ne sélo en las tierrasfértiles, aptas para
da agricultura; el hombre se adapta o-puede adaptarse a las condicio- -
mes- atmosféricas, i climatoléjicds mas opuestas, con-tal que posea ali-

TOMO CXXIV ) 26
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Vamos; en seguida; en medio de la oscuridad’ que nos ro--
dea a calcular alguno§ valores; a tientas; pero-que, no obs:
tanté lo arbitrario i antojadizo de ésos calculos, serviran de
indicadores aproximados, i para estimular a aquellos que po-
sean mayores conocimientos que nosotros en la materid.-

Comprende el territorio del pais cuatro zonas, i en:cada

una el suelo alcanza un valor mui diferente.

cientes de trabajo i de riquezds; vive en el interior de lds minas; en.
medio del Ocedno, en la cima de las montafias en donde se-estienden
las nieves eternas, en las rejiontes frias mas estremas de nuestro gloho;
1, seguramente, si en los propios polos de la tierra se descubrieran al-
gun dia riquezas gque esplotar, alld se formaran poblaciones nu-
merosas.

Lo que es preciso observar en un territorio, no es su aptitud agrico--
la, que ésta tambien puede dérsele a la tierra, en los desicrtos lo mis-
mo que eun las montafias, sin que neccsite citar 01emplos en este lngar
de esas transformaciones, sino.las fuentes de riquezas naturales que:.
ofrezca o pueda ofrecer al trabajo.

El cultivo de la tierra o sea la esplotacion de las propiedades agri-.
colas de la tierra estd subordinada a otros 1)1mc1p10s mas jenerales, a .
la esplotacion de las riquezas.

En épocas remotas, cuando los hombres sélo vivian de la guerra i
del pillaje, o cuando.se hicieron pastores, i agricultores, pudo ser cier--
to aquello de que la habitabilidad de un territoris (como sucedia en
el Ejipto en el valledel Nilo en tieinpo de los Faraones) dependiera de-
las subsistencias que podia ofrecer al hombre; pero de esas edades le--

“janas a la.época presente, las cosas han cambiado mucho.

Hoi. dla mediante las' comunicaciones, el cambio, el comelcxo, las.
necesidades nuevas, la’ cooperacion, la competencia, los progresos cien--
tificos e industriales. . . ese concepto de.la.habitabilidad del planeta
ha quedado mui atras.” '

Sise desea que.este pais tenga una poblacion numerosa multipli-
que_nse_,.l sobre todo, mejorense las carreteras existeutes, siguiendo un

. plan ordenado i matédico que asegure la estabilidad de los caminas; ya.
que estdn destinados a servir permanentemente ala poblacioun i a las.
industrias; multipliquense las. vias férreas al traves del territorio, i es*.
tiéndanse éstas al traves de los Andes hasta los ferrocarriles arjentinos,
de suerte que podanios aproximarnos .al Atldntico i a Europa; tidnda-
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La Zona mmeral que s6 estlende desde los 18 de latitud
ur hasta los 270 esta formada de estenqos des1ertos en don-
de las Iluvias son raras i las aguas 001rlentes mas raras to-
davia. Posee estensos depos1tos de guano en la costd iva-
liosos yammlentos de, mtrato de soda de Vodo de plata coble
manganeso . El porvemr trasformam el des1erto por me-
ha empemdo a trasfmma,r parte del demerto de bahara co-
nio se. ha mlclado la. trasformacmn de las pampas arjenti-
nas, i de a.]gunas avidas rejiones de los Estados Unidos de
Norte América. L
- Abarca esta zona una superficie de mas de 200,000 kilé-
metros cuadrados. _ .
La esportacion del salitre i del yodo que esta /ona sumi-
nistra, da actualmente al Estado a titulos de derechos una
renta que excede de 50 mlllones anuales. Si adoptmws esta
renta del Estado como punto de parnda para deter minar el
vialor de esa tierra, aunque mas proplamente es la renta. de
los yacumenl:os minerales esplesa,dos tendremos la suma de
5,000 millones, como valor dc esa tierr a, aupomendo esa
renta equwa,lente a una confribucion anual de 21/,%, o sean
‘7’) por 1,000
La zona agricola z mineral que se estlende desde el par a-

se, i finanse nueﬁnoq ielrocanlles a los al]entlnos ])01 Puntn, Arénas,
Pa]ena, Puerto Montt Vald1v1a Tcmuco, Los Aanes Tlngull'nlca,
Antofagasta, i estlend'mse a Bolivia por tres o cuatro puntos a la vex;
multlphquense las cothunicéciones con Fur opa i los Estados Unidos de
Norte América; addptese unia moneda de valot ﬁ]o en el heclio, i pén-
gase fin al cursd forzoso, que no es sino ui' réjimen de e%polncmnes“
respete el congreio con sus leyes la propieddd i las obligdciones que
resultan de los contratos, que todas estas cosas que miran dl. desen-
vol¥imiento dela riqueza tienen' ineludibles consecuercia sobre desarro-
- lNlo de la poblacion; sahiéense las cindades; mejérénse las policias i
auméntese su nimero en las ciudades i en Jos campos; férmense las
escuehs i los waestros,” estlmulese la instruecion pubhca con sus as-
pectos pr detico-i tecmco, .-~ 1yase verd cdmo el territorio de Chi-
le es capaz de contener «una pob]at ion numerosas.
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lelo 270 al 320 tiene una superﬁc1e de mas de 100 mll kllO-
metros cuadrados, es abundante en minas de cobre, plata
hierro, manganeso plomo etc. Posee algunos valles fert1les
i aguas corrlentes pero una ve]etamon sin v1gor

El cobre que se esporta de Chile sale de ‘esta zona 1adop

tando como valor del cobre esportado la suma de 25° millo-
“nes, i aceptando sélo unautilidad liquida, para. el minero, de
21/, millones, i suponieéndo que esta cantidad fuese la unica
renta del capital territorial de esta zona, resultaria para to-
da ella un valor de 100 illones, admitiendo la utilidad li-
quida espresada como el equivalente del 2 i medio por cien-
to del capital.

" Ta zona agricola, se estiende desde el paralelo32°0 al 43030’.
Comprende el valle central que se estiende entre la cordille-
ra de los Andes i la de la Costa. =

El valle central es abundante en 'a,guas'corr'ientes, en llu-
vias, en bosques, Es formado por terrenos de aluvion, aptos
para los mas diversos cultivos ag vicolas. En él existen va-
rias ciudades de las masimportantes, incluyendo lacapital de,
la Republica. Produce frutas esqumtas i vinos de buena ca-
lidad. Abarca una superficie de mas de 46 mil kilémetros
cuadrados. Cerca de las ciudades el suelo alcanza un alto
valor, sobre todo entre los grados 32 i 37. Del valle central
.es relativamente pequeiio el suelo no arable; pero este suelo
es tacil de trasformar por el regadio o las plantaciones. Fl
valor minimo de la tierra en el valle central no estd distante
de los 20 pesos (moneda corriente) por hectirea; pero en
.cambio, hai lugares en donde el suelo vale de 100 & 1,600 i
2,000. .. pesos por hectarea. No es aventurado, por lo mis-
mo, valuar los terrenos del valle central en la suma de 900
millones, o sea un poco ménos de 200 pesos la hectarea, co-
mo término medio. ' .
. Es de advertir que las instituciones hipotecarias, como la-
Caja de Crédito Hipotecario, el Banco Hipotecario de Chile,
i otras, tienen hipotecas constituidas por una cifra que flue-
tia alrededor de 160 millones. Estas hipotecas son princi-
palmente de propiedades rurales i ‘avanzan dinero por un
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valor que ]amas Hega al 50 p01 c1ento del valor del suelo-
Fistas hxpotecas tenemos entendldo Que se hallan constitui-
das en sumayor palte, sobre terrenos agrlcolas del valle cen-

tral asf como no comprenden ni aun el 10 por ciento de-
la pr opiedad telntorxal que queda Lomplendlda en el valle
central,

Las secciones de la cordillera de los Andes i de la cordi-
liera de la costa que pertenecen a la tercera zona compren-:
den una superficie de mas de 245 mil kilémetros cuadrados..
En ambas cordllleraa _Se encuentran - abundante% bosques en.
la par te sur. La cordﬂlera de. Ia, costa puede, en grandes es-
tensiones no pobladas de bosques actualmente, cubrirse de-
plantacmnes de arboles de construccmn .En las provincias.
de Concepcion i Arauco esta cordillera gualda valiosos de-
pésitos de carbon fosil, i es adncola desde los 340 al sur..

La cordlllela de los Andes en esta zona, posee ricos mine--
rales de cobre,

Valuados, como termmo medlo Ios terlenos de 1a “ord1—~
ltera de los Andes i de la costa a 10 pesos la hectarea arro..
jan un valor total de mas de 240 millones. .

La zona de las maderas i de la pesca se. estlende desde el.
paralelo 43¢ 30’ hasta el Cabo de Hornos. Abar ca una superfi-
cie de mas de 18) mil kilémetros cuadrados. En esta zona;
las lluvias son coplosas La, vejetacion arhérea toma,gran.
desarrollo. Son abundantes los pastos, La pesca es.abundan-
te i variada. Prosperan en esta zona dlversas ciudades i se:
han fundado en ella numerosas colonias agricolas.

Fl]ado en & 20 el precio, de la hectarea en esta zona se ob-
tlene un Valm de 360 nnllones v :

"Segun estos calculos .que lo repetlmos tlenen mucho det
arbitrario; pero que son sin duda alguna inferiores a la rea-
lidad, el valor de la propiedad territorial ascenderla en Chile-
a la-suma de 3,600 millones de pesos.

Los terrenos de la provincia de Santlago solamente qui-
748, si no excedén de’ 500 millones; de tal suerte que la cifra.
dé 3,600 millones no 1ep1 esente, en realidad sino, el ter cxo o
el quinto del valor efectivo del territorio de Chile.
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No entraremos a verificar calculos bObI e el valor de la pro-
piedad mueble ni sobre el valor de la ptopledad raiz urbana
Car ecemos ‘en absoluto de base para una valuamon que sea
sulmera proxuna a la reahdad Los ammales (1) las herra,-
ientas, los utlles de labranm los medlos de locomocmn pa r-
ticulares, el menaje de las casas. .. scuanto valen?

Respecto a los valores invertidos en acciones de someda-
des andnimas i en cédulas hlpotecarlas podemos exhibir al-
gunas cifras que no nos révelan la ver dad con’ e\:actltud

Tenemos a la vista un cuadro estadlsmco de las acciones
de Sociedades anénimas en circulacion el 31 de D1c1emb1e
de 1887 (2) Seoun ese cuadro el cap1tal pagado de las socie-
dades anénimas ascendia a 59 millones’ moneda. cornente
incluyendo los bancos, los ferrocartiles, compaﬁms de seO'u-
ros, de navegacion, de gas, de minas i algunas otras. Los bo-
nos que en esa miisma epoca cu‘culaban en Chile ascendlan
a 59/, millones.

En otros termmos las mver‘smnes en valores mobiliarics
en 1887 ascendlan a 1181/2 mlllones moneda corrlente de
“aquella fecha.

. ‘Desde el afio 1900 a 1904 se organizaron sociedades por
mas de 700 mlllonGS' pero de esta suma se habran pag rado
escasamente unos: 125 millones.

El 31 de Diciembre de 1907 el capital pagado de los Ban-
cos de emision ascendia a 124 millones moneda corriente.
En esta cifra no ﬁo'uran los tres Bancos en 11qu1da01on En
el atio 1887 el capital pagado de’ Tos Bancos ascendla a 171/
mlllones moneda corriente en aquella techa '

(1) Una estadistica del ganado existente en la Reptblica fija en
746,000 los caballales asnales i.mulares; en 2 -674,000 los bovinos; en
4. 528 OOO los’ ovmos en 436 000 los cabuos 1 en 338 000 los pmcmo;

(7) Ion.m PHILLIPS H, L’n(‘zclopedm Comerczal pcq 120 San-
haﬂo
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‘El capital efectivamente-invertido en sociedades .anénimas
:no dehe de bajar, actualmente-,nde;la suma de 450 millones .
moneda corriente, cualesquiera .que sean los descuentos que
80 hagan sobre-la.suima de. 700 millones correspondientes a
las sociedades organizadas desde 1900 a 1907.

" La Caja de Grédito Hipotecario en el afo 1900 tenia :en

-cireulacion la suma de 120 millones en cédulas hipotécarias.
Los Bancoes hipotecarios una suma que no-baja.de-30 millo-
nes. En todo unos 150 millones.en bonos hipotecarios.

Las sumas deposi_tadas en los Bancos en el ano 1878 as:
-cendian a 37 millones de 45 peniques, 0 sean 91 millones
de 18 peniques.. Si aquellos 37 millones se valuan al precio
-del peso-fuerte en 1878 tendremos la suma de 85 millones de-
18-peniques, apreciando el peso fuerte a razon de 41.22 pe-
niques. En el:afio 1905 los depositos baricarios ascendian a
-313 millones moneda corriente; en 1906.a 412 ‘millones; i en
1907 a 415 millenes. '

--Las sumas.ahorradas por las-clases ménos acomodadas -de
1a poblacion, a mediados de 1908, ascendian a 221/, mill’ones.
“Conviene advertir gue solo-hace mui pocos.afios.se han esta-
sblecido las Caj.a_s-d.é Ahorros.con caracteres de popularidad,
i con el propdsito decidide de .fomentarlo.

Las sumas invertidas por los particulares en .préstamos
.con 0.sin cauciones, es imposible determinarlas. :En todo el
“pais existen -capitalistas que proporcionan dinero, fmto de
los ahorros o de la capitalizacion.

De consiguiente, existen en Chile unos 1,000 millones de
. pesos entre inversiones en sociedades andnimas,-cédulas hi-
petecarias, depdsitos banearies, i depositos.en las Cajas dé

-~Ahorros.

§ 4.—Produccion nacional.

@) Produccion. Fabril. —Segun.un ensayo de estadistica he-
-cho bajo la dlrecclon de la Sociedad . de -Fomento - Eabril en
Jos afios de 1906 a 1907, desde .la provincia de Aconcagua,
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al sur, hasta la de Llanquihue, inclusives, sobre 2,989 esta-
blecimientos fabriles rejistrados en ‘la espresada estadistica,.
existen' invertidos 1841], millones-de-pesos.: Esos estableci-
mientos consumen 138millones dé& pesos enmaterias primas,
de los cuales 100 1millones son: matei‘ias priméas nacionales-
Emplean 51 OOO obreros I producen por valor de 248 millones-
de pesos.

Esta: estadlstlca, incompleta en las materias de que trata,
porque:-mtuchos son los duefios o administradores que se nie-
-gan a surninistrar datos, revela que en el pais existen, in-
-cluyendo las provinciasno rejistradas de Tacna a Coquimbo
i-de Chiloé a- Magallanes, mas 200 millones invertidos en
establecimientos- fabnles con - uny producc1on de mas de 250~
~millones: - .

JLa:produccion fabrll del pais hace “tinos 30 anos figuraba
en la’éstadistica de la esportacion sélo con la cifra de 570-
mil pesos de 18 peniques. En 1898 figuran 4%/, millones de
-pesos de productos manufacturados en el comercio de eror
tacion. . - o : o

b) Produccion agricola. — Las esportaciones, como €s sa-

. bido, répresentan-solamente una parte dela produccion de-
un pais. La esportacion agricola representasélo el exceso de
la produccion-sobre el consumo’ agricola, por regla jeneral.

En el afio 1878 la esportacion agricola deChile ascendia a
=211, millones: de 18 peniques; en 1888;"a 18/, millones; en
1908 a 19!/, millones; en 1904, a-20 millones-‘de la misma nio--
neda.:’ e

De los.datos anotados de la esportacion resulta haber un

“retroceso:en la produccion agricola;i asi‘se ha entendido mu-
chas veces.

Para poder llegar a precisar con exactitud el desarrolio de
la produccion agricola de nuestro pais, se necesitan algunos
otros datos, ademas de las cifras anotadas en la esportacion.
Esos otros datos existen, i no se toman en cuenta.

En efecto, ademas del comercio de esportacion precisa, eon-
siderar tambien el comercio de” cabotaqe en lo que’ respécta.

- alar agmcultura ‘por lo gue este coniercio es capaz de ense-- h
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fiar por si sélo en el problema de la produccion ag rlcola de—
Chile. _ -

Con la términacion de la guerra contra el Pora i Bolivia,
pasdron’ a Chile las provincias péruanas i bolivianas de Tac:

. na, Arica, Tarapaca i Antofagasm Esas provincias’ antes 3
eran estranjerds, i los envios que a ellas se hacian’ de nues-
tros productos agricolas, antes de’la guerra, ﬁﬂuraban enla-
esportacion; hoi dia esas provmcxas 80N naclonales 1 ﬁgmam
en el comercio de cabotaje. = ’

Pues bien, en el afto 1904 se ‘eriviaron a los puertOs de P1
sagua, Iqu1que Tocopilla i Antofagasta, que eran antes pe«
ruanos ‘o bolivianos, desde los puertos del sur de la Repu
blica: 25, millones de pesos ‘de 18 pemques ‘En ese mismo-
afio se remitieron al puerto de Arica’ solamente 1Y, m1110nes.
de pesos en productf)a ammales, 28‘3 mil pesos en’ cervezas :
i-155 mil pesos en vinos.

"El total del comercio de cabota]e en e1 ramo de la agrlcul
tura, con los puertos espresados que antes eran estrafnjeros‘ :
asciende asf a mas-de 217 mlllones de pesos. Sin estas ¢ircuns-
tancias la suma de 20 millones que en el afio 1904 ﬁgura en
la esportacion, estaria reemplazada en la estadistica por 1a
suma de 47 millones, es decw 120 por 01ento sobre el valm :
de la esportacion de 1878. ' S

"~ En algunos campos agrlcolas puede notarse dxsmmucxon-
ei el cultivo del trigo; pero si de una parte la producc;on en-
esos campos ha decrecido, .en cambio, otros, ‘cormo 105 de-
la frontera, que antes no 's€ cultlvaban ‘han’ lnoresado a la»
agricultura nacional!

El cultivo del trigo i de otros cereales qué exijén blazos,
algunos agricultores 1o han 1eemp1azado por el pastoreo 1’
dedicado sus ‘predios'a las crianzas i engordas, que exijen
solo unos cuantos ll‘lleldUOS aunque se trate de numerosos
rebaiios. : -

Se dice'que nuestros "campos n‘o'prbducén 1o sﬁﬁéientepai‘a«
‘atender a las hecesidades ‘del donsumo nacional; lo que sé
trata de demostrar ‘con dos héchos, a saber, que ha habido-
afnos en que ha sido necesario importar trigo a Chile i que-
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los productos de la agricultura ] han alcanzado mui altos. pre—
-cios.

La zmpm‘taczon del trigo, en.algunos afios, ha 51do efecti-
va.mente un heqho, por tres motivos: 1.0 Porque las cose.
chas a consecuencna de veranos lluviosos o de mui secas
pnma,veras han sido malas 20 Pox que; los agrlculnores ‘al-
guna vez, han querldo imponer precios.a.los molineros del
P Vs, gue lo han pec dd a California i a Austraha para el tra-
bajo de sus mohnos i3 Porque los agrlcultores no. obsmn-
‘te las ensefanzas de la esperiencia, se han mantenido, 1ene-
ralmente, letractar ios a. la maqumarla agncola i-al empleo

parte‘ la lentltud en las operac;ones agncolas que no han
cont_dg algunas veces, con-suficientes brazos-en aquellos
cnsoé en que la celerldad era.un glemento en el éxito de las
-cosechas o de las siembras; i de otra parte hzm temdo que
hacer frente ala. competencm estranjera que,-con procedi-
mlentos, abonos i riegos, consigue obtener.rendimientos que
dlsmmuyen los gastos de produccion sobre cada unidad.-

Respecto a las, perd1das de las cosechas ‘0 de las semente-
ras a cal de Lzs lluyias. o de las sequias, no tenemos que
declr sino que es. un mal, que hoi. no estaen-la mano de nues-
tros agrlcultdres evitar. Por este capltulo no hai que hacer
~Cargos a la industria; ya que en. todas partes los agriculto-
.res se hallan mas 0 ménos espuestos a estas continjencias.
Por otra parte este hecho _por si solo no basta para espli- |
-car el _f dmeno anotado de la 1mporta010n del trigo; ya que,
aun cuando hayan existido afios de malas cosechas, la espor-
:tacion del trigo Jamas ha dejado de ser un hecho- de cierta
meortancxa

Las imposiciones qqe los agricultores han pretendido ha-
cer sobre los molineros, esphca este fendmeno de la impor.
tacion del trigo en Chile junto con los procedimientos ya mui -
:mtl uados de cultlvo Sin maqumana agricola, sin abonos, 1
sm ca,pfz,les de regadlo que, permltman obtener cqsech as mas
abundantes .1 con menor costo; tal como 10s agricultores de-
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searian para lograr mas altas gananclas de las que hoj les
,rmden sus campos

'Si en realidad no hublera como se dsegura produccwn su-
ficiente- para abastecer el consumo naclonal el trzgo no se
»eSportarza 0 solo se esporrtarla en mui pequeﬁa escala bero,
-en todo caso, el fendmeno de la zmportacwn se presentarm
.como un hecho constante El Valor de la’ Psportacmn del t11°o
-en el decenio de 189] a 1900 eYcede de 35 mlllones de pesos
-de 18 pemques _

El alto precio que alcanzaria el trigo en el interior, .impe-
'dma, la esportacion. A los productores i comercmntes conv1-
mera, mas la venta del mgo en el interior que la venta en el
'S“EeI‘IOI‘ en donde hal]arla egte c rea.l la com _tencla A los
-espmtadores que habnan contl aldo comproi Isos en,
rior, convendrla mas comprar trlgos en el (stel 1o'r'que coin-
~prarlos en Chile.

Respecto a los altos precios de los cereales segun se dice,
-a cohsecuencia de’ la escasez de la pr oducmon mtenor de-
bemos recordar que. 11 alza es, dentro de uertos hmltes, una
ilusion; en otros términos que no existe alza sino descenso
-del papel moneda

vvde su valor el precw de los artlculos aparece elevado en 100
por 100 ‘¢hando el papel moneda ba]a en 'el |5 por mento el
prec1o de esos mlsmos artlculos se eleva 2 400 por CLento

Valorense si no esos articulos, en libras esterlinas o en
' pesos oro chllenos de 45 peniques, 0 en malcos i se vera a
1o gque queda 1edu01do el precm

La falta de locom0c1on en algunas cucunstancms, €omo
‘ha sucedldo cuando los puantes de los ferrocarriles, a conse-
-caencia de las lluvias torren01ales han sido arrastrados por
las aguas, 6 como ocurrié con el terremoto del 16 de Agosto
-de 1906, que en muchas partes desnruyo las lineas férreas,
,h.m traldo en reahdad alza en los prccms de los artlculos

nnada por la escasez en determlnados centroq aun cuando
la produccion hublese BldO dlez veces superlor hublera po-
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dido ser alcanzada; ya que los recursos de las ciudades se
agotan si nada remben durante algun nempo de los campos
o"ciudades vecma,s (1) ,

) Producczon minera. —La mineria surmmstra las mas al
tas lel as de la p10ducc1on chilena. En ]878 esportaba la ml-
neria valores ascendentes a 431, mlllones de 18 pemques
en 1888 esportaba 133 millones i en 1898 126 millones;

El sahtre en primer lugar i el cobre en seguida, son los:
productos nac1onales de la mineria que dan los valores prm—
cipales de la esportacmn

En 1880 la esportacion del sahtl e ascendié 4.869,000 qum-
tales espanoles en 1890 ia esportacmn ascendié a 23.373 ,000
qumtales espaﬁoles en el afio 1900 la esportacmn ascendlo
a 31.741,000 qumtales en 1901 la esportamon ha pasado de
40.000,000 de quintales; i en 1908 esa misma espor tacion ha
sido de 441/, millones.

En 1880 la’ esportacmn ‘del cobre ascendié a 42 916 tone-
ladas métricas; en 1890 la esportacmn llego a 26,500 tone-
ladas métricas; en 1900 la espertacion fué de 26, 100 tonela-
das métricas’ )

Chile continta aun ﬁgurfmdo COmo uno de los punclpales
paises productmes del cobre en el mundo. En Sud-América
ocupa el primer lugar en “el mundo, ocupa el sesto lugar en-
tre los. productores del coble '

La esplotaglon del carbon fosil, de dia en dia toma desa-

(1) En. el curso del afio 1908 i principios de 1909, con ocasion de
cambio de direccion i sistema en los Ferrocarriles del Estado, hs
sido posible observar un rdpido descenso en los precios de ciertos ar
ticulos de produccion nacional'en la plaza de Santiago, como conse
cuencia.de la mowilizacion oportuna de la carga acumulada en las Es
taciones de los Ferrocarriles i de las cosechas hasta el punto de on
las quejds de muchos tenedores que han protestado porque se movi
lizaba tanta carga.

En Abril de 1909 los.: diarios de : Santiago rejistraban noticias de
altisimo precio.de los frejoles en algunos pueb]os del sur de Chile, e
‘dondé s habian ofrecido hasta $ 40 el saco. A fines del mismo mes
esos mismos diarios, reproducian noticias 1e]13t1adas por pe110d1coa d
provincia que hacian saber.el descenso del precio de los frejoles qu
habia llegado hasta $ 4 (?) el saco; 1o que venia a indicar que el alza d
que s€ hablaba sélo algunos dias dntes, no era ]ustlﬁcada
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se1

“rrollo mayor; pero s6lo ahora empieza la esportacion a tener

importancia en el aprovisionamiento de las naves a vapor.

El carbon fésil actualmente esportado no baja de 7 millones

de pesos.

El siguiente cuadro mamﬁesta el desarrollo de la mineria

chilena en sus dos ramas prmmpales de sahtre i cobre a par-

tir desde 1880

. SALITRE .

. .COBRE: .. - : -
ANOS . _
Esportacion "Valor Esportacion Valor '
qq. millones | en millones " |touds. métricas| en millones
o de 18d ’ de 18d
1880... ... 4.8 42,916 .
1881...... 1.7 317 986
1882... ... 10.7 42 ,909
1883.. 12.8 41,099
1884.. 12.1 14,648
1885...... 94 e 38,500
1886. . 9.8 . el .. 35,025
1887.... .. 15.4 e . 29,150
1888...... 16.6 33.8 - 31,240
1889...... 120.6 ©36:3: 24,600
1890. . .23.3 R 26,500
1891...... 18.7 . 20,300, -
1892.. 17.4 . 22,900
1893.... .. 21.0 21,700
1894, ... .. 33.1 21,700 |10.7
1895.. 27.4 ©22,300 | 10.6
1896.. 25.1 23,900 112.3
1897.... .. 24.9 22,300 |12.2
1898...... 21.9 25,300 . | 12.6
1899...... 30.2 26,400 |20.5
1900.. 31.7 26,100
1901.. .. .. . 31,300
1902.. .. .. 29,400
1903.. 31,400
1904.. ... 30,600
1905. . 29,600
1906... ... ceen 26 ZOO
1907...... 40.1 ’
1908...... 44.5

A
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§ 5.—Comunicaciones.

P’ds'éé"Chil'e todos los medios’ de comunicacion gue existen..
en'los* palses eivilizados, ménos Tas vias ﬂu\rlales, que s0lo-
en la provmua de Valdivia tienen alguna impor tancia. Tam-
poco existen para el servicio piblico los ferrocarriles subte-
rraneos. Lidg' ngvegacion por canales construidos por el hom--
bre es desconocida..

Los Ferlocm riles del Estado en actual esplotac:lon tienen
una estensmn de 2,600 kllometros Su valor excede de 150~
mlllones En 1901 trasportaban 30 millones de ‘quintales ré-
tricos de carga i-10 millones de pasajeros. En 1907 las en-.
tradas ascendian a 32 millones moneda corriente i 1G5 gas:.
tos a 521/, millones:

Esta diferencia entre las entradas i los oastos tienen su:
orijen, en parte, en las fluctuaciones del papel moneda, que-
sirve de base a las tarifas; en tanto que los gastos tienen su
base en el precio que alcanzan las aterias primas que ne-
cesita la empresa, como ser carbon, fierro, maderas, cuyo’
valor real es independiente de las variaciones del papel mo-
neda. Otra parte de la diferencia se debe a gastos estraordi--
narios de 1a Empresa.

Los ferrocarriles particulares en actual esplofac:lon mlden
2,800 kllomem os. En 1901 movilizaron 30 millones de quin-:
tales métricos de car ga i 1 millon de pasajeros.

En consecuencia, el total de las vias férreas alcanza sélo-
a unos 5;400 kilometros, que son apénas la tercera o cuarta:
parte de las lintas mas urjente que necesita poseer actual-
mente.

Los telégrafos del Estado miden 14, 800 kilémetros con
21,000 kilometros de alambres. Estan servidos por 500 ohc1-
nas i 1,000 einpleados.

Los telegrafos partlculares tienen 2,750 kilémetros con 94
oficinas i 100 empleados

El total de las lineas telegraficas asciende a 17 500 kllo--
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metros, sin contar el cable submarino gue én ta costa de
Chile-mide 1,600 kil6metios: _
Los teléfonos tienen. 21;300 kildémetros de vias, 2560 ofici-
nas i 400 empleados. Su valor asciiide a unos b mlllones de
18 peniques.

Las lineas de tranvias urbanos miden 200 kil'c')métfds‘; em-
plean 700 carros; i movilizan 70 millones de pasajeros. Vd,-
len 18 millones de pesos.

Existen en el pais 782 oficinas de correos seividas por 2,000
empleados. Movilizan 40 millones de piezas postales!

Las comunicaciones al traves del 6céano en nédves & la
vela o a vapor se revela en las siguientss cifras: En el 4o
1903 llegaron del esterior a Chile 554 buques a vapor con’
1.145,000 toneladas de rejistro, i 275 buqués de vela con
414,000 toneladas. En 1904 llegaron dél-estranjero a 1o puer-
tos de Chile 625 buques a vapor' con 1:394,000 toneladas de
rejistro i 494 -buques de vela con 797,000 toneladas. :

§ 6. —Comercin.

Las transacciones civiles i comercmles interi iotes s 1mp0 :
sible valorarlas sin datos precisos. : '

M. Charles Gide (1) afirma que los valores del cormercio je-
neral (asi llama al movimiento de las mércandias que entran
o salen de Francia, sin decirnos qué és lo que éatiends por
mercancias) son superiores al comercio especial (asi denomina
al'movimiento delas meréancias que se han producido en el
_interior o estan destinadas al consumo’ mtenor) pero aparte
de las mercancia¥ (asi llam&mos nosotros a los productos in-
dustriales, como 108 de la’ agricultura, de la mineiia, dé lag
fabricas que son objetv de cambio) hai tauchos otros valores
qué son materia del'eambio en ‘ur’l“pais comio sei las tierras,
los titulos de erédito, el trabajo, 103 *la:portes, de tal’ suerte K
que si se toma el con]unto deé las transaecmne: mterlores i

(1) Charles Gide, Tratado de Er'onomm Politica. Nota dé la- p.x— '
jina 279. Madrid, 1906.
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‘e las comparan con las que corresponden al comercio este-
rior, aquellas resultaran siempre maygores en cada pais.

Veamos por qué. Tomemos como ejemplo el afio 1907 en
~Chile. La esportacion chilena ascendid a 280 millones. Esta
suma representa, de una parte, los gastos de produccion, i de
=otra parte las utilidades, los intereses, i las amortizaciones
~de los capitales que han producido esos valores. En otros
“términos, esta suma de 280 millones ha dado orijen a diver-
+8as transacciones interiores para poder producir esos valo-
.res, como ser salarios,- trasportes, arrendamientos, servicios
-de deudas, i ademas, con alguna frecuencia, a una transac-

cion entre el productori el esportador sobre esa suma de
-280.millones. .

Del mismo modo, la importacion, se hace en parte esen-
-cial, para verificar sobre ella el negocio de la venta. Esaim-
.portacion, que en el afio. 1907 ascendié a 293 millones, lan-
-zada al mercado en su totalidad represeittaria a lo sumo un

valor efectivo de 335 millones; ya que al valor de la impor-
tacion es preciso agregar el recargo que sufre con los fletes,
~salarios de venta, seguros, intereses, utilidades, etc.

De esta _rrianera, los valores que entran i salen por las
-Aduanas, o sean los valores del comercio esterior, son poco
“mas o ménos, iguales al valor de las transacciones interiores
-& que esos mismos valores dan orijen.

A esas transacciones interiores de érden puramente co-

mercial (derivado del movimiento de las mercancias estran-
.jeras que llegan i de los nacionales que salen del pais) es
preciso agregar al comercio interior, las transacciones inde-
.pendientes de ese movimiento, como son las transacciones
bursatiles, Jas que tienen su orijen en el cambio de los pro-
- ductos nacionales no esportados la compraventa de terre-
nos i edificios, ammales de labranza i abastecimiento, los sa-
.larios pagados por el Dstado i los Municipios, etc., ete.

Kl desarrollo del comercio de importacion i esportacion es
-el siguiente a contar desde 1878 calculado en pesos de 18
(peniques (1).

«{1) Véanse las .observaciones 2.0 i 3.2 del cuadro de la péjina....
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Total en pesos de

. Afios Importaciones Esportaciones 18 peniques
1878 © BH501,635|  69.762,585  125.264,000
1879 41,672,516  78.191,818] . 119.864,000
1880 51.738,645| ° 88.319,018)  140.057,000
1881 68.000,975 73.720,496] ° 141.721,000
1882 100.189,708|  139.824,664]  240.014,000
1883 106.607,345 148.834,983 255.442,000
1884 . |  93.239519| 119.991,705  213.231,000
1885 ~ 84.643,938 108,209,064,  192.853,000
1886 943.243,180 108.167,954) 201.411,000
1887 102.659,749 125.709,961] 228.369,000
1888 128.175,060) - 154.292.852| 282.467,000
18€9 137.405,0171 139.242,104] . .-276.653,000
1890 143,313,845) . 142,868,811 - 286.182,000
1891 134.438479)  138.696,523|  273.135,000
1892 164.664,552 135.536,835 300.201,000
1893 144.045,929  152.509,435| - 296.555,000
1894 116014912  192.077,326  267.092,000
1895 - .146.095,031 153.933,870; = 300.028,000
1896 156.388,801 166.972,722] = 313.361,000
1897 138.210,919 136.631,220 274.842,000
1898 102.262,058 168.069,431 271.331,000
1899 © 106.260,368]  163.106,133] " 269.366,000
~1900 -+ 128,538,142 161.642,548] : 290.180,000
1901 13%.300,766]  171.844,976 311.145,000
1902 132.428,204; 185.8179,965 . 318.308,000
1903 120.100,206] . 194.279,672| 314.379,000
1904 1517.152,080 215.997,781| ' 373.149,000
1905 158.596,418 265.209;192| 453.805,000
. 1906 225.265,016) - 271.448,216| 496.713,000
1907 293.681,85H 280.080,730|  513.762,000

1908 267.264,169|  314.274,093|

581.538,000

- § 7 Moneda

Desde el afto 1878 existe como circulante en.Chile el bi-
llete de .curso forzoso. El valor nominal de ese billete, desde
su emision, es un - valor ambiguo dado el doble.sistema mo
netario que existia en el pais. hasta el afio-1892 en que se
deroga, el réjimen bimetalista i se inicia el sistema monome-

TOMO CXXIV

37
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talista, i-dada la diferencia, cada vez mayor, entre el:precio
del oro i de la plata. _

En efecto, las monedas chilenas de plata i de oro, que cir-
culaban desde 1851, con la baja de este ultimo metal, a par-
tir desde 1871, distancian de dia en dia su relacion, o sea su
mutuo poder de cambio.

Esas monedas, que de hecho no existian en la circulacion,
~ cstaban representadas por el billete de curso forzoso, que se
habia prometido convertir en las espresadas monedas, sin esta-
blecer la proporcion de monedas de 0ro o de plata que se
darian en canje.

La evolucion de nuestras monedas la-daremos a conocer
mas adelante, en eapitulo especial.

-El actual billete de curso forzoso tuvo su jénesis el afio
1898 con la lei de 31 de Julio, que sustituy6 la moneda de
oro que por espacio de 37 meses ¢irculd, conforme a lalei del
11 de Febrero de 1895.

El valor nominal del actual billete es de 18 peniques.

~Desde el afio 1878 hasta el afio 1892 sélo podia en Chile
contratarse en papel moneda, conforme a las leyes de curso
forzoso del primero de esos afios; i cualquiera que tuera la
forma de la estipulacion, i cualquiera que fuera la naturale-
za de los contratos, las obligaciones sdlo eran empbles en
papel moneda.

La lei habia establecido, de esta manera, una esclusion
forzada del oro.i de la plata en todo el territorio de la Repui-
blica, e .impedido al comercio éontratar en una moneda de
valor fijo. ' _

La baja constante, con débiles i pasajeras reacciones que -
ha esperimentado’ el papel moneda, desde su aparicion,-a
consecuencia de la lejislacion monetaria, continuamente va-
riable, dictada por los poderes publicos, que han carecido, en
esta materia, de nociones exactas, ha sido un gran obstaculo
encontrado por la espansion economica de la Republica. -

Las variaciones en el valor del papel moneda estan indi-
cadas, con alguna aproximacion, por las fluctuaciones rejis-
tradas por la tasa del cambio internacional del Chile.
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'8 8 Salarios.

Han estado sometidos los salarios en Chile desde 1878
acé, a las mismas variaciones del numerario fiduciario, par-
ticularmente los sujetos a arancel, i los fijados por leyes per-
Manentes. ' :

-La elevacion que.de algunos salarios ha solido verificarse
€n momentos en que la urjencia de los asalariados subia de
punto, a consecuencia de la baja del papel moneda, no ha
guardado, en jenéral, proporciones con la depreciacion del
billete de curso forzoso, como vamos a verlo en seguida en
algunos ejemplos. ' '

a) Salarios fijados por leyes permanentes. El Prosidente de
la Republica goza desde el afio 1861 de un sueldo de 18 mil
Pesos. ' a

En consecuencia, atendiendo al valoi de la- moneda con
que el sueldo asignado al Presidente de 1a Republica se pa-
gaba antes de 1878, i al circulante, sujeto a constante baja,
con que se ha satisfécho ese mismo. salario, el .Jefe .del Esta-
do ha percibido los siguientes valores efectivos.

Valor efectiv e K . R
o | e s o Satario Fjads.por| e v el Valon sfctive el
. :s;:fla_en peni- a lel | de45d de 18 peniques
1875 45 $ 18,000 | $ 18,000 $ 45,000
1885 31,750 18,000 12,094 31,124
1895 18 18,000 - 7,200 18,000
1905 16,634 -f - 18,000 6642 . 16,632
1908 0500 | . 18,000 |. 3,798 9,486

El Presidente de. la- Republica, que el afio 1875 percibia
un sueldo anual:de-§ 18,000 de:45 peniques, en ¢l afio. 1908,
por obra de la :depreciacion del -papel moneda,.solo recibié
$ 3,798 de la misma moneda. -
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Las fluctuaciones de la Iemuneracmn de un Ministro de
Estado a contar desde 1875 son’ como sigue:

. Valor efestivo de

«cada unidad mo:

Salario fijado’ por

Valor efectivo del

——

Valor efectivo del

|

s netatia ¢o peni-| - laei- Splaricen pesos| | salarig on pese
1875 45 $ 6,000 $ 6,000 | $ 15,000
1885 | 31,750 6,000 | . 4098 | 10578
1895 18 10,000 | . 4,000 . 10,000
1905, . 16.634 10,000 3,690 9,240
1908 19.500 10,000 © 2,110 5,270

 Las variaciones de los sueldos de los jenerales de Divi-
sion, al tenor de las fluctuaciones de la moneda son como si-

1908

gue:
v Ibr' vfcivn d - . ) ) .

Aios | cada amidad mo[Salario fjads pir] V2107 fectivo dc Vz’;;,i?z‘;"se:s;

. r:]el::;.la en peni- la lei. de 45d : de 18 peniqués.

1875 45 $ 4,500 $ 4 500 E :ﬁ; 11 250

11885 31,750 5,000 3,415 .| 8 815

1895 18 8,400 _3 360 e 400

1905 16,634 . 8,400 |- - 3,099 7,761
9,500 12,000 |- 2,532 6,324

~ Salarios de un Coronel:

8,000 |

| Valor efectivo de Lo . ’ .
Afios | ‘cada unidad mo-| Salario fijado por Val(:;rffeitwo‘del ‘Vn,l(;rrffe(;:avo de
s e e | g on pesm| e e b
1875 | 4D $ 3,140 $ 3,140 | $§ 1,850
1885 | 31,750 - 5,000 3, 415 8,815
1895 - 18 6,000 | © 2,400 ‘ 6,000
1905 16,634 6,000 .o 2,214 5 544
1908 9.500 1,688 4,216
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Salarios de un Capitan del Ejército:

HR9

Valor efectivo de
cada unidad mo-

li

_Salario fijado por

Valor efectivo del

Valor efectivo del

- Afios P . . alario en salario en pes
e gﬁnemsx:m en peniy- la lei. <eie145 (;Jeniqxl)lee?s de] 180peni§ue:§
1875 45 $ 1,140 | § 1,140 $ 2,850
1885 31,750 1,500 1,024 2,644
1895 18 2,400 960 2,400
1905 | 16,534 2,400 - 885 2,217
1908 i - 9500 4,100 865 2,160
Sueldo de un Capitan de Navio:
Valor efectivo de . .
Ao | o S mor ety sndo por | Vel e del) Yolr et
ques, . ' de 45 peniques. | de 18 peniques.
1875 45 $ 2650 | $ 2650 | & 6,622
1885 31,750 3,600 2,458 6,346
1895 18 6,300 2,520 6,300
1905 16.634 6,300 2,324 5,821
1908 9.500 8,500 | 1,793 4,479
) ;;;{fj’“‘: :

Salarios de un Teniente de Marina:

Valor efectivo de
cada unidad. mo-

Salario fijado por

Valor efectivo del

Valor efectivo del’

1908

ATor | netaria en pen " lale, | sairioen posoe] saludo e puso
1875 |- 45 $ 990 $ 990 | $ 2475
1885 31,750 |- 1,500 1,294 2,644
1895 1¥ 2,520 1,008 2,620
1905 16.634 2,520 . 929 2,328
9.500 4,000 . 844 |. 2,096

| _

—
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Salarios de un Contra Almirante:

V::I;?il fr?i‘gi‘c{lom? Salario fijado por Vélor efectivo del| Valor cfectivo det

Afios netaria enu penis la lei. salario en pesos| salario en pesos
ques. dg 45 peniques. de 18 peniques.
1875 I 45 $ 4,000 $ 4,000 $ 10,000
1885. 31,750 4 500 3,073 7,93a
1895 l 18 7,500 3,000 7,500
1905 | 16,634 7,500 2,762 6,930
1908 9,500 10,000 2,110 5,270

Salarios del Rector de la Universidad:

| i,

Va]:)]r efe%ix(r]omde Salario ﬁJado por Valor efectivo del| Valor efectivo del.
Afios EZtr?riu umena P en? la lei. . salario en pesos| salario en pesos
© ques. de 45 peniques. de 18 peniques.
1875 45 $ 1500 | § 1500 | $ 3,750
1885 31,7150 - 1,806 1,024 2,644
1895 18 1,500 600 1,500
1905 16,634 1,500 553 1,386
1908 9.500 6,000 1,266 3,162

Salarios del Director de Contabilidad:

V:;?]: iﬁf‘i?;‘c:lom%é* Salario fijado por| Valor efectivo del| Valor efectivo del

Afios | [oiarin en peni- lalei. " salario en pesos| salario en pesos

- ques. : de 45 peniques.| de 18 peniques.
1875 45 $ 4,000 $ 4,000 S:p 10,000
18851 31,750 5,000 3416 | | 8815
1895 | i8 5,000 2 000 5 000
1905 16,634 5,000 1,845 4,620
1908 9,5 5,000 1,055 2,635
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Salarios del Intendente de Santiago:

YTy

.| . Valor efectivo de

cada unidad mo-

Salario fijado por

Valor cfectivo del

Valor efectivo deg »

Afios. netaria en peni- la lei. - salario en pesos salario en pesos
ques. ; de 45 penignes. de 18 peniques.
1875 . 45 $ 4,000 $ 4,000 » 10,000
1885 31,150 4,000 2,132 7,052
1895 18 7,000 2,800 7,000
1905 16,634 7,000 2,583 6,468
1908 9,500 7,000 1,477 3,689

Salarios de un Ministro de la corte Suprema de Justicia:

Valor efectivo de

Salario fijado por

Valor efectivo del

Valor efectivo del

Afios cada unidad mo- la lei. salario en pesos| salavio en pesos
netaria en peni-| de 45 peniques.| .de 18 peniques.
‘ques.
1875 45 $ 5,000 $ 5,000 $ 12,500
1885 31,750 7,000 4,781 12,341
1895 18 10,000 4,000 10,000
1905 16,634 10,000 © 3,690 9,240
1908 9,500 15,000 3,165 7,907

Salarios de un Ministro de la Corte de" Apelaciones de
Santiago.

Valor efeetivo de

Salario fijado por

Valor eféctivo del

Valor efectivo del .

o cada uni mo- a lei. salario en 0. salario en peso
Afios uet]aril;. eim;eni- : 1('1 de145 penigsz: ' de118 pini(ll)ue;
ques.
1875 45 $ 4,500 $ 4,500 $ 11,250
1885 |- 31,750 6,500 -4,439. 11,459.
1895 18 9,000 3,600 9,000
1905 16,634 9,000 3,331 8,316
1908 9,5 12,000 2532 6,324
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b) Salarios sujetos a arancel: salarios de un notario pu:
blico por otorgar un testamento:

Afios

Valor efectivo de
cada unidad mo-

Salario fijado por| Valor efectivo dell Valor efectivo del

1o lei.

salario en pesos

salario en pesos

netaria en peni- de 45 peniques.| de 18 peniques.
ques.
1815 45 $ 4.00 $ 4.00 $ 10.00
1885 31.750 4.00 2.73 1.05
1895 18 4.00 1.60 4.00
1905 16.634 4.00 1.47 2.69
1908 4.00 0.84 2.10

9.500 ‘

Salario mensual de un procurador: del ndmero por su re-
presentacion en juicio:

~—

Valor efectivo de
cada unidad mo-

Salario mensual
por la lei,

Valor efectivo del
salario en pesos

Valor efectivo del
salario en pesos

Afios netaria en peni- de 43 peniques.| de 18 peniqu‘gs_.
ques. ’ :
1875 45 $ 3 $ 3 $ 150
1885 31.750 3 : 2.05 5.28
1895 18 3 1.20 3.00
1905 16.634 3 1.10 2.117
1908 9.500 3 0.63 1.58

Por poca atencion quese preste a las cifras anteriores,

serd imposible dejar de ver la constante disminucion de 1os
salarios, no obstante los aumentos nominales.

Veamos a continuacion las fluctuaciones de algunos

salarios que, por hipdtesis, habrian permauecido fijos al tra-
ves de los afios;  desde que eX1ste el réjimen del papel mo-
neda en Chile. -

Adoptemos salarios de distintos tipos:.
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.

8§ 9.— Contribuciones..

Las contribucionos actualmente pagadas por los particu-
lares son las siguientes: derecho de aduana, de papel se-
llado, i estampillas de impuesto, patentes sobre las profe-
siones, i sobre los haberes inmuebles, i sobre alcoholes. :

Los derechos de aduanas son de importacion i de espor-
tacion. De éstos, los Unicos que, en realidad, pagan los habi-
tantes, son los del primer grupo. Los de esportacion son de-
rechos que paga el-consumidor estranjero sobre el sahtle i
el yodo. '

La contribucion del papel sellado, en realidad, es sélo el
pago de un servicio solicitado por aquél que acude ante los
tribunales. La renta del papel sellado, por otra parte, no da
al Erario, ni con mucho, lo suficiente para atender al pago
de los empieados ptblicos del servicio judieial, i ni aun para.
atender al pago de la amortizacion i de los intereses del
valor invertido en los edificios i muebles i al pago de
arrendamientos. :

Pasa a ser la del papel sellado una verdadera contribu-
cion solo én el otorgamiento de los documentos que la lei.
exije se estiendan en papel sellado.

Las contribuciones sobre patentes i sobre habeles mue-

bles e inmuebles son fuentes de entradas municipales.
El pago de patentes afecta solo a determinadas empresas,

segun su categoria, i a las profesiones liberales. :

El pago de contribucion sobre inmuebles- no puede exce-
der del 3 por 1000 del valor actual.

Las countribuciones pagadas por cada habltante son en
Chile, de las mas bajas que rejistran los paises civilizados.
Solamente Rusia, quizas, se halla ocupando un lugar mas
infimo qué Chile.

- § 10.—Rentas puablicas.

* La-principal renta del Estado la suministra la esport’acioﬁ
" del salitre i el yodo. Siguen en importancia las entradas su:
ministradas por los derechos de importacion.
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Las entradas del Estado en el ramo de Aduanas son, co-

mo sigue, a partir desde 1825, en los ramos de importacion
i esportacion: '

. Esportacion en Importacion en

ANOS millones millones
1895. . . ©44.0 : 22.2
1896. ... ... . - 38.9 24.1
1897........ .. ... . - 364 24.17
1898, ... .. - 444 21.4
1899........... e . 46.9 20.9
1900. ............ ... .. 50.1 : 27.7
1901, ... ... '
1902... ... . .. ... ..
1903... ... . ...
1904. ... ... o ... ... [
1906, ... ... ... ..
1906. ... ... ...,
1907. .. .. ...
1908 (1) ... ... ... 39.653 69.1

(1) Las rentas aduaneras por diversos otros ramos, como almace-
naje, rhuellaje, faros i balizas en 1908, ascendian-a 34.3 millones de
pesos de 18 peniques.
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Las rentas ordinarias (1) del Estado a partir desde 1895,
son como sigue:

Entradas | . " Entradas Entradas '
AROS afos .ANOS

millones | millones -+ milloues
1895 ... .. 83.8 1900 104.3 1905 134.5
1896 . .. 81.3 1901 195.5 1906 1356.5
1897 ... 79.2 1902 194.4 1907] ~ 162.2 .
1898 ... .. 88.4 1903 106.5 1908 -
1898 .. ... 100.0 -1904 106.2

Respecto a rentas municipales carecemos de datos.
§ 11.—Gastos puiblicos.

Los ramos que ocasionan maymes desembolsos al Estado
son los del Ejército i la Marina, que seé distribuyen los de-
partamentos de Guerra i Marina. Son como sigue esos gas:
tos, a partir de 1895:

(1) Las rentas ordinarias consisten en oro de 18d i en papel. Des-
de 1901 las rentas en oo, i en millones, son como sigue: 1901; 71.9;
1902; 71.2; 1903, 78.8; 1904, 81.8; en 1905, 90.4; en 19086, 10‘)9 en
1907, 95.

Las personas que comparen las sumas de las rentas ordinarias que’
.aqui publicamos con las sumas que dan las estadisticas oficiales ha-
Nardn diferencias; i es. porque aqui solo incluimos, entre los entradas
ordinarias, las que derivan de fuentes permanentes, a fin de que se
aprecie, con la mayor aproximaciones posible, la potencla econdmica
del Estado.

Entendemos por fuentes permanentes de entrada los que tienen
su orijen en leyes permanentes, como los que autorizan el cobro de
los derechos de 1mp01tac10r1 i esportacion sobre determinados pro-
ductos.
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.Departamento Départamento )
-~ - de Guerra. .~ de Marina Totales
ANOS o . i
' " enmillones | en millones - millones
1895....] = 23.3 . 8.0 313
1896.. . 1.6 31.1 . 48.1
1897 11.4 11.4 228
1898... .| 37.6 11.9 » 35.1
1899.. .. 156.2 10.0 25.2
1900.- -~ 11.8 o 8.8 20.6
1901....] - 16.4 - 145 : 30.9
1902....| = 203 . 34.3 | . b48
1903.... 123 1 20.0 - 323
©1904.... - 108 |- 105 - ¢ 21.3
©1905.... 10.6 129 . | 235
~1906.. 16.8 144 31.2
1907....| . 1.8 . | - 116 . 354 .
-1908.. - B -

Los gastos totales del Estado,-a partir desde 1895, son
como sigue: ' ;

| Gastos . Gastos Gastos
ANOS .| ANOS Afos |- ;
o millones . - { millones millones. |
1895. ... 92.8 - 1900 112.6 1905 136.2
1896. . . 1154 1901 130.8 1906 | 1694
-1897. ... 84.6 1902 134.2 1907 211.17
1898. ... 114.1 . 1903 113.1 1908
. 1899....] 1094 1904 134.5
. v

(1) Desde 1899 los presupuestos se forman en oroien moneda
corriente (papel moneda). En 1899 los gastos en oro, incluidos en las
cifras anteriores, ascienden a $ 31.730.000; en 1900, a $ :30.560,000;
en"1901, $ 40.857.885; en 1902, a $ 45.093.278; en 1903, a $ 28
millones 936.558; en 1904,-a $ 51.911.133; en 1905, a $:29.040.309;
en 1906, a $ 32.691.439; en 1907, a § 31.134.445;
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Carecemos de datos respecto a las entradas igastos de las
Municipalidades de la Republica. Las deudas de estas cor-
poraciones, desde 1895 aca, han tenido el siguiente desarrollo:

Pesos nominales Pesos nominales Pesos nomi-
ANOS ANOS afos | nales )
' de 18 d. -de 18 peniques de 18 peni-

ques,

1895| § 5.406,145| 1900 § 1.537,232| 1905

1896 4.024,235] 1901 1906 -
1897 3.600,432 1902 , 1907

1898 2.333,232| 1903 : 1908
1899 1.903,5632| 1904 : | :

B

(Perfodo de 1906 a 1908)

El periodo de 1906 a - 1908 se caracterwa por notables
acontecimientos.

En el afio 1906 (16 de Agosto) un terremoto arruina la
ciudad de Valpal aiso i varias otras. Las pérdidas totales
causadas por la conyvulsion, o los incendios que siguieron a
la catastrofe, en edificios, melcaderlas ‘menajes, etc., exce-
dieron de 300 miliones. _

. El gran desarrollo que, desde 1900, toma el espiritu de
asociacion, en su-aspecto industrial, i el espiritu de empresa,
desde fines de 1907, empieza a detenerse, i numergsas socie-
. dades orgamzadas sobre calculos ficticios o datos imajina-
rios, empiezan a sentir-la necesidad de su liquidacion.

En este mismo afio de 1907 se inicia una baja tenaz del
papel moneda, i consiguientemente de la tasa del cambio.
El tipo del cambio promedi¢, en algunos meses, como los de
Noviembre i Diciembre, cifras que Jamas se habian visto en
Chlle '
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‘Durante el afio 1908, la liquidacion de las sociedades que,
desde 1900 a 1907 se habian constituido por mas de 700 mi- .

- llones, se manifiesta en gran numero. Las operaciones bur-
satiles” que, como consecuencia de ese enorme irepentino
despertar del espiritu de empress, i de una defectuosa lejis-
lacion sobrela materia, habia tomado proporciones invero-
similes, se ve sorprendida como de aguda paralisis:

‘Las pérdidas’ causada‘s por eljuego de bolsa,i-la organiza-
cion de sociedades sin estudio o mdlamente audmmlstradas
es imposiblé valorizarlas.

El tipo del cambio internacional, en este mismo afio; se
precipita en una baja impetuosa: llega, a promedlar, en-el
mes de Junio, 7 3/4 peniques.

Del conjunto- de estos hechos desarrollados en el lapso
de 1906 a 1908, resultan cuatro érdenes distintos de fené-
menos, algunos de los cualés tienen, en el pasado, raices le-
janas i profundas, que es necesario descubrir.

Al conjunto de estos fendmenos es a lo que ge ha denoml-
nado la crisis econémica actual .

Las pérdidas que esperimentaron ‘de §us‘ahorros o de sus
capitales aquellas personas que espusieron ahorros i capi-
tales a los azares de las empresas industriales organizadas
sin estudio, 0 sélo con el proposito de- especular con'valores
imajinarios en la bolsa, a costa de la inesperiencia o de la
buena fe de los demas, ofrece la primera fase esta'situa-
cion, que, como hemos dicho, empieza a manifestarse desde
1900 con la orgamizacion de numerosas sociedades -indus-
triales. , .

Esta primera fase de. la situacion-es parcial; no afecta a
la jeneralidad de los habitantes del pais.- Lia inmiensa’ mayo-
~ ria permanecio estrafia a ese movimiento febril de empresas,

i a ese loco anhelo de hacer rapida fortuna. Sélo en las ciu-
dades principales, como Santiago, Valparaiso i Concepcion,
se dejo sentir con viveza; i esto, solo’en determinados circu.
los de capitalistas, de comerciantes, propietarios o emplea-
dos. Il grueso de la poblacion, o'no tuvo conciencia de-ese

TOMO CXXI¥ 38
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movimiento; 0 no ‘se deJo arrastrar por él, o no pudo se-
guirlo. ‘

,-pPara,con‘vencersé de -esta verdad, sélo bastaria leer los
nombres de las personas que suscribieron acciones en las
sociedades organizadas, o los nombres de aquellas personas
a quienes se hizo transferencia de ‘acciones, i clasificarlas i
contarlas. :

~Las enormes ganancias reales o ficticias obtemdas o pro-
pala.das por aquellos que poseian cuantiosos valores nomi.
" nales en titulos, e inflados esos valores en seguida por la pro-

paganda, la especulacion, i una ficticia aguda demanda; en
las bolsas antes de que esas ‘empresas consiguieran consti-
tuirse; antes de que se pusiera trabajo en los negocios; antes
de que se supiera, de fé cierta, cudles eran .las espectativas,
fueron seguidas de cuantiosas pérdidas ocasionadas por la
vuelta a larealidad, que dejé ver la fantasia de aquel suefio
o delirio de fortuna, i la frajil armazon de aquel colosal edi-
ficio de valor de 700 millones.
Muchos millones ahorrados cambiar on, asi,.de dueno imu-
. chos otros millones se derrocharon jenerosamente en saraos.
.luas transacciones en las Bolsas del pais, que se habian
multiplicado como por encanto, fueron disminuyendo lenta-
mente; los valores que, por medio de habiles maniobras ha-
bian subido, fueron bajando con rapidez; la oferta de titulos
se hizo de dia en dia mas activa para caer, por falta de com-
pradores, en una paralizacion casi completa, i absoluta, res-
pecto a la gran mayoria de las sociedades organizadas.

-.S6lo una que otra empresa escapd a la gran baja de sus

acciones.

- Este primer-aspecto del problema econémico no ha conmo-
' v1do la fortuna de los prudentes.

A la situacion .caracterizada por la organizacion de estas
sociedades i.por la abundante oferta i la consiguiente baja
de titulos, la pérdida de ahorros i de capitales, i la liquidacion
de esas mismas sociedades, denominamos crisis bursdtil, por-
que fué el ajio, que tuvo su orijen en las Bolsas del pais, la
eausa de esa situacion, sin precedentes entre nosotros.
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"Cesada la actividad en las Bolsas, los tenedores de‘rtitul’qs
quisieron encontrar los valores que esos titulos representa- -
ban; pero en vez de esos valores, tropezaron conla liquida-
cion de las sociedades mineras, ganaderas i r'nad"erefa.'sor-
ganizadas. . o R

Repetlmos, que este aspecto de la s1tuacmn 10 afectd sino

a determinados circulos, i hasido relativo a so]o_alﬁunas ciu-
dades. o

Lia segunda fase del problema csta formada: pox lo que e
ha llamado la -crisis industrial. A : R

La paralizacion de una que otra oficina salifrera, sez’x-por
mala organizacion, falta de estudio, de-capitales; o de’cual-
quiera otra causa, ha suministrado, a mucha - je'nté‘u'no de
los argumentos de mas efecto para hablar de la «crisis de la
industria del salitre». oo :

- ‘Preciso es deciilo; claramente, este factor d‘é-laf’cr’i'sis 8¢
ha exajerado mucho. La paralizacion de sélo algunas oficinas
salitreras no afecta a la industria del sahtre que s1gue su de-
sarrollo-normal. SERHRE

‘I efecto, en cl afio 1903 eran 80 las oficinas qUe elabora-
ban salitre; en 1907 el numero -de las oficinas salitréras ela:
boradoras ascendia a mas de un centenar, i en 1908 ese my-
mero no ha-bajado. : : :

‘La produceion i la esportacion pasait -de 40 mxllones de

quintales. _ R

-En el cuadro que- damos en otro 1u°a1 da la ésportacion
anual del salitve; desde 1880, podri scguirse-con exactltud
el desarrollo de esta industria. S ]

Lz paralizacion en el trabajo do muchas minasde’ cobre
orijinada por la baja de este metal, desd¢ 1as € 100:a°56; 6§
un hecho notorio; pero si se observa el desarrollo de la, pro-_
ducéion del cobre, ¢ verd que- -esta: industrid- que; '
desde 1879 ha venido -de menos & ménos- ha,st Blano! 1891y
ha empezado a recobrar desde enténces: ach lentamente pa‘ '1'
te del camino perdido. ' ARSEEE

‘En-1879 1a produceion del cobre excedia de: 49 000 t«@nela-
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das; en. 1891, esa-cifra habja descendido a 20,000; pero ya en
11905 la produccion se habia elevado a 29,600 toneladas
aunque baja en 1906 a 26,200 toneladas. :

. En la agricultura, considerando sus,dwersas.l‘amas, no se
advierte detencion. 7

.En el comercio, observando.las cifras de las importacio-
nes i de las esportaciones, no puede 'tampoéo anotarse la
 existencia de una crisis.

" 8i en la industria del comercio hubiera existido tal cr1s1s
ella :8e habria hecho sens1ble por numerosas i mui.impor-
tantes quiebras. : S

.En-el curso: de. 1908 sélo tres instituciones. bancauas 11-
quidaron. Uno de-esos bancos tenia mas de 30 afios de exis-
tencia, préspera; los otros: dos habian surjido en la éra de la
fiebre .de las asociaciones. . -

Las causas de la liquidacion de estos bancos -se debieron
a-su demasiada.confianza en el.porvenir -de.las ‘empresas a
que dieron su dinero, i a su.excesiva confidanza en el porve-
nir que presentaba;la situacion artificial i de pura. fantasia
desarrollada desde 1900 a 1907; i, por otra parte, a un. no-
table descuido-en el manejo.de la. caja,» que vié disminuir
las existen’qias con.que debian hacer “frente a sus.compro-
misos..
~ En las 1ndustr1as fabrlles t%mpoco ha s1do p051ble anotar
nada. que . viniera a re\{elar en ellas un malestar intenso.
Ninguna fabrica, gue sepamos, ha cerrado sus puertas i des-
pedido:a sus operarios: las.refinerias de azticar, las fabricas
de cerveza, las: de. tejidos, ete., ete., han;continuado, una vida
proéspera. Sy

- La-crisis indusirial, de que tanto caudal de razones se ha
sacado para convencer, debe, -pues, ser reducida a sus justos
hm]tes , o

-La. tercera, fase de la s1tuacmn esta representada por las
perd1das .ogasionadas por el terremoto de 16 de Agosto de-
1906 gue.arruiné.la ciudad i puerto de . Valparalso i varias
otras ciudades circunvecinas.

...Estas:pérdidas no son la resultante de una. crlsus econo-
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mica; pero hicieron pesada i triste, por muchos.meses, la si-
tuacion.de las cindades i campos-atectados por la gran con-x_
mocion terrestre. ;

Es preciso, con todo, dejar constancia que, aun cuando los:
dafios subieron: de 300.000.000; la principal ciudad destrui-
da, Valparaiso, tiende desde los primeros meses a recons-
truirse; lo que manifiesta que las pérdidas- causadas no han.
conseguido afectar intensamente las fortunas en esa c¢iudady
ya:que ha habido muipronto capitales. disponibles para re-
poner:-lo consumido por el tremendo cataclismo. :

La cuarta fase de la situacion, que tiene en distintos 6rde:
nes de fenémenos-sus raices mas hondas, da al perlodo de
1906.a 1908 sus lineas . mas enérjicas. : ‘

Nuestros hombres de gobierno pretenden, ;desd‘e: princi.-
pios de 1907; contribuir-al alivie de la situacion:de aquellos
que han perdido sus ahorros i-sus.capitales. en el juego de
bolsa o en la inversion dc valores ficticios, i al alivio de las
poblaciones. destruidas por el/ terremote de Agosto con una
emision de 80.000,000 de papel moneda. -

Esa emision se consldela, ademas; 1nd1spensable para coo-
perar al desarrollo industrial; i hacer salir al.pais de.la cri:
sis industrial en que se asegura estd -hundido. Es ademas
elementdl, se dice, esa-emision, para aumentar el circulante,
que se asegura es escaso. : .

‘Llevada al Congreso la idea : de esa’ emision en un-pro-
yecto de lei, no faltaron alli voces autorizadas que comba-
tieran proposito semejante; pero la lei- pasé; aunque sélo con
una -emision de: 30.000,000. I‘ue aquolla la lei -de 27 de
Agosto de 1907. P

Con:la lei de 27 de Agosto con el proyecto de lel presen-
tado al Senado en Junio de 1908 para postergar indefinida-
mente la'conversion metilica del papel moieda;.con los pro-
positos que el Presidente de 1a Republica manifiesta ‘tener-
al respecto, a raiz de haberse presentado el aludido-proyec-
to; con las ‘tentativas i maniobras fraguadas en una de las
ramas del Congreso para anular la accion del Presidente:de
la Republica-en érden a la conversion del papel moneda, se
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jenera un estado de cosas que, desde el punto de vista del
estudio, es estraordinariamente interesante; pero que hace
sentir sobre toda la economia nacional una accion profun-
damente perturbadora. .
-El-agpecto que presenta la situacion econdmica de 1907
a 1908, bajo la-influencia del papel moneda, no siendo esclu-
sivo de este periodo; sino tan antiguo como la lei que cred
en Chile el curso forzoso -en 1878, lo consideraremos en su
eonjunto al estudiar la lejislacion monetaria i bancaria, i las
-variaciones del tipo del cambio en los dos capitulos que si:
guen.. o
< Nds hmltaremos a.esponer aqui que es esta fase de la ac:
tual situacion econdémica, 11 mas dura de cuantos desastres
ha sufrido &l pais. ‘ '
~El papel.:moneda ha hecho sufrir en Chile.a todos los quie
Vlv\.en‘-de sus .salarios, i de las rentas de sus capitales, por
haber tenido que recibir en pago un valor inferior alsestipu-
lado enr-el momento en que se veriflcd el préstamo; a todos
los que habiendo vendido a un precio dado, cuando-la mo-
neda tenia un deterrhinado valor, han debido recibir, a causa
del descenso de la moneda, un valor inferior al pactado; a
todos los que han ahorrado, va que las sumas economizadas,
en dinero efectivo, han ido de ménos a ménos, de afio en afio;
i, en jeneral, a todos los que han tenido que recibir en di-
 nero-efectivo €l valor de alguna obligacion anteriormente
contraida.
- Este aspecto.de la siluacion es tambien el mas largo; t1ene
su jénesis en el afio 1878. Desde enténces aca el papel mo-
neda no ha hecho otro camino que el de una baja persis-
tente;-sdlvo;pasajeras reéacciones, que no han interrumpido
esa depreciacion. Esta baja lleva ya 30 afios, salvo el pe-
riodo.de:1895 a 1:898, miéntras vivio-una moneda creada-al
amparo de esa. misma depreciacion del papel moneda..
;- Han sido 30 afios de espectativas constantes para el pais;
:30 afios durante los -cuales no ha.dejado el pais de observar
un s6lo dia, ¢on vivointeres, i con angustia, el tipo del cam-
:bio- internacional, revelador. de la baja del papel moneda;
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30 afios durante los cuales se le ha hablado al pais de mil
cosas absurdas para esplicarle la- causa del descenso de ese
tipo de cambio; 30 afios durante los cuales se le han dado al
pais mil esplicaciones para disimularle el funesto réjimen;
30 afios en los que nunca se le ha querido al pais revelar
cuales fueron las causas precisas del advenimiento del eurso
forzoso en 1878... i porqué, en verdad, se volvio al ‘curso
forzoso en 1898, cuando nada exijia la.imposicion al pais de’
una monreda que- venia a altera.r la base de todos 1os con-
tratos (1). S : : R
A la‘baja del papel moneda estan eslabonadas dos cues-
tiones que es preciso .abordar i tratar ‘estensamente; i- son,
la lejislacion monetaria i la lejislacion sobre bancos: de emi-
sion.
- La:lejislacion monetaria es la base del sistema monetario,
es la que dotermina la unidad monetaria i fija a ésta -las-ca-
racteristicas.i condiciones: que s1rven al-comercio para. de-
terminar su valor.. :
Lia lejislacion sobre bancos de emision es el precepto con-
tforme al cual se administran i dirijen las instituciones.de
-esta clase, que-son las reguladoras del circulante, las inter-
mediarias entre el capital i el trabajo, las depositarias de-los
ahorros de:la colectividad, i, finalmente, emisoras de-billetes
destinados a sustituir el uso. de Ja moneda en las. transac
ciones. e : :
Las leyes sobre bancos de emision han estado, por. .otra
parte, intimamente unidas a la lejislacion monetaria; ya que
los bancos de emision han sido, durante 20 afios, emisores de
papel moneda; de lo que resulta, en la practica; imposible

(1) El autor. esplicé piblicamente, por la primera vez, cudles e
ron las causas que trajeron el curso torzoso en 1898 en una conferen-
cia que se pubhca en los Anales de la Tniversidad de Chile corres-
. pondientes a 1907. Posteriormente, en dos conferencias, dadas tambien
en el Salon Central de la Universad, respectivamente -l 8 de julio i
el 19 de julio de 1908, esphco los motivos del curse. forzoso de. 1878 i
de 1898. Lo
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un estudio de nuestra lejislacion bancaria, sin el estudio de
la-lejislacion monetaria, i reciprocamente. :

Mas, estas dos cuestiones son de tal. trascendencia, en el
asunto.que nos ocupa, que.necesitamos dedicar a ellas un
capitulo especial.

-La necesidad de un estudio-especial de estas cuestlones
sube de punto, si se.considera que son las dos unicas cues-
tiones. de mayor urjencia i de: mayor trascendencia de la
actual situacion; si se toma en cuenta que a ellas se han vin-
culado i se vinculan grandes intereses, i si, finalmente,.ob-
servamos que los mayores males que el pais ha recibido en
su.actividad economica, se ha debido, precisamente, a esa
lejislacion. :

Una vez verificado el estudlo de esas leyes, que abarcan
‘un-lapso de 58 afios, analizaremos, en otro capitulo, las osci-
laciones del cambio internacional, a-contar desde 1851, a fin

~de-poder presentar un campo-de.observacion suficientemen-
te dilatado en el cual corrobar la influencia que las leyes
1wonetarias i bancarias han tenido sobre la tasa del cambio.

El estudio de.estos asuntos nos habilitara para ofrecer so-
bre nuestra situacion .econdémica actual una base positiva de .
‘soluciones. Ese mismo estudio nos demostrara que habiendo
venido. el papel moneda en cada una de las épocas-en que ha
aparecido (en 1878 i en 1898) a consecuencia del defectuoso
organismoi del funcionamiento descuidado de los Bancos de,

- Emision, la cuestion asienta'sus mas profundas raices en un
asunto que es de réjimen bancario, i en: segmda e una cues:,
tion monetaria. .

.Lias.leyes monetarias i bancanas dlctadas desde 1851 aca
revelan, en su conjunto, no sélo errores econémicos, sino
tambien vicios politicos i aun sociales, que son obstaculos a
la espansmn econémica de la Republica, que hieren el espi-
ritu dempcratlco en que- descansan nuestras instituciones
politicas, i que crean entre la clase dirijiente i el resto del
pueblo, motivos de odiosa separacion. . .

Esos vicios es necesario descubrirlos, a fin de que se co-
rrijan, i se borre la linea oscura de division que se pretende
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establecer, de hecho, entre la minoria gobernante, ila ma-
yoria décil i aun inconsciente del pais.

CAPITULO X

LEJISLACION MONETARIA I BANCARIA DE CHILE
EN LOS ULTIMOS 58 aNos @

§ 1. Leyes monetarias desde 1851 a 1908

~ La leide 9 de Enero de 1851 cred el sistema monetario que
imperé en Chile hasta el 22 de Noviembre de 1892, fecha en
que se dicté una lei que dié orijen a otro sistema, que no
llegé a tener vida, a consecuencia de la derogacion de esa
lei, 4ntes de que espirara el plazo en que debié hacerse
efectiva.

La lei llamada a reemplazar la-del 22 dé Noviembre, fué
la del 11 de Febrero de 1895, que cred un sistema moneta-
rio distinto a los anteriores. Ese es el sistema monetarlo que
hoi tenemos.

Son estas las tres leyes fundamentales que hemos tenido
sobre monedas, a contar desde 1851.

Por esas leyes Chile ha sido bimetalista, i monometalista.
Al amparo de esas mismas leyes i rejimenes hemos tenido la
circulacion fiduciaria en sus dos fases estremas: billetes de
banco, i billetes de curso forzoso.

Pasemos a estudiar cada una de esas leyes i los sistemas .
monetarios a que han dado orijen.

a). Periodo bimetalista (1801 a 1892).—La lei del 9 de
Enero de 1851 di¢ al pais, en realidad, dos sistemas moneta-
rios, ya que adoptd dos monedas de dos metales diversos
con igual poder liberatorio, una de oro i otra de plata, pero
que comercialmente tenian valores desiguales.

TLegalmente, la unidad monetaria era de plata; los multi-
plos de oro, los submﬁltiplos de plata; pero comercialmente

(1) Contexencxa dada en ¢l Salon Central de la Un1vers1dad de Chi.
le, el 19 de Agosto de 1908.
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las'monedas de oro i de plata no guardando entre si la rela-
cion que correspondia a sus valores, eran como dos sistemas
distintos. Teniamos, por esa lei, el peso fuerte de plata, el es-
cudo de oro igual, segun la lei a 2 pesos fuertes; el doblon
fambien de oro igual a b pesos fuertes, i el céndor de oro
igual, segun-la lei, a 10 pesos fuertes. Las monedas divisio-
narias eran de b, 10, 20 i b0 centavos. '

Por‘la citada lei-hizose, pues, de Chile un pais bimetalista
como los economistas dirian, es decir, un pais en que el oro
i'la plata podian 1ndeﬁn1da,mentc acufiarse, i en el que todas
las obligaciones podian cancelarse, 111d1terentemente con las\
monedas de oro o de plata creadas por la lei.

Los paises monometalistas no admiten sino un solo metal
en su lejislacion para liberar ‘toda clase de obligaciones,
cualquiera que sea su importancia. Ese es tambien el unico
metal que permite la lei acunar indefinidamente.
~ Pues, bien, la lei del 9 de Enero de 1851 al dar a Chile un
's1stema monetario formado por el oro ila plata, fijo, entre
ambas monedas, una relacion diversa de la que el oro i la
pldta tenian en el mercado universal; i asi, al «peso tucl te»
de plata, la unidad monetaria, le dio 20 gramos de peso con
9/10 partes de plata pura i 1/10 parte de aleacion, quedando
'por consiguiente, con 22'/; gramos de plata-fina; en tanto
que al peso de oro, aunque no creado por esa lei, ni acutiado
por disposicion gubernativa, correspondia un pe-so de 1 gra-
mo i 5253 diez milésimos, (ya que era la décima parte de un
condor cuyo, peso era de 15 gramos i 253 milésimos, con lei
de 9110), de manera que a cada peso de oro cozrespond1a en
fing' 1 'gramo i 37277 cien milésimos.

" Por tanto, la relacion establecida por la lei del 9 de Ene-
1o de 1851, entre el peso fuerte de plata i el peso de oro, era
como sigue:

Un peso tuerte, igual 22, gramos fino=1 peso oro.

‘Un peso oro igual 1 gramo 37277 cien miiésimos fino.

Reduciendo a la unidad el fino contemdo en cada peso de
-oro, la relacion quedaba como sigue:



CUESTIONES "11*INAN01E1§'AS o 611

Un gramo de oro puro igual 16 gramos i 3902 diez milé:

simos de plata fina. » :

La relacion entre el oro i la-plata era, en el mercado uni-
versal, en el quinquenio de 1851 a 1855 de 1 a 15.42. -

En otros términos, habia un exceso de metal fino, en el

- peso fuerte -de plata chileno con respecto al oro, de 0 gramo
9702 diez milésimos, casi un gramo.
' Debe recordarse que en una moneda cualquiera lo que se
toma en consideracion para determinar su valor en el mer-
cado, no es su peso absoluto, sino unicamente la cantidad de
metal fino que hai en ella. De no ser asi, pudiera a una mo:
neda adicionarse hierro, acero, plomo, etc., i aumentar su
Ppeso hasta donde se quisiera, i dar de este modo a una-mo-
neda un valor que no corresponderla al ﬁno sino al peso de
sus aleaciones.

Apreciadas en moneda inglesa las monedas de oro.ide
plata chilenas, i atendiendo al valor de Ambos metalés en el
mercado, quedaban representadas por los S1gu1entes Valores

Un peso oro igual 44 peniques i 9942 diex mllesunos ‘

Un peso plata igual 47 peniques i 8239 diez milésimos.

La lei de 28 de Julio de 1860 autoriza al Presidente de la
Republica para hacer acuflar piezas de oro de ! peso con 1
gramo i 525 miligramos de peso i lei de 9 décimos, i para
‘hacer acufiar $ 500,000 en moneda divisionaria de plata.
" Las nuevas monedas de plata, tambien con una lei de 9
décimos, contienen ménos fino que las emitidas conforme a
la lei del 9 de Enero de 1851. Las monedas de 20 centavos
de la nueva emision pesan s3lo 4 gramos i 6 decigramos (i
las menores proporeionalmenic); de suerte que sélo corres-
‘pondian 20 gramos 1 7 decigramos de fino alas cinco mone-
das de 20 centavos con que sC. completarla el valor de 1 pe-
so plata. ‘ P

- La lei del: 28 de Julio de. 1860 tué solo una le1 de circuns-
tancias, sin caracter permanente, eomo lo indica la féormula



612 MEMORIAS CIENFIFICAS I LITERARIAS

de autorizacion otorgada al Presidente de la Republica, i el
hecho de limitarse a una cantidad fija la acunacion de la
moneda divisionaria de plata. La lei del 9 de Enero de 1851
no fué derogada.

" La lei del 28 de Julio de 1860 sirve de base a'las leyes de
21 de Octubre de 1875 i de 13 de Setiembre de 1878. Por la
primera de estas leyes sé ordena la acutiacion de un millon
de pesos plata,i por la segunda se ordena acufiar la suma
de 500,000 pesos plata con la lei i peso establecidos en la de
28 de Julio de 1860. ' _

'La rélacion entrela plata i el oro en 1860 habia subido.
El peso fuerte valia 48.2 peniques; en 1875 el peso fuerte
valia s6lo 46.14;1i en 1878 ese valor habia descendido & 41.22
peniques.
~ Silaleidel 9 de Enero de 1851 hublera respetado la rela-
cion que entonces existia entre el oro i la plata, el peso'de
oro hubiera tenido su equivalente en los 21 gramos i 168
milésimos de plata fina. ' ,

El sistema bimetalista fué un error de la lci, i el olvido de
la relacion entre ambos metales, daba orijen a una diferen-
cia desventajosa para la moneda de oro, en razon de su me-
nor.valor real o comercial; ya que no es la lei la llamada a
regular las relaciones derivadas del valor de la moneda, i,
en jeneral de las cosas, sino el coniercio.

La diferencia entre 4mbas monedas era de 41/, centavos
por peso, o sean 28 peniques i 309 milésimos de peniques
por cada $ 10.

La lei del 9 de Enero de 1851 estuvo en vijéencia por mas
de 40 afios.

La lei del 23 de Julio de 1860 sobre Bancos de emision
agrega a nuestro réjimen monetario un circulante, que; hasta
entoénces, era desconocido en Chile, el billete de banco.-

- Iiste nuevo circulante no se incorpora.al réjimen moneta-
riosino desde el afio 1861.
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Desde este atio adelante empiezan, pues, a existir tres cla-
ses distintas de numerario, el de oro, el de plata, i-el blllete
de banco.

La lei establecié para el billete de banco la condicion de

. ser pagadero a la vista i al portador, pero no se preocupé de
los medios de asegurar la realizacion de esa condicion. De
este olvido de la lei, resultd, en la practica, el curso forzoso,
que hasta hoi se mantiene en el pais, como lo veremos mu1
luego. :

-Los Bancos quedan autorizados para emitir billetes hasta

por el 150 ¢/, de su capital pagado. Asi, un Banco cuyo capi-

tal pagado es de 1.000,000 puede emitir billetes por valor de
$ 1.500,000.

Los billetes de Banco autorizados por esa lei son del tipo
«de $ 10, de $ 20, de-$ 50, de $ 100 i de § 500; pero la-lei del
24 de Setiembre.de 1865 concede a los Bancos autorizacion
para emitir billetes desde el tipo de $ 1 a § 500.

Los otros aspectos de la lei de 23 de Julio los espondre-
mos mag adelante, al examinar las leyes de Bancos; aqui
s6lo enunciamos, de dicha lei, la creacion de un circulante
que va a tener una gran influencia sobre el réjimen econo-
mico del pais.

Por lei del 24 de Setiembre de 1865 fué- autorlzado el P1 e-
sidente dela Republica para conceder al Banco Nacional de
Chile (sociedad anénima) la.facultad de emitir billetes hasta,
por el b0 por ciento de su capital suscrito, sin que el Banco
espresado quedase obligado a convertir sus billetes en me-
talico hasta el 31 de Enero de 1866.

Estos billetes, que debian ser «perfectamente gar antldos»
debian ser recibidos en arcas fiscales por su-valor nominal.

En.otros términos, esa lei autorizaba a una institucion par-
ticular para emitir billetes de curso forzoso con respecto al
. Estado, previas las seguras garantias que determinase, por
medio de un decreto, el Presidente de la Republica.

El 29 de Setiembre del mismo afio, el Presidente de la Re -
publica, dictaba el decreto respectivo. Las garantias estable -
eidas por ese dec_retb_ se hicieron consistir en la.fianza soli-
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daria de iin conocido banquero chileno, i de otro de los Ban-
cos ‘existeéntes en la Reptblica.

La emision fué fijada en $ 1.500,000."

- Esta es, la primera emision de curso forzoso-verificada en
‘Chile, aunque, como se ve, limitada solo a las oficinas publi-
-cas dependientes del Estado.

Lios motivos que hayan existido para una emision seme-
jante, no los deja trasparentar la lei recordada, aunque per-
mite inferir que el espresado Banco tropezaba con dificulta-
des econdémicas, o que el referido Banco esperaba encontrar-
las con- ocasion de la guerra, que la lei de la misma fecha,
-autoriza,-al Presidente de la Republica, declarar al Goblerno
de Espaha. :

- La propia lei de 24 de Setiembre de 1865 en que autoriza
al Baneo Nacional de Chile para emitir papel moneds; que
so6lo-séra obligatorio a las oficinus publicas recibirlo, facul-
ta a todos los Bancos-existentes para emitir billetes «a-la
-vista'i al portadors desde el tipo de un peso.

“'Sighid a esta lei monetarida la de 20 de Diciembre del mis-
mo afio. '

“‘En efecto, en fecha 20 de Diciembre de 1865 se dictd una
lei qué autoriza a todos los Bancos existentes, o que en lo
futuro se establezcan, conforme a la lei de 23 de Julio de
‘1860, para hacer inconuvertibles los billetes que emitan hasta
§éis meses despues de concluida la guerra con Espaiia, o a
mas tardar hasta el 30 de Junio de 1867». o
“*Edta inconvértibilidad sc otorga bajo la forma de prwzlejzo
a8i’omo la obligacion que tienen las oficinas fiscales para
Técibirlos por su valor nominal, como monedd corrlente, en
'":"wo de créditos contra el Estado.

“EY Ptemdente de la Repiblica debe tomar precaumones
para que-esos billetes scan «perfeetamente garantidos con
'px enda de titulos de la deuda publicas.

‘e impone a los Bancos la obligacion de convertn estos
1ilAtes” “por metilicos siempre que lag oficinas fiscules -de
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aquellos lugares en donde los Bancos tienén sus oficinas o
sucursales, asi lo exijan, para poder atender a las necesida-
des del servicio publico.

Con todo, esa obligacion sélo tieéne fuerza hasta el 59/y dé
la emision, en cada mes; i no cumpliéndose esta condlclon
caduca tal privilejio. :

En otras palabras, la inconvertibilidad a que se reﬁere esta
lei es solo con respecto al Estado; perc el Estado puede, men-
sualmente, exijir la conversion hasta de un 00/0 de esos b1-_
lletes. : '

«En cambio, dice la lei, de los privilejios que conceda. esta
lei, los . bancos de emision que quisieren gozarlos, prestardan
al Eatado la tercera parte de los billetes que emitan; a me:

~dida que vayan emitiéndose». : :

Este préstamo no gana intereses, miéntras 1os bllletes no
sean convertibles; pero el Estado abonara el 6./, desde el
dia de su conversion. _ .
En otros términos, la tercéera parte de los billetes inconver-
tibles que los Bancos enitan, tienen én ‘el Estado uri ton'l'a;do,_r
seguro, desde el dia en que se emitan: 1 como ademas las
oficinds publicas estan obligadas a recibirlos, sin_limitééi‘o'h
alguna en pago de créditos del Estado, la emision inconver:
tible tiené; en su totalidad, en el Estado, un tomador no dis-
cutido. _ ’
El Presidente de la Reptiblica puede, dando un aviso:de
6 meses anticipados, declarar que no sé continuaran. reci-
biendo los billetes de los Bancos en las oficinas publicas.-
Esta lei, si algo deja en trasparencia, es una ventaja para
los Bancos; ya que no se ve la necesidad que tengan-el Es-
tado ni el pais de la inconver tzbzlzdad de los billetes banca-
rios. ' '

Establecit esta lei que, la emision inconver tlble fuese per
fectamente garantida con titules de la deunda publica;i es
evidente que el propésito de garantizar satistactoriamente
esos billetes es recomendable' salvo que la garantia, praicti-
camente, no seria constituida con los capitales propios de los

Baneos, sino con los capitales del publico. R
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En efecto, teniendo los billetes inconvertibles de los Bancos
pleno - acceso por su valor nominal & las arcas fiscales, ‘en
~ virtud de la lei, para el pago de contribuciones, i créditos a
favor del Estado, podian los Bancos, con estas franquicias,
adquirir de los particulares o del Estado esos titulos de la
deuda publica, pag‘ando su precio- con esos billetes inconver-
tibles.

- En otros términos, la garantia salia, no de los Bancos, que

ningun valor efectivo daban por esos titulos ‘de la deuda pu-
blica, sino del publico o del Estado.
- Mas adelante, en pleno réjimen de curso forzoso, en el ré-
jimen que se inicia en el afio 1878, se impone otra vez a-los
Bancos; segun se vera, la obligacion de constituir garantias,
que, dado el réjimen imperante, es el publico quien las cons-
tituye en favor de los billetes con su dinero. - ~

Vino . en seguida laJ lei-de 20 de Julio ‘de 1866 que da a
los Bancos de emision el privilejio esclusivo de que sus:bi-
lletes sean recibidos en las oficinas publicas por suvalor.no-
minal, i por el término de 22 afios. Les otorga ademas, esa
lei, a los billetes de Banco el privilejio de ser inconvertibles
hasta 6 meses despues de concluida la guerra con Espaiia:

El 27 déJunio de 1878 se da al billete de banco una ca-
racteristica que no es nueva en nuestro derecho ni en la ac-
tividad ecoudmica del pais; puesto que es la repeticion de lo
que establecieron losleyes de 24 de Setiemble i 30 de Di-
ciembre de 1865 120 de Julio de 1866: se le da &l privilejio
de ser recibido hasta el 7 de Agosto de 1888, en todas las
oficinas publicas dependlentes del Estado, por su valor no-
minal, en pago de todo impuesto o servicio fiscal i de toda
deuda contraida a favor del Estado. _

Esta caracteristica convierte al billete de banco, respectd
-nl-Estado, en billete de curso forzoso pero es la misma que

hemos encontradoen los leyes de inconvertibilidad de 1865
i 1866.
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JCual fué el motivo de esta lei? ;Por qué se otorga al bi-
lete de Banco semejante privilejio?

Las propias disposiciones de la lei del 27 de Jumo ausilia-
das de los elementos de informacion que ofrecen las dos le-
yes siguientes, del 23 de Julio i del 6 de Setiembre del mis-
mo aiflo, i de que nos ocuparemos en seguida, dejan ver con
claridad suficiente cual fué el orijen de ese privilejio, que se
transformoé francamente en curso forzoso en las dos espresa-
das leyes del 23 de Julio i del 6 de Setiembre de 1878. _

Veamos de qué manera se llego a formular la lei del 27
de Junio. -

Bl 16 de Enero de 1878 se dicta una lei por la que se au-
toriza al Estado para emitir vales del tesoro nominativos o
al portador hasta por la sumade 3 millones de pesos al 9 9/o,
i & un plazo de dos afios.

Estos vales del tesoro debian enajenarse en ptiblica subasta. -

Semejante forma de procurarse fondos ha sido frecuente
en Chile, i es un procedimiento que-han solido seguir varios
paises con ventajas. Son empréstitos al mejor postor.’

Pues bien, sin que de parte del Estado mediase empefio
a,lf'uno por colocar ese empréstito, dentro o fuéra del paxs en
la forma establecida por la lei de 27 de Marzo del mismo
aflo, 0. sean 71 dias despues de la lei que autorizaba la emi-
sion de vales del tesoro, se celebro, en la ciudad de Valpa-
raiso, entre el sefior Ministro de Hacienda i nueve jerentes
de Banco, un contrato por el cual los Bancos respectivos se
obligan a concurrir al empréstito a que se refiere la lei del 16
de Enero con la suma de $ 2.525,000.

Es lo cierto que si los nueve Bancos signatarios, (de los
once que en ese tiempo existian) estaban dispuestos a tomar
barte en ese empréstito, no necesitaban estipularlo asi con
el senior Ministro de Hacienda. Les bastaba concurrir a la
subasta en el momento opertuno. §

Es igualmente cierto que si el sefior Ministro de Hacienda
tenia interes en‘la pronta suscricion de ese empréstito, no
cumplia con la lei al contratar privadamente ese empréstito,

TOMO CXXIV o 39
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al cual la lei queria que concurriese todo el publico, i por
propuestas ptiblicas.

Si el aludido contrato no contuviese otras eStlpuldClODGS
seria completamente inesplicable.

Pues bien, ese mismo contrato establece (sin que haya re-
lacion alouna real o aparente, con el empréstito) que los.
Bancos ‘suscritores del empréstito empezaran a gozar edel
privilejio de que. sus billetes sean recibidos en las oficinas de-
- pendiéntes del Estado por su valor nominal... hasta el 7 de
Agosto de 1888», esto es por algo mas de diez afios. ,

Si el aludido przmleﬂo hubiese sido otorgado por corres-
ponder al favor que los Bancos hacian al Estado de concu-
rrir a ese empréstito, ese privilejio no apareceria justificado;
ya que el Estado se obliga a devolver el dinero prestado
en un plazo de dos afios, con mas elinteres de 9°/,. Siempre:
se ha entendido, en todas.partes, que el mutuario paga al
mutuante sus servicios, devolviéndole su dinero con mas. el
interes convenido. : T

Ademas, el Estado . de Chile no tenia necesidad alguna de-
acudir, determinadamente,a ninguna institucion o persona
para proporcionarse el dinero que la lei le habia autorizado-
pedir prestado; de suerte que si de un préstamo semejante:
resultaba, en realidad, un favor para el Estado, no habia por
qué ligarlo a sus acreedores en condiciones mas onorosas.
que las autorizadas, como era la que resultaba de obligario-
a recibir billetes, que podian no ser canjeados por metalico,.
como sucedio. ,

Por otra parte, procediendo el Estado a ese empréstito en..
virtud de autorizacion legal, no hacia mas que ceilirse al.
cu_mpiimiento de un mandato, del cual no. reportaba benefi:
cio alguno particular que lo obligara, ni siquiera moralmen--
te, a otorgar, por el servicio que.se hacia a la nacion, privi.
'lejio que podia convertirse en dafio suyo, o en dafio de. la.
nacion.

Aun cuando en la redaccion del aludido contrato se hizo-
todo lo. posible por ocultar el. verdadero motivo del privi--
lejio, i dejar entender que él se otorgaba, nd por necesidad:

@
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que los Bancos tuvieran de €l §ino por la necesidad de dine-
ro sentida por el Estado, resulta que el privilejio, por su na-
turaleza, favorece, no a quien lo da, sino a quien lo recibe; i’
que, en el caso en cuestion, el que otorgaba el privilejio no
recibia ventaja alguna, i-si, se esponia a sufrir pérdidas
cuantiosas, 'si, por ejemplo, los Bancos se colocaban en la
imposibilidad. de convertir sus billetes, como ocurrié mui
poco despues, i como estaba sucediendo desde hacia algun
tiempo desde 1865.

El privilejio dado a los billetes para que sean recibidos en
en las oficinas publicas, es un verdadero curso forzoso res-
pecto al Estado, como lo hemos dicho, ya que de las oficinas’
publicas no hubieran podido rechazarse esos billetes sin con-
travenir a la lei. Los billetes de Banco pasan a ser moneda
legal respecto al Estado.

Ahora bien ¢por qué, bajo la disimulada denominacion de
privilejio se va a establecer en las oficinas publicas el curso
forzoso del billete de Banco?

En términos mas precisos ;por qué los Bancoq desean que
sus billetes sean recibidos en las. oficinas publicas por su va-
lor nominal integro?

No hai sino una razon; i no se encontrard otra por mas
esfuerzo que se gaste. Porque se hallaban en la imposibili-
dad de canjear sus billetes por moneda metalica: porque la
reserva metalica de sus arcas era absolutamente insuficiente
para atender a la conversion «a la vista i al portador» a que
la lei los obligaba; porque, en fin recibiendo el fistado, por
obligacion, esos billetes en pago de toda deada fiscal, como
ser contribuciones i derechos de aduana,i segun su valor no-
minal; por una parte, los particulares tuvieran ménos re-
pugnancia en recibirlos, i por otra parte, las arcas de los
Bancos llegaban a obtener un gran descanso con el ausilio
que, de esta manera, el Estado les prestaba.

' Si losbilletes de Banco hubiesen-sido pagaderos «a la vista
i al portador» no hubieran necesitado de ese privilejio, o sea
de ese disimulado -curso forzoso; asi comno mo necesitan de
privilejio algano el oro o la plata o un valor cualquiera para
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circular en el comercio, ya que la conveniencia, o la oferta
i la demanda, se conviertan en los reguladores de esa circu-
lacion. ‘

Las clausulas de ese countrato, relativos a la garantia de
25 por 100 que los Bancos son obligados a constituir en favor
de sus billetes, i la limitacion impuesta a las emisiones, dan
aun mayor luz sobre los motivos de ese privilejio.

Ese contrato, en efecto, obliga a cada uno de los Bancos
ssignatarios a fundar una garantia con vales del tesoro por
-l 25 por 100 de sus emisiones, i les prohibe emitir una su-
ma de billetes superior a cuatro veces la cantidad suscrita
por cada uno en el empréstito.

Estas clausulas no tienen ninguna relacion con el emprés-
tito; pero tienen una mui estrecha con la administracion de
los Bancos. ~

La garantia tiene por objeto asegurar, en parte, el pago de
los billetes, que van a tener amplisima acojida en las arcas
-del Estado. La limitacion de las emisiones obedece a un ob-
Jjeto analogo, pues, empieza a desconfiarse de su admlmstra-
-cion en vista de lo que sucede.

La contratacion del préstamo en contravencion a la lei
del 16 de Enero, tuvo, en consecuencia, por objeto incluir en
€1 el curso forzoso de los billetes de Banco respecto al Esta-
do, bajo la forma de un privilejio; i, sin duda, el representan-
te del Ejecutivo siguié este camino por falta de franqueza,
pues, no se atrevié a revelar el mal estado de las mstitucio-
.nes bancarias, ni a formular sobre ellas las leyes Que su
mala organizacion exijia.
~ Solo asi se esplica que ese contrato entre a hacer estipu-
laciones en materias que no son ni pueden ser asuntos de
.convencion, como la de fijar al circulante fiduciario condi-
ciones de recepcion en las arcas del Estado; o como la que
tiene por objeto garantizar los billetes, o determinar el mon-,
to de las emisiones.
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La mala organizacion bancaria era un hecho que los lejis-
ladores, el Estado ilos banqueros habian podido palpar
en las leyes de 24 de Setiembre i 20 de Diciembre de 1865
i 20 de Julio de 1866. Esas- leyes; dictadas en favor de los.
Bancos, comienzan a revelar la existencia de intereses que
empiezan a formarse i a aprovechar de las inﬂuencias del
gobierno i la lejislatura.

Por decreto del 7 de Mayo del mismo afio el Presidente de
la. Republica aprobé el anterior contrato, sin observacion al-
guna.

Finalmente la lei del 27 de Junio sancioné ese mismo con-
trato, sin alterar una silaba.

La prensa de aquellos afios, asi come la conciencia publi-
ca, no se dieron cuenta, segun parece, del alcance del con-
trato, ni del decreto, ni de la lei. '

Mediante el contrato-lei del 27 de Junio de - 1878 obtuvie-
ron los Bancos una doble ventaja: dar inversion a la suma
de 2.125,000 en billetes, ya que fué seguro que el empréstito
no lo cubrieron con moneda metalica, sino con sus propios
billetes, desde que para el Estado eran moneda legal en- vir-
tud del privilejio, i conseguir, para toda su emision, una.

“acojida segura durante diez afios en las oficinas publicas.

Mas, el contrato-lei, aun cuando permitia a los Bancos sa-
lir de un dificil paso no alcazaba a librar a estds institucio-
nes del peligro que las amenazaba. :

La lei de 23 de Julio siguiente fué dictada con el objeto de
asegurarles esa estabilidad.

Esta lei, mas franca que la del 27 de Junio, declara que
hasta el 31 de Agosto de 1879 se’ consideren «como moneda
legal para la solucion de todas las obligaciones gue deben cum- -
plirse en Chile, contraidas antes o con posteridad a la fechi
de esa lei i cualquiera que sea la forma en que se hayan
otorgado, los billetes de Banco ala vista i al portador. . . »

Agrega la lei que ¢l Estado garantiza la convertilidad en
metalico de tales billetes el dia 31 de Agosto de 1879. )

Con esta lei, el curso forzoso queda establecido en la Re-
publica, i respecto a todos los habitantes.
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Los deudores, conforme a esta lei, qued'an libres de toda
obligacion pagando con billetes de Banco. . :
Entre los deudores estan, en primer término, -los B&ncos-
mismos por los depésitos-que en ellos ha hecho el piblico.
Los depésitos bancarios que en lo sucesivo se cobren aum
cuando hayan sido hechos de las mas lejitimas monedas de
“oro o de plata, los Bancos los cancelaran .con.sus propios bi-..
lletes, sin que el publico pueda, de moda :iiguno, repudiar-
108, ya que son moneda legal que sirve par: solucionar toda
clase de obligaciones exijibles en Chile, cualquiera que sea:
su orijen, i cualquiera que.sea la forma de su otorgamiento.

Es notable la declaracion que esta lei hace respecto a la
promesa de .convertibilidad en que envuelve al Estado. El
Estado, dice esa lei, garantiza el pago en moneda metahca
del billete de Banco el 31 de Agosto de 1879. .

No estando en manos del lejislador ni del Estado la adrm-
nistracion de los Bancos, de quienes depende tinicamente ese
pago, no se comprende de qué suerte, en el caso de quiebra
-0 insolvencia de los Bancos, pudlela el Estado gav-mztzmr el
pago de esos billetes en metalico. .

Si las seguridades dadas por el Estado de Chile equwahe
ran a una fianza, esa declaracion fuera aun mas singular;
porque siendo el Estado chileno una institucion administrada
por las mismas personas que hacen las leyes i administran
los Bancos o son sus accionistas, a cualquiera se le ocurre
pensar que los lejisladores de nuestro pais ejercitaban .fun-
ciones de tales en su provecho personal con el dinero de la
Nacion; lo que es algo duro.

Si esa garantia, ]urldlcamente no tiene alcance alquno
en tal caso, esa declaracion habria sido destinada sdlo a ins.
pirar fé al publico respecto a la suerte. de su dinero

Esta lei obliga, ademas, a los Bancos a constituir una ga-
rantia efectiva en créditos contra el Estado, cédulas de la
Caja Hlpotecama i del Banco Garantizador de Valmes en
favor-de sus emisiones de papel moneda.



CUESTIONES FINANCIERAS 623

La lei del 6 de Setiembre del mlsmo afio autonz a los
Bancos para hacer inconvertibles sus billetes hasta la suma
de 15 millones. «Los billetes rejistrados como inconvertibles
se considerardn como moneda legal para la solucion de todas
las obligaciones que deben cumplirse en Chile, contraidas
antes o despues de la promulgaaon de esta lei, i cualqulera :
‘que. sea la forma en que se han otorgado » :

‘Esta emision mconverhble debe re]lstlax se en la Casa de
Moneda, la cual Ca,sa debe llevar «la cuenta de la emision
“de cada Banco con especificacion de la cantidad que sea
garantida e inconvertible i de la que no lo sea.».

La.emision inconvertible i la emision que no lo sea no po—
dran reunidas e‘(cedel del 1500/, del capital pagado.

Los billetes «a la vista i al portador» que los Bancos hu-
bieran emltldo i{los que emitieren en lo futuro deben ser
-convertidos a su presentacion en monedas de oro o ‘plata
:sellada o en billetes inconvertibles, por el Banco a quién
per zene&can » ’

Los bllletes mconvertzbles deben ser, Qegun la misma lei,
;ga:antzzadas, con un dep031t0 en Arcas Flscales, consistente
en moneda o pastas de oro o plata, créditos contra el estado,
cédulas de la Caja Hipotecaria... hasta el monto de.la emi-
sion r ejistrada como'incom/ertible Este depdsito debe surtir
los efectos de una prenda Zegal coustituida en favor de los
billetes. (1)

Agrega, que desde el 30 de Julio de 1879 los Bancos deben
-entregar, mensualmente, a la Casa de Moneda, para su des-
truceion, el 50/, de su emision inconvei‘tz’ble; pero que si pre-

-firiesen los Bancos mautener toda su emision inconvertible en
:circulacion, deben reemplazar la garantia prendaf'ia consis-
tente en titulos de crédito, por moneda o pastas de oro o
plata, a razon.del49, mensual sobre la suma de billetes in-
.convertibles que tuviera en circulacion. (2)

(1) La plata, en ese afio, habm perdido ya el 13‘/ de su valor res-

pecto al afio 1851 :
(2) La lei parece que-quiso establecer una sancion en contra de los

Bancos que no llevasen a la Casa de Moneda, para su destruccion el
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El rejistro- de billetes inconvertibles debe quedar cerrado-
el espresado dia del 30 de Julio de 1879 con la suma gue ca-
da Banco tuviese rejistrada en ese dia.

Dispéne, ademas, esta lei que 1.0 de Marzo de. 1880 debe

- cesar .la inconvertibilidad i el curso forzoso de los billetes i
que volverdn a ser unicas monedas legales en Chile las de oro
i plata, conforme a las leyes que han establecido dichas mone-
das (la de la lei del 9 de Enero de 1851), quedando los Bancos:
obligados. a convertir én ellas todos sus billetes.»

Il Estado afianza el pago en esas monedas metalicas de
« los billetes que en esta lei se declaran inconvertibles.»

Quedan los Bancos obligados a pagar al Gobierno intere-
ses del 4 por 100 sobre el total de la emision inconvertible
rejistrada i vijente en el espresado mes de Mayo, salvo ague-
lla cantidad que estuviese garantizada con moneda o pastas.
metalicas de oro o plata. -

A los dos tnicos Bancos que no habian suscrito el con-
trato lei del 27 de Junio de 1878, les impone la lei del 6 de-
Setiembre la obligacion de prestar al Estado la suma de 1 mi-
llon 125.000 pesos. El Estado, les da, en cambio, bonos del

“tesoro del 9 por 100 a dos afios plazo, i el derecho de gozar
de las concesiones i beneficios de esta lei.» (1)

La misma lei establece que si ciertos Bancos, que dicha:
lei enumera, deseasen exceder su einision inconvertible de-
cierta suma, que alli se determind, deben prestarle al Estado.
la cuarta parte de la cantidad en que se excedan, en camblo

~ de bonos del 9 por 100 a dos afios plazo. :
La lei del 23 de Julio queda por esta lei derogada en todas:
sus partes. ' ‘

59, mensual de su emision inconvertible, o que no reemplazasen la
prenda de titulos de erédito por moneda metdlica o pastas do oro o pla-
ta; pero la disposicion respectiva -es absolutamente inintelijible. Dice-
as{: «81 el Banco omiso tuviese completa su emision inconvertible, o.
la fraccion que le falte, no dlcanzare para verificar la destruccion de:
billetes, el Presidente de In Republica hard vender por un corredor
ptblico tanta parte de la prenda constituida por dicho Banco cuanta.
sea necesaria para reemplazar los billetes gue deben destruirse.»

Sancion semeJante, es como si no existiera.

1) Eran estos los Bancos de Valparaiso i de Concepcion.
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La lei del 6 de Setiembre no tiene otro objeto que hacer -
mas firme la situacion de los Bancos a quienes se les prorro-
ga el plazo para la circulacion de sus billetes de curso for-- .
2080 hasta el 1.0 de Mayo de 1880, en vez del 31 de Agosto de~
1879 fijado por la lei del 23 de Julio.

El privilejio de estos billetes no queda abrogado por nin--
guna de estas leyes, el cual, como se ha dicho, espira:.el 7 de-
Agosto de 1888 conforme a lei de 20 de Julio de 1866 i a la
lei de 27 de Junio de 1878.

Es tambien una importante declaracion la que esta lei con- -
signa al disponer que el Estado afianza a los Bancos en elf.
pago de sus billetes..

Esta fianza a que el lejislador obliga al Estado, es estraiia -
en sumo grado. Convertida eu principio, es imposible calcu--
lar cuales fueran sus limites. :

Si el propoésito del lejlsladm es sincero, i desea que el Es-
tado pague al publico el valdér de los billetes de los Baacos-
en falencia, es incomprensible el motivo que tenga para hacer-
gravitar sobre los fondos fiscales la obligacion de los Bancos,
i reemplazar las pérdidas de cierto piiblico por pérdidas na-
cionales. _

Si el propésito del lejislador no es sincero, i desea hacer-
desaparecer la calidad de fiador que d4 al Estado por una -
. una lei posterior, evidentemente, esa promesa se presta a
observaciones duras.
~ La lei del 6 de Setiembre obliga a los Bancos a convertir-

sus billetes en las monedas de oro ¢ de plata creadas por la
lei del 9 de Enero de 1851, i convierte al Estado en fiador de
esa obligacion; i con todo, i a pesar de la obligacion, de la .
flanza, i de la lei, como se vera, la conversion de esos billetes..
no se realiza en las condiciones prometidas. .

Es plausible la medida adoptada en esta lei de hacer ga-
rantizar a los Bancos sus emisiones de curso forzoso con ti--
tulos de crédito de cobro seguro;-pero como la lei carece de-
sancien o esta es inintelijible, quizas si los Bancos cumbolie-

_ron-con lalei literamente.
La lei del 6 de Setiembre parece que1 er hacer domm'n la-

1
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“idea de que el curso forzoso de los billetes de Banco se esta-
blece solo en retribucion de los préstamos que los Bancos
han hécho al Estado; de ahi que a ciertos Bancos les impon
.ga 1a condicion de prestarle dinero para poder gozar «de las
-concesiones i beneficios de la lei»; pero una sana ldjica i el
analisis de las leyes respectivas; asi como el estudio de la
-situacion bancaria en esos afios, que haremos mas adelante,
-conducen a conclusiones diferéntes, no ménos que el estudio
-de las leyes de 1865 i 1866 sobre inconvertibilidad.

“Laactividad del Congreso, en materias monetarias, 'cesa
~con'la lei del 6 de Setiembre, hasta el 10 de Abril de 1879
~en que se autoriza al Estado para emitir papel moneda. A la

let del 10.de Abril siguiéla del 26:de Agosto de ese mismo

.aho; a esta las del 10 de Enero i del 19 de Agosto de 1880, i

la del 5.de Junio de 1881 que completan el grupo de leyes

-que autorizan las emisiones de papel moneda fiscal para

hacer la guerra al Peru.i Bolivia- unidos contra Chile.
Conviene ver, ya que interesa a nuestros propositos, si
~estas emisiones fiscales las hacia necesarias la situacion, i si
dados los antecedentes de que estaba en posesmn la diplo-
.Imacia chilena, no pudieron.evitarse.
La guerra contra el Perua i Bolivia, aliados secretamente

~contra Chile desde 1873, -era cosa prevista por el:Gobierno
-de Chile, que tuvo oportuno conocimiento de ese pacto. -

* Los preparativos que Chile hizo para esa guerra, como ser

la construccion de los blindados Blanco i Cochrane, i la com-

pra‘de algunos miles de rifles, con posterioridad a ese pacto,
demostraron al Peru i Bolivia que el Gobierno chileno tenia

~conocimiento de tales pactos, i que se apercibia parala guerra.

Pues bien, si el Gobierno de Chile vié venir la guerra como

-c0sa inevitable resultante de cuestiones de vecindad, deber
.3uyo.era no solo proveerse de armas i buques de combate,
-sino tambien de recursos en efectivo de los cuales poder dis-
“poner para afrontar esa guerra.
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. El pais tenia crédito en el esterior i en el interior, como lo.
-demuestra el desarrollo- de-sus deudas:internas i esternas, se-
guh ya lo hemos visto i bien pudo, sea dentro o fuera-de Chile,
proporcionarse el dinero que necesitaba para esa guerra.

La deuda esterna, desde 1875, habia bajado de 106 millo-
- mes de 18 peniques a sélo 95 millones en 1878. Este era un -
antecedente que Chile podia invocar a su favor para obté- -
ner dinero en Europa en el recordado afio de 1878, o en’
1879 .antes de ser declarada la guerra. La declaratoria de’
guerra contra el Perd i Bolivia se hizo.el 5 de Abril de 1879.

El Gobierno-de Chile, a principios de 1879, i halldndose en
plena paz, pudo ver que la guerra era un hecho; i fué en ese
tiempo cuando pudo buscar ese dinero en Europa.

Es de advertir que desde 1872 a 1875 la deuda.esterior de
Chile, subié de 69 a 106 millones oro de 18 peniques. - Esto
demuestra la confianza que los capitalistas ingleses (que eran
nuestros prestamistas) tenian confianza en el Gobierno de.
Chile, i seguridades en.la fuerza econémica de este pais.

Es cosa digna de ser consignada, ademas, que ese engro-
samiento de la deuda esterna de Chile se .debié principal-
mente a la adquisicion de-material bélico, sin que. esto inspi-
rase recelos, ni desconfianzas, ni 1nqu1etudes a los acreedo-
res de Chile en el esterior: :

Bien pudo, pues, el Gobierno chileno proporcionarse recur-
sos en dinero para la guerra, en el estranjero, con alguna
-anticipacion, antes que acudir.al curso forzoso.

Los 28 millones que el Gobierno de Chile emit16 en papel
moneda para la guerra le dieron, atendido el tipo del cambio
internacional, 18 millones de 45 peniques en efectivo; de lo
. que se sigue que un empréstito de 4 millones de libras ester-
linas hubiera bastado para atender-a los. gastos estraordina-
rios impuestos por la guerra, suma que dentro del desarrollo.
de las deudas esternas de Chile desde 1868 adelante i de. la
disminucion de esas deudas desde 1875 a 1878 0 1879, no hu-
biera sido imposible conseguir.

. ¢Hizo algo de esto el'Gobierno de Chlle en: 1878 o.en 1879
antes de ser declarada la guerra? No tenemos noticias al rés=
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pecto. ¢Intentd sériamente, a lo ménos, conseguir dinero en
el interior, sin necesidad de acudir al curso forzoso? Tam-
poco; nada hizo.

Al curso forzoso solo debe apelarse en la ultima espresion
de la urjencia, pues es la ultima forma del empréstito, la uni-
ca que cabe cuando ya no es posible 'conseguir recurses ni
dentro ni fuera del pais, a ningun precio; cuando ya es abso-
lutamente necesario imponer por la fuerza el empréstito,
“como lo hace el vencedor en territorio enemigo para p1‘01)'01‘-
cionarse los recursos que se le nieg:ii, o como tiene gque obrar
un gobierno en un pais que es hostil a su politica, i le cierra
todas los puertas del crédito.

¢Por qué, pues, el gobierno de Chile acudié a curso for-
z0so cinco dias despues de declarada la guerra?

—Porque ya el curso forzoso existia en Chile desde el.ano
anterior, i es claro que eniitiendo el ¥stado papel-moneda,
era ménos odioso el papel-moneda bancario.

Por otra parte, los Bancos nada hacian, absolutamente
nada para prepararse i poner término al curso forzoso de
que eran responsables.

El papel-moneda del Estado venia, pues a afianzar la si-
tuacion bancaria.

Hé ahi por qué, sin prévio empefio, ni dentro ni fuera-del
pais para buscar dinero, se hicieron las emisiones de curso
forzoso fiscales desde 1879 a 1881.

Desde este ultimo afio la actividad del Congreso en mate-
rias de papel-moneda fué detenida. Es preciso llegar. al aiio
1891, i a la revolucion en que el Congreso se levanté contra
el Gobierno del Excmo. sefior Balmaceda para ver mas eri-
siones de papel-moneda. :

Ninguna de las 1eyes de curso forzoso dlctadas por el Con-
greso desde 1879 en que se autoriza las emisiones de papel-
moneda fiscal, fijo plazo para la reduccion de la deuda, i -
ni siquiera procedimientc alguno que revelase el proposito
del pago. La lei de 13 de Junio de 1879 que dispuso la pri-
mera emision de moneda divisionaria de plata con lei de
5/10, i ascendente a dos millones, determiné el plazode cinco
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afios para verificar su canje por metalico; pero absoluta-
mente nada dijo esa lei ni otra alguna respecto al pago del
papel-moneda fiscal.

La primera lei que revela el propésito, aunque débil i no
enteramente justo, de redimir -el papel-moneda fiscal, es la.
de 14 de Marzo de 1887; pero tampoco nada establece sobre
el plazo del pago. '

Dispone esta lei que, a contar desde el 1.0 de Enero de
1887, se incinere mensualmente la suma de 100,000 pesos,
hasta reducir la emision . fiscal & 18 millones: que se com-
pren en los afios de 1887 i 1888, 1.200,000 pesos en monedas
o barras de plata; que en los anos siguientes se inviertan
1.500,000 pesos anuales, en comprar pesos fuertes, o barras
de plata; i que estos valores queden en depdsito en la Casa
de Moneda en garantia de los billetes de curso torzoso, hasta
que la lei establezca el momento en que debe hacerse el
pago del papel-moneda fiscal.

Lia acumulacion paulatina de fondos pala el pago del pa-
pel-moneda sélo se comprendé concurriendo dos propdsitos
simultaneamente: para verificar precisamente el pago en la
época en que se.complete el fondo de rescate, i para lograr
reunir la suma que se necesita con un minimum de sacri-
ficios, mediante los propios recursos, sin acudir al empresti-
to; pero acumular fondos para dejarlos en depdsito i en ga-
rantia de la emision es sencillamente una cosa absurda, cuyo
movil no es facil esponer i analizar. :

Ese depdsito queda en manos del propio deudor, que pue-
de disponer de él a su arbitrio; de lo . que resulta que la ga-
rantta es un engafio, porque no es garantia de una obhga _
cion un valor del cual el deudor tiene la posesion i el
-dominio, i respecto al-cual puede-disponer, sin sancion algu-
n&, por anadidura, del modo que lo crea convenlente i'cuan-
do lo tenga a bien.

Alguien dir& gue es la lei una cosa sévia i respetable. .
i, eiertamente, para quien sabe respetarla i hacer honor a
<lla; pero si lo que una lei dispone hoi, puede ser anulado
por lo que otra lei disponga manana, no se ve, practicamen-
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te, la seriedad i respetabilidad de la lei, que es necesario-
observar en los hechos.

En Chile, esta seriedad i respetabilidad de las leyes em
materias monetarias (i en tantas otras) no regula la activi-
dad de nuestros parlamentos i de nuestros gobiernos. _

Lo dicho, por lo que yespecta a la fase juridica i econdmi-
ca de la lei de 14 de Marzo de 1887, en cuanto constituye
un depdsito i una garantia. «

Observemos ahora el aspecto moral de esa garantia colo-
candonos, sucesivamente, del lado del deudor, o sea del
Estado, i del lado del acreedor, o sea, de los tenedores del
. papel-moneda fiscal. ' '

Aun con el animo mejor dispuesto, esa lei produce una im-
presion penosa; puesto que coloca al Estado en una situa-
cion verdaderamente triste, obligandolo a constituir una.
garantia que no tiene seriedad alguna, i que no ‘obstante ed.
Estado llega a acep ar sin reservas.

¢Qué se diria del deudor que contrajese obligaciones bajo
una prenda que guarda en sus bolsillos i que debe seguir re-
teniendo hasta el momento en que resuelva pagar? Que no
tiene intenciones de desprenderse de obligacion tan cémoda,
i que lo de la garantia es s6lo un recurso destinado a esplo-
tar la credulidad, i 1a buena fé del acreedor candoroso.

Mejor impresion, por supuesto, causara esa lei, en todo
tiempo; si en vez de establecer una garantia nominal hubiese-
dispuesto el pago del papel moneda con -el mismo valor de
esa garantia, si en vez de constituir depdsito hubiese dis-
puesto la liberacion de la deuda con el valor de ese depd-
#ito, una vez integrada la suma del rescate.

Por otra parte, si esa garantia se coustituye de buena Jé
para darle seguridades al acreedor e inspirale confianza
en el pago, el acreedor consciente, aquel que piensa por st
mismo, aquel acreedor o tenedor del papel moneda que co-
tiza este valor (pueden estar seguros el lejislador i él’ Es-
tado), no se-cura de apariencias; pues ' si duda sin garantéas;
continuarad dudando con garantias nominales, si no existen
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otras razones que hagan presumir la intencion sana de ve--
rificar el pago honrada i lealmente. '

Esa lei-nos merece todavia otra observacion en donde ‘
dispone la acumulacion de phu’a para verificar el pago del.
papel moneda; .

T.a plata desde el afio 1871, como ya lo hemos v1sto venia
bajando. En el.afio. 1887 la relacion entre el oro i la plata
era.de | a 21.15. La intencion del lejislador i del Estado, en
esa lei, de pagar el papel moneda fiscal con el metal depre-
ciado, es un propdsito que no recomienda esa lei.

Respecto a las émisiones .de papel moneda bancario, la lei
de 14 de marzo de 1887 adopta las siguientes medidas:” Pro-
hibe a los Bancos que no suscribieron el contrato lei-del 27
de Junio pe 1878 emitir billetes por unasuma-que exceda al
capital pagado. A los Bancos suscritores del espresado-con--
trato lei o que & él adhirieron con posterioridad, sélo afecta
esa prohibicion desde el 7 de Agosto de 1888 fecha en que-
el privilejio debe cesar. :

Impone, ademas, esa-lei a los Bancos no signatarios.det
contrato-lei aludido, la obligacion. de- garantizar el 50 ‘por
ciento de su emision rejistrada en un plazo de seis afios con
bonos del Estado o de los Municipios de Santiago i Valpa-
raiso i con cédulas-de la Caja de Crédito Hipotecario.

En cuanto a los Bancos signatarios del referido contrate-
lei dispone que la garantia la constituyan una vez gue haz/a-
espirado el plazo de dicho contrato.

Ordena ademas retirar de la circulacion los billetes ban-
carios de tipos menores de 20 pesos a razon.del 4 por ciento
mensual, con escepcion de los billetes de los Bancos que sus-
cribieron el contrato-lei espresado, para -los cuales el retiro-
empieza solo a contarse desde el 7 de agosto de 1888, fecha,
en que -espira el privilejio que les dan las leyes de 20 de-
Julio de 1866 i la lei del 27 de Junio de 1878 para circular
en las oficinas publicas por su- valor nominal. -

Respecto a la liberacion del billete -bancario nada hal que-
esperar de esta lei, que fija una garantia de 50 por cienfo er
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~valores mobiliarios, sin establecer plazo alguno para la re-
~dencion de la obligacion ya dos veces diferida.

La politica econémica de favores hacia los Bancos sin
-adoptar medidas permanentes, capaces de asegurar a los
.Bauncos su situacion quebrantada, i al pais la estabilidad mo-

netaria de que tenia necesidad, es una singularidad de esta
.lei, asi como de las que dejamos examinadas.

La lei de 14 de Marzo de 1837 vino, pues,.a consolidar el

~-derecho de los Bancos a las emisiones de papel moneda, de-
recho que habia espirado el 31 de Agosto de 1880, conforme

- la lei de 6 de Setiembre de 1878 que sefialé como dia ulti-

. mo del curso forzoso de los billetes bancarios, la espresada
~fecha del 31 de Agosto de 1880.

Al amparo de la lei de 14 de Marzo, se ve alos Bancos de
~gpision dar desarrollo a sus emisiones de papel moneda en

la proporcion en que el Estado disminuye las suyas, confor-
me: a esta misma lei. '

En una rapida ojeada al cuadro de las emisiones ﬁbcales
i bancarias de papel moneda, a partir desde 1887, podra
-cualquiera observar ese hecho, que no es sino una conse-
~cuencia de la lei espresada.

El lejislador, por esta lei, restrinje al Estado la facultad
«de emifir billetes;, o mas exactamente lo obliga a destruir
.parte de sus emisiones anualmente, pero, en cambio, deja a
..los-Bancos en situacion de aumentar las suyas.

En otros términos, al Estado, solvente hasta donde podla
- exijirlo la importancia de sus deudas, se le obliga a destruir
. su .emision de curso forzoso; i a los Bancos de emision, insol-

ventes hasta el punto de no poder pagar sus emisionesde bille-
-tes a la vista i al portador, hasta el estremo de haber tenido
--gue lanzar al pais al curso forzoso por su culpa i no poder
-canjear sus emisiones ni en 1878, nien 1879, ni en 1880, ni
- (lespues, les otorga importantes ventajas emisionistas.

~ Los Bancos, elevando su capital, podran emitir, cada vez,
7 mas papel moneda; i esto es lo que ocurre.



CUESTIONES FINANCIERAS 649

-Alalei de 14 de marzo de 1887, siguen las leyes i de-
cretos de emision de 1891 espedidos por el Gobierno del
del Exemo. sefior' Balmaceda, convertido en Dictador, i por
el Congreso elejido en tales circuntancias en ese mismo afio.’

Estos decretos i leyes no ofrecen novedad part‘ic'ulémr. Solo
tienen por objeto la autorizacion de emisiones de papel mo-
neda, ccmo las de 1879 i 1880, o la antorizacion de emisio-
nes de moneda divisionaria de plata.

El 2 de Febrero de 1892 se dicta una lei que ordena reti-
rar de la circulacion las emisiones de papel moneda i de mo-.
neda divisionaria de plata del afio 1891. .

En este mismo afio se dicta la lei de 10 de Setiembre que
dispuso que las obligaciones contraidas en moneda de oro o
_plata nacional (estaba aun en vigor la lei monetaria de 9
de Enero de 1851) o estranjera, serian exijibles en la mone-
da convenida.

Antes de esta lei, i a contar desde el afio 1878, todas 1as
obligaciones debian exijirse i cumplirse en pape_l.moneda _

Esta ha sido la lei monetaria, de cuantas ha dictado nues-
tro Congreso en los ultimos 50 afios, la mas sana, por-euan-
to se basa en la mas estricta honradez.

Es esta la primera lei que respeta los contratos en lo to-

cante a la moneda en que deben cumplirse, segun la con-
vencion misma.

b). Periodo monometalzcta (1892 1908) —La lel de 26 de
Noviembre de 1892 pone término al rejimen bimetalista. Con
esta lei se adopta en Chile el monometalismo que tiene por
base el oro. La plata queda escluida de la acufiacion ilimi-
tada. La moneda de oro es la unica que tiene poder cance-
latorio ilimitado, e 111m1tada acuilacion.

Mas la unidad monetarla de oro no es la antlgua “tnoneda
de oro creada por la lei de 9 de Enero de 1851, sino una
moneda nueva con sélo gr. 0.73238 de fino i.gr. 0.66667 de

~aleacion.

TOMO CXX1V 40
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El valor de esta moneda, espresado en moneda esterlina,
es sélo de 24 peniques.

El peso fuerte de plata creado por esta lel tienie 20 gramos
de peso con lei de 835 milésimos.

Relauonando las antiguas con las nuevas mo-:
nedas, tenemos que miéntras la antiyua mo-

neda de oro de la lei de 9 de Enero de 1851 o ,
contenia em 070 puro... . ... ........... .. gr. 1.31217
la nueva moneda solo contiene en oro puro.... » 0.13223

0 sea existe una diferencia en contra de la nue-
va moneda de . e . gr. 0.64054
En otros terrmnos e‘nste unia’ sustraccmn de mas o ménos
21 peniques. : B
La moneda de plata de la Tei . del 9 de Enexo "
de 1851 contenia en fino . ... ... ... . ogr. 225,
i ka nueva moneda de plata solo contlene en ﬁno » 1833

o sea una diferencia en' contra de esta ultima - »
A€ gr. 417
La lei de 26 de Noviembre ordenaba hacer la conversion

del papel moneda en pesos de plata de 25 gramos con lei de

900 milésimos el dia 31 de Diciembre de 1895.

El Estado se reservaba por esta lei el derecho de canjear
el papel moneda por oro, a razon de 25 gramos plata.con lei
de 900 milésimos, segun la; xelamon emstente entre el oro i
la plat:a »

Ta espresada lei ordena destruir 10 millones de pesos pa-
pel moneda de la sumas en actual circulacion pertenecien-
tes'al Estado, i adquiridos mediante la enajenacion de bonos
del 6%, con 1%, de amortizacion. '

Agrega que si el tipo del cambio mternaczonal se mantiene
a lo ménos en 237/, peniques durante los anos de 1894 i 1895
se canjeen en el primer semestre de 1894 la suma de 3 ‘mi-
llones de pesos papel moneda por moneda metalica; b miljo-
nes en el segundo semestre del misro afio; 5 millones en el

primer semestre de 1895, i otros 5 millones en el segundo se-
mestre de este mismo ultimo afo.
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El 759/, de las sumas necesarias. para. el rescate, se debia
obtener de los derechos de aduana perteneciente. al ramo de
1a importacion, i de los derechos ‘de almacenaje a razon de
$ 6. 31 por cada libra esterlina, o en moneda de oro chileno o
en letras sobre Londres, en el curso de los afios 1893 1894
11895,

La plata acumulada en la Casa de Moneda, conforme a la
lei del 14 de Marzo de 1887 se ordena acuilarla.

Respecto a las emisiones de papel moneda bancario es-
ta lei fija dichas emisiones en la suma de 24 millones que los
Bancos deben distribuirse a prorrata de su capital pagado.

Esa suma de 24 millones pasaria a formar la circulacion
bancaria de los Bancos de Emision, una vez que el pais vol-
viese a la moneda metalica. .

Se imponia a los Bancos la obligacion de tener durante
un semestre, a lo ménos, el 20 % en metalico de su emision re-
jistrada para atender al canje de sus billetes.

Nos tocaria ahora hacer el examen de esta lei monetana

pero como existen entre ellaila lei de 11 de Febrers” de

1895 muchas analojias, vamos a esponer antes esta lei para
verificar en seguida el analisis de ambas leyes a la vez.

Tras de la lei del 26 de Noviembre de 1892, vino la del
13 de Mayo de 1893 que derogé aquella en la parte relativa
al empréstito de £ 1.200,000, a ladestruccion de 10 millones
de pesos del papel moneda fiscal, a la fijacion de un tipo de
cambio para verificar la conversion, al escalonamiento de
fechas-para ir gradualmente en ellas canjeando el papel mo-
neda.

"En esta lei del 13 de Mayo de 1893 el producto de las ena-
jenaciones ya verlﬁCada.s de bonos conforme a la lei de 26
de Noviembre de 1892 se destina al pago de la deuda flo- .
-tante.

Vino en seguida la lei del 31 de Mayo del propio afio 1893.



652 MEMORTAS CIENTIFICAS I LITERARIAS

- Llama la atencion la actividad lejislativa, en materia mo-
netaria, de'los afios 1892 a 1893, o mas precisamente desde-
fines de 1892 a mediados del ario- 1893 (Noviembre de 1892 a:
Mayo de 1893) o sea en un lapso de siete meses se dictan
tres leyes'.

Se advierte, asi mismo, en ese periodo de volubilidad del
lejislador, la facilidad con' que cambia de propésitos, la fa-
cilidad con que hace una lei para mod1ﬁca1 la pocos meses
mas tarde. -

El afio de 1894 fué de paz monetaria; pero en él se elabo-
raron las ideas de la que es promulgada el 11 de Febrero
de 1895.

Esta nuevalei conserva el padron de oro ya aceptado por
la lei del 26 de Noviembre de 1892; pero crea una nueva
unidad ‘monetaria, que, en consecuencia, reemplaza la an-
terior. ‘ ‘ : :
La nueva unidad monetaria tiene 0.599103 gramos con lei
de once duodécimos. B _ _

El peso de plata es el mismo de la lei del 26 de Noviem-
bre de 1892: 20 gramos de peso con lei de 835 milésimos.

Pueden apreciarse en seguida las diferencias entre las
monedos de oro de de las leyes de 1851, 1892 i 1895:

Peso de oro dela lei del 9 de Enero de

1851, en fino.............. ... 1372717 gramos
Peso de oro de la lei del 26 de No- '

viembre de 1892, en fino. ... ... .. 0.73223 »
"Peso de oro de la lei’ del 11 de Febre— _

ro de 1895, en fino............. 0.54917 »

Fija lalei del 11 de Febrerode 1895 el dia 1.© de Junio del
propio afio para que el Estado verifique el pago de sus bi-
lletes de curso forzoso en monedas de oro a las personas que
lo soliciten; pero desde.el 31 de Diciembre de 1897 el pa-
pel moneda del Estado debe ser pagado a su presentacion
en las oficinas que designe el Presidente de la Repuihlica, por
monedas de oro, tomando cada peso de papel moneda por
su equivalente a razon de 25 gramos de plata con-lei de
9/10 (peso fuerte de 1851.)
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‘Agrega que el:-valor nominal de las obligaciones anterio-
‘res del Estado se reduzca, el espresado 31 dz Diciembre, a
pesos plata de 25 gramos con lei de 9/10, i este valor a
‘pesos de 18 peniques, i que de:esta manera se haga su servi-
cio en lo futuro; pero que si el 31 de -diciembre de 1897 el
peso de plata de 25 gramos con lei de 9/10 tuviera un valor
inferior a 18 peniques, dichas obhgacmnes deberian compu-
‘tarse en pesos de 18 peniques. s

Respecto al papel moneda bancario he aqui lo que d1spone
la lei en examen: '

Obliga a los Bancos garantizar teda su emision con
depositos en la Casa de Moneda. Los depositos deben con-
sistir en oro, billetes fiscales, bonos del Estado o de las Muni--
cipalidades a cargo del Estado, vales de tesoreria, bonos de
Bancos esclusivamente hipotecarios. La garantia debe cons-
tituirse del modo siguiente: 70 por ciento en los tres meses
siguientes a la promulgacion de la lei; i el 30 por ciento res-
.tante en los seis meses posteriores a razon de 5 por ciento
mensual.

Para'los efectos de-que la garantia sea swmpre suﬁmente
¢l Presidente de la Repubhca debe fijar :mensualmente -el
.tipo de cotizacion de los éspresados valores. Esta garantia
-ge considera prendaria i gozaran los tenedores de billetesde
‘preferencia, sobre cualquier otro crédito, para hacel se pagar
con esa garantia. :

El billete:de Banco asi_.caucionado debe admitirse en arcas
-ﬁscales en-pago de las contribuciones i servicios publieos
-hasta el 31 de Diciembre de 1897. . -

Hasta esta misma fecha se limita la emision bancax ia 4
24.000,000 de pesos distribuidos con relacion al -capital pa-
-gado de cada Banco.

Esta lei deroga espresamente las dlSpOSlClOl’leS aun no. de-
rogadas de la lei de 26 de. Noviembre-de 1892, salvo la rela-
tiva al cobro de derechos.de Aduana i almacenaje en oro -0
letras. 3

"Deroga tambien 1a lei-de 31 de Mayo de 1893.



654 MEMORIAS CIENTIFICAS I LITERARIAS

La creacion de una unidad monetaria en cada una de las
leyes del 26 de Noviembre de 18921 del 11 de Febrero de
1895 con un valor cada vez mas pequefio que el que corres-
pondia a las monedas creadas por la lei del 9 de Enero de
1851 para cancelar el papel moneda del Estado i de los Ban-
cos que circulaba en el pais por culpa de estos ultimos, a

_partir desde 1878, ha sido apreciada de mui diversas mane-
ras; pero, a la verdad, se ha olvidado siempre, al examinar
las indicadas leyes, la naturaleza de las promesas contraidas
por el Estado i los Bancos, desde su aspecto juridico i moral,
ila situacion econdmica de cada uno de los deudores.

El aspecto juridico de esas promesas puede con exactitud
considerarse estudiando las diversas leyes de curso forzoso
de los Bancos primero, i del Estado despues. '

Dentro del orden juridico regular, las obligaciones que de-
bian cumplirse en Chile, bajo el réjimen del doble padron,
establecido por la lei del 9 de Enero-de 1851, podian, evi-
dentemente, cancelarse con oro-o plata es decir, con pesos
fuertes o con monedas de oro de un peso, con escudos o con-
dores; ya fueran obligaciones contraidas por los individuos,
los Bancos o el Estado.

- Los principios juridicos que rijen las obligaciones alterna.
tivas encontraban, en tal caso, su aplicacion; pero las partes
contratantes, dentro de esos mismos prirfcipios, de la libertad
para contratar, i de la prevision, podian, al observar la baja
persistente de Ia plata, desde 1871, estipular en la moneda
de oro nacional, i no en la de plata; podian estipular en mo-
néda de oro estranjera o en su equivalente en moneda de
oro nacional; -podian escluir voluntariamente de sus pactos
la moneda de plata, para cumplirlos tnicamente en oro.

Las partes contratantes, en.efecto, podian, tratandose de
derechos individuales de renuncia no prohibida por la lei
renunciar el pago o el cumplimiento o ‘exijibilidad de-las
obligaciones en 1a moneda de plata, i acojerse esclusiva-
mente a la moneda de oro. :

Dentro d€ ese érden juridico regular, ni la'lei ni los tribu-
nales hubieran podido prohibir o anular semejantes pactos
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hijos de la prevision i de la equidad, que no hubiera que:
rido ver que unos se enriqueciesen a costa i ‘en daifio de
otros.

Aun mas, dentro de esa misma hbertad para contratar,
de ese orden: juridico normal, podian tambien los chllenos,
los Bancos i el Estado, acojerse en sus contratos unicamente
a la moneda de plata, i aceptarla en todas sus partes como
medio de liberar' sus obligaciones, i esportar la moneda de
oro, i-dejar en-el -pais-sélo la moneda de plata como circu-
lante.

En este supuesto, los chilenos; los Bancos i el'Estado eran
los tinicos arbitros de su propio interes, dentro de esa hber~
tad i de dicho érden juridico.

Mas, con las leyes de curso forzoso de 1878 ese orden juri-

“dico normal fué destrozado. La lei, al imponer a todos los
ciudadanos la obligacion de recibir tales billetes, como si fue-
ran verdadera moneda en pago de‘todas las obligaciones vi-
jentes, i en cancelacion de todas-las obligaciones faturas, i
segun el valor nominal de tales billetes, alterd el érden juri-
dico anterior, i el establecido enlos contratos, dando a la lei_
efecto retroactivo.. :

De esta manera, con las leyes de curso forzoso, no solo se
intervino en los contratos, sino que, ademas, se di6 orijen a
una obligacion que sale por completo de la normalidad del
Derecho. Esa obligacion es la creada por la lei misma entre
los Bancos i el Estado, de una parte, i el publico.de otra par-
te, con ocasion-de los billetes de curso forzoso.

En efecto, en esa obligacion singular, los deudores es de-

_cir, los Bancos i €l Estado imponen violentamente la recepcion
de sus billetes, o, en otros términos, imponen al pais, por la
fuerza, la aceptacion i recepcion de una obligacion que no
gana interes alguno, i que no sabe con seguridad cuando se
pagara, i.aun mas;si se pawara 0 né, 0 con cua,nto sera libe:
rada- al fin. :

Ahora bien, esta obligacion (la de pagar los billetes de
curso forzoso) ¢pedra someterse, de buena fé, a las reglas de
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las obligaciones alternativas? Esta obligacion, que no deriva
del contrato jpodrd amparar al deudor? '

Si, en otras palabras, no existe un contrato, i las disposi-
ciones de las obligaciones alternativas son sélo aplicables a
los contratosi a aquellas disposiciones testamentarias en que
se da al acreedor o al deudor de una asignacion la tacultad
:de elejir gspodian el Estado i.los Bancos chilenos acojerse a
esas disposiciones para pagar su papel moneda, precisamen-
te, con plata (o lo que. es igual con oro tomando ecomo base
el precio del peso fuerte de plata,) que valia ménos del 509/,
del valor que tenia en- 18787

Se puede aceptar, sin dificultad alguna que, si-en un con-
trato, se ha establecido por las partes que el deudor, dentro

de 20 afios, devuelva un caballo o una. vaca, a su eleccion,
en pago del caballo que se le vendid; i que si el deudor-de-
vuelve, digamos, un caballo, que no vale hoi la mitad del
precio que antes alcanzaba, el deudor ha cumplido su con-
trato, i al acreedor no le queda sino liberar a su deudor; sin
protesta.

‘Mas, si un individuo, Vahendose de la fuerza se apodera
“violentamente de nuestro dinero; i despues-de haberlo go-
zado durante 15 o 20 afios o.de haberse enriquecido o de ha-
ber enriquecido a btros, se presenta a devolvérnoslo; i al que-
rer verificar el pago empieza por hacernos presente que las
reglas de las obligaciones alternativas i la lei bimetalica de
9 de Enero de 1851 le amparan para poder pagarnos con
plata o con oro; i en consecuencia nos paga con plata, que
no vale ya el 50 o/, del valor que tenia cuando se apoderé de
-nuestro dinero, que consistia en oro i plata, no supiéramos
qué decir de.persona dotada de tanta audacia i de tanto des-
caro. :

Le dlgeramos gque ese dlnero ]amas se lo prestamos que 6l
se apodero de esos valores mediante la fuerza; que esa deuda
no viene de un contrato; que esos dineros los tenianios.en
depdsito en los. Bancos i que alli los tomé sin voluntad nues-
.tra que, en fin, no nos ha pagado intereses; que é1 con los in-



‘CUESTIONES . FINANCIERAS © 6B

tereses de esos capitales se ha enriquecido en tanto cuanto
nos hemos empobrecidos nosotros.

La situacion.de los Bancos i del Estado chllenos ante las'
leyes de curso forzoso, es la.de esta. persona que tan blen
supiera aprovecharse de sus fuerzas. . _

Si los particulares, dentro del érden juridico normal que
reinaba en materia monetaria, con anterioridad a las-leyes
de.curso.forzoso, podian invocar las reglas de las obligacio-
nes alternativas para cumplir sus obligaciones.con la mone-
da de oro o plata, es absolutamente inaceptable que los Ban-
cos i el Estado se hayan acojido a ellas,-dentro de la violen-
ta situacion creada por ellos mismos.

Es por otra parte, un: hecho, completamente seguro, que
el lejislador de 1851 al establecsr la moneda de oro i de
plata, creyé en que larelacion entre ambos metales se man-
tendria mas o ménos igual, i que no ha estado en su mente
la idea de que uno de dichos. metales bajase, para que los
deudores pagasen con la moneda depreciada, escluyendo la
que conservaba su valor,

Aun mas; el Estado i los Bancos causaron al publico un
verdadero dafio, no sélo al impedirle estipular en moneda de
oro o plata, sino, ademas; imponiéndole la obligacion de
admitir papel moneda en pago de cualquiera obligacion.

Los dafios, en un sentldo, Jno obhgan ala reparacmn del
mal causado?

En otro sentido, ¢no existe.la obligacion de restituir a su

duetio los valores uswpados?

Lo equitativo hubiera sido, enténces, que el Estado i los
Bancos pagasen o devolviesen los valores de que.gozaron o sea
los valores de que injustamente se apoderaron, iné la especie
metalica despreciada, con esclusion de la especie metahca
que conservaba un valor invariable.

. Lo equltatlvo hublera sido que, ya que. los Bancos lucra-
_ron durante 16 afios con los valores ef_ectwo.s que represen-
taban los depdsitos que el ptiblico tenia en. sus arcas al ini-
ciarse el curso forzoso, i. con Jos valores efectivos prometi-
.dos en sus billetes espedidos al publico antes.de 1878 o dados
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en canje de oro o-plata; lo equitativo hubiera sido que, ya
que por dichos valoresefectivos no abonaron intereses duran-
te 16 afios (a lo ménos en el exceso del valor del oro i de la
plata sobre el billete) hubieran pagado, (né tomando én
cuenta la baja de la plata, sino tomando en consideracion los
danios causados por su culpa i €l provecho obtenido) con la
moneda de oro, sus obligaciones; lo que hubiera honrado
esas instituciones, a nuestra lejislatura i a nuestro gobierno.

Lios depdsitos bancarios desde 1874 a 1878 iniclusives; segun.
los-balanses publicadosen el Diario Oficial, eran como. s1gue
en la moneda corriente de aquellos afios.

Afios Depos:tos, A_x_‘los Depésitos ~ Atios Depdsitos |

1874=$33.117,515  1876—=38.686,808  1878=317.473,546
1875= 37.806,737 1877=43.146,308

~ En moneda de oro de 18 peniques los depositos en el afio
' 1878 ascendia a § 91.315.015,
La circulacion de billetes de Banco en los mismo aflos era
la siguiente:

Afios: Emisiones boticarias Afios Emisiones bancarias Afics Emisiones bancarias

1874= $14239000 1876 = $ 19.028,000 1818_._$16495000
1875=17.100,000 1877=  19.463,000

~ En moneda de oro de 18 peniques esta ultima cifra ascien-
de a $ 36.300,000, adoptando como base el tipo medio de-
cambio internacional.

* BEn consecuencia, las sumas en efectivo adeudadas por
los Bancos al publico en el_espresado anio de 1878, i deriva-
" dos unicamente de los depdsitos i de'los billetes en circula-
ciol, ascendia, a 53/, millones de 39/, peniques valuados
“esos dépdsitos segun eltipo'medio del .cambio en ese afio, i
né segun el valor de la moneda de oro 0 de ia moneda de

plata, como fuera lo justo.
1 sise tomaen consideragion, como ensu 1ugar lo demostra-
" remos, que la baja del tipo-deél cambio internacional en 1878
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se debi6 esclusivamente al panico orijinado por las leyes de
curso forzoso de los Bancos i a esas mismas emisiones, tu-
viéramos que adoptar a lo- ménos para la valuacion de los
depositos del publico, i para la valuacion de las sumas que
'representaban los billetes de Banco, no el tipo de 39%/, peni-

. ques, sino, a lo ménos, 41. 2 peniques, valor del peso fuerte
“de plata en el espresado afio de 1878,

Si, pues, las leyes de 26 deNoviembre de 1892 i del 11 de
Febrero de 1895 se hubieran colocado, aloménos, en el valor
que el peso fuerte de plata alcanzaba en 1878 para ordenar
el rescate del papel moneda bancario, hub1e1a todo el mundo
apreciado la equidad de esas leyes. o '
 Aun mas, la lei del 6 de Setiembre de 1878 en favor del
curso forzoso, fué mui esplicita en fijar la clase de moneda
en que deberian redimirse los billetes de Banco.

. El 1.0 de mayo de 1880—dijo esa lei—cesara la in-
convertibilidad, i volverdn a ser 4micas monedas legales en
Chile las de oro @ de plata, conforme a las leyes "que las han
establecido, quedando los Bancos obligados a convertir en ellac
todos sus bzlletes» :

«El Estado—agrega la lei—afianza el pago .en esas mone-
das metdlicas de los billetes que por esta lei se declaran in-
convertibles». o

Impuso, pues, la lei a los Bancos la obligacion de pagar
sus billetes en las dos monedas, que circulaban en Chile.

No tué, pues, una obligacicn alternativa la creada i esta-
blecida por la lei de inconvertibilidad en contra de los Ban
cos, como se ha creido, n6. Los Bancos debian verificar el
pago en las dos monedas a la vez, i en la proporcion que elv
espiritu de la lei permite dedu01r

Dentro del violento érden juridico creado por las leyes de
curso forzoso, i especualmente por la lei del 6 de setiembre
de 1878, pudo -adoptarse la norma,-a lo ménos, que se des-
prendla de esa situacion ‘juridica, adoptando aunque no-en
estricta equidad, un término medio entre el valor del peso
de oro i del peso fuerte de plata en 1878, i conforme a ese



660 MEMORIAS CIENTIFICAS I LITERARIAS

valor medio, -créar la nueva unidad monetama i pagar los
billetes de Banco. .

El peso fuerte en 1878 valia 41.2 pemques el peso de oro
44.99. El término medio entre ambas cifras es 43..09 La nue-
va moneda hubiera asi estado representada por este ultimo
valor, pero si se atiende a los dafios que causaron al pais
las leyes de curso forzoso i la absoluta falta de necesidad
de esas leyes respecto al pais, el Estado ilos Bancos de-
bieron pagar en la. moneda de oro establec1da por la lei
de 1851. :

Respecto- al papel rnonedd del Estado; las mejores escusas
que pudieran presentarse en defensa de las leyes de 1892
i 1895 en examen, serian las que se han dado en defensa del
papel moneda bancatjo, i.ya se ve cuan débiles son.

Resueltos el Estado i los Bancos a pagar con sélo el nietal
"depreciado, si la plata hubiese llegado a tener el valor del
hierro o de la madera, no hubieran tenido necesidad de ha-
‘cer desembolso.alguno, ya que el publico los hub1em exone-
rado de tal obligacion. @

% Los motivos reales de las sustracciones verificadas en la
moneda para cancelar los.billetes de curso forzoso del Es-
tado i de los Bancos, se hallan en el mismo érden de hechos
que-trajo el curso forzoso-en 1878: la quebrantada situacion
bancaria. .

Los Bancos fueron, en 1878, los .causantes ‘del curso for-
'zoso, a consecuencia de las. dlﬁcultades-en que se vieron en-
vueltos. para el.canje de -sus bilietes por metalico i para el
pago de sus depésitos en la misiua moneda; ya que se desen-
tendieron siempre de conservar una relacion conveniente
-entre sus reservas metalicas i sus:emisiones i depédsitos,

~Desde que se inici6 el curso.forzoso, hubiera sido cosa na-

- tural (eomo lo seria siempre en toda.institucion bancaria
bien administrada.-en casos semejantes) que los Bancos hu-

bieran empezado a-prepararse para el dia del pago por me-

dio de:la constante acumulacion .de reservas proporcionales
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a la obligacion contraida i al' plazo; pero tambien se desen-
tendieron, en absoluto, de medidas tales. :

Los Consejos de los"Bancos siguieron, con alegre despreo-. .

cupacion, repartiendo a los accionistas satisfactorios divi-

dendos, i continuaron hablando de la prosperidad, cada vez -

mayor, de las institucionés confiadas a su administracion,
sin atender a que el porvenir econémico del pais entero es-
taba ligado a la conversion del papel moneda.

Cuando se pensé seriamente en salvar al pais del curso
forzoso, o cuando se vié que era el momento de ofrecer a los
Bancos una oportunidad para salvarse de sus deudas del

modo wmas liviano, se hicieron las leyes de 26 de Noviembre .
de 1892 i 11 de Febrero de 1895 que limitaban, en gran pro- -

porcion, el monto efectivo de esas obligaciones...

Las sustraciones que estas leyes hacen a:la moneda, no se
deben a dificultades financieras que el Fisco pudiera haber
tenido, no; el Fisco chileno ha sido ‘siempre soivente. Nin-
guna obligacion contraida por él ha dado motivo a quitas
(salvo la de su papel moneda por las razones que estamos
apuntando) ni a esperas, siempre que haya estado dispuesto
su personal administrativo i lejislativo a pagarlas.

Cuanto mas pequerio fuese el valor dé la moneda, al tenor
de la cual los Bancos deberian pagar sus billetes, tanto mas
facil seria a los Bancos su reconstruccion financiera, i la 1
beracion de sus obligaciones. Asi se creyé..

-Asi fué tambien como en el afio 1892 se cred la moneda de-

24 peniques (el tipo medio del cambio en 1890 habia sido de
24 peniques) i como, despues, en 1895 se cred la moneda de
18 peniques, mas ventajoso a los Bancos deudores de sus bi-
lletes. '

He ahi los motivos de las sustracciones monetarias de las
leyes en examen.

Se han indicado tambien razones de otro orden para jus-

tificar esas. sustracciones;. como. ser la necesidad (asi se ha
llamado) de no perjudicar a los ciudadanos deudores con la
creacion de una moneda de valor mui elevado, pues se les
obligaba a pagar mas de lo que recibieron. ‘
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Al afo 1892 precedi6 el anio 1891, que fué de revolucion
sangrienta entre los partidos encabezados por el Congreso
de una parte iel Presidente de la Reptblica, proclamado
Dictador dias antes de declarada la revolucion, de otra par-
te. E1 1891 no fué, por tanto, de negocios; no habia dado

ocasiones. ese afio doloroso a deudas de alguna impor-

tanc:la

" No han podido, entdnces, ser los deudores del afio 1891
los que han querido resguardarse con esa lei.

En los afios anteriores, desde 1877 a 1890, el tipo medio
del cambio: internacional habia sido de 30.4 peniques; de tal
suerte que si se buscaba algun pretesto en esa equidad, la
moneda del anio 1892 debid ser a-lo ménos de 30.4 peniques,
o a lo ménos de 29.3 peniques, tipo medio de 1878 a 1890.

Por otra parte, si esa equidad se hubiese deseado consul-
tar, lo mas correcto hubiera sido busecarla no en el interes
de los deudores, sino. en el de los acreedores, que representan
el grupo de los que venden, de los que producen, de los que -
ahorran, de los-que prestan.

Ademas, si esa equidad se perseguia, lo correcto hubiera
sido indemnizar por un movimiento de alza a los que habian
perdido por el movimiento de la baja de la moneda; que los
que sufrieron con el advenimiento- del billete de curso for-
zoso, hallasen compensacion en la moneda metalica de va-
lor fijo; de modo que aquellos que lucraron incesantemente
con la baja a partir desde 1878 devolviesen lo percibido, o
lo no pagado.

Examinemos otros aspectos de las leyes monetarias de
1892 i de 1895.
Establece la lei del 26 de Noviembre de 1892 que se des-
' truyan 10 millones de pesos de papel moneda fiscal adqui-
rido en cambio de bonos que se lanzarian. al mejor -postor
por la suma de £ 1.200,000
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El propoésito de destruir el papel moneda fiscal asi adqui-
rido, no es facil dominarlo. :

En efecto, si por un instante suponemos que el Estado re-
solvv1ese adquirir todo su papel moneda mediante la emision
de bonos para destruirlo en seguida; la situacion seria la si-
guiente: ' ' :

Kl pais se quedarla sin mrculante i el Estado habria sus-
tituido una obligacian que no le imponia.pago de intereses,
ni amortizacion, por otra que exijia pago de intereses i amor-
tizacion; sustituia una deuda -inexijible por. otra perfecta-
mente exijible; una deuda de aceptacion forzosa por otra
convencional. : e

En otros términos, el pais se: quedaba sin circulante; i el
Estado en las mismas condiciones de deudor, aunque gravo-
sas, segun el nuevo dérden.de cosas. Para el Estado no resul-
taba ninguna ventaja, i para el pais un dano.

Si Suponemos, en seguida, que el Estado emitiese bonos
por £ 1.100,000 en cambio de oro esterlino, o chileno o fran-
ces, 1 ese oro asi adquirido lo canjease por papel moneda a
su tiempo, la situacion hubiera sido la siguiente: El pais, del
circulante de papel, 'pasaba. al circulante de oro; i el Estado:
permanecia en una situacion invariable en cuanto deudor;
pues se quedaba con una deuda de £ 1.200,000 como equi-
valente del papel moneda canjeado. La ventaja para el pais,
en este caso, era inmensa, pues del curso forzoso pasaba a
la moneda de buena lei. :

Si, finalmente, admitimos que el Estado emitiese bonos

- por £ 1.200,000 para adquirir una parte del papel moneda, i -
destruirlo en seguida, la situacion hubiera resultado como
sigue: El Estado hubiera quedado siempre deudor, i el pais
sin una parte del circulante necesario a sus transacciounes.

Por el contrario, si el Estado, de sus rentas tomase en papel
10 millones de pesos, i en vez de destinarlos a algun servicio
publico, no indispensable, econornisase esa suma i la destru-
yese, pudiera la medida parecer pla_\isible, siempre que la
desaparicion de esa suma no viniese a sacrificar el numera-
rio, i siempre -que en realidad, representase una economia
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bien entendida. Mas, si-de sus rentas tomase esos 10 millo-.
nes i los destruyese para contraer despues un empréstito in.

terior o esterior por otros 10.millones para cualquiera obra .
o servicio, diriamos.que no estaba a nuestro alcance el pe--
netrar los propdsitos de esa destruccion.

Por todo esto decimos que la contratacion de un emprés-
tito de £ 1.200,000 que consigna-la lei del 26 de Noviembre
de 1892 para adquirir $ 10.000,000 de papel moneda, i des-
truir esos 10 millones, es cosa que no entendemos:. :

Si el producto de ese empréstito se destina a la compra
de oro, 1 ese oro-se convierte en moneda de 24 peniques, i
estas monedas se canjean por billetes de curso forzoso, la
situacion para el Estado no hubiera variado en un apice, iel
pais hubiera contado con § 10.000,000 oro de circulante.

JQué tué lo que el lejislador pretendié? Nosotros no pode-
mos dominar los propésitos -de esa disposicion.

En la disposicion en analisis hai, si, algo que se ha visto
frecuentemente en nuestras leyes monetarias, desde que te-
nemos curso forzoso, a saber; el espiritu de destruccion .que
anima al Congreso. cada vez que -desea llegar al repmen mo-
netario normal. N

Ese espiritu de destruccion del c1rcu1ante fiduciario se ve
en la primera lei que se dicta en favor del Estado para que
pueda emitir papel moneda. Esa lei es de 10 de Abril de
1879. En la lei de 14 de'Marzo de 1887 ese mismo propésito
se repite; se vuelve aobservar en la lei del 2 de Febrero
ien la de 2 de Noviembre de 1892:

Actualmente en visperas de realizar la conversion anun.
ciada para el afic 1910 se anhela, por muchos lejisladores,
la destruccion de una parte del papel moneda.

En todo este empefio destructor sélo se descubre claru-
mente un mévil, el de-aliviar al Estado del pago parcial de .
sus emisiones. Eso es todo; sin tomar para nada en cuenta
la necesidad de circulante sentida por el comercio, por las
transacciones civiles, i por el espiritu de ahorro.

Otra disposicion, que no vacilamos en calificar de grave-
error de la lei de 26 de Noviembre de 1879, es la relativa a
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la fijacion de un tipo de cambio internacional, como condi-
cion para verificar la conversion, _

El tipo del cambio internacional, 1o hemos demostrado en
otros capitulos, depende en parte principal del wvalor de la
moneda, i en seguida de la accion combinada que la oferta
i la demanda de letras ejercen en su determinacion, junto
con los gastos de la remesa del oro al estranjero, o del es-
tranjero al pais.

I bien, el papel moneda, como titulo que espresa la obli-
gacion o promesa de pagar una suma de dinero, esta sujeto,
en su cotizacion, a las apreciaciones que el comercio hace de
las seguridades de la redencion, de la proximidad o indeter-
minacion del plazo del pago, de la solvencia del deudor, de
la voluntad que tenga éste de pagar el mismo valor prome-
tido, u otro inferior; de lo cual resultan - alzas i bajas conti-
nuas, tanto mas profundas, cuanto con mayor fuerza se pre-
sentan esos elementos de apreciacion que sirven al comer-
cio para valorar o cotizar ‘el billete de curso forzoso en un
momento dado.

En otros términos, estando sometida a alzas i bajas el va-
lor que reemplaza la moneda (pues que hace las veces de mo-
neda-o representa a la moneda el billete de cursoforzoso) el
tipo del cambio internacional, tendra necesariamente que
esperimentar los fuertes vaivenes del titulo monetario que
sirve de fundamento a la fijacion de ese tipo de cambio.

Por lo mismo, que el deudor pretenda pagar el papel mo-
neda cuando se haya realizado uha condicion, no solamen-
tente incierta, sino que ademas depende, en gran parte, de
su propia voluntad (Congreso i Estado) es manifestar que no
hai el propdsito de redimir el papel moneda, o que no se
conocen las causas a que obedece el movimiento del tipo del
cambio internacional. -

Advirti6, sin ninguna duda, el lejislador algunos de los
graves errores en la lei de 26 de Noviembre de 1892; puesto
que en 1893 la derogé en gran parte,i en el afio 1895 la
anulo, casi del todo, con la lei de 11 de Febrero.

Esta lei, como lo hemos dicho, cred la moneda de mas in-
TOMO CXXIV 41
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fimo valor hasta entdonces ideada enChile, i por este respec-
to, lalei del 11 de Febrero de 1892 fué demasmdameme
atrevida.

Esta lei fijé un plazo perentorio para reemplazar el bille-
te de curso forzoso por moneda de oro‘de 18 peniques sin
imiponer ninguna condicion para verificar: ese pago: su vo-
luntad fue precisa i enérjica en cuanto al dia en que esa re-
dencion debia hacerse. :

Esto era.lo justo; i sélo es de lamentar para siempre que

esa lei no haya revelado:.igual honradez i firmeza en lorela- -

tivo-al. valor:de 1la moneda.

En materia de billetes de curso forzoso bancario, la lei de
11 de Febrero de 1895 se muestra ménos blanda que la de
" .1892; pero es que las concesiones de aquella en asunto tan

fundamental, como el relativo al valor de la moneda en que
los Bancos debian pagar sus billetes, son ya demasiado in-
duljentes. :

En efecto, rebajar la moneda de los 45 peniques, o de log
24 peniques a los 18 peniques, es hacer un descuento mui
importante a la obligacion de los Bancos, una gquite dema-
siado considerable para no adoptar en contra de ellos pre-
causiones tales, que el publico viera que se deseaba, de una
vez por todas, ser riguroso e inflexibles con los Bancos..

La lei de 26 de Noviembre de 1892 limitaba la emision
‘bancaria, sin criterio alguno, a la suma de 24.000,000, que
los Bancos debian distribuirse entre si a prorrata de su ca-
pital pagado, tal como pudiera distribuirse a prorrata el
acervo de una sucesion entre los herederos, segun el grado
de parentesco que los liga al testador o difunto; de tal suerte

_que esta suma de -24.000,000 debia quedar invariable, cua-
lesquiera que fuera el numero de Bancos, i cualquiera que
fuese la importancia de su capital pagado.

La lei de 11 de Febrero de 1895 fija tambien la suma de
24 millones, pero-solo-hasta el 31 de Diciembre de 1897, Des-

v
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pues de esa fecha, 1o0s Bancos debian quedar sometidos a la
lei del 23 de Julio de 1860. '

En donde se encuentran las mas importantes diferencias
entre la lei del 26 de Noviembre i 11 de Febrero aludidos,
relativamente a las emisiones bancarias, es en lo que respec-
to a garantias en favor del billete de orijen bancario.

La lei de 26 de Noviembre de 1892 s6lo obliga a los Ban-
cos a mantener durante un semestre el 20 9/, en metalico de
su emision rejistrada para atender al canje de sus billetes,
como si en ese semestre el maximum del rescate pudiera lle-
gar sélo al 200/o, i como si despp'es de ese semestre no hu-
biese ya necesidad de proveer a las seguridades de ese canje.

En la lei de 11 de Febrero de 1895 se obliga a los Bances
a constituir garantia por toda su emision, integramente; i se
adoptan precauciones para que esa garantia no se vea repén-
tinamente anulada; i se d4 a los tenedores de billetes el de-
recho de preferencia para cubrirse con el valor de esa ga-
rantia. '

Sin duda este rigor de la lei de 11 de Febrero era beneﬁco
a la fijeza del valor del billete de Banco; pero esas precau-
ciones en favor de los billetes emitidos por los Bancos, sin
mayores medidas de prevision administrativas, debian ser
ineficaces ya que los Bancos, por si mismos, segun ya lo ha-

bia demostrado una larga esperiencia, no hablan de tomar-
" las para asegurarse una situacion firne. :

Sobre este punto insistiremos cuando tratemos de las le-

yes bancarias. ‘

Desde el 1.0 de Junio de 1895 hasta el 31 de Julio de 1898
ccircul6 en Chile la moneda de oro de 18 peniques.

Desde esta tltima fecha, vuelve el pais a entrar en el ré-
jimen del papel moneda.

La lei en virtud dela cual retrocede Chile al curso fouoso
‘es de 31 de Julio de 1898.

Bsta lel transforma el billete de Banco en blllete de curso
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forzoso, tal como ocurrié en 1878;. pero el procedimiento va-
ria, pues, en la lei de 1898 se autoriza la emision de:50 mi-
llones fiscales incluyendo la emision bancaria, que pasa por
la misma lei, a cargo del Estado. Con tal procedimiento,
queda encubierta la causa del curso forzoso, quedando con-
vertido en la categoria de mero accidente, la transformacion
del billete de Banco en papel moneda.

Los Bancos no pueden ya emitir mas billetes, en virtud de
esa misma lei, miéntras impere el curso forzoso.

Los Bancos deben pagar al Estado el valor de sus emisio-
‘nes en moneda corriente, es decir, en papel moneda en un
lapso de tres afios.

Las razones que traen-el curso forzoso en 1898 son las
mismas que trajeron- el papel moneda en 1878: la. quebran-
tada situacion bancaria. -

. . El Estado se vé obligado o es obligado® a cargar con los
_billetes emitidos por los Bancos 1 a pagarlos, a su tiempo, en
oro al publico.

Como un medio quizas de impedir que situaciones seme-
jantes se repitan, se prohibe a los Bancos emitir mas billetes:
pero solo miéntras impere el curso forzoso.

Con todo, las emisiones bancarias de papel moneda no fue-
ron los mas profundos motivos de la vuelta al curso forzoso,
sino la lei de 23 de Julio de 1860 que no establecié garan-
tias en favor del billete de Banco, i la descuidada administra-
cion de estas instituciones, que jamas se preocupo, séria-
mente, del porvenir de sus billetes, i de la situacion en que
podrian encontrarse algun dia sus emisiones ante el publico
i sus propios recursos. '

Hubiera sido, por todo esto, mas conforme con la realidad
el prohibir las emisiones miéntras no se reforme la lei de
Bancos de Emision del 23 de Julio de 1860; perc en materia

_de Bancos de Emision, hubo siempre en Chile poca franque-
za; salvo cuando se traté de dictar leyes de que debia resul-
tar un provecho sin sacrificios para tales instituciones.

Es cierto, con todo, que si se hubiera dejado a los Bancos
la facultad de seguir emitiendo papel moneda, despues de ha-

L3
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ber probado su incapacidad para administrarse o su dema-
siada confianza en los poderes publicos para obtener de ellos
. toda clase de leyes venta]osas hubiera sido algo mui duro
de considerar.

La jénesis-del curso forzoso en el afio 1898, en otra parte
la hemos bosquejado (1); aguf agregaremos mui poco mas
a'lo que alli dijimos. -

La lei de 11 de Febrero de 1895—como ‘hemos visto—
obliga a los Bancos a constituir garantia en bonos, vales deél
tesoro, ete., por un precio igual a su emision.

- A estos billetes asi garantizados, las oficinas del Estado
deben recibirlos como moneda legal hasta el 31 de D1c1em-
bre-de 1897. ‘

Siendo la garantia segura o satisfactoria, el billete de los
Bancos, pudo continuar circulando, sin que el publico sin-
tiera temores de ser burlado por el-valor de los billetes de
que era tenedor, aun despues del 31 de Diciembre de 1897
en que ya las oficinas del Estado no estaban obligados a re-
cibirlos. :

La precaucion del lejislador para garantizar plenamente
el pago del billete en la lei del 11 de Febrero de 1835, es

‘digna de aplauso; i esto bastaba para dejar el billete de
Banco abandonado a su propia suerte.

Mas ¢a qué obedece la disposicion de esa lei en cuanto da
a ese billete el caracter de papel moneda’ respecto al Estado
hasta el 31 de Diciembre de 1897? ;Por qué obliga a las ofi-
cinas del Estado a recibirlo? - _

-Si estd garantizada totalmente la emision, no necesita el
billete de Banco del favor fiscal para circular en las oficinas
publicas, i en todo el pais. Todo el mundo, por razones de
propia conveniencia, lo aceptara sin vacilar.

Esta disposicion no consultaba el interes de los Bancos;
al contrario lastimaba ese interes, porque hacia sospechoso
ese billete, a partif desde el 1.¢ de Enero de 1898, desde que

- (1) Véase la Introduccion pdjina 16 i siguiente..



6564 = MEMORIAS CIENTIFICAS I LITERARIAS

ya el Estado debia aparecer como no dispuestoa segulrlo
aceptando. : ’

Al publico supicaz, no debieron darse motivos para hacer
mas agudas sus sospechas, reales o imajinarias, cuando se
deseaba, precisamente, no despertarlas; i sin duda que el
hecho de no recibir el Estado los billetes de los Bancos sino
hasta el 31 de Diciembre de 1897, venia a infundir temores
en el publico desconfiado, singularmente cuando el billete
de los Bancos, cumpliéndose la lei de 11 de Febrero de 1895,
quedaba totalmente garantizado desde el 11 de Noviembre
de 1895. :

Los Bancos, en 1894 tenian en cnculacmn 21 i medio mi-
llones de pesos en billetes; en 1895 bajé a unos 20 millones;
de lo que se sigue que la garantia de los Bancos debia ascen-
der a 20 millones o un poco ménos. -

Esta suma, atendidas las solas moderadas, i n6 las suficien-
~ tes reservas que imponia a los Bancos la circulacion de sus -
billetes inconvertibles, era superior a lo que los Bancos po-
dian hacer, dada su imprevision.

En el afio 1897 la emision bancaria habia descendido a
$ 17.300,000; lo que demuestra, né que el publico no tuviera
necesidad del billete, o que las necesidades del mercado se
hubieran restrinjido en 1897, o que el billete de Banco no
. fuera solicitado, sino que las obligaciones que la lei del 11
de Febrero de 1895 les imponia, no obstante la importante
quita hecha a su deuda, era algo pesada.

En estos afios de 1894 a 189D se observa en la circulacion
bancaria un fenémeno idéntico al que se rejistra en el afio
1842 con la, lei de conversion; la emision bancaria, a pesar
de la benevolencia de la lei, por el s6lo hecho de existir la
posibilidad del réjimen metalico, disminuyé en 6 millones.
Desde los 20 millones en 1891 bajo a los 14 millones '
en 1892.

Los Bancos, ni el afio 1892 ni en el 1895 estaban prepa-
rados para el pago de sus billetes en oro, a pesar que desde
el afio 1878 habia trascurrido un lapso bastante largo; ino
obstante que sus negocios parecian hallarse en estado flo-
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reciente, dados los altos dividendos counstantemente distri-
buidos a sus accionistas. '

Los Bancos, desde el propio atio de 1878, jaméas debieron
olvidar que eraun deudores, i'que debian prepararse para
-verificar el pago en especie de sus billetes, cuando el lejisla.
dor lo dispusiera; i no fué asi, siguieron viviendo la vida mas

alegre i despreocupada, i confiando en las complacencias le-
~ jislativas.

- Kl lejislador de 18921 el' de 1895 que estos ‘cosas pudo
palpar, debié herir con frangueza las dificultades con que
tropezaban los Bancos para el pago de sus emisiones i ase-
gurar el éxito de la conversion; i no fué asi, prefirieron re-
bajar el valor de la moneda para facilitar a los Bancos el
pago de sus billetes, sin atender a que ni aun con esa mone-
da podian verificar ese pago, desde que no se habian prepa-
rado con recursos de convercion suficientes.

Si en vez de rebajarse el valor de la moneda en 1892 i en
1895, el Estado se hubiera hecho cargo de las emisiones
bancarias en 1892 o en 1895 (tal como lo hizo en 1898) i las
hubiera pagado al publico, ya que recursos de sobra tenia
para una operacion semejante; i-eu seguida: impone a los
Bancos la obligacion de pagarle (como lo hizo-en 1898) a él
los billetes emitidos, e interviene en la administracion de
estas institusiones, a fin de asegurar ese pago imno hurlar a
los depositantes, i-les prohibe repartir dividendos a los ac-
cionistas miéntras la deuda de sus billetes no hubiera sido
totalmente rescatada, i miéntras no se hubiera formado por .
los susodichos Bancos un fondo de reserva suficiente paia
garantizarlos confra las eventualidades... no hubiera su-
frido este peis el bochorno de que el Parlamento i el Estado
se hicieran complices de una sustraccion sobre la moneda .
en provecho de los Bancos, ni:se hubiera minado el éxito de
la conversion.

- Aun mas, las leyes de conversion de 1892 i las de 1895
debieron ir seguidas de una reforma completa de la lei de
Bancos de Emision de 1860; ya que desde 1878 hasta enton-
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ces, nada se habia hecho en ese sentido, a pesar de la ur-
jencia.

Pues bien, desde el 1.0 de Junlo de 1895 el Estado empezo
a pagar sus billetes de curso forzoso que ascendian a cerca
de 25!/, millones de pesos; de tal suerte que a fines de ese:
mismo afio la circulacion fiscal solo llegaba a 10 millones. En
1896 bajé a4 millones. En 1897 solo circulaban 1} millones.

"~ Entre tanto, los Bancos con toda su emision garantizada
quedaban sometidos a una dura pxueba a partir desde el 1.0
de Enero de 1898. '

El Estado, por.una parte, no se impone ya la obligacion
de recibir en sus arcas los billetes de los Bancos, i por otra
el publico reclama el canje, o sencillamente no esta dispues-
to a aceptarlos siempre.

Los Bancos mismos, desde una fecha anterior al 1.0 de 1898,
han debido quizas restrinjir la salida de sus billetes, a fin
de impedir la dsmanda en metalico; lo que, si por una par-
te permitié confiar en la limitacion de tales demandas, por
‘otra ha debido influir sobre el estado de los negocios de esas
mismas instituciones.

Desde el 1.0 de Enero de 1898 la situacion de los Bancos
ha debido empeorarse de dia en dia.

~ Es de advertir que desde que la lei de conversion del 11
de Febrero de 1895 se dicto, ya se dijo, por jente conocedora
de los asuntos de Estado, que esa lei no podria llegar a ser '
una realidad; que habiendo llegado la conversion a despecho
de esos proadsticos, en razon de la firmeza ‘del Estado, se
sostuvo que la lei seria derogada; que en todos los instan- -
tes, desde el 1. de Junio de 1895 hasta Julio de 1898, se es-
tuvo siempre temiendo por muchas jentes, i pronosticandose

_ por otros, la-vuelta al curso forzoso.

. ¢En qué se fundaban los prondsticos de los unos i en qué
los temores de los otros? '

El desequilibrio de la balanza comercial era mvocado por
los entendidos, o por los discretos que no deseaban revelar
las verdaderas causas.

El desequilibrio de la balanza de comercio o de cuentas, se
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decia, esdesfavorable a Chile; de esto resultauna esportacion
de numerario. Esta esportacion de numerario, trae el enra-
recimiento del circulante; la’ disminucion de la cifra del
circulante hace necesario el curso forzoso.

Kl publico de todo esto por supuesto entendia tanto como
las personas que asf discurrian.

La situacion hace crisis con la lei de moratorias que de-
clara ineficaces, por 30 dias, las acciones ejecutivas. Esa lei
que lleva la fecha de 11 de Julio de 1898 fué-dictada sorpre-
sivamente. -Los Bancos cerraron sus puertas.

La lei de moratorias no se hizo para ayudar a los deudo-
res apremiados en juicios ejecutivos, ni en ayuda de los co-
merciantes, de los agricultores o mineros, sino delos Bancos
que se hallaban con un pié en la puerta de los tribunales
para pedir su liquidacion. :

El 31 de ese mismo mes se hizo por una lei el fraspaso de
la emision bancaria al Estado, se canstituysé al Estado deu-
dor deesos billetes, i se prestd por el Estado a los mismos Ban-
cos esa misma emision, al 2 por ciento, para que siguieran
trabajando Se les da un plazo de tres afios para que paguen al
Lstado el valor de esos billetes y se vuslve al curso forzoso
con la base de la-emision bancaria. ,

Dir4 el porvenir si los Bancos de Emision existentes en el
pais son mejores como depositarios de la fortuna privada
icomo prestatarios del Estado o como Bancos emisores de
billetes.

La lei del 31 de Julio de 1893 fué dictada con la misma
urjencia que la del 11 del mismo mes. El Congreso las dis-
cutié a puertas ceérradas, como para impedir que la concien-
cia publica se impusiera de los verdaderos motivos que ins-
piraban esas leyes.

Esas leyes se publicaron; pero el pais no se dié cuenta
de ellas sino de que volvia el curso forzoso, i de que se emi-
tian 50 millones de papel moneda.

Las causas, siguio6 creyéndolo el pais, eran el desequilibrio
de la balanza comercial, o los aprestos bélicos contrala Repu-
blica' Arjentina.
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Los verdaderos motivos del curso forzoso, indicados, con
toda claridad, en la lei misma, no se veian (1) i aun hasta
ahora mismo, muchos hombres publicos no quieren o no pue-
den verlos.

Algunas personas de aquellas que conocieron o conocen el
verdadero orfjen de la lei de curso forzoso de 1898, han di-
cho que siendo los Bancos los depositarios de la fortuna de
muchas familias pudientes, conocjdas en el pais por sus fra-
diciones, i los depositarios de los ahorros de tanta jente po-
bre, no se les podia abandonar en tan dificil trance; ya que
estaba en riesgo la fortuna de tantos de nuestros compa-
triotas. o -

~ Hemos indicado caminos que pudieron seguirse, pruden-
temente, para ayudar a los Bancos a salir de las dificultades
de su propia imprevision i mala administracion; i con esto
manifestamos que no fué el mejor camino el seguido por
nuestros lejisladores; ya que otros recursos, antes gue llegar
- al curso forzoso, pudieron tocarse.

~ Siempreque algunos Bancos’han estado comprometidos por
su propia mala admmlstl acion, se ha invocado el porvenir
del pais.

(1) Un distinguido personaje chileno, el sefior don Joaquin Santa
Cruz, qne desempend la cartera de Hacienda un poco 4ntes de la lei
del 31 de Julio de 1898, el afio pasado, en unos articulos publicados
por el mes de Junio mas o ménos en El Diario Ilustrado, hace sa-
ber al pais qus traté de conjurar él mal del curso forzoso que veia ve-
nir por culpa de los Bancos, i al efecto tuvo largas conferencias con
algunos jerentes de Banco, sin conseguir arribar a acuerdo alguno.

Se sigue de las esplicitas declaraciones del ex-Ministro de Hacienda
sefior Santa Cruz, que si, constantemente se ha estado diciendo al pais
que ha sido la Balanza la culpable del curso forzoso, es porque se ha
visto un peligro en confesar la verdad. Ese peligro no han podido te-
merlo sino.las instituciones bancarias, que no desearian ver innovado
el réjimen de estrema libertad que la lei ha establecido a-su favor.

v
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- En 1878, cuando se declard papel moneda a los billetes de
Banco, se dijo que el pais habia consumido mas de lo que.
producia, que habia desequilibrio en la balanza de comercio,
que el pais no tenia circulante..

En verdad, la Caja de los Bancos el encaje metahco de
Bancos, era mui inferior al que sefialaba una buena adminis-
tracion... pero no por el desequilibrio de la balanza de co-
mercio . .. sino porque los Bancos habian gastado. demasia-
da liberalidad en sus préstamos, sin atender al nivel desu
Caja; porque no se cuidaron de hacer llegar a su Caja el
metalico (sea del interior o del esterior) de que tenian nece-
sidad, i porque no dieron desarrollo a sus reservas en efectivo
en la misma proporcion que lo exijian el desarrollo de los de-
positos 1 de las emisiones de billetes.

I bien, el interes del pais en 1878 i en 1898 estaba com-
prometido en la quiebra de algunos Bancos... i el interes
del pais exijia el curso forzoso. ..

Esas leyes, en consecuencia, se hicieron para salvar al
pais; pero de esas leyes resulté que el unico que sufrié fué el
pais, i que los Bancos aflijidos fueron los tinicos que queda-
ron en estado floreciente para poder distribuir dividendos de
6 1 99, semestrales.

Invocar la quiebra de algunos Bancos, como una calami-
dad publica, es algo con que se ha conseguido siempre ador-
mecer la coneiencia de los chilenos.

La mala situacion bancaria en 1878 i en 1898 no era . je-
neral. _ '

Por otra parte, esas situaciones idénticas en el fondo, eran
solo pasajeras; i en el caso de haberse llegado a la quiebra
-de algunos Bancos, esa quiebra no hubiera tenido las_conse-
.cuencias dolorosas i fatidicas del curso forzoso durante 27

afios.

La quiebra de algunos Bancos sdlo hubiera tenido efectos
restrinjidos sobre una cuota de los depositos bancarios o so-
bre una cuota de las inversiones empleadas en acciones ban-
carias; ya que no se hubieran perdido todos los capitales.

Ademas, esas quiebras hubieran hecho pensar seriamente
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a nuestros gobernantes en reformarla lei- de Bancos de Emi-
sion, i a nuestros banqueros enla necesidad deadministrar.
mejor. :

Hemos visto tltimamente-la qmebra de tres Bancos; i aun
cuando-ha habido pérdidas que lamentar, esas liquidaciones
no se han sefialado por trastornos en los negocios del pals
que ha seguido su marcha de espansion econémica.

I, finalmente, suponiendo que-todos- los Bancos emisores
sin escepcion alguna, estuviesen con sus finanzas averiadas
i que no hubiesen tenido nuestros estadistas valor suficiente
para quedar impasibles ante la quiebra de todos los Bancos
nacionales, pudo el Estado, pudo el lejislador, pudieron am:
bos, en el afio 1878 o en 1898, traspasar, - sencillamente, las
emisiones bancarias al- Estado, tal como lo hemos dicho, an-
tes que volveral curso forzoso, que sefiala un réjimen de es-
poliaciones. : :

Se prefirid, con todo, cargar a la cuenta de la balanza co-
mercial o al desequilibrio, como se dice, de la balanza, los
motivos-del curso forzoso de los afios de 1878 i 1898. De es-
ta manera la opinion publica no podia alzarse contra lo que
se llama leyes naturales, o sea contra'si misma, puesto que
-era el pais culpable del desequilibrio con sus excesivos con-
surmos!

La lei del 31 de julio de 1898 sefalé para hacer la con-
_version el 1.0 de Enerode 1902; pero la lei del 31 de Diciem-
bre de 1901 postergé el plazo para el 1.0 de enero de 1905.
La lei del 29 de Diciembre de 1904 prorroga ese mismo
plazo hasta el 1.0 de Enero de 1910, i lanza 30 millones mas
de papel moneda, que se ven aumentados-con 40 millones
mas autorizados porla lei del 23 de Mayo de 1906, i con otros
30 millones. autorizados .por la lei del 27 de Agosto de 1907.
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En restimen, hai en nuestra historia monetaria, a contar
desde el ano 1851, un periodo de circulacion esclusivamente
metalica, que duré 10 afios, desde 1851 a:1860; un periodo
de circulacion mista, esto es, una época en que tuvo el pais
como circulante, la moneda metalica i el billete de Banco,
desde 1861 a Junio de 1878; un periodo de curso forzoso que
duré 17 afios, a partir desde Junio de 1878 a Mayo de 1895;
unsegundo periodo de circulacion mista en que circuld la
moneda metalica, el papel moneda i el billete de Banco, que
durd tres afios, desde Junio de 1895 a Julio de 1898; i por
fin, un segundo periodo de curso forzoso que empieza en Ju-
lio de 1898; i continta hasta hoi.

Se nota, ademas, que nuestro pais ha sido blmetahsta des-
de 1851 a 1892, i monometalista deésde 1892 hasta hoi; que
ha tenido circulante metalico bajo dmbos sistemas, i papel
moneda en uno i en otro.

§ 2.—Leyes bancarias, desde 1860 a 1908

. a) Periodo bimetalista.—1. Circulante metdlico i billete de
Banco desde 1860 a 1878. La lei de Bancos de Emision fué
dictada el 23 de Julio de 1860; i en ella se establecié que
eran Bancos de esta clase, aquellos que a las demas opera-
ciones bancariag, uniesen la de emitir billetes, pagaderos a
la vista i al portador. ‘

Este pago, disponia la lei, debia hacerse en monedas de
oro o plata, con tal que si el pago se verificaba en monedas
de este ultimo metal, no se dieran monedas de un tipo infe-
rior a diez centavos.’

Se les' autorizaba para emitir bllletes del tipo de 20, 50,
100 i1 500 pesos hasta par una suma total igual al 150°/,-de
su capital pagado.

El capital podia consistir, indiferentemente, segun la lei,
en monedas legales del pais,’en barras de oro o plata, o en
obligaciones o documentos suscritos por personas notoria-
mente solvente a seis meses plazo o ménos.
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Los billétes tenian:mérito ejecutivo mediante una formal
protesta, sin reconocimiento de firma, contra los prop1etarlos
.0 dlrectores de dichas 1nst1tu01ones

“La lei del 24 de Setiembre de 1865 autorizé a los Bancos
para emitir billetes desde 1 a 500 pesos. La misma lei autori--
z6 al Presidente de la Republica para que concediese uno
de los Bancos'del pais el privilejio de emitir billetes incon-
vertibles, que circularian en las oficinas publicas sin tropiezo
alguno como moneda legal. ‘

Por la lei del 30 de Diciembre de 1865 se autoriza a
todos los Bancos de Emision para lanzar a la circulacion bi-
lletes inconvertibles, que deben aceptarse en las oficinas pu-
blicas. o )

El Estado toma en-préstamo la tercera parte de estos
billetes inconvertibles.

La lei del 20 de Julio de 1866, so pretesto de un présta-
mo de 4 a 6 millones de pesos al Estado, concede a los Ban- -
cos de Emision el privilejio esclusivo de que sus billetes sean

_recibidos en arcas fiscales por su valor nominal, por el tér-
- mino de 22 afios, i como moneda corriente.

Los espresados billetes gozan ademas del privilejio de
la inconvertibilidad hasta seis meses deSpues de concluida Ia
guerra con Espafia.

La lei de 30 de Dicienibre de 1865 queda derogada.

Las leyes de 24 de Setiembre i de 30 de Diciembre de
1865 i de 20 de Julio de 1866 abren-a los Bancos las Arcas
del Estado, iun vasto campo que esplotar valiendose unica-

mente del crédito que iés otorgan las leyes dentro del
Estado.

Son estas las tres unicas leyes sobre Bancos dictadas des-
de 1860 a 1871. Conviene examinarlas i ver sus consecuen-
cias practicas a la luz de los hechos.

La lei de 23 de Julio de 1860 adolece de graves defectos.
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‘Se ha dichio que nuestra lei de Bancos fué rédactada por
un economista de nombre mundial, i que ademas esta calca-
da sobre disposiciones analogas del Banco de Francia. Aun-
que todo eso fuera asi, los defectos no por tales motivos,
dejan de ser notables

Por otra parte, una lei, de esta clase (asi como toda lei)
debe considerar el pueblo en que va aplicarse; debe atender
a sus ‘costumbres seculares, al nivel de su cultura, a sus ha-
bitos de prevision, hHonradez, trabajo... segun los casos; i
es claro que si los principios que sirven de base a la lei de
Bancos de Emision pudieron alguna vez ser convenientes
en Francia, no hai motivos para creer que sean igualmente
aceptables en Chile, en donde, en materia de administracion,
sabemos tan poco, en donde existe, en materias de adminis-
tracion, tan escasa dilijencia i prevision... particularmente
en aquellos afos en que eran aun tan pobres nuestros cono-
cimientos en materias bancarias i de Economia politica i tan
incipiente nuestra cultura

La lei de 23 de Julio de 1860 no se preocupa, en lo mas
minimo, de las existencias de metalico en la caja de los Ban-
cos, en momento alguno. -

Tampoco interviene, en ningun instante, en la distribu-

~cion de dividendos.

Tampoco adopta medida alguna de precaucion en favor
de los depésitos,

Es tan estremadamente liberal esa lei, 1 se encventran los
Bancos tan satisfechos con sus disposiciones, que por lei de
20 de Julio de 1866, consiguen que, en ningun caso, les afec-
ten las reformas que en la lei de 23 de Julio de 1860 se intro-
duzcan, por el espacio de 22 arios. '

Otro defecto que permite esa lei anotar esta en la autori-
.zacion que concede para fundar Bancos de Emision con ca--
pitales nominales, como son, en realidad, aquellos que se for-
man con vales o pagarées a seis meses plazo o ménos.

La solvencia notoria a que la lei se refiere, no evita los pe-
ligros a que se halla sujeto el capital con la apreciacion per-
sonal, tan elastica de si, cuando se trata de calificar la sol-
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vencia de las personas, a quienes se deben consideraciones,
favores, respetos; o de quienes se esperan muestras de afecto.

Por otra parte, un capital que para hacerse efectivo puede
haber necesidad de cobrar en.juicio, adolece, como capital
bancario, de inconvenientes de mucho bulto: en parte puede
desaparecer i puede desaparecer en el todo.

Es tambien otro notable defecto de esa lei la falta de pre-
cauciones que se nota en ella paraasegurar el canje a la vis-
ta i al portador de los billetes emitidos por moneda metalica.

El publico tenedor de esos billetes no puede estar seguro

de su pago. Aun cuando los Bancos se organicen con capita-
~ les efectivos en moneda metalica, no puede existir esa segu-
ridad, desde que el capital efectivo (aun suponiendo que en
un momento dado sea superior a la emision rejistrada) puede
hallarse totalmente invertido; ya que la lei no le prohibe
disponer de ese capital, que pasa a formar parte de su jiro,
en los mismos términos que los billetes. A

Asi, un Banco que posee un capital pagado de 1.000,000 de
pesos en moneda metalica, i tiene una emision rejistrada de
solo $ 900,00, puede contar, dada la benignidad de la lei, con
un capital de $ 1.900,000, los cuales, con el natural deseo de
aumentar las ganancias, entraran siempre en el jiro del
Banco.

( Continuard).



