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De estos quinientos veintiun abogados chilenos:
12 no son nacidos en Chile.
10 son clérigos, en sumayor parte constituidos en digninad eclesids-
tica, 1 3 son relijiosos.
36 son empleados en la instruccion piblica, en calidad de Recto-
res, Profesores e Inspectores.
158 son Licenciados en leyes, i1 368 meramente Bachilleres.
45 son Miembros de la Universidad; i como 11 de ellos pertenecen a
dos Facultades, resulta que corresponden:

A la de Filosofia 1 Humanidades................ R 15
A la de Ciencias Matematicas 1 Fisicas......... e 1
A la de Leyes i Ciencias politicas.............. B
A la de Teolojia i Ciencias sagradas..............cooaeens 10

9 son Agrimensores jenerales.
22 ejercen la majistratura, como Ministros de las Cortes 1 Fiscales
31 son Jueces letrados.
20 son Secretarios i Escribanos.
6 son Relatores. :

15 ’son Defensores de menores, ausentes i obras pias, i Ajentes fiscales
16 estin actualmente jubilados en los destinos precedentes.

g

LEJISLACION DE HACIENDA.—Algunas indicaciones para el es-
tudio de las cuestiones sobre bancos de emision, con notas relativas a la
let del 23 de julio de 1860 que nos rije en la materia.—Memoria de
prueba de don Ramon Picarte en su examen para oplar el grado de
Licenciado en leyes, leida el 24 de junio de 1865.

Seflores: obligado a presentaros una disertacion escrita sobre algu-
na cuestion legal, he creido llenar ese objeto i un deber de conciencia
al elejir el tema que habeis oido. Al efecto: definiré primero, lo que
es un banco de emision; luego daré una idea de su importancia, en
seguida de las diferentes bases que se ha pretendido darles, i luego de
los diversos puntos de vista adoptados para el estudio de estas cues-
tiones. En el quinto capitulo trataré sobre la cuestion de si conviene
o0 no la libertad de bancos, i finalmente en el sesto i Gltimo, diré dos
palabras sobre una férmula econdmica que en cuadro sindptico os
presento i por cuyo medio pueden ficilmente resolverse muchas
importantes cuestiones relativas a los bancos de emision, o que por lo
ménos servirin de guia para el mejor andlisis de dichas cuestiones.

Pero antes de entrar en materia, permitidme, Sefiores, el daros una

idea del como ha sido mirada esta cuestion poralgunos célebres fnan-
cistas.
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E120 de mayo de 1840, el célebre Mr. Thiers presidenle entonces
del Consejo de Ministros, decia en la Camara de Diputados i a pro-
posito de In cuestion sobre si debia o no prorrogarse el privilejio del
banco de Franeia, las siguientes palabras ¢ Yo reclamo toda la pa-
¢¢ ciencia i toda la atencion de la Camara, pues no conozco uni ma-
¢¢ teria mas dificil que lu que vamos ahora a tratar, como no sé tam-
¢ poco de oin que exija mejor resolucion, porque ninguna de las
¢ cuestiones que hemos tratado desde largn tiempo atras, ha conteni-
¢ do en ella anto bien i tanto mal para el pais, como el que contie-
< ne la presente. Se trata nada ménos que de destrair el crédito del
¢¢ pais o de consolidarlo.”’

De la misma opinion fueron la mayor parie de los eminentes ora-
dores i financstas que tomaron la palabra en esa importante discu-
sion. Entre otos, citaré al célebre M. Languinais que dijo. ““Las ob-
¢ servacionesque acabo de tener el honor de someteros, i sobre las
¢t cuales he meditado desde largo tiempo atras, me han hecho pensar
¢ que en nuestro pais no estaban los espiritus suficientemente prepa-
¢t rados, paraver decidir una cuestion ftan grave tan capital como la
¢ de los banes. He llegado a persuadirme que la cuestion que acabo
¢¢ de proponeros no ha ocupado a nadié¢. Os diré porque: es que todos
¢¢ somos maspreocupados en jeneral de nuestros intereses del presente
que de lascuestiones que conciernen al porvenir; ellas parecen a
¢¢ primera viga cuestiones tedricas, pero si bien se examinan se vera,
¢¢ que son cuestiones puramente practicas, por cuanto su solucion de-
¢« pende de los hechos i de la naturaleza de las cosas, mas bien que
¢¢ de consideraciones filosoficas. Por fin, nosotros somos llamados a
¢ examinarly cuestion, i os diré que por lo que a mi toca no estoi
¢ bastante esclarecido.”” I por qué no citar tambien al mui conocido
M. Garnier Pages quien al final de su discurso decia: ¢Por mas que
¢ he estudiado esta cuestion i aun cuando desde mi juventud me

¢ haya ocupado de ella, tengo sin embargo dudas bastante gran-
< des.”” (1)

Mucho aptes de la época en que estos oradores espresaban asi sus
ideas, Napoleon el grande habia dicho en 2 de abril de 1806, «En
¢¢ este momento no hai banco en Francia, no habra en algunos aflos,
¢« porque la Francia carece de hombres que sepan lo que es un ban-
¢ co. ks um raza de hombres que estd por crearse. (2)

(1) Estas efas estin tocadas de las actas de dichas sesiones publicadas por el
Monitcr Universal. Nuestra biblioteca nacional posee esta importante obra.

{2) Estas palabras fueron dichas en el Consejo de Estado, cuyaacta puede ver-

se en la pdjma 544 del tratado de las operaciones de banco por Courcelle Se-
neuil.
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spero, Seffores, que en vista de la dificultad e importancia de la
pero, )
materia, os dignareis oirme con alguna induljencia.

1.
iQL7E C0SA ES UN BANCO DE EMISIONT

La lei que nos rije en su art. 2.° dice “‘Para los efectos de esta lei,
se considerard banco de emision; aquel que a las otras operaciones
propias de los establecimientos de esta clase, reuna la de emitir bi-
lletes pagaderos a la vista i al portador, cualquiern que sea la forma
en que esten estendidos’ Parece con esta definicion haberse querido
dar una idea de estos bancos, con =l solo objeto de distinguirlos de
los que son simplemente de depésito. Para darme mejor a compren-
der, necesito dar. una definicion que haga mas palpable la base en
que se fundan dichos bancos: ast yo divé, banco de emision o de cir-
culacion, es nquel que emite billetes pagaderos a la vista i al porta- |
dor, en mayor cantidad que el metdlico con que cuenta en caja para
sus reembolsos. Con las palabras subrayadas, dejo conocer que no
considero banco de emision aquel que tuviese sieinpre en su caja,
sea en moneda sellada o en barras, mayor cantidad que la que re-
preseutasen sus billetes en circulacion. Si para designar tal casa fuere
necesario hacer uso de la patabra banco; yo diria, que era un banco
de cambios i que tenia por objeto facilitar el trasporte de  las mone-
das, dando papel en cambio de la sellada. Respecto de las operacio-
nes de una caja semejante no hai cuestion ninguna.

Quede pues, seutado. que siempre que haga uso de la palabra
banco de emision entiendo hablar de un establecimiento, cuyo jiro
estd fundado en la PROBABILIDAD de que los tenedores de sus billetes
emitidos @ la vista ¥ al portador, no se han de presentar todvs en un
mismo dia a pedir el reembolso de ellos, o sea sw cambio por nu-
merario.

Basado ast el jiro de un bancu de emision, en la sola esperanza de
que los tenedores de sus biifetes han de tener conflanza en él, es
evidente que el dia en que ella no se verifique, no podra tampoco el
banco cumplir lo prometido i se_verd en consecuencia forzado a cerrar

sus puertas.
I11.

IMPORTANCIA DE LOS BANCOS DE EMISION.

Sobre este punto no hai cuestion: todos los célebres economistas
los han mirado, ya como los mas poderosos metores para poner en
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movimiento i contacto intimo el capital con el trabajo, ya como los
verdaderos distribuidores i regularisadores del crédito piblico i parti-
cular, o bien como las mejoress palancas del progreso material de los
paises en que se han esiabiecido. Querieado dar la razon de seme-
jante lenguaje, examinaré en pocas palablas la importancia de di-
chos establecimientos contrayéndome a tres puntos 1.° en cuanto
bajan el interes del dinero. 2.° Por caunto fucilitan la organizacion
del crédito del Estado, i 3.° por el fomento que particularmente dan
a todas las grandes empresas.

1.° Basax EL INTERES DEL DINERO.—Esto es facil comprenderlo:
en efecto, todo poseedor de un billete a la vista i al portador, tiene
depositado ea el banico que haya emitido ese vale un valor igual al
nominal quedicho billeie represente. Como ningun banco de emi-
sion abona interes por esta clase de depdsitos, es claro que todo aquel
que recibe en pago uno de sus billetes, le prestard gratuita-
mentz por esesolo becho, la cantidad que represente gel valor del
billete, i pertanto tiempo cuanto sea el en que lo tenga guardado
en su poder. Pero si todo el mundo da al banco crédito gratuito, él
no da a nadie, pues a todos presta con interes aun cuando solo en-
tregue un pedaso de papel. Luego es evidente que latal casa de
prestumos o descuentos que goce de la facultad de emitir billetes a la
vista 1 al potador, PoprI sIEMPRE en igualdad de circunstancias,
PEDIR MENOR INTERES que aquella que no goce de tal beneficio.

~ Si se preguntase jcual seria ese interes? es evidente que en térmi-
nos jenerales podra decirse; que serd tanto menor cuanto mas peque-
Tio sea el capital metalico que necesite tener el banco improductivo
en su caja para el reembolso de los billetes que se le presenten: o en
otras palabms, que serd tanto menor el interes cuanto mayor sea el
crédito gramito que el publico en jeneral acuerde al banco.

Ahora bien, jque problema mas importante bajo el punto de vista
de nuestros progresos materiales, podrd ser discutido euntre nosotros
que aquel que tienda a bajar el interes del dinero? qué mayor bene-

. ficio podriamos ofrecer a nuestra agricultura, industria i comercio, que
la de proparcionarles dinero al cinco por ciento anual? Asi podriamos
dar alos hoinbres trabajadores poco ménos que de balde los instru-
mentos que necesiten para sus trabajos, i presentariamos a los indus-
triosos i especuladores médios ficiles que le permitiesen acercar la
ejecucion de sus pensamientes a la concepcion de ellos. Creo que un
banco deemision bien organizado podria realizar en Chile lales
prodijios.
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LIJIS

Q05 FACiLiTaN LA ORGANIZACION DEL CREDIVD DEL ESTADO.—
Pespues de haber estudindo estas cuesticnes, puto he enconirado
mas iriste en nuesiro sistema de !a hacienia pabii
aconseja pedir al estranjero los capitales que

fomeunto de nuestra industvin. Pero no se crea por esto, que critique

el que se haya c-:)mrnido jos emapréstites que 11os sangran, no, nada

de eso: lo que vitupero si, es que no se haya pensado seriamente en
tantos afios, el buscar los medios précticos gue nos conducirian de
una manera segura a desteirar para siempre csos tristes espedientes
i poder apelar sciamentea nosoiros mismos. Tengo la certidumbre
que tal problema podria resolverse mui facilmente el dia en que tu-
viésemos bances de emision bien organizados. Los estrechos limites
de esta memoria, no pennitiéndome entrar en los detalles del cémo
esto podria verificarse; me contentaré solamente con observar que
una vez lanzados en el camino de los empréstitos interiores, pronto se
pensaria en crear una deuda nacional perpétua, cen su correspon-
diente caja de amortizacion. fsas deudas, en limites couvenientes
producen, como erapieza a cemprenderse, up doble beneficio: esto
es, uno directo i resultado del empleo Gl que se haya dado a ese
capital;‘ otro indirecto producido por el mayor vaior que tomard
necesarinmentie la propiedad territorial.

3.° FOMENTAN PARTICULARMENTE TODAS LS GRANDES EMPRE-
sas.—Nosofo indirectamente bajando el interes del dinero que hace
posibles esas empresas, sino tambien directainente, adinitendo como
valores reales 0 como buenas garantdas las accionesilas obligacic-
nes de dichas empresas. Nada mas comun qae el encentrar en
Europai Estados-Unidos, grandes compaiiias o sociedadss cuyas ac-
clones gozan de tanto crédito, que los bancos avanzan un 75 i aun
mas por ciento del valor noniinal que elias representan ;Qué mnayor
facilidad entdonces para asociarse en alguna empresa til, sabiendo
que no se hard mas que cambiar el dinero, guarddndolo en otra for-
ma? No me estenderé mas en este punto, porque ya creo haber
dicho lo bastante para probar de caan grande ulilidad puede ser para
un pais el que se organicen bien los bancos de emision.

Por todo lo que lievo dicho vereis, sefiores, con cuanta pena ha-
bré leido en el predimbulo de! proyecto de lei sobre bancos de emision
las siguientes palabras <“Un banco por otra parte, no es mas que
“ una emprese comerciel, i el Gobierno sabe que no le conviene
“ hacerse comerciants.”’

1

La comisicu de la Honoerable Cdmara de Diptitados que informé
-
]
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sobre este proyecto, presentd un contra-proyecto que se adopto como
base de la discusion, i en el preaimbulo de él se dice ““que el par-
ticalar sepa, que en el fondo 1o hai diferencia entre wun banco i
wna casa cudlquiera de comercio, i que aungue a los primeros se les
exije algunas condiciones a que no estan sujetos los segundos, con

> i Bajo tales ideas se dis-

jgual facilidad pueden abusar unos i otros’
culid esa lei de una materia tan importante! i no hubo un solo
Diputado que protesitase, al ménos, contra esas raras teorias que asi-
milaban un banco de emision a las casas de comercio i a las empre-
sas comerciales.

111I.

DIFERENTES BASES QUE TESRICAMENTE SE HAN PROPUESTO DaR A
LCS BANCOS DE EMISION.

Derivando los economistas sus sistemas de bancos de la manera
como consideran a las monedas, me veo en la necesidad de ecomen-
zar por definir éstas, _

Bl célebte escoces Law hablando de la moneda decia: ¢“yo miro
an escudo como un billete que serd reembolsable en estos términos:
un vendedor cualquisra dard al portador fa mercaderia que necesi-
tare, hasta la suma de ¢res ltbras (3), por otra tanta mercaderia que
nre ha sido entregada —sigue la firma del principe o de alguna autori-
dad pablica.”’

Otro célebre economista Sir R. Peel hablando tambien de la mo-
neda decia ¢;Qué es una libra i en que consiste el compromiso de
pagar um libra? Si la libra que es ka denominacion conun i familiar
del valor, es algo mas que una pura ficcion, 'si esta palabra quiere
decir ciema cantidad de metal precioso de cierto peso i eierta’ lei”(con
un selloque certifique su legalidad) jno es evidente, que si ésta
es la verdadera definicion, serd necesario aplicar medidas mui dife-
rentes a la emision del papel de circulacion; No es evidente, que la
obtigacion de pagar una libra solo significard la promesa de pagar al
portador ¢ ala vista cierta cantidad de metal precioso.”

Lawicon él innumerables economisias que miran a la moneda
como simples signos dicen poco mas o méncs. Negar tal cosa, equi-
baldriaa negar el hecho siguiente: que las monedas de oro o de plata
no producen nada por si miswmas, pues que no dan absolut amnente
nada a sus poscedores miéntras las tengan guardadas; que ellas
solo sirfen como un medio para proporcionarse los objetos que pue-

(3) Uma moncda.
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dan procurar atilidad por si mismos. {in consecuencia agregan, que
importa peco el que las monedas tengan un valor propio, que lo que
principalimente se necesita es que sy valor representativo sea cierto 4
absoluto, para que dé confianza plena a su poseedor de poderse pro-
porcionar con ella cierta cantidad de productos o servicios de igual
valor a los que él ha dado en cambio: i como consecuencia final de-
ducen que lus monedas soto son signos representativos de valores.

Los economistas de la otra escaela (Hlamada la metilica) sin negar
las premisas de sus contrarios, sin negar que los productos se cambian
solo con productos, i lo qua es mas célebre sin darse el trabajo de la
discusion, les combaten sus consecuencias, citande un hecho al pare-
cer decisivo en su favor i dicen: si las monedas fuesen solamente
signos representativos de valores, nada seria mas sencillo a un gobier-
no despdtico que el alterar la let de las monedas, obligando a sus
sabditos a recibir por ejemplo, como pesos las monedas de veinte
centavos, o biea el que dejando alas monedas susnombresi aparien-
cias esteriores, se conlentare con aumsntar la cantidad de cobre que
ellas contienen. Ahora bien, todo el que tenga la mas lijera nocion,
de lo que son las letras de cambios entre las naciones comerciantes,
conviene en dar el nombre de goubiernos barbaros alos que crean
poder alterar arbitrariamente la let de las monedas, puesto que el es-
tranjerv no tiene en cuenta el nombre de ellas, sino la cantidad de
fino que contienen para pedir mas o ménos caro por sus productos.
De lo dicho concluyen, que las monedas no son signos sino merca-
derias como cualquiera otras, que tienen un valor propio; el que
aumentara o disminuird con la mayor o menor demanda, i de con-
sigulente que el que debe un peso es oblizado a entregar a su acree-
dor—ciertu cantidad de metal plata i no un siguo que puedy repre-
sentarlo. .

Un economista que ha gozado de mucha celebridad en F'raacia,
J. B. Say decia: ““despues que cada urio ha vendido lo que ha pro-
«¢ ducido icomprado lo que quiere consumir, se ve que en definitiva
¢¢ ha pagado preductos con productos.”” Sin embargo él cree que las
monedas no son signos i en otra parte dice: *Es verdad que un ob-
¢ jeto de ningun valor, como un papel, podria representar un valor
¢ real, serun signo, una prueba de que ¢l poseedor de ese signo,
¢ era poseedor de un producto efectivo que estaba ausente. Pero la
““ moneda no es un valor ausente, su valor estd en ella misma, es
¢« independiente del de los otros objetos, i st uno puede servirse de
¢ ella para obtener en cambio otro valor, esta ventaja le es comun'
‘¢« con todos los otros productos: la posibilidad de trocar uu producto



20 ATVALUS. —TT

¢« cunlquiena, no basta pues paraque se E alnsmonedas.”
La diverjencia de opiniones de los economisias en este punio, ha

: modo absoluto

tenido por resuitado el quz cada escusla nic

la bondad de (mlo baneo de emision o de ¢ cuya base no

esté conforme con la teorin ¢ e sostiene. Los as que creen

las monedas como signos, no ven la necesidad de que los billetes

sean necesariamente reembolsalies o la vista, 1 han imajinado bancos
de emision cuyos bitletes con curso foczoso, estén f'm':miidos va por
propiedades territorinles, ya poer efectes o documentos del comercio,
o ya por el Esiado que se obligariz a reemborsarios pocoe a poco.
Mas claro, estos economistas creen ver la posibilidad de un banco,
con crédito ilimitado por parie del pablico. Los otros economistas,
los de la escuela metilica, rechazan feoricumente todo proyvecto de
banco, cuyos biileies no sean reembolsables ala vista i al portador;
sin cuya condicion dicen no podria ser un billete la verdadera espre-
sion de cierta cantidad de metal. Quieren, pues, limitar extraordina-
rianmente el crédito del b.muo exijicndo un gran fondo de garantia.
Ahorabien, In esperiencia habiendo sido adversa a los bancos de
éQue prnebn mas evidente, de que L base de que
parten deberd ser fulsa, i que tanio se engafian losque creen a las

unoi ctro szstenm,

monedas unos simples siznos, como 1os que las consideran simples
mercaderas? Pero se me dirda, npa u otra cosa deberd ser: i yo respon-
deré ;i por qué razon no ha deser la moneda las dos cosas a la vez?
signo, en cuanlto sirve para los cambios enére los nacionales; i merca-
deriag en cuanto sirve para los cambios d¢ Ips nacionales con lvs estran-
geros. Hecha esta distincion, desaparecerd, sefiores, la gran confu-
sion que reina scbre esta cuestion: en efecto, hagase por un momento
abstraceion de los cambios entre nacicnales i estranjeros, o lo que es
lo mismo, imajinese un puis que no enga ningun jénero de comer-
cio esterior, ;qué resuliard? necesariamente el que ese pais puede
desarrollar su indusuia i comercio interior, sia conocer ni tener idea
del oroo de laplata, I gize un papelcon curso forzoso i que inspirase
confianza, podrin servirle para sus cambios, tambien o mejor que si
tuviese ceiros de oro o de plaia: resultarin igualmente, que si se sir-
viese de las monedas de oro o de plata, las podria alterar cuando qui-
siera i tomo quisiese: es evidente del misino modo, que los economistas
de esepais, mirarian como locos a los que pretendiesen probarles que
las monedas no eran signos. Los economistas de la otra escuela que
niegan el que las monedas sean signosique aseguran que el acreedor
de un peso tiene un derecizo incontestadble a cierta cantidad de metal

precioso, prueban con esta teoria el que sclo han tenido presente a
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Igspatticulares que comercian con el estranjero, pues que son los Gni-
cos que en ciertos casos tendrin una verdadera necesidad del metal
plata u oro para trocarlos por las mercaderias que han recibido del
estranjero. jQuién dudard de que alos demas acreedores les es indi-
ferente el recibir una moneda sellada o cualesquiera otra cosa que les
pueda, con la inisma facilidad que ella, facilitar lo que desean?

Aplicando estas consideraciones a nuestro pais que tiene comercis
esterior, resulta: que siempre deberdn considerarse como utépicas las
teorias de los que pretendan demonetizar completainente el oro o la
plata, pues para que esio pudiera verificarse se necesiraria una de dos
cosas a cual mas imposible; o el hacer uso de un papel que fuese
aceptado como moneda corriente por todas las naciones comerciantes;
o bien que no necesitisemos jamas, el saidar cen plata u oro sella-
do las difereucias entre fos cunbios de los productos de internacion
con los de esportacion. Pero si esto es verdad, tambien lo es, que
estan mui distantes de ella, los que pretendiesen llevarnosal estremo
opuesto, esto es, ala no demonetizacion. No debemos olvidar un mo-
mento que todo sisteina es absurdo lievado a las estremidades, 1
que la historia de todos los siglos nos viene ensefl ando, que siempre
debe buscarse en todo, el término medio. ;Cual seria en la cuestion
que nos ocupa ese término? Yo creo que seria el adinitir como ver-
daderos los dos sistemas a la vez, eplicando el uno para los tiempos
ordinarios, 1 el otro para lus de panico o de crisis comerciales: o mas
claro, estableciendo un banco, cuyos billetes siendo reembolsables
en tiempos ordinarios, en especies de oroi plata, a la vista i al por-
tador; solo lo fuesen Aasta cierta cantidad diariamente, en los mo-
mentos de panico. Al pedir tal cosa

, 1o pretendo en el fondo una no-
vedad, solo deseo que se admita tedricamente lo que muchos ahos
atras se haya por la fucrza deo las cosas establecido en la practicu.
Es por esta razon, que mas arriba al hablar de los economistas de la
escuela metdlica, he dichio, que rechazan feoricamente todo proyecto
de banco cuyos billetes no sean en todo momento reembolsables a
La vista i al portador; pues estoi convencido que solo en teoria puede
pretenderse tal cosa. ;Ni cbmo podria ser de otra manera desde que
es IMPOSIBLE que un banco de emision pueda sostenerse de pié, una
vez llegado el momento de panico en que todos corriesen a cambiar
sus billetes por plata? Qué es lo que vemos en el banco de Inglaterra
e se nos presenta como el punto de mira de la realizacion practica
de las teorias de Sir R. Peel? Nada mas que un pure engafio, una
gran farsa, sostenida con el aparato de dos departamentos diferentes
que se Haman, el uno de las emisiones i el otro de las operaciones de
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banco: eluno que emite billetes i el otro que hace el aparatn de
comprarselos por oro. Por este medio se hace creer al piblico que todos
los billetesque circulan estan representados por valores iguales en nu-
merario, i asse consigue el que se pucedatener gran contianza en ellos.
El muiilustre Peel fué bastante habil para sostener en el parlamen-
to de Inglaterra con gran calot, con gran entusiasmo su teoria meta-
lica, i para hacer al mismo tiempo que en la practica se hiciese lo
contrario. Sostenia que todos los hilletes en circulacion, debian
estar representados en las cnjas del banco por igual valor en nume-
rario 1a lavez aprueba el articulo segundo de la célebrs lei de 1844
relativa al banco de Inglaterra, por el cual se permite a este banco
el emitirbilletes a la vista i al portador hasta la cantidad de setenta
millones de pesos, representados en las cajas del banco, solo por bo-
n0s de la deuda inglesa. ]

Cna cosa algun tanto parecida desearia yo que se realizase en
Chile, soslituyéndose, a los bonos de lu deuda del estado, los billetes
de la caja del crédito hipotecario.

Por esta razon he leido siempre con pena el articulo sesto de
la lei que rije entre nosotros sobre la -materia, al ver en élque no
se considere como capital efectivo a los billetes de la dicha caja. He
senlido tanto mas esta disposicion, cuanto que se admitieron como
capitalesefectivos valores que en la prictica pueden ser menos reales
que los tales billetes; 1al ver por otra parte, que uno de los seilores
Diputades que sostuvo con mas calor los articulos de esta lei, creia
que el banco de Inglaterra solo podia emitir en billetes un ciento por
ciento de su capital efectivo. Es cierto que asi lo dice Ja letra dela
[ei, mas no su interpretacion; pues se ha considerado para el efecto
como capitales efectivos, valores que estin mui distante de ser, lo que,
el articulo sesto de nuestra lei* considera tales. (4)

4} Elarticulo 6.° de la lei de julio 23 de 1860 sobre bancos de emision dice:
«No serd considerado como capital de banco, sino un capital efectivamente rea-
« lizado en moneda del pais, en barras de oro o de plata, o en obligaciones i do-
« cumenles suscritos por personas motoriamente solventes a seis meses de plazoo
« menos. Los inmuebles, obligaciones ordinarias, hipotecarias o aun publicas i las
« fianzas, pueden asegurar el capital pero en ningun caso constituirlo, i es pro-
« hibido a los propietarios ¢ directores de banco hacer mencion de dichos valores
» o garamtias como constituyentes del capital del banco en los avisos, bajo la pe-
« nade gen pesosde multa por cada publicacion.» Las palabras subrayadas dan
lugar me parece a Igs siguientes reflecciones: ;I si las personas solo son solventes
en apariencial i si alguno de esos documentos es finjido! Pasada la visita del comi-
sionado que debe mandar el Gobierno conforme al articulo septimo jen qué in-
vertird efbanco esos valores metilicos! O los dejard enterrados en las cajas del
banco ne habiendo ningun articulo de lalei que tal cosa le mande hacer? Es evi-
dente queese capital que lalei llama efectivo, podrd serio solamente el primer
dia, estoes, el dia de la visita. Estas observaciones se repitieron en la Cimara
de Dipukdos hasta el cansancio, por el diputado sefior don '‘José Besa. «Enmni

« conceplo el ‘articulo sesto del proyecto del Gobierno, decia dicho sefior en
« la sesin del dos de julio de 1859, no deberia existiren la lei. Para mi es malo,
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De buena gana habria deseado, sefiores, tener siempo para ha-
heros dadoe una lijera idea de mi proyecto de banco; pero no siéndo-
me esto posible, s diré solamente, que con élhe pretendido poder
ofrecer al pablico las ventajas queson caracteristicas a los bancos de
Nueva York, al de [nglaterra t al de Francia, procurando asicon-
ciliar las ventajus de la libertad  de bancos, con las que nacen de la

existencia de un solo banco nacional,
Iy.

DIVERSOS3 PUNTOS DE VISTA, PARA EL ESTUDIO DE LOS BANCOS
DE  EMISION,

Nada mas comun, seilores, el que al traturse esta cuestion se
confunda el interes individual con el colectivo o sea el del Estado.
Esta falia de l6jica es quizas la causa principal que mantiene en
tanta confusicn a todas las grandes cuestiones econdmicas i mui
particularmente a Ix que nos ocupa. ;Hai acuso cosas mas diferentes
que el interes del Estado iel del individuo? La corta vida del segun-
do imprime necesariamente a todas sus obras i proyectos un cardcter
mui superticial. No es ficil que los hombres en sus empresas puedan
desentenderse del especticulo de L inuerte que puede en un instante
hacerles perder el fruto de largas fatigas; o bien del temor a la falen-
cia sino consiguen ver en pocos aitos el lucro de su especulacion.
Cudntos proyectos utilisimos para el pais, se echan diariamente al
olvido tau solo por el temor de que no produzcan en breve término los
beneficios que se desean. Todo lo contrario sucede al Estado, el que
lejos de morir facilmente, puede por el contrario vivir algunos siglos.
Asies que su principal interes estd en que todo el mundo trabaje ,
que nadie permanezca con los brazos cruzados; siendo evidente que
mal que mal, algo ha de hacer el que trabaje, i que.con ese algo se
ha de aumentar el capital nacional: ese capital independiente 'no
solo de la muerte del individuo, sino tambien de sus desgraciadas

especulaciones. (No vemos en la Gltima indijencia, hombres que han

« malisimo, perjudicial. Ese articulo 6. viene precisamente a producir una de los
« males que los sostenedores del proyecto del Gobierno han querido evitar, esto es,
« el engatio del pablico. Diré mas, es inmeficaz, hasta ridiculo, supuesto que la
« disposicion que contiene puede ser burlada. Ese articulo no impone mas que una
« farsa, sobre todo tratindose dela visita del ajente del Gobierno.»

Discutiéndose en la Cimara el articulo que fijaba el limite delas emisiones
de un banco, el Diputado serior don Eujenio Vergara, citando el ejernplo de
otros paises dijo: «Tal es por ejemplo la lei reguladora de banco en Inglaterra,
« que permite emitir solo un ciento por ciento de su capital efectivo, i para que
« ¢l banco pueda sobrepujar esta medida, se necesita autorizacion del Parlamen-
« to: iademas que el banco present: valores en metales iguales a la mavor emi -
- sion que se quicre hacer.» )
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sido autoresde obras piblicas mui &tiles para el Estado! Las gran-
des crisis comerciales trastornan momentaneamente el jiro habitual
de los negoeios, suben o bajon nominalmente (para el Estado se e
tiende) los precios de fas mercaderias o de las tierraz; pero no pueden,
por grandes que ellas sean, antquilar lo ya hecho. ;Padrén acaso las
crisis destrnir los ferro

males, los puentes, las fortifi-

caciones, los grandes ediiivios piblicos, los particulares ete. no por
cierto: estoqueda a despecho de los que en esas obras hayan per-
“dido sus fortunas.

Ahora bien, por olvidar eélebres economistas nlgunas de estas ver-
dades, han caido con frecuencia en grandes errores, o bien, han intro-
ducido gran confusion en la teoiia de los bancos de emision. Un
ejemplo entre muchos me servivd para probar lo que dizo. Nada mas
comun que citar como ejemplo el hecho de la depreciacion que sufrie-
ron a principio de este siglo los billetes del bance de Inglaterra, a
causa desu curso forzoso. Miles de Wristes teorias se pretenden justifi-
ear, presentando como una cosa espantosa la tal depreciacion. {Ch qué
increible seguedad, querer mostrar con tristes colores el hecho quiza
mas briflate, mas maravilloso que nos presenta la historia econd-
nica de este sigho! Esa decantada depreciacion apenas alcanzd en
su maximur al 23 por ciento, i esto apesar de haber durado el curso
forzoso mas de veinte afios! Si ella pudo producir un lijero mal ala
tortuna de ciertos individuos (5). ;Cbmo olvidar el inmenso, el es-
traordinario beneficio que la nacion inglesa reportd de ese curso forzo-
s0? Sin él no habria podido Ia corona realizar esos grandes emprés-
titos intefiores; no habrin sido posible sostener la jigantesca lucha
con Napoleon }; no se habria podido en una époeca de panico, dar
trabajo atantes miles de brazos. Bl célebre Pitt entustasmado decia:
¢‘he hecho la guerra o Napoleon con solo papel: el mayor bien que
¢ he podido hacer a mi puis es el dejarle esa gran deuda.” Napoleon
que cemprendia necesariamente cuanto habia de grande en el sistema
de Pitt, al verse escasu de recursvs, e imposibilitado  por las grandes
preocupaciones de sus compatricias, para poder practicar ese sistema

tan injenioso, no pedia menos de eselamar con grande exalacion:

() Dige, pudo producir; porque las variaciones lijeras i lentas, mui poco mal
pcdnan moducir, a roser, a aguelles persounas gue teniendo enterradas esas mo-
Se(_as hubicran querido u\sh.rreme de ellas en el momento de la mayor depre-

acion.

Me parece mui del caso recordaraqui, lo que did crijen a ese erédifo tan grande
que gezaron los billetes d=] banzo de l'wlat»rra sin embargo de que no podian
ser reemboisados por numerario. Tal fud <l solemme co’np"ommo de los principa-
les bungmercs i comzerciar de la ciudad de Londres, en virtnd del cual se obli-
guro'l espontineaments 2 recibir a la par los bi letes de dicho banco. Con esta

dida, ton este sublime acto de sentido comun, la crisis terming salvindose el
cxeduo del Estado i el de los comerciantes mas comowmefldos
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¢en Francia o i hombres que sepan o que es un banco. Es una
raza que estd por crearse.’’

Lo dicho, manifiesta o todas luces, que los economistas que preten-
den deducir de la depresiacion de los billetes del banco de Inglaterra,
el quedeba desecharse toda teoria de banco que pueda conducir a
jigual resultado; praeban con ello haber solo mirado la cuestion
por el lado mas insignificante, esto es, por el de la individualidad,
1 que han olvidado su fado mas Lritlante, el del bien colectivo, el del
bienestar jeneral, mediants la ocupacion de todos los brazes i la
consiguiente movilizacion de todus los capitales.

s curioso ver racionar sobre el particular al célebre J. B. Say.

“Hal por otra parte, deciu, en lnabundancia i quizas enuna depre-

ciacion lifere, pero lenta del valor de las monedas, una ventaja
S MAS vaGa, mut dificil de definir, pero que sin embargo se ha he-

¢ cho palpable casi siempre gue se han puesto en prictica las grandes

emisiones de papel. Ks mud dificil esplicar este efecto, pero parece

¢ consiante: i esto a despecho (en depit) de los principios que [nos
<

enseflan que la moneda solo juega alrol de un simple interine-
< diario 1 que los productos no se compran sino con productos.” ()
No esraro digo yo, que tal efeclo parezca de dificil esplicacion a quien
no vé que el primer efecto de la abundancia de fas monedas (sean de
oro o de papel) en un pais, es el dar ocupacion activa a todos los
brazos. Procurar trabajo a todo el mundo, tal es evidentemente el
gran problema de la economia politica, el que por decirlo ast los
reasume a todos: tal es precisamente el primer efecto de las gran-
des emisiones? Quién no vé que el uabajo en abundancia, tripli-
cando los consumos, hace pronto aumentar el valor de las propieda-
des? 1 ;quién no comprende ue el primer efecto de} esta subida de
valores, es crear la conflanza, i dilatar en consecuencia el campo de la
especulacion, haciendo nacer nuevas industrias; fertilizando terrencs
incultos, i para decirlo en una palabra, desparramando a manos llenas
el crédito que moviliza los capitales?

No puedo terminar este capitulosin permitinne una digresion. He
dicho al principio, que es un error mui comun al tratarse las gran-
des cuestiones econdmicas, el no hacer la debida distincion entre lo
que ataile a los intereses individuales ilos relativos al Estado. Como
otro cjemplo, citaré lo que sucede en las deudas plblicas i en las par-
ticulares, que de ordicarivse misan como semejantes, creyendo toda-

(6) En un papel suelto de mis apuntes, he encontrado estas palabras, i no te-

niendo a la mano las obras de este economista, no puedo citar el capitulo en que
cllas se encuentran.
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via algunostristes economistas que un pais es tanto mas pobre cuanlo
mas debe. Fatal error que proviene de raciocinar aritmética i no alje-
braicamente, esto es, del particular al jeneral. Basta fijarse un mo-
mento paraver, que [os individuos sulo poseen capitales, mientras que
los Esiadossolo rentas; que los primmeros pueden arruinarse obligados
a pagar en epocas fijas lo que hayan pedido prestado; al paso que los
segundos pueden por el contrario, olvidarse que deben, convirtiendo
en deudas perpéluas, o con una aparente amortizacion aquellas que
debieran pagarse en épocas proximas. Pero al hablar de los Estados,
entiendo, seflores, hablar de aquellos quesolo tienen de udas interio-
res o naciomles; pues los que tienen deudas esteiiores no se hallan
en esa feliz posicion, i de ellos podra decirse con razon, que serdn
tanto mas pobres cuanto mas deban. L triste condicion de estos Es-
tados deudores es andlogza a la de los particulares que deben, i de
ellos podra con razon decirse que no haa salido todavia de la tutela.
Es de espenar que el brillante hecho que nos presentan ahora los Es-
tados-Unides, cou su enorme deuda interna de tres mil millones de
pesos, -0 seamas Dbien dicho su gran riqueza (7), sea bastante para
abrir los ojes de los hombres de estado de aquellos paises todavia en
pupilaje.

Esta digresion me arrastra a otra, sefiores; i os pido tenguis [a
bondad de dispensarme.

La misma falta de 16jica por raciocinar del particular al jeneral
en cuestiones de la hacienda pablica, ha sido la causa de que muchos
hombres piblicos de paises nuevos, no hayan querido prestar la po-
derosa cooperacion del Kstado a empresas de gran utilidad pablica,
cuando seles ha pedido que garanticen por ejemplo un 6 por ciento
del capital que se invierta. Suponiendo que ladicha empresa no pro-
dujese en los primeros aflos, mas que un 3 o un 4 por ciento ;qué
podria importar al Estado pagar el resto, sea un 3 o un 2 por ciento,
cuando pormiles de medios diferentes i nacidos de la misima empresa,

{7) Luego que tenga tiempo dedicaré algunos ratos para probar esta verdad.
Por el momento apoyaré mi opinion, con el hecho de existir célebres economistas
practicos, tanto ingleses como americanos del Nerte, que sostienen, que la colosal
riqueza de Inglaterra ha tenido por principal orijen su enorme deuda internai
que a ella sedebe el que se heya podido convertir al pais mas pobre por su natu-
raleza en elmas rico de todos. Efectos andlogos se esperan ver pronto en Estados
Unidos. Esta nacion podrd agregag a los ricos elementos de prosperidad con que
contaba antes de la guerra, el no pequeno de su gran deuda interna, cuyos bonos
repartidos con profusion entre los particulares, aumentan el medio circulante,
produciendo el efecto inmediato de dar gran movilidad a los capitales, bajar el
1nteres de ellos i aumentar en consecuencia el valor de la propiedad territorial.
Es en este prodijioso aumento, donde dehe descubrirse la incégnita que aclare la
celebre teoria que sostiene, que hasta ciertos lmites una nacion serd tanto mas
vica cuanto mas deba a s misma.
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podria procurarse cuddruplos beneficios? Creo que entre nosotios no
se ha pensado aun bastanie sobre el particular. (S)

V.
‘,‘PODRA ESTABLECERSE EN UN PAIS MAS DE UN BANC(; DE EMISION?

Sefiores, en todo lo que hasta aqui llevo leido, no he examinado
ninguna cuestion de banco propiamente dicho; apenas he dado una
lijera idea de lo que es banco de emision, su importancia i de algu-
nas bases que se han adoptado. Puedo decir, que recien voi a salir
de la introduccion.

Yo tengo para mi, seflores, que todas las cuestiones relativas a los
bancos de emision pueden reducirse en ditimo andlisis a una sola, la
de saber jqué personas pedirdn el reembolso de sus billetes por nu-
merario? Pero he preferido dar desde luego una idea de la que en-
cabeza este capitulo, por ser ella la primera que se presenta, en los
paises nuevos, al espiritu de los hombres piblicos siempre que se
pone ala orden del dia Lvimportante cuestion sobre la introduccion
de los "bancos de emision. Todos se preguntan, jconviene o no la
libertad de bancos de emision? Entre nosotros la mayoria de las per-
sonas que se hacen la ilusion de haber estudiado esta cuestion, son
por la libertad sin limites. Esto no tiene nada de raro, pues nos es
tan dulce esa palabra. Nuestros hombres de Estado que tomaron par-
teen ladiscusion de lalei de 23 de julio de 1860, no admitieron sino
en teorta la libertad absoluta, ast es que creyeron necesario res-
trinjirla.

;Pero qué se entiende por libertad absoluta en esta materia? Si tal
cosa se cree la facultad de poder establecer en un pais dos o mas

(8) Me es gralo consignar a Gltima hora, algunas palabras pronunciadas en la
Cimara de Diputados 1 durante el presente mes, por dos de nuestros hombres
publices, i a propdsito de la diseusion sobre pxorrocar la autorizacion dada al Go-
bierno para la construccion del ferrocarril de Chillan a Talcahuano. Ellas probarén,
asi lo espero, que las ideas del verdadero progreso financista, comienzan a abrirse
Paso entre nosotros.

El sefior Cobarribias, Ministro del Interior. «El honorable diputado por Copiapé,

« ha mirado la cuestion bajo un punto de vista enteramente prictico 1 mercantil,
« 1a mijuicio no esasi como debe proceder un Gobierno. Fuera de esos antece-
dentes, fuera de esa utilidad en cierto modo matemiética i aritmética, es indis-
. pensable tomar tambien en cuenta, el desarrollo moral, industrial, agricola i
comercial que tomarian esas provincias. Es indudable qm por este medio se
estimula indirectamente el aumento de la renta del pais. Esos altos intereses
son quizds los mas dignos de atencion.»
El seflor Tocornal, Presidente de la Camara de Diputados. «Suponiendo que la
obra del f&errocarnl de Chillan a Talcahuano no produjese sino un tres por ciento,
su utilidad i conveniencia para la nacion seria indudable. En un breve t}empo
cuando mas en seis afios, ese tres por. ciento se convertiria en un seis por ciento
seguro. Un ferrocarril p\odum cierto interes visible que entra en las cajas de la
< empresa, ial mismo tiempo una ganancia invisible qne se reparte en el paisino
es ménos que aquelia.-

¢
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it

bancos de emision, que puedan sin limites zinitic billetes, que sean
diferentes enla forma i en la garantia que ofrezcan, diré: que creo,
con el ilustre Mr. Thiers, ¢‘que es un proyecto insensato el querer
<¢ gstablecer dos bancos de emision en una misma localidad”. Que
creo, con elsibio economista M. Rossi, ““que la libre concurrencia en

< materia de bancos de emision es un peligro que no pueden tolerar

~

¢ las leyes de un pueblo civilizado. Que tanto valdria al primero que

~

¢ pase porlacalle, el vender veneno en medio de nuesiras cindades”’
Pero si por libertad se eatiende, el que puedan establiecerse dos o
mas bunces de emision, con L obligacion de usar todos ellos de una
misma clase de billetes que ofrezean iguales garantias; diré que en
este caso soi por la liberiad, por cuanto ast la veo conciliada con io
widad enla moneda. uién ha pretendido jamas soslener que con-
viene a un pais el que haya libertad, parn que cualquier particular
pueda fabricar moneda sezun su capriche? Si el pretender tal cosa
parecerd un verdadero absurdo, no lves para mi menor el querer
sostener enmateria de bancos de emision una Lbertad que no estu-
viese basada en fa unidad de los biiletes.

Siendo esta cuestion, como todas las de bancos de emision dema-

siado compleja para que pueda tratarse en pocas palablas, os diré
seilores, que el objeto principal que nme ha movido a consagrarle un
capitulo especial en esta lijera disertacion, es solo.llevado de la idea de
haceros nolar un grave error en que han caido los que han admitido
tedricainente sin previo exdmen, la libertad absoluta de bancos, cre-
yendo insignificante este punto desde el momento que pensaban el
que debia en [a prictica restrinjirse dicha libertad? ;Qué importa, pen-
s6 la mayorda de nuestros lejisladores, que admitamos la preocupacion
jeneral, que admitamos lu libertad absoluta de bancos, si solo la he-
mos de aceptar en teoria i no en fa practica? Confieso que asi parece
a primeravista, i que es mui natural este raciocinio en personas que
-creen quelos bancos de emision son como otras cualesquiera casas
de comerdo, i gue en consecuencia no han podido comprender el
importantisimo papel que desempeilan dichos bancos, siempre que se
trate de omanizar el crédito del pais.

Pero size admite en teoria la libertad absoluta i al mismo tiempo
fa necesidad de restrinjirla: ;Cual serd su fimite? Cudl sera ese justo
medio que deba adoptarse pﬂra no caer en el estremo opuesto, esto
es, en el de la negacion de toda libertad, i con ella en la destruccion
completa del sistema mismo? (9) Si por el contrario se comenzase

(9} La leide 23 de julio de 1860 restrinje tanto esa libertad, que podria decirse
~nn toda verdad, que ella no la reconoce. jCudl ha sido la consecuencia de éstol,
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por admitir coino hasw sion, la wuidad en los billetes,

éCuéies serian en{Gacaes aue podiian adoptarse  para no

CREV en el curso fi)i"l-")i"?

128 que nace-

ran precisamente de in oo ijcuil de las

SN I U S PR tea-

dos nie pr

nrente? Sin vacilo

tificulind. En el cuadro sindpiico que forma parte del capituio si-

vuiente, vereis sefiores, los fundunentos de mi op

Ngtaré de paso, que faiden de la unidad on dos billetes, no envuel-

un banco Gnico. &luchas

ve necesariamente lu de gue deba existi
falsas teorias estin fundadas precisamente en la creencin de que parn

jue exista la unidad en los billetes, es indizpensable In existencia de
un monopolio. s cierto que habrd vna scla {dbrica de esos billetes
cuyos seilos demostrardn la garantia que ofrecen; pero esto no se opo-

ne de ninguna manera a la existencia simulidnea de varias casas que

puedan practicar con ios dichos biiletes, las diversas operaciones de
fos bancos de emision. Tal suceds en Inglaterra, Francia, Nueva-
York i varios ofros paises.

Conlo dicho creo haber probado por lo menos lo siguiente: que
no se puede razonablemente ni aun en teoria, admitir de un modo
abseluto la libertad de bancos de emision, sin haber previamente exa-
minado las otras dos cusstiones de gue acabo de hacer mérito, sin
haber dntes visto cual de las dos es menos dificil de ser resuelta. He
aqui, sefiores, o {inico a que e prononia Hamaros la atencion, al to-
ear la cuestion que encabeza este capitulo.

He subiayado ins palabras mencs dificil, porque creo que todas las
cuestiones principales que se relacienan con los bances de emision, son
mui dificiles de ser resaeitas. Diré mas: que estoi persuadido que es
matematicamente imposible el Hegar a resolver de una manera abso-

luta, niaun en teoria, cualauiera de dichas cuestiones. (10) Ellas son
2 2

la que todos conocemos, la de la existencia nominalde solo dos bancos de emision
entre nosotros. Digo nominal, perrue kasta aqui el Unico importante servicio que
kan hecho, ha sido el ambrar peco 2 poco al piblieo a pronunciar sin asus-
tarse esas palabras banco i bilistes. Por lo demas, no veo beneficio ninguno, sino
mas bien males, pues no solo no han conseguido bajar el interés del dinero, sino
que, lo que esaun peor, han restrinjido considerab.emente el crédito individual.
No he mencionado las cuentas corrientes, puesto que para llevarlas a todos los
comerciantes por ejemplo de Santiago, no es necesario crear un banco de emision,

(10) En el preambulo de lei para reglamentar los bancos de emision se leia: «Teo-
ricamente la libertad absolute (en materia d: banco), es el mejor sistema, el mas fe
cundo & ha producido en Europa excelentes resultados. La comision informante acep-
tando de lleno estaidea. pedia que se acordase una libertad sin limites, sin ninguna
restriccion; pero la Cimara no accedid a tal deseo. La comision para dar mas fuer-
za a su opinion, citaba en el preimbulo de su contra-proyecto un péarrafo de la
obra de M. Courcelle Seneuil sobre operacioues de bancos en que se dice, a propd—
sito de las preocupaciones quec hai jeneralmente en contra de la libre emision de
billetes = Cudan peregrina es a veces la opinion! zcepta sin temor (ue s¢ permita al
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en la econowia politica, lo que la cundranwa del circulo 1 movi-
mienlo perpétuo en las matematicas. ;Ni como podria ser de otra ma-
nera desde que lo que sostiene alos verdaderns bancos de emisionr
es una base variable? Como pretender constrair un edificio solido so-
bre una débil barquitla espuesta a las tempestades de los panicos, de
las crisis, de la falta de corfiauza? Bs una verdadera ilusion, el pre-
tender encontmr un punto de apoyvo fiju, para esas maravillosas pa-
lancas del meoviniento industrial, en un pais que tenga comercio
estranjero ique para ello necesite hacer uso de las monedas de oro i
de plata. Perosi es imposibte llegar a resolver de una manera abso-
Juta ese problema; estd mui distante de serlo igualmente, el encon-
trar medios pricticos que nos aproximen lo mas posible a la verdad;
pues felizmente podemos con  estudio intelijente, descubrir puntos
de apoyo mémles para esas majicas palancas, i tales que nos permi-
tan a nosotroslos chilenos, el podernos aprovechar delas inmensas
ventajas que bancos de emision bien organizades podrian producir
en nuestra querida patria.

« primer venide con capital o sin €1, tomar una patente de banquero, recibir depd-
sitos, abrir cuentas corrientes, sellar moneda como se dice por la creacion de
letras de cambio, i ellase niega a permitir la emision de billetes al portador! No
quiera Dios que yo vitupere la libertad que estd hoi tolerada- Pero si se quiere
examinar las eosas sin prevencion, ;juo es verdad que los crédites que el ban-
quero obtiene de los depssitos son mas diserecionales, mas peligrosos i ménos
limitados que los créditos obtenidos por la emision de los billetas a la vista i
al portador! B defecto de restitucion de los depdsitos de un banco, puede arrui-
nar muchas faimilias, el defecto de reembolso de los Dilletes, repartivia la pér-
dida en un grn numero de personas ila perdida esperimentada por cada una
seria minima« Por estasi otras razones de ménos peso al entender del auter,
concluye por decir que en su opinion el mejor sistema es el de la libertad absoluta
de los bancos de emision. Yo creo ver en los fundamentos de semejante opinion,
mas errores que palabras. Sia pesar de ésto, he hecho mérito de ella, es solo por
la muchaimporfancia que se pretendi¢ darle por aquella honorable comision.

La opinion def seiior Courcelle Seneuil descansa en una base mui falsa, tal es,
la de comparar la naturaleza del crédito que acverdan los bancos de depdsitos,
con el que danlos de emision. La moneda que fabrican los primeros es solo in-
directa 1 resultado de las transferencias de pago; miéntras que los bancos de emi-
sion fabrican uma moneda casi verdadera i destinada a correr de mano en mano.
Por ctra parte, el parlicular que hace crédito a un banco de depdsitn, lo hace las
mas veces a sabiendas i si le entrega sus capitales es porque conocera de antemna-
1o la garantia que dicho banco pueda ofrecer. Teniéndose, pues, confianza en ¢,
resultard que sicorre en el piblico la voz de que un banco de depdsito ba que-
brado, no peresto correran necesariamente los parciculares a retirar los depésitos
que tengan en otros bancos. Puede sentarse que la falencia de uno de dichos ban-
cos solo afectard por regla jeneral a las personas que en €l hubiesen confiado, i
que no arrastrrd precisamente en pos de st a los otros bancos de depdsitos: el
sistema de estos bancos quedard en pié, i las pérdidas circunseritas a wnos cuan-
tos particulares—Todo lo contrario sucede respecto de los bancos de emision:
desde luego elparticular que confia en ¢l, que le hace crédito recibiendo en pago
uno de sus billetes, lo hace las mas veces « ciegas, cast involuntariamente 1 sin
pensar en la ganntie que ese banco puede ofrecer. Si recibe sus billetes, es solo
llevado de la idea de que el dia que quiera, en el acto mismo, podra ir a cambiar-
los por numenrio: asi es que al menor ruido desfavorable a un banco de emision,
al menor panies, todos los tenedores de sus billetes se alarman 1 corren en busea
de numerario. Desde este momento, cesa de hecho la confianza i quedard asi mi-
nada la (nica base que los sosticne. i alguno de esos bancos de emision, estable-
cido en un paisdonde hai mus de uno, llega a cervar sus puertas, pronto se verdn
forzados a hacer otro tanto los demas bancos del mismo Jénero. La razon de este heclio
s mul sencilla, pues los particutarss posecdores de los billetes del banes en fa-
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Pero, para marchar cou paso firme, para hacerlo con la seguridad
de poder Uegar a obtener resultados positivos, claros, alhagiiefios, es
necesario, comenzar por coordinar los hechos principales que puedun
directa o indirectunente licarse a la existencia de los bancos de emi-
sion: es necesario para decirlo en ana palabra, comenzar por plan-
tear la cuestion. Sin haber hecho este trabajo prévio, ;jpodrd sorpren-
der el que tantos hombres eminenies hayan marchado a clegas en esla
materia? de ninguna manera. Nada mas natural que asi sucediese,
desde que la discusion ha estado basada, solo en las citas de dichos
de hombres célebres, oen ejemplos de lo acaecido en paises de con-
diciones diferentes. Estoi coavencido, de que si hai alguna materia,
en que con razon deba en la discusion desecharse los dichos célebres
o los ejemplos, es precisaniente en esta, pues con dificultad podrin
encontrarse dos localidades (ue se hallen en igualdad de circunstan-
clas, para poder aplicar en una lo hiecho en la otra.

Con el objeto, pues, de fijar les ideas sobve la manera de llegar a

coordinar los hechos fundamentales, que puedan facilitar la plantea-

=

iencia, al ver en su poder reducido a vilor cero, ua billete que la vispera valia
100, 500 0 mas pesos, I que solo por su neplijesein o confianza lo ha perdido, teme

lamente que ot o tanto pueda sucederle con los billetes de los otros bancos
apresuradamente a cambiayl n el mismo caso que él se hallaran por lo
reguler Innumerables personas, i haciendo todos el mismo raciocinio, pronto se
verdn los demas bancos forzadus a cerrar sus puertas. La esperiencia de los paises
en que ha existido la libertad de bancos de emision, confirma plenamente esta
verdad. En Nueva York donde esto se habia repetido muchas veces antes del afo
de 1854 se creyd encontrar par fin corno unico remedio a este grave mal, el que el
Lstado garantizase los billetes de cada uno de los bancos de emision, para impedir
asl, que el panico tomase proporciones colosales, a la noticia de la quiebra de un
banco. S ve, pues, cuanto peligro encierra la alarma que se introduce en el ptiblico
por la falencia de un banco de emision, i aella i no a oira causa se deben atri-
buir las infinitas 1estricciones a que se hayan sometidos en todos los paises los
establecimientos de bancos que quieran gezar del privilejio de emitir billetes a la
vista 1 al portader.

Por todo lo espuesto, facilmente se comprenderd: CON CTANTA RAZON LA OPI-
NION, que acepta sin temor el que se permita a cualquiera con capital o sin é}
tomar una patente de banco, recibir depdsitos, abrir cuentas corrientes, crear le-
was de cambio que puedaa servir de monedas, SE NIEGA A VECES A PERMITIR AL
MISMO BANCO LA EMISION DE BILLETES AL PORTADOR. Se vé tainbien, que quien
ha podido creer i decir «que el defecto de reembolsos de los billetes de un banco de
« emision, era ménos grave que el defecto de restitucion de los depdsitos«; dande por
razon de ello, «el que las perdidas en el primer caso serian minimas para cada uno
« por hallarse repartidas en _gran numero de personas, miéntras que en el segun-
« do casoellas podrian arruinar muchas familias»; ha probado con esto no Laber
comprendido 1.° que la quiebra de un baneo de emision arrastra necesariamente
en pos de si la de todos los otrcs banceos del mismo jénero que existan -en esa
ciudad: 2.° que estas perdidas por grandes que sean, son i serdn siempre peque-
fas parangonadas con el mal que puede causar al pais la desorganizacion del
crédito: 3.* que un banco de emision no es en Gltimo anilisis, sino un mercado
central de credito, o un ajente entre el piablico en jeneral i los individuos en
sparticular; que regulariza el crédito haciéndolo partir de upa fuente \inica i acor-
ddndolo tanto mas barato a los particulares, cuanto mas barato lo obtenga él del
publico en jeneral; 4.° que una de las causas principales que dan a las ¢risis co-
merciales esos desarrollos tan espantosos, es debido precisamente al panico que se
introduce cuando quiebra un banco de emision ete. ete. Los escasos momentos
de que puedo disponer, no Mme permiten seguir sacando mas consecuencias, ni
ménos dar algunos detalles sobre cada una de ellas. Por lo dicho se vera, jcuin
debil fué la base de quesse hizo mérito, con tanta solemnidad, para sostener en-
tre nosotros de una manera absoluta la libertad de bancos!
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en af sieuiente capiliio, una

cion del problema, os presento

i
formula no maiems mea, desarrchada en la Doy

nentico. i ; odrin desds o
un cuadrosingptico, 1 mediante ke cual podrin desde lu

o resolver-

v de stocon-

se muchas imporiantss cuestionss, siendo entre ot

vendra o nola libsstad en materia de bances de entision. Se refisren

especialmente @ este punio, las notas 3, 6,1 7 de dicho cuadro.

vi.

FORMULA ECONOMICA PARA EL ESTUDIO DF LiS PRINCIPALES CUES -
TIONES RELATIVAS A LOCS BANCOS DE EMISION.

He dicho, seiiores, al principio del capitulo precedente, que yo
creia quetodas las cuestion=s de bancos de emision podrian reducirse
a una sola, a saber, la de fnvestizar que paseedores de bidletes se pre-
sentarian 6l banco a pedic sw reembolso por numerario. Bsta es a mi
modo de ver, la gran cuestion, la Gnica, la que en dltimo  analisis
abraza a todas las otras, que las miro como accesorias, o mas bien
dicho como corolaries indispensables para Ia mejor resolucion de la
principal. Esto me parece evidente, pues siendo la base de todo ban-
co de emision la probabilidad de que no todos los tenedores de sus
billetes se han de presentar a la vez en busca de numerario, ;qué
cosa mas natural entbnces, que comenzar por fijar dicha cuestion,
coino el pimer punto de partida del gran problema?

Astlo he hecho i por esto la resolucion de esta cuestion, es la base
del cuadrosindptico que con el nombre de formula econémica tengo
el honor de presentaros. Fija en seguida el mismo cuadro las cuestio-
nes principales en que aquella se divide, i siguiendo el mismo cuadro
vereis que paso al estudio de las que nacen de las altimas, 1 asi sucesi-
vamente estudio todas las accesorias i cada una hasta en sus Gltimos
detalles. Heaqui el sistema que he creido debia sequirse, i el que me
ha conducido como una antorcha sezura hasta el punto en que debia
ver cuan dificil es analizar la cuestion al parecer mas insignificante en
esta matena, si no se toman a la vez en cuenta muchas otras. Como
uno de tantos ejempios, os citare sefiores, la cuestion de saber: ;Qué
valor nominal debe darse a los billetes de un banco de emision?
Por qué entre nosotres no se han hecho, por ejemplo, billetes de cinco
pesos? Para poder resolver esta cuestion es indispensable tomar en
cuentasi hai o no libertad de bancos; si habiendo uno o mas, inspi-
ran o no gran confianza sus billetes; si aun inspirando ellos confian~
za, habri o no el temor de que escasease la moneda por la salida al
estranjere; si es el ore o la plata la moneda legal del pais ete. Me
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. los Bancos (e emision.
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Serd ev deute, que mientras menor sea el valor del billete,
ven tiempos or-s mencr serd la necesidad de cambiarlo por dinero, i menor
55, por ¢onsiguente el nimero de personas que se presentarin

a pedir su reembolso por numerario. (2)

npo estraordina- | En este caso no habrd el menor cuidado. El banco podrd
2 crisi evitas el que la crisis lome colosales proporciones.

'ECESARIAMENTE EL CURSO FOrzoso. Este peligro serd tanto mayor cuanta
oneda sellada se necesitare para saldar las diferencias de internacion con las
ortacion. {3) :

en igualdad de circunstancias, se

5 i 4 tanto mas crecido, cuanto mayor sea el
Jparziso que en Santiago.

1 llevarse mirando las monedas de oro.

Tendremos el >EeJor DE TopOS LoOS SISTEXMAS. Pues se hardn
coucurrencia en beneficio del piblico, acordando crédito a mayor
niimero de personas I a INTERES BIEN BaJO.

n simple-
emisioll.

Se hardn concurrencia abonando mayor interes por los depdsitos.
El interes que esios Bancos pedirdn por sus préstamos, serd ne-
cesariamente mayor que aquel que en ignaldad de circunstancias,

' pedirian los que solo fuesen de emision. (4)
: esa conflanza se sostenga largo tiempo, pues que nadie ignora que al menor
warrota Jeneral.

»dran los billetes ser tan pequetios como cuando hai plena confianza en el
2 temerse mucho la mas pequeiia causa de descrédito en los billetes; porque la
atroduciria en el pablico seria tanto mayor cuanto mas pequeiios fuesen ellos.
secuencia acordarfa mui poco crédito.

mero de personas, en igualdad de circunstancias, serd tanto mas crecido cuauto
mercio eslerior.

sconfianza serd tanto mavor cuanto menor sea el valor de los billetes. En la
esc Z i

Banco quiebre al menor pauico. Poca D1sTANCIA DEL CURSO FORZOSO. (D)

larma respecto de los billetes de un Banco, seria causa de que pronto se viesen

5)
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deteligo porque no acabaria ficilmente. En el adjunto’sindptico cuadro
encontrareis varias indicaciones sobre el particular.

En dicho cuadro vereis, sefiores, como én un arbol jenealdjico, sen-
tada desde luegoal mdrjen la cuestion madre, i ésta mirada bajo dos
puntos de vista principales, los que o su vez se subdividen en muchos
otros. Os haré notar, que no siempre he creido necesario contestar a
la pregunta principal, i he preferido entrar nejor en otras conside-
raciones aplicables a todos los principales sistemas de baucos de emi-
sion en el dia conocides, como igualimente a otros en proyecto. Las
pocas notas i observaciones finales, no son mas que conclusiones de
largas disertaciones, cuyos detalles no puedo por aliora tecar.

Me complazco sin embargo, al pensaricreer que con este cuadro a
la vista se podra, siguiendo paso a pase los diversos desarrollos de cada
una de las hipdlesis que en él se encuentian, el comprender facil-
mente cuan grande es el nimero de eleinentos que se necesitaran te-
ner siempre a la vista para estudiar con fruto i sin cenfundirse varias
de las mas importantes cuestiones de los bancos de emision. Hacién-
dolo asi, la confusion se convertird en claric

no habrd teinor de
perderse en un laberinto de mui dificil s

da, 1 no se correid el inmi-
nente peligro de dejatse deslumbrar creyendo ficilinente haber resuel-
to el dificil problema de los bancos de emision

Observaré iguaimente, sefiores, que con ua pece de pacienciaal
examinar el cuadro, se verd luego que en él hai muchns omisio-
nes (11),1 notaré que si se procura llenarlas, se conseguird un doble
fruto: primero, el comprender mejor o con mas claridad lo que haya
de verdad en algunas de las muchas importantes cuestiones que dicho
cuadro encierra; 1 segundo, el formarse un método prictico, un guia
seguro, para el estudio de otras cuestiones accesorias de los bancos de
emision. Fidcil sera imajinarse pronto otro cuadro mas completo, i
seguramente que no faltard quien crea ver i necesidad de un cuadro
analogo para el desarrollo de cada una de las principales cuestiones
de bancos de emision. Yo no dudo que si la ecenomia politica llegase
algun dia a tener el honor de figurar entre las ciencies, el que en-
tonces fuerza seria gue cada una de las cuestiones que abraza, se nos
presentazen resueltas por medios de cuadros sindpticos, que nos pudie-
sent guiar de una manera segura bajo todos los diversos aspectos en
que ellas podrian mirarse.

(11) El temor de hacerme difusoi la falta de tiempo csplicardn el motivo que me
ha obligado a preferir mas bivn el lacopismo. Me (14(_,14 al ménos la satisfaccien

de l.l("lJl al lector, poco versado en la mate: 12, el placer de adivinar donde se en-
cuentral esas omisiones.
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CONCLUSION.
.

Aqui concluyo, seiiores. Veo que apenas habia comenzado a de-
sarrollar el tema, pero los estrechos limites de esta Memoria no me
permiten dentrar en mas detalles. Hubria deseado tocar otros puntos
importantisimos; mas muia mi pesar me veo obligado a guardar cask
intactos mis borradcres.

Me resta esplicaros el por qué he dichio al principio de esta Me-
moria, que creia flenar un deber de conciencia al elejir el tema que
ala lijera he desarrollado.  Es, seflores, que yo miro el estudio entre
nosotros de las cuestiones rzlativas a los bancos de emision, como el
mas importante de los que tienden a asegurar nuestra independencia
como nacion soberana. Yo creo que naestra independencia es presta-
da, i talcreeré miéntras no poseamos bastante material de guerra. No
puedo tocar este punto sin exaltarme demasiado, pues me siento, ante
todas cosas, chileno: i vivo desesperado al ver la triste alternativa
en que nos hallamos colocados, de ser a cada instante 1 por los mas
futiles pretestos, o bien humillados, o bien espuestos a ver los campos
de nuestrn patria convertidos en cementerios de sus valientes hijos. ;1
esto por que? ;solo por faltarnos unos cuantos cafiones! Bs necesario,
seflores, que esa fuerza bruta, la reina del dia, la diosa de larazon,
esté tambien con nosotros: 1;c6mo conseguirlo, si no es organizando
nosotros mismos nuestro crédito pablico? Esto es facil, seflores, de
conseguire. Solo se necesita que o queramos; que nos creamos ya
hombres capaces de ser tales; que dejemos pronto esas tristes preocu-
paciones que nos hacen mirar con cierto respeto lo que viens de esa
caduca Europa. Si :ze cree necesario mirar algo fuera de nosotros:
mismos, alli tenemos a los Estados-Unidos de Norte-América, a esa
nacien de progreso, que ha podido producir hombres como Washing .
ton, Franklin i Lincoln. Termino, seilores, alimentando la esperan-
za de que las cortas retlecciones que habeis oido, puedan al ménos
inspirar en algunos chilenos que se sientan capaces de ser tales, (o
sea, patnolas ent tiempo de paz,) un vehemento deseo de entregarse
sériamente a los estudios del crédito pablico. Espero que asi se con-
seguird el que deje de mirarse a los bancos da emision como sim-
ples casas de comercio, i que por el contrario, contemplandolos bajo-
un horizonte mas elevado, se mire por fin en ellosa los verdaderos
cimientos de nuestro crédito pablico i como los nicos, en consecuen-
¢ia, que podrdn pronto darnos el derecho de poder decir en alta voz
que Chile es una Repiblica libre ¢ independiente, por la razon o por
La FUERZA.—He dicho.



