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INTRODUCCION

Ideas Jenerales.-El estudio de la conversion metálica ha
sido en todos los tiempo la preocupación dominante de los
pueblos sometidos al réjimen del papel moneda.

Gobernantes i gobernados han pesado sus "\ entajas i lo',
inconvenientes de los diversos sistemas, la oportunidad y las
fuentes de recursos para rescatar los billetes, i han sintetizado
las ideas en las obras de Economía Políti a.

Seria inoficio o repetir en este trabajo. lo que está dicho en
tanto libro que trata de la materia; pero es útil dejar cons­
tancia, que, para hacer una conversion no basta tener el di nero
acumulado, es necesario que las condiciones económicas del
pais lo permitan; que no se hieran intereses Jejítimos; que
exista una buena lejislacion bancaria i tambien puede agre­
garse que funcione una caja de conversion. El proyecto que
tenemos el honor de presentar al Congreso Científico, aunque
estudia este problema especialmente con relacion a Chile, pue­
de tambien ser aplicado a los demas paises americano. que
sufren las consecuencias del réjimen del curso forzoso, ya que
~ontempla todos los 'intereses que se encuentran comprome­
tidos, que son iguales en Chile, Arjentina. Brasil, Colomb:a
i demas afectos al papel moneda.
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Peligros de la. lncineracion de Billetes. -Del hecho de que

en el Bra il ha dado buen re'ultado para alzar el tipo de lo
cambios retirar del mercado el circulante excesivo, han de­
du·cido csta"ciistas chilenos que, en Chile, siguiendo· incon­
sideradamente este ejemplo podria suprimirse una parte del
circulante actual, i se ha propuesto en la Cámara de Dipu­
tados, en la sesion de 7 del pre ente mes, la incineracion de
25 millones de pesos en dos años.

1 sin embargo; el retiro de circulante puede producir con­
secuencias contrarias a las que resultaron en ese pais: si allá
vino el alza del cambio con la incineracion del billete fiscal
excesiva, en Chile podria haber restriccion monetaria, parali­
zacion en los negocios i como consecuencia, baja en el tipo de
lo camhios que se querian alzar.

Tan solo cuando el circulante e excesivo puede la emision
traer como consecuencia una baja en el valor del papel mone­
da; (Leroy Beauliell-Garnier-Gide etc.), pero cuando el cir­
culante no es excesivo, cuando el tipo del interes está nlani­
restando que el dinero encuentra i busca colocacion, no se
puede sostener que las emisiones que han venido a llenar las
lejítimas exijencias de los negocios, han sido el oríjen de la
depreciación, que puede tener muchas otras causas, como ha
ocurrido en Chile desde el 16 de agosto de 1906.

Lo ocurrido en el Brasil es precisamente la confirmacion
mas clara de lo que sostienen los economistas, que no puede
aplicarse a Chile, o sea, que el abu o en la emision del papel
moneda trae ineludiblemente la depreciacion del papel, en
tanto cuanto se emite, traspa ando la cantidad necesaria
para las transacciones.

El siguiente euadro manifiesta la masa de p&pellanzado a
la circulacion desde 1889 a 1898 i las oscilaciones del cambio
en aquel pais, al estremo de bajar de 27 d. a 5.75 penique,
notándose ademas que miéntras las emi iones se mantuvie­
ron en una proporcion moderada, el cambio no descendió en
forma alarmante, como ocurrió despues.
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Cuadro de los cambios medios en el Brasil, de 1889 a.
1898.

-
Cambio t'n pe- Papel moneda en Equiva'ente Circnlante por

A O niqups por circulacion en millones de cabeza en
mil reis en mil reis libras francos

18 91 27.00 la p'lr 192.800.000 22.091 38.83

1890j 23.38 297. 00.000 28.073

1 91 16.12 313.727.000 34.984

1892 12.00 561.000.000 36.808

893 10.12 631.700.00ul 30.433

894- 29.944
I

10.06 712.000.000

895 10.06 678.000.000 28.077 143.41

896 9.18 711.641.000 27.057

897 7. 7 720.96~.000 23.187

1

1

1

1

1898 5.75 78 .364.000 ~3.537 15~.77

• El cuadro que precede demuestra del modo mas elocuente
la intima relacion que existe entre los excesos del papel-mo­
neda i el tipo de los cambios; en él se ve ademas que siendo
el circulante por cabeza en 1899, francos 38.83, en 1895 fué de
143.41 i en 1898 de 158.77.

ctualmente, despues de las reducciones del papel-moneda
en mas de 141, millones mil rei ,ese circulante alcanza a 115.10
francos; miéntras tanto con el total de sus emisiones tiene
Chile en la hora presente 67.35 francos por cabeza.

El término medio del circulante por cabeza en todos los
paises del mundo, alcanza a 94.40 francos; de manera que en
nuestro pais, a estar a esta proporcion, no habríamos alcanza­
do el máximo de las emisiones; i así se esplicaria a pesar de



lo que se dice en contrario, en e. ta materia, que el cambio
haya subido hasta 12 d. en estos últimos dia , obedeciendo a
las mismas causas que lo hizo bajar en el año último, la crísis
mundial, el retiro de capitales i la desvalorizacion de nues­
tros artículos de esportacion.

Circulante Por Cabeza dc Habitanle

Se ha sostenido que en Chile es excesivo el circulante de
150.000,000.

Se ha planteado la té i, e ha repetido hasta la saciedad'
pero no ha podido ser comprobada.

Sin embarO'o, aparte del síntoma del precio d.el interes del
dinero, que es lo único que puede indicar si es excesivo o
escaso, como sucede con el precio de todos lo artículos so­
metidos a la lei de la oferta i de la demanda, hai un hecho
de una evidencia incontestable que permite a everar que

150.000,000 no on excesivos para las necesidades de Chile,
i es el estudio del' circulanLe por cabeza que existe en la ma­
yoría de los paises del mundo, estudio que ha realizado la
oficina de la Casa de 10neda de 103 E Lados nidos i que to­
mam03 de la obra de ~lelliot sobre la moneda, publicada en
este año de 1908.

Cantidad de moneda por cabeza de habitante.
Cuadro formado por la Casa de ~loneda de los Estados

Unidos.
Los dollars están reducidos a franco.
Suma total, comprende el oro, plata i papel.¡¡,~r
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Africa del Sur .
Alemania .

m 'rica central .
República Arjentina

ustria H unO'ría .
ustralia .

Béljica .
Bolivia.. . .
Brasil .
Bulgaria , .
Canadá .
Chile ' .
China , ., .
Colombia .
Cuba .
E tado de Detroits .
Dinamarca .
Ejipto .
Ecuador .
España .
Estados Unido .
Finlandia .
Francia .
Gran Bretaña .

53.50
112.30

14.33
344.40
Li5.20

118.15
119.00

20.5
11 .10

10.65
1 7.15
67·35

5.30
9502

7 .10
36.95
6, .95
52.00
11.90
99.15

157.05
24. O

1 >- .65
7.90

I
Grecia : .
Guayana Ingle a .

» francesa ..
» holande a.

HaiLí .
India .
1talia .
Japon .
~l 'jico .
Noruega .
Paraguai .
Paises 1 aj os .
Perú , .
Portugal .
Rumania .
Ru ia .
Servia .
Siam .
... ueCla .
, Ulza .
Turquía .

ruguai.. . .
\'cnezuela .. . .

45.60
10.0
30.00
70.00
26.90
25.25
46.30
19.60
40.55
34.75
ti .35

133. O
6.85

69.15
17.70
37.50
14..00
22.40
5Li.90
95.90
18.75
72.00
10.20

T' rmino medio: 94.40.
Si e estudia el cuadro que pre ede, se verá que a escep::ion

ue ustria, Italia, Japon, Méjico, Rusia i Suecia, todos lo
dema pai es tienen casi igualan a circulante q u Chile, i a
e cepcion de Rusia, que e el pai mas e tendido d 1mundo,
poco tienen una configuracion mas dilatada que Chile al e ­
tremo que son 15, a lo m 'nos, lo dias que eparan por vapor
a Arica, de Punta Arena' ohligando esta circunstancia amul­
tipli al' las institucione:; de cr' dito i como consecuencia la ne­
cesidad del circulante.

La 1I1oneda, como Vehínculo del Valor

Otro error que, a fuerza de repetirlo, ha sido aceptado en
esta materia, e considerar a la moneda solo como signo de
(Jalar, olvidándose uno de lo roles mar ado por los economis­
tas i acaso el de mayor importancia, el de vehículo del valor
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(Garnier, pajo 148; Leon Say, páj. 376; Arnauné, páj, 127).
Por desconocerse esta cualidad, se sostiene que el papel mone­
da puede decretarse empíricamente siendo susceptible, por lo
tanto, de uprimirse una parte de él por acción de la autoridad
(Garniel', pág. 149).

Siendo importante el rol que tiene la moneda como signo de
valor no debe compararse al que desempeña como vehículo del
mismo valor.

Una vez cumplido el mandato de la lei que da a talo cual
materia el rol de signo del valor, como el oro, la plata, el pa­
pel, el trigo, los cueros, los animale, etc.; al público afecta
mas, lo que facilita o dificulta las transaccione, como e la
abundancia o escasez de la moneda, ya que los malos rejíme­
nes monetarios son los que, por lo jeneral, acarrean la crí is a
que están espuestos los paise , como ocurre a Chile desde hace
veinte años.

Dentro del réjimen de la moneda metálica jeneralmente no
se comprende la importancia de este factor de la moneda, su­
puesto que ésta, no teniendo carta de ciudadanía, se va á don­
de le pagan mayor precio de arrendamiento (intere ) i de e e
modo por la fuerza de las cosas se corrijen los males que oca­
siona su esca ez, sin necesidad de leye i de nin<7una medida
violenta.

Por dentro del papel moneda, no ucede a í.
Si falta el circulante, se paralizan, se entorpecen la tran­

sacciones; así como se entorpece el tráfico en una poblacion i
disminuyen los negocios, cuando de repente se detiene el mo·
vimiento de los tranvías i de los coches, permaneciendo, sin
embargo, el mismo número de habitantes i siendo idéntico.
los negocios que in esa circu nstancia podrian haber e tran­
sado.

o es, pues, cosa baladí i sin con ecuencias, que vijente 1
réjimen de papel-moneda, que no tiene medio naturales de
correjirse, se suprima una parte del circulante, i no es exce­
'ivo para las transacciones.

Pero, al contrario, puede tener funesta consecuencias para
Id instituciones de crédito i para la economía jeneral del
país.

o es necesario demostrar que lo 150.000,000 de papel
moneda emitidos por el Estado han ido a parar por diferentes
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conductos a la caja de los bancos, así como van naturalmen­
te al mar las fuentes de agua de todo género.

Con 150.000,000 se han efectuado transacciones por miles
de millones de pesos, llegando tan solo a mas de 500.000,000
los depósitos hechos en dichas instituciones en el mes de sep­
tiembre último.

Si los Bancos, en la época en que se verifique la conversion
no tienen el circulante que ha jenerado esa masa total de de­
pósito para canjearlo por oros i si a esto se agrega la oculta­
cion del billete para realizar el mismo negocio, fenómeno,
aunque absurdo, verdadero i hasta cierto punto natural en el
conjunto jeneral de la poblacion, no se ocultará las perturba­
ciones a que puede esponerse a dichas instituciones, en lo
momentos que necesitan de mayor confianza, de mayor soli­
dez. si faltan por acto legislativo 25 millones de pesos.

Por eso el proyecto que tenemos él honor de proponer, que­
verifica la conversion por intermedio de la Caja de CO,n­
version, a medida que sube el cambio aunque va arrojando de
la circulacion una parte del billete fiscal, como se verá en los
cuadros anexos, no tiene el inconveniente apuntado; porque
la conversion se va haciendo gradualmente, dia, por dia, i por·
que el circulante será reglado por las necesidades de los nego­
cios, ya que es uno de los efectos de la Caj a de Conversion.

1 como en el hecho, en el dia que se quiera los billetes de la
Caja de Conversion dentro de los plazoc; que fija el proyecto,
deben ser canjeados por oro. resul' ará que a los Bancos no les
faltarán los medios necesarios para cumplir sus obligaciones
con devolver estos mismos billete que son oro o canjeables
por ese metaL ,

Aun para estos casos el proyecto propone medidas para ha­
cer m as elástico el circulante: el funcionamiento de un gran
Banco con privilejio de emision i que una vez incinerado to­
talmente el billeta ~ fiscal, las :unciones de la Caj a de Conve­
rsion pasen a dicho Banco por un valor igual al billete fis­
cal incinerado, es decir, 150.000,000 o al de su activo i pa­
sivo, si los billetes de la Caja se encuentran en mayor can­
tidad en p.l mercado.
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Estudio sobre los Bancos

El proyecto resuelve sin debate previo la cue tion ban aria,
proponiendo el funcionamiento de un gran Banco, a imitacion
del Banco de Inglaterra, con las modificaciones que la prác­
tica de tan gran número de año aconseja introducir en su
mecanismo i que las costumbre, el sistema de gobierno i lo.
hábitos políticos poco adelantados que dominan en nue tro
pais reclaman imperiosamente, dando a í solucion a la eterna
disputa de los economistas: ¿Cuál es mejor? el sistema de lo
bancos libres, como los de E cocia' el de lo bancos reglamen­
tados, como los del Canadá i de lo Estados Unido' el si tema
de los bancos mixtos como el de Francia, lemania, España,
etc.; el sistema del Banco de 1nglaterra con privilejio para la
emi ion de los billetes i que también lo tiene Méjico, o el is­
tema propiamente de los Bancos de E tado en que el Fisco
es el solo propietario del capital i participa únicamente u
beneficios, como on los de Ru ia i Suecia?

o vamos a tratar de los Bancos de Estado, pOI'que, a es­
cepcion de los socialistas, nadie acepta que el te oro público o
el gobierno de un pai se apropie de lo beneficio de un nego­
cio que corresponde esclu ivamente a los particulares; i que
por medio de instituciones de crédito, que no obedezcan única­
mente al libre juego de las transaccione , pudiera ejercer e
presion sobre los ciudadanos, o variar el curso de los negocios
trastornando las leyes naturales.

Tampoco vamos a tratar de 10 bancos libres, dentro de la
acepcion estricta de la palabra porque solamente exi ten lo
de Escocia, a los cuales puede aplicarse esta uenominacion.

La lei no ha reglamentado lQ bancos de Escocia como
existe en otros paises; la mas completa libertad tienen para
verificar sus transacciones, para la emi ion de billete, para el
encage metálico, etc., etc., pero e ta extraordinaria libertad
se encuentra controlada con el hecho de que sus accionista son
absoluta i totalmente responsables de todas las operaciones del
Banco i deL todos los billetes que emita, a diferencia de los ac­
cionistas de los bancos que no participan de e'e carácter,
que tan solo responden por el monto de u accione. (Gide).

Cuando se habla de la cuestion bancarIa dos on las ideas
que deben considerarse:
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1.a Intervencion del Estado en la administracion del Banco
o en el nombramiento de los principales empleados; i

2.a Si la facultad de emision que en teoría debe ser ejerci­
tada por el Estado como un derecho inalienable que le corres­
ponde, puede ser praticada por todos los bancos o por uno solo
con privilejio de emision.

Cualtluiera que sea el sistema que se adopte dentro de estas
dos ideas, la facultad de emision solo puede tener lugar bajo
cierta reglamentacion que los economistas han clasificado de
la manera siguiente:

1.0 La primera consiste en limitar la cifra de los billetes en
circulacion a la cifra del encaje. Tal es lo que sucede en el
Banco de Inglaterra, y'ue no ha sido imitado en esta materia
por ninguna otra institucion de crédito.

Sin embargo, cualesquiera que sean las críticás que pudie­
ran hacerse a este sistema, el hecho es que rije desde 1844,
fecha de la famosa acta de Peel.

E ta institucion para no franquear los términos de la lei,
cosa que ha hecho solo en tres ocasiones, en tan largo tiempo,
recabando a utorizacion del Rei para emitir mas allá de la
suma de su encaje, solicita préstamos del Banco de Francia
i ocurre a un temperamento curiosísimo, que se lo indica la
misma acta de P eel i es el alza de la ta a del descuento cada
vez que la publicacion de su balance semanal hace ver que
los billetes en reserva, es decir, que no han sido lanzados a la
circulacion, disminuyen de la tercera parte del encaje. Esta
medida que ha sido mui criticada, porque expone al banco a
variar constantemente la tasa del descuento, a pesar de las
críticas, tambien es imitada por el Banco de Francia, cuando
en momentos de crísis quiere poner dificultades á las tran­
sacciones, en lugar de no aceptar letras para ser descontadas
ó no adelantar fondos con gatantía de valores fácilmente rea­
lizables.

2.° El segundo procedimiento consiste en (ijar una cierta
proporcion (generalmente 1/3) entre la cifra del encaje i el de
los billetes emitidos.

Esta regla es la que se practica en el Banco Imperial de
Alemania i de Béljica.

3.° El tercer procedimiento consiste en fijar un máximum a la
emision como sucede en Francia' que por decreto de.9 de d \cíem-



- 12-

bre de 1901 se fijó esta cantidad en 5,800.000000 de francos o
como sucede en el Banco de España en que por la lei de 14
de julio' de 1891 se fijó en 1,500.000,000 de pesetas.

El 4.° consiste en obligar a los bancos a garantizar los bille­
tes que emiten en épocas normales con (Jalares de primer órden.
Es lo que sucede en los Estados Unidos en los bancos del Ca­
nadá i en los de Chile.

Por fin 5.° hay oteo sistema que, completando el anterior
dispone que en las épocas de crísis los bnncos puedan traspasar
el máximum de esta emision pagando un fuerte impuesto por el
exceso. Ejemplo: lo que ocurre en Alemania, que sin autoriza­
cion oficial, por derecho propio, el Banco Imperial, a pesar
de que es una soeiedad privada por acciones, puede, emitir
mas allá de su capital pagando por el exceso una contribución
de 5%.

Del conjunto de todas estas ideas y de la crítica de apasio­
nada de cada uno de los sistemas, en nuestro concepto, nin­
guno de ellos conviene ser imitado ciegamente. Por eso en
el proyecto que ten<'mos el honor de proponer hemos tomado
por base el Banco de Inglaterra, en cuanto a que siendo una

'sociedad privada tiene el privilejio de emision i el Gobierno
no se mezcla ni en el nombramiento de los empleado, ni en
los detalles de la administrac'ón, dejando a los accionistas,
el control que debe verificar con la publicacion de un balance
semanal a imitacion del Banco de Inglaterra i el cuidado de
dirijir los negocios. En cambio. para proveer a que en los mo­
mentos de crísis existan medios legales de sofrenar el pánico,
'ya que aquéllas no pueden evitarse porque las jeneran el mi ­
mo juego de los negocios, se ha dispuestos que el Banco que
contempla el proyecto pueda emitir mas allá de su capital,
del capital de los demas bancos i de las sumas que cubren lo
depósitos de oro amonedado o en lingote hecho por lo particu­
lares, toda la cifra que sea nece aria con autorización del Presi­
'dente de la República de acuerdo con el Consejo de E tado,
pagando una contribucion de 10 a 1236.

No vamos a tratar en este trabajo si es mas conveniente
q'l.le la facultad de emision corresponda a un solo Banco como
el que proponemos, o sea el patrimonio de todos los bancos
nacionales' que se establezcan en el pais.
" Chile-h'a tenido 'durante larguí irnos año este último siste-
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ma i todo !leon eja modificarlo. Para el público que es a quien
afocta de mas cerca esta cuestion, es sin duda mejor que los
billetes sean de un solo banco i no que tenga que estar averi­
guando la solvencia de las sociedades cuyas firmas pueden.ser
mas o ménos conocidas dentro del límite propio en que ejer­
citan sus negocios; tampoco puede desconocerse que la con-o
centracion en una sola mano de la facultad de emision hace
mas solvente i dá mas garantía de seriedad, que cuando los
capitales se encuentran repartidos entre muchas instituciones.
que acaso no se guardan la lealtad necesaria para socorrerse
en momentos difíciles; i por fin, cuando es un solo banco el que
dirije el movimiento monetario de un país, está mas en situa­
ción de apreciar sus necesidades i de poner oido atento al
murmu'lo precusor de la crísis que muchas veces se encuentra
encubierto en medio de la febril espansion de las industrias,
de las especulaciones desenfrenadas i de la actividad creciente
de los negocios, i que dan a conocer que se diseñan en el hori­
zonte los signos procursore de los trastornos que pueden llevar
negocios, instituciones i sociedades solventes hácia la ruina.
Para estos casos no hai duda que la existencia de un banco
con privilejio de emision es lo único que puede salvar, como
se ha visto en la reciente crísis de los Estados Unidos en que
se ha abierto camino la idea de la fundacion de un banco cen­
tral a imitacion del Banco de Francia, habiendo salido incó­
lumes de la crí is mundial, Alemania, Italia, Francia é lngla··
terra, etc.

La Crísis de los Estados Unidos

La crisis de los Estados Unidos ha dado al mundo una lec­
cion que debe ser ap,'ovechada, porque indica con manifiesta
claridad los peligros de un mal réjimen monetario i muestra
la necesidad que existe de que un Banco central o privilejiado
esté revestido de todas facultades necesarias de emision para
que, en los momentos dIfíciles de pánico, exista elasticidad en
el circulante que permita evitar dificulLades en las transac
ClOnes.

El ECJening Post ha enumerado en la forma siguiente las
principales causas de la crísis:

1.0 El encarecimiento creciente del capital disponible cuya
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demanda ha sobrepasado a la oferta, obre todo de pue de
las inmovilizaciones exajeradas de lo último años, que ha
obligado a renunciar a va to proyectos i que ha debilitado a
los bancos por el retiro del capital.

2.0 El abuso del crédito de de alguno año por los e pecula­
dos de 1901 i 1902 i por la jente ospecho a que compraban
sin pagar enteramente acciones de banco i constituyeron e-ta
<'cadena,) de bancos; por los financi tas ciegos que endeudaron
a los Estados Unidos en 1906 por centena de millone de
dollars en Europa con el fin de mantener el precio de los valo­
res i porque un gran número de personas ha aprendido a vivir
de préstamos.

3.0 Los episodios como aquellos de las compañ'a de egu­
ro, el pillaje de lo ferrocarriles metropolitano de 'ueva
y ork, etc., epi odios cuyo e cándalo quebrantó la confianza que
público ignorante tenía en los bancos. Hai jente que dice que
la revelacion del mal ha producido la perturbacion i que es ne­
1 e ario condenar a aquello'> que lo han eñalado: e como si e
acusase a la policía de hacer nacer en nosotros la idea de que
hai ladrone .

4.° Leyes insuficientes que reglamenten el empleo de lo
fondos de los trust companies i la locura de los admini trado­
res que se han opuesto a toda reforma de pue de 6 año .

5.° En fin, la ausencia de e crúpulo i la violencia en acional
desencadenada en los diarios que han contribuído a hacer ma
terrible el pánico del miércole 23 de octubre.

El Economista inglés las enumeraba de e ta manera:
1.0 La enorme destruccion de capitales re ultante de la do

grandes, guerras contra lo boers i entre lo ru o i japone e
con una emi ion ub iguiente de empré tito i un aumento
desconocido de gasto militares i navales.

2.0 Una serie de bellas co echas en los E tados nido, 1'­

j entina, etc., que han provocado un desarrollo maravillo o del
comercio j de la indu tria con una inflacion del crédito que ha
sobrepasado lo capitales i la riqueza 'obre lo cuale e funda
el crédito.

3.° El alza de los precios que tien relacion con haber e du­
plicado la produccion del oro despu de 1 año.

4.0 La especulacion que se ha manife tado en operacione de
inmuebles, de acciones de ferrocarrile , de cobre, de empre a
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industriales, ypor la farmacia n de nuevas sociedades i la emi­
sion de nuevo títulos.

5.° na lenta decadencia, atraida por el retiro progresivo
del crédito que ha ocasionado un movimiento de desconfianza
entr los capitali ta , los detentadore de lo valores i los de­
positantes.

_ esta cau ales es necesario agregar, la pérdida de 800 mi­
llones de pe os oro que importan los terremotos de San Fran­
ci ca de California i de Valparaiso i el hecho de que la Europa
para ponerse a cubierto de la crísis americana comenzó a negar
su crédito a Estados nidos i a vender lo títulos de ese pais.

Como lo dice .11'. Joseph French J ohnson, si todas estas cau­
sales son factore de la crí i i si éstas es natural que existan i son
el correctivo natural dentro del libre juego de los negocios,
ninguna de ella e plica el pánico que accmpañó a la de los
Estado nidos, llegando a e tremo que produjeron la para­
lización casi absoluta de lo negocio'>, la quiebra de 132 in. ti·
tucion de crédito, el suicidio de dos potentado financieros i
la carencia asi ab oluta de circulante, de tal modo que mu­
chas institu iones tuvieron que lanzar fichas paraj facilitar,
aunque fuera por este medio imperfecto, las transacciones me­
nudas.

Como lo dice mui bien mon ieur Rafalovich en la pájina
433 de <.Le marchés financiers.>, de d nde tomamos estos
dato, el defectuo o réjim n monet rio de los E tados nidos,
falto de elasti idad ha ('reado, no la crísis. pero sí el pánico.
Con un sistema fiduciario perfecto habria existido la crísis, pero
habria tomado una forma ménos ab urda que la carencia ab-
oluta de Caja que el desaparecimiento por ocultamiento de

todo los signos monetarios; i sobre todo, una vez pasado el pe­
ligro, los bancos habrían podido retirar los billetes que hubie­
ran inundado la circula~ion.

Debe notarse, en este caso, que la crisis, no ha sido por
falta de oro ni porque se temiera que el billete no se reembol-
ara a la par: en ese pais la educacion económica es bastante

adelantada para comprender que, dada la solvencia del gobier­
no i de las in tituciones de crédito, el billete es oro i que en
todo momento erá canjeable por e e metal. Como lo ha hecho
pre ente mon ieur oyes, lo que se notó en los momentos de
pánico, fué que el circulante se evaporé! i fué preciso la inter-
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vencion de los mas grandes capitalistas como Margan i la de
el Ministro de finanzas Mr. Cortelyu, cuya actuacion ha sido
apreciada de mui diverso modo por los partidarios o no
de la intervencion del Gobierno en estos casos, la que vino
a poner'le término con la emi"ion de mas de 60.000,000 de do­
llars en bonos del tesoro i con las fuertes sumas de depósito
de fondos del estado en los bancos nacionales que sube a mas
de 100 millones de dollars.

En Estados Unidos existen dos clases de bancos, los bancos
pri.vados i los bancos nacionales; solo estos últimos tienen fa­
cultad de emision. En 1907 existian 6544 bancos nacionale
con la facultad a que nos hemos referido.

Los billetes son fabricados en la Casa de Moneda de los Es­
tados Unidos i entregados en blanco a cada instit~cionprevio
depósito en la Tesorería de una suma igual en títulos de la
deuda pública de los Estados Unidos con una depreciacion de
90 ?/o.

Es admirable, que con tan enorme número de institucione
con facultad de emision no sean mas comunes las perturba­
ciones en los negocios, i que pueda mantenerse el sistema mo­
netario en un pié que dé confianza al público.

Cuando se compara este sistema de los 6544 bancos nacio­
nales con facultad de emision i el sistema único del banco de
Inglaterra o del de Francia, por mui obcecado que uno sea, tiene
que confesar que para los intereses jenerales de un pais, para
el individuo privado tiene que dar mucha mas seguridad la
solvencia de este banco único donde se concentran, puede de­
cirse, todas las fuerzas, todas las garantías de que la nacion
puede disponer para que haya estabilidad en las transaciones
con las que puede presentar cada uno de los 6544 bancos na­
cionales por mui solventes que se les considere.

Sucedió lo que era lójico que ocurriera: la crísis rué desas­
trosa para los Estados Unidos i en Europa solo se hizo sentir
por el alza en el interes del dinero i por la disminucion de la
transacc ones. En Inglaterra quiebró un solo Banco.

Los bancos nacionales, en los Estados Unidos, ántes de la
crisis de 1907, solo podian emitir por otro tanto de su capital
pagado, garantizando la emisiones con títulos de la deuda
pública de los Estados Unidos del 2 0 / 0 con un descuento de
90 %. Diversas medidas del 1inistro del Tesoro han prescrito
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quela arantla pu daconsi tir tanlbiell 1\ título de 10 sta­
dos, tí tulo' de r rrocarrile , et ., p ro ca tizados a 75 %. Las
1 ye-. bancaria de e te paí no xijen que el capital del banco
deba mantener alO'una proporcion definida con el total de su
pa ivo, ni la l'elacion entre 1 encaje i lo' depósitos, ni tampo­
co la de lo. billete en r erva con la uma de 10 que pueden
emitir e. Tampoco autoriza a los bancos para traspa al' el
máximum de la emi ion, pagando ciel'ta cantidad por impues­
to, como sucede en los bancos de Alemania y ustria.

La reglamentacion, pues, estaba calculada para que no exis­
tiera ela ticidad en el circulante i para que e produjera un
crack, i el gobierno no va en au ¡Iio de los negocio , como es
costumbre en se pais.

La falta de compren ion de lo debere, del Estado en esta
materia, ha llegado a e tremo tale en Estados Unidos, que
~lr. haw, el antecesor de MI'. Cortelyu en el Ministerio
de finanza, ha provocado con los fondos del tesoro negocios i
combin:;lcione con las intituciones de crédito, que en otras
partes habrian recibido la mas severa condenacion i en muchos
casos traspasando las autorizacione3 lejislativas i violándolas
abiertamente a fin de atraer el oro de Europa a las Estados

nidos, produciendo la desconfianza de los capitalistas euro.
peo , que ha sido una de la causas de la risi .

Para remediar la dificultades de la crisi e presentaron en
el año último dos proyectos al Congre o de los Estados ni­
dos. Uno por MI'. Fowler, a nombre de la comision de bancos
de la Cámara ce representante, con el fin de dar mas elasti­
cidad a la circulacion monetaria, i el otro del senador Aldrich.

El primero se ocupaba del retiro de todo el papel moneda
de lo Bancos nacionales, i autorizaba la creacion de una cir­
culacion monetaria garantizada obre el activo jeneral de
cada Banco. Los bancos nacionale serian agrupados dentro
de cada estado o ciudad i se gobernarian cada uno por un Con-
ejo de 7 miembro. Los Bancos podrian emitir en conjunto

hasta 500.000,000 dollars i para garantir los billete~ debe·
rian depositar en arcas fiscales en oro O en lingote, hasta el
5% del valor de los depósitos del año anterior, i 5% sobre la
cifra de lo billete que emitiren.

MI'. Fowler pen aba obtener de e te proyecto las ventajas
siguientes:

co. VERSlON 2
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La Uniformidad en la organizacion de los Banco.
2,30 niformidad en las reserva que debian con istir en mo­

nedas de oro o su equivalente.
3." Simplificacion del si tema monetario que consi tiria

simplemente en 3 formas de moneda: en oro para la reserva
de los Banco; en billetes de bancos para los efectos mas im­
portantes de comercio, i en moneda de plata, para las tran­
sacciones pequeñas.

El proyecto de 1r. Aldrich puede resumirse en 10:'\ térmi­
siguientes:

Todo Banco que tiene una circulacion fiduciaria de 50 % o
ménos de u capital i que po ee una reserva a lo méno de
20%, está autorizado con permiso del inspecto de la circu­
lacion, a emitir una suma adicional de billetes por el monto
efectivo de su capital i de sus reservas con garantía de obli­
ga<;ioIl del Estado, la Municipalidad i otras. La cifra de e la
circulacion adicional no debe pasar del 75 %del valor en bolsa
de las obligaciones que sirven de garantía. El monto total de
esta circulacion subsidiaria, está limitada a 500.000,000 de
dollars i sujeta a una contribucion de t % mensual 1) sea de
6% al año. Este proyecto fué aprobado por el Senado en 27
de marzo último con algunas modificaciones.

Otros han propuesto la creacion del Banco Central de los
Estados Unidos, que perteneceria en comun al Gobierno i a
los Bancos nacionales; el Ministro del Tesoro i el inspector
Ile la circulacion, tendrian representacion en el Comejo; los
fondos del tesoro serian depositados en el Banco, que tendria
el derecho de emitir billetes en cierta propol'cion contra el en­
caje o el capital.

Algunos pien an que e te Banco seria el banquero de los
demas Bancos, i sus tran accione. las haria directamente con
los clearing-hause.

Mr. Ridgeley, inspector en jefe de los Bancos 1 acionales,
considera que el remedio de la crísis está en obligar a los
Bancos a tener mas fuerte encaje. Prefiere crear un fuer'te
Banco de Estado, que administre las finanzas de éste i que
tendrá esclusivamente el derecho de emitir lo billetes.

Próximas como se encontraban las elecciones del nuevo
presidente, el partido republicano aprobó, como se ha dicho,
con ciertas modificaciones el proyecto de 'Ir. Aldrich, e.::table-
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ciendo que ántes de 1911, debiera revisarse la lejislacion ban­
caria nombrándose una comision para que estudiara el ne­
gocio.

Debe tambien citarse entre las medidas para conjurar las
crísis, la propuesta por 1\11'. Cortelyu al Congreso Federal en
diciembre del añ o último, de dividir al pais en secciones i que
cada una tenga la obligacion de mantener cierta reserva ban­
caria; de esta manera Se disminuiria la que tienen tres ciudades
centrale , pero se impediria los retiros violentos de fondos que
se verifican en la época de la cosechas i sobre todo de crisis,
por los bancos de lo estados agrícolas que depositan jeneral­
mente us fondos en las in ti tu ione de lo grandes con­
dados.

De pués de las anteriores idea. la solución de a cue lión
bancaria en Chile stá en la organización de un Banco Privile­
jiado a imitacion del Banco de Fran ~ia o a imitacion del Banco
de Inglaterra.

El eñor Domingo Fernández Concha, senador de la Repúbli­
ca, hace dos años presentó a esa ilustre corporacion un proyec­
to de banco a imitacion del primero.

Para conocer las ventaj as e inconvenientes de cada uno de
ellos conviene e tablecer un paralelo.

Paralelo entre el Banco de Francia e Inglaterra

BA ca DE FRANCIA

CAPITAL

182,500.000, francos.
Sociedad privada cuyos empleados

su periores son nombrados por li.l Pre
~idente de la RepúblIca.

Privilejio de Emision hasta la su·
ma de 5,800.000,000 ce francos.

El Banco de Francia no está obli­
gado a mantener ninguna relacion
entre los billetes emitidos i el enca­
je metálico. En la práctica el con e­
jo mantiene en 2/3 esta relaeion.

El crecido capital del Banco i la
inmensa suma de billetes que puede
emitir, aparte de sus condiciones de
sol vencia i de la di .creta adminis­
traeion que ha hecho durante un si­
glo, permite al Banco mantener casi
sin variaeioQ la tasa nel descuento.

BANCO DE INGLATERRA

CAPITAL

f:. 14.,53,000 ó sean 363.843.000
francos.

Sociedad privada; los empleados
son nombrados esc1usivamente por
los acdonistas.

Privilejio de Emision dentro de
Lóndres i a medida que van desa­
pareciendo los ciernas bancos que te­
nian ese derecho ántes del acta de
Peel de 1844.

El 15 de octubre de 1907 la fecha
crítica para la reserva en oro del Ban­
ca, con motivo cI!; la crísis america­
na, la emi ion llegó a 29 millones
de f:, o sea, a 7 [7,500.000 francos.

Segun el acta de [844 el banco te­
nia d derecho de emitir hasta con­
currencia de la suma de 14.000,000
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on motivo de la !-tUerra. fra.nco·
prusiana dió esta institur:ion una
prueba estrllordinaria de solidez, su
billetes circularon a la par del oro i
mediante ella pudo arreglarse el po..
go de la indemnizacion de guerra en
poco tiempo, dando al mundo un
ejemplo que dejó asombrado a los
economistas.

Lo que ocurre en elBanco Fran·
CIa. es un f'jemplo concluyente de
que la cifra del capiial es ménos
importante en los momentos de crío
si" que la elastfcidad en la emision
de billetes. Apesru- de que el Ban.
co de Inglaterra tiene tre veces
mas capital que el Bancc de Francia,
como éste emite hasta 5.600 millo­
nes i el de Inglaterra l1<:gó en 16 de
octubre de 1907 a 717 i medio mi·
1I0nes de f., aquel pais no vió dis·
miuuida su re erva en or0. mien·
tras en el Bancc de Inglaterra dis­
minuyó en 6 millone de ;1;.

Sin embargo, puede verse cuál es
la solvencia de etra gran institucion,
pensando que es el banquero de to­
do el mundo i que apesar de su.
facultades restrinjidas dI) emision,
los nc~ocios del pais prosperaron
ma~ que en años antcriore~, i solo
se contó la falencia de un solo
Banco en 19°7.

de.E. el e.'ceso de esta suma debJa e •
tal' garantizado por su encaje; este
límite podia acrecentarse por la Cf"­

sion de los privilejio de otros ban­
cos, por la facultad de aumentarla
ha ta concurrencia de los 2/3 d<:1
monto de las emisicnf's pertenecien­
tes a los bancos que dejaban de exis­
tir o que renunciaban a ella por un
motivo cualquiera.

Desde 1844 á 1894 esta suma ha
subirlo de 14.coo,ooo a 16.800,000
f. i está representada por la deuda
del gobierno hacia el banco i por
títulos de renta inmovilizados.

Debe tambien tenerse presente
que en esta suma no está comprendi­
da la cantidad que puede emitir el
departamento de ernision sobre de­
pósitos hechos por.Jos particulares, de
oro amonedado o en lingotes, sec­
cion que en esta parte funciona co·
mo una verdadera caja de conver·
sion.

El Banco de Inglaterra no estú
obligado a mantener ninguna rela­
clon entre los billetes emitidos i el
encaje metálico. En la práctica el
consejo mantiene en 2/3 esta rela­
cion.

El Banco de Inglaterra, apesar de
que su capital es muchas veces su·
perior que el del Banco ,de Francia
debido a la poca elasticidad para emi­
tir billetes con relacion a la magni­
tud desus negl'cios, tiene que variar
constantemente la tasa de sus des·
cuentos, a fin de mantener la rela­
cion de 2/3 entre los billetes en
reserva i los valores disponibles en
la caja del departamento de emi­
sion. Debe tener e presente que en
esta relacion no e toma para nada en
cuenti\. el encaje metálico del de­
partamento de operacion s comer­
ciales que sirve para el movimiento
del mismo.

Segun los economistas, esta varia­
cion del de cuento está mas en ar­
monía con el juego de las operacio·
nes comerciaJes i permite al Banco
prevenir las erí i , elevando la ta a
del descuento cuando principia a dis­
minuir la cantidad de billetes que
debe mantener en caja.

Porel acta de Peel., el Banco puede
tra pasar esta cantidad con autoriza­
cion del Rei, pero en la práctica pre·
fiere recibir préstamos estraordina­
rios del Banco de Francia p mejo­
rar situaciones difíciles.
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Se ha criticado mucho esta falta
de ela ticidad; pero el hecho es que
este sistema sale victorio~o a pesar
elel trascurso de los anos i de los ata·
qucs que economistas eminentes co­
mo Mr. Go hen han hecho en el
seno del Parlamente.

Si se estudia el término medio de
la tasa del descuento en una. eríe de
años., se ve que hasido igualo menor
que el de otros bancos como lo mani.
fiesta el siguiente cuadro:

Inglaterra Francia lemania Béljica Holanda I

1 5 2,91 3 4,14 3,23 2,71

1 6 3,04 3 3,29 2,75 2,50

I 1887 3,38 3 34O 3,06 2,50

1888 3,30 3,10 3,33 3,27 2,50

I 1 9 3,56 3,10 3.61 3,54 250

1 90 455 3 4,3

I

32O 2 °
1891 3,35 3 38O 3 3,12

1892 254 266 3,20 2,70 27O

1893 3,05 2,50 4,08 2,83 38O

El privilejio concedido al Banco
de Francia está sometido a nu mp.ro­
sas condicione, he aquí las principa.
les: I.a El Banco no puede de contar
~ino letras a lo mas a 90 dias i con
tres firma de persona solventes. 2.&

No puC'de pagar interes por su de·
PÓSItOS. 3.a Puede hacer avance O·
brp ciertos valores mobiliarios o so·
bre lingote. 4.& • o puede permitir
jamas a\'!I.DCeS eulas cuentas corrien·
tes a la clientela, salvo al Estado a
quien e~tá obligado a permitir hasta
cierta suma. 5.a No pnede emitir en
1illetes ma- de' ,Boo.ooo,ooode fran·
coso 6,a Debe participar al E taJo
en sus beneficios egun un cálculo
basado en lo billetes emitidos i la

En el Banco de Inglaterra les em·
pleados se nombran por los accionis·
tas; todas las utilidades corre pon·
den a éstos, salvo en los casos en que
con autorizacion del Rei emite mayor
cantidad de biilete que la autoriza·
da por el acta ele Peel; los depósitos
no ganan interes; aun lo que har.p.
el gobierno son todos exijibles a la
vista i no se permite los avances en
cuenta corriente.

D .scuenta efectos de comercio a9 S
dja~ máximum a personas que sola­
mente tienen sus cuentas corriente~

en el Banco o que han obtenido la
facultad de tener una cuenta de de .
cuentos. Todas la letras de cambio
deben er jiradas sobre una ca a in-
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tasa del descuento. 7.a No pnede des­
contar letras sobre los pai es estran­
jpros i, por fin. 8.& Debe prestar al
Estado sumas de consideracion que
en la actualidad a s c i e n ~ e n a
3°0.000,000 de fr. con interes, en
cambi() de lo depósito, Sin interes
que hacen las Te orería~ i de Jos
pagos que vc>rifica por cuenta del
'fesoro.

glesa que tiene autorizacion legal i
deben llevar dos buenas firmas in­
glesas; no de cuenta letras sobre las
plazas estranjeras; los pré~tamo, de
dinero 010 se hacen a la clientela so­
bre titulo, del e tado o sobre valores
de primer órd<>n perfectamente rea­
lizables.

o tiene obligacion de hacer prés­
tamos al gobierno i para ello se nece­
sita una autorizacion e~pE'cial del
parlamento; hace el papel de banque­
ro del Estado i en él e depositan J08
sobrantes de todos los servicios pú­
blicos.

El Banco está dividido en dos de­
partamentos: el departamento de
emision i el departamento de opera­
ciones comerciales que funcionan ,e­
paradamente i como si fueran ban­
cos distintos.

Para que se conozca con facilidad
t'l mecanismo de esta institucion, que
puede decirse funciona casi ~uto~á­
ticamente. copIamos a conhnuaClOn
uno d!' los balances semanales en la
forma exijida por el acta de Peel de
1844.

FORM LA EXIJIDA POR L LEI DE 26 DE JlLIO
DE 1844

Departamento de Emision

PASIVO

Billetes emitido .

Total .

ACTIVO

Deuda fija del E tado .
lientas a umulada . .

ro amonedado i lingute .

Total .

46.947,7 3

46.947.7 3

46.947,7 5
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Departamento de operaciones comerciales de Banco

PASIVO

Capital social , .
Reserva: ganancia i pérdidas .
Tesorb i administracion pública .
Cuentas particulares , .
Billetes a siete dias .

Total. .

ACTIVO

Rentas di ponible (en el Banco) .
Cartera i avances , .
Billetes en reserva (N. B) .
Oro i plata acumulado , .

Total '" ,

14.553,000
3.199050
8.189,041

38.856,888
207,5~4

65.005,563

13.340,990
31.251,928
18.646.995

1.765,650

65.005,563

Lo que se designa en el departa­
mento de operaciones comerciales
bajo el nombre de reserva se com­
pone de la reserva propiamente
dicha a la cual se agregan las utilida­
des a medicia qUE' se producen i de
la cual se sacan los dividendos se­
mestrales. Está aceptado como re­
gIa fija que la reserva no debe bajar
en ningun caso de ~.ooc.ooode 2-,

La partida ~rentas disponIbles so­
bre el estado~. representa no solamen­
tE' los préstamos temporales hechos
al gobierno, sino tambien las coloca·
ciones que el Banco hace en rentas
públicas del estado.

El capitulo ~billetes en reservane­
presenta los billetes Ique no están en
manos del público. pero que el Banco
puede emitir en razon de sus opera­
ciones, respetando el límite de la cir­
culacion autorizitda. la cual se eleva.
segun el cuadro del departamento
de emision, a 37.644.105 ±:. La circu­
lacioD efectiva de los billetes en el
dia de la publicacioD del cuadro, re­
sulta de la diferencia entre estas dos
sumas 37.644,105 i 13,988,565. osea
23.655.540 L.



El encaje metálico del departa­
mento de operaciones comerciale
sin'e con la re erva de lo hilletes a
las nece idades de la operaciones
del Banco i no contribuye en nadi\
a la g-arantía del departamento de
emisiones.

(Leon Say.-Gide.-Frallfois,-­
111elliol,)

El paralelo que precede pone de manifie to qu 1 tomando
en cuenta nuest.ra manera de ser, nuestro hábitos político i
la desconfianza que existe en el público. obre la solvencia de la
in tituciones de crédito, es preferible la ba e del Banco de In­
glaterra con la modificaciones que introducimo en el pro-
-ecto:

1.0 Porque e Banco esclusivamente privado aUll en el nom­
bramiento de los empleados. uperiore que 10 dirij n;

2.° Porque la facultad de emi ion tá limitada' i 010 pu -
de traspasarse, como lo indica el proye to, on autorizacion d 1
Gobierno mediante el pago de una contribucion;

3,0 Porque la publicacion emanal del balance en la forma
que se exije al Banco de Inglaterra, coloca al público en itua­
cion de apreciar la marcha de la in titucion cada ocho dia' !
obliga al Consejo a proceder con la mayor prudencia' i por fin

4,0 Porque en Chile no e aceptaria e ta facultad enormí­
sima de emitir, i tampoco que el Estado. e entrometa en forma
alguna En los actos del Banco.

Banc.os a iminacion de los del Canadá

Don AO'ustin Ros i don lberto Edward, n foIl to' que
e han dado a la publicidad toman amo mod lo lo' ban o

del Canadá i proponen c mo un ideal para nue tro pai la r ­
alamentacion a que e tán om tido '

lona vamos a ocupar ino de la parte qu e r fiel' a la
cue tion que tenemo en e tudio que e principalmente la que
intere a al público, es decir, cuál es el i tema que d be adop­
tar e para garantizar y regularizar la emi iones de I ill te .

Lo demas que esos trabajo indi an, on ideramo que no
habrá intere por objetarlo; ya que r fieren a la oraaniza­
cion interna i a la relacione del público on el banco i deben
mer cer la aceptacion jeneral.
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Los abaIlero nombrados, para preferir el i tema de la li­
bertad de emi ion que pregonan en su proyectos in duda se
colocan del lado de las personas que quieren establecer in Litu­
cione de crédito; i reclan¡ an en esta materia la mas amplia
libertad que la con titucion política asegura a toda clase
negoclOs.

Pero e olvidan que esta lib rtad sin contrapeso tiene una
e cepcion, que en poco ca o puede aplicarse con mas propie­
dad que al de qne tratamos i consiste, en que el ejercicio de
la indu tria bancaria con amplia libertad de emi ion para todos
lo que quieran dedicar e a ella, e contraria al bien público;
hiere lo ma lejítimos intere es' e ocasionada a perturbacio­
nes profundas e impide a lo poderes públicos vijilar, como
es de u deber la circulacion monetaria del pais, que afecta
todos los nego io toda la fortuna i que es lo ma delicado
que tiene, supuesto que lo. errores que se cometen en esta ma­
teria tienen su repercusión fuera de él, en los cam bios eomer·
ciale .

o otros, que miramo , e ta cue tion esclu ivamente del la­
do del público i del lado de lo d bE're que pesan obre la au­
toridad, e timamos que este istema adoptado a imitacion de
los bancos del Canadá contraríatodas las idea que hemos
e puesto anteriormente, ya que los bancos, cualquiera que sea
el númeroque se e,:tablezca, tienen el del echo de emitir billetes
O'arantizando la emi ione con bonos de la Caja Hipotecaria
con otro tanto de su capital i pudiendo ser aumentada con un
depósito equivalente al cinco por ciento de su capital hecho
en arca fi. cale en monerl a de oro o en lingotes.

Este si tema no permite la ela ticidad del circulante, sino en
una pequeñísima proporciono

El Banco de Inglaterra, ademas de lo billetes que pueda
emitir por otro tanto de u capital, tien ]a facultad de hacer­
lo por toda la cantidad equivalente al depó ito en oro amone­
dado o en lingotes que e haga en el departamento de emi ion.

El Banco de lemania tiene ta:!li ma facultad i ademas
en lo momentos de crísis puede emitir toda la suma que sea
neceo aria para contrarrestar el efecto de los pánicos, pagando
llna contribucion de cinco por ciento obre el exceso.

El Banco de ¡'jico s todavía ma liberal que los de Cana­
dá' upue to que permite la circulación hasta el triple del en­
caj e metálico.
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Caja de Con()ersion

inguno de lo paí e europeo ha e tablecido la.caj a de
conv~r ion corno un medio de llegar a la circulacion metálica.
E te sistema e ha puesto en vijencia en la República rjen­
tina i en el Brasil.

Para los paise que no han tenido dificultade financiera i
que sus negocio~ i lIS tran acciones omerciale le dejan
anualmente un saldo con iderable en su balanza de pagos, tal­
vez e ta medida no tiene mayor importancia.

Pero para los países pobres, aislados política i jeográficamen­
te, con escasa fuente de indu tria i en que us principale
productos de esportacion con isten en lo que dá la tierra i en
la materia prima para otra indu trias, lo que hace que de un
año a otro sea bastante ine tabl u balanza d pagos e terio-
es, . in duda que la Caja de Conver ion e un medio inteli·

jentemente ideado para elevar i regularizar el cur o de lo
cambios i proceder sin dificultades a la conver ion del billete.

En la Arjentina

J eneralmente se cree que la Caja de Conversion de la Repú­
blica Arjentina se creó para detener el alza en el tipo de los
cambio . El hecho no es 'efectivo.

La Caja de Conversion fué creada por lei de 7 de octubre
del año 1890; pero por la misma razone que no ha funcio­
nado en Chile la Caja de Conver ion creada por lei del año
último, en aquel pais tampoco e hizo ninO'una operacion ha ta
que la lei de 4 de noviembre de 1 99 fijó el tipo de conver ion
en 0.44 oro por cada pe o billete, que era el tipo corriente
en e. a fecha. La primera operacion e hizo el 9 d diciembre
de 1899, ca i como un en ayo; ha ta que poco a poco fué
aumentando la confianza i tomaron un de arrollo con iderable
u operacione, al estremo que en 1.0 de junio del pre ente

año llegaron a la cifra de 2 9.590, O . nacionale .
Hé aquí los documento i la leye que e refieren a e ta

materia, remitido por el Mini tro Plenipotenciario de Chile
en e e pai 1 don Miguel Cruchaga que aparecen en 1 Diario
Oficial del 15 de julio d 1 pre ente año:
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LEGACIO DE CHILE

«:\'úm.10 .--Buenos lre~, 15 de junio de 1908.-Señor
Mini tro:

La Caja de Conver ion fué creada por lei del 7 de octubre de
1 90 con el objeto de atender a la conversion i amortizacion
gradual de la moneda de curso legal.

Dicha lei estableció que todas las operaciones de emision,
conversion o amortizacion de moneda de curso legal, se harian
por intermedio de la Caja con el fondo destinado a la conver­
SlOn i determinó los valores que la formarian.

Con posterioridad, la lei del 4 de noviembre de 1899 fijó el
tipo de conver ion en cuarenta i cuatro centavos oro sellado
por cada peso billete.

El arto 2.° de la lei dispuso que el Poder Ejecutivo, en su
oportunidad, fijara por decreto, i con tres mese de anticipa­
c~on, la fecha, modo i forma en que se hará efectiva la conver­
SlOn.

El arto 7.° estableció que miéntras no se dicte el decreto que
ordena hacer la conversion, la Caja emitirá i entregará a quien
lo solicite billetes de curso legal por moneda de oro en la pro­
porcion de un peso billete por cuarenta i cuatro centavos oro
sellado, i entreO'ará el oro que reciba por este medio, a quien
lo solicite, en cambio de billetes al mismo tipo de cambio.

Las memorias presentadas al Ministerio de Hacienda por el
Directorio de la Caja de Conversion, permiten imponerse del
movimiento que ha tenido esta in titucion desde que fué auto­
rizada para emitir billetes en cambio de oro sellado.

La lJrimera operacion se hizo el 9 de diciembre de 1899. Se
recibió ese dia del público la suma de cien pesos oro i se emitió
su equivalente en billetes, en la proporcion de cuarenta i cua­
tro centavos oro por un peso de moneda de curso legal.

La afluencia de oro fué considerable despues de esa fecha;
pero no larga la permanencia de él en la Caja, de lo cual deja
constancia la primera Memoria de la Caja, exhibiendo en com-
probante las siguiente cifras: .

Desde el 9 de diciembre de 1899 ha ta el 31 de marzo de
1900, habia entrado a la Caja, en oro sellado, la suma de ocho
millones treinta i ocho mil quinientos sesenta i seis pesos-
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cantidad que habia ido retirada por el público, dejando 010

un aldo de cuatrocientos cincuenta i cuatro mil ciento ocho
pe os-en la citada fecha de 31 de marzo.

La cantidad de billetes que formaban la circulacion en 31
de diciembre. de 1899, e. to e , recientemente instalada la Caja
de Conversion, representaba nn valor de do ciento ochenta i
seis millones ochociento veintitres mil pe os.

En 31 de diciembre de 1900 la circulacion a cendia a dos
cientos ochenta i eis millones quinientos noventa i tres mil
pesos.

En 31 de diciembre de 1901 era de do ciento. ochenta i ei
Ínillone sei cientlls cinco mil peso .

En 31 de diciembre de 1902 llegaba a do ciento noventa
millones eisciento- cuarenta i cuatro mil pe o .

Ya a fines de 1902 comenzó el depó ito de oro en la Caja.
para retirar billetes en la proporcion legal de un peso billete
por cada cuarenta i cuatro centavos oro.

En efecto, la circulacion en billetes aumentó en el curso de
1903 considerablemente hasta alcanzar, en 31 de diciembre del
citado año de 1903, a la cantidad de tre cientos ochenta mi·
llones ciento setenta i nueve mil pe. o .

Anoto a continuacion la cifra que manifie tan el valor de
las circulaciones en las fecha posteriore que se indican en
seguida:

31 de diciembre de 1905 .
31 de diciembre de 1906 .. " ., ..
10 dejunio de 1908 .

490.437,000
526.747,000
585.780,000

2 . 20000

296.260000

La cifra total de la circul~cion e dI:' compone como sigue:

Billetes emitidos ml:'diante entreO'a de oro, a
razon de un peso papel por cada cuarenta i
cuatro centavo oro .

Emisione anteriores, para cu. a garantía e
hacen acumulaciones periódica de oro i
que importan en la fecha veintiun millone
qui~ientos mil pe o , oro de cuarenta i ocho
penIque ............••................

Total en mon da nacional . 5 5.7 0,000

Dios guard a
de Hacienda.

.-Miguel CrucIzQoa.-.\1 eñor ~lini tro



- 29-

antiago, 7 de julio de 19ü8.-Publíque e con los documen·
to acompañados en el Diario Oficial.- nótese.-Por el
Mini tro, Aliro Parga.

CREACION DE UN CAJA DE CO VERSION

(Lei núm. 2,741 de 7 de octubre de 1 90).

ARTÍCULO PRIMERo.-Créase, para atender a la conver ion
i amortizacion de la moneda de curso legal, una Caja de Con­
version. Queda incorporada a esta institucion la Oficina Na­
cional de Bancos Garantizados, con todas las atribuciones que
le confiere la lei d e su creacion i las que por e ta lei se le atrio
buyen.

ART. 2.0 La Caja de Conversion será administrada por un
directorio compuesto de cinco ciudadanos nombrados por el
Poder Ejecutivo con acuerdo del Senado. El directorio nom­
brará anualmente su presidente, pudiendo ser reelejido. El
cargo de miembro del directorio durará cinco años i será gra­
tuito.

ART. 3.° El directorio de la Caja de Conver ion velará por
el exacto cumplimiento de todas las le -e que se refieran a
emision, conver ion o amortizacion de moneda de curso legal-;
ej ercerá t.odas las atribuciones que é tas le acuerden, i será
respon able de u violacion.

ART. 4.°' Todas las operacione de emision, conversion o
amortizacion de moneda de curso legal e hará por intermedio
de la Caja de Conver ion, en la forma i modo establecidos por
las leye respectivas.

ART. 5.° Créa e un fondo de conversion destinado a la
conversion i amortizacion de la moneda de curso legal, que
se compondrá:

a) Las re ervas metálicas que, con arreglo a la lei de Ban­
cas Garantido , se destinan a fondo de conversion;

b) Las suma que aun adeudan los Bancos garantidos por
valor de los títulos ccmprados para garantía;

e) Los fondos público emitidos para garantía de emisiones
bancarias;

d) Todas las cantidades que por otras di posiciones lejisla­
tivas e destinen a la convervacion o amortizacion de los
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billetes de moneda de cU/'so legal, i mui especialmente las que
provenaan de la economías que se realicen sobre el presu­
pue to jeneral, a fin de aumentar los elemento de la Caja de
Conversion i hacerla mas eficaz a us objetos.

ART. 6.° lo efectos del artículo ant rior, i a contar desde
la fecha en que éntre en vijencia la presente lei el Poder Ej ­
cutivo, los Bancos i las oficina receptora enviarán directa­
mente a la Caja de Conversion i mortizacion todas las uma
destinadas por leye e peciale a e te objeto, pudiendo en caso
de demora, la j unta directiva de la Caj a de Conver ion i
Amortizacion hacer e efectivo el cobro por accion judicial
contra los Baneo , o por reclamacion ante el Congre o, en
caso de que la demora provenaa del Poder Ejecutivo u ofi­
cina de su dependencia.

ART. 7.° Una vez instituida la junta de la Caja de Conver-
ion e instaladas us oficina , procederá a recibir e de todo

los títulos i valores que sirven de garantía a las emi iones de
billetes, de todos los billetes existentes perteneciente a lo
Bancos garantido i aun no emitidos o habilitados.

ART.8.0 on atribuciones i deberes de la Caja deConversion,
ademas de los acordados por leyes especiales:

a) Custodiar en sus arcas lo dineros, título i valore que
garanticen la moneda legal;

b) Correr con la impresion, habilitacion, emi ion, conver­
sion i amortizacion de toda moneda de cur o legal'

e) Recaudar a su vencimiento el importe de la obligacione
a plazo que formen parte de la espre ada garantías o que
de ella emerjan, pudiendo promover toda la acciones en
juicio que fueren necesarias a este objeto;

d) Recaudar los productos de las diversas rentas o ar­
bitrios determinados por lei, i los de cualquiera otros que
en adelante se adscriban a lo objeto de u in titucion. De­
sempeñar lo demas cometido que le confía la pre ente 113i, i
los que naturalmente emanen de las di po icione de la misma.

ART. 9.° na vez en ejercicio de u funcione .. , i ha ta llega
al límite que ma adélante.e determina, la Caja de Conver ion
inutilizará periódicamente para la circulacion lo billetes de
moneda legal que recoja en us arcas.

RT. 10. Cuando la Caja de Conversion deba amortizar una
emision especial, tomará las medida necesaria para hacer el
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canje de los billetes que tenga, por billete de esa o esas emi-
iones que deba amortizar, pudiendo ervirse al efecto del Banco

Nacional i us sucursales o de otros establecimientos banca­
rio en la República, fijando plazos para que los tenedores de
esos billetes ocurran al canje.

RT. 11. na vez que la suma de los billete amortizados
sea igual al monto de las emi iones de la Nacion i Banco Na­
cional, o cuando el valor en plaza de la moneda fiduciaria sea
a la par o próximo a la par, el directorio de la Caja de Conver-
ion de acuerdo con el Poder Ejecutivo, podrá entregar bille­

tes en cambio de oro, o vice-versa, con el objeto de fijar el valor
de la moneda fiduciaria.

RT. 12. Toda vez que alguno de los bancos garantidos se
acoj an a la facultad que se les concede por el arto 2.° de la Lei
de Conversion, la Caja de Conver'ion inutilizará inmediata­
mente todos los billetes respectivos que tenga en su guarda, i
procederá en adelante de igual manera con los del mismo orí­
jen que vayan entrando a sus cajas, a medida que 3U ingreso
se efectúe.

El directorio de la Caj a proveerá lo conveniente para que
los billetes así cancelados sean destruidos por el fuego, i la
constancia del acto en ese, corno en los demas casos análogos,
le servirá de documento de descargo en us cuentas para con
el Gobierno.

Simultáneamente, i con iguales formalidades, serán destrui­
dos por el fuego lo títulos de cuatro i medio por ciento, que
constituirán la respectiva garantía de la emision así estinguida.

RT. 13. De igual manera se procederá tanto respecto a los
títulos de garantía como a los respectivos billetes garantidos,
en los ca os de falencia a que se refiere el arto 20 de la lei de
bancos garantidos, o en el simple caso de demora o interrup­
cion por parte de los mismos en abrir i efectuar al portador i
a la vista la conversion de sus billetes, luego de vencerse el
plazo fijado en el art. 1.° de la lei sobre reforma de bancos ga­
rantidos, o despues de haber ahierto la Conversion antici­
pada, en el caso previsto en el artículo anterior.

ART. 14. La accion del directorio de la Caj a de Conversion
será perfectamente independiente dentro de las disposiciones
de e ta lei, reservándose el Poder Ejecutivo la correspondiente
intervencion de vijilancia por medio del Presidente de la Con-



- 82-

taduría Jeneral, autorizado para el exámen de lo libros; ope­
racione de la Caja pero sin voz ni veto en las deliberaciones
jenerales del directorio.

ART. 15. El directorio hará publicar todos los meses 1 ba­
lance de la Caja de Convel'sion, mandando al ~rinistro de Ha­
cienda una copia firmada por el presidente, contadori te orero.

ART.16. Quedan derogadas las disposiciones anteriore::; a
la presente lei, en la parte que a lo di puesto por ésta se
opongan.

ART. 17. Comuníquese al Poder Ejecutivo.-(Firmado).­
~. Derqui.-(Firmado).-L. V. Mansilla.

Por tanto:
Téngase por lei de la acion, cúmplase, comuniquese, publí­

quese i dése al Rejistro acional.-(Firmado).-Pellegrini.­
(Firmado).- Vicente F. López.

CONVERSION DE LA EMISION FID CIARfA

Lei núm. 3,871.-Buenos Aires, 4 de noviembre de 1899.­
Por cuanto el Senado i Cámara de Diputados de la 1 acion
arjentina, reunidos en Congreso, etc., sancionan con fuerza
de lei:

ARTÍCULO PRIMERO. La N acion convertirá toda la emision
fiduciaria actual de billetes de curso legal en moneda nacio­
nal de oro, al camb:o de un peso moneda nacional de curso
legal por cuarenta i cuatro centavos de pesos moneda nacional
oro sellado.

ART. 2.° El Poder Ejecutivo, en su oportunidad, fijará por
decreto i con tI' meses de anticipacion, la fecha, modo i for­
ma en que se hará efectiva la disposicion del artículo ante­
rior.

ART. 3.° El Poder Ejecutivo procederá a formar una reser­
va metálica que se llamará «Fondo de Conver iom, de tinada
esclusivamente a servir de O'arantía a la conver ion de la mo·
neda de papel.

ART. 4.0 Destínase a la formacion del «Fondo de Conver­
sion»:

1.0 Cinco por ciento del imp uesto adicional a la impor-
tacion;

2.0 Las utilidades del Banco de la 1 acio?-;
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3 o El producto anual de la liquidacíon del Banco 1 acional,
dcspues de pagados los ga tos de administracion i el servicio
de los títulos i dtJuda del Banco;

4.° El producto de la venta del Ferrocarril Andino i a la
Toma;

5.° Los eis millones novecientos sesenta i siete mil seiscien­
tos cincuenta pesos oro en cédulas nacionales a oro de propie­
dad de la Nacion; i

G.o Lo dema'> recur os que se destinen anualmente a este
objeto en el presupuesto nacional.

ART. 5.0 Estos reCllrsos serán depositados en el Banco de la
;\Iacion, en la forma i plazos siguientes:

1.0 Desde la promulgación de esta lei, el cinco por ciento
adicional a la importacion será remitido directa i diariamente
por la aduanas de la Repúbli a, al Banco de la acion o sus
sucursales;

2.° La utilidade::; del Banco de la Nacion serán liquidadas
emestralmente por el mismo Banco, convertidas a oro i pa­
adas a la cuenta del «Fondo de Conver'sion»;

3.° El sobrante del producido del Banco acional será li­
quidado i entregado anualmente al Banco de la acion i con·
vertido a oro por éste;

4.° Los seis millones novecientos sesenta i siete mil seiscien­
tos cincuenta pesos oro de cédula nacionales, serán negocia­
dos por el Poder Ejecutivo con el Banco Hipotecario Nacio­
nal i su importe será entregado por este Banco al de la acion,
en los plazos que se convengan;

5.° El producido del Ferrocarril Andino i a La Toma, as
que sea realizado, se entregará al Banco de la Nacion.

ART. 6.0 El Banco de la acion empleará el «Fondo de Con­
versiom esc1usivame!1te en la compra-venta de jiras sobre el
e terior. El Poder Ejecutivo reglamentará especialmente esta
oficina de jiras.

ART. 7.° Miéntras no se dicte el decreto a que se refiere el
artículo 2.0, fijando la fecha i modo en que debe hacerse
efectiva la Conversion de la moneda de curso legal, la Caja de
Com"er ion entregará, a quien lo solicite, billetes moneda de
cur o legal por moneda de oro sellado, en la proporcion de
moneda de un pe o curso leO'al, por cuarenta i cuatro centavos
de peso oro ellado, i entregará el oro que reciba por este me-

CONVERSION 3
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dio, a quien lo olicite, en cambio de moneda de papel, al
mismo tipo de cambio.

La Caja de Conversion llevará una cuenta especial a los bi­
lletes que emita en cumplimiento del presente artículo i del
oro que reciba en cambio.

ART. 8.° El oro que reciba la Caja de Conver ion, en cam­
bio de billetes, no podrá ser de tinado, en ningun caso, ni
bajo órden alauna, a otro objeto que al de convertir billete al
tipo fijado, bajo la re pon abilidad personal de los miembros
de la Caja de Conversion o empieado' que consintieran la en­
trega.

ART. 9.° Los impuesto que percibe la ,\lacioó en papel de
cur o legal o en oro sellado, podrán el' ati fecho en papel o
en oro al tipo fijado por e ta lei.

ART. 10. Comuníquese al Poder Ejecutivo.-(Fil'mado).­
Bartolomé Mitre.-(Firmado).-M. ACJellaneda.

Por tanto, téngase por lei de la 1 Tacion, cúmpla e, comuní­
quese, publíque e i dése al Rejistro ¡ acional.-(Firmados).­
Roca.-José M. Ro a

En el Brasil

La Caja de Conver ion del Bra il fué creada por lei de o de
diciembre de 1906, e tanda el tipo del cambio a 15 d. con
motivo de la operacion financiel'a contratada con Ro child que
lo elpvó de de 5,75 d, habiéndo e incinerado la urna de
141.000,000 Milrei .

Lo ma notable que tiene 'ta Leí e que hace la conver­
sion de los billetes en dos etapa: la una a 15 d. ha ta lél suma
equivalente a 20.000,000 de 1: i la otra a la tasa que e fije
pos.eriormente por una lei del Congre o ~acional.

El proyecto que tenemo el honor de acompañar a e te tra­
bajo, en lugar de fijar dos etapa permite verificar la conver·
sion gradualmente, canjeando el Estado lo' billete fi cale
por billete de la Caja de Conver5ion al tipo de caml io que e
fijará mensualmente P0l' el Prp ¡dente de la República de de
l a 18 d. i a un tipo no inferior al que fije el Banco de hile
'11.° de cada me .
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En el preámbulo del proyecto se estudian los detalles de este
mecanismo.

Damos en seguida la lei de la Caja de Conversion del Brasil:

Lei de 6 de diciembre de 1906

que crea una Caja de Conversion en el Brasil

(Tomado de Le Marché Financier de Raffalboich año 1907 -1908)

ARTÍCULO PRIMERO. Créa e una Caja de Conversian de~ti­

nada e pecialmentc a recibir monedas de oro de curso legal i
aquellas de que trata el art.. 5.° de la presente lei. La Caja
emitirá, en cambio, billetes al portador que representen un
valor iO'ual al de las moneda de oro recibidas i que se fija a
razon de 15 d. por 1,000 reis.

§ 1.0 Los billetef' emitido tendrán cut' o legal i efecto libe­
ratorio para toda cla e de contrato i de pago, alvo aquella
de que trata el arto 2.° de esta lei.

Estos billete serán recibido i pagados a la vista a la perso­
na que los entrega i cambiados por monedas de oro en la mis­
ma Caja.

§ 2.° El (\fO que la Caja de Conversion recibirá en cambio
de los billetes que emita sará con ervado en depósito i no po­
drá ser de tinado en ningun ca o ni por órden de nadie a otro
fin que aquel de convertir a la ta a de cambio fijo los billetes
emitido, bajo la respon abilidad personal de los miembros de
la Caja de Conver ion i bajo la garantía del tesoro.

§ 3.0 Los billetes presentados para ser cambiados i amorti­
zados no vol verán a ponerse en circulacion; se quemarán o
destruirán por cualquier medio.

§ 4.° Considerando que los billetes e peciale que deben ser
emitido por la Caja de Com-er3ion serán impresos, los billetes
del Te oro que no han :do pue to en circulacion podrán, en
caso de necesidad, ser utilizados con este objeto, serán debida­
mente firmados i llevarán toda las declaracione n cesarías.

RT. 2.° Lo pagos que por acuerdo i compromiso contrac­
tuale e peciale deben el' efer:tuado_ en 01'0 e harán, como
actualmente, conforme al padron legal de 27 d. i podrán rea-
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lízarse en billete de la Caja de Conversion, ,eO'un u 'valor ert
oro, determinado por las di po icione de la presente lei.

ART. 3.° Las emisiones de la Caja de Conver ion cesarán
cuando lo billete emitido a la ta a fijada por la pre ente lei
alcancen a 320,000 cantos, que corresponden al depósito
máximo de 20 mi Iones de libras e terlinas i miéntras la ta a
fijada en el artículo 1.0 pueda el' elevada por una lei del Con­
greso aciana!.

RT. 4.° Despues que el límite e tahlecido en el artículo
presente i despues de la alteracion de la tasa, bajo los térmi­
n03 de esta lei, los billetes emitidos serán cambiados en un
plazo que no será inferior a doce me es. A la e l'iracion de e te
plazo e aceptará el cambio, con un de cuento de 20 %en el
valor de los billetes durante cinco años, a contar desde la
fecha inicial del cambio. Pasado este término, habrá prescrip­
cion i los fondos prescritos acrecerán al fondo de garantía de
ta que habla el artículo 9 de la presente lei.

ART.5.0 Los marco, francos, liras, dollars, servirán conjun­
mente con las libras esterlinas a con \'ituir el depó ita que e
establece en el arto 1.°, i la tao a e tablecida en el mismo
artículo para las libras esterlinas erá conservada para todo
los fines de la emi ion i de la conver~ion así como la tasa que
corresponde á las monedas de que habla este artículo.

ART. 6.0 La Caja de Conver ion abrirá una cuenta e pecial
a los billetes emitidos i al oro recibo i publicará men ualmen­
te el estado de los depó -itos i de las emi ione .

RT. 7.° El Pre idente de la República dictará el reglamen­
to relativo a la organizacion admini trativa de la Caja, que
e tará sometida a la superintendencia directa del mini terio
de finanzas i se conformará en lo que ea po ible, a la Caja
actual de amortizacion. El número, las atribuciones i emolu­
mentas de los miembros de la Caja erán determinado por el
mismo reglamento, que será provi orio en lo que concierne a
estas di po iciones hasta la aprobacion defi nitiva del Congre o

acional.
ART. 8.° En caso que de tinara a otro fin que el que indica

esta lei lo depósitos de que trata el párrafo 2.° del artículo
1.0, lo miembro de la Caja d Conver ion sufrirán la penas
establecidas en el art . 221 d 1Código Penal, a.dema de la re ­
ponsabilidad pero anal previ ta por dicho artículo.

ART. 9.0 Los fondos de re cate i garantía del papel-moneda
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establecidos por la ~ei núm. 581, de 20 de junio de 1899, pasan
a la Caja de Conversion.

1.0 Lo. crédito de los fondos de rescate continuarán apli­
cándose conforme al arto 1.0 de dicha lei.

2.° Los créditos de lo fondo de garantía serán tambien
de tinado al re cate del papel moneda en reemplazo del cual
la Caja de Conver ion emitirá lo billete correspondiente a
los mencionados fondos, de acuerdo con el arto 1.° de esta lei.

ART. 10. Se autoriza al Presidente de la República:
1.0 A mantener en Lándres una ajencia de la Caja de Con­

yer-ion que podrá emitir, i conviene a u. operaciones, bille­
tes convertibles a la vi. ta en dicha ajencia. La ajencia estará
tambien bajo la superintendencia directa del Mini tro de Fi­
nanzas.

2.° A operar obre el cambio, comprando i vendiendo letras
de cambio sobre el exterior, a fin de mantener la tasa fija del
arto 1.0

Esta operaciones se practicarán por los medios que el Go­
bierno juzgue ma conveniente, aun por intermedio de una
Oficina del Te oro, pero no por la Caja de Conversion.

Para realizar estas operaciones, el Gobierno podrá utilizar
ha ta f. 3.000,00 de lo fondo de la garantía actual en e
caso de que no estén inmediatamente afecto al fin especificado
en el artículo 9.0 § § 2.°

3.° A crear en la Te orería la seGcion especial indicada en
el párrafo precedent fijando el número, clase i atribuciones i
emolumento del per onal, manteniendo con este fin a lo fun­
cionario actuale de las finanzas, o nombrando otros estraños a
ste departamento i sometiendo estos nombramientos ala apro­

bacion del Congreso acional.
4.° A liquidar, si lo juzga conveniente, i de la manera que

le parezca mas ventajo o el interes nacional la cuentas del
Te oro con el Banco del Brasil.

ART. 11. Se autoriza al Gobierno para abrir las cuentas ne­
cesarias para el cumplirüiento de esta lei, tanto para el pago del
per onal, como para la adquisicion del material.

ART. 12. Quedan derogadas las disposiciones contrarias a la
presente.

(Firmado).
ALFONSO

DAVID C.UIPIST.\.

6 de diciembre de 1906.

G STO 10REIRA PEN A.



Estadio sobre la (onversion Metálica
POR

JORJE RODRIGUEZ CERDA

1

CONSIDERACIONES JENERALES

En Chile, mas que en otros paises, por el aislamiento jeo­
gráfico en que vive, toda lei de conversion que se dicte
debe abarcar el conjunto de los factores económicos que
se encuentren comprometidos. i así no se procede, se es­
tá espuesto a ir, de fracaso en fracaso, a resultados des­
conocidos. sin que en los momentos áljidos de las crisis
pueda recibir ausilio de paises estraños, como sucede con
otras naciúnes.

A no ser por la panacea de los emprestitos, que a la lar­
ga, mas sangran los paises que los beneficios que les pro­
curan, Chile de fuera no debe esperar en los momentos de
peligro ausilio de nadie.

Las autoridades deben ponerlo, por lo tanto, en sitl;lacion
de remediar sus propios males con sus fl01as fuerzas, de
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aquí que toda lei de conversion metálica, debe abarcar
los siguientes factores:

1.0 Interes fi cal.
2.° Interes de los capitale .
3.° Interes del comercio i de las industrias de la fuen-

tes productoras, en una palabra.
4.° Interes de los deudores.
5.° Interes de los acreedores.
6.° Interes de las Instituciones de iédito.
Las leyes de conversion dictadas hasta la fecha, han mi­

rado tan solo el interes fiscal: i cuando han contempla­
do los otros factores, lo han hecho en forma que, léjos de
ser un ausilio, han sido una rémora en u beneficio. Por
e to todas han fracasado.

El proyecto que sigue a continuacion contempla todo.
esos factores:

1.0 Autoriza el funcionamiento de un aran Banco a imi­
tacion del Banco de Inglaterra con facultad esclusiva de
emision, por otro tanto de su capital i 'por otro tanto del
capital de los demas Bancos nacionales que funcionen en
el pais, garantizándose totalmente estas omisione,' con bo­
nos i efectos público de primer órden depo itado en la
Casa de Moneda. Mas allá de estas emi iones solo e po­
drá emitir por un valor igual en oro amonedado o en lin­
gote~, a razon de dieciocho penique por peso depositado
en el Departamento de Emision o en la Te orería Fiscal de
Chile en Lóndres, i por las uma que en circun tancia
escepcionales autOlice el Pre idente de la Reuública, de
acuerdo con el Consejo de E tado, a solicitud del mi m
Banco.

Este Banco estará dividido en dos departamentos que
funcionarán separadamente: el Departamento de Emi ion
i el Departamento de Operaciones Comerciales.

El Departamento de Emision será una verdadera aja
de Conversíon que emitirá billetes en cambio de oro amo­
nedado o en lingotes. a razon d dieciocho peniqne por
peso, sin entrar a averiguar quién hace el depó ita i sin te­
ner que consultar al Consejo de la Institucion.
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De este modo el derecho de emi ion, no será faculta­
tivo, sino obligatorio; i las demas Instituciones de Crédito,
in estar bajo la tutela de eSÍJe gran Banco, recibirán sin

embargo los beneficio de la ela ticidad del circulante, en
todo momento, i, pn e pecial, en la situacionf's difíciles,
pudiendo sacar mayare cantidades de billetes, con depó­
'ito en oro, hecho~ en Chile, o en Lóndre. in necesidad
de leyes, la discu ion de las cuale tendria i hasta importa­
ria llevar lo' neIYocio hácia la ruina.

En cambio de estas ventajas, ste Banco en us rela.­
ciones con el E'3tado, haria lo pagos que se verifican por
cuenta del E tado en todas las Tesorerías, incluso la de
Lóndres; percibiria las contribuciones 1 haria adelantos al
Fisco, con módico intere . La parte administrativa corre­
ria a calgo de los tesoreros actuales, si tema que permite
la fiscalizacion de los caudale. públicos, ya que es contra­
rio a toda nocion de moralidad administrativa, que sea un
mismo el empleado que recaude o pague el dinero i el que
decrete el pago, como sucede actualmente, en la mayor
parte de la Tesorería. de la República.

Contempla tambien el proyecto la situacion de los Ba.n­
cos dentro del réjimen de la inconverRion del billete, per­
mitiendo al Departamento de Emision que entregue bi­
lletes ha ta otro tanto del capital pagado, con garantía de
bonos o efecto-, público, , depositados en la Casa de Mone­
da, pero pagándose una contribucion de ocho a doce por
ciento por la Institucion de Crédito a favor de quien e ve­
rifique la emi,ion i sobre el monto de los billetes que se
emitan.

e ha fijado una contri1;>ucion elevada, porque de este
derecho nf) debe hacer-=e uso SInO en situaciones escepcio­
nales, ya que exi:~tienclo en circulacion el billete fiscal, ma·
yor cantldad de circulante no {' necesita,

Este derecho debe ser un recurso upremo i para que así
se e time i no e abu e de él, no debe dejar márjen de uti­
dad; de ahí que es necesario una contribucion de ocho,
diez o doce por ciento i por un plazo que no exceda de un
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año, al término del cual, ~i no e reembolsaran esos bille­
tes, se venderán la garantías por cuenta fi cal i e proce­
derá ejecutivamente contra lainstitucion que de e e modo
hubiera ido descuidada en el manejo de c:;us intereses,
a.huyentando la confianza pública i haciendo impo ible el
jira de sus operaciones.

2.° Contempla el proyectoelinteres de los capitalesinverti­
dos en el pais, creando una Caja de Conver ion con un me­
canismo que permita depositar o retirar el oro, al cambio
del dia, o cuando ménos de aquél en que se hizo el-de­
pósito.

Este sistema atraerá el capital e tranjero i el nacional
retirado del pais, a causa de la desconfianza que produce
la inestabilidad de la moneda, que puede hacer reducir los
valores de la noche a la mañana en proporciones conside­
rables.

Garantizada la Caja de Conversion con todos lo valores
creados por las leyes para el rescate del papel moneda i
con las injentes sumas que ademas determina el proyecto,
la solvencia de estfJ in titucion daría plena garantías de
que los capitales en oro depositados en ella no correrían
jamas peligro de no ser devueltos, porque faltare el oro o
porque se les diere otro destino, ya que siendo esta Caja
una 1nstitucion mista, formada por capitales aportados por
el püblico i aportados por el Estado para garantizar las di­
ferencias, a fin de que el billete salga a la circulacion total­
mente garantido, el fondo de conversion pa aria a tomar
todos los caractéres de una prenda dada en garantía i el
público estaria en su derecho para oponer e a toda dis­
traccion de aquellos valore hecha por le es posteriore ,
con un objeto distinto de aquel que le da el pre ent~ pro­
yecto.

Por eso el proyecto, estudiosa i meditadamente crea nue·
vos recursos para el rescate del papel-moneda, a fin deque
el fondo de conversion no se debilite i permanezca afecto
eI1J~u totalidad como una garantía al funcionamiento de la
Caja de Conversion.
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De aquí tambien que se crea la emision de un billete
propio, diferente d 1billete fiscal. para que el público se pe­
netre que es e t nuevo billete que sale a la circulacion total­
mente garantirlo, el que gozará de todos lo fueros que le
otorga el proyecto de estudio. un billete que en cierto mo­
do es propiamente de él, va que está garantizado con su
propio oro, ademas del oro fiscal.

3.° Contempla en seguida el proyecto el interes del co­
mercio, el de las industrias, el de las fuentes productoras,
no solo con la inmigracion de capitales que vengan a
infiltrar e en la circulacion, aumentando de este modo nues
tros artículo de esportacion, sino por medio del rescate
gradual i hasta cierto punto moderado del billete fiscal, a
razon de cuatro millones ciento treinta i seis mil pesos
mensuales, que serán reemplazados en la circu lacion, por
otro tanto de billete de la Caja de Conver ion, haciendo
subir el tipo del cambio, a razon de un cuuto penique mes
por mes, de manera que en tres años, o sean treinta i ei
llegue a dieciocho penique i e incineren totalmente los
ciento cincuenta millones que importa dicha emision.

Esta subida paulatina, metódica i moderada del tipo de
cambio, dará tiempo a los comerciantes para de envolver
se; permite hacer previsiones i va cimentando los negocio
bajo una base de estabilidad, elemento indi pensable para
el re tablecimiento de los pagos en especies.

4.° El proyecto atiende de una manera especial a los ac­
tuales deudore con garantía hipotecaria, que son los que
mas sufren con el tránsito de un sistema a otro, i sin que
pueda imputár eles ser ellos los causantes de que sus obli­
gaciones se hayan contraido a un tipo bajo de cambio, ya
que dentrv del libre juego de los negocios i haciendo uso
de los derecho q!le les conceden las leyes, han contratado a
largo plazo con hipoteca de sus propiedades.

Todas los autores que estudian las dificultades del réji­
men del papel-moneda eñalan de un modo e pecial esta
circunstancia para la vuelta de los pagos en especies; e in­
cluso Le Roy Beaulieu, a quien, por lo jeneral, se hace de-
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cir lo que no sostiene, concluye por reconocer que hai
que conciliar estos lejítimos int.ereses con los de los demas
ciudadanos, llegando al resultado de que las deudas debie­
ran pagarse a un tipo medio de cambio.

Sin llegar a estos estrrmos, el proyecto da oportunidao
a los deudores hipotecarios a que conviertan sus obligacid­
ciones a bonos en oro de la Caja Hipotecaria de cuatOr
por ciento de interes i uno por ciento de autorizacion, bo­
nos que, cOlrlprados por el Estado, al tipo de cambio del
dia i por la cotizacion de los títulos de la Deuda Estema,
i garantizado por éste el pago de los cupones, pasarian a
convertirse en un título mobiliario de esportacion. mejor
que otra mercadería, ya que, ademas de tener la firma de!
Estado, tendria la garantía territorial i ganaria cuatro por
ciento de interes, que se pagaria en la Tesorería de Chile
en Lóndres.
, ¿De qué modo se verificaria la operacion':>

Vendiendo el Fisco los actuales bonos a papel a razon
de un millon cuatrocientos mil pesos mensuales en los tres
años que duraria el rescate del papel-moneda, obtendria
un valor alrededor de cincuenta millones pesos.

Podrá creerse que esta oferta en una plaza tan
reducida como la nuestra haria bajar el precio delos bonos;
pero si se considera que para cancelar las obligaciones actua­
les, los deudores, miéntras el tipo sea inferior a la par, pre­
ferirán no hacerlo en dinero, sino en bonos, la demanda
será mui superior a la oferta i el Fisco i los actuales tene­
dores, se beneficiarán con ello de inversa manera a como
se beneficiaron cuando se hicieron las últimas ventas.

Hechas las conversiones de deudas i comprados los bonos
oro porel Fisco al cambio del dia, todos los deudores de estas
obligaciones pasa.rian a ser personas adeptas del réjimen
del oro, ya que, bajando el cambio, tendrian que dar mas
pesos papel para hacer el mismo servicio; i cuatro por
ciento de interes es un gravámen que todo capital puede
soportar, aun los territoriales, que son por lo jeneral, los
que producen ménos.
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Lo bono en oro comprados por el Fisco, al cambio del
dia, i a un tipo que no exceda de la coti zacion de los bo·
nos de la deuda eterna, es decir, a noventa i cinco por
ciento, importarian al Fisco una pérdida de doce millo­
nes de pesos; mas, esta pérdida estaria compensada con la
gananeia de treinta i siete millones quinientos mil pesos
que obtendría con la conversion del papel al cambio del
dia.

Ré aquí cómo se desarrollarian esas operaciones:
Remos visto que tanto los ciento cincuenta millones de

la emision fiscal, como los veinticinco millones de bo­
nos en oro (que es lo que representan los cincuenta millo­
nes de bonos a papel, al cambio de nueve peniques), irian
incinerándose unos i vendiéndose los otros, en una cuota
mensual calculada para que subiendo el cambio en un
cuarto de penique mes por mes, en e@t8n~e:: i Q98 meses, lle·
guen a dieciocho peniques i queden aquellas cantidades
totalmente estinguidas.

iendo así, tanto la incineracion del billete fiscal, como
la COIT.pra de bono en oro, se haria a un tipo medio de
cambio de trece i medio penique, mitad entre nueve i
dieciocho peniques, resultando una ganancia en un caso i
una pérdida en otro de cuatro i medio peniques, diferen­
cia entre trece i medio peniques i dieciocho peniques.

Multiplicando estos cuatro i medio peniques por ciento,
cincuenta millones de pe os, que importa la emision
fiscal, i dividiendo por dieciocho peniques, valor del
peso oro legal, resultan treinta i siete millones quinientos
mil pesos.

Multiplicando cincuenta millone de pesos papel (valor
de veintr.cinco millones de pesos oro al cambio de nueve
peniques) por cuatro i medio peniques i dividiendo esta
cifra por dieciocho peniques, nos da doce millones quinien­
tos mil pesos de pérdida.

Utilidad que reportaria la conversion: veinticinco mi·
llones de peso .

Pero no es esto 010. e ha dicho que los bonos en oro



- 46 -

10 comprará el Estado a un tipo que no exceda de las co­
tizaciones de los títulos de la deuda estema' suponiendo
que se vendieran a noventa i cinco por ciento, esta depre­
ciacion de cinco puntos significaria en la operacion una
utilidad de setecientos cincuenta mil pesos.

Vendidos los bonos en Inglaterra, retornado el oro al
país i vendido por la Caja de Conversion para adquirir pa­
pel fiscal e incinerarlo, esto dará a lo illénos dos i medio
peniques de utilidad, lo que en veinticinco millones de pe­
sos erian cincuenta millones de peniques o sea dos mi­
llone setecientos setenta i siete mil eteciento etenta i
iete pesos etenta i iete centavos.

c..' 'q e to se agrega que se calcula en diez millones de pe­
sos los billetes fiscales perdi dos, la suma total de la utili­
dad líquida que al Fisco daria en conjunto, la operacion
financiera de la conversion ascenderia a treinta i ocho mil
llone quinientos veintisiete mil setecientos etenta i siete
mil setenta i siete centavos

Dada esta inmensa utilidad, el Congreso i el Pre idente
de la República debieran estudiar si dentro de lo bue­
no principios de gobierno i de utilidad jeneral convendria
comprar los bonos en oro a la par, en lugar de hacer e por
la cotizacion de los bonos de la deuda estema, lo cual dis­
minuiria esa utilidad en setecientos cincuenta mil pesos,
que es lo que importan los cinco puntos de diferencia en­
tre noventa i cinco por ciento i la par.

~-'i se atiende al poder ca i in contrapaso que ejercen
lo agricultore en el pais, no debiera vacilarse en aceptar
esta última idea, aunque de ello protestaran lo. principio
de buen gobierno, ya que la mejor política financiera del
E tado es llegar a la conver ion metálica, con lo cual lo
bueno principio se sentirian satí fechas; i e de eviden­
cia que se imponé que las piedras que quisieran ponerse
en el camino para no dar paso a la conversion, erian re­
'ojida por la propia manos de aquello que pa arian a
v r en ella una operacion beneficio a bajo todo re pecto .

En casos, como é te, las verdadera conveniencia nacio-
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nales, los mejores principios de buen gobierno, estánen
procurar la mayor suma de beneficios a los conciudadanos,
con el mínimum de gravámen para el Erario, i no hai gra­
vámenes cuando en el resultado final de una operacion es
el Fisco el realmente beneficiado.

Tambien debiera estudiarse si el sobrante de los fondos
de conversion, que segun el proyecto deben pasar a incre­
mentar las rentas jenerales una vez practicada la incine­
racion total de los billetes fiscales, no convendria destinar­
la al mismo objeto, es decir, a la compra de bonos en oro
a la par, i formar con ello un fondo que sirva con los inte­
reses para cubrir en parte el valor delos intereses i amor­
tizacion de los títulos ma ' pesados de la deuda esterna.

El fondo de conversion, con los recur os que crea este
proyecto, despues de la incineracion del billete fiscal, va a
dejar un sobrante mas o ménos de cien millonES de pesos,
invertidos en bonos darian cuatro millones por año, los
que con las amortizaciones servirian con el objeto espre-
ado.

Debemo contemplar otra faz de la cuestiono
e ha manifestado la conveniencia de que el billete fis­

cal se incinere mensualmente a medida que suba el cam­
bio, en la proporcion necesaria para mantener en circu­
lacion setenta i cinco millone de pe os, estimando qua
esa suma es la cantidad que e nece ita al tipo de diecie­
cho penique.

1.0 i el pai estuviere en una situacion normal quizas
esta medida no produciria inconvenientes. Mas, la crísis
por que atravie a el pai , la mas intensa de que tenemos
conocimiento, una de sus manifestaciones ma visibles es
la ocultacion del billete fiscal; a pesar de los signos de me­
joria que se notan, todavía el numerario no acude a la
caja de los Bancos, como en épocas ordinarias.

iendo así, no eria prudente enrarecer el jencae ban­
cario con una medida lejislativa que podria producir nne-
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as desconfianzas i obligar a que se ocultara de nuevo el
billete que fuere dejando la incineraci n.

2.° Las últimas emisiones, nece arias o inconveniente.
han penetrado a la circulacion. on, la parte de reme­
dio innecesario que se ha introducido en el organi mo d
un enfermo. Fácil es introducirlo ¿quién puede re ponder
de que no habrá perturbacione en el cer bro en el cora­
zon, en los riñones, i en un momento dado, in dar tiem'
po a que se elimine por sí solo, se quiere arrojarlo del
organismo?

3.° o está demostrado que ciento cincue ta millone
de pe o sean UD circulante en exceso para la nece idad
de Chile. Dos hecho hai que a í lo demue tran: el alto in·
teres del dinero, aun uponiendo que atrave áramo una
época normal, i el circulante por cabeza que tien Chíl
comparado aon los demas pai e civilizados del globo.

i se tratara de un solo pai , podria decir e que 1 me·
dio, la situacion jeográfica, la educacion, etc., etc., pueden
influir en que un pais use mas el billete que otro, per
cuando esto ocurre en todas parte , a e cepcion de una
que otra nacion, ese argumento no tiene fuerza.

4.° La operacion financiera de la conver ion es la co a
mas:sencilla: es un simple acto de trueque, cuando e
mira solo el interes fiscal; pero cuando se estudian lo de­
mas factores comprometidos i en especial el interes de lo
Bancos, ésto se complica.

Dejando los demas factore , i fijando el pen amiento en
las institucione' de crédito, se ve que la conver ion le
obliga a tener en sus cajas un número de billetes fi cale
de la Caja de onversion nec."sario para responder de u
capital i de lo dineros de lo depositantes.

i el Fisco durante el alza del cambio, va retirando de la
circulacion hasta llegar a setenta i cinco millone de pe o
lo e.tenta i cinco millones ~.~ tante harian falta a lo.
Bancos i podria colocar e a e ta in titucione , no por la
naturaleza de las cosa, ino por un acto leji lati o n un
situacion difícil i ha ta de ruina.
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~ to no es aceptable.
5.° Podria decirse que el Fisco irá vendiendo el oro para

hacer~e del billete que nece itaría incinerar.
Aparte de que esta venta del oro haría subir su premio,

lo que no es aceptable por esta causa, no es seguro que
ese oro fuera comprado por los Bancos, o que acudiera a
la cajas de ellos, casos en los cuales se habria hecho el ne­
goci de especuladores con sa.crificio de los intereses per­
manentes del pais, situacion que tampoco pueda acep­
tarse.

e ve, pue , que, i el Fisco debe ciento cincuenta millo-
nes de pesos son ciento cincuenta. millones los que, infiltra-
dos en la circulacion, deben los Bancos convertir a oro, o a
billetes a oro, en el plazo de sets años i para eso, necesitan~
tiempo, reposo, que se normalice la sitllacion, que se de­
vuelva la confianza i sobre todo mucha prudencia i mucha
cordura en sus operaciones.

II

EL FUNCIO Al\lIE TO DE LA CAJA DE ca VERSION

1.0 Una de las causas de la baja del cambio e.~ el retiro
de capitales extranje.ro i chileno invertidos en el pais.

2.° Para que estos capitales u otros vuelvan a incre­
mentar los negocios, es necesario crear un mecanismo que
garantice:

1. La integridad de los cap~tales;

II. Que permita retirarlos al cambio i en el momento
que se qmern.: 1

nI. Espectativa de lucro superiores a la que ofrezcan
otras negociaciones.

3.° La Caj<t de Conversion creada por lei número de
26 de agosto de 1907, no llena estas condiciones ni las de-
mas que debe tener: .

1. Porque no garantiza la integridad del oro depositado
en ella, supuesto que ofrece en papel otro tanto del valor

4
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nominal del oro que e depo ite, cualquiera que ea el i­
po de cambio;

n. Porque crea un mecanismo pe ado para re irarlo,
fijando un plazo de treinta dia ;

III. Porque no contempla los ca os de contracC'ion mo­
netaria, a consecuencia de los retiros violentos de los de­
pósitos de oro, lo que podria acarrear crísis agudas; i

IV. Porque no se ha puesto en los ca. o en que el tipo
del cambio sea inferior a la par, situacion qu contempla
este proyecto, i que ha sido la cau a de que no haya teni­
do aplicacion aquella lei.

4.° La Caja de Conversion que e propone en el proyec­
to que igue a continuacion, ub ana e o inconvenient
i tiene ademas otras ventaja:

1. Garantiza la integridad del oro depositado en ella,
porque emite al cambio del dia, o del que fije p,1 Pre iden­
te de la Repúbliea, una cantidad de billete. i!mal al valor
del oro depositado, billetes que in otra formalidad ntre­
ga al depositante;

II. Devuelve el oro depositado en el momento que e
quiera, bastando para ello que se entregue a la aja un
valor igual en billetes al tipo del cambio del dia en que e
hace la devolucion, o al tipo de cambio del dia en que e
hizo el depósito;

III. Va elevando desde nueve peniqu'\ men ualmente
en un cuarto de penique, el cambio ha ta llelYar a dieciocho
pemques;

IV. La emision de la Caja aldrá a la circulacion total­
mente garantida, puesto que el Fisco <Jepo itará en ella la
diferencia entre la cifra nominal del oro depo it do por 10
particulares i la del billete qu e emita; i en los c o de
retiro de los depósitos, una urna igual al importe de é t
para que se emita una cantidad equivalente;

V. La incineracion diaria del billete EL cal e la conver­
sion que se hace paulatinamente, in oca ionar trastorno
en la fortuna privada i in herir ningun jénero de inte­
reses;
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1. Lo particulares tendrian con 'te sistema, ademas,
de la ganancias que procuran colocacione en un pais en
que el intere flutúa ntr el diez i el doce por ciento, las
e pectativas del alza del ca.mbio que puede dejar prove­
chos de ciento por ciento;

VII. El Fisco podria hacer la onver ion del billete fis­
cal con méno de la mitad de los ciento cincuenta millone,
de pesos que importa la emision, yri. que el tipo medio del
cambio entre nueve i dieciocho penique on trece i medio
peniques o ea con treinta. i siete millone quiniento
mil pesos, quedando un tock de ciento doce millones qui­
niento mil pesos para atender los l' tiros paulatinos o vio­
lentos, parciales o tlltale del oro depo itado por lo par­
ticulares;

VIII. Una. v~z que se haya incinerado totalmente el bi­
llete fisca.l sc entrará a. pleno réjimen de billetes converti­
bles a oro, réjimen en el cual la Caja de Conver ion erá
el Banco que crea el proyecto regulador del circulante i,
como consecuencia, del intere ; bajando, cuando hayan
muchos billetes en circula ion, i ubiendo. uando é. too
escaseen;

IX. La Caja de Conv l' ion será la válvula de seguridad
que prevenderá en 10 ucesivo las crí is bancaria.s por reti­
ro de depósito. , por ocultacion de billetes o por falta de cir­
cuhnte;

X. El circulante con e te istema e regulará por i mis­
mo;

XI. Por fin, la Caja. de Conversion regulará el comercio
esterior de letras, matando la especulacion.

upóngase que cuando 'Se incinere totalmente el billete
fiscal i se éntre a pleno réjimen de oro o de billetes a oro,
haya en circulacior ciento cincuenta millone pesos bille­
tes de la. Caja de Conversion; si el intere d¡,;l dinero es su­
perior a las colocacione de otro pai es, lo particulare
seguirán llevando su oro a la Caja de Conversion i éste
emitiendo por un valor igual al oro depo ita.do; si, por el
contrario, el interes baja, los mi mas particulares retirarán
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BU oro i la Caja retirará otro tanto en billete; i a í, en lo
sucesivo, serán las mim~as necesidades de los negocio i el
intere individual 1 s qu fijarán d circulante i no elucu·
braciones empírica .

El proyecto contempla tambien:
1.0 Que la conversion no se haga de una manera violen.

ta; por eso fija el plazo de treinta i ei meses para la inci­
neracion del billete fi cal, plazo que corresponde al alza de
un cuarto de penique de de nueve a·dieciocho peniquee;

2.° Que el parti 'ular tenrra la ab oluta eguridad de que
en ningun ca o perderá ni una parte mínima de u dinero;
a e o tiende el arto 1.0 del proyecto que establece que 1!1,
dcvolucion de los billete se haga al tipo del cam io del
dia en que se hace la devolucion o del dia en que. e hiz
el depósito, a volunta,d del dep:>sit. nte.

A esto se agrega, que elevando el Fi co paulatinamente
el cambio a razon de un cuatro de penique For ffie , no
pueden existir retrocesos dentro d 1 mccanü mo del pro­
yecto; i como se verá en lo cuadros plicativ • a pe ar
de que el cambio internacional fuese inferior al fijad por
la Caja de Conversion. ni aun a í ten ria p~rdid:l el Fis~o.

L:1 con:iicion, pues, (le que el p1Ttic l· r p:leh ratir.J.f
su dep6 ita por lo m~no al tipf) de c mbio vijente en la
fecha en que lo hizo, no acarrea dificultades i e de una
importancia decisiva parfl que funcione el mecanismo a
que obedece al proyecto.

3.° e ha di puesto tambien que, en 10 ca o en que el
cambio internacional ea uperior al que fije 1:1 Caja, ésta
haga la emi ion de sus bill tes al tipo que tije el Banco de

hile. o eria aceptable que el E tado estuviera reb< jan­
do el tipo de cambio; e o .010 podria hacerlo n casos de
alza vial ntas que pudi ran oca ionar tra tornos en lo
negocIO .

De aquí e qu se e tablece una oblirracion altern::1tiva pa­
ra el Fi co, a fin de que el Pre idente de la República pro­
ceda como onven a a lo intere e j nerale .
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El mecanismo que analiza este proyecto impone al Con­
greso el deber de procurar al Presidente de la República
los recursos con que ha de hacer frente a la incineracion
de los ciento cincuenta millones pesos de billetes fiscales
en el término de tres años, ya qlle el fondo de conversion
tiene que aarantizar los billetes que emita la Cnja de Con­
version i 'ervir tambien de reserva para lo retiro violen­
tos de los depósito. Una cifra de ciento cincuenta millo·
nes de pesos no se puede retirar en tres años de las rentas
jenera.1es, sin que hagan falta al movimiento jeneral de la
nacion, de manera que se impone la necesidad de crear
nuevas fuentes de recursos, de percepcion fácil i que no
lleven un gravámen mas a los consumidores en estos mo­
mentos difíciles por que atraviesa el pais con la baja del
cambio.

Una contribucion de uno por un mil i que en ningun ca­
so sea inferior a veinte celltavos sobre los títulos i valo­
res mobiliarios, sobre las letras de cambio, sobre los che­
ques,certificado de depó itas, cartas de créditos, libranzas,
sobre las operacionE's de bolsas, de ferias i de corretajes i
sobre los bolet03 de las apuestas mutuas i el cobro de la
que existe sobre las herencias i donaciones. podria dar
al año una suma mas que suficiente para atender esta
necesidad, unida a lo que produciria la venta de los bonos
de la Caja adquiridos por el Estado i al monto de la deuda
que los Bancos reconocen a favor del Fisco, i la mejor per­
cepcion del impuesto que grava la cuentas de venta.

Se calcula en veiute millones de libras es­
terlinas la suma allual que en letras se
jira, lo que, al cambio de trece i medio
peniques, hace un número redondo de ...

Los depósitos en la olleiua del Banco de Chi·
le en Santiago en el primer semestre del
presente afio, ascendieron a irescientos
diecinueve milloues cielito treillta idos
mil novecientos setenta i tres pesos. Se
cree que esta oficiua hace el doble llóme-

$ 3GO.OOO,OOO
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ro de operaciones de las demas de dicha
institucioll; i que el re. to de los Bancos
del pai representaran en conjunto otro
tanto de los uegocios del Banco de Chile.
H'lcieudo las respecti vas operaciones, la
cifra total de los diueros depositado eo
los' Blincos, duraute uu afio, da en núme·
ros redondos ,. . '" .

Los cheques jiracios en un diA, término me·
di.), en la Oficina del Banco de Cuile eu
Santiago, ascienden a mil quinientos; en
u:lllfio, cuat"llcientos ciucuenta mil. To·
dos los Bllncos en ~l afio, uu millon ocuo­
cientos mil cheques.

El valor de estos <:heques represento, to­
mando como bnse que en ~I primer se·
mestre de este afio se jirAron en la Oficio
Da dt:l Ullnco de Chile en Santiago por
valor de trescientos cuareutu i d:>s millo·
nes setecientos cinco mil cUHt.rocielltos ee·
tenta i nueve pesos, la canLidlld eu núme·
ro redondos de .

El monto de llls valores 1TJ0l,ilillrio que se
tran ao en ti pais, incluyendo las Bol a ,
Feril:\s, Cl:\sa de ~llirlillu, etc., puede cal·
cular e en .

El :nonto de las ventas hechas por las
casas de cOluercio por mAYor i menor, ni·
maCflnes i demas estalJleciluientos que es·
pendan dirt-etamente al COIl umidor, mé­
nos los clasificados como de tercera clase
'para el pAgo de la patente, puede calcu­
larse en st'is veces el valor de Jos seiscieu·
tal! millones de pesos de trece un cuarto
peniques que iluportan, término medio,
nuestr!l im portacioll, e iuclnyendo en es
ta cifl'll el de los ·demas prod nctos del pais
que se cousu~eu dentro del rnitlmo.......

2.500.COO.ú00

2,800.000,000

3.00~.000,000

3,6000
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los boletos de las apuestas mutuas .
Los boletos de funciones de teatro, biógra·

fos, circos i demas enh'eteniLDientos pú
blicos, a escepciou de los popuiare .

Total jener&I. .

~o.ooo,ooo

5.000,000

Calculando en uno por mil i no inferior a veinte centavos la
cOlltribucion sobre Esta suma. el impuesto produciria:

Doce millones doscieutos ochenta i cinco mil
peso~, lo que en tres al10s seria, eu Ilúmero
redondos '" , .

Deudas de los R,m cos a I Fisco no nfecta a un
servicio e. pecilll. , .

Contribucion de herencias un millon de pesos.
lo que en tres afias daria .

Diez millonE::s de foudos de renta jellerales.
~ en~ afios seria _ .
. El saldo se retirará ne )os fondo de cou ver·

sioll .. __ __ . _ _ _

37. 55,000

10.000,000

3.000,000

30.000,000

6!:l.H5,000

Totfll jeneral .. _......... ......... $ 150000,000

Obliga tambien el proyecto a los comerciantes a llevar
sus libros en papel sellado de tercera clase. Esta contribu­
cion, que no importaria un desembolso anual de mas de
esenta pe os, aparte de la fuerte suma que recaudará el

tesoro público, asegurará la autenticidad, identidad i fuer­
za, de los libro comerciales, dando así entera fé a, la tran­
sacciones que se operan en el pais' el crédito tomará mas
desarrollo i los capitale estranjeros tendrán mas garantías,
porque a í se dificultaria la falsificacion de los libro con
papele que no COITe pondan' al bienio que se espenda, i
tendrian sancion legal los atentado de esta naturaleza,
contrarios a la moralidad comercial.

Las quiebras fraudulentas producen desastre que afec­
tan directamente a 10 intereses jenerales del comercIO,
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restrinjiéndose el crédito interior i e terior, encareciendo
el interes del dinero i de todas las COS:1S para compensar el
riesgo con que de este modo e tán amenazados 103 capita­
les invertidos.

La lei de 1.0 de setiembre de 1 74 i la complementaria
de 1 de enero de 1878, aunque tomaron variada precau­
cione para pes']uisar el pago del impuesto, no fueron sufi­
cientes, i cn la práctic:1 e ha vi to que S" burlan cnn
facilidad.

El proyecto oUiga en la mayoría de los ca es a pagar
la contribucion en los talones le los libros de facturas, de
compra o de venta; en los talones de los bolctos de la
apuestas mutuas o funciones teatrale . prescribe que la
instituciones de crédito cargarán junto con los intere s
del balance semestral en las cuentas de depósitos o corrien­
tes i por los jiras de cheques, etc., a cada uno de su co­
mitentes el impuesto que corresponda; conmina. con h
mul ta establecida por las leyes anteriores a los presiden­
te::;, serret:uios, jerentes admini tradores corredores i en
jencral a toda persona que tenO'a la direceion de negocio
ajenos que no cumpla con el pago del impuesto; faculta al
PrE'sidcnte de la República para nombrar inspectore ',i por
fin estatuyE' una tramitacion rápida i espedita pata per e­
guir el cobro de la contribucion.

Lo impuestos enumerados anteriormente e tán e ta­
bleci¿os en la mayor parte de las n:1ciones ju tific dos
por la ciencia económica, in que pe en directamente o­
bre el 'pueblo, sino sobre lo que, por las transaccione o
por los actos que ejecutan, manifie t n u capacidad de
pagar, en cambio de las eguridade i benefi io conc ido
por el Estado.

. Treinta i sei meses despue de la fech:t en que ini ie
sus operaciones la Caja de Conversion se entrará a pI no
réjimen de oro o de billete c nvertible3 a oro, en que lo
particulares lo llevarán o retir rán de 1 C.1ja de Conver­
sion a la par con el billete, in ninO'un form lidad.

¿Qué u edE'rá en lo ca o n que por efecto de e'pe-
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culaciones O por otras causas el cambio internacional ba­
jara a un tipo inferior a la par de dieciocho peniques o del
tipo fijado por el Gobierno?

El movimiento del cambio internacion3.1 obedee3 al co­
mercio de letra~. En el C3.80 propuesto, h3.bien:lo especta­
tivas de lucro los depositantes de la Caja principiarán a
retirar su oro para convertirlo en letras; el oro, acudiendo
a las cajas de los B ncos, que on los que en jeneral ha­
cen este comercio permitirá, a su vez. aeshs institucio­
nes jirar nuevas letras por un valor igu 1al oro adquirido.

VlS nuevas letras aum ntando las ofert::ts, pro:lu~irin

paulatinamente el alza del cambio hasta que se recobre el
equilibrio, como sucede en lo paises en que funcion~ este
rodaje que ademas de regulador del circulante, lo es tam­
bien de los cambio .

Devuelto el equilibrio volverá el oro a ser depositado ::lo

la Caja de Conver ion i así continuará indefinidamente,
unas veces aumentando i las otras disminuyentlo, así co­
mo sucede con la Caja de los Bancos.

¿l p:tr.:l cuándo se fijaria la fecha en que el Fisco, reti­
rando los billetes de la Caja dejaria 1 oro únicamente en
circulacion?

A nuestro juicio en eso no debiera pensarse.
En las n ciones pobres i de escasas industrias para dar

confianza a los negocios, i para que lus capitales acudan
al pais, es mas conveniente el réjimen de 'la Caja de Con­
version, en que el oro circula. a la par con el billete i en
que el billete fisc~l de la Caja está totalmente gamntido
con un poderoso tock.

El proyecto contempla ademas:
La posibilidad que los deudores de la Caja Hipotecaria

conviertan I';us deudas a oro, a fin de que sus intereses
sean solidarios con los de la Caja de~Conversion.

Garantizados por el Estado, los bonos de oro del cuatro
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por ciento con uno por ciento de am rtizacion, podrán co­
locarse en el estranjero, a í como lo título de la deuda
egterna.

Esta medida acrccentará la inmigracion de apitale es­
tranjE'ros hácia el pais.

e ha dispuesto que Jos derecho de intcrnacion i espor­
tacion e cobren en oro de dieciocho penique i que el suel ­
do de los empIcados público, se pague en la mi m mo­
neda, segun una escala variable, quedando autorizado el
Presidente de la República, p ra en jenar en rE'm te pú­
blico el sobrante.

La Caj a de Conversion que crea ste proyecto es una
institucion de confianza.

Funcionará bien si el capital e. tranjero e convence que
encontrará en ella no 010 eguridades, ino tamhien que
la política económica de lo podere públicos va encami­
nada al mejoramiento de nue tros cambio i no a pertur­
barlos de dia en dia.

El proyecto contempla estas situacione pre cribiendo
ahorros en lo presupue tos formando un podero o fondo
de garantía, dando oportunidad a los deudore de la Caja
Hipotecaria para que conviertan u deuda actuale a
bonos en oro del cuatro i medio por ciento con uno por cien­
to de amortizacion acumulativa, haciendo que el Fi co ven­
da un millón cuatrociento mil pe o men uale de lo bo­
nos adquiridos por el Estado; que con el producido de es­
tos bonos, con 10,8 intere. e y con la uma del fondo de
conversion que fije el Presidente de la Rep:íblic]" e com­
pren bonos en oro i se vendan en el e tranjero como 1 ti­
tulos de la deuda eterna.

Por fin, una vez incinerado tota]m nte el bill te fiscal,
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las operaciones de la Caja de Conversion pasan al Banco
cuyo funcionamiento autoriza el proyecto.

La exi tencia de este gran Banco con las facultades ne­
cesarias para emitir en situaciones precarias, será el com­
plemento del bienestar financieron de Chile i no habrá te­
mor de que cada seis u ocho año lo estén azotand.o crísi
que pert.urban lo negocio,.

III

PROYECTO DE LEJ

ARTICULO PRI IERO.- e autoriza el funcionamiento de
un Banco de depósito . descuentos i emi ion. conforme a
los artículos siguiente.

ART. 2.° En sus relaciones con el Fisco esta Institucion
e tará obligada a:

l.u erificar lo pago que actualmente hace la Tesar ­
ría de Chile en Lóndre i las Te orerra Fisc~le8 en todo
los departamentos.

2.° Percibir la contribucione "
El Pre 'idente de la República reglamentará la forma co­

mo e verificarán e to servicio.
3.° Hacer adelanto al Fisco en cuenta corriente hast

por la suma de, . , . ,
4.° Cobrar por esto adelantos un interes que no exce­

da de .. ",
RT. 3.° El Banco qued~1 autorizado para emitir billetes

que tenclrán curso legal:
n) Por otro tanto de su capital pagado.
b) Por otro tanto del capital pagado de lo derna Ban­

co chileno e ~ablecido o que e e tablezcan en el pais.
Estas emisiones se garantizarán totalmente depositán­

dose en la Casa de Moneda, un valor equivalente en bo­
ños de la Caja Hipotecaria" o Título d.e la Deuda Pú­
blica de Chile. Alemania, Francia, Inglaterra, Italia i E ­
tados Unido.,
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La emision e hará por el Departamento de Emision
bastando para ello el certificado del uperintendente de
la Casa de Moneda, que acredite el monto de lo valores
entregado en garantía.

Mas allá de estas cantidades podrá emitir:
. e) Por un valor equivalente al encaje m6talico en oro

a.monedaclo o en lingo es que mantenga en el Departamen­
to de Emision del mismo Banco.

d) Por las urnas que autorice el Pre idente de la Re­
pública de acuerdo con el Consejo de Estado i a solicitud
del mismo Banco, paganoo lacontribucion que!ic indica en
el arto ll.

ART. 4.° Cuando se liquide.' alguno de los Bancos xis­
tentes, el Banco cuyo funcionamiento autoriza la presen­
te lei, podrá mantener In. emision que represente las dos
terceras partes del capital del Banco liquidado, debiendo
garantizar en la forma establecida en el arto 3.° una suma
igual al capital de aquella Institucion.

RT. 5.° El Banco e dividirá. en do departamentos que
funcionarán separadamente:

Departarr.ento de Emision; i.
Departamento de Operaciones omerciales
ART. 6.0 Toda person:1 natural o juddica incluy ndo en

éstas el Departamento de Operacioncs Comerciale~ del Ban­
co:que autoriza esta lei, tendrá. derecho para exij ir del D~­
partamento de Emision una um:¡, igual al oro am nedado
o en lingotes que en él deposite, a razon de un pe o papel
por cada dieciocho peniques.

Los valore en oro depositado rán devuelto' por el
Departamento de Emi ion a la pre~entacion de una urna
'igual de billete del mismo Banco.

La Instituciones de Créditos naeionale podrán t m­
bien exijir billete por una cantidad igual de oro amoneda­
do o en lingotes a razon de dieciocho peniqu por peso
que depositen en la Te orería de hile en Lóndre .

El Presidente de la República fijará las regla a qu ~e

someterán lo depó ita a que e refi re e te inci O.



ART. 7.0 El Banco publicará semanalmente un balane
que contendrá por separado los siguientes datos:

O"PA RTAMIi:NTO DE EMIBrON

Pasi'l:o

Moulo ele la ElDision .

Aetivo

Valores ql1e In gArantizan 0.0 .

(En t'ete rf'gloll deberá e!lpreeurse cietallllua­
mellte IIIS hHrnnlílts ell bOllos o efectos pú­
blico depositados ell la Casa de Muneda
por d Cllpitnl de cllda Ballco).

Oru amolledado o ell lingoles .

DEPARTAMENTO DE OPERACIoNES COMERCIAl ES

Pasivo

Cl1pilnl Socinl. .

Rt'servllE', gltllfli:tia i pérdidlts oo.oo ..

(La leSt'l"Vll cleberá a 'cenrler a 11111\ suma Cfl1e

\la bllj~ <I~ la quiuLa parte del ca~illil <Id
ll..lIICO).

TI<:SortO I AD:lIINISTRACION PÚULICA

-Cuentas partICulares .

rlet/vo

Valores di rombles daelos en garantía .

Cartera i avallces oo oo .

Billetes en reserva .

{),o i ple.tll.llillolledados o ell ling'¡tes oo.

ART 8. o El Presidente de la República conferirá la
.autorizacion a que se refiere esta lei, por un número dI'
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año que no podrá exceder de... i por medio de contrato
por escritura pública, a la In titucion de Crédito o ocie­
dad Chilena que ofrezca mayores ventaja al Estado i
mayores garantías de seriedad i olvencia.

E~te contrato podrá el' prorrolYado a voluntad de lag
parte:-.

ART. 9.° El Banco palyará una contribucion eme tral
de uno por mil sobre el monto de la emi ion de billete.

Esta suma acrecerá al fondo de Conversion.
ART. 10. El Reglamento interior del B?nco erá apro­

bado por el Presidente de la República.
ART. 11. Miéntras se verifica. la incineracion de lo bi­

lletes fi cales conforme al artículo... las institucione de
créditos nacionales que deseen hacer uso de la facultades
que les confiere el artículo 3.°, incisos a i b, pagarán una
contribucion de ocho por ciento sobre el monto de los bi­
lletes que a favor de ello emita el Dep< rtamento de Emi­
SlOn.

Esta contribucion aumentará en uno por ciento trimes­
tral hasta llegar a doce por ciento. i de pues de un año
no se retiraran las emisiones a que se refiere este artícul ,
podrá procederse judici'l.lmente a liquidar el Banco con­
forme a la leí.

Estas suma acrecerán al fondo de conver ion.
RT. 12. Créase una oficina con el nombre de aja de

Converaion, que tendrá por objeto:
a) Recibir en depósito oro amonedado o en lingote a

razon de dieciocho peniques por peso.
Estos depósito. podrán hacerse en la Te orerJa Fi cal

de Chile en L6ndre .
b) Emitir en cambio de dicho oro billete n cantidad

equivalente al tipo de cambio que e fije men ualmente
conforme al inciso d o al tipo de cambio internacional que
fije diariamente el Banco Chile i éste fuere uperior.

.c) D~volver a los p.ll'ticular.e el oro ellado en el mo­
mento que reintegren en dicha Caja un valor en billetes
"de su emision, equivalente al cambio del dia en que e
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hac el reintegro o al tipo de cambio en que se hizo el de­
pósito, a voluntad del pa,rticular.

Para este objeto el director de la Caja entregará a los
particulares, en los momentos de hacer los depositas, ade­
mas de los billetes que correspondan, un certificado no­
minativo que espresará la cantidad de oro depositado i el
tipo de cambio en que se hizo la operacion. Esto certifi­
cados serán tra feribles por endoso.

d) Fijar el dia 1.0 de cada mes el tipo de cambio a que
hará la emision de billetes a contar desde ell.o de ...co­
menzando por el tipo de nueve (l) peniques, i elevándolo
mensualmente a razon de un uarto de penique hasta
que e verifique la incin racion total de los billetes fiscal s

e) Retirar de los fondo de converion, para depositar­
los en la Tesorería de la Caja de Conversion, la diferencia
entre la cifra del oro depositado por particulares i la cifra
de los billetes que emita, al tipo de cambio a que e hagan
los depósitos conforme al inci o anterior.

/) Depositar en la Te orería de la C ja el oro nece ario,
para reemplazar el que retiren lo particulares, i para re­
gularizar el circulante.

g) Incinerar billetes fiscales por una suma igual a
los que emitall, no pudiendo e ta urna exceder de cua­
tro millones ciento treinta i ocho mil pesos mensuale .

h) Invertir en la compra de bono, a oro de la Caja Hi­
potecaria de cuatro por ciento de interes i uno por ciento
de amortizacion al cambio del dia, la suma, de un millon
cuatrocientos mil pesos mensuales sacada del fondo de
comversion o de la venta de los bonos a papel i el de los
intereses de lo mi mas adquiridos por el Estado.

Las compras se h rán por propue tas pública a un pre­
cio que no exeeda a la cotizacion de lo bonos de la deuda
esterna.

i) Proveer a la Tesorería d Chile en L5ndres de los

(1) E te trabajo se hizo con ca.mbio inferior a nuevc penique!!. El siste-
roa a.doptado permite hacer I operacjone3 al cambio que se nqsio...J~
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fondos necesarios para el pago de los cupOI:es de bonos
en oro i demas ervicio que deben olucionar e en el es­
tranjero.

j) Correr con el fondo de conversion.
ART. 13. El fondo de conversion se formará con 103

siguientes valores:
a) Con los ochenta millones de pe o oro depo itados en

los Bancos estranjeros.
b) Con el producido del empréstito que se contrate con

aITe~lo a la lei de agosto de 1907.
e) Con los valores en moneda corriente dep9sitados en

los Bancos nacionales que no estuvier~n afectos por lei a
un servicio especial.

d) Con los bonos hipotecarios i sus intereses adquiridos
ha~ta la fecha por el Estado.

e) Con diez millones de pesos oro que se retitarán anual­
mente del impuesto de esportacion al alitre i yodo, en el
caso de que no se contrate el empréstito a que se refiere el
inciso b.

f) Con el producido de la venta de los bonos en oro, de
los terrenos de lagalláne i de los estacamento alitra­
les que se enajenen, conforme a las condicione i fecha que
determine el Presidente de la R.epública.

g) Con el producido de la contribucione que crea, la
presente lei.

Ar..T.14. La Caja de Conversion será admini trada por
un director, asistido de un Consejo que lo formarán el Di­
rector del Tesoro que presidirá, el uperintendente de la
Caf:a de Moneda qut' re"mplazará al anterior en su au en­
cia i cinco consejeros nombrados por el Presidente de la
República.

El director de la Caja de Conver ion gozará de doce mil
pesos de sueldo anual.

El Presidefite de la República dictará el Reglamento a
que se someterán los empleado de la Caja de Conversion
i fijará por una vez la dotacion de ello i sus sueldos.

ART. 15. E tablécese una c ntribucion de uno por mIl



- ft5-

i que no podrá en ningllu ca. o . er inferior a veinte cen­
tavos:

a) obre la~ \etra.R d(' cambio, artas de créditos, che­
ques, libranzas í certificados, recibos o vales d depósitos
o II nta, (' rripnte dana. por l.. Ba,n o~, a ('s pcíon de
las aja. de horr .

b) ,'obr \< misioll de bono. hipote arios i de toda cla­
. e de valores m bi\i, rio , o promesa de acciou de socieda,­
de anónima o en comandita;

e) obre la ompra i venta de estos mismo valores he­
chas en las Bol as o privadamente por los corredores i so­
bre los producto semovente i demas artículos vendidos
en las feria o casas de martillo.

obre el monto de las venta de la casas de comercio
al por mayor i al por menor, almacene i demas estableci­
miento en que se e pend directamente al consumidor, a
scepcion d lo establecimiento cla ificados como de ter­

cera clase para el pago de la patente; i
e) obre lo boleto de las apue tas mutuas ele carreras

de caballos i sobre los de los teatros, biógrafos, circos i de­
mas entretenimientos a escepcion d los populares. Los
boletos de los biógrafos i circos pagarán cliez centavos.

E ta contribucion se pagará en estampillas sobre el mis­
mo documento por el jirador o tomador de los valore a
que se refiere el inciso a), a escepcion de los cheques i cer­
tificados de depósitos; por la persona a cuyo favor se emi­
tan los bonos o títulos mobiliarios a que se refiere el in­
ciso b) i por las personas a favor de quienes se practiquen
las operaciones en los casos del inciso e); debiendo, re ­
pecto de estos últimos, fijarse por el mismo corredor en
las cuenta que rindan a los comitente. Las contribu­
ciones a que se refieren lo incisos die se pagarán por los
vendedores en los talone de los libros de facturas al conta­
do i II plazo i en los talone~ de los boletos de las apuestas
mutuas i teatros etc., que se llevarán para este efecto; el
pago podrá tambien hacerse en la forma que indica el ar­
tículo 3.0 de la lei de 1.0 de setiembre de 1874.

CONVERSION 5
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La contribucion sobre la letra de cambio, se pagará
por medio de una estampilla especial que llevará la pala­
bra Cambio.

La contribucion sobre lo cheques i sobre lo valore de­
positados a la vista, a plazo o en cuentas corrientes se pa"
gará por el jirador del cheque i por los dueños de los de­
pósit s, emestralmente, quenand a cargo de la institu­
cion de cr' dito en que exi. tan la r pectiva cuentas, la
percepcion i cobro del impue. too

Los valores que re ulten rán integrados n I Te or ­
ría de la aja dI' Conver ion dentr d la prim 1'a luinc ­
na de enero i julio de cada año qu 'i ue al cobr del im­
pue to, junto on un estado en que e 'pre ir un tan­
ciadamentp el nombre de lo contribuyente i el monto de
los valores jirado. o depositado en 1 seme treo
n Lo libro qu deb II var todo omerciant n con­

formidad a I dispue to en el arto 25 del ódigo de
mercio, con e cepcion del libro copiador de carta, d b
rán r he has on papel ellado por el E tado, de valor
d veinte centavos cada hoja; in e t requi ita n) harán
fe en juicio.

ART. 16. Las letras de cambio, heque, libranza i de·
rna documento comercial s afectos al pago de e tu on­
tribucion, quedarán en lo que no fueren contrarios a las
c1isposicion s de esta lei, sujeta a lo que pres riben la
leyes de 1.0 de setiembr de 1874 i 1 de enero de 1 7 .

, in perjuicio de la di po icione anteriores quedarán
p rsonalm nte respon ables al parro del impue to: 10 pr ­
sidentes, jerente i ecretario de la in titucione de cré
ditos o sociedades anónimas i los corredores, que hubieren
permitido que se jiren, reciban o emitan; documentos o
que practiquen operaciones in el pago de la contribucion
correspondiente.

ART. 17. Autorízase al Presidente de la República para
cobrar la contribucion de herencias i donaciones estable­
cidas por la leí de 2 de noviembre de 187 .

La contribuciones que crea la presente lei 010 se ca-
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brarán miéntras se verifique la conversion del billete fiscal'
ART. 18. Treinta i seis meses de la fecha en que prnici­

pie a rejirla presente lei, las operaciones de la Caj a de Con­
version serán desempeñada por el Banco cuyo funciona­
miento autoriza la presente lei, pas~Llldo a dicha institu­
cion por una suma igual, el monto total de los depósitos
en oro i el de lm~ bil1eks al pago delos cuales están aqué­
llos afectos.

El excedente d valoreR pasará a incrementar las rentas
jenerales.

Lo billete fisrales que se inutilicen erán reemplazados
por billetes del Banco que autoriza la presente lei.

ART. 19. "Los título., los dornmento i valores afectos
al pago de la contribucion a 'lue prefiere 1arto 15 que­
darán ex ntos del pagu del impue:to que fija la./ei de 1.0
ele etiembre de 1874.

ART.20. Autorízase al Pr('sidente de la República p:na
nombrar los ('mpl aelo:; que exija el cumplimiento de esta
leí. \

Los inspectores que se nombr~n para vijilar la percep­
cion del impuesto que crea el art. 15. tendrán ademas del
sueldo, derecho a la mitad de la multas que ingresaren en
la Tesorería de la Caja ele Conv rsian, a consecuencia de
us denuncios.

Lo juicios a que dieren lugar la erdepcion del impueRto
o el pago de la multa, se tramitarán conforme al proce­
dimiento fijado para los juicios sumarios i podrá actuar en
ellos el inspector que hubiere hecho el denuncio.

e presume de derecho que han dejado de pagar o cobrar
el)mpuesto que establece esta lei, las personas o socieda­
des que no permetieren a los inspectores nombrados por
el Gobierno, el exámen de los libros i demas documentos
necesarios para d.eterminarlo.

Si requeridos por juez competente, se negare la exhibi­
cion el Juez fijará prudencialmente el monto de llis ventas
para la determinacion del impuesto i e la multa, sin que
valga prueba en contrario por parte d 1infractor.
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ART. 21. I e autoriza al Presidente de la República para
garantizrr el pago d 1 s cup n de los bon s de la emi­
sion n oro d 1 u tro p r ciento d int re i uno por ciento
de amortizaci n qu haga la aja d rédito Hip tecario
i para pagar dicho cuponp. p r intermedio lp, la '{'P. ore­
ría el 'hil en Lóndre..

RT. 22. Los derecho de importacion de merc, dría:".
estranj ras i los d esparta ion de salitre iodo. p< aa
rán en m neda de oro d dieciocho peniqu .

1'(' e c ptúa de los dere ha.' de esportacion la uota que
fije 1Pre id nte de la República. par atender al ..ervi io
de la deuda e:".t rn< que se pag< rá en letras, i uyos va­
lore serán r mitido por el • uperint nd nt de duana.
a la Caja d onversion.

ART.23. Toelo 10 ueldos, p n. i nes, aratificaciones i
el recho arancelario. dIos mpleados qu e paguen con
fondos del Erario acional, e pagarán en mon da de or : al
tipo de doce penique, miéntras 1 cambio que flje la caja
de conv r ion sea inferior a doce peniques, uando el cam­
bio que se fij sea superior a doce penique e inferior a
quince p nique ,se pagará a razon de quince i pasado e te
tipo de cambio, en moneda de dieciocho peniques.

ART. 24. ,'e autoriza al Presidente d la República para
vender en remate el oro que resulte n exceso en las Teso­
rerías Fiscales.

ART.25. Quedan derogadas las leye anteriore en la
part qu fuer n contrarias a la pres nte.

J ORJE RODRIGUEZ ERDA.
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