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P R Ó L O G O 

^ t u k v Ü A N D 0 > debido á la benevolencia del C. Presi-
VV77 dente de la República, fui nombrado, en unión 

f de los Sres. Lies. J . de J. Cuevas y José Ma-
ría Gamboa, para presentar un Proyecto de Código de 
Comercio, cúpome la honra de redactar el titulo de las 
Instituciones de Crédito y de que éste mereciera la apro-
bación unánime de la Comision. 

El libro que hoy doy á la estampa no es, en realidad, 
sino la parte expositiva de aquel Proyecto de ley ban-
caria; es la explicación de los principios que me sir-
vieron de apoyo para formularlo y la defensa de las di-
versas teorías que creí conveniente establecer en el país, 
para ^segurarle un progreso duradero. 

Preocupado el Gobierno de la República por la re-
solución del importante problema que encierran las ins-
tituciones de crédito, he creído de mi deber emprender 
este trabajo para corresponder con él, á la confianza con 



que fui distinguido por el Primer Magistrado de la 

K t T » el móvil que me 1 » impulsado al escribir el 

presente libro. 

México, Junio 30 de 1890. 

JOAQUÍN D . CASASÜS. 
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I 

La letra de cambio. 

' La dificultad de hacer el pago de las obligaciones contraí-
das entre diversas plazas comerciales, así como la necesidad 
de evitar los gastos de trasporte de las especies metálicas, y 
los riesgos que son su consecuencia, han dado nacimiento á 
las letras de cambio. 

Guando un comerciante de una plaza cualquiera ha com-
prado mercancías á otro que reside en distinta localidad, está 
obligado el dia del vencimiento del plazo, á enviar á su acree-
dor la cantidad de numerario bastante para cubrir el importe 
de su deuda; la moneda sufre un trasporte indispensable y 
necesario; pero como puede suceder que el deudor sea á su 
vez acreedor de otro comerciante, que reside en la misma pla-
za que su acreedor, y por una suma igual, la cantidad de nu-
merario vuelve á ser de nuevo remitida al lugar de su origen, 
causando nuevos gastos en su envío, para realizar así el pago 
y cumplimiento de la segunda obligación. 

Si las deudas á que hemos hecho referencia fuesen por una 
cantidad igual y la fecha del vencimiento de las recíprocas 
obligaciones fuere la misma, bastaría para evitar el doble 
trasporte del numerario, que el deudor, que á su vez tiene 
un deudor en el lugar de la residencia de su acreedor, diese 
orden á dicho deudor para que pagase por su cuenta á su 
acreedor. Las obligaciones quedarían saldadas por medio de 
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una compensación sencilla y evitados también los gastos del 
trasporte y los riesgos á él inherentes. 

Esa orden librada, en virtud de la cual la compensación se 
opera, es lo que constituye la letra de cambio. 

Dado el caso que hemos supuesto, la letra de cambio ha 
menester para ser creada, la previa existencia de deudas de 
posible compensación entre deudores y acreedores recíprocos. 
Sus elementos constitutivos son, pues, la suma de numerario 
por cambiar y las tres personas que cuando menos intervie-
nen en la operacion: el girador que libra la orden de pago, 
el girado que debe satisfacer su importe y el tenedor, que es el 
propietario á quien debe cubrírsele su valor. 

La letra de cambio, como la define Mac Leod, no es sino 
la orden de un acreedor á su deudor, mandándole pagar una 
cierta suma de dinero, á una cierta persona, en una fecha de-
terminada. 1 

La explicación que antecede es sin duda la que con más 
claridad puede expresar la función de la letra de cambio 
como instrumento de compensación entre deudas existentes; 
pero los hechos no siempre se presentan en la realidad en la 
misma forma en que los hemos agrupado, y con mucha fre-
cuencia sucede, ya que las deudas no son por la misma canti-
dad, ya que la fecha del vencimiento de las obligaciones es 
distinta, ó ya en fin, falta en la persona del girado el carácter 
de deudor del girador. 

La creación de la letra de cambio en estos casos no obede-
ce ya á la sencilla compensación ántes establecida; cada una 
de las nuevas circunstancias enumeradas, introduce un ele-
mento que perturba y complica su función primitiva. La ope-
racion que ántes existia aislada y se reducía á compensar, se 
aduna despues con otras operaciones, y en lugar de una deu-
da por pagar, hay una deuda que se paga y otra que se con-
trae de nuevo.. 

En efecto, la letra creada en virtud de estas circunstancias, 

1 Henry D. Mac Leod. Obra citada pag. 105. 

es un valor nuevo, que reconoce como garantía la deuda exis-
tente, pero no vencida; ó una deuda que de nuevo se contrae 
para reembolsarla en otra fecha distinta. Cuando interviene 
en la creación de la letra el factor tiempo, entonces llega á 
ser el verdadero instrumento de circulación y puede llamar-
se instrumento de crédito. 

La letra de cambio, considerada únicamente como medio 
de compensación y que no es creada sino cuando va á llenar 
su oficio y á ser dirigida al acreedor, para que mediante su 
presentación obtenga el pago de la deuda, no reemplaza á la 
moneda en la circulación, no hace disponible un capital em-
peñado, no hace, propiamente hablando, sino hacer circular 
la riqueza. Por el contrario, si el acreedor créala letra, cuan-
do la deuda para cuyo reembolso ha de servir, no puede to-
davía ser pagada, y aprovecha su valor para obtener como 
un anticipo las sumas que le son debidas mediante un peque-
ño sacrificio, y entra á la circulación por medio del endose 
como un valor activo, entonces hace veces de moneda, la 
reemplaza en las transacciones mercantiles porque seria in-
dispensable hacer uso de ésta, si ella no existiera. 

Las dos funciones de la letra son fácilmente perceptibles. 
Henry Thornton, 1 que es uno de los economistas que han 
profundizado más las funcioaes de los títulos de crédito, no 

. precisó esta diversidad de oficios de la letra de cambio, y sin 
embargo las distinciones que establece cuando estudia el va-
lor de las letras reales ó ficticias, revela y hace comprender 
la necesidad de no confundir las dos funciones que hemos se-
ñalado. 

Despues de haber conocido la naturaleza y funciones, de-
bemos estudiar cuáles son los elementos que determinan su 
valor y los datos que deben tomarse en consideración para 
fijar las causas de la variación de su precio. 

Los problemas que á estas cuestiones se refieren han sido 

1 Henry Thornton. Inquiry into the nature and effeets of the paper cre-
dit of Great Britain. 



tratados con tal maestría por Mr. Goschen1 en sn clásico li-
líbro sobre los cambios extranjeros, que es imposible conce-
bir una idea nueva, ni un método de exposición más per-
fecto. . , 

Las leyes del valor de las letras de cambio, no son sino las 
leyes del valor de aquellas mercancías cuya producción pue-
de aumentarse, sin que baya aumento en el costo de produc-
ción. Obran, pues, en la circulación como obrarían las mer-
cancías mismas. . 

Cuatro son los principales elementos que determinan el 
valor de las letras, á saber: la cantidad de las deudas por sal-
dar que existan de una plaza á otra; los gastos de trasporte; 
la diferencia de tipo delinteres de los capitales entre las pla-
zas co-cambistas, y la diversidad de las monedas que sirven 
para expresar el monto de las deudas que se bacen constar 
en las letras. 

E l primer elemento es muy fácil de ser comprendido: el 
valor de las letras de cambio variará en virtud de la ley de 
la oferta y la demanda. Si las letras exceden en cantidad á 
las necesidades de una plaza cualquiera, es decir, si la oferta 
que de ellas se bace en el mercado excede á las necesidades 
d é l a demanda, el valor bajará; si por el contrario no son 
bastantes para satisfacer dicba demanda, el valor subirá, por-
que todos se apresurarán á comprar letras para evitarse el 
trasporte del numerario y los gastos y riesgos que él t rae 

consigo. , 
Los límites que esta oscilación puede alcanzar, están no 

obstante fijados por los gastos de trasporte, que son el segun-
do elemento del valor. E n efecto, si lo que evita la letra es 
el trasporte, el mayor precio que ella puede alcanzar no de-
be ser más elevado que lo que hubiera de importar el remi-
t ir la moneda de u n lugar á otro; porque entonces se prefe-
riría la remisión á la compra de la letra. 

Como dice Mr. Goschen: " la prima del cambio puede ele-

1 G. J . Goschen. Theorie des changes étrangers traduit par Mr. LeonSay. 

varse bastante para alcanzar casi al límite del gasto ó pér-
dida; aún puede llegar á alcanzarlo de hecho, porque aun su-
poniendo que la prima pagada sóbrela letra sea exactamente 
igual al gasto del envió del numerario, es todavía más cómo-
do enviar letras que enviar dinero." 1 

E l gasto de trasporte es el ¿imite, pues, de la oscilación y 
á su vez es uno de los elementos del valor, porque él debe 
adicionarse ó sustraerse del valor que expresa. 

"Se pueden asignar todavía otras causas á las fluctuaciones 
en el tipo¡de los cambios. Hasta aquí, á f in de hacer compren-
der claramente los principios fundamentales, hemos considera-
do todos los giros como si fuesen pagaderos á la vista; pero en 
la práctica, la inmensa mayoría de las letras son pagaderas 
en épocas diversas, á part ir de la fecha de su creación ó de 
la primera presentación á los aceptantes. De aquí resulta, en 
su valor la introducción de dos nuevos elementos, capaces 
los dos de afectar el tipo del cambio."2 

Estos dos elementos de que habla Mr. Goschen, son la di-
versidad del tipo del Ínteres entre las plazas durante el tiem-
po que tardan las letras en ser pagadas, y les riesgos que du-
rante el plazo puede correr el propietario de ellas. 

E n el fondo de tal manera se confunden estos elementos 
que no constituyen sino uno solo. 

E l cuarto y último elemento consiste en la diversidad de 
las monedas en que se expresan las deudas que las letras re-
presentan; porque como éstas son un instrumento de com-
pensación deben hacer la conversión de una moneda, en otra 
que equivalga á su valor con perfecta exactitud. 

Si la deuda que una letra consigna debe ser pagada en el 
país del deudor en el metal plata, por ejemplo, y aquella que 
ha de servir para establecer la compensación representa u n 
valor en oro, la diferencia por esta causa, entre el valor de 
una y otra, estará expresada por la diferencia que exista en-

1 G. J . Goschen. Obra citada, pág. 87. 
2 G. J . Goschen. Ohra citada, pág. 92. 



tre la plata y el oro en el momento en que la compensación 
se opere. 

Estos cuatro elementos que hemos analizado separadamen-
te, y cuya influencia aislada sobre el valor de la letra de cam-
bio hemos considerado, no se presentan jamas solos, sino 
unidos para valorizar el cambio; de manera que para apre-
ciar los fenómenos del cambio siempre debe tenerse presente 
el alcance de cada uno de ellos, para establecer entre ellos 
mismos una compensación, cuyo resultado sea el verdadero 
valor de la letra. 

La letra de cambio, pues, cualquiera que sea la función 
que le corresponda llenar, de las dos que le hemos atribui-
do, estará sujeta á fuertes oscilaciones en su valor, como cual-
quiera otra mercancía, según la acción que ejerzan los ele-
mentos que la forman. 

Falta ahora estudiar únicamente los efectos que en la cir-
culación producen, cuando representando la moneda pasan 
de una mano á otra mano como si fueran la moneda misma, 
para terminar la explicación que nos hemos propuesto hacer 
de un título que á la vez que tan usado ha sido en las tran-
sacciones mercantiles, no habia sido debidamente compren-
dido; pero esto daria á nuestro trabajo una extensión inusi-
tada. 

I I 

El pagaré. 

Cuando un comerciante cualquiera compra mercancías á 
otro, sin poder entregar su precio en numerario, otorga un 
documento en que se hace constar la deuda contraída y la 
promesa de hacer su pago tan luego que se venza el término 
que de antemano se fija. Este documento ó promesa de pa-
gar una suma determinada, es lo que se llama -pagaré. 

Los elementos constitutivos del pagaré son, pues, la exis-
tencia de una deuda, pagadera, á un plazo determinado, y la 
de dos personas, de las cuales una se obliga y la otra acepta 
la obligación contraída. 

Aun cuando el pagaré no está llamado por su naturaleza 
á ser un gran instrumento de circulación, sin embargo, es tal 
su importancia, que representa en el interior de una plaza 
comercial poco más ó ménos el papel que le toca en suerte á 
la letra de cambio en las operaciones 'de plaza á plaza. Si 
las letras en un momento dado expresan el valor de todas las 
transacciones comerciales que se han verificado entre los mer-
cados donde han sido creadas, el pagaré representa todas las 
operaciones á plazo celebradas en cada uno de dichos mer-
cados. 

Cuando el pagaré no era considerado como instrumento 
negociable á causa de la prohibición del endose, no podia lle-
nar las funciones que hoy se le atribuyen, pero el progreso 
de la legislación que hizo posible la cláusula á la orden le dió 
todas las ventajas, de lo que en Inglaterra se llama "inland 



bilí of exchange," 1 ó sea de la letra de cambio interior. Asi, 
pues, las reglas que presiden á su otorgamiento y las facil i-
dades que se le ban dado son las queban contribuido á crear 
la semejanza que le liemos señalado con la letra de cambio. 

Tan palpable es esta semejanza que ETouguier ba podido 
decir con justicia: " N o obstante, cuando se ba hablado con 
cuidado de la letra de cambio, cuando se ha sometido á un 
minucioso análisis los diversos contratos que encierra y se 
ha penetrado uno de su espíritu, poca cosa queda por decir 
acerca del billete á la orden. Tantos puntos de contacto unen 
estos dos títulos importantes que los grandes principios son 
los mismos y casi idénticas sus consecuencias.2 

Sin embargo, hay diferencias esenciales que permiten no 
confundir jamas estos valores. Según la clasificación que he-
mos hecho de estos instrumentos de la circulación, la letra es 
una orden para pagar, el pagaré es una promesa de pagar; la 
una es un medio de compensación, el otro no es sino u n sig-
no de crédito: la letra reemplaza propiamente á la moneda 
cuando llena la segunda de las funciones que le hemos reco-
nocido; el pagaré siempre la sustituye. 

El pagaré es el elemento principal de la operacion conoci-
da con el nombre de descuento; él es el que le da vida, por-
que presenta la materia descontable. 

E n efecto, donde quiera que las transacciones mercantiles 
han alcanzado cierto desarrollo, el crédito abierto por cada 
comerciante á su numerosa clientela, no se hace constar úni-
camente en los libros, por medio de la apertura de una cuen-
ta, sino que se traduce en el pagaré que otorgan los compra-
dores, más que para garantía y resguardo, para dar mayores 
facilidades á su poseedor, á fin de poder proporcionarle nue-
vos capitales que activen el movimiento de sus negocios. 

E l comerciante puede conservar en sus cajas los pagarés de 
su clientela hasta esperar el dia del vencimiento, para hacer-

1 Véase The practice of banking by John. Hutchison, vol. I , pág. 150. 
2 L. Nouguier. Des lettres de change et des effects de commerce, tom. I I , 

pag. 206. 

los efectivos; pero más comunmente cuando se comprende la 
importancia de dichos títulos, se enajenan mediante el endo-
se, á una tercera persona, sacrificando los intereses que el ca-
pital habia de devengar hasta la fecha de su pago por el deu-
dor, para obtener en cambio la libre disposición de la cantidad 
de numerario que ellos representan. 

La venta hecha á plazo por medio del otorgamiento del pa-
garé, se trasforma de esta manera en una venta al contado, á 
causa del endose del título, y el crédito funciona entonces con 
perfecta regularidad. 

Debido a esta función económica tan importante, el pagaré 
ha llegado á alcanzar el gran favor de que disfruta, y á obte-
ner el perfeccionamiento que las legislaciones se han esmera-
do en darle en este último siglo. 

El pagaré por la sencillez de su creación así como por el 
uso á que se le destina, es, pues, uno de los principales ins-
trumentos de crédito, sobre todo para aquellos que, como 
Mr. Clément Juglar , dicen que el crédito es el simple poder 
de comprar, en cambio de una promesa de pagar;1 pero su pa-
pel por excelencia consiste en movilizar y hacer disponibles 
los capitales. 

Para llenar esta función, ninguno de los títulos de crédito 
excede ó supera al pagaré; porque si es verdad que algún otro 
puede circular con más rapidez y facilidad, y estar exento de 
las trabas del endose que estorban al pagaré, eso depende 
de que éste no está hecho para circular de una á otra mano, 
sino para favorecer la creación de los que llenan de preferen-
cia este oficio, representando en un estado de disponibilidad 
los capitales fijos, ó aquellos que por su naturaleza permane-
cen aislados del movimiento circulatorio. 

Expresándonos con más claridad, podemos decir que el pa-
garé es un instrumento que de una manera mediata lleva á 
cabo la trasformacion que el crédito opera sobre los capitales 
para hacerlos disponibles y entrar á la circulación^ porque 

1 Clément Juglar. Des crises commerciales, pág. 31. 



aquellos otros que vemos circular con mayores ventajas, han 
aprovechado para su propio progreso la creación primera del 

pagaré y el auxilio que él les presta. 
Es de sentirse que todavía este título no esté tan estudiado 

«n sus funciones como lo están ya la letra de cambio, el che-
que y otros, porque sin duda el estudio que de él se haga 
acrecentará mucho el conocimiento de los problemas del 
crédito. . 

Para el objeto que nosotros nos proponemos, basta con el 
análisis que hemos verificado de las condiciones de su exis-
tencia así como de sus funciones. 

I I I . 

El cheque. 

Cuando un comerciante llega á tener para su servicio de 
caja un banquero, y en la casa del banquero una cuenta abier-
ta, entonces nace el cheque, que no es, como dice Paul Coq, 
sino una orden pagadera á la vista sobre un fondo de caja 
siempre en aptitud de cubrirla.1 E l cheque exige, pues, una 
existencia en caja en poder de la persona contraía cual se gi-
ra, á quien se ordena cubrir su importe, y la intervención de 
tres personas, el girador, el banquero y el portador que ha 
de hacerlo efectivo. 

El cheque es el instrumento de la compensación. Cuando 
el banquero ha podido hacer el servicio de caja de varios co-
merciantes, y éstos hacen uso del cheque para disponer de 
sus fondos depositados, ni ellos ni el banquero han menester 
de emplear el numerario para verificar los pagos, porque bas-
ta que en la cuenta del que es acreedor abone el importe de 
los que le sean presentados al cobro, cargándolo en la de los 
diversos deudores, para realizar la operacion. Ellos á su vez 
han aprovechado entre sí los cheques, ora recibiendo los que 
se han girado contra otros banqueros, ora permitiendo que los 
propios girados contra ellos vayan á parar á la cartera de 
los otros, y estableciendo una compensación, á fin de no cu-

J ^ P a u l Coq. Les circulations en banque ou Pimpasse du monopole, pági-



teir en n u m e r a r i o m i s que el saldo que p u e d a resu l t a r eu de-
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diferencia de plazo que entre ellos existe; la una representa 
una deuda y el otro un depósito, ó lo que es lo mismo, la una 
trasmite un derecho de cobrar, y el otro el numerario mismo. 

Algunos jurisconsultos como Boistel,1 Bédarr ide 2 y Nou-
guier 3 han llamado al cheque instrumento de pago y algunos 
economistas como Stanley Jevons 4 han llegado á encontrarle 
tal semejanza con el billete de banco, que han asegurado no 
hallar muchas diferencias entre uno y otro titulo en la circu-
lación. 

Los primeros han visto dar el cheque en pago de obliga-
ciones como si fuera dinero contante y han concluido que era 
oficio del cheque hacer veces de moneda en la circulación, y 
los segundos al ver emplear el cheque como si fuera un bille-
te, en virtud de una convención ó arreglo especial que lo des-
naturaliza, han creido que sin alterar sus condiciones esen-
ciales podia prestarse para llenar satisfactoriamente estas do-
bles funciones. Unos y otros han sido víctimas de un error, 
porque si bien es cierto, que siendo todos títulos de crédito 
y promesas de pago, tienen entre sí mucha semejanza por 
circunstancias que les son comunes, también es verdad que 
hay diferencias radicales que los separan, miéntras se les con-
serve á cada uno los caracteres que les son propios y que les 
han sido reconocidos por la legislación. 

Es indudable que si al cheque se le suprime la responsabi-
lidad de quien lo emite y cede, y el plazo dentro del cual 
puede ser cobrado sin perder los derechos de que se disfruta 
dentro dicho plazo, hace oficio de billete de banco, porque 
entonces ya no es sino un título girado al portador y á la vis-
ta, que da derecho á disponer de una suma, cuando de ella se 
tenga necesidad; peío si el cheque conserva sus elementos 
constitutivos y la responsabilidad de quien lo cede subsiste 

1 A. Boistel. Preeis du cours de droit eommercial pág. 570. 
2 J . Bédarride. Les cheques. 
3 Nouguier et Espinas. Des cheques. 

244 S t a a l e y J e v o n s - Money and the mechanism of exchange pag. 2á0 á 



mientras no sea pagado, jamás podrá en la circulación susti-

tuirse al billete. 
Stanley Jevons comprueba la verdad de nuestras asercio-

nes. Dice: " H a y varias clases de cheques: los cheques de los-
banqueros son aquellos que un banquero gira contra otro; 
ordinariamente se emplean como medios de liberación. Si 
los banqueros gozan recíprocamente de un crédito perfecto 
y su firma puede ser comprobada, me parece que semejantes 
cheques no le ceden en nada á los billetes de Banco como 
moneda representativa. Si dos bancos perfectamente conoci-
dos se arreglasen para girarse cheques uno contra otro por su-
mas iguales y cómodamente distribuidos y si ellos los emitie-
sen entre sus clientes, escaparían así con éxito á la ley que 
prohibe la emisión ilimitada de los billetes." 

«Los cheques certificados ó aceptados, tales como se les 
emplea en Nueva York , se aproximan más todavía á los bi-
lletes de banco; pues son cheques marcados por los banque-
ros contra quienes son girados, indicando que serán pagados 
sin dificultad á su presentación, ya sea porque el banquero 
á cuyo cargo el cheque haya sido girado tenga fondos del gi-
rador que puedejconservar en su poder para el reembolso, ó 
ya porque empeñe su propio crédito, asegurando que en cual-
quier caso el cheque será pagado. Semejantes cheques son 
realmente obligaciones tomadas por el banquero con un re-
curso posible contra el girador; pero no circulan en calidad 
de numerario, sin duda, á lo que yo presumo, porque esta 
aceptación no es válida sino por el tiempo razonablemente 
necesario para su presentación."1 

Como se ve en los casos que Stanley Jevons supone, el che-
que ha dejadolde ser lo que según su naturaleza ha debido 
ser. H a perdido el plazo, mediante una estipulación espe-
cial y la promesa de . ser pagado y la confianza de que esa 
promesa será cumplida hace que desaparezca la responsabili-
dad que debe ligar á los que lo ceden ó entregan. Esta sus-

1 Stanley Jevons. Obra citada págs. 242 y 243. 

titucion del billete por el cheque ¿no estaría exenta de peli-
gros gravísimos, como lo está toda viciación de las leyes na-
turales? 

El cheque no puede hacer veces de pago porque no es el 
pago mismo, sino la orden para que éste se verifique, otorgada 
por escrito. Si suponemos suprimida la constancia escrita y 
no vemos sino una orden verbal, la naturaleza del cheque 
queda de manifiesto y todas las dudas desaparecen. 

Paul Coq1 expresa muy claramente estas diferencias-
«Lo que caracteriza el billete de banco, lo que lo distingue 

profundamente del cheque, es que para aquel que lo da? lo 
mismo que para aquel que lo recibe, opera al instante la li-
beración completa. Obra como las especies " 

, ' I ® C h e q T : ^ C O n t r a r Í 0 ' 1 0 m Í S m o <lue l a l e*ra de cambio 
o el pagare á la orden, no libera sino despues de recibido el 
dinero Del Banco al público, el billete pagadero á su presen-
tación fue sin duda una promesa de pago; pero de vos á mí 
es el dinero contante, es decir, un pago perfecto ni más ni 

81 7 ° r e C Í b Í d ° P Í 6 Z a S d e P k t a Ú ° r o a m o " 

Estudiando, pues, todas las diferencias que existen entre 
os diversos títulos de crédito, se ve el papel distinto que ca-

da uno juega en la circulación, aun cuando reconozcan un orí-
gen común La letra de cambio es el instrumento ó medio de 
compensación de plaza á plaza, el pagaré es el que sirve p a r í 
movilizar preferentemente los capitales, el cheque es e l 'qu 
op r a l a compensación en el interior de los mercados 

du 1S f n t r U m e ü t ° h e C h ° ^ V e r i f i c a r P agos pro duciendo la liberación completa de las deudas. 

1 Paul Coq. Obra citada pag. 97. 



VI 

El billete de banco. 

La naturaleza de los diversos títulos de crédito lia sido os-
curecida ó desconocida, tanto por los jurisconsultos como por 
los economistas; pero ninguna lo ha sido tanto como la del 
billete de banco, título pagadero á la vista y al portador. 

La facilidad con que llena las funciones que se le atribu-
yen, la particularidad que le es propia de sustituirse en la 
circulación al numerario que r e p r e s e n t a d l a oscuridad de 
que ha estado rodeada su creación, han hecho que se le con-
funda con la moneda, que se le conceda una acción que no 
es exclusiva suya y que se crea que él por sí solo sea capaz 
de producir tan inmensos males, que pueda trastornar la cir-
culación universal. . 

Las diversas escuelas que se han formado con motivo de la 
constitución de los bancos de emisión, lo han hecho la piedra 
angular de sus recíprocos ataques y la acción gubernamen-
tal siempre invasora, ha querido intervenir para poner ter-
mino á los trastornos que puede ocasionar. 

Juzgando como fenómenos naturales, las consecuencias de 
esa intervención, atribuyendo á la acción propia del billete 
lo que no ha sido sino el resultado de las trabas que se han 
puesto para permitir su circulación, es decir, teniendo por 
causas lo que no era sino efectos de la misma intervención, 
se ha desnaturalizado el billete á tal grado que se ha hecho 
necesario reconstruir el análisis de los fenómenos para esta-
blecer lo que dicho título es y no debe dejar de ser. 

Nosotros en otra ocasion hemos definido el billete de ban-
co diciendo: 

"El billete de banco es un título de crédito pagadero al 
portador y á la vista, cualquiera que sea el momento de la 
presentación para su cobro, y que al circular de una á otra 
mano en la multitud de operaciones en que entra como fac-
tor, no deja en manera alguna ligada la responsabilidad de 
los que lo entregan en pago."1 

Esta definición explica claramente la naturaleza del billete 
y da una idea de los diversos puntos de vista bajo los cuales 
puede ser considerado. Una promesa para quien lo emite y 
un instrumento de pago para aquellos por cuyas manos pasa 
produciendo la liberación de las deudas que entre ellos exis-
ten. 

En efecto, para aquel que lo emite, el billete no es sino 
una promesa de pago, promesa tanto más segura, cuanto ma-
yor sea la confianza de que disfruta y sólo se diferencia de 
todas las demás promesas, en que el que la posee tiene el 
derecho de exigir su cumplimiento cuando quiera. Repre-
senta una deuda á un plazo indefinido de parte del Banco pa-
ra con su tenedor, igual á la deuda representada por todo los 
demás títulos de crédito, en los cuales el tiempo, es elemento 
indispensable para fijar el valor; pero en el billete lo indefi-
nido del plazo queda á voluntad del acreedor y no del deu-
dor como siempre sucede. Aquel puede ampliarlo ó supri-
mirlo á voluntad y por eso el valor del título no sufre variación 
alguna y éste tiene que respetar el plazo por que le está im-
puesto por una voluntad extraña; pero no por esto dejan to-
dos los títulos de ser promesas de pagar una suma determi-
nada. 

"El billete representa, pues, para el banco una obligación 
pero siempre vencida; ¿qué sucede? Precisamente esta facul-
tad de reclamar el pago cuando se quiere, unida á la confian-
za que inspira el banco, hace que este billete no represente 

1 Joaquín D. Casasus. La cuestión de los Bancos, pág. 28. 
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más que una obligación de vencimiento muy lejano. Todo 
individuo que lo recibe, en lugar de pedir inmediatamente 
su reembolso al banco, como tiene derecho,lo conserva para 
darlo en pago y así de contino acontece que este billete que-
da indefinidamente en la circulación, donde es más comodo 

que la moneda metálica."1 

Hay una observación de mucba importancia que no debe 
dejar de hacerse, á saber, que el billete, aunque promesa de 
pago es á la vez la sustitución de una promesa á otra pro-

" i T b i l l e t e de Banco no es una promesa que se otorga, como 
el pao-aré en representación de una deuda contraída, á conse-
cuencia de una venta á plazo; tampoco es una promesa que, 
como la letra de cambio, exprese al igual del pagare, una deu-
da contraída, pero de plaza á plaza, sino una promesa que en 
la circulación se sustituye á las otras, miéntras no se presen-

. ta á su cobro. 
Cuando el banquero acepta en el descuento los pagares y 

las letras de cambio, y da en trueque de su valor billetes pa-
n d e r o s al portador y á la vista, no hace otra cosa que cam-
biar las promesas, sustituyendo la propia por la ajena la cual 
en vista del crédito de que goza, será aceptada por todos pre-
ferentemente. Muchas veces acontece que ántes cobra el ban-
quero los efectos de comercio descontados, que el publico los 
billetes emitidos con motivo de dicha operacion, y en este ca-
so la naturaleza de estos títulos se comprende con facilidad, 
porque se ve el trueque de dos créditos á plazo, sin que haya 
intervenido para nada la moneda, y sin que su intervención 

hubiera sido siquiera necesaria. 
Pau l Coq, queriendo explicar cómolse opera esta sustitu-

ción dice- "Hay sin duda esta diferencia entre los billetes de 
Banco y las obligaciones negociables, giros ó pagarés y es 
que éstos son pagaderos dentro de tantos dias, mientras que 
aquel es un título al portador, siempre vencido; pero las par-

1 Alfred Jourdan. Cours analitique d'Economic Politique. Pág. 513. 

ticularidades que se notan en el modo de obligarse, cuando 
es igualmente respetable, no dejan en el fondo ninguna dife-
rencia." 

Así es como con una mano el descuento toma como mer-
cancías efectos de comercio que se ponen en almacén, nom-
bre que aquí conviene á la cartera, miéntras que de la otra 
retira el acreedor el precio por medio de un billete, que equi-
vale al dinero. "Valor y contra valor, ó más bien papel por 
papel: es un cambio. Solamente que el billete de Banco es 
dinero, es decir, mercancía comprable al instante, miéntras 
que las obligaciones de los particulares son dinero más tarde 
ó dentro de tantos dias" 1 

Pero nadie ha sabido explicar mejor que Mr. Hipólito 
Passy, esta función del billete de Banco. Decia, en la Acade-
mia de Ciencias Morales y Políticas: "E l billete de Banco no 
es más que una promesa de pago, que gracias á las sumas có-
modas que representa, y gracias, sobre todo al derecho con-
ferido al portador, de obtener, cuando le plazca, su inmedia-
ta conversión en numerario, viene á sustituir en la circula-
ción á otras promesas, y á tomar el lugar que ellas dejan de 
ocupar. He aquí cómo se verifican las cosas: Como los co-
merciantes no compran sino para volver á vender, les es ne-
cesario un cierto tiempo para encontrar compradores defini-
tivos y recibir de ellos el precio de las mercancías que les han 
entregada. Así es que, en lugar de numerario, comienzan por 
dar á los vendedores promesas de pago á plazos más ó ménos 
cortos; y cuando las mercancías son de tal naturaleza que no 
pueden entrar en el consumo sino despues de haber sufrido 
un cierto número de trasíormaciones, dan lugar, al pasar de 
mano en mano, á otras tantas promesas de pago como trasmi-
siones han ocasionado. 

" U n a de las ventajas deque los Bancos gozan, es de poder 
sustituir á estos efectos que ellos descuentan, otros efectos de 
que ellos se hacen deudores. Basta que inspiren plena con-

1 Paul Coq. La monnaie de Banque, págs. 216 y 217. 



fianza en su solvencia, para que aquellos que acuden á buscar 
sus servicios, acepten, en lugar de dinero contante, los bille-
tes que ellos se obligan á pagar en especie á su simple presen-
tación 

«Cuando ellos emiten un billete, es porque reciben, para 
guardarlo en su cartera, un efecto de comercio que tiene curso 
en la plaza, y cuya realización en una época cierta, traerá á sus 
cajas tanto numerario ó billetes á su cargo como el descuen-
to baya becbo salir. Allí no hay, pues, ni creación de capita-
les, ni emisión de papel moneda; no hay más que trasforma-
cio'n de créditos existentes en créditos de otra forma, que ha-
ciéndolos á la vez realizables á voluntad del portador y de un 
uso más cómodo, decide al público á aceptarlos más volun-
tariamente que aquellos que han venido á reemplazar." 

Esta observación que hemos hecho y apoyado con argu-
mentos indiscutibles, no hace, pues, más que confirmar que 
la función del billete para con el Banco que lo emite, así co-
mo para con el público que lo acepta, es la de una simple pro-
mesa de pagar, cuyo plazo ha sido suprimido para mejorar el 
servicio que las otras promesas prestan á la movilización de 
los capitales para hacerlos disponibles. 

E l billete de Banco así considerado, no viene á ser otra co-
sa que una obligación mercantil igual á todas las otras que 
tienen u n origen común, y que se diferencia de ellas, ya por-
que de preferencia le corresponde un oficio más bien que otro, 
es decir, porque más bien que á compensar, se consagra á ha-
cer veces de pago, ya porque puede resumir mayor número 
de funciones, ó ya porque el público le dispensa mayor favor 
á causa de las facilidades que proporciona, como fiel repre-
sentación del numerario por el cual puede cambiarse en cual-
quier momento. 

Esto es tan claro y tan evidente, que no se comprende co-
mo ha podido ser puesto en duda por economistas tan distin-
guidos y por tan profundos pensadores; pero es incuestiona-
ble que esta diversidad de apreciaciones reconoce por origen 
puntos de vista distintos, fáciles de ocasionar lamentables con-

fusiones. Se han fijado en que el billete pasa en la circulación 
de una á otra mano, sin ligar la responsabilidad de los que lo 
ceden en pago; han estudiado el billete en las relaciones de 
individuo á individuo, y no han pensado que el que da un bi-
llete en pago no es el que lo ha emitido, y que la obligación 
que él expresa no es la que contraen el cedente y el cesiona-
rio, sino el Banco y el público. 

E u efecto, el billete hace veces de pago real, y produce li-
beración completa entre los que pueden darlo y los que quie-
ren voluntariamente recibirlo; pero entre el último tenedor y 
el Banco, el pago 110 se verifica hasta que el uno entrega el 
título y el otro entrega el numerario. 

Esta distinción es tan esencial para explicarse la naturale-
za del billete, que aun aquellos economistas que más han pro-
fundizado el estudio de este título, no han podido penetrarse 
de ella y han llegado hasta negar, por temor de verlo hacer 
oficio de moneda, que sea un instrumento de pago. 

La escuela metálica, que niega ¡que sea una promesa, al 
verlo en la circulación cambiarse á la par con la moneda y 
sustituirla, lo ha llamado impropiamente moneda, y la escue-
la contraria, al no reconocerlo como moneda, ha creído que 
no podia hacer el pago como aquella. 

E n las dos opiniones hay una exageración que importa 
evitar, y una confusion que es preciso desvanecer; porque en 

' realidad el billete, promesa de pago y no moneda, produce la 
liberación completa de las deudas, ó lo que es lo mismo, h a . 
ce oficio de moneda sin serlo y sin que de esto puedan sacarse 
las consecuencias erróneas que se quieren obtener. Ch. Oo-
quelin dice: «Por todas partes donde la moneda interviene, 
es recibida como mercancía; en esta calidad es aceptada como 
un pago efectivo, y los derechos como las pretensiones del 
que las recibe se extinguen. El papel de los banqueros no cir-
cula, al contrario, sino como un título de crédito; no es acep-
tado como un pago efectivo, sino como la promesa de un pa-
go futuro, y los derechos del que lo ha recibido subsisten, con 
la sola diferencia de que ha cambiado de deudor. En lugar 



de pago hay en este caso una novacion de crédito. Es un tí-

tulo sustituido á otro, he aquí todo." 1 

Mr Federico Passy cree tan justas las observaciones ante-
riores, que á su vez se expresa en estos términos: " L a prue-
ba de que así es realmente, es que el billete de Banco as i eo-
xno los otros documentos de crédito no extingue realmente 
la deuda, sino que solamente la renueva, ó como se dice en 
términos jurídicos y de negocios, la nova. Esta es la gran di-
ferencia que existe entre el papel y la moneda. _ 

Du Puynode 3 expresa también las mismas opiniones que 
Coquelin y Passy, y asegura que no hay extinción de deuda 
sino el reemplazo de una por otra, cuando se cede un billete 

de Banco. , n , , , 
E l sofisma de estos razonamientos salta desde luego a la 

vista: se han confundido las relaciones del Banco con el pu-
blico, con las que existen entre el cedente y el cesionario del 

t l t Es°una verdad que el último portador del billete que lo 
bace efectivo, no tiene en sus manos, al presentarlo a cobro 
más que una promesa de pago para él; pero ántes de llegar a 
sus manos ha pasado por otras muchas y las deudas que exis-
tían han quedado extinguidas, sin novacion, por el mero 
hecho de la entrega y por la facilidad de realizar un nuevo 
pago. Si miéntras el billete está en la circulación un banco 
llegare á quebrar no por eso se modificarían los contratos en 
que ha intervenido, ni reaparecerían las deudas ya extingui-
das con anterioridad. 

Esta cualidad no la tiene ninguno otro de los títulos de 
crédito, y cuando los hemos analizado hemos cuidado sena-
lar el alcance de cada uno de ellos. Cuando los demás efec-
tos de comercio pasan de una mano á otra mano, dejan liga-
da la responsabilidad de los cedentes y las deudas quedan 

1 Ch. Coquelin. Du crédit et des Banques, pág. 49. ^ 
2 F Passy. Lecons d'économie politique, tom. I I , pág. 173. ^ 
3 G. Du Puynode. De la monnaie, du crédit et de l'impot. tom I ,pag. 159. 

vivas hasta que el numerario interviene para efectuar el pago 
ó se extinguen por compensación. 

El billete al contrario, no deja ligado á nadie, y no se ne-
cesita que la moneda haga efectiva la promesa que él encie-
rra, para que su simple trasmisión extinga las obligaciones 
en virtud de los cuales fué cedido. ¿Pero por esto puede de-
cirse con justicia que el billete de banco es moneda? No se-
guramente. 

Rossi explica muy bien el papel del billete en el luminoso 
informe presentado á la Cámara francesa en 22 de Junio de 
1840, con motivo de la próroga del privilegio concedido al 
Banco de Francia. 

Habría en efecto, dice, alguna exageración de lenguage en 
calificar á los billetes de banco de verdadera moneda. Se dis-
tinguen de la moneda metálica como el pago se distingue de 
la promesa; se distinguen del papel moneda en que su cir-
culación no es más que facultativa, y en que pueden á volun-
tad de los portadores ser convertidos en dinero; en fin, se 
distinguen de cualquier otro documento de crédito en que el 
portador, cualquiera que sea el número de los intermedia-
rios, no tiene acción sino contra el Banco y en que no queda 
huella alguna legal de las numerosas trasmisiones que pue-
den operarse."1 

Las distinciones establecidas por Mr. Rossi son enteramen-
te exactas, ellas reconocen por origen la naturaleza de las 
cosas. 

En efecto, si el billete tiene dos distintos caracteres, y se 
presenta á la vez que como promesa, como instrumento de 
pago, es claro que ha de diferenciarse por este solo hecho de 
los otros valores que aisladamente pueden desempeñar una 
ú otra de dichas funciones; y si se diferencia de los documen-
tos de crédito en que aquellos no extinguen obligaciones y 
él sí, se ha de diferenciar necesariamente de la moneda, en 

1 Dalloz. Eepertoire de législation, tom. VI , pág. 108. Raport sur le pro-
jet de loi relatif á la Banque de France presenté par Mr. Eossi. Seance du 
22 Juin 1840. 



que él es uua promesa de pago, en que es una representación, 
y la otra es una mercancia que siempre y en todo momento 
no tiene más oficio que darse en cambio en todas las transac-
ciones. 

El Coronel Torrens, en el libro que consagró á la defensa 
y explicación de la ley de Sir Robert Peel de 1844, dice ha-
blando de la naturaleza del billete de banco: 

"La moneda es empleada como medida del valor, como in-
termediaria de los cambios y como medio liberador; estos 
atributos le son dados por las leyes y por los usos del mun-
do civilizado. Así, todo objeto que la ley positiva ó la cos-
tumbre que tiene fuerza de ley, revista con estos atributos, 
es una moneda. U n billete de banco convertible en especies 
¿es una moneda? Sí, desde el momento en que hace idénti-
camente los mismos servicios, á menudo de una manera más 
pronta y más cómoda, y sobre todo, para las transacciones 
más importantes.x 

Más elegantemene expresaba esta misma idea Jones Lloyd 
despues Lord Overstone, diciendo en la Cámara Inglesa. "E l 
billete de banco es la sombra de la moneda." 

La causa del error de estas opiniones ya la hemos hecho 
notar. Hay, como dice Rossi, una exageración de lenguaje 
llamando moneda al billete; pero esto depende de que se le 
ve llenar una de las funciones de aquella, sin comprender 
que esa función puede ejecutarse sin que pierda su verdade-
ro carácter de promesa de pago como los otros efectos de co-
mercio. 

E n efecto: el hecho de que el billete representa á la mone-
da, no puede servir de apoyo para concluir que es la mone-
da misma; porque todos los diversos títulos la representan y 
no por eso se afirma que también lo sea; y tampoco puede 
admitirse que porque el billete extingue las deudas se le re-
conozca un carácter que no le corresponde propiamente. 

1 Colonel Torrens. Tlie principies and practical operation of Sir Robert 
Peel. Act of 1844, explained and defended. Lóndres, 1858, 3tb. edition. 

Courcelle Seneuil dice: "El billete de banco, expresión de 
una operacion de crédito, como el pagaré y la letra de cam-
bio, reemplaza la moneda en la práctica tan bien ó mejor que 
estos dos efectos de comercio; lo mismo que el pagaré y la 
letra reemplazan tantas veces la moneda cuantas veces han 
sido endosados, así el billete de banco reemplaza esta suma 
cuantas veces ha sido cedido por tradición y en realidad cir-
cula exactamente como la moneda, y es más cómodo que 
ella 

"Si estos billetes se consideran como moneda se puede de-
cir, que los efectos de comercio son la materia de que está 
hecha esta moneda, puesto que son ellos en realidad los que 
garantizan su valor, el cual en último análisis se encuentra 
en las mercancías cuya entrega ha dado lugar á la creación 
de los efectos descontados." 1 

Por el hecho de darse en pago, el billete llena una función 
de la moneda; pero la naturaleza de ésta y su papel en la cir-
culación no son iguales á los del billete; porque es necesario 
como lo estima Clement Juglar , no olvidar que hay una gran 
diferencia entre un instrumento de cambio que es al mismo 
tiempo una mercancía, y un instrumento de cambio que no 
es más que una promesa.2 

Para poder profundizar más la cuestión y demostrar hasta 
la evidencia el error de que depende la teoría que combati-
mos es necesario explicar lo que es la moneda, las diversas 
funciones que le corresponden en la circulación y si el bille-
te puede satisfacerlas todas. 

Varias son las definiciones que se han dado de la moneda; 
pero ninguna presenta la claridad y sencillez que la defini-
ción dada por Lord Liverpool en su célebre, cuanto clásico 
informe dado á su majestad el Rey de Inglaterra Jorge H I , 
sobre las monedas del Reino en 7 de Mayo de 1805. 

Dice Lord Liverpool: " L a moneda de un país es la medi-

1 Courcelle Seneuil. La banque libre, pags. 169 y 170. 
2 Clement Juglar. Du cbange et de la liberté d'émision, pag. 50. 



da legal (standard) por medio de la cual se determina y re-
gula el valor de todas las cosas que se venden y se compran, 
y es al mismo tiempo que el valor ó equivalente de las mer-
cancías cambiadas, la especie en que los contratos son gene-
ralmente pagaderos.1 . 

De manera que la moneda debe llenar cuatro funciones 
principales: servir como medio de cambio; ser una medida 
común del valor; ser el regulador de todos los demás valores 
y al mismo tiempo el elemento propio para conservarlos. Es-
tas funciones están de tal manera unidas y ligadas entre sí, 
aunque sea difícil apreciarlas en su conjunto, que la mercan-
cía que no pudiera llenarlas no podría ser aceptada como mo-
neda El trigo y todos los cereales, las piedras preciosas, y 
aun la plata y el oro en barras, tienen un valor real, sirven 
como conservadores del valor, y sin embargo, miéntras no 
pueden ser la común medida de los valores no desempeñaran 
el oficio de la moneda; y vice versa, el papel moneda de cur-
so forzoso sirve para medir todos los valores, desempeña el 
oficio de signo de cambio, y sin embargo no puede ser mo-
neda porque carece de valor real. 

Estas cuatro funciones deben estudiarse separadamente 
para distinguirlas con toda claridad; porque como losbecbos 
siempre se nos presentan en extremo complexos, con frecuen-
cia somos llevados á confundirlos. 

L a moneda es una mercancía sujeta, como todas las otras, 
á las leyes de la oferta y de la demanda; sin embargo, repre-
senta un valor más estable comparada con los demás; de aquí 
que baya sido escogida de preferencia como medio de cam-
bio. El cambio primitivo en el mundo ha sido de especie 
contra especie; el poseedor del trigo cambiaba su trigo con 
el vino que otro poseía, y el poseedor de un buey daba su buey 
en cambio de un carro que le era menester; pero si el posee-
dor del trigo necesitaba pieles de que el dueño del vino ca-

1 Charles lst. Barí of Liverpool. A treatise on fhe coins of the Realm in 

a letter to the King. pag. 9. 

recia, faltaba una unidad para apreciar el valor de los múlti-
ples cambios del trigo por el vino y el vino por las pieles. 
Pa ra el cambio primero y simple bastaba la necesidad como 
medida; para los otros no era suficiente porque habia una 
mercancía intermedia inapreciable para quien la recibía. Esa 
unidad indispensable para el cambio fué la moneda; ella, 
pues, fué el signo, el intermediario para el cange de los pro-
ductos. 

Esta función primera trae como inmediata consecuencia la 
segunda; es decir, que el intermedio del cambio ha de poder 
servir á la vez como medida del valor. La función primera 
puede desempeñarla cualquiera mercancía que se escoja, co-
mo en efecto ha sucedido en todos los países de la antigüe-
dad, y aun hoy en aquellos que se hallan en estado salvaje; 
pero para la segunda es preciso buscar la que sea más apta, 
por su solidez, por su duración y aun por el valor mismo que 
su producción ocasione, para tener u n valor de circulación. 
La moneda, como mercancía podrá venderse al igual de las 
demás; pero tendrá siempre en los lugares en que circula co-
mo tal, un elemento de que las otras carecen, que es el me-
dir todos los demás valores. 

El metro, el litro, el gramo, son la medida de la extensión,, 
de la capacidad, del peso y representan fracciones idénticas de 
cada una de ellas, como el divisor las partes de un dividen-
do, como dice Puynode. Pues así obra la moneda; es el co-
mún divisor de los valores. 

De manera que la moneda, además de tener un valor por 
sí misma, ha de servir como medida para todos los demás. 
De aquí la necesidad de fijar el tipo de la unidad monetaria; 
porque es indispensable para que ella pueda medir, que se 
conozca de antemano su peso y su valor. TJn peso, un fran-
co, una libra esterlina, una lira ó un thaler, determinan un 
peso y un valor conocido de plata ú oro; no porque su valor 
en cambio y como mercancía sea siempre igual, sino porque 
realizan el valor ideal, la unidad propia para valuar, desen-
tendiéndose de todo lo demás. 



Por eso debe uno fijarse muy bien en que la moneda no es 
el signo representativo de los valores, sino su medida, así co-
mo el gramo no es el signo representativo del peso sino la 
medida de él. 

La tercera función de la moneda es ser el regulador de to-
dos los demás valores y medida de los cambios futuros. Si 
cuando una operacion de préstamo se verifica se entregara la 
mercancía y los intereses hubieran de pagarse en la misma 
especie, seria difícil, si no imposible, el cumplirla sin la mo-
neda que viene á determinar la cantidad que de la mercancía 
ha de entregarse necesariamente. E n efecto ¿cómo apreciar 
el valor distinto de la mercancía en las diferentes épocas en 
que se recibe y se devuelve sin ese regulador que viene á 
fijarlo? Esto no quiere decir, como lo hace notar Stanley Je-
vons, que el valor de la moneda sea invariable, sino que co-
mo el valor no es otra cosa que la relación de las cantidades 
cambiadas, se escoge la moneda como una medida conforme 
á la cual habrán de arreglarse todos los pagos futuros. 

La última función de la moneda es ser el conservador de 
los valores. Dado su poderoso valor en cambio, su indestruc-
tibilidad, su pequenez, su facilidad de trasporte, su homoge-
neidad, su divisibilidad, la estabilidad relativa de su valor y 
a u n su propia belleza, la moneda parece hecha para ser acu-
mulada y formar los capitales por medio del ahorro. Hay 
otras muchas sustancias que podrían llenar esta función, por-
que su propia pequenez y su escasez permiten que una in-
mensa fortuna pueda acumularse en cantidad relativamente 
menor; pero nunca pueden llegar á ser superiores á los me-
tales; porque estos tiene un valor más conocido, mejor apre-
ciado y su empleo es más necesario é indispensable. 

De estas cuatro funciones ¿cuáles puede desempeñar el bi-
llete de banco para que con toda propiedad pueda llamársele 
moneda? 

Antes de dar respuesta á esta pregunta, séanos permitido 
reproducir íntegra una opinion de Stanley Jevons, siquiera 
sea porque él tiene que ser citado con demasiada frecuencia 

por los que creen que el billete al portador y á la vista es una 
moneda, en muchos casos superior á la metálica. 

Queriendo definir la moneda, dice: "Me parece que en to-
dos estos ensayos de definición hay un error lógico, que con-
siste en suponer, que podemos, fijando la significación de una 
sola palabra, evitar todas las diferencias y toda la complexi-
dad de una multitud de cosas, de las cuales cada una exigi-
ría una definición particular. Las barras, las piezas de un va-
lor pleno, las monedas de valor convencional, los billetes no 
convertibles y convertibles, con curso forzoso ó sin él, las di-
versas variedades de cheques, los billetes, los bonos del Te-
soro, los certificados de venta son otras tantas cosas que pue-
den ser recibidas en pago de una deuda, si el deudor consiente 
en entregarlas y el acreedor en recibirlas; sin embargo, son 
cosas muy diferentes. Dando álas unas ó rehusando á las otras 
el nombre de moneda, no evitarémos la necesidad de estudiar 
sus numerosas diferencias legales y económicas. Las barras 
no son evidentemente piezas de moneda; pero pueden reci-
bir este carácter con poco gasto ó sin él y servirán también 
como las especies metálicas para los pagos en el extranjero. 
Las monedas de valor convencional no son especies que ten-
gan pleno valor. Los billetes del banco de Inglaterra no son 
verdaderas monedas, pero pueden ser fácilmente convertidos 
en moneda por aquellos que habitan cerca del Banco, y otras 
personas las reciben como equivalentes de las monedas. Los 
cheques no son la moneda sino gracias á las órdenes por las 
cuales se puede recibir; pero su valor es proporcional á la 
probabilidad que se tiene de recibir la suma que expre-
san." 1 

No puede darse en tan pocas palabras una concepción más 
clara de lo que es la moneda y de la semejanza que cada uno 
de los diversos valores puede tener con ella, en tanto que por 
ella puedan cambiarse. Dice muy bien Stanley Jevons: los 

1 Stanley Jevons. The money and the mechanism of exehange. págs. 248 
y 249. 



billetes de banco no son moneda aunque pueden ser conver-

tidos en ella á voluntad. 
Aquí deberíamos dar término á la refutación de esta teo-

ría negada por uno de sus propagandistas; pero es tanto el 
empeño con que se la defiende y tantos los argumentos que 
de ella se sacan para defender la unidad bancaria, que es pre-
ciso descender al exámen minucioso y detallado de aquellas 
funciones de la moneda que el papel puede desempeñar. 

¿Es el billete el intermediario de los cambios? 
Hemos dicho anteriormente que el intermediario para el 

canje de los productos podría ser una mercancía cualquiera 
y con esto solo, hemos significado que la primera cualidad 
que debería tener era poseer un valor real en sí misma, capaz 
de hacer provechoso el cambio; pues bien, el billete de ban-
co carece de esta cualidad esencial. " H a y entre ellos y el oro 
y la plata, como dice Leroy Beanlieu una diferencia esencial: 
estos metales desempeñan naturalmente la función de la mo-
neda, porque tienen un valor intrínseco, es decir, porque res-
ponden en sí mismos á un gusto general del público, porque 
no pueden ser multiplicados arbitrariamente y porque exigen 
gastos de producción elevados. Al contrario los billetes de 
banco no son en tiempos ordinarios recibidos como moneda 
sino porque son convertibles á la primera requisición en oro 
ó en plata. Así son llamados moneda fiduciaria, es decir, mo-
neda de confianza, porque la persona que los acepta hace un 
acto de confianza hácia el establecimiento que los emite, acep-
tando como buena, séria y realizable, la promesa de dar en 
cambio del papel la cantidad de oro ó plata estipulada. Su 

' convertibilidad á la vista en especies metálicas aceptadas y 
aun buscadas por el público, es lo que hace que los billetes de 
banco sean aceptados voluntariamente." 

Tan cierto es esto, que si la promesa de pago no es cum-
plida.ó los billetes van á circular á los lugares donde no pue-
den cambiarse, ellos no son más que un simple papel des-
provisto de todo valor é imposibilitado para entrar á la 
circulación. 

Se dirá sin embargo, que aunque el billete no sea el inter-
mediario natural y forzoso del cambio, él reemplaza á la mo-
neda y lo hace más fácil; pero no todo lo que facilita el cam-
bio es moneda, porque la letra de cambio y los demás valores 
comerciales también reemplazan la moneda para un género 
de transacciones en las cuales ella no puede emplearse, y no 
obstante nadie dice que son moneda y que llenan todas sus 
funciones. 

Pero si el billete de banco no es el intermediario del cam-
bio, ¿será la medida del valor? Es indudable que el billete de 
banco tiene un valor de circulación que le facilita llenar esta 
función á la igual de la moneda; pero aquí son también ne-
cesarias algunas explicaciones que hagan penetrarse bien de 
las diferencias que existen en la manera de satisfacerla. 

Aunque toda mercancía puede ser un intermedio de cam-
bio no todas ellas pueden ser medida de los valores; la plata 
en barras puede darse en cambio, y sin embargo no es la mo-
neda; pues así el billete, á pesar de su valor de circulación, 
no entra á ella para llenar oficios de moneda, sino como pro-
mesa de pago sujeta á las seguridades que pueda ofrecer el 
establecimiento emisor al último tenedor. Esta diferencia la 
hace apreciar muy bien el verdadero papel moneda que ponen 
en circulación los Bancos en las épocas de crisis sin estar obli-
gados á pagarlos á su presentación. Este billete real y posi-
tivamente obra en la circulación por el valor que la ley le da 
como medida de los demás valores y queda sujeta á la ley de 
la oferta y la demanda; miéntras que el otro escapa á ella co-
mo promesa y sólo la abundancia ó escasez del numerario 
que hayan retenido los Bancos podrá determinar un aumen-
to ó una diminución de valor en cambio, que es en verdad 
de la moneda que representa y no suyo propio. 

De manera que el billete de banco tiene un valor de circu-
lación para medir los valores, no por sí mismo sino como lo 
tienen todas las deudas debidamente garantizadas. Si un co-
merciante consiente en entregar sus efectos en cambio de un 
pagaré á plazo, el precio de esa obligación, ménos el importe 



del descuento que liaya de imponérsele, será la medida del 
valor de las mercancías que hubiere vendido. E n este caso 
puede decirse con propiedad que el pagaré, la promesa de 
dar una cantidad de numerario en una fecha determinada, 
h a desempeñado una función que á la moneda, si la hubiera 
habido, tocaba llenar y que ha sido una medida del valor. 

Si en vez de intervenir en la operacion un pagaré, hubiere 
sido entregado en pago un papel moneda, éste obraría como 
el numerario mismo; porque no seria entonces un documento 
que diese derecho á percibir una cantidad de moneda, sino 
la moneda misma. 

Esta diferencia hace palpable á la luz de la razón la dese-
mejanza que existe, aún llenando iguales é idénticas funcio-
nes entre la moneda y la promesa de que ella será entregada, 
demostrando que el billete, donde quiera que vaya y cual-
quiera que sea la misión que le toca desempeñar en la circu-
lación, lleva siempre el sello de su origen primitivo. 

L a manera como el billete de banco llena la función se-
gunda de la moneda, nos da la explicación de cómo puede 
satisfacer á la tercera; medida de su valor ó regulador de to-
dos ellos él no cambia de naturaleza y se presenta con los 
mismos elementos constitutivos de su ser, es decir, con el ca-
rácter invariable de promesa de pago sujeta á las eventuali-
dades del reembolso. 

La cuarta función relacionada íntimamente con la prime-
ra, no puede jamás ser desempeñada por él por su falta de 
valor real. 

El billete sirve para las necesidades de la circulación; pero 
no puede ser empleado como acumulador de la riqueza sin 
grave riesgo para su tenedor, por lo cual se apresura á cam-
biarlo cuando intenta atesorar. 

Sin embargo, hay títulos de crédito que aunque no son 
propios para reemplazar á la moneda en sus otras funciones, 
desempeñan ésta con mayor perfección todavía que ella, sin 
que se les haya dad© su nombre, como se pretende hacerlo 
con el billete; tales son: los certificados de renta y las obliga-

ciones hipotecarias emitidas por los bancos ó por los ferroca-
rriles. Estas no sólo acumulan la riqueza sino que la hacen 
productiva. Verdad es que de este mismo carácter se ha que-
rido sacar la desemejanza que tienen con la moneda, porque 
la presuponen; pero lo cierto es que el billete no descansa so-
bre otra base. 

Creemos haber demostrado, aduciendo todas las razones 
principales, que es un error, y error funesto confundir la 
moneda con el billete de banco, como ha sido un error ne-
gar que en la circulación haciendo pagos extingue deudas y 
obligaciones. 

La naturaleza del billete ha quedado claramente explicada 
y jamás podrá ser confundida por aquellos que de ella se pe-
netren, ni con la moneda, ni con los otros documentos de 
crédito. 

Inst. créd.—4 



V 

Certificados de depósito, warrants. 

Entre los títulos que entran á la circulación representando 
el crédito real, ninguno tiene sin duda la importancia que re-
visten el certificado de depósito y el warrant que emiten las 
instituciones conocidas bajo el nombre de Almacenes Gene-
rales de Depósito, en cambio de las mercancías que reciben 
para su guarda y conservación. 

E l certificado de depósito y el warrant son títulos de crédi-
to real, endosables, que entran á la circulación, en represen-
tación de objetos determinados y sustituyéndose á ellos por 
la facilidad que engendran para que aquellos puedan ser tras-
portados, cedidos ó vendidos, sin que la venta ó trasporte se 
verifiquen en realidad. 

Estos títulos, así como las instituciones encargadas de po-
nerlos en circulación, ban tenido su origen en Inglaterra, y 
es preciso para estudiarlos y apreciar su importancia conocer 
el mecanismo en virtud del cual ban funcionado en aquella 
Nación. 

He aquí como se explica á este respecto Mr. Caumont en 
su obra sobre las Instituciones de Crédito sobre mercancías, 
copiando la exposición de motivos de la ley francesa. 

"Los docks ingleses, que como se sabe, son vastos depósi-
tos abiertos á toda especie de mercancías exóticas ó indíge-
nas, entregan al deponente un récépissé descriptivo ó certifi-
cado de depósito, que se llama warrant, al cual está anexo, 

cuando el depósito debe tener cierta duración, una segunda 
pieza en la cual se bace constar el peso de la mercancía y 
que se llama weight-note. Estas dos piezas constituyen el tí-
tulo de propiedad del deponente. 

Si éste no quiere vender su mercancía ó no tiene necesi-
dad de hacer de ella un medio de crédito, guarda el loarrant 
y el weight-note hasta el dia en que queriendo retirar su 
mercancía restituye las dos piezas al dock, quien en cambio 
restituye á su vez la mercancía haciéndose pagar los gastos 
de almacenaje ú otros que ha anticipado. 

Si quiere vender y encuentra comprador al contado no es-
tá obligado á hacer que la mercancía cambie de lugar. El de-
ponente entrega á su comprador el warrant y el weight-note 
endosados y la trasmisión de estas dos piezas vale en este ca-
so, trasmisión pura y simple de la propiedad de las mercan-
cías que representan. 

Pero los casos que se acaban de indicar son los más raros. 
Habitualmente, el deponente ó bien quiere procurarse dinero 
sin vender ó bien vende á un tercero que no puede pagar al 
contado. H e aquí entonces lo que sucede: el deponente ó 
comprador se dirige á un corredor, el cual está encargado de 
la venta, y que en Inglaterra es banquero al mismo tiempo 
que corredor, y le pide un anticipo sobre las mercancías de-
positadas. El corredor anticipa hasta la concurrencia de las 
tres cuartas partes del valor de la mercancía y se hace entre-
gar el warrant, que conserva hasta que haya sido reembolsa-
do de su anticipo. Queda al deponente el weight-note, que 
conserva si no vende ó que trasmite al comprador si ha ven-
dido. 

El comprador, recibiendo el weight-note que le trasmite la 
propiedad de la mercancía, bajo la obligación de pagar el 
anticipo con que está gravada, paga al contado la cuarta ó 
quinta parte del precio al corredor banquero, quien la entre-
ga al vendedor. 

Desde este momento, en lo que concierne al vendedor la 
operacion de la venta está liquidada, salvo un saldo que le que-



da acreditado en la casa del corredor-banquero. Por su lado 
el comprador es propietario de la mercancía y tiene para pa-
gar el resto del precio un plazo llamado prompt. 

Si á la espiración del plazo ó aun ántes, el deudor ya sea 
el deponente ó el comprador, está en aptitud de pagar el an-
ticipo, se hace devolver el warrant por el corredor, se pre-
senta el dock con las dos piezas que éste ba entregado y re-
tira la mercancía.1 

Este mecanismo algo complicado para cualquiea otro país 
que no sea Inglaterra, donde facilita sus funciones la interven-
ción del corredor banquero, ba sido perfeccionado en Francia 
con gran habilidad por diversas leyes de 1848 y 1858, á tal 
grado que toda dificultad ha desaparecido para la perfecta 
circulación de ambos valores. 

E l sistema inglés no presenta con bastante claridad el pa-
pel que en la circulación representan el warrant y el weight-
note, pues el warrant no es solamente el título prendario que 
expresa la operacion de crédito realizada con garantía de la 
mercancía como su nombre parece indicarlo, sino al mismo 
tiempo, la representación de la mercancía, y el weight-note 
que parece debería llenar de preferencia esta última función 
no tiene las condiciones que debería tener para desempeñar-
la y es más bien una modalidad del warrant, un título acce-
sorio sin carácter propio bien definido. 

La legislación francesa al crear los dos títulos ha precisado 
las funciones de cada uno de ellos y ha favorecido su circu-
lación. E n cambio del depósito de la mercancía, el almacén 
general entrega un certificado de depósito réeépissé y u n 
warrant ó bulletin de gage. E l primero es el que sirve co-
mo instrumento de venta para trasmitir la propiedad de la 
mercancía, sin que ésta tenga que cambiar de lugar, y el se-
gundo es el que hace oficio de instrumento de crédito repre-
sentando la prenda de la mercancía. 

1 Aldrick Caumont. Les institutions du crédit sur marchandises oû le com-
merce du monde, pâgs. 37 â 39. 

Si el deponente", despues de hecho el depósito quiere ven-
der las mercancías, basta, para que la operacion quede perfec-
ta, la entrega por medio del endose de ambos documentos. 
Si prefiere servirse de ellas como medio de crédito las da en 
prenda entregando el bulletin de gage y conserva en su po-
der el réeépissé como garantía de la propiedad que le queda 
reservada. 

Si despues de constituida la prenda, conviene á sus inte-
reses vender, endosa al comprador el réeépissé y éste que-
da dueño de las mercancías y responsable al préstamo que 
ellas reportan, y si puede pagar el importe de su préstamo y 
consumir las mercancías, recoge de las manos de su acreedor 
el bulletin de gage y acude al almacén con ambos títulos para 
solicitar la devolución de las cosas depositadas. 

Las reformas que introdujo la legislación francesa fueron, 
pues, de mucho alcance porque precisaron las funciones de 
cada uno de los títulos y el papel que á cada uno de ellos le 
toca desempeñar en la circulación. 

Explicada ya la causa ó motivo de la emisión de estos va-
lores, fácil es estudiar su íntima naturaleza. 

El wáhgt-noté ó réeépissé que en el caso de una venta pa-
sa de las manos del vendedor á las del comprador es el ins-
trumento de trasmisión de la mercancía; es su propia repre-
sentación, porque se supone que es la misma mercancía la 
que se ha entregado; es el contrato de venta del objeto mue-
ble, porque la operacion queda perfecta y el comprador ga-
rantizado con su posesion; así como el billete de banco re-
presenta á la obligación descontada que ha permanecido en 
la cartera del banco que la emite y pasa de una persona á 
otra garantizado siempre por ella y por la confianza que el 
crédito engendra, así el weihgt-note ó réeépissé representa 
á la mercancía que ha quedado depositada en el almacén, y 
sufre toda la serie de endoses á que puede estar sujeto con 
la garantía real que ella le ofrece y el crédito del estableci-
miento que lo pone en circulación. 

El warrant ó bulletin de gage, es el titulo que comprueba 



el anticipo hecho sohre la mercancía, es el contrato de prés-
tamo sobre prenda porque existe la garantía real de la cosa; 
porque el contrato queda legalmente perfecto y los derechos 
claramente asegurados. E l título, pues, equivale á la prenda 
de la mercancía según la legislación común. 

A pesar de esto difiere de este contrato en tanto que se 
asemeja al billete á la orden, y á su vez se diferencia de éste 
en tanto que es una garantía prendaria. Tiene, pues, algo de 
la naturaleza de ambos documentos. Difiere del contrato 
de prenda porque se celebra y es endosable como el billete 
á la orden sin la entrega ó tradición de ¡la cosa empeñada 
y ni siquiera del título weihgt-note ó récépissé que la repre-
senta: es un valor descontable en un Banco de emisión con 
las mismas seguridades que u n pagaré de venta á plazo, y 
pueden hacerse con él, todas las'operaciones de que aquellos 
son susceptibles en las transacciones mercantiles. L a diferen-
cia radical entre el contrato prendario común y el que el 
warrant ó bulletin de gage representa es, en fin, igual á la que 
existe entre el bono hipotecario y la escritura hipotecaria 
común. 

Difiere del billete á la orden por los principios constituti-
vos que sirven de base á las diversas operaciones que les dan 
nacimiento. "La letra de cambio y el billete á la orden, dice 
un economista francés, tienen por principio y base el crédito 
personal, y el warrant el crédito real; un billete á la orden es 
pura y simplemente una promesa de pago; un warrant es una 
hipoteca mobiliaria, una inscripción sobre mercancías." 

La marcha de ambos documentos en la circulación en los 
negocios mercantiles en que intervienen tampoco es igual. 
E l billete á la orden es siempre un crédito para su tenedor; 
el que lo ha suscrito y los endosantes que lo han cedido per-
manecen siempre responsables como solidarios de la opera-
ción. Es cierto que el warrant ó bulletin de gage puede en al-
gunos casos asemejarse en esto al billete á la orden, porque 
una vez hecha la operacion de prenda, él puede ser desconta-
do mediante el endose; pero así como el billete siempre re-

presenta un crédito por cobrar, el warrant ó bulletin de gage 
en la mayoría de los casos es una deuda por pagar, es una 
obligación pasiva en vez de ser una obligación activa. 

El billete á la orden se crea comunmente para represen-
tar la venta á plazo de las mercancías, el warrant ó bulletin de 
gage no es más que la prenda de dichos objetos; por el uno 
responde tan sólo el crédito de la persona que lo suscribe, 
por el otro la mercancía, y en caso de insuficiencia en su va-
lor, el suscritor de la obligación. 

El warrant ó bulletin de gage es, pues, superior á ambos do-
cumentos: al billete á la orden, porque representa el crédito 
real que es siempre una garantía más sólida, y al contrato de 
prenda común, porque se crea y es endosable sin la estorbosa 
tradición del objeto empeñado y entra como título de crédito 
á la circulación general. 

La naturaleza del certificado de depósito, así como las ven-
tajas que presta para las transacciones comerciales en la cir-
culación ha hecho nacer otro título de su misma índole; que 
en lugar de emitirse en representación de las diversas mer-
cancías almacenadas en los docks, se emite en cambio de ba-
rras de plata ó de monedas de este metal. 

La depreciación creciente de este metal ha dado origen á 
la creación de este título; porque se ha creído que disminu-
yendo sus gastos de trasporte y almacenándolo para hacerlo 
circular bajo otra forma, se lograba acrecentar su valor y 
evitar los funestos resultados que su depreciación produce. 

E n México, en la reciente concesion dada al antiguo Ban-
co Hipotecario, se ha hecho un ensayo todavía sin éxito de 
estos valores. 

La concesion dice textualmente: 
"Emit i r certificados de depósito de plata y de oro amone-

dado, ó en barras, nominativos ó al portador, pagaderos á la 
vista en onzas ó en pesos mexicanos, en la República ó en las 
plazas extranjeras que fije el Consejo de Administración, con 
sujeción á las siguientes bases: 

"A. La emisión de estos títulos sólo podrá hacerse me-



diante la entrega que se haga al Banco del número de pesos 
mexicanos, ó de onzas de plata ú oro que ellos expresen. 

" B . Las onzas de plata ú oro que representen los certifi-
cados no podrán tener una ley menor de 0.900 de fino. 

« C E n ningún caso podrá exceder el valor délos certifica-
dos emitidos de la existencia que en metales preciosos ó en 
dinero efectivo tuviese el Banco en sus cajas." 

Como se vé por las anteriores cláusulas, el título creado en 
virtud de ellas es más "bien un valor cuotizable, como la mer-
cancía que representa, que un valor que se asemeja al billete 
de banco, aunque en la circulación interior el certificado en 
pesos pueda hacer sus veces; pero hay grandes diferencias en-
tre uno y otro, á pesar de la semejanza que desde luego se ad-
vierte, tanto por el origen de su emisión, como por las garan-
tías que uno y otro pueden ofrecer á su tenedor.1 

1. En un informe que presentamos á la Secretaría de Hacienda en Union 
del Sr. Lic. Luis G. Labastida, con motivo de las reformas á la concesion del 
Banco Hipotecario, hemos explicado la naturaleza y función de estos valores 
en la circulación. 

Y I 

Bonos hipotecarios y de caja. 

Los títulos de renta son generalmente olvidados cuando se 
estudian los diversos títulos de crédito, tal vez á consecuen-
cia de la poca influencia que les es dado ejercer en la circu-
lación si con los demás se les compara; pero como de omitir-
los quedaría sin duda incompleto nuestro estudio, hemos 
creído conveniente ocuparnos de ellos, siquiera sea para dar 
una ligera idea de su naturaleza y funciones. 

Los títulos de renta pueden dividirse en dos grandes gru-
pos, á saber: títulos á largo y á corto plazo, según que el tér-
mino de su redención exceda ó no de cinco años; y los prime-
ros en títulos amortizables al término del plazo señalado pa-
ra su pago, ó por sorteos celebrados en épocas fijas. 

Nuestro propósito no es ocuparnos de todos los diversos tí-
tulos de renta ya emitidos por los Gobiernos ó por las Com-
pañías comerciales,, cuando unos ú otras han menester pro-
porcionarse capitales para darles empleo, sino exclusivamente 
de aquellos que, como los bonos hipotecarios y de caja, son 
puestos en circulación por instituciones de crédito, y obede-
cen en su emisión á un mecanismo especial que gobierna la 
práctica de las operaciones que ellas verifican. 

Los bonos hipotecarios son aquellos títulos que ponen en 
circulación las sociedades de Crédito Eoncier para proporcio-
narse los capitales que han de dar en préstamo con garantía 
de bienes inmuebles. 



Explicando Mr. Josseau el nacimiento de estos valores, así 
como las facilidades que ellos están llamados á producir, se ex-
presa en estos términos: 

"Según el derecho común, ¿qué es lo que sucede en mate-

ria de préstamos hipotecarios? 
«En cambio de su dinero, el que da en préstamo, obtiene 

el otorgamiento de una escritura en la cual se hacen constar 
todas las condiciones de la obligación contraída para con el 
por el prestamista. Con la ayuda de esta escritura se hace pa-
gar el ínteres estipulado en cada vencimiento, y despues el ca-
pital cuando la deuda ha llegado á ser exigible. Pe ro si. an-
tes d é l a época de la exigibilidad quiere obtener la totalidad 
ó una parte de su capital, ¿puede, conservando la escritura, 
emitir títulos distintos, garantizados por la misma hipoteca 
y trasmisibles por endose ó por simple tradición, sin gastos? 
k Pa ra obtener dinero de su contrato no tiene más que u n 
medio, y es ceder sus derechos á uno ó varios capitalistas que 
lo reembolsan y se sustituyen á él. Pe ro este medio es costo-
so- cada nueva cesión ocasiona nuevos gastos. P o r otra par-
te! es imposible por este medio dividir el crédito en fraccio-
nes un poco numerosas. 

"¡Qué innovación se ha introducido en este estado de co-
sas' Se ha dado á las Sociedades de Crédit Eoncier, un pri-
vilegio sin el cual la práctica del préstamo reembolsa re por 
anualidades seria imposible: el de emitir títulos distintos de 
las escrituras condicionales y definitivas de préstamo. L a es-
critura es conservada por la Sociedad: le sirve para perseguir 
al deudor en caso de falta de cumplimiento de ^ obligacio-
nes contraidas. L a obligación ó bono hipotecario, lettre de ga-
ne es destinada á ser puesta en circulación; y es trasmisible 
por simple endose ó por la tradición del t i tulo/ 

El bono hipotecario ha sido, pues, creado, como se ve de la 
anterior explicación, para facilitar la negociación de los cré-
ditos hipotecarios, que por su naturaleza, según las leyes ci-

1 J . B. Josseau, Traite du Crédit Foncier, tom. I , págs. 326 y 327. 

viles, estaban sujetas á excesivas formalidades para su venta 

ó cesión. , 
Merced al sistema ingenioso en virtud del cual salen a la 

circulación los bonos, las escrituras públicas que representan 
las deudas hipotecarias, se convierten en valores comerciales, 
se subdividen en cantidades pequeñas para facilitar su venta, 
y dotadas ya de una enajenación pronta y económica, asegu-
rando un mayor mercado para su realización, pero sin perder 
las garantías que le son inherentes, llegan á adquirir la mo-
vilización de todos los títulos de crédito. 

Los bonos hipotecarios hacen sufrir á las escrituras hipo-
tecarias unatrasformacion completa: las desembarazan de to-
das las fórmulas estorbosas de que las ha rodeado la legisla-
ción civil, simplifican su organismo, y las elevan á las alturas 
del derecho comercial. Las deudas que ántes representaban 
y quedaban estancadas, por decirlo así, en poder del acreedor, 
sin que de nuevo fueran aprovechadas por él, adquieren la 
ventaja de ser consideradas como capitales disponibles, y pue-
den entrar en una nueva serie de operaciones comerciales 
con gran provecho de la sociedad. 

El préstamo hipotecario, operacion de crédito real de las 
mejor garantizadas, adquiere así una mayor importancia y 
trascendencia, porque sirve de punto de partida para otras 
transacciones de igual solidez, y porque hace que todos los 
capitales fijos empeñados en la propiedad inmueble, sin per-
der su carácter, concurran por segunda vez á una segunda 
obra de producción. 

En realidad, los bonos hipotecarios son, pues, escrituras 
hipotecarias al portador ó nominativas, reembolsables den-
tro de un plazo determinado, durante el cual sus tomadores 
tienen el derecho de percibir un ínteres que de antemano se 
les señala. Sin tener las desventajas de las escrituras hipote-
carias, difíciles y onerosas en su cesión y endose, expuestas á 
mil azares en su constitución y cobro, tienen, porque las mis-
mas instituciones que los emiten se los otorgan, todos sus pri-
vilegios y preferencias, de manera que pueden considerarse, 



atendiendo á su naturaleza como verdaderos derechos reales 
constituidos sobre escrituras hipotecarias, que á su vez tienen 
por garantía bienes inmuebles de un valor doble de la canti-
dad que sobre ellos se ha dado en préstamo como hipoteca. 

Los bonos hipotecarios, como todos los demás títulos de 
crédito, tienen rasgos que les son comunes, y existe sin duda 
cierta analogía entre las funciones de unos y otros. Así como 
el warrant es la representación de una parte del valor de una 
mercancía que guardada en un almacén entra á la circulación 
como capital activo para acrecentar la potencia productora 
del trabajo, el bono hipotecario es la expresión de una par-
te del valor de la propiedad inmueble ya movilizada, ó lo que 
es lo mismo, de un capital fijo ya circulante y obrando co-
mo tal. 

Sin embargo, las diferencias de uno y otro título son radi-
cales. Miéntras el uno es título de renta que devenga Ínteres, 
el otro nó, es solamente negociable por medio del descuen-
to; el uno es susceptible de ser dado en prenda, el otro es ya 
la representación del contrato de prenda; el warrant obra en la 
circulación como el pagaré á plazo; el bono no compensa 
deudas y sólo puede ser comprado ó vendido como una mer-
cancía que se reproduce en las manos de su propietario. 

En la manera con que sale á la circulación se asemeja al 
billete de banco; porque ambos son la representación de una 
operacion de crédito anterior que les ha dado origen. Así 
como el billete es la trasformacion del pagaré con la supre-
sión del plazo y del endose, ó lo que es lo mismo es su equi-
valencia por medio de la sustitución que hace el estableci-
miento del bancario de su crédito al crédito del suscritor del 
pagaré, el bono hipotecario es la trasformacion del crédito 
representado por la escritura hipotecaria, que por falta de 
confianza no podría circular y que las Sociedades de Grédit 
Foncier hacen que pase despues de mano en mano por la 
adición que verifican de su crédito al valor real de las pro-
piedades hipotecarias. TJno y otro son la susticion de un cré-
dito mayor á uno menor. 

Sin embargo en la circulación se diferencian radicalmente 
porque van por distintos caminos llenando funciones diver-
sas, y aunque los Establecimientos emisores den ambos en 
pago de los préstamos que verifican, el billete continua ha-
ciendo pagos y extinguiendo obligaciones y el bono vuelve á 
ser la mercancía productora de intereses, el uno es un valor 
actual y el otro un valor cuotizable que vive en una constan-
te y eterna oscilación. 

El bono hipotecario, sintetizando sus funciones, es el más 
perfecto de los títulos de crédito real; porque á la vez que 
llena á maravilla las funciones que son comunes á todos pa-
ra movilizar los capitales, ofrece en la circulación ménos pe-
ligros por su sistema de reembolso ó amortización y está lla-
mado á aligerar el peso de la deuda hipotecaria de las nacio-
nes, acrecentando el período de su extinción y disminuyendo 
el ínteres de los capitales fijados en ella. 

Los bonos de caja son propiamente obligaciones á corto 
plazo y con ínteres, que representan los depósitos que los Ban-
cos reciben con ciertas condiciones de antemano concertadas 
entre el deponente y el depositario. 

Como su vida es corta y el Ínteres que acumulan pequeño 
son el alimento del ahorro momentáneo pero productivo; 
porque en lugar de conservar un capital amonedado impro-
ductivamente, depositándolo con derecho de retirarlo á la vis-
ta, como sucede convirtiéndolo en billete de banco, se obliga 
el deponente á no retirarlo y en cambio obtiene la ventaja 
del ínteres que dentro del término devengue. 

El bono de caja es pues, la trasformacion de la cuenta co-
rriente, es su conversión en título de crédito llamado á pasar 
de una á otra mano en la circulación, como el depósito de 
un deponente anónimo y desconocido. 

Este título en realidad es de creación reciente y para mu-
chos desconocido. El público comercial no está habituado á 
verlo circular y generalmente tiende á atribuirle funciones 
que no le son propias; pero él está llamado á un gran por-
venir. 



Mr. Pau l Coq despues de reconocer que el Crédit Lyon-
nais ha sido el primer establecimiento de crédito que lo haya 
puesto en circulación en Francia atribuye su invención al 
genio vigoroso de Mr. Emile Girardin. Pau l Coq lo llama 
billete de renta. 

Hablando de este título se expresa en estos términos: "Así 
como la cuenta corriente con ó sin Ínteres presenta peligros 
en ciertas horas, así el billete de renta pagadero en época fija 
ofrece una plena seguridad. En el primer caso llega un dia 
en que la salida á causa de un brusco y general retiro de nu-
merario, domina la entrada. Aquí no sucede semejante cosa. 
No solamente el billete jugando con la Cartera á la cual se 
ajusta, hace que las realizaciones hagan frente diariamente á 
los reembolsos cada dia exigibles, puesto que la emisión es á 
la caja lo que el efecto á la causa, sino que como es cierto 
que la cifra de los depósitos supera incesantemente los cobros, 
la entrada dirige siempre la salida. De aquí nace una segu-
ridad completa. 

Lo que el billete pagadero á la vista y al portador no pue-
de hacer lo hace el Bono á cien dias productivo de ínteres 
sin peligro alguno porque responde á un ahorro real . 1 

E n efecto, el bono de caja, léjos de engendrar los peligros 
que acompañan al billete de banco por la naturaleza de su 
valor, presenta siempre una confianza absoluta. Da empleo 
y productos al ahorro; invierte estos capitales en obras re-
productivas con gran beneficio del comercio y agricultura, y 
el ajuste de los plazos de reembolso permite dar todo género 
de seguridad para su pago. 

E l bono de caja por su naturaleza será el título por exce-
lencia de los Bancos Agrícolas, los cuales podrán crecer y 
prosperar á su sombra sin estar expuestos á las catástrofes 
que han arruinado á los Bancos de emisión y circulación. 

1 Paul Coq. Les circulations en banque. Emission et Change, págs. 112 
y 113. 

CAPITULO III . 

LAS CRISIS COMERCIALES Y MONETARIAS. 



I 

Todo progreso que se realiza en la esfera social, toda me-
jora que lenta ó rápidamente se lleva á término, produce sin 
duda inmensos beneficios que perfeccionan la manera de ser 
de la sociedad y aceleran su marcba incesante bácia un ade-
lanto indefinido; pero no bay progreso ó mejora que no trai-
ga consigo trastornos más ó ménos graves, que no engendre 
un malestar, semejante á las señales de una destrucción próxi-
ma y que al plantearse no provoque una reacción tanto más 
enérgica, y tanto más poderosa, cuanto más eficaz y benéfico 
ba de ser el bienestar que ba de experimentarse despues. La 
sociedad semejante al ser humano al llegar á un período de 
rápido crecimiento experimenta crisis más ó ménos agudas 
y de mayor ó menor duración; pero más vigorosa que él sale 
de ellas siempre más fuerte y robusta y asegurando un pro-
greso positivo y real. 

El desarrollo extraordinario realizado en la riqueza públi-
ca, el paso de la economía doméstica á la economía política, 
la evolucion gigantesca que se ha verificado en todos los fe-
nómenos del cambio, no podían sustraerse á esta ley y hacer-
se sin grandes dificultades, sin trastornos graves y sin sufri-
mientos intensos. 

Las crisis comerciales y monetarias que han estallado en 
las sociedades modernas, son el resultado de los progresos 
conquistados, y si han engendrado el asombro y el pasmo, si 
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han producido ruina y desolación al estallar, la sociedad mo-
derna, léjos de perecer, ha visto acrecentarse su p o d e r p r o -
ductor. Ellas han sido, pues, la consecuencia inevitable del 
progreso social; son los trastornos que han debido verificarse 

al asegurarlo. . ^ t „ n 
Sin embargo, la influencia que estas crisis ejercen e s t á n 

considerable y los males que ocasionan de tal magnitud, que 
es indispensable estudiar atentamente todos los fenomenos 
que con ellas se relacionan, las causas inmediatas que las pro-
ducen y la acción que en ellas tienen los diversos títulos de 

crédito en circulación. 
Si la teoría sóbrelas crisis ha estado por mucho t iempo 

oscurecida, si se han creado con este motivo multi tud de erro-
res, que despues ha sido difícil desvanecer, es debido a falta 
de método en el estudio de los fenómenos y por no observar 
cuidadosamente la influencia de los títulos de crédito de todo 
género. Nosotros no queremos establecer una teoría nueva, 
lespues de los sabios estudios hechos por distinguidos eco-
nomistas; pero sí nos proponemos seguir un método riguroso 
para desvanecer las preocupaciones infundadas que han atri-
buido las crisis al billete de banco de preferencia a otros va-
lores comerciales y exponer como éste y los demás títulos de 

crédito influyen sobre los precios. 
Los economistas que más han estudiado las crisis son sin 

duda los economistas ingleses; porque Inglaterra, el país don-
de ellas se han verificado en mayor número y donde el as han 
causado mayores males, ha sido el país donde el crédito ha 
alcanzado mayor desarrollo, donde la circulación de los capi-
tales ha llegado á ser más rápida y donde el mecanismo de 
la circulación h a sido más perfeccionado. 

Sin embargo, los primeros que han incidido en el error 
han sido los economistas ingleses y ellos han sido los que 
preocupados contra el billete de banco, han atribuido a su 
emisión las crisis comerciales y monetarias. 

Como los precios de todas las cosas dependen de la rela-
ción que existe entre la cantidad de mercancías disponibles 

para su venta y la cantidad de los instrumentos de cambio, 
moneda ó billetes en circulación, es indudable que si ésta au-
menta los precios se elevan, y bajan si disminuye, y como los 
bancos emitiendo billetes no hacen otra cosa que aumentar 
la masa del numerario circulante, se sigue de aquí que ellos 
provocan una alza ficticia en el precio de todos los productos 
y estimulan á crear un exceso de producción. 

Los industriales piden anticipos á los bancos y éstos con-
sienten en ellos; la alza de los precios de los productos alienta 
á los productores extranjeros á hacer remesas de mercancías 
para venderlas á un precio mayor; para pagarlas, el numera-
rio tiende á salir del país; la necesidad de hacer remesas al 
exterior modifica la cotización de los cambios internacio-
nales y los hace desfavorable, y poco á poco el numerario 
abandona la circulación de una manera insensible, siendo 
sustituido por el billete, billete que al ser presentado al reem-
bolso no puede ser cubierto inmediatamente á causa de la 
rarefacción del numerario que él mismo ha producido. 

Las crisis comienzan, pues, por la exajeracion en la emi-
sión del billete del banco y acaban por la falta de pago de 
dicho título. E n la lucha de los diversos intereses, todos pro-
curan acrecentar más y más su emisión; cada billete que sale 
á la circulación hace retirar una suma equivalente de especies 
metálicas, y cuando la crisis estalla el país llega á tener una 
circulación de papel no reembolsable, frente á un stock me-
tálico de escasísima importancia. 

Esta teoría compendiada por nosotros es la que Mr. Sa-
muel Jones Loyd defendía en 1840 en las sesiones del 17 al 
31 de Julio, ante la Comision inglesa encargada de investigar 
los principios para la mejor organización de los Bancos de 
emisión. 

Pa ra comprobar la exactitud de nuestro extracto, citaré-
mos las principales respuestas de Jones Loyd. 

Núm. 2,654. Según vos, cuáles son los principios confor-
me á los cuales debería regularse la circulación? 

La circulación metálica, en virtud de su valor intrínseco,. 



se regulará por sí misma; pero una circulación de papel, que 
no tenga valor intrínseco, tiene necesidad de ser sometido á 
ciertas reglas en cuanto á su cifra. El uso del papel moneda 
es debido á su mayor economía y á su gran comodidad; pero 
es importante que la circulación del papel sea conforme á lo 
que seria una circulación metálica y especialmente que siem-
pre se mantenga al mismo tipo que la circulación metálica; 
ahora bien, la importación y la exportación del oro son la 
única indicación de las variaciones de la circulación me-
tálica. 

Núm. 2,960. R . E l buen sentido de la humanidad ha to-
mado los metales preciosos como el mejor tipo del valor, bien 
que no sea perfecto, y cuando los diversos países, por otras 
consideraciones se sirven del papel en lugar de los metales 
preciosos, no tienen otra cosa que hacer sino velar porque la 
suma del papel corresponda siempre á la suma del metal; si 
no es así, las consecuencias que resultan son imputables al 
Poder Legislativo y al Gobierno que olvidan sus deberes; pero 
si este deber se cumple, entonces todas las fluctuaciones que 
tienen lugar en los precios son enteramente debidas á causas 
naturales. 

Núm. 2,961. R. Ciertas circunstancias naturales tienden á 
crear una perturbación considerable en los precios; pero si 
entre estas circunstancias hay al mismo tiempo falta de re-
glamentación conveniente del papel moneda, por medio del 
•cual se hacen las transacciones comerciales, el mal se aumen-
tará y de una manera séria. 

i f ú m . 2,674. P . ¿Suponéis que los billetes pagaderos á la 
vista reemplazan una cantidad de moneda metálica exacta-
m e n t e igual á la suma de estos billetes? R. Esto debe ser con 
una reglamentación conveniente. De otra manera no se man-
tienen en el mismo valor que la moneda metálica. 

ÍTúm. 2,800. R. Yo considero los principios planteados en 
esos diversos pasajes como erróneos, y debiendo producir fu-
nestas consecuencias, por la razón de que cuando ya hay alza 
de precios en un país, este hecho produce para los otros paí-

ses un nuevo motivo de enviar aquí sus mercancías, mientras 
que evitan tomar las nuestras; en consecuencia hay conside-
rable tendencia á la exportación del oro y una restricción de 
la circulación. 

Núrn. 2,801. P . ¿Cuáles serian las consecuencias de la apli-
cación de este principio? R. La alza de los precios recibirá 
un nuevo estimulante; la acción de la especulación que acom-
paña siempre esta alza de precios, será favorecida y alcanza-
rá una mayor intensidad que la que sin esto hubiera adquiri-
do; la convulsión que resulte de ello será tanto más grande. 

Núm. 2,750. P . ¿Cuáles son las circunstancias que prece-
den á una exportación? R. Las causas que producen la salida 
de la moneda metálica son de dos clases, la una es la depre-
ciación del valor de la circulación del país á consecuencia de 
un exceso en su cantidad; la otra es una demanda de oro pro-
veniente de una importación de mercancías considerable é 
inusitada, sin que haya la exportación correspondiente, d e 
suerte que las mercancías importadas deben ser pagadas 
en oro. 

í íúm. 2,726. R. La exportación del metal comienza siem-
pre por progresar lentamente, ántes que la especulación, la 
elevación de los precios y la exageración del comercio y de 
los bancos haya alcanzado su máximum. El último período, 
al contrario, siempre está caracterizado por la expansión de 
la alarma en el interior, que da nacimiento á una rareza del 
numerario en el interior. Ahora bien no hay principio que 
remedie un agotamiento en el interior. Me parece que la res-
tricción al principio del agotamiento del metal debería prac-
ticarse cada vez que pudiera hacerse sin peligros para el co-
mercio y que tendiese necesariamente á contrariar y á detener 
en su nacimiento la especulación, la exageración del comer-
cio y la excesiva elevación de los precios, que por su expan-
sión anormal, producen la intensidad que caracteriza las cri-
sis comerciales de nuestro país. 

Núm. 2,729. Y o creo que una gran parte de la intensidad 
de las crisis comerciales en este país y de los males que de 



ellas resultan es debido á la falta de reducción en la circula-
ción de los billetes en las proporciones de la diminución de 
la moneda metálica y yo creo firmemente que nadie se bene-
ficiaria tanto como los mismos bancos. 

Num. 2,713. Cosa igualmente notable! Las tres rarezas de 
metal que ban llegado basta una crisis y que no ban sido 
acompañadas de una restricción en las emisiones del Banco 
de Inglaterra, ban sido cada vez precedidas de una expan-
sion de las emisiones de los bancos locales casi de su míni-
m u m á su máximum y la rareza de 1825 que terminó por la 
crisis la más terrible de todas, y durante la cual la caja me-
tálica ba sido más reducida, ba comenzado con una reserva 
metálica mucho más considerable que la que existia al prin-
cipio de las otras tres crisis. Las consecuencias que deben 
sacarse de estos hechos me parecen de tal manera claras que 
no tienen necesidad de ser señaladas.1 

L a teoría de Jones Loyd que atribuía á las emisiones del 
papel moneda, como él llamaba al billete de banco, las cri-
sis que habian estallado en Inglaterra, y á nombre de la cual 
pedia la restricción de la circulación fiduciaria, hasta igua-
larla á la circulación metálica, produjo, como era natural, 
una reacción y dió origen á otra teoría enteramente opuesta, 
que ha atribuido las crisis á la reglamentación del billete y 
que ha concluido por pedir como principal remedio contra 
ellas la libre emisión de dicho título. 

El autor de esta teoría es Mr. Charles Coquelin, el gran 
defensor de la libertad de los Bancos. 

" L o que la experiencia revela á este respecto, dice, voy á 

1 Yease Enquête de 1840 sur les banques d'émission. Extraits des En-
quêtes parlementaires anglaises traduits sous la direction de MM. Coullet et 
Juglar. 

Esta teoría ha sido también defendida por el Coronel Torrens en su obra ya 
citada sobre la ley de 1844; por Sir Kobert Peel en su discurso defendiendo su 
proyecto de ley y por Mr. George War de Norman en la Enquête de 1848. 
En Francia la sostuvo Mr. Gautier en el Rapport du Comité de la Chambre 
Française, 

tratar de explicarlo. Se va á ver cómo el ejercicio del privi-
legio conduce de una manera casi inevitable á crear crisis 
periódicas."1 

Hé aquí cómo el monopolio de los bancos privilegiados de-
bía necesariamente producir crisis. En un país que se enri-
quece, el capital creado cada año por el ahorro busca una 
colocacion remuneradora; encontraría una excelente en el 
descuento, es decir, en los anticipos hechos por medio del 
crédito á la industria y al comercio, cuya sana expansión fa-
vorecería así; pero el banco privilegiado invade el mercado 
y prohibe á estos capitales nuevos la facultad de hacerle con-
currencia agrupándose bajo la forma de un establecimiento 
de crédito. ¿Qué resulta de ahí? Que estos capitales conde-
nados á la ociosidad van esperando algo mejor, á acumularse 
en las cuevas del banco privilegiado. Éste viendo sin cesar 
acrecentarse su existencia de caja con la masa de estos depó-
sitos, por los cuales nada paga, se aprovecha de ellos para 
extender y multiplicar más sus descuentos y elevar sus divi-
dendos. Otros capitales particulares quedan también impro-
ductivos, de donde resultan nuevos depósitos y una mayor 
extensión del descuento. Esta facilidad de descuento excita 
á todas las industrias y por otra parte crece sin cesar la masa 
de los capitales que buscan empleo. Entonces es cuando la 
riqueza parece desbordarse; el oro acude á torrentes, no se 
sabe qué hacer con el dinero y á todo precio es necesario bus-
carle emplea. Entonces nacen los proyectos de empresas de 
todo género. Todo el mundo suscribe con furor; pero desde 
que es necesario hacer frente á los pagos se retiran los depó-
sitos del banco donde no ganan Ínteres. La existencia de ca-
j a disminuye en un abrir y cerrar de ojos. El banco conti-
núa lanzando billetes á la circulación; pero ellos son bien 
pronto presentados al reembolso. Espantado al fin de una si-
tuación que él ha creado, se decide á alzar bruscamente el 
tipo del descuento ó restringe su extensión. Esta es la señal 

1 Charles Coquelin. Obra citada, pág. 201, 2? edition. 



del pánico. La crisis estalla, las quiebras se suceden, el des-
concierto es general.1 

El error que ba engendrado estas teorias es palpable; es 
el desconocimiento de los principios que rigen y gobiernan 
la circulación. Viendo que la elevación de los precios,.á cau-
sa de la contracción del cambio, bacia al fin estallar las crisis, 
y suponiendo que la elevación ó baja de los precios dependía 
de la cantidad de moneda ó billetes en circulación, se ba atri-
buido á la escasez ó á la abundancia de ambos la producción 
de esos fenómenos. 

Pa ra desvanecer este error, basta observar la acción que la 
moneda ejerce sobre los precios de las mercancías y los efec-
tos que produce la intervención del crédito. 

E l valor de una cosa no es más que una relación entre ella 
y todos los demás que con ella pueden cambiarse. La varia-
ción de cualquiera de los términos de la relación, sin que el 
otro sufra alteración alguna, producirá una variación en el va-
lor. Esta relación expresada en moneda es lo que se llama 
precio. En consecuencia, el precio de una cosa es la cantidad 
de plata amonedada que se da en cambio de ella, ó lo que es 
lo mismo, es la relación entre el valor de la cosa y el del me-
taVde que está hecha la moneda, aumentado con los gastos de 
amonedación. 

Los precios de todas las cosas son variables; cuando suben, 
es porque las cosas tienen más valor en comparación con el 
metal; cuando bajan, es que las cosas, en comparación, valen 
ménos que ántes. 

E l precio es, pues, el valor expresado en una mercancía de-
terminada, y la oscilación del valor de uno á otro de los tér-
minos de la relación producirá la variabilidad de los precios. 

Aunque esto es cierto, sin embargo, no es toda la verdad; 
porque si el valor de una cosa se altera, el poder de adquisi-

1 Esta clara exposición do la teoría do Mr. Coquelin la hemos tomado de 
Mr. Emilc Laveleye. Le marché monetaire etses crises depuis cinquante ans, 
págs. 100 y 101. 

cion de la moneda únicamente se modifica con respecto á di-
cha cosa, y si el valor de la moneda es el que sufre alteración 
y se modifica, el precio de todas las cosas, sin excepción, se 
modificará también. 

Esto depende de que los metales preciosos oro y plata, de-
jan de ser una simple mercancía por sólo el hecho de desem-
peñar el oficio de moneda, y adquieren un poder mayor. 

Estudiando separadamante los términos de la relación del 
precio, se ve que para que las causas que modifican el valor 
de las cosas obren sobre el otro término, es preciso que influ-
yan sobre todas las cosas, es decir, que el perfeccionamiento 
del genio humano disminuya el costo de producción de to-
das, y que aquellas causas que alteran el valor de la moneda, 
por el hecho de expresarse en ella el precio, influyen sobre 
el otro término, de cuyo valor es la moneda común denomi-
nador. 

Sin embargo, los casos de variación que hemos analizado 
suponen la variación de un término sin que el otro la sufra; 
pero puede suceder que ambos la sufran á la vez, y entonces 
sólo influirá sobre la oscilación del precio la diferencia de am-
bas variaciones entre sí. 

Todavía la moneda tiene una nueva particularidad de que 
carecen las demás mercancías. Si la alteración del valor de un 
producto cualquiera, aumenta ó disminuye el poder de adqui-
sición de la moneda respecto á él, no tiene poder para hacer 
que de nuevo disminuya ó aumente con relación á él, y si el 
valor de la moneda crece ó baja al hacer bajar ó crecer el pre-
cio de las cosas, estimula á restablecer la primitiva relación 
el equilibrio roto. 

La cantidad de las mercancías en relación con la cantidad 
de monedas que con ellas pueden cambiarse, determinarán 
los precios, el equilibrio verdadero de dos fuerzas contrarias, ó 
como dice Stuart Mili, la ecuación de cambio. 

Mr. A. Allard, en su reciente Memoria sobre la deprecia-
ción délas Riquezas, expresa este pensamiento con la siguien-
te imágen: 



" E l equilibrio de los precios, dice, está bastante bien figu-
rado por una de esas balanzas de dos platillos que tienen una 
pequeña aguja en el centro. 

"Sobre uno de los platillos, supongamos el de la izquierda, 
se colocan todas las producciones, todo lo que se cambia en 
el mundo; mientras más mercancías baya, más se le cargará, 
miéntras más baje el platillo, más bajarán con él los precios. 

"Pero be aquí que al mismo tiempo y sobre el otro platillo, 
á la derecha, vienen á amontonarse el oro y la plata produ-
cidos desde el origen de los siglos. He aquí que este platillo 
á su vez baja; ¿cuál es el fenómeno que al otro lado se venfi-
fica? El platillo de la izquierda no sube en la misma propor-
cion, y ¿no vemos el nivel de los precios de todas las mercan-
cías subir con él? 

" D u r a n t e e s t e tiempo, la pequeña aguja del medio marca el 
equilibrio medio de los precios así establecidos."1 

La imagen de Mr. Allard es bella y gráfica para apreciar 
la oscilación de los precios; pero la teoría no es perfectamen-
te exacta, porque en realidad no es la cantidad de monedas 
en circulación la que determina la ecuación de cambio, á no 
ser en países donde la circulación se halla en un estado muy 
rudimentario. 

Fal ta en la imágen de Mr. Allard considerar la rapidez de 
la circulación, en virtud de la cual una misma pieza de mo-
neda puede concurrir á efectuar varios cambios en un tiem-
po más ó ménos corto. 

E n efecto, la masa de la moneda existente en un país, en un 
momento dado, no puede regular los precios, á no ser que se 
suponga que esa cantidad de monedas sólo hará una tran-
sacción; porque despues de haber hecho la demanda de unas 
ó varias mercancías, hacen nuevas demandas á medida que 
van circulando entre diversos vendedores ó compradores. Pa-
ra apreciar el verdadero efecto de la moneda sobre los precios, 
no es posible prescindir de este fenómeno. 

1 Mr. A. Allard. Dépreciatioix des richesses, págs. 21 y 22. 

Las leyes que rigen la distribución de los metales precio-
sos, descansan principalmente sobre la rapidez de la circula-
ción; allí donde las transacciones son lentas y torpes, será ne-
cesario emplear una cantidad de numerario mayor que en 
otra nación donde sean fáciles y rápidas; á Inglaterra basta-
rá la cuarta parte del capital amonedado de la Francia pa-
ra operaciones tres veces más numerosas, sin que por esto ha-
ya entre los precios de las mercancías en ambas naciones, la 
diferencia proporcional á la diversa cantidad de numerario. 

Dado este principio, puede decirse entonces que la canti-
dad de mercancías en relación con la cantidad de monedas 
que por ellas puedan cambiarse, multiplicadas por la rapidez 
de la circulación, es lo que fija el precio de dichas mercancías, 
expresado en numerario. 

E n los países, pues, donde sólo existe una circulación ex-
clusivamente de signos monetarios, sin intervención del cré-
dito, los precios, sujetos á esta regla, no tendrán más oscila-
ciones con respecto al término moneda de la relación, que 
aquellos que resulten del aumento ó diminución de la masa 
del numerario existente. La rapidez de la circulación no bas-
ta á compensar el efecto de una reducción del stock metálico. 

Los países donde el crédito no existe, están en consecuen-
cia sujetos á mayores y más bruscas oscilaciones en los pre-
cios. 

Explicados así los efectos de la moneda en la circulación y 
la causa de la variabilidad de los precios, veamos lo que acon-
tece cuando el crédito interviene bajo todas sus distintas for-
mas. 

Como lo hemos dicho ya, el crédito no crea capitales, su 
intervención se limita en realidad á perfeccionar el mecanis-
mo de la circulación activándola, y si se cree que aumenta la 
riqueza es porque acrecienta el poder productor de la que 
exista Su acción se ejerce principalmente sobre la rapidez 
de la circulación monetaria y si mejoran las condiciones de 
los mercados donde él obra, si se nota en los precios de todas 
las cosas un movimiento hácia la alza, si el bienestar se es-



parce y todas las fuerzas vivas de un país tienden á desarro-
llarse, es porque en efecto se asemeja al que produciría una 
duplicación de la cantidad de moneda en circulación. 

La introducción momentánea del crédito en un país donde 
nunca se hubiera hecho uso de él, produciría los mismos re-
sultados que el descubrimiento de las minas de oro y plata de 
América en el siglo XYI , que la explotación de las minas 
de oro de California y Australia en el presente siglo. Tendería 
á depreciar el signo monetario y acrecentaría la producción 
hasta establecer la primitiva relación, el equilibrio pertur-
bado. 

Lo que hace, pues, el crédito es hacer rápida la circulación 
de las monedas, alzar los precios si la cantidad de moneda 
queda la misma, nulificar una parte de la moneda existente 
si los precios no varían ó acrecentar la producción á un gra-
do tal que no se resienta la acción de la multiplicidad de los 
signos monetarios y la ecuación del cambio permanezca 
igual. 

Puede suceder que cuando el crédito obrando sobre la cir-
culacien haya llevado la rapidez á su máximum y excitado la 
producción al extremo sin alterar los precios, escasee el nu-
merario existente sobre el cual ejerza su acción el coeficiente 
de la rapidez, entonces todo se perturba, el equilibrio se rom-
pe, la rapidez de la circulación decrece de una manera ex-
traordinaria, la diminución del signo circulante equivale á 
su diminución multiplicada por el coeficiente del máximum 
de rapidez ántes alcanzado, y los precios de todas las mer-
cancías bajan, produciendo la catástrofe de la crisis comer-
cial y monetaria. 

Donde el crédito está más desarrollado, donde la rapidez 
de la circulación ha reducido al mínimum el stock metálico, 
las variaciones de los precios son ¡ménos frecuentes, pero las 
crisis estallan cada vez que el equilibrio se perturba por el 
encarecimiento de la moneda, produciendo un desastre. Don-
de el crédito no existe ó donde existe en estado rudimenta-
rio, el aumento ó diminución de la moneda en circulación no 

produce los mismos efectos, y en cambio los precios están su-
jetos a mayores fluctuaciones. 

, ? t 0 d e p e n d ; d e 1 u e l o s e ^ t o s q ^ produce el aumento 
o diminución del numerario son ménos sensibles que los que 
se atribuyen al acrecentamiento ó decrecimiento de la rapi-
dez de la circulación.1 F 

Si la acción que hemos señalado sobre los precios corres-
ponde al crédito y el desequilibrio que puede verificarse in-
terviniendo el origina las crisis ¿los diversos títulos que lo re-
presentan tienen para estos efectos una influencia más ó mé-
nos directa unos que otros, y cuál sea ésta? 

Stuart Mili, dice: " Y o creo que los billetes de banco los 
efectos de comercio 6 los cheques no ejercen por sí mi mo 
ninguna influencia sobre los precios; lo que afecta los p r e s o s 

que dé 1 ° C , U a ^ u ' e r a f ° r m a que sea concedidofya sea 
que d o no lugar á la creación de formas trasferibl s sus 
ceptibles de tomar un lugar en la circulación." « ' 

cié J f i
e m b , a r g ° ' d ? S P U e S ^ ^ 6 8 t a °P Í n Í o n > o h » del rigor 

científico de su método, y que estó de acuerdo con la e Z - i o n a c a b a m o s d e ^ ^ ^ on ^ mam 
billetes de banco, por eiemolo /, „f * f " " » ™ - Si loa 
nen misaeeion s'oL 1 C o l „tía / " " 
- es q a e exista uoa C f ^ 
Clones que b a j o , n a 4 otra & r m a J s i e m p r £ 

2 J o t a s " u , r t MIU- O"'» t o m . n , c a p . I 2 i J J 



parce y todas las fuerzas vivas de un país tienden á desarro-
llarse, es porque en efecto se asemeja al que produciría una 
duplicación de la cantidad de moneda en circulación. 

La introducción momentánea del crédito en un país donde 
nunca se hubiera hecho uso de él, produciría los mismos re-
sultados que el descubrimiento de las minas de oro y plata de 
América en el siglo XVI , que la explotación de las minas 
de oro de California y Australia en el presente siglo. Tendería 
á depreciar el signo monetario y acrecentaría la producción 
hasta establecer la primitiva relación, el equilibrio pertur-

bado. . . 
Lo que hace, pues, el crédito es hacer rápida la circulación 

de las monedas, alzar los precios si la cantidad de moneda 
queda la misma, nulificar una parte de la moneda existente 
si los precios no varían ó acrecentar la producción á un gra-
do tal que no se resienta la acción de la multiplicidad de los 
signos monetarios y la ecuación del cambio permanezca 
igual. 

Puede suceder que cuando el crédito obrando sobre la cir-
culacien haya llevado la rapidez á su máximum y excitado la 
producción al extremo sin alterar los precios, escasee el nu-
merario existente sobre el cual ejerza su acción el coeficiente 
de la rapidez, entónces todo se perturba, el equilibrio se rom-
pe, la rapidez de la circulación decrece de una manera ex-
traordinaria, la diminución del signo circulante equivale á 
su diminución multiplicada por el coeficiente del máximum 
de rapidez ántes alcanzado, y los precios de todas las mer-
cancías bajan, produciendo la catástrofe de la crisis comer-
cial y monetaria. 

Donde el crédito está más desarrollado, donde la rapidez 
de la circulación ha reducido al mínimum el stock metálico, 
las variaciones de los precios son iménos frecuentes, pero las 
crisis estallan cada vez que el equilibrio se perturba por el 
encarecimiento d é l a moneda, produciendo un desastre. Don-
de el crédito no existe ó donde existe en estado rudimenta-
rio, el aumento ó diminución de la moneda en circulación no 

produce los mismos efectos, y en cambio los precios están su-
jetos á mayores fluctuaciones. 

Esto depende de que los efectos que produce el aumento 
ó diminución del numerario son ménos sensibles que los que 
se atribuyen al acrecentamiento ó decrecimiento de la rapi-
dez de la circulación.1 

Si la acción que hemos señalado sobre los precios corres-
ponde al crédito y el desequilibrio que puede verificarse in-
terviniendo él origina las crisis ¿los diversos títulos que lo re-
presentan tienen para estos efectos una influencia más ó mé-
nos directa unos que otros, y cuál sea ésta? 

Stuart Mili, dice: " Y o creo que los billetes de banco, los 
efectos de comercio ó los cheques no ejercen por sí mismos 
ninguna influencia sobre los precios; lo que afecta los precios 
es el crédito, bajo cualquiera forma que sea concedido, ya sea 
que dé ó no lugar á la creación de formas trasferibles, sus-
ceptibles de tomar un lugar en la circulación."2 

Sin embargo, despues de dar esta opinion, obra del rigor 
científico de su método, y que está de acuerdo con la expo-
sición que acabamos de hacer explicando la intervención del 
crédito, dice: "La acción del crédito sobre los precios siendo 
tal como la he descrito, es evidente que si alguna forma de 
crédito es concebida de manera que pueda ejercer sobre los 
precios más acción que las otras, esto no puede depender sino 
de que da más facilidades, más estímulo que las otras á la 
multiplicación de los negocios de crédito en general. Si los 
billetes de banco, por ejemplo, ó los efectos de comercio tie-
nen más acción sobre los precios que las cuentas en los libros 
no es que exista una diferencia cualquiera entre las transac-
ciones que bajo.una ú otra forma son siempre las mismas; de-

1 Para comprobar esta verdad basta comparar los efectos que han produci-
do el acrecentamiento del numerario en el siglo XVI, y en el presente con las 
crisis que se han verificado en Inglaterra en 1825, 1837, 1847, etc. Véase 
Métaux Precieux par Roswag. 

2 John Stuart Mili. Obra citada, tom. I I , cap. 12, | I. 



be ser porque probablemente estas transacciones serán más 
numerosas. Si es probable que el crédito sea más empleado 
como poder de comprar, cuando está bajo la forma de efectos 
de comercio y de billetes de banco, que bajo la forma de ere-
ditos en los libros, se debe atribuir una mayor influencia a 
los efectos y billetes de banco que á los créditos en los li-
bros; pero solamente en tanto que su empleo sea más fre-
cuente." 1 

Para comprobar Stuart Mili esta aserción y demostrar que 
unos tienen sobre los precios más influencia que otros, mani-
fiesta que cuando el crédito en los libros obra como la mone-
da ejerciendo sobre las mercancías su poder de compra, no 
puede ser empleado sino para una transacción, miéntras que 
los efectos de comercio se pueden usar y se usan en una se-
rie de transacciones durante el tiempo que permanecen en la 
circulación. Ellos pueden ser descontados, dados en pago va-
rias veces ántes de que el término de su p l a z o sea extinguido, 
y en cada operacion en que intervienen ejercen su poder de 
compra, _ 

Desgraciadamente despues de este raciocinio irreprocha-
ble llega á asegurar, sin haberlo demostrado, que si los efec-
tos de°comercio tienen mayor acción que los créditos en los 
libros, los billetes de banco la tienen mayor que los efectos 
de comercio, y los cheques igual á la de los billetes. " E n 
otros términos, dice, el empleo del poder del crédito bajo la 
forma de crédito en los libros no da lugar más que á una sola 
compra; si se crea un título esta misma porcion de crédito, 
puede servir para tantas compras, cuantas veces sea trasmi-
tido de una á otras manos; y todo billete de banco emitido 
trasforma el crédito del banquero en poder de adquirir igual 
suma en las manos de cada uno de sus sucesivos portadores, 
sin disminuir en nada el poder que tienen de comprar con su 

propio crédito. 
Parece, pues, que los billetes de banco afectan más fuerte-

1 John Stuart Mili. Obra citada, tom. II, cap. 12, § 4. 

mente los precios en alza que los efectos de comercio y los 
créditos en los libros.1 

El error de este pensador ilustre proviene en este caso de 
poner en olvido la íntima naturaleza de los diversos títulos 
de crédito y su acción en la circulación, la cual nosotros he-
mos procurado poner de manifiesto con toda claridad. 

Dados los principios constitutivos de cada título, los cré-
ditos de los libros ejercerán sobre los precios una acción me-
nor que el pagaré; pero la del pagaré será menor que la de 
la letra de cambio, y la de ésta menor que la del cheque y la 
del billete será menor que la de todos, no tanto por la impor-
tancia real de cada uno de estos valores, sino también por el 
número que de cada uno de ellos puede hacerse circular á 
causa de la facilidad de su creación. 

El pagaré es la forma que el crédito en los libros adopta 
para circular, de manera que todas las operaciones á plazo 
dan lugar á su creación; pero como él á su vez al pasar de 
una á otra mano realiza nuevas transacciones, viene á ejercer 
sobre los precios una acción igual á la del crédito en los li-
bros que originó su creación multiplicado por el número de 
trasferencias que despues hubiese sufrido. 

La masa de los pagarés obra, pues, por el valor total de la 
cantidad que expresan acrecentada por el coeficiente de su 
circulación. 

Por lo que toca al signo monetario ha ahorrado su empleo 
en las diversas cesiones ó endoses que sufren; pero ellos se-
rán pagados en numerario. Acrecientan la rapidez de la cir-
culación; pero no hacen compensaciones. 

La letra de cambio tiene dos funciones, una semejante á 
la del pagaré, y la suya propia como instrumento de com-
pensación, en consecuencia ella imprime mayor rapidez á la 
circulación monetaria; porque no sólo representa una canti-
dad de moneda pagadera en cierto plazo, sino que por me-
dio de la compensación hace que las deudas se salden con 

1 John Stuart Mili. Obra citada, tom. I I , cap. 12, § 4. 



una corta suma de numerario, 6 lo que es lo mismo que esa 
corta cantidad iguale por medio de la raprdez que le rmpn 
me él valor total de las deudas compensadas 

P o r esta rason las relaciones de la letra de camteo con el 
s í o c i monetario, es decir, con la circulación, son mas e s t e 
chas que las del pagaré. Lord Ovestone d e r n en 1840. > 
da restricción de la circulación oteará sobre el e r é t o V*> 
siendo la letra de cambio una forma a p o r t a n t e del e r é t o 
ella resentirá la influencia de esta cantidad, m i s que el papel 

de circulación."1 . , , 
Habiéndose preguntado á Mr, Burgess, s ó t a n o de la 

Asociacion de los banqueros en 1832, « la 
emisiones de los bancos reduciría el número 
misma proporcion 6 en una más consrderable, contesto, 
una raonorcion muelio más considerable. ' ' ! 

" observaciones se comprenden fácilmente; mientra 
mayoT sea la rapidez que á las monedas existentes imprime 
nn título de crédito, muebo más le ban de afectar las modi-
ficaciones que la cantidad del numerario sufra; 
las transacciones no equivale á la sola c a n d a d aum n ^ d a o 
disminuida, sino á ésta multiplicada por la rapidez alcanzada. 

La influencia del ebeque sobre los precios es mucho ma-
yor todavía que la de la letra de cambio, y esto es natural 
porque es el instrumento verdadero de la compensación, y es 
en consecuencia el que más ahorra el empleo del numerario, 
acrecentando su circulación. Miéntras el cheque es la orden 
de pago librada por el dueño de un capital amonedado, al 
poseedor de él para que cubra su importe, y el cobro se veri-
fica en el acto en que el título se entrega, no presta servicios 
de importancia, y de hecho no circula; pero cuando pasa de 
una á otra mano llenando sus funciones propias y compen-
sando deudas recíprocas, entonces ayuda poderosamente el 

1 Enquête sur les banques d'émission, pág. 37. 
2 Cita de Mr. Samuel Jones Lloyd Enquête sur les banques d émission, pa-

gina 37. 

mecanismo de los cambios, y sólo puede dar idea de la rapi-
dez enorme que da á la moneda, la cantidad extraordinaria 
de valores que representan las operaciones de un Clearing 
House. 

El billete de banco es indudable que, como todo título de 
crédito, ejerce una acción sobre los precios; pero esta acción 
es menor que la de los otros documentos que hemos exami-
nado, como fácilmente vamos á demostrarlo. 

El billete de banco es una promesa de pago, que se dife-
rencia de las demás en la circulación en que hace pagos y ex-
tingue obligaciones, función que las otras no pueden desem-
peñar, es decir, el billete de banco, ejecutando una de las 
funciones de la moneda, puede sustituirse á ésta, y de hecho 
la sustituye en los cambios interiores. 

La consecuencia clara de este principio seria asemejar su 
influencia sobre los precios á la acción de la moneda misma, 
y aunque esto no es cierto sino en parte, sin embargo, ya bas-
taría para demostrar que es menor que los de los otros títu-
los de crédito, porque no es lo mismo aumentar el coeficien-
te de la rapidez, que la cantidad sobre la cual aquel opera. 

Hemos explicado, al hablar de la intervención del crédito 
en los cambios, que él acelera la rapidez de la circulación del 
numerario existente, y que la influencia sobre los precios pro-
viene ménos que de la cantidad de moneda, de la masa de 
ella acrecentada por su rapidez; pues bien, si esto es exacto 
é indudable, la cantidad de billetes de banco aumentando la 
cantidad de las especies metálicas por el hecho de sustituirse 
á ellas, no puede obrar tan enérgicamente sobre los precios, 
como lo hacen aquellos títulos, que imprimen mayor movi-
miento á la circulación monetaria. 

Por otra parte, está perfectamente comprobado que la acción 
sobre los precios no depende de las monedas que circulan, sino 
de éstas multiplicadas por el coeficiente de su rapidez; y co-
mo es más fácil aumentar dicho coeficiente que la cantidad, 
á lo ménos en un corto período, dentro del cual produjera al-
guna perturbación, este aumento ejerce una mayor influen-

Inst. créd.—6 



cia que el otro, por la prontitud con que puede operar y por 
la facilidad con que puede multiplicarse su acción, aumentan-
do ó disminuyendo la masa total que determina los precios. 

La cantidad de moneda que anualmente se agrega á la exis-
tencia del capital amonedado de las Naciones, no liace ele-
varse los precios de una manera sensible, y su influencia es-
timulando el trabajo más bien tiende á determinar una baja, 
y sin embargo, las bruscas oscilaciones que en los precios oca-
siona la especulación, creando títulos de crédito que aceleran 
la rapidez de la circulación son visibles. Una causa tiene más 
poder que otra para producir un desequilibrio que altere la 
ecuación del cambio. 

Esta acción que le hemos reconocido al billete, aunque ya 
menor que la de los otros títulos, no es sin embargo la suya 
propia. Los billetes de Banco emitidos al público y por éste 
retenidos, no se acumulan en su totalidad al numerario exis-
tente, ni lo desalojan tampoco en una cantidad igual, como 
de ordinario se cree, aumentando la cantidad de moneda en 
circulación en una suma igual al importe de su emisión; hay 
una parte que se sustituye á la moneda, y con esta sustitución 
su importe no se modifica, y otra que se adiciona. 

León "Walras ha hecho ya esta observación: "Es muy cier-
to, dice, que la moneda de papel no se sustituye á la moneda 
de metal sino solamente en una parte de la cantidad emitida, 
la otra parte es la que se añade á la moneda metálica."1 

¿En qué proporcion se verificarán esta sustitución y esta 
adición? Es imposible determinarlo de una manera general; 
es u n hecho que depende de las condiciones en que cada país 
se encuentre; pero desde luego vemos que la acción que le re-
conocemos al billete, todavía debe disminuirse, porque su emi-
sión no equivale siempre á un acrecentamiento del signo cir-
culante, ó lo que es lo mismo, no siempre influirá sobre los 
precios. 

Tenemos, pues, que la acción del billete sobre los precios, 

1 León "Walras. Theorie Hathématique de la Richesse social, pág. 152. 

atendiendo la naturaleza del título, debe ser más reducida que 
las de los demás; pero todavía, como dice el mismo Stuart 
Mili, la energía de la acción de unos y otros depende también 
en gran parte de que las transacciones que con ellos se hagan 
sean más ó ménos numerosas, y de que el empleo sea más ó 
ménos frecuente, y bajo este punto de vista es más innegable 
que el uso del billete no puede compararse con el de los otros 
valores, y que la proporcion de su empleo no es otra que la 
que hemos señalado al fijar la influencia de cada una de ellas. 

La explicación minuciosa que hemos hecho del mecanismo 
de la circulación y de su acción sobre los precios, creemos que 
es suficiente para demostrar lo erróneo de las teorías propa-
ladas sobre las crisis, tanto por jMr. Samuel Jones Lloyd co-
mo por Mr. Charles Coquelin. Si el título que ménos acción 
tiene sobre los precios es el billete, es indudable que su emi-
sión, más ó ménos exagerada ó más ó ménos restringida, no 
puede por sí sola producir uno de esos trastornos graves que 
perturban los mercados del mundo produciendo tanta ruina 
y desolación. 

La emisión del billete de banco exagerada, puede de hecho 
coincidir ó no con una crisis comercial ó monetaria; pero ja-
mas puede decirse con razón que la haya provocado, porque 
su acción, limitada como él, aunque contribuya á elevar los 
precios, no obra tan enérgicamente como los demás documen-
tos de crédito que ántes que él son creados para llenar las ne-
cesidades crecientes del comercio y de la industria, estimula-
dos por la especulación á que se entregan. 

Mr. Emile de Laveleye, aunque es partidario del monopo-
lio en cuanto á la manera de emitir los billetes de banco, lle-
ga no obstante á una conclusión semejante á la nuestra. 

Dice: " E n resúmen, el estudio atento de los hechos condu-
ce á creer, que no es como se ha creido y se repite todavía, 
que el exceso de la emisión de billetes de banco es lo que ha 
producido las crisis, llevando hácia la alza los precios, y arro-
jando al exterior el numerario. El mal que han hecho los bi-
lletes de banco particulares consiste más bien en la contrac-



cion de los medios de cambio, á lo cual han dado lugar en 
tiempo de crisis, á causa sea de las demandas de reembolso, 
sea del retiro voluntario de los billetes operado por los mis-
mos Bancos, como ha sucedido en Escocia y en América du-
rante el año de 1857." 

Para fundar esta conclusion el sabio profesor de la Univer-
sidad de Liége, agrega: " U n exceso de emisión no podría pro-
ducir una alza de los precios sino aumentando la cantidad 
total de la currency mixta, compuesta de metal y papel. Aho-
ra bien, nosotros hemos visto que una más fuerte emisión 
tendrá por efecto, permaneciendo igual la cifra de las tran-
sacciones, arrojar una cantidad correspondiente del numerario 
metálico. La currency no podría, pues, ser extendida y de ello 
no podría resultar una alza de los precios."1 

Mr. Thomas Tooke, quien como nadie ha estudiado las 
cuestiones de los precios, interrogado en 1840, sobre si el au-
mento de la cantidad de billetes en circulación facilitaria la 
extension del agente de la circulación y del crédito en gene-
ral y en consecuencia un aumento de los precios,'dijo: "No, 
absolutamente; yo pienso que es la extension del crédito, ba-
jo la esperanza de la alza de los precios, lo que produciendo 
un aumento de las transacciones, puede, según la naturaleza 
de estas transacciones, más bien que en razón de su impor-
tancia, hacer llegar á la circulación un número suplementa-
rio de billetes."2 

Despues, preguntado si habia una relación entre la alza y 
baja de los precios y el aumento ó restricción de las emisio-
nes de billetes hechas por los bancos decia: " Y o he compad-
rado en mis investigaciones sobre las fluctuacciones de los 
precios, las fechas precisas de los aumentos de emisión con 
las fechas de la alza de los precios, así como la época de la 
reducción de los billetes con la época de la baja de los pre-

1 Mr. Emile de Laveleye. Obra citada. Annexes I , pág. 233. 
2 Mr. Thomas Tooke. Déposition dans l'enquête de 1840 sur les banques 

d'émission, pág. 253. 

cios, y he sido sorprendido cuando he visto que los resulta-
dos no correspondían á lo que yo esperaba, y que los casos 
más notables de alza ó de baja en los precios han sido com-
pletamente independientes de las emisiones del Banco de In-
glaterra, es decir, que la baja ó alza de los precios habia á su 
vez precedido ó seguido á una emisión considerable de los 
billetes de banco." 

Por último, Mr. Clément Juglar , en su gran obra sobre 
las Crisis comerciales y su aparición periódica en Francia, 
Inglaterra y Estados Unidos, despues de discutir el problema 
de la variación de los precios dice: " L o que favorece el des-
arrollo de los negocios y la alza de los precios es el crédito, 
del cual el comercio mismo es el primer dispensador; los ban-
cos no pueden más que ayudar á su circulación sustituyendo 
sus promesas de pago á las del público; en todos los casos, la 
emisión del papel es siempre secundaria y resulta de la con-
clusion del negocio en lugar de darle nacimiento."1 

La aparición de las crisis, sus vueltas periódicas, los efec-
tos de su exacerbación y su liquidación son cuestiones que 
intencionalmente no estudiamos. Habiendo sido nuestro pro-
pósito explicar la influencia de los diversos títulos de crédito 
en la circulación y salvar sobre todo al billete de banco del 
anatema que sobre él se ha querido hacer pesar, nuestra ta-
rea está concluida. Creemos haber alcanzado nuestro objeto. 
La antigua teoría está por completo vencida y el billete rei-
vindicado. 2 

1 Mr. Clément Juglar. Des crises commerciales et de leur retour périodi-
que. 2* édition, pág. 71. 

2 Los que deseen estudiar de una manera especial las Crisis comerciales 
pueden consultar con fruto las obras de Mr. Thomas Tooke y Fullarton y los 
trabajos de Mr. de Laveleye y Juglar que hemos citado en el curso de este ca-
pítulo. 



CAPITULO IV. 

LOS BANCOS DE DEPÓSITO, EMISION Y DESCUENTO. 



t 

I 

Operaciones de los bancos. 

Los bancos de depósito, emisión y descuento, son estable-
cimientos comerciales que reciben en depósito los fondos de 
los particulares y de las corporaciones ó sociedades, en con-
diciones determinadas y se encargan, por cuenta de los depo-
nentes, de pagar y cobrar las sumas que adeudan ó les son 
debidas, y que por medio de los capitales que se les entregan 
ó emitiendo billetes de banco, bacen operaciones por su pro-
pia cuenta, ya verificando préstamos sobre efectos de comer-
cio, pagarés ó letras de cambio, ya con garantía prendaria, 
cobrando sobre el importe de dicbos préstamos un Ínteres 
que se llama descuento. 

E n consecuencia las operaciones propias de estos bancos 
son: 

I. Eecibir capitales amonedados en depósito con ó sin Ín-
teres, en cuenta corriente. 

II . Dar en préstamo capitales á aquellos que lo solicitan y 
ofrezcan sólidas garantías. 

I I I . Descontar pagarés comerciales á corto plazo. 
IV. Trasportar los capitales de unas plazas á otras por 

medio de las operaciones de cambio. 
Y. Comerciar con los metales preciosos oro ó plata. 



VI. Emit i r billetes pagaderos al portador y á la vista, 
v n . Todas las demás operaciones conexas con las ante-

riores. 
Históricamente seria un error y error grave considerar es-

tas operaciones como labor exclusiva de u n solo estableci-
miento de crédito; porque es indudable que si boy los gran-
des bancos modernos han podido ejecutarlas todas, en la 
antigüedad algunas fueron desconocidas y la primera que se 
practicó fué el depósito de las especies amonedadas, verda-
dera fuente y origen de las demás operaciones bancarias. 

E l deplorable abuso que se cometia de alterar la ley y pe-
so de las monedas en casi todos los Estados de la antigua Eu-
ropa y del cual estaban exentas algunas repúblicas, bizo que 
se buscase para las transacciones comerciales una moneda 
que estuviese al abrigo de semejantes alteraciones y que pre-
caviese al comercio del desconcierto que podian producir las 
monedas extranjeras que por efecto de los cambios interna-
cionales entrasen á su circulación interior. 

Pa ra satisfacer esta necesidad los bancos recibian en depó-
sito el dinero de los particulares, y les abrian cuentas en sus 
libros por el importe de la cantidad depositada bastando pa-
ra ejecutar los pagos de unos deponentes en favor de otros, 
bacer una cesión ó trasferencia en los registros del estableci-
miento, y para que las operaciones así ejecutadas reconocie-
ran una base sólida y segura, se escogió como tipo una uni-
dad ideal, á la cual se reducían, previa afinación, para com-
probar la cantidad de metal que contenían y su pureza, todas 
las monedas que eran llevadas al depósito. 

"Es ta sustitución, dice Coquelin, de una moneda ideal á 
la moneda corriente, es tal vez el mayor servicio que los an-
tiguos bancos de depósito ban podido bacer. Con él, á l o mé-
nos, ban dado seguridad á las relaciones comerciales y han 
dotado á las ciudades que los poseían de una especie de crédito 
relativo y superior al que en otras partes se disfrutaba. Agre-
gad que permitiendo á los comerciantes verificar sus pagos 
y sus cobros por simples cesiones les han dispensado, en una 

cierta medida, los cuidados y gastos que de ordinario exigen 

la conservación y trasporte del numerario." 1 > 
Sin embargo, los antiguos bancos no disponían del dinero 

que les era entregado en depósito; al contrario la base de la 
institución consistía en conservar siempre con toda religiosi-
dad las sumas depositadas, á fin de que su propietario pudie-
se disponer de ellas á voluntad, cuando bien quisiera, en la 
forma de antemano establecida. 

El depósito era, pues, la simple guarda de las especies me-

tálicas. 
Este depósito improductivo, aunque benefico, no tardo en 

demostrar que dadas las necesidades de los deponentes, que-
daba un espacio de tiempo más ó ménos largo, durante e 
cual las sumas depositadas no eran retiradas del poder del 
Banco, ó lo que es lo mismo, que para satisfacer las deman-
das de reembolso diarias bastaba una cantidad mucho menor 
que el total depositado, sin que hubiera el menor riesgo, y 
que en consecuencia el exceso que quedaba improductivo po-
día ser distraído de su objeto y dado en préstamo á terceras 
personas que hubieran menester de él. 

La institución que recibía el depósito no corría peligro al-
guno de dejar de dar cumplimiento á las obligaciones con-
traidas para con los deponentes, y obtenía un beneficio con 
la libre disposición de una parte de los capitales que esta-
ban bajo su guarda, favoreciendo al mismo tiempo á la so-
ciedad. 

E l depósito, por el cual el deponente debia pagar un dere-
cho de guarda, pudo así convertirse en depósito con ínteres 
en favor del deponente, con gran ventaja para el banco, pa-
ra el deponente y para aquellos que mediante una remunera-
ción habrían de poder disponer de dichos capitales, para acre-
centar su trabajo y su producción. 

Esta operacion es la que ordinariamente practican los ban-
queros modernos y ha quedado en gran parte reservada á 

1 Charles Coquelin. Obra citada, pág. 17. 



ellos; sin embargo en Inglaterra los joint stock and prívales 
banks la practican en una gran escala y por medio de el a 
recogen enormes sumas que son puestas á disposición de la 

industria y del comercio. . 
L a operacion del depósito así concebida y regularizada ña 

sido de una inmensa utilidad; porque todos aquellos capita-
les que por su pequenez no podrían consagrarse á obra algu-
na de producción, han sido recogidos por los bancos para ser 
puestos en circulación, produciendo una renta á sus propie-
tarios y á los establecimientos de crédito, y porque aquellos 
otros capitales que permanecían improductivos con la es-
peranza de ser empleados durante un tiempo de corta dura-
ción pero de antemano conocido, han podido ser ocupados en 
préstamos á corto plazo, aprovechando sus dueños el benefi-
cio del ínteres que se les abona. 

La operacion del depósito h a hecho, pues, un rápido pro-
greso y si históricamente h a s i d o la primera, todavía ella con-
t inúa ocupando lugar preferente entre las que hoy practican 
los bancos; porque sólida y segura como es, ensancha de una 
manera digna de ser apreciada la existencia metálica dispo-
nible, estimula á destruir inveteradas preocupaciones que to-
davía preconizan el sistema del atesoramiento improductivo, 
y haciendo que los capitales no permanezcan ociosos, ayuda 
e f i c a z m e n t e á todas las clases sociales porque acrecienta el 
número de los que concurren directamente á la producción 
y el de aquellos que de otro modo, aunque indirecto, la favo-

recen. , 
Pero el mayor beneficio que el depósito ha podido produ-

cir ha sido originar la emisión del billete de banco pagadero 
al portador y á la vista. , . 

E n efecto, el hecho comprobado por los bancos de deposi-
to acerca de la disponibilidad de las cantidades dadas en guar-
da pudo permitir la emisión de un título reembolsable en 
cualquier momento en que fuera presentado para su cobro. 

Si los deponentes hubieran hecho uso del derecho ilimita-
do de recoger sus capitales dados en guarda, en todo tiempo, 

el banquero no hubiera podido distraerlos de su objeto para 
darlos en préstamo y en caso de hacerlo, hubiera faltado al 
cumplimiento de sus obligaciones, por la imposibilidad de 
reintegrar las cantidades, objeto del depósito; pero si el de-
positario pudo aprovechar los capitales que inactivos perma-
necían en sus manos, fué debido á la seguridad de que el re-
tiro de los depósitos se haria gradualmente, en vista de las 
necesidades del mercado. 

La emisión del billete de banco obedece á idénticos prin-
cipios. Si todos los billetes emitidos fueran en el acto pre-
sentados para su cobro, la operacion seria imposible de ser 
practicada; porque el Banco no podría jamás disponer de los 
capitales que ellos representan en su provecho, y en caso de 
usar de ellos no podrían cumplir la promesa de reembolsar 
el título á la vista y al portador de él. 

Lo que permite, pues, la emisión del título y da al Banco 
la facilidad de emplear en sus operaciones los capitales que 
ellos expresan, es la garantía de que no serán cobrados en su 
totalidad, de que el público retendrá en su poder una suma 
más ó menos crecida y de que con una cantidad relativamen-
te pequeña podrá pagar todos los títulos que le sean presen-
tados. 

La base sobre la cual descansa la emisión es la existencia 
de un plazo más ó ménos largo que el público concede al 
Banco para el reintegro de los capitales que le son confiados, 
sin modificar la naturaleza de la obligación contraída por él. 
E l plazo es voluntario, obra de la propia conveniencia del 
público, y su extensión depende de las necesidades de la cir-
culación y del uso que se haga délas monedas en el mercado 
comercial. 

La emisión del billete así considerada, es una operacion 
que no descansa sobre un cimiento de indisputable solidez, 
sino que queda á merced de un elemento siempre variable y 
tornadizo y que ora puede engendrar confianza ilimitada ó 
negar toda confianza. Si lo que hace posible la operacion es 
el plazo otorgado al Banco para el reembolso, y este plazo 



no se estipula previamente ó mejor dicho se renuncia á él, y 
su mayor ó menor duración reconoce por origen necesidades 
que no se pueden medir con precisión, la base tiene que ser 
deleznable y la operacion sujeta á peligros que deben de an-
temano ser evitados. 

Cuando los Bancos relacionan intimamente sus operaciones 
activas con sus operaciones pasivas, y al disponer de los ca-
pitales ajenos otorgan un título con un plazo previamente fi-
jado igual ó mayor al plazo que conceden al deudor para pa-
gar la deuda que contrae, el título será pagado sin dificultad; 
porque el Banco habrá recibido con anterioridad, de sus deu-
dores, el capital que ha de devolver al público, aprovechan-
do entretanto la diferencia entre el ínteres recibido y el pa-
gado; pero cuando esa relación es ficticia por tener la opera-
cion activa un plazo otorgado en favor del deudor y carecer 
de él la operacion pasiva, ó lo que es lo mismo, cuando para 
cumplir la obligación pasiva, el Banco no puede obtener pre-
viamente el importe de las activas llevadas á cabo, se rompe 
la armonía de la cual depende la garantía de que el público 
disfruta. 

Como el papel de los Bancos es servir de intermediarios 
entre el público capitalista y el que ha menester de capitales, 
para entregar con una mano lo que en la otra reciben, se al-
teran los principios constitutivos de esta personalidad, cuan-
do no puede existir una mutua correspondencia entre las dos 
corrientes de los capitales que entregan y de los capitales que 
reciben. Lo que con una mano pagan, debe compensarse con 
lo que con la otra mano reciben, y esta compensación no pue-
de verificarse sino entre deudas iguales é igualmente exigi-
bles, ó lo que es lo mismo, entre deudas de idéntica cantidad 
y de igual plazo. 

Pa ra obviar estos inconvenientes, sin duda graves, y dar á 
la emisión de billetes una solidez y seguridad enteramente 
iguales á la que tiene la emisión de los títulos á plazo, se han 
establecido diversas reglas ó principios, empíricos los unos, 
científicos los otros; pero que han podido reducir al mínimum 

las desemejanzas que pudiera haber entre una y otra ope-

racion. 

El exámen de esos principios nos revelará el verdadero 
mecanismo de la emisión del billete. 

Como el verdadero peligro consiste en la falta del reembol-
so del billete á su presentación, el primer principio á que se 
ha querido sujetar su emisión, es el de limitarla, establecien-
do como máximum una cantidad tres veces mayor á la del 
importe de la existencia de caja. 

Coquelin pregunta: "¿Pero sobre qué se apoya esta regla? 
¿Dónde están los cálculos que le sirven de base ó los datos 
que la confirman? ¿Por qué la garantía es una tercera parte 
del importe de la emisión más bien que una cuarta ó la mi-
tad? Aunque la experiencia hubiese mostrado la justicia ó 
conveniencia de esta proporcion con relación al Banco de Lon-
dres, ¿seria una razón para admitirla con relación á estableci-
mientos colocados en distintas condiciones? Yo no pienso que 
jamas se haya proporcionado acerca de todo esto ninguna ex-
plicación satisfactoria, ni aun que se haya ensayado darla. 

E l hecho es, que no hay entre la caja metálica de un Ban-
co y el monto de los billetes emitidos, ninguna proporcion fi-
j a que establecer."1 

Hay sin duda mucha exageración en las observaciones de 
Mr. Coquelin; porque si bien la regla es de todo punto em-
pírica y variable, reconoce no obstante por origen hechos per-
fectamente comprobados por la observación cuidadosa de 
ellos. No tendrá todo el alcance que se le ha querido dar, 
pero sí es indudable que la relación entre la existencia de ca-
j a y la circulación, garantiza, en circunstancias normales, el 
reembolso del billete. 

La regla que fija la relación de la existencia de caja al im-
porte de la emisión, en la relación de uno á tres, no es otra 
que el principio que hemos analizado como origen de la emi-
sión del billete. Si el banco de depósito ha podido hacer fren-

1 Charles Coquelin. Ohra citada, págs. 178 y 179. 



te á las demandas de reembolso diarias con una tercera parte 
del importe total de los depósitos y sin correr peligro alguno, 
es incuestionable que emitiendo billetes que representen capi-
tales en depósito sin Ínteres, éstos no serán cobrados sino en la 
misma proporcion, ó lo que es igual, que bastará para cubrir 
á su presentación el importe de los que sean llevados al reem- • 
bolso, la tercera parte del total valor de la emisión. 

Aunque esta regla nace de hechos observados con perfecta 
regularidad, sin embargo es empírica; porque esos hechos no 
se relacionan entre sí como causa y efecto unos de otros. Si 
en un momento dado y con una cantidad determinada de de-
pósitos puede bastar, para hacer el reembolso de ellos sin pe-
ligro, la tercera parte de su importe, esto no quiere decir que 
en todo tiempo y cualquiera que sea la masa total de dichos 
depósitos, bastará la misma proporcion para asegurar el reem-
bolso. Aplicando el principio á la emisión de billetes, mucho 
ménos puede concluirse que un Banco podrá emitir hasta tres 
veces el valor de su existencia de caja. 

No es cierto, pues, que la regla sea siempre un eficaz reme-
dio contra el peligro del reembolso, trátase de depósitos ve-
rificados ó de billetes emitidos; pero aunque los hechos pa-
rezcan oscurecer un poco las diferencias, no es lo mismo que 
la proporcion establecida asegure el reembolso de los depósi-
tos ó billetes, á que norme la emisión de estos últimos. 

Una causa de los errores que se han divulgado juzgando 
esta regla, ha sido el desconocimiento de esta diferencia; por-
que se ha querido asegurar que si una existencia de caja de 
la tercera parte del importe de la circulación basta para cu-
brir los reembolsos, un Banco puede y debe emitir en bille-
tes una cantidad igual á tres veces su existencia de caja. 

La regla, para ser cierta, debería formularse en estos tér-
minos: todos los Bancos, previo estudio del mercado donde 
han de funcionar, establecerán una proporcion entre su exis-
tencia de caja y su circulación de billetes. 

Cuando u n banco se abre al público la primera vez, tan 
luego que sus billetes son emitidos, son presentados á su co-

bro; la desconfianza del público es natural y fundada; pero 
cuando el Banco es conocido y el mercado va apreciando los 
méritos del billete y la solvencia de quien lo emite, el billete 
se va poco á poco quedando en la circulación hasta saturarla 
por completo. ¿Cuál será el monto de esta suma? 

Es imposible determinarla con anticipación; pero se obtie-
ne deduciendo del importe total de la circulación diaria, la 
cantidad diariamente cobrada, durante un período más ó mé-
nos largo, período que tampoco puede ser igual para todos 
los mercados, y formando un término medio con las sumas 
pagadas al público y las retenidas por él. 

Es indudable que sin que ocurran circunstancias excepcio-
nales que modifiquen la manera de ser del mercado moneta-
rio, un Banco podrá, con confianza, extender su circulación 
hasta el límite que determine la proporcion establecida, sin 
verse expuesto á faltar á sus obligaciones no reembolsando 
los billetes emitidos en el acto de su presentación al cobro. 

La relación de la existencia de caja con la circulación, po-
drá no ser de uno á tres, sino mayor ó menor; pero si el le-
gislador escoge para su límite la de uno á tres, es porque quie-
re, dejando una gran libertad de acción á los Bancos, marcar 
un límite que no deba ser traspasado por ellos. 

Lo que no puede comprobarse no es, pues, que no haya re-
lación alguna entre la existencia de caja y el importe de la 
circulación, sino que ella sea de uno á tres más bien que de 
uno á dos. El límite es arbitrario así considerado, el legisla-
dor lo determina por la necesidad de fijar uno; pero la razón 
de ser de él, está perfectamente justificada. 

¿Pero quiere decir ésto que la circulación de los bancos de-
ba extenderse hasta llegar al límite? Indudablemente no. 

E n vano pretendería un banco por mejores que fuesen las 
condiciones en que estuviese colocado, alcanzar dicho límite 
emitiendo billetes, ellos volverían para ser cobrados en el ac-
to mismo de su emisión. El reembolso á la vista haría caerla 
cifra total de la emisión á la suma exigida por las necesida-
des del mercado. 

Inst. Créd.- 7 



La extensión de la circulación de un Banco, no depende 
de él sino del mercado, y así como la cantidad de moneda 
que existe en un país no podría ser aumentada á voluntad, 
sino regulada por las transacciones, la cantidad de billetes 
tampoco puede acrecentarse alterando esos principios mién-
tras se conserve el reembolso que asegura el equilibrio de la 
circulación fiduciaria. 

Courcelle Seneuil, dice con justicia. 
" N o se puede conocer anticipadamente la cantidad de bille-

tes de banco que circulará en un mercado; pero se sabe que 
las emisiones tienen un límite que la práctica bien pronto in-
dica. En efecto, suponiendo que el banquero de emisión en-
cuentre una colocación pronta y fácil para los capitales que 
obtiene por medio de sus billetes, desde que la cantidad de 
éstos exceda á la medida, la moneda, tanto en billetes como 
en oro ó plata, se encuentra en cantidad excesiva en el mer-
cado y es necesario fundir ó exportar. Como los billetes no 
se funden ni se exportan, se les presenta al reembolso á fin 
de obtener la moneda metálica que se funde ó exporta. Tan 
luego, pues, que se traspasa el límite de las emisiones, los bi-
lletes emitidos vienen al reembolso rápidamente y el banco 
debe suspender ó disminuir sus emisiones, bajo la pena de no 
poder reembolsar sus billetes y quebrar. Así es como las emi-
siones del banquero más aventurado y más temerario se en-
cuentran limitadas y contenidas por la naturaleza de las co-
sas, sin que tenga necesidad de recurrir á ningún arreglo ar-
bitrario y especial. 

" E s claro que los billetes reembolsables en moneda á volun-
tad del portador, no pueden valer ni más ni ménos que la mo-
neda metálica, puesto que desde el momento en que valieran 
una millonésima ménos, se le presentaría al reembolso. 

"Se puede, pues, afirmar con todacertidumbre;estapropo-
sicion fundamental en la teoría de los bancos de circulación: 
que los billetes pagaderos á la vista y al portador no pueden 
jamás ser emitidos en un mercado en cantidad excesiva."1 

1. J . G. Courcelle Seneuil. La Banque libre, págs. 175 y 176. 

Resumiendo nuestras observaciones podemos concluir, que 
si bien es verdad que el importe total de la emisión de un 
banco no puede limitarse arbitrariamente, porque el límite 
sólo puede ser fijado por las condiciones del mercado, sí se 
debe establecer una relación entre la existencia de caja y la 
emisión para asegurar el reembolso diario de los billetes que 
se presentan al cobro. 

No es lo mismo establecer un límite á la cifra de la emisión 
que mantenerla en una relación íntima con la existencia de 
caja, y aun cuando esta regla sea empírica cuando se trata 
de precisar la proporcion, es siempre un hecho perfectamente 
comprobado que de esa relación, cualquiera que ella sea, se-
gún las condiciones del mercado, debe depender el reembol-
so diario de los billetes. 

Pero si la existencia de caja asegura el pago inmediato del 
billete ¿cómo la caja puede á su vez reconstituirse y conser-
var un nivel que le permita hacer frente al reembolso de di-
cho título? 

Si la garantía inmediata del reembolso del billete consiste 
en la existencia de caja que el Banco conserva, la garantía 
real de que la promesa de pago será cumplida, depende dé la 
cartera ó sea de los diversos valores que compra el Estableci-
miento con sus billetes emitidos. 

La cartera es, en efecto, la que provee á la caja de las can-
tidades que diariamente necesita para reconstituirse y para 
estar siempre en situación de cubrir los cobros que se le ha-
cen; ella es la que realizándose constantemente por medio del 
vencimiento de los créditos que posee, está en aptitud de reem-
bolsar á la caja el importe de los desembolsos que sufre. 

Como los billetes no salen á la circulación sino dejando en 
poder del Banco el valor que representan, ya sea dinero 
efectivo en la Caja, ya créditos en la Cartera, resulta que 
si éstos pueden á su vencimiento reputarse tan buenos como 
la moneda, podría creerse que ni el Banco ni el público de-
berían abrigar temor alguno; pero no basta para alejar por 
completo todo peligro que los créditos puedan estimarse como 



la moneda misma, sino que es necesario que el plazo de su 
vencimiento no sea de larga duración. 

Si el plazo de vencimiento de los créditos de que se com-
pone la cartera es demasiado largo, sucederá que la existen-
cia de caja cubrirá el importe de los billetes que acudan al 
reembolso; y que á medida que continúe haciendo pagos se 
irá debilitando hasta no poder conservar la proporcion que 
exijan las condiciones del mercado. La cartera dejará de des-
empeñar la función que le corresponde y no podrá reinte-
grar á la caja las cantidades que hubiese entregado al públi-
co, dejando roto el equilibrio sobre que descansa la emisión 
del billete. 

¿Cuál debe ser entonces el plazo de los créditos de la car-
tera? 

Parece imposible poder determinar, aun cuando fuera 
aproximadamente, el plazo medio á que deben sujetarse las 
operaciones que ejecuten los Bancos de emisión; pero desde 
luego puede decirse que ellas deben ser practicadas á corto 
plazo; porque si al fin y á la postre los billetes emitidos en 
cambio de valores han de ser pagados en realidad con el di-
nero que ellos representan, es preciso que los Bancos tengan 
en su poder ese dinero cuando los billetes les sean presenta-
dos al cobro. 

Pero ¿cómo fijar la extensión máxima de ese plazo aunque 
sea corto? 

El ideal del mecanismo de los Bancos de emisión, seria que 
los billetes émidos tuvieran, porque el público lo concediera, 
un plazo igual al de la operacion que originase su emisión, 
es decir, que no fueran cobrados sino cuando el Banco tuvie-
ra ya en su poder el importe en dinero efectivo del crédito 6 
valor comprado. De esta manera los billetes no correrían pe-
ligro alguno de no ser pagados á su vencimiento y el Banco 
estaría en aptitud de cubrirlos á su presentación; pero como 
el plazo para el cobro del billete es arbitrario, como depende 
de la voluntad del acreedor fijarlo, este ideal no puede reali-
zarse con perfecta exactitud. 

No obstante, la observación constante de los hechos, el es-
tudio del plazo medio que el billete tarda en ser reembolsado, 
da la solucion del problema, con la diferencia de que no es el 
plazo del título el que se subordina al de la operacion sino 
el de ésta al de aquel. 

Si la rapidez de la circulación, si los hábitos y necesidades 
del mercado, si la naturaleza de las transacciones comercia-
les hacen que el término medio del tiempo que un billete tar-
da en la circulación sin ser cobrado sea de noventa dias ó de 
seis meses, las operaciones de cartera deben verificarse sobre 
valores cuyos plazos no excedan jamás de ese vencimiento 
medio. 

Fi jado el primero de dichos plazos y practicadas las ope-
raciones con entera sujeción á él, el mecanismo de la emisión 
será exactamente igual al de la emisión de títulos á plazo. 
A una suma de vencimientos medios de billetes que han de 
ser cobrados al Banco corresponderá una suma de vencimien-
tos medios de cartera que tenderá siempre á ser igual á la 
otra, y la existencia de caja ó garantía del reembolso no su-
frirá alteración alguna, porque no hará otra cosa sino pagar 
diariamente las cantidades que de la cartera reciba. 

La importancia de las operaciones de cartera es, pues^ vi-
sible y sobre ellas descansa la segunda regla que debe servir 
para dirigir la emisión de los billetes, dando al público com-
pleta confianza y la cual puede formularse en los siguientes 
términos: cuando la emisión de un billete se verifica por me-
dio de la compra de promesas de pago, el término medio del 
vencimiento de éstas debe ser igual ó á lo ménos estar en re-
lación con el plazo medio, que el público concede al Banco 
para el cobro del billete. 

El único y remoto peligro que con la observación de estos 
dos principios pudiera quedar seria la insolvencia de los deu-
dores del Banco; pero esto más bien perjudica al Banco mis-
mo que al público; porque su primero y principal deseo no 
consiste en obtener por medio de sus billetes capitales sin 
Ínteres, sino en colocarlos convenientemente y con toda clase 



de seguridades, á fin de que al término de la operacion pueda 
entrar de nuevo en posesion de dichos capitales. Si la coloca-
cion ha sido mala, el Banco en vez de ganar un Ínteres sobre 
el capital ajeno de que pudo disponer, habrá perdido dicho 
capital y estará obligado á reponerlo. 

Pa ra obviar, no obstante, este inconveniente una tercera 
regla exige que además de las condiciones de plazo de que 
acabamos de hablar, las operaciones de cartera esten asegu-
radas por el concurso de dos ó más deudores mancomunados 
y solidarios que respondan del pago en su fecha de la deuda 
contraída. 

Pe ro en último análisis, el capital social del Banco respon-
derá de estas pérdidas que se verifiquen en eventualidades 
semejantes. L a función que corresponde llenar al capital no 
es otra; es un fondo de garantía consignado á favor de los 
acreedores; y si él no sirve ni puede servir para normar la 
circulación de billetes, porque pretenderlo seria desconocer 
por completo la teoría científica de ésta, sí contribuye á ase-
gurar el reembolso anticipando á los acreedores el importe 
de sus créditos cuando el Banco no lo ha recibido de sus deu-
dores. 

L a proporcion de la existencia de caja á la circulación, el 
plazo medio y la seguridad de las operaciones de cartera y 
en último análisis el capital social del Banco, garantizarán en 
condiciones normales el reembolso á la vista de los billetes 
emitidos y presentados al cobro. 

Sin embargo, acontece con frecuencia que las condiciones 
normales de la circulación se alteran, que las demandas de 
reembolso son más frecuentes y en mayor número al grado 
de modificar la proporcion establecida y comprobada, que 
las operaciones se multiplican ocasionando una emisión cons-
tante de billetes y en que á un mínimum de existencia de 
caja corresponde un máximum de circulación, ¿qué regla go-
bierna entonces la emisión, á qué principios debe sujetarse 
un Banco para no suspender el pago á la vista de sus bille-
tes? 

Si difícil ha sido reconocer las bases sobre las cuales debe 
apoyarse la emisión en circunstancias normales para dar todo 
género de seguridades al público, mucho más lo es sin duda 
apreciar aquellas que en momentos de desequilibrio y per-
turbación han de procurar ó de tener por objeto restablecer 
el equilibrio roto y reducir la circulación á su estado normal; 
pero esas bases existen y deben ser de un empleo constante 
y de un uso general. 

Cuando la alteración de las condiciones normales de la cir-
culación se produce hay siempre una cantidad excesiva de bi-
lletes que tiende á convertirse en numerario, buscando el 
reembolso y una existencia de caja insuficiente para satisfa-
cer estas demandas. 

¿Cómo se conoce este estado de la circulación para poder 
ponerle eficaz remedio? Preguntado John Horsley Palmer, 
gobernador del banco de Inglaterra en 1832, sobre cuál seria 
su piedra de toque para dar en general la medida de ese es-
tado de la circulación, respondió. El cambio extranjero. ¿En 
qué se conoce la depreciación del numerario? se le replicó. 
La depreciación del numerario está indicada por un cambio 
desfavorable.1 

Estas dos sencillas respuestas abrazan en su conjunto la 
clave del problema. El estado de los cambios con el extran-
jero es el barómetro que indica la perturbación, y señala que 
la proporcion de la caja á la circulación va á ser alterada. 

Cuenta Clément Juglar que en una visita hecha al Direc-
tor del Banco de Inglaterra, llamó su atención un gran cua-
dro colocado sobre su escritorio, que contenia la cotización 
de todos los cambios con el extranjero. Ese es, le dijo, el g ran 
regulador del Banco de Inglaterra. 

E n efecto la cotización de los cambios extranjeros, como 
decia el Director del Banco de Inglaterra, es lo que revela 
la situación de la circulación interior; porque marca la dife-
rencia del valor de los metales preciosos entre el mercado 

1 Enquêtes Parlementaires Anglaises. Enquête de 1832, págs. 46 y 47. 



donde circulan los billetes y aquel donde no pueden cir-
cular. 

Cuando los billetes acuden al reembolso en proporciones 
excesivas, cuando los créditos á plazo buscan su realización 
al contado en enormes cantidades y cuando%is proporciones 
entre la caja de los Bancos y la emisión se va diariamente 
alterando, es porque las necesidades del mercado reclaman 
el numerario para la exportación al extranjero, es porque las 
deudas crecidas del mercado nacional deben saldarse en el 
extranjero donde el billete no circula, es porque el cambio 
internacional ba llegado á ser desfavorable. 

La consecuencia natural de una situación semejante es el 
acrecentamiento de la emisión, en los momentos mismos en 
que deberia restringirse. Sea porque se busca el billete para 
reemplazar en la circulación al numerario exportado, sea 
porque se le necesita para convertirlo en numerario y expor-
tarlo, el becbo es que una vez señalada la perturbación, ella 
tiende á bacerce más profunda é intensa y que léjos de re-
mediarse por el curso natural de las cosas, parece agravarse 
y poner en mayor peligro el reembolso de los billetes emi-
tidos. 

La necesidad de refrenar artificialmente esta tendencia se 
hace sentir; es preciso hacer que la antigua proporcion entre 
la caja y la circulación se restablezca de nuevo y con ella el 
equilibrio perturbado. 

Pa ra obtenerlo es necesario obrar produciendo los mismos 
efectos que haria sentir el enrarecimiento de la circulación 
metálica. 

Si en un país donde no hubiese emisión de billetes, un 
cambio extranjero desfavorable ocasiónasela exportación del 
numerario, el primer efecto que produciría la diminución de 
los signos de cambio seria la elevación del tipo del Ínteres, 
es decir, el precio ó alquiler de los capitales. 

Como los metales preciosos buscan para repartirse los paí-
ses donde tienen un precio mayor, tan luego que su valor 
disminuye tienden á salir y cuando se acrecienta t ienden á 

volver. La exportación de los metales á causa de su menor 
precio tiende á elevar éste y su elevación determina el mo-
vimiento contrario, el de la importación. 

Todo se regula, pues, por el juego libre de su acción y 
reacción. 

Cuando la circulación está compuesta de numerario y bi-
lletes no hay razón para que estos principios sufran variación 
alguna; pero entonces en lugar de esperar que el alza del Ín-
teres se verifique por sí misma, á causa de la diminución del 
numerario, los Bancos pueden y deben provocarla para hacer 
más eficaz su acción. 

En efecto cuando la circulación es mixta de numerario y 
billetes, la elevación del tipo del ínteres no se verifica tan 
prontamente como cuando es exclusivamente metálica; por-
que miéntras el billete reemplaza á la moneda, la escasez de 
de ésta no se resiente por el público y el Banco que sufre la 
amenaza de la falta de seguridad del reembolso debe, elevan-
do el tipo del Ínteres de sus operaciones, no sólo obrar como 
lo haria por sí misma la reducción del numerario circulante, 
sino con mayor energía y eficacia. 

La elevación del tipo del descuento detendrá la tendencia 
á la multiplicación de las emisiones y las retendrá en sus jus-

' tos límites; y dando un mayor precio á los capitales determi-
nará la cesación de la exportación y el principio de la im-
portación, que restablecerá de nuevo la antigua proporcion 
perdida. El reembolso quedará otra vez garantizado. 

Esta explicación que revela la observación atenta de los 
hechos, fué dada con suma sencillez por Mr. Samuel Jones 
Lloyd ante la Comision de Enquête de 1840, juzgando la ele-
vación del tipo del ínteres hecho por el Banco en 1839. 

¿Cuál ha sido el efecto de la elevación por el Banco del ti-
po del Ínteres? se le preguntó. 

Su respuesta- fué la siguiente: Este efecto ha sido muy im-
portante y ba tenido grandes resultados; es la única medida 
tomada por el Banco para detener la exportación que sufría-
mos. Pienso que es muy importante notar que la elevación 



del tipo del Ínteres durante la exportación del metal, es u n a 
medida estrictamente conforme á como las cosas pasarían 
con una circulación metálica. 

Si con una circulación metálica, un drenaje tiene lugar, la 
circulación se restringe; ahora bien, esa restricción produce 
necesariamente una tendencia continua á la elevación del ti-
po del Ínteres, y el Banco que administra el papel de circu-
lación, se conforma estrictamente á la acción de la circula-
ción metálica, cuando eleva el tipo del Ínteres durante la ex-
portación del oro. 

Pa ra comprobar con los hechos la teoría y juzgar de sus 
efectos para asegurar el reembolso de los billetes se le pre-
guntó: ¿En lo que concierne á la administración de las emi-
siones por el Banco, era una sábia medida elevar el tipo del 
Ínteres puesto que ha dado un aumento de garantía para el 
mantenimiento de la convertibilidad? 

Y o pienso, dijo, que era esencial elevar el tipo del descuen-

to en 18391 

Como se ve, el remedio eficaz para asegurar en esos mo-
mentos la convertibilidad constante del billete, haciendo vol-
ver la circulación á su estado normal, es la elevación del ti-
po del descuento, es decir, del tipo de las operaciones que los 
Bancos practican, cualesquiera que ellas sean. 

Esta elevación obrará como una bomba, con respecto á las 
especies metálicas salidas para el extranjero; las atraerá de 
nuevo á la circulación interior, y á medida que ellas concu-
r ran se irá poco á poco restableciendo la circulación al grado 
de poder conservarse la proporcion que aseguraba el reem-
bolso del billete. 

Los peligros que señalamos á la emisión de billetes, cuan-
do analizamos la naturaleza de esta función, las diferencias 
que hicimos notar entre esta operacion y la emisión de títu-
los á plazo, desaparecen por completo m e d i a n t e la aplicación 
de los principios y reglas que acabamos de estudiar. 

1 Enquêtes parlementaires anglaises. Enquête de 1840 sur les Banques d'é-
mission, pág. 89 núms. 2839 y 2840. 
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Los temores por la falta de reembolso van poco á poco di-
sipándose cuando se conoce el íntimo mecanismo de la ope-
racion y se ve que ella es igual en realidad, si se la sabe prac-
ticar, á la emisión de cualquier otra clase de valores. 

La preocupación y la ignorancia que habían hecho del bi-
llete un fantasma aterrador de las sociedades, objeto de injus-
tas persecuciones, han quedado vencidas y hoy se le regla-
menta y protege para hacerlo en alto grado benéfico. 

La operacion bancaria que despues de la emisión tiene una 
mayor importancia, es el descuento de los efectos de comer-
cio; porque mediante ellos los Bancos consiguen dar empleo 
á los capitales sin ínteres que el público les proporciona y por-
que con ella se forma la cartera, garantía de la emisión mis-
ma, como ya lo hemos reconocido. 

¿Qué es el descuento? Es la compra que hacen los Bancos 
de las promesas de pago que crea el comercio para satisfacer 
las necesidades de comprar y de vender, fuente verdadera del 
lucro, ó mejor dicho, es la operacion en virtud de la cual los 
Bancos adquieren mediante la entrega de sus promesas de pa-
go á la vista, las promesas de pago á plazo que suscriben los 
comerciantes. 

El descuento es, pues, la sustitución de un crédito por otro; 
los Bancos se sustituyen á los acreedores, anticipando el va-
lor de los créditos mediante la retención de una pr ima por el 
tiempo que han de estar en descubierto, ó como dice Mr. Mau-
rice Aubry , es una operacion que consiste en realizar los cré-
ditos comerciales á plazo, los cuales en lugar de quedar esté-
riles é inmobilizados, llegan á ser por el oficio de los Bancos 
y de los banqueros, una mercancía de primera necesidad que 
se vende y se compra para la fructificación de los capitales dis-
ponibles. 1 

H e aquí cómo se verifica el descuento: Cuando los comer-
ciantes hacen ventas á plazo, el comprador en lugar de entre-
gar el importe de las mercancías compradas, suscribe una obli-

1 Mr. Maurice Aubry. Les Banques d'émission et d'escompte, pág. 90. 



gacion de pagar dentro del plazo ó al fin de él el valor que re-
presentan, es decir, entrega una promesa en cambio de una 
realidad. 

Esa promesa ó espera su vencimiento en poder del acreedor 
que la hace efectiva, ó es cedida á una tercera persona me-
diante un endose, la cual anticipa el numerario que expresa, 
reteniendo el Ínteres que el capital habia de producir duran-
te el plazo que la deuda ha de tardar en ser cobrada. 

Lo que acontece con frecuencia es lo segundo: el comer-
ciante que necesita ó dar mayor impulso á sus negocios ó cu-
br i r sus propias obligaciones, consiente en sacrificar los inte-
reses del capital y cede su crédito. E l cesionario es quien 
practica el descuento, el cesionario es el banquero. 

De ordinario la operacion del descuento se practica bajo 
dos formas distintas ó mediante la entrega de billetes paga-
deros al portador y á la vista, ó mediante la apertura de cuen-
tas corrientes que autorizan la creación de cheques por parte 
del acreedor del Banco. 

Como los Bancos haciendo la operacion del descuento con 
su propio capital no tardarían en agotarlo y dejarían de ha-
cer á la sociedad el beneficio que están llamados á producir, 
la practican generalmente emitiendo billetes, ó seatrasfor-
mando las promesas de pago que reciben en otras promesas 
que, en virtud del crédito de que disfrutan, podrán pasar de 
una á otra mano como dinero efectivo sin necesidad de ser 
presentadas á su cobro; pero como á su vez la emisión del bi-
llete muchas veces no puede realizarse con ventaja, porque al 
querer hacerlo penetrar en la circulación, vuelve á las cajas 
para convertirse en numerario, se lleva á término la opera-
cion también mediante la apertura de una cuenta corriente 
por una cantidad igual al valor de los efectos descontados, y 
de la cual pueden disponer los comerciantes girando cheques 
que ó son pagados en raras ocasiones ó son compensados co-
munmente. 

E n la primera y en la segunda forma los Bancos no em-
plean para descontar más que su crédito, ya sea que ellos emi-

tan títulos que lo representen, ya sea que el título lo pongan 
en circulación los comerciantes. De una ú otra manera se dis-
pone del capital ajeno. 

La importancia que tiene esta operacion, como hemos vis-
to ya, es su íntima y estrecha correlación con la emisión del 
billete. 

Napoleon decia que de las operaciones bancarias no com-
prendía bien más que el descuento, y sin embargo eso le bas-
taba para apreciar el mecanismo de la institución; porque en 
efecto, si ella es la que origina la emisión del billete, si sobre 
ella descansa en parte su constante convertibilidad, de la ma-
nera como ella se lleve á cabo dependerá el crédito que alcan-
ce y la prosperidad que conquiste un Banco. 

Descontar mucho y á bajo precio los efectos de comercio 
que por su corto plazo y firmas que los cubran ofrezcan to-
do género de garantías, tal es el objeto de los Bancos de emi-
sión y descuento. 

Los anticipos sobre valores negociables y demás operacio-
nes de préstamos que los Bancos realizan, tienen poca ó es-
casa importancia bajo el punto de vista de sus funciones, de 
manera que no nos detendrémos á hacer de ellas un análisis 
especial. 

Pa ra apreciar debidamente el mecanismo de los Bancos de 
emisión, basta considerar el depósito, la emisión y el descuen-
to que son sus operaciones principales. 

Nosotros hemos procurado, en la medida de nuestras fuer-
zas, hacer ver cómo esas operaciones se llevan á cabo, no 
tanto para poner de relieve su ejecución, como para hacer 
ver cómo debe funcionar tan complicada máquina confiada 
al libre juego de todas sus ruedas. Las operaciones podrán 
no ejecutarse con sujeción al sistema que hemos explicado, 
podrán ponerse en olvido algunos principios esenciales ó mo-
dificarse otros; pero nuestro intento ha sido señalar, cuán fá-
cil es su práctica y cuán poco expuesta á peligros si se pro-
cura observar la naturaleza de las cosas y se obra siguiendo 
sus claras indicaciones. 



El estudio revela, que la institución encargada de practi-
car semejantes operaciones es un verdadero organismo suje-
to á leyes preexistentes, de cuya observancia depende su vi-
talidad. Conocer esas leyes es resolver el problema de su 
mejor organización, ó mejor dicho, saber cómo ha de cons-
tituirse para hacer á la sociedad todo el bien posible que de 
•ella puede esperarse. 

I I 

La emisión de billetes es un acto de comercio. 

TJn grupo de economistas, célebres por su inmensa reputa-
ción y respetables sin duda por su ciencia, desconociendo la 
naturaleza del billete de banco y las funciones que en la cir-
culación le corresponden, han llegado hasta poner en duda 
que la emisión del billete sea un acto comercial y dándole 
una mayor importaucia de la que en realidad tiene, han ele-
vado el acto al rango de una función propia de la administra-
ción pública. 

Por mayor extensión que se quiera dar á las funciones del 
Estado en el orden económico y por grandes que fueran los 
peligros que el billete pudiera ocasionar, no se concibe cómo 
la creación de un titulo de crédito pudiera corresponderle, 
cuando el Estado por su propia naturaleza es el ménos á pro-
pósito para inspirar al público la confianza necesaria para 
asegurar su circulación y el ménos apto para llenar los debe-
res cuyo cumplimiento exige la emisión del billete. 

Mr. "Wolowski en su libro sobre la Cuestión de los Bancos 
se ha expresado en estos términos: Nosotros somos partida-
rios decididos de la libertad de los Bancos en el circulo de 
acción que les está naturalmente reservado; pero no confun-
dimos con atribuciones variadas y fecundas una función de 
un orden diferente que no se refiere sino por ocasion á la ins-
titución de los Bancos; queremos hablar de la fabricación de 
la moneda de papel destinada á suprimir, en una proporcion 
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más ó ménos fuerte el mecanismo metálico de la circula-

ción. 1 . 
Mr . Maurice Aubry, con más precisión que otro cualquie-

ra dice: , 
«La emisión de un signo público de cambio, moneda o 

símbolo, dinero ó papel, ha sido considerada en todos los 
tiempos, en todos los lugares y bajo todos los regímenes co-
mo u n derecho regaliano, que no podia ser ejercido sino por 
el Soberano ó por delegación del Soberano. 

"Es ta proposicion es elemental, es un axioma de economía 
social que se afirma en su sencillez racional y en su eviden-
cia histórica. 

"Sin duda, los medios de acción, tomados á los intereses 
particulares no permiten á la emisión funcionar á nombre del 
Soberano como la Justicia, ni bajo su responsabilidad direc-
ta como la Administración; pero el Ínteres público es de tal 
manera preponderante, en esta función delicada, que los So-
beranos jamas han abdicado completamente el derecho y el 
deber de presidir á ella."2 

Imposible parece que el desconocimiento de la naturaleza 
de la emisión se lleve á tal extremo, que se admita que el 
descuento, el depósito y la creación de los diversos títulos de 
crédito sean actos de comercio, y se considere la emisión del 
billete como función administrativa, cuando éste no puede sa-
lir á la circulación sin la previa creación de los otros y éstos 
son su principal si no su única garantía. 

Michel Chevalier protestando contra esas tergiversaciones 
increíbles, decia en el «Journal des Economistes" de Febrero 
de 1867. P a r a poder decir con fundamento que la emisión de 
billetes de banco no es un acto de comercio seria necesario 
que u n Banco no fuese una institución comercial. Ahora bien, 
un Banco, evidentemente es una casa de comercio; su mer-
cancía es el descuento, son los anticipos, es en general el cré-

1 M. L. Wolowski. La question des Banques, pág. 14. 
2 Mr. Maurice Aubry. Obra citada, pág. 55. 

dito. E n sus operaciones da sus billetes de banco como otro 
comerciante cualquiera da sus letras de cambio ó sus pagarés 
á la orden. Trueca sus billetes con obligaciones que los par-
ticulares le llevan á descontar y ¿quereis que estos actos no 
sean actos de comercio? Todavía la emisión de billetes tiene 
más que la letra de cambio el carácter de un acto de comer-
cio, pues es lucrativa por sí misma, lo que no sucede con la 
letra de cambio ó el pagaré. 

La prueba, decis, de que la emisión no es un acto de co-
mercio, es que no es un hecho susceptible de concurrencia. 
Os pido perdón: la emisión de billetes es un acto al cual la 
concurrencia se aplica muy bien; si dos bancos de emisión 
están en presencia uno de otro se hacen la concurrencia co-
mo dos comerciantes de trigo, fierro ó vino. La emisión de 
billetes es uno de sus recursos, uno de sus medios de acción, 
y en consecuencia uno de sus instrumentos de concurren-
cia. 1 

Mr. "Wolowski y sus partidarios han tomado lo que es, por 
lo que debería ser y del hecho de que los Gobiernos prohi-
biendo el reembolso de los billetes y otorgándoles el curso 
forzoso como si fueran una moneda, han encontrado una 
fuente inesperada de riqueza que les proporcionaba emprés-
titos sin Ínteres y sin plazo de amortización, han concluido, 
que la emisión debia ser una función administrativa del Po-
der público. 

A l contrario; si la acción del Estado no ha hecho más que 
desnaturalizar el título dándole una función que no es suya; 
si abusando de sus facultades discrecionales ha podido im-
poner su circulación á los pueblos, arrojándolos á la banca-
rrota, no puede ni debe atribuírsele función alguna en la emi-
sión de dicho título. 

Sin duda alguna, es una función del Estado crear papel 
moneda, aunque seria de desearse que jamas hiciera uso de 
semejante facultad, porque sólo él puede darle curso forzoso, 

1 Michel Chevalier. "Journal des Economistes," Fevrier 1867. 
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obligando á su aceptación, como si fuera la moneda misma 
y sin esperanza de reembolso; pero este valor no es el billete 
de banco ó si se quiere es el billete de banco desnaturalizado 
libre de todos los principios que le sirven de salvaguardia y 
aseguran su circulación á la par de las especies. E l curso for-
zoso establece una diferencia tan radical entre un título y 
otro, que no es posible la confusion. 

Otro hecho que induce fácilmente á error es el que por 
medio del billete obtienen los Bancos capitales sin Ínteres 
que les procuran la consecución de mayores ganancias que si 
practicaran sus operaciones con capitales propios; pero esta 
no puede ser razón plausible para poner la emisión bajo los 
auspicios del Poder público, porque la misma podría ser in-
vocada para atribuirle igual intervención en la creación de 
todos los demás títulos de crédito y en todas las operaciones 
que con ellos se practican. 

E n realidad la emisión del billete es incomprensible sin las 
operaciones que con él se llevan á término, y pretender que 
aquella facultad corresponda al Estado seria lo mismo que 
convertir á éste en descontador y banquero. 

Seguramente, dice Mr. León Smith, los bancos pueden re-
cibir depósitos, hacer préstamos, descontar efectos de comer-
cio, abrir cuentas corrientes sin tener necesidad de emitir 
billetes al portador y á la vista; solamente que entonces iio 
son más que bancos de depósito y descuento; no pueden ha-
cer operaciones, y tomar obligaciones sino en la medida del 
numerario que poseen en propiedad ó reciben en depósito; sus 
beneficios se reducen á la diferencia entre el ínteres que pa-
gan y el que reciben. Por medio de la facultad de emitir bi-
lletes al portador, aumentan sus beneficios empleando el ca-
pital obtenido con las emisiones, el cual no cuesta más que 
el grabado y el papel de los billetes. Este acrecentamiento de 
recursos los pone en aptitud de atraer más los depósitos, de 
llevar sus préstamos y descuentos á una cifra en mucho su-
perior á la de su capital y de su caja, de tomar un Ínteres 

ménos elevado, en una palabra, de hacer mayores servicios y 
de nacerlos pagar ménos caros.1 

Estas ideas las explicaba con suma claridad, el Conde de 
Molhen, autoridad citada por Wolowski en la célebre Nota 
de 29 de Mayo de 1810 dirigida al Banco de Francia por or-
den del Emperador Napoleon. 

Decía: «Si un Banco emplease su capital en sus descuen-
tos no tendría necesidad del privilegio de emisión; estaña 
en la condición común de todos los descontadores; pero no 
podría sostener la concurrencia, pues de un lado, hace nece-
sariamente más gastos para descontar y del otro, debe hacer 
menos provechos sobre cada descuento, puesto que descuenta 
á un tipo mas moderado. Independientemente de su capital 
crea con sus billetes su verdadero y su único medio de des-
cuento. 

Si la emisión del billete tiene por objeto descontar el papel 
del comercio en un precio más barato, dando á éste mayores 
facilidades para sus operaciones, no puede concebirse que 
aquella función corresponda al Estado y la del descuento á la 
industria privada. 

A pesar de esto, Mr. Wolowski insistiendo en su tema y 
no hallando razones suficientes para apoyar su tésis insoste-
nible, agrega: «El Estado sólo tiene el derecho de fabricar ó 
de hacer fabricar moneda; los billetes de banco tienen el lu-
gar de la moneda, pues el Estado sólo tiene el derecho de emi-
tir por si mismo ó por delegación. El Estado no podría per-
manecer extraño á la emisión de billetes que hacen oficio de 

moneda porque no se trata de una industria privada, sino 
de un elemento de orden" 2 ' 

, L a C ° " f u 8 i 0 r i d e l b i l l e t e ^ banco con la moneda es una teo-
ría que hemos combatido ya, demostrando los errores que la 
han hecho nacer y si esa teoría es falsa, mucho más inexacto es 
querer asemejar su emisión á la acuñación de la moneda y por 

' León Smith. Nouveau Dictionnaire d'éeonomie po l i t i ce mot. Banque, 

2 M. L. "Wolowski, obra citada, pág. 12. 
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Coquelin ha tenido pretensión semejante, y si algunas veees la 
reivindicación de estas verdades ha podido producir exagera-
ciones más ó ménos disculpables, jamas se ha llegado á desco-
nocer la acción propia y natural del Estado, ni se ha puesto 
en duda que sea conveniente que dicte reglas y principios que 
sirvan de norma al comercio y á la industria. 



I I I 

La intervención del Estado en el régimen de los Bancos. 

Fijar las funciones propias del Estado en el orden econó-
mico, hallar la fórmula que exprese con precisión absoluta el 
límite de sus atribuciones, ha sido siempre de extraordinaria 
dificultad, por no decir de absoluta imposibilidad; sin embar-
go como hay algunas que son indiscutibles y que á él le co-
rresponden, ya porque no pueden ser desempeñadas por el 
individuo mismo ó porque no puede ejecutarlas con la perfec-
ción y eficacia con que el Estado lo haría, nadie le disputará 
su ejercicio. 

A esta categoría de funciones corresponde la que atribuye 
al Estado ser el órgano del derecho que dicta las reglas para 
normarlos actos de la vida civil y comercial; porque en efec-
to á él le toca definir los derechos y responsabilidades jurí-
dicas que nacen de todos esos actos y hacerlas efectivas por 
medio de la coaccion de que puede hacer uso. 

Reconocido este principio falta saber cómo debe el Estado 
interpretar esta función la más alta entre todas las suyas. 

¿El Estado es el soberano absoluto que dicta leyes y princi-
pios sin preocuparse de la naturaleza de las cosas sobre las 
cuales legisla, y que hace nacer los derechos y las obligacio-
nes á voluntad, como resultado de su acción invasora y om-
nipotente? 

E l estudio de las leyes positivas revela por desgracia ese 
abuso de poder, ese desconocimiento de la naturaleza de sus 

funciones; porque con frecuencia el Estado organiza artificial-
mente ántes de estudiar los fenómenos de donde deben nacer 
las reglas que él ha de promulgar, y despues, para corregir 
los defectos originados por él, se ve en la necesidad de acre-
centar hasta el exceso su intervención. 

Es verdad que la ley no debe ser sino el reconocimiento 
claro del derecho, porque ella por sí misma no es ni puede 
ser la creadora de él y su objeto no es otro sino sancionarlo, 
reglamentar su ejercicio y determinar todas las relaciones que 
de su mismo reconocimiento se derivan; pero el legislador des-
conoce comunmente estos sabios principios y creyéndose en 
realidad el creador y el dispensador del derecho, lo reconoce á 
medias, lo desnaturaliza y se niega á respetar todo lo que por 
él no ha sido aceptado. 

E l hecho, histórica y filosóficamente, es anterior al dere-
cho; nace ántes de ser reglamentado, de una manera espon-
tánea y libre, y la realización sucesiva de estos hecbos es la 
que determina una ley que al filósofo toca revelar y al legisla-
dor sancionar. 

Por eso decía Montesquieu, definiendo las leyes, que eran 
las relaciones necesarias que se derivaban de la naturaleza de 
las cosas. 

Esta doctrina no necesita de una mayor comprobacion pa-
ra ser aceptada; por sí sola se impone á la razón como una 
verdad elemental, como un axioma, y sin embargo el legisla-
dor ha hecho alarde siempre de ponerla en olvido y no ha 
querido elevar al rango de preceptos esas relaciones necesa-
rias derivadas de la naturaleza de las cosas, sino cuando ha vis-
to la imposibilidad de que éstas se sometan dócilmente á sus 
leyes. 

El Estado presuntuoso, no ha permitido, pues, que las co-
sas sean lo que deben ser y sus leyes se sujeten á ellas; sino 
que ha pretendido, que sean lo que él ha querido que sean á 
despecho de las naturales resistencias que ha encontrado. 

Pero si esta omnipotencia del Estado se ha revelado en las 
leyes que rigen los actos de todas las esferas de la actividad 



humana, se ha hecho sentir más que en otra alguna en la mer-
cantil. 

L a intervención que se ha abrogado en las funciones de los 
bancos, haciendo de ellos máquinas administrativas, más bien 
que instituciones comerciales, es una brillante prueba. 

Es innegable que si las operaciones que estos establecimien-
tos practican son del todo comerciales, que si la emisión del 
billete no está garantizada sino con la práctica de operacio-
nes sólidas á corto plazo y de esta índole sólo existen las obli-
gaciones de la industria y del comercio, ellos debieron ser re-
glamentados al igual de las otras instituciones mercantiles; y 
no obstante, las leyes hicieron de los bancos organismos gu-
bernamentales, rodeados de privilegios é inmunidades, que si 
no hubiera sido necesario otorgarlos, funcionando conforme al 
sistema que libremente hubieran adoptado, se hicieron indis-
pensables para compensar los errores cometidos en su primi-
tiva y artificial organización. 

Históricamente los Bancos nacieron para poner un correc-
tivo á los Gobiernos que abusaban de sus facultades en la 
acuñación de la moneda; pero cuando ellos se propagaron y 
reclamaron las funciones de los bancos modernos, se erigie-
ron á la;sombra del Poder público, bajo su patrocinio y pro-
tección, comprando esa protección y ese patrocinio con pri-
varse del capital de garantía, que era la prenda de seguridad 
del público. 

Natura l es suponer que si en el momento de su fundación 
los Bancos no pudieron por sí mismos responder de sus ope-
raciones, porque la garantía pasaba á manos del Gobierno 
protector, reclamaran de éste ya sea que se sustituyera á ellos 
en caso de responsabilidad ó que los armaran de privilegios 
que alejaran toda concurrencia en mejores condiciones, y de 
inmunidades que hicieran difícil la aparición de peligros se-
rios. 

Este temor de la concurrencia á causa de las condiciones 
desfavorables de su organización, es la verdadera causa de 
que el Estado interviniendo en la constitución de los bancos, 

los hubiera dotado con privilegios excesivos desnaturalizán-
dolos, y de que hasta hoy se sostenga que ese sistema no fué 
una obra artificial creada por las circunstancias excepciona-
les, sino el verdadero y único que debia adoptarse; porque en 
verdad si despues de su creación, mediante el sacrificio de de-
ja r su capital en poder del Estado, éste hubiera protegido ó 
permitido la formación de otro ú otros Bancos libres de toda 
obligación, el favor público hubiera preferido á los últimos 
con grave perjuicio del primero. 

P o r otra parte, los bancos nacían en momentos de banca-
rrota y de descrédito, cuando el desarreglo de las finanzas 
públicas llevado á su máximum, hacia imposible toda opera-
ción de crédito, cuando la mala fé habia ahuyentado á los 
más valerosos servidores del Estado, y los veneros del im-
puesto agotados por completo impedían el establecimiento 
de otros nuevos impuestos. 

¿Qué mucho que en condiciones tales, se dieran privilegios 
excesivos, se otorgaran favores á manos llenas y se ofreciera 
protección y amparo, si la creación de un Banco no sólo era 
un empréstito asegurado con réditos exiguos, sino una fuente 
donde saciar la inagotable sed del tesoro público y una arma 
poderosa para conquistar el auxilio del comercio y de la in-
dustria, de suyo desconfiados y medrosos á causa de tantas 
exacciones? 

La historia de los bancos de emisión europeos es la com-
probación de nuestras observaciones. Macaulay cuenta en su 
Historia del reinado de Guillermo I I I 1 la crítica situación de 
la Inglaterra, en los momentos de la creación de su célebre 
Banco. Despues de haber empleado todos los expedientes po-
sibles para conseguir dinero, de haber usado de un empréstito 
contratado en condiciones usurarias, el déficit enorme hacia 
imposible nivelar los egresos con los ingresos del año de 1694, 
y para lograr este intento, se autorizó la fundación del Ban-
co con un capital de £ 1.200,000, el cual pasó á manos del 

1 Histoire du régne de Guillaume I I I , tom. I I I , traduction française. 



Gobierno eon un Ínteres de 8 por ciento anual, garantiza-
do con la consignación de los derechos sobre la cerveza y de 
los de tonelaje. Cada progreso del privilegio en esa nación, 
que como ninguna otra ha respetado los derechos individua-
les, fué obra de una nueva necesidad financiera, fué pagada 
Con un nuevo empréstito directo ó disimulado, hasta llegar á 
sustituir, como garantía científica de la circulación los em-
préstitos del Gobierno á las obligaciones comerciales á corto 
plazo.1 

La historia del Banco de Francia difiere un poco en sus 
orígenes de la del Banco de Inglaterra; pero esto depende de 
que nació libre y sin privilegios gubernamentales. Mas cuan-
do las necesidades financieras nacieron y fué preciso des-
contar á bajo precio las obligaciones de los receptores ge-
nerales, la acción centralizad ora y preponderante del Gobier-
no se hizo sentir, y con su intervención apareció el privile-
gio y la inmunidad. 

Cada necesidad financiera señaló también un progreso en 
el privilegio, y cada acrecentamiento de inmunidades fué se-
guido de un préstamo más ó ménos cuantioso, hasta que en 
1848 las leyes del Gobierno Provisional que le aseguraron al 
Banco el privilegio exclusivo para toda la Francia, fueron se-
guidos de los préstamos de 230 millones otorgados como el 
precio de dichos privilegios.2 

E l Banco Aus t ro -Húngaro creado en 1816, no ha sido una 
excepción: Mr. Octave Noel, dice: "La creación del Banco 
Nacional de Austria ha surgido como el Banco de Inglate-
r ra de las necesidades financieras del Estado; pero es justo 
notar que más que en cualquiera otra parte, este Banco fué 
constituido más bien que para venir en ayuda del comercio y 
de la industria, para facilitar al Gobierno el medio de salir de 
los embarazos del papel moneda é introducir el orden en las 
emisiones fiduciarias."3 

1 Gilbart. History. Principies and Practico of Banking,, tom. 1, pag. 30 
*t 45. 

2 A. Courtois. Histoire des Banques en Prance, pags. 185. 
3 Octave Noel. Les banques d'émision en Europe, tom. I , pág. 344. 

Tenemos, pues, los hechos comprobando nuestras asercio-
nes. Lo3 Bancos creados en condiciones excepcionales, como 
instrumentos necesarios al mecanismo de las finanzas públi-
cas, necesitaron como una compensación de los sacrificios 
que se les impusieron, que se les apoyaran para funcionar en 
privilegios excesivos y ellos se han sostenido por el l u c p fa-
vorecido por dichos privilegios. 

Concluir de estos hechos, obra de los Gobiernos mismos, 
que su intervención directa es necesaria para la creación de 
los Bancos y que éstos no pueden subsistir sin privilegios 
excepcionales, seria imponer el derecho en vez de hacerlo de-
rivar de la naturaleza de las cosas. 

Sin embargo, la influencia de estos hechos es tan poderr 
sa y obra con tal energía sobre los espíritus, que filósofos 
economistas han preparado doctrinas más ó ménos ingen' 
sas para justificarlos á la luz de la razón, y los peligros -j. 
esas creaciones ocasionan á cada momento, violentando el i 
bi'e juego de los fenómenos, se han atribuido á la naturaleza 
de la institución más bien que á la reglamentación inconve-
niente y á un defecto de intervención por parte del Estado 
más bien que á un exceso. 

L a reacción no podía hacerse esperar mucho tiempo, y tan-
to más exagerada cuanto más combatida. La iniciativa indi-
vidual, celosa del progreso siempre creciente del socialismo 
del Estado ha querido reivindicar sus derechos desconocidos 
ó usurpados, y en la lucha de intereses opuestos y poderosos 
ha llegado á su vez hasta poner en duda los legítimas facul-
tades del Gobierno como órgano del derecho. 

Pa ra combatir el privilegio se proclamó la libertad, para 
contrarestar la intervención del Estado, se le negó el derecho 
de dictar leyes apropiadas al mejor desarrollo de dichas ins-
tituciones, para oponerse á un abuso de poder, se desconoció 
el libre uso de él, y del Banco de Estado se quiso hacer el 
banco comercial ajeno á toda ciase de trabas, de reglas y de 
principios. 

E n presencia de este desarrollo regular, normal de las ins-



tituciones de crédito "¿qué llegan á ser, decia Coquelin, to-
dos los proyectos excéntricos, todos los planes fabulosos de 
que estamos inundados desde bace varios meses? No bus-
quéis tan léjos la solucion del problema que nos ocupa; be-
la aquí encontrada; está toda entera en la libertad de los 
Bancos." 1 

¿Cómo entendía Coquelin esta libertad? Que los franceses 
puedan, agregaba, usando de un derecho, por otra parte muy 
natural, ejercer como lo entiendan, sea aisladamente, sea en 
compañías, el comercio de banco, de cambio y del dinero: 
bé aquí el principio en toda su latitud, tal como debe ser 
comprendido y proclamado. A esta condicion, pero á esta 
condicion solamente, el comercio y la industria repararán sus 
ruinas y se levantarán más fuertes, más vivaces de lo que en 
ningún tiempo lo han sido.2 

U n ilustrado pensador inglés, Herber t Spencer, en un nota-
ble artículo dado á la estampa en la "Westminster Review," 
despues de demostrar de muy ingeniosa manera los males 
ocasionados por la intervención del Gobierno en el régimen 
de los Bancos, y de hacerlo responsable de todos los desas-
tres ocasionados por ellos en el seno de la Inglaterra, recha-
za con energía el abuso de reglamentación y se pronuncia di-
rectamente por la libertad como lo hacia Coquelin, sin lími-
tes ni restricciones que normen su ejercicio. 

Este movimiento era natural, era la lógica consecuencia de 
las exageradas restricciones impuestas por el Poder público 
ahogando la libertad individual y enfrenando todo espíritu 
de empresa; pero el justo equilibrio no tardó también en pro-
ducirse y él ha conquistado el concurso del mayor número. 

Octave Noel dice: " P a r a prosperar los bancos tienen nece-
sidad de ser libres; su influencia depende de la confianza que 
ellos inspiran, y esta confianza es tanto más grande, cnanto 
más desligados se sabe que están del Poder. Hacerlos salir del 

1 Charles Coquelin. Obra citada, pag. 383. 

papel que la ciencia apoyada en la experiencia les asigna, el 
de concentradores (reservoirs) de los metales preciosos, de 
coadjutores del comercio y reguladores del crédito, para ha-
cerlos ántes que todo, instrumentos complacientes ó serviles 
del Tesoro, seria una falta irreparable. La verdad está entre 

los términos extremos.1 

Es cierto, la verdad está entre los dos extremos; la expe-
riencia revela y la ciencia enseña que las operaciones banca-
rias deben dejarse desarrollar libremente por medio de la 
concurrencia de los establecimientos que las practican, pero 
sujetos á las leyes que inspira su mecanismo y á la interven-
ción del Poder en lo que se refiera al cumplimiento de di-
chas leyes. El Estado debe vigilar, no dirigir; imponer su 
sanción, no su voluntad; obrar como órgano del derecho, no 
como dispensador de él; respetando la naturaleza de las co-

l a s , no modificándola de una manera artificial. 
H o r a decia: " L a emisión individual está fuera de toda 

cuestión; no tiene nada que ver en el debate sobre la libertad 
de los bancos. Las asociaciones de capitales son las únicas 
en juego. Para ellas reclamamos la libertad, es decir, el po-
der, sometiéndose á todos los rigores del derecho común y 
llenando las estipulaciones que la ley establece para la forma 
de sociedad que le agrade escoger, de suscribir obligaciones 
al portador y á la vista, como hoy les es permitido suscribir 
cualquiera otra clase de obligaciones. ¿Es esta la libertad? Sí, 
perfectamente; nosotros no queremos otra y más aún, no co-
nocemos ot ra ." 2 

Más adelante para expresar mejor su pensamiento y para 
que no se creyera que su propósito era negar toda interven-
ción al Estado agregaba: "nosotros pedimos solamente que 
las personas que se asocien para hacer el descuento y los an-
ticipos por medio de billetes de banco, no estén sometidas á 
otras reglas que las personas que se asocian para la práctica 



•de cualquiera otra industria; nosotros queremos que la socie-
dad que se establezca para hacer negocios de banco pueda á 
este efecto servirse de todos los medios que los clientes aprue-
ben y que no sean reprobados ni por la moral ni por las le-
yes; queremos al ménos, que la emisión fiduciaria no quede 
sujeta en todo caso sino á las estipulaciones de la ley con la 
formal exclusión de toda arbitrariedad y favoritismo admi-
nistrativos y que estas prescripciones de la ley sean válidas 
para todo el mundo." 1 

Estas teorías son el resultado de la evolucion social; á me-
dida que ciertas esferas de la actividad humana deben dejar 
de ser invadidas y sojuzgadas por el Estado, es preciso evitar 
que el ejercicio de la libertad individual provoque una reac-
ción revolucionaria, que exagerando el alcance de los princi-
pipios, contribuya á causar su desprestigio; sino que sereno 
y tranquilo éntre en posesion legítima de sus derechos y ase-
gure así un progreso sólido y estable. 

El término medio, como dice Noel, es lo que garantiza un 
progreso duradero. 

Ahora bien, el advenimiento de este progreso está admira-
blemente preparado; el medio donde los bancos funcionan se 
ha modificado profundamente, los adelantos que las socieda-
des modernas han realizado han hecho que el billete pierda 
en importancia lo que puede ganar en seguridad, el crédito 
de los gobiernos se ha afirmado y robustecido con el auxi-
lio de los títulos de renta que emiten, repartiendo el gravá-
men entre un mayor número, y ya no han menester de recu-
r r i r al billete ó lo ménos no deben recurrir á él, y el comer-
cio y la industria han desarrollado á tal grado los medios de 
•cambio é instrumentos para verificarlos económicamente, que 
las transacciones mercantiles han adquirido una extraordi-
nar ia facilidad y un mecanismo más sencillo. 

P o r eso puede decirse hoy con verdad que el período délos 
¡Bancos privilegiados está á punto de terminar; el progreso 

los va haciendo inútiles y tarde ó temprano tendrán que su-
frir una saludable trasformacion. 

Octavio Noel, despues de considerar las condiciones que 
dieron origen á los antiguos bancos que engendraron el sis-
tema del monopolio se expresa en estos términos: 

"Los bancos de emisión y circulación serán obligados á 
trasformarse y por la fuerza misma de los acontecimientos 
esta nueva faz comienza á manifestarse. En otro tiempo te-
nían por misión principal acrecentar los instrumentos de cir-
culación y mantener el tipo del ínteres á un nivel que, aun 
remunerando suficientemente el capital, facilitase el desarro-
llo de las empresas industriales. Hoy ellos tienden á llegar 
á ser más especialmente los acaparadores de los metales pre-
ciosos, el termómetro del crédito y los reguladores del tipo 
del ínteres. 

" A h o r a bien, para responder á esta triple misión les es in-
dispensable no obedecer más que á consideraciones puramen-
te comerciales con exclusión de las demás. Los capitales son 
tímidos y no se dejan seducir sino por la confianza que se les 
inspira; el tipo del ínteres á su vez se arregla únicamente por 
la ley de la oferta y la demanda. El menor ataque á estos 
principios falsearía el mecanismo de los bancos y los expon-
dría á los más graves peligros, al mismo tiempo que compro-
metería la fortuna pública de que son depositarios."1 

1 Octave Noel. Obra citada, pags. X X V I I y X X V I I I de la Introduc-
tion. 
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I V 

Sistemas para la organización de los Bancos de emisión. 

Los diversos grados de la intervención del Poder público 
en la organización de los bancos ó mejor dicho, la mayor ó 
menor extensión de los privilegios concedidos por él, ya en 
su favor exclusivo ó bien de él y de la institución, son los que 
constituyen los distintos sistemas en virtud de los cuales se 
establecen para funcionar. 

Como cada Estado al crear sus bancos ha obedecido a la 
influencia del medio social, puede decirse que cada banco no 
es más que un reflejo de ese medio y que existen tantos sis-
temas como naciones; sin embargo, los principios científicos 
que se han invocado para defender y justificar algunos de 
ellos y el prestigio y grandeza de los pueblos donde se han 
establecido, han hecho que en realidad sólo merezcan análisis 
y estudio cinco sistemas que radicalmente se diferencian en-
tre sí. 

L a clasificación podría formularse en éstos términos: 

I . Bancos investidos del monopolio de emisión dentro de 
un límite determinado; pero funcionando con la concurren-
cia de otros bancos. 

II. Bancos investidos del monopolio de emisión sin con-

currencia. I I I . Bancos múltiples autorizados para emitir billetes bajo 

la garantía del Estado. 
IV. Bancos múltiples, y libres de toda intervención admi-

nistrativa ó de toda regla formulada por el Estado. 

V. Bancos múltiples, sujetos únicamente á la ley y vigi-
lancia del Poder público. 

El primer sistema es el inglés, ó sea el sistema en virtud 
del cual funciona actualmente el Banco de Inglaterra, puesto 
en práctica por la ley de 19 de Julio de 1844. 

Este sistema considera la emisión como una función del 
todo diversa á la de las operaciones comerciales y divide el 
Banco en dos departamentos, completamente distintos y se-
parados: el Departamento de emisión y el Departamento de 
operaciones de banco. 

E n el primero de dichos departamentos se verifica la crea-
ción de los billetes de banco y en el segundo se practican las 
operaciones de descuento ó anticipo sobre valores. 

Para arreglar la emisión se tomó como base la deuda que 
el Gobierno tenia para con el Banco en los momentos de 
expedirse la ley, y se autorizó la creación de una suma 
de £ 14.000,000 en cambio de igual cantidad representada 
por títulos de la Deuda Pública á la par, que fueron entre-
gados al Departamento de emisión por el de las operaciones. 

La garantía real y efectiva de los billetes creados hasta 
£ 14.000,000 fué pues la deuda de la Nación considerada á la 
par. 

E n lo sucesivo para poder emitir un billete se exigió un 
depósito de especies metálicas de igual valor de oro ó plata 
en barras en el Departamento y esta regla se aplicó tanto al 
público como al Departamento de operaciones, estimando la 
onza de oro Troy en £ 3 17 sh. 9 d. y limitando la recep-
ción de la plata á la cuarta parte del importe total de los de-
pósitos verificados y existentes en el Departamento. 

Conforme á esta regla, el Banco para llevar á término sus 
operaciones comerciales hace uso de los billetes que le pro-
porciona el Departamento de emisión ó sea con un fondo que 
se llama reserva. 

Como el departamento de operaciones cada vez que recibe 
en dinero efectivo el importe de las deudas de su clientela, 
hace entrega de él al de emisión, á fin de no tener sino bille-

Inst. créd.—9 

m 
m: 



tes ya creados por él, reúne en sus manos una cantidad más 
ó ménos considerable y esos son los únicos recursos cuya li-
bre disposición tiene para sus préstamos. 

Cuando la circulación de billetes disminuye en las manos 
del público se acrecienta en el departamento de operaciones, 
aumentando la reserva, cuando en esta disminuye sin que se 
hayan cambiado en el de emisión, aumentará la circulación 
del público y cuando el oro se exporte al extranjero y se ac-
tiven á la vez las operaciones, la reserva llegará á su míni-
m u m hasta impedir la práctica de operaciones nuevas. 

E n caso de que alguno de los Bancos existentes entonces 
en Inglaterra llegase á dejar de emitir billetes se estipulo, 
que ese derecho, por la suma que representara, pasaría al Ban-
co mediante el depósito en el Departamento de emisión de una 
suma igual de títulos de la Deuda pública, siempre que el im-
porte total de los billetes emitidos con esta garantía no exce-
diese de las dos terceras partes de la emisión total del Banco. 

P o r lo que respecta á los bancos que concurrentemente con 
el Banco de Inglaterra emitían billetes al portador y á la vista, 
la ley no conculcó en lo absoluto sus derechos; pero limitó su 
emisión al término medio de la suma emitida doce semanas 
ántes del dia 27 de Abril del propio año de 1844, autorizando 
no obstante al Banco de Inglaterra á contratar la cesación de 
dichas emisiones mediante el pago de un uno por ciento 
anual sobre la cantidad que en billetes de dicho Banco pu-
sieran en circulación, y condenando á los Bancos constituidos 
en sociedades de seis personas á la perdida de su privilegio 
si el número de sus accionistas llegaba á exceder en cualquier 

tiempo de dicha cifra. 
E l privilegio quedó consignado en estos términos por el 

párrafo X X V I I de la ley. 
El Gobernador y la Compañía del Banco de Inglaterra go-

zarán del privilegio exclusivo del comercio de banco que les 
concede la presente ley en los términos y condiciones de 
existencia, duración y abolicion facultativa establecidas y es-
pecificadas por esta ley. 

Los poderes, autorizaciones, franquicias, privilegios y ven-
tajas acordados y confirmados por la ley de 29 de Agosto de 
1833 ó por cualquiera otra posterior en favor del Goberna-
dor y de la Compañía del Banco de Inglaterra, se declaran 
mantenidos y confirmados salvo las modificaciones de la pre-
sente ley. 

Los precitados privilegios podrán no obstante ser resca-
tados. 

Las condiciones para el rescate de estos privilegios son se-
gún la misma ley: 

I . Aviso previo dado con una anticipación de doce meses, 
con posterioridad al 1? de Agosto de 1855. 

II . Reembolso íntegro sin deducción alguna al Goberna-
dor y Compañía del Banco ó á sus sucesores de la suma de 
£ 11.015,000, monto de la deuda del Estado. 

I I I . Reembolso de los atrasos de la suma anual de £ 100,000 
mencionadas en la ley de 29 de Agosto de 1833 y del Ínteres 
ó anualidad pagaderas por cuenta de dicha deuda. 

IV. Reembolso del principal é intereses debidos al Banco 
en razón de bonos ó billetes del Exchequer ó fondos parla-
mentarios que tenga en su poder en el momento de la noti-
ficación. 

El privilegio de emisión conforme á la ley de Sir Robert 
Peel quedó confiado al Banco de Inglaterra, en concurren-
cia con todos los demás Bancos prívate ó joint stock que acep-
taron la limitación y demás condiciones impuestas y la cir-
culación quedó garantizada hasta la suma de £ 14.000,000 
con la deuda del Estado, otra parte con las obligaciones co-
merciales ú otras poseídas por los Bancos particulares, y el 
excedente por las especies metálicas, oro ó plata en barras ó 
monedas depositadas en el Departamento de emisión del Ban-
co de Inglaterra.1 

El segundo sistema es el francés ó sea aquel en virtud del 
cual se rige en la actualidad el Banco de Francia. 



El Decreto del Gobierno Provisional de 27 de Abri l de 
1848 y el de 2 de Mayo del mismo año dieron á este Esta-
blecimiento el privilegio exclusivo de la emisión de billetes 
á la vista y al portador en todo el territorio de la Francia, sin 
permitir concurrencia de ninguna especie, y al efecto refun-
dieron en él todos los Bancos Departamentales existentes con 

el carácter de sucursales suyas. 
Más tarde, la ley de 9 de Junio de 1857 prorogó el térmi-

no del privilegio que debia expirar el 31 de Diciembre de 
1867 por treinta años que concluirán en igual fecba de 1897, 
y aumentó el capital social del Banco de 91.250,000 francos 
á fr . 182.500,000, obligándolo á entregar al Estado una suma 
de 100.0000,000 en rentas del 3 por ciento á un curso no in-
ferior al 75 por ciento de su valor nominal. 

L a emisión de billetes conferida á este Banco no recono-
ció límite alguno, ni estuvo sujeta á principio alguno desde 
el año de su fundación basta 1848. La restricción primera 
que se le impuso por Decreto de 15 de Marzo de dicho año 
fué obra del curso forzoso, é inspirada por el deseo de no 
despertar la desconfianza del público por el curso legal da-
do á los billetes. El límite fijado ascendió á la suma de fran-
cos 350.000,000. 

La ley de 22 de Diciembre de 1849 dada por la Asamblea 
Nacional elevó esta cifra á 525 millones; pero bien pronto la 
suspensión del curso forzoso y legal suprimió de nuevo las li-
mitaciones que habían obedecido á circunstancias excepcio-
nales dejando al banco en el libre uso de su completa li-
bertad. 

La guerra alemana y los desastres que fueron su conse-
cuencia obligaron por segunda vez al Gobierno francés á de-
cretar el curso forzoso, y como en la primera, fué acompañado 
de una limitación. La ley de 12 de Agosto de 1870 fijó el 
máximum en 1,800 millones y dos dias despues fué elevado á 
2 400 millones y sucesivamente aumentado á 2,800 en 29 de 
Diciembre de 1871 y á 3.200 en 15 de Jul io de 1872. 

Despues de abolido el curso forzoso se conservó á los bille-

tes el curso legal y una última ley de 30 de Enero de 1884 
fijó el máximum de la emisión en 3,500 millones de fran-
cos. 

El Banco primero y la ley despues han fijado de una mane-
ra de todo punto arbitraria la cantidad de billetes susceptible 
de ser emitida, sin que ésta guardara una proporcion deter-
minada ora con la existencia de caja ora con el capital social 
ó con las sumas debidas por el Tesoro público; pero en cam-
bio las operaciones comerciales han sido reglamentadas con 
severidad desde el momento de su fundación. 

Sus Estatutos de 16 de Enero de 1808 decían: 
Ar t . 11. El Banco sea en París, sea en sus sucursales, no 

admitirá al descuento más que efectos de comercio á la orden, 
t imbrados y garantizados por tres firmas á lo ménos, notoria-
mente solventes. 

Y a el art. 9 prescribía que el plazo de vencimiento de és-
tos efectos no debia exceder de tres meses. 

A r t 12. El Banco podrá sin embargo admitir al descuento, 
tanto en Paris como en sus sucursales, efectos garantizados 
con dos firmas solamente, pero notoriamente solventes y des-
pues de haberse asegurado de que se han creado por razón 
de venta de mercancías, si se añade á la garantía de las dos 
firmas, una cesión de acciones del Banco ó de consolidados 
5 p g , valor nominal. 

^ Art , 13. No debiendo detener las cesiones hechas en garan-
tía, el procedimiento judicial contra los signatarios de estos 
efectos, sólo por falta de pago y despues de protesto podrá el 
Banco cubrirse y disponer de los efectos cedidos. 

Ar t . 16. El Banco hace anticipos sobre los efectos públi-
cos que le sean remitidos en cobranza cuando sus vencimien-
tos sean determinados. 

Aunque las relaciones del Banco con el Tesoro público han 
sido siempre activas y el Estado ha encontrado en él un efi-
caz apoyo en todos sus embarazos financieros y el acrecenta-
miento de sus facultades para la emisión de billetes, ha reco-
nocido casi siempre por origen los anticipos hechos, sin em-



bargo, salvo las rentas inmovilizadas, la deuda pública no sir-

ve de garantía al billete. . . x n 
E n cuanto á la administración del Establecimiento ella es-

tá en parte confiada al Gobierno y en parte á los accionistas; 
porque está dirigido por un Gobernador y dos suplentes que 
conforme al Decreto de 22 de Abri l y 2 de Mayo de 1806 son 
nombrados por el Gobierno francés y por un Consejo de re-
gentes y de censores designados por los accionistas. 

E l Banco de Francia, es pues una rueda de la máquina 
administrativa, está vigilado, dirigido y custodiado por el Go-
bierno; pero tiene á la vez que un privilegio exclusivo una 
amplísima libertad de acción para todas sus operaciones de 
emisión, apoyada únicamente en el descuento de valores co-
merciales á corto plazo. Tal es el sistema.1 

E l tercer sistema es el americano ó sea el establecido por 
los Estados Unidos de América para la organización de sus 
bancos nacionales. 

Las leyes vigentes que rigen esa organización son la de ó 
de Junio de 1864, refundida en los Estatutos Revisados de 
22 de Junio de 1874, y la de 12 de J u l i o de 1882 que reformó 

algunas secciones de los Estatutos. 
Conforme á las leyes citadas, toda sociedad compuesta 

cuando ménos de cinco personas que desee consagarse al co-
mercio de banco, debe ocurrir con una copia de su escritura 
s o c i a l ante el Vigilante de la circulación, Comptroller ofthe 
Currency, la cual debe especificar. 

I . El nombre dado á la sociedad, el cual estará sujeto á la 

aprobación del Comptroller of the Currency. 
I I . E l lugar donde sus operaciones de descuento y depósi-

to ban de verificarse, especificando el Estado, Territorio ó 
Distrito y en particular el condado, ciudad ó aldea donde la 
sociedad ba de considerarse domiciliada. 

m . El importe del capital social y el número de acciones 
en que ba de considerarse dividido. 

1 A Courtois. Histoire des banques en Franee. 
Octave Noel. Obra citada. 

IV. Los nombres y lugar de residencia de los accionistas 
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V. El hecho de que la copia de la escritura los autoriza 
para hacer operaciones bancarias conforme á la ley de los Es-
tados Unidos. (Sección 5,134.) 

m f n ^ 1 S 0 C Í a l ^ d ÍCh°S banC°S n o P u e d e s e r de 
100,000 dollars excepto en aquellos bancos que deben funcio-
nar en ciudades, cuya poblacion sea menor de 6,000 habi-
tantes, en los cuales puede ser de 50,000 dollars con la apro-
b a r o n de Secretario de Hacienda. Sin embargo el mínimum 
del capital se eleva á 200,000 dollars, cuando la poblacion de 
a ciudad donde el banco ha de establecerse excede de 50 000 

habitantes. ' 

E l capital de cada sociedad se dividirá en acciones de 100 
dollars cada una y serán nominativas, susceptibles de ser ce-
didas por inscripción en los libros de la sociedad á fin de que 
en todo caso puedan ser conocidos los accionistas propieta-
rios de ellas. (Secciones 5,138 y 5,139.) 

Para la constitución de la sociedad es necesario á lo ménos 
la exhibición de un 50 por ciento del capital social. El 50 por 
ciento restante debe ser pagado en abonos no ménores del 10 
por ciento, dentro del mes siguiente á la fecha en la cual ha-
ya sido autorizada la sociedad por el Comptroller ofthe Cu-
rrency para hacer operaciones bancarias. (Sección 5,140 ) 

Las operaciones que pueden llevar á término los bancos 
son : 

Descontar y negociar pagarés, letras de cambio, giros de 
toda especie ú otros documentos mercantiles; recibir depósi-
tos; comprar, vender ó cambiar metales preciosos, en barras 
o acunados; prestar dinero con garantías personales y obte-
ner, emitir y hacer circular billetes al portador y á la vista 
(Secciou 5,136.) 

P o r lo que toca á operaciones hipotecarias ó compra de 
bienes inmuebles la ley prohibe la práctica de las unas y la ad-
quisición de los otros, á no ser en aquellos casos en que sean 



recibidos ó aceptados en pago de obligaciones previamente 
celebradas, y aun en estos casos no concede sino un plazo 
máximum de cinco años para su enajenación. (Sección 
5,137.) 

L a emisión de billetes está sujeta á las reglas siguientes: 
E l Tesoro público es el único emisor de billetes, y cada 

banco ántes de dar principio á sus operaciones ba de solici-
tar su entrega mediante un depósito de la cuarta parte de su 
capital social en bonos del Gobierno ó en moneda legal, si 
éste no excede de $ 150,000 (sección 8 de la ley de 12 de Ju-
lio de 1882) ó de una tercera parte si excede de dicha suma. 
(Sección 5,159.) 

Estos depósitos se acrecentarán ó reducirán proporcional-
mente al aumento ó diminución que sufra el capital social. 
(Sección 5,160.) 

E l monto de la circulación de cada banco está limitado 
por el capital social en la siguiente proporcion: 

90 por ciento de un capital inferior á 500,000 dollars. 
80 idem idem de 500,000 á 1.000,000 idem. 
70 idem idem de 1.000,000 á 3.000,000 idem. 
60 idem superior á 3.000,000 idem. 
Sin embargo, no puede al mismo tiempo exceder del 90 

por ciento del importe á la par de los bonos depositados, 
quedando obligados los Bancos, si los bonos se cotizan en el 
mercado á un tipo inferior á la par, á entregar su diferencia 
sea en bonos ó sea en moneda legal. (Sección 5,171.) 

E l diverso valor de los billetes puede ser á voluntad dé los 
bancos de 1. 2. 3. 5. 10. 20. 50.100. 500 y 1,000 dollars. (Sec-
ción 5,172.) 

P a r a mayor garantía de esta emisión todavía la Sección 
5,191 de los Estatutos Revisados prevenía lo siguiente: 

"Toda sociedad de Banco Nacional que existe en las ciu-
dades siguientes: Albany, Balt imore, Boston, Cincinati, Chi-
cago, Cleveland, Detroit , Louisville, Milwaukee, New Or-
leans, New Y o r k , Philadelphia, Pi t tsburg, Saint Louis, San 
Francisco y "Washington tendrán en caja, en moneda legal 

de los Estados Unidos una suma igual á lo ménos al 25 por 
ciento del monto de sus billetes en circulaeion y de sus de-
pósitos, y cualquiera otra sociedad tendrá en caja en moneda 
legal de los Estados Unidos una suma igual al 15 por ciento 
del importe de sus billetes y depósitos. Cuando la existencia 
de caja de las sociedades de cualquiera de las ciudades cita-
das sea menor del 25 por ciento de su circulación y depósi-
tos ó cuando la de las demás sociedades sea menor del 15 por 
ciento, dichas sociedades no podrán aumentar su pasivo ha-
ciendo nuevos préstamos ó descuentos á no ser descontando 
ó comprando letras de cambio pagaderas á la vista, ni decre-
tar ningún dividendo de sus utilidades hasta que la propor-
cion requerida entre la circulación y depósitos y la existencia 
de caja se haya restablecido. Y el Comptroller of the Ourrency 
puede notificar á cualquiera sociedad que restablezca la pro-
porcion exigida cuando haya sido alterada, y si dentro de 30 
días contados desde la fecha de la notificación no se le hu-
biera dado cumplimiento, el Comptroller con la concurrencia 
del Secretario del Tesoro, puede nombrar persona que se en-
cargue de los negocios de la sociedad. 

Estas disposiciones fueron derogadas por la ley de 20 de 
Junio de 1874; pero la Sección 3* de dicha ley dispuso lo si-
guiente: 

Toda asociación organizada ó que se organice en virtud de 
las prescripciones de la dicha ley ó de las diversas leyes que 
la modifican, conservará en todo tiempo y depositará en el 
Tesoro de los Estados Unidos, en moneda legal de los Estados 
Unidos una suma igual al 5 por ciento de su circulación, que 
se conservará y usará para la redención de su circulación re-
ferida, la cual se contará como parte de su reserva legal co-
mo se dispone en la Sección 2? de esta ley. 

Los bancos nacionales no tienen como en Francia, crédi-
tos del Tesoro inmovilizados en su poder, ni prescripción 
alguna de la ley los obliga á hacer anticipos al Gobierno 
Americano ó á los de los Estados, aunque sí el servicio gra-
tuito del Tesoro público; pero dependen administrativamente 



del Comptroller of the Ourrency, funcionario que aunque de-
pende del Secretario de Hacienda es nombrado por el Presi-
dente de la República. La vigilancia que este empleado ejerce 
es constante y á él se le remiten los balances mensuales de 
todos los bancos existentes. 

N i la Union, ni los Estados participan en los beneficios de 
los bancos nacionales; perciben distintas contribuciones por 
diversos títulos. 

El Gobierno Federal percibe entre otras cada semestre 
medio por ciento sobre el monto medio de los billetes pues-
tos en circulación; y percibía ántes de 1864 un cuarto por 
ciento sobre el monto medio de los depósitos y un quinto por 
ciento sobre la porcion del capital no convertido en bonos 
del Tesoro; esto independientemente de las contribuciones 
impuestas sobre las acciones que existen en poder de sus po-
seedores por el impuesto sobre la venta en cada Estado y de 
las contribuciones locales de los diversos Estados. Los ban-

. eos están obligados á este efecto á mostrar todas las cuentas 
de sus operaciones y todas las indicaciones sobre los poseedo-
res de sus acciones. 

El tipo de ínteres para los anticipos y descuentos becbos 
por los bancos nacionales es libre, salvo el límite máximo 
que puede ser fijado por la ley local del Estado ó del Terri-
torio donde el banco está establecido. En el caso en que no 
exista ley local sobre este punto, la ley federal sobre los ban-
cos fija el máximum en 7 por ciento. E n general las leyes 
locales hacen variar el máximum de 6 á 10 por ciento.1 

Como se vé del atento exámen que hemos hecho de las di-
versas leyes americanas, la libertad de los bancos está asegu-
rada, pero con un extraordinario número de taxativas, y la 
circulación del billete está garantizada en parte por el Estado 
que se reserva un tanto por ciento del capital social y en parte 
por el depósito de 5 por ciento en dinero efectivo, por las obli-
gaciones de cartera y por el límite máximo que puede alcan-
zar en proporcion con el capital exhibido. 

Tal es el sistema americano ó sea el tercero de los que he-
mos señalado.1 

El cuarto sistema es el ménos fácil de explicar; porque lé-
jos de caracterizarse por un precepto positivo, es la ausencia 
de todo precepto, de toda ley, de todo principio regulador. 
Entrega el comercio de bancos á la iniciativa privada para 
que los individuos y las asociaciones lo exploten como otro 
comercio cualquiera y sin que el billete de banco se sujete 
siquiera á las prescripciones legales á que están sometidos 
todos los demás títulos de crédito. 

El billete de banco creado libremente, á voluntad de quien 
lo emite es el rasgo más característico del sistema. La con-
currencia es la única ley, la vigilancia de los competidores el 
único freno; la mayor vitalidad la sola garantía de su exis-
tencia. 

Coquelin, que es el economista que más exagerado ha sido 
en punto á libertad de los bancos decia: 

La institución de los bancos será pues de derecho común; 
no será estorbada ni limitada ni contrariada, como no lo es 
la de ninguna otra casa de comercio. 

Pero comprendiendo él mismo la exageración de su doctri-
na continuaba con estas reflexiones que explican mejor que 
otras cualesquiera las únicas restricciones aceptadas por el 
espíritu de escuela. 

Sin embargo, como estos establecimientos, tienen, más to-
davía que las casas de comercio ordinarias, una gran influen-
cia sobre la prosperidad general del país, influencia propor-
cionada á su importancia, es natural y justo que el Gobierno 
vele sobre ellos con mas solicitud que sobre las otras casas 
de comercio, que las leyes sean más atentas, más vigilantes 
á este respecto. ¿Quiere decir esto que el Gobierno y la ley 
deben estorbarles, ponerles trabas ó imponerles reglas parti-

1 Las diversas leyes americanas que hemos citado constan en la publicación 
hecha por el Comptroller John Knox en 1885 que se intitula The National 
Bank Aet; and other Laws relating to National Banks trom the Jlevised 
Stalutes of the United States 1885. 



eulares y excepcionales? Seguramente no; pero las reglas y 
los principios ordinarios del comercio deben serles aplicados 
con una severidad tanto más grande, cuanto que aquí la me-
nor complacencia arrastra consecuencias más graves. Lo que 
es necesario exigir de ellos, lo que la ley debe procurar y por 
lo que el Gobierno debe velar, es por que todas las obligacio-
nes contraidos por ellos sean cumplidas á la letra, sin consi-
deración, con una inviolable fidelidad.1 

El quinto y últ imo sistema consiste en atribuir al Estado 
la función propia que le corresponde, la de reglamentar el 
comercio de banco conforme á los principios que la ciencia 
enseña como más adecuados para dirigirlo, ó lo que es lo 
mismo la de elevar al rango de ley de general observancia, 
los preceptos que ban aplicado los banqueros más inteligen-
tes con mejor éxito, las reglas que la experiencia les ha ense-
ñado como las más á propósito para manejar sus institu-
ciones. 

Cuando se han observado cuidadosamente los fenómenos 
del crédito, cuando se conoce el mecanismo á que cada uno 
de los títulos que lo representan obedece y se ha profundiza-
do, sobre todo el carácter, valor, influencia y naturaleza del 
billete de banco, esta reglamentación tiene que ser sencilla, 
debe ser uniforme. 

No es cierto que de una manera arbitraria pueda legislar-
se, según las condiciones de cada país y que pueda haber á 
este respecto tantas legislaciones buenas como Naciones exis-
tan, porque los bancos son iguales en todas partes y los prin-
cipios científicos de universal aplicación. Sucede que los 
errores que las Naciones cometen al organizar sus institucio-
nes de crédito pueden ser más funestos en otras donde tam-
bién se implantaran, pero no justifica el error cometido. 

Cuando las reglamentaciones por otra parte huyendo de la 
sencillez han entrado en la minuciosidad de los detalles, este 
exceso de legislación no reconoce otro origen que el temor 

engendrado por preocupaciones no desterradas todavía ó por 
falsas opiniones no rectificadas. 

Dejar que los bancos se constituyan libremente en el nú-
mero que las necesidades de cada país reclamen, con conoci-
miento del Poder para que vigile el cumplimiento de la ley; 
precisar las operaciones que pueden y las que no deben prac-
ticar; fijar un máximum á la emisión en relación con la caja 
y cartera para dejarles la mayor libertad de acción posible; 
determinar un mínimum al capital social con que hayan de 
constituirse á fin de que su propia pequeñez no los prive dé la 
confianza pública; darles las mayores facilidades posibles pa-
ra la realización de sus créditos activos para que las morato-
rias del derecho común no les impidan el cumplimiento de 
sus obligaciones, y dictar preceptos severos y excepcionales 
para los casos en que no puedan verificar el pago de sus 
deudas; tal debe ser el sistema. 

El sistema no puede ni debe ir más allá; es nada ménos que 
lo que han deseado como un ideal los economistas euro-
peos más avanzados, lo que las investigaciones hechas por los 
Gobiernos han proclamado como lo más acertado y lo que 
han ambicionado el comercio y la industria, que se han pri-
vado de la protección y auxilio de los bancos cuando más los 
necesitaban á causa de los servicios hechos preferentemente 
al Estado. 

Constantino Bauer en una monografía interesante intitu-
lada La Question des Banques en France et en Italie, des-
pues de combatir con inteligencia el sistema del monopolio, 
presentaba algunas bases semejantes á las nuestras, con excep-
ción de la garantía del billete con rentas del Estado y de su 
ingenioso medio de asegurar la unidad del billete, preocupa-
ciones ambas muy en boga en la época en que escribió; pero 
en el fondo tenia razón; el sistema se diferencia de los de-
mas en que limita la intervención del Estado á lo que debe 
sér . 1 



y 

El sistema inglés. 

El sistema inglés, debido al inmenso y justificado prestigio 
de que goza el Banco de Inglaterra, así como al renombre 
merecido de sus autores, ba cautivado por mucho tiempo á 
los economistas ingleses y aun á algunos del continente, que 
llegaron á creer sinceramente que limitando la circulación 
dé los billetes podia un país cualquiera verse libre de todas 
las convulsiones que el abuso del crédito puede ocasionar. 

Sin embargo y á pesar de estas respetables opiniones calu-
rosamente sostenidas, el sistema inglés no ha dejado de ser 
un sistema de estructura artificial, mal combinado, expuesto 
á más graves y mayores peligros y basado en principios fal-
sos y erróneos que la experiencia se encargó de condenar. ^ 

L a piedra angular del sistema consiste en limitar las emi-
siones de billetes, sujetando las oscilaciones de éstas á las de 
la circulación metálica, á cuyo efecto se estableció que fuera 
de la emisión garantizada por la deuda del Estado, todo 
billete en circulación debia representar una suma igual á su 
valor en moneda depositada en las cajas del Banco emisor. 

E l sistema de la ley de 1844 resultó ser un sistema del to-
do híbrido, mezcla confusa de opuestos principios, conjunto 
abigarrado de diversas doctrinas inconciliables; porque ni el 
billete quedó sujeto á las reglas que la moneda, como si fue-
ra la representación de ésta, por estar en parte garantizado 
por deuda pública y en parte por monedas, y ni ésta organi-

zacion se aplicó á todos los Bancos sino al de Inglaterra, de-
jando á los demás ya establecidos con una circulación asegu-
rada por la limitación de su máximum. 

La circulación fiduciaria de la Inglaterra, según la legisla-
ción hasta hoy vigente, reconoce pues tres principios como 
norma: la garantía de la deuda del Estado por una suma hoy 
de £16.500,000; la garantía del depósito de especies metáli-
cas de un valor igual á los billetes emitidos, y la garantía de 
la limitación del máximum de la circulación de dichos tí-
tulos. 

Debe hacerse observar que estos principios, aun cuando se 
aplican concurrentemente no aseguran los tres la total circu-
lación del Reino, sino que cada uno de ellos sirve de base á 
una parte de dicha circulación; porque la del Banco de In-
glaterra está garantizada hasta £ 16.500,000 por deuda del 
Gobierno y el resto por monedas en depósito, y la de los 

joinl stock y prívate banks por la limitación de su máximum. 

El pensamiento capital de Lord O verstone, su idea por mu-
cho tiempo acariciada de hacer del billete la fiel representa-
ción de la moneda, ó lo que es lo mismo el certificado del 
depósito de ésta, para que las reglas que gobernaran su cir-
culación fueran las mismas á que está sujeta la moneda, que-
dó en parte desvirtuada, porque la garantía de la deuda pú-
blica rompió la unidad del principio generador de su sistema 
de reformas. Es verdad que el mismo Lord Overstone en 
1857 se explicaba esta diferencia manifestando que la deuda 
del Estado era igual á la moneda en depósito; porque el Es-
tado apoderándose de ella la hacia representar por billetes y 
para no dejarla improductiva en su poder la colocaba en fon-
dos públicos;1 pero la misma explicación pone de relieve que 
no es lo mismo la moneda que asegura en todo tiempo la 
conversión inmediata del billete, que el valor comercial ó pú-
blico que en último extremo garantiza tan sólo la conversión 
•definitiva de dicho título. 



La principal preocupación de los hombres de 1844 y el 
propósito que inspiró sus doctrinas, fué evitar las exageradas 
emisiones de billetes que podian hacer los bancos en momen-
tos de especulación y salvar á la Inglaterra de los peligros a 
que podia quedar expuesta á causa de dichas emisiones. 

Sir Robert Peel , explicando la ley en el célebre discurso, 

pronunciado en su defensa decia: 
"Veamos al principio los argumentos que proporciona la 

simple razón. Y o admito que la libre concurrencia es una 
gran ventaja en lo que concierne al precio dé los artículos de 
comercio. Es cierto que la concurrencia para estos artículos 
debe hacerlos obtener más baratos; pero yo digo que no po-
déis aplicar esta ley al papel de circulación, porque este pa-
pel está regido por principios diferentes. En materia de papel 
de circulación lo que me hace falta no es una cantidad con-
siderable al más bajo precio posible sino una cierta cantidad 
de este papel, cuyo valor sea exactamente el del oro; lo que 
me hace falta es que sea emitido por Establecimiento en cu-
ya integridad, honor y solvencia tenga la más completa con-
fianza. Así yo no tengo necesidad d é l o barato sino d é l a 
mejor calidad posible. Ahora bien, el principio que determi-
na la cualidad de esta especie particular de artículo comer-
cial es distinto al de la libre concurrencia, porque esta cua-
lidad se fija definida é invariable; es invariable en este sentido 
que el monto de la circulación en papel debe estar siempre 
en una cierta relación con la circulación metálica. Si esta 
proporcion se sobrepasa hay exceso. Así todo lo que el país 
puede pedir es tener la mayor cantidad posible de un papel 
cuyo valor sea determinado por una cantidad de oro corres-
p o n d i e n t e ^ que este papel sea emitido por instituciones finan-
cieras q u e s e e n del más alto crédito. Los partidarios de la 
libre concurrencia en la emisión tienen una doctrina dis-
tinta. . . . 

Estamos de acuerdo nosotros con los siguientes principios: 
primero, no existe una estrecha conexidad entre el papel 
emitido y su valor nominal en oro como debería ser; segun-

\ 

do, el país no se apercibe inmediatamente de la depreciación 
del billete hasta que el oro, ese monitor silencioso, se lo ad-
vierte; tercero, olvidando los primeros indicios de deprecia-
ción que da, los bancos se colocan en la necesidad de restrin-
gir tardía y súbitamente su circulación con gran perjuicio del 
comercio. Estos diversos principios han sido claramente fija-
dos por diversos banqueros de provincia oidos ante la comi-
si'on. 

La concurrencia en los bancos de provincia está únicamen-
te dominada por el sentimiento muy natural que hace decir 
á cada banquero ¿por qué restringiré yo mi circulación cuan-
do mis compañeros no lo hacen? Yo sufriré y mis clientes se 
irán. E n definitiva, solo, sobre la masa no produciré ningún 
efecto. Así cada uno se deja guiar por su Ínteres, nadie quie-
re tomar la iniciativa del sacrificio, y entonces viene la cri-
sis. El oro es expedido en cantidad considerable, los banqueros 
no pudiendo bastar á ella caen en quiebra; las mejores ca-
sas no pudiendo cumplir sus obligaciones se quebrantan y se 
arruinan, y sólo despues de catástrofes y de males de toda es-
pecie se restablece el equilibrio tan necesario y tan olvidado 
entre el oro y el papel.1 s 

Las opiniones de Sir Robert Peel estaban fundadas en un 
completo desconocimiento tanto de los hechos que se verifi-
caban en la Inglaterra misma, como de la verdadera doctrina 
que rige la emisión del billete de banco. Creían, en efecto, él 
y sus partidarios que de la acción exclusiva de los Bancos 
dependía la cantidad de billetes en circulación, que á u n ma-
yor número existente de estas instituciones correspondía un 
acrecentamiento en la emisión de dichos títulos, y que á me-
dida que este acrecentamiento iba teniendo lugar se iba tam-
bién verificando una lenta y progresiva depreciación que traia 
consigo la exportación de las especies metálicas, la quiebra 
de los bancos, el quebrantamiento del comercio, la crisis 
en fin. 

1 H . L. "Wolowski. La Question des Banques, págs. 328 y 330. 
Inst. eréd.—10 



E l error que estos principios encierran quedó admirable-
mente demostrado en la Enquete de 1857, por las declaracio-
nes de 'Mr. "Weguelin, director del Banco de Inglaterra, exa-
minado por Mr. Wilson. 

Séanos permitido citar una parte de ese habilísimo interro-
gatorio y sus respuestas; tanto por lo indisputable de sus 
conclusiones, como por el prestigio que les da la opinion del 
encargado de aplicar la ley de 1844, convertido en partidario 
de sus principios. 

— U n banco de emisión tiene medios de aumentar ó dismi-
nuir la cantidad de sus emisiones, á su placer?—Puede dismi-
nuirlas, pero apenas tiene poder para aumentarlas á no ser 
por la influencia progresiva de su crédito y de su posicion y 
por la extensión de sus negocios. 

—Quereis tener la bondad de fijar vuestra atención en los 
cuadros números 19 y 20 que han sido sometidos á la comi-
sión. Fijaos primero en el número 20; en la pr imera página 
encontraréis un cuadro del número de los bancos tanto de 
emisión como de depósito que se han establecido cada año 
desde 1819 hasta el momento actual. Ahora l lamaré vuestra 
atención sobre el primer período de la introducción de los 
Joint Stock Banks. Si miráis en 1831 encontraréis que en ese 
año se establecieron siete bancos de emisión, que en 1832 se 
establecieron diez, doce en 1833, cinco en 1834, treinta y cin-
co en 1835, siete en 1836, lo que en seis años hace un total de 
setenta y seis bancos de emisión sin contar los de depósito? 
—Sí. 

—Os acordais de la gran concurrencia que en esta época se 
hicieron los bancos á consecuencia del establecimiento de es-
tos nuevosJbmí Stock Banks?—Yo no tengo reminiscencias 
personales, era mi entrada á la dirección del banco que data 
de 1837; pero me acuerdo bastante de los efectos de esta con-
currencia para poder recordar que llegó á la quiebra de varios 
de estos Joint Stock Banks. 

—-No podríais dudar que el establecimiento de setenta y 
seis bancos de emisión, durante un período tan agitado y bajo 

•el régimen de una legislación que no sometía la circulación 
á ninguna restricción, debiese, á causa de la concurrencia de 
estos establecimientos, aumentar en proporciones muy consi-
derables la circulación de sus billetes?—Sin duda este efecto 
debió producirse. 

—Quereis tener la bondad ahora de fijaros en el cua-
dro 19 que contiene el monto de la circulación mensual des-
de 1833 hasta el momento actual. Fijándose en Setiembre de 
1833, al principio del cuadro, encontraréis que la circu-
lación del Banco de Inglaterra en este mes es de £ 19.014,000, 
la circulación de los bancos privados de £ 6.163,037, la de los 
Joint Stock Banks de £1.115,521, y la de los bancos que no 
habían producido el estado de su situación de £ 2.397,086; de 
suerte que la masa de circulación de los bancos de provincia 
es de £ 9.585,644?—Sí. 

—Sin tener en cuenta la Irlanda y la Escocia cuya circula-
ción no importa á la cuestión actual, el conjunto de la cir-
culación del país es de £ 36.163,306?—Sí. 

—Despues del establecimiento de estos setenta y seis ban-
cos de emisión, que disputándose la circulación se esforzaban 
en colocar en ella más y más sus propios billetes, llegamos al 
fin de 1837, al mes de Diciembre. E n esta fecha la circulación 
del Banco de Inglaterra es de £ 17.176,500, la de los ban-
cos privados de £ 6.382,153, la de los Joint Stock Banks de 
£ 3.657,415, la de los bancos de provincia de £ 10.357,651, y 
el cómputo de la circulación es de £ 36.163,396?—Sí. 

—En consecuencia, á pesar del establecimiento de setenta 
y seis nuevos bancos de emisión, su concurrencia, sus esfuer-
zos para introducir sus billetes en la circulación, durante to-
do este período el conjunto de la circulación del país casi no 
ha variado de una época á la otra?—No, pero en el intervalo 
ha habido desastres que arrojaron un gran descrédito sobre 
estos bancos. 

—Limitémonos por el momento al aumento que durante 
todo este período la concurrencia produjo sobre la circulación 
•del país. Dirigiendo una mirada sobre la columna de la eir-



criación total cuál es la cifra más elevada que encon t r a i s ? -

£89.500,000. ^ „ 
- P e r o tomando un mes cualquiera en cada ano durante 

todo el período, cuál es entónces esa c i f r a ? - S i en cada ano 
se toma Setiembre que es el mes por el cual comienza el cua-
dro, se encuentra, partiendo de 1834, un aumento de cerca 
de £ 700 000. E n Setiembre de 1835 bay una diminución de 
£400,000. Setiembre de 1836 comparado con Setiembre de 
1833 tiene un aumento de £ 1.600,000; pero Setiembre de 1837 
presenta una cifra casi igual á la de 1833. 

- A s í durante todo este p e r í o d o , l a circulación parece ha-
berse mantenido en un nivel bastante un i fo rme?-SÍ , las va-
riaciones ban sido bastante considerables salvo en Abri l de 
1836 en que la circulación se ba elevado á £ 39.500,000. 

- E s el mes del pago de los d iv idendos?-Es cierto, pero 
en este acrecentamiento la circulación del banco de lng la te ra 
no figura sino por £ 600,000. 

.Resulta de este cuadro desde luego que los bancos de 
emisión no tienen ningún poder para aumentar su circulación; 
en segundo lugar que si los bancos de emisión pueden, en 
ciertas circunstancias, sustituir sus billetes á los billetes de 
otros bancos de emisión, no pueden, sin embargo, aumentar 
la masa de la circulación gene ra l ? -Es to es verdad en ciertos 
límites; pero á mi modo de ver puede suceder que un banco 
de emisión esté en estado de aumentar su circulación. 

- S i n disminuir o t r a ? - S Í , sin disminuir otra. Suponed, 
por ejemplo, una circulación enteramente metálica. Durante 
un período de prosperidad, el público podrá tener en sus ma-
nos una mayor cantidad de numerario que durante otra época. 
E n ese momento, por ejemplo, la circulación metálica que se 
encuentre en las manos del público, es yo creo más conside-
rable que la que era bace diez años. La misma causa podría 
igualmente producir los mismos efectos sobre una circulación 
de papel y aumentar la cantidad en las manos del público. 

- E n este caso el aumento de la circulación seria ocasionado 
por el acrecentamiento de las necesidades del público. L a sim-

pie voluntad de u n banco de emisión de usar de su derecho 
de emisión para aumentar su circulación no significaría nada. 
- E s cierto, este aumento de la circulación sena indepen-
diente de la voluntad de los bancos de emisión. Seria un re-
sultado del ac recen tamien tode la r iquezapúbl ica ,deun acre-
centamiento del consumo, así como de otras diversas causas 
que tienen por objeto obligar al público á tener en sus manos 

una mayor cantidad de billetes.1 

E l diálogo anterior es la completa refutación de las preo-
cupaciones de Sir Roberto Peel y de sus partidarios por l oque 
toca á las exageraciones de las emisiones de billetes, á que po-
día dar lugar la falta de las restricciones imaginadas en 1844. 

E n efecto, como lo demuestra la Enquête, no depende de 
la voluntad de los bancos ampliar su circulación más allá de los 
límites señalados por las necesidades del público; porque si 
bien es verdad que en un momento dado, los bancos pueden 
fácilmente acrecentar la suma de sus billetes en circulación, 
también es cierto que ellos son entónces arrastrados por el 
público á este aumento, en virtud de necesidades crecientes 
del comercio. 

L a regla que rige las emisiones de los billetes de banco no 
se diferencia en nada de la que gobierna la circulación metá-
lica. Los metales preciosos se reparten en la circulación de 
las naciones según principios muy conocidos. Las necesida-
des del comercio y de la industria ora crecientes ó decrecien-
tes, el desarrollo progresivo de la producción y el perfeccio-
namiento de los sistemas empleados para el cambio ó trueque 
de los productos son los que fijan, en relación con su rapidez, 
la cantidad de moneda que debe existir en la circulación de 
u n país. Pues bien, estos principios sirven de norma para la 
emisión de billetes. E n una nación podrán circular tantos bi-
lletes cuantos sean necesarios para el mecanismo de sus cam-
bios, dado el estado de su riqueza pública, y si un banco pre-

1 Enquête sur la législation des banques de 1857, págs. 14418, núms. 712, 
719, á 732. 



tendiera contrarestar estos fenomenos, no lograria sino susti-
tuir su circulación á la de otro ú otros bancos sin acrecentar 
en realidad la circulación total. 

L o que asegura la verificación de estos hechos es la conver-
tibilidad del billete de banco en numerario á voluntad del 
portador de él. Es indudable que miéntras el público tenga 
el derecho de convertir sus billetes en'moneda, inútil será el 
esfuerzo de un banco en emitir billetes en cada operacion co-
mercial que practique, porque no harán sino salir del Esta-
blecimiento emisor para volver á entrar á él. 

¿Cuál era el propósito de la ley de 1844, si sin ella existia 
el principio que pretendía establecer ó mejor dicho si inde-
pendientemente de su acción, los billetes no podian tener en 
la circulación más fluctuaciones que las de la moneda me-
tálica? 

Preguntaba Mr. Wilson en la Enquête de 1857á Mr. "We-
guelin: 

—Lo que se ha llamado he teoría de las especies metálicas 
en todas las discusiones que han tenido lugar delante los di-
versos Comités parlamentarios, ha sido simplemente, si yo 
los comprendo bien, el principio de mantener los pagos en 
especie y la conversion de los billetes por medio de una reser-
va proporcionada y variable. ¿Hay en esta teoría, según vos 
alguna otra cosa?—A mi modo de ver esta teoría consiste en 
que los autores de la ley de 1844 se habian propuesto some-
ter las fluctuaciones de la circulación de billetes, á las mismas 
reglas que rigen una circulación metálica, comprendiendo na-
turalmente las reservas de los banqueros. 

—Una circulación mixta de oro y billetes puede experimen-
tar otras fluctuaciones que las de una circulación puramente 
metálica, tan largo t iempo como los billetes sean convertibles 
en oro á voluntad del portador?—No. E n ambos casos las 
fluctuaciones serán las mismas: no podría haber ninguna di-
ferencia. 

—Admit iendo que este fuese el objeto de la ley de 1844, 
este objeto no estaña alcanzado con sólo que los billetes fue-

sen convertibles en oro?—Tan largo tiempo cuanto baya una 
circulación suficiente y que los billetes sean convertibles á su 
presentación. 

—En consecuencia, dando una ley para determinar el l ímite 
de la circulación, el Poder Legislativo ha podido proponerse 
,algún objeto prácticamenre útil?—En cuanto al importe de 
la circulación activa es evidente que el Poder Legislativo no 
puede nada. Todo lo que el Poder Legislativo puede hacer 
es lo que ha hecho, es decir, declarar que la circulación fidu-
ciaria no será ya sino una parte de la circulación activa.1 

La base principal de la ley, el objeto primero que perse-
guían sus autores, fundadores de la llamada escuela metálica, 
es pues un error manifiesto, un desconocimiento claro de los 
principios que norman la circulación; porque se propusieron 
hacer artificialmente la que era obra de la naturaleza de las 
cosas. 

La concurrencia tan temida por el gran Ministro Inglés, 
que debia producir como consecuencia, abaratar el precio de 
los billetes de banco y llevar á las instituciones de crédito á 
una completa bancarrota y con ella al país á un desastre, léjos 
de producir esos efectos, puede asegurarse que dado el prin-
cipio que hemos analizado hubieran producido resultados con-
trarios; porque es indudable que si se admite que los bancos 
de emisión no pueden aumentar su circulación [sino en pro-
porcion á las necesidades del público y cuando éste lo reclama, 
todo el efecto que la libre concurrencia puede traer consigo 
es que los bancos que hagan la mayor cantidad de negocios 
tengan la circulación más considerable, y si ni aun en perío-
dos de especulación y de sobreexcitación comercial aumenta 
la.masa total de la circulación existente en poder del público, 
el acrecentamiento de la concurrencia tendería más bien á 
disminuir la circulación general, porque el sistema con que se 
practican las operaciones bancarias se perfecciona y se esta-
blece una gran economía en el signo circulante, ya sea mone-

1 Enquête citada de 1857, pág. 23, núms. 766 á 768 y 782. 



da ya sea papel, á causa de la mayor rapidez que se le im-
prime. 

Otro objeto visible y declarado tenia la ley de 1844, el de 
evitar las crisis comerciales y monetarias que babian estallado 
en Inglaterra, sembrando el pánico y la desolación entre todas 
las clase sociales. ¿La ley podia alcanzar este noble propósito? 
¿Podia depender de la organización artificial de los bancos 
de emisión el que no se produjeran esos fenómenos que se ve-
rificaban fuera de su alcance y esfera de acción? 

E l mismo autor de la ley, Sir R j b e r t Peel , tuvo que decir 
más tarde en las Cámaras Inglesas en 1847: "Estoy obligado 
á decir que en cuanto al objeto del Bill, con el cual abrigaba 
la esperauza de prevenir ó de restringir las crisis, me be en-
gañado." 

E n efecto, los autores de la ley, tomaron por causa de las 
crisis lo que no era sino efecto de ellas y las atribuyeron á las 
exageradas emisiones de billetes de banco. De allí el afan de 
restringir dichas emisiones, haciendo del billete un certifica-
do de depósito, de allí el deseo de reorganizar los bancos bajo 
u n sistema que los privara del libre empleo de sus recursos 
y de su crédito conquistado. 

Respecto á este segundo propósito, hubo, como con respec-
to al pr imero que ya hemos estudiado, completo desconoci-
miento de los hechos, erróneas inducciones y en consecuen-
cia conclusiones falsas. 

Está perfectamente comprobado que en las épocas de es-
peculación, precursoras de las crisis, lo mismo que en las de 
abatimiento ó depresión, la circulación de billetes no se ha 
acrecentado de una manera sensible en Inglaterra para que 
ese acrecentamiento pudiera provocar la crisis, y que en esa 
virtud era inútil limitar las operaciones de emisión para evi-
tar esas terribles convulsiones. 

E n la Enquête que tanto hemos citado se halla la compro-
bación. 

—Nosotros hemos tenido tres períodos, á los cuales en este 
país se hace siempre alusión, como habiendo sido períodos 

de gran sobreexcitación, de crisis, atribuidas generalmente á 
excesos de emisión. ¿Quereis, ahora ver el documento núme-
ro 11 que muestra el estado de la circulación y de las obli-
gaciones del Banco de Inglaterra durante una serie de años? 
Uno de los períodos siempre citados es la crisis de 1825. 
¿Quereis tener la bondad de ver el estado de la circulación 
del Banco de Inglaterra el 30 de Agosto de 1823?—El 30 de 
Agosto la circulación se elevaba á £ 19.2-31,240. 

—Yos recordáis que el fin de 1823 fué señalado por un 
gran debilitamiento comercial. Recordaréis tal vez las dis-
cusiones que tuvieron lugar en el Parlamento sobre la triste 
situación de la agricultura ¿era seguramente un período en 
que no había ni excitación ni especulación?—Creo que tal era 
la situación.. 

—¿Quereis seguir ahora esa misma columna hasta la fecha 
de Agosto de 1825, época en que la especulación estaba en 
su punto más elevado?—Si, la circulación se elevaba enton-
ces á £ 19.398,840. 

—¿De suerte que de hecho no habia aumento en la circu-
lación de billetes?—Nó, á lo ménos para los del Banco de In-
glaterra. 

—Ahora, el 30 de Agosto de 1823 ¿á qué cifra se elevaba 
la caja metálica del Banco?—A £ 12.658,240. 

—El 31 de Agosto de 1825, mijmento en que la especula-
ción habia llegado á su punto extremo ¿cuál era la cifra de 
la caja?—£ 3.634,320. 

— E n 31 de Agosto de 1823 ¿á qué cifra se elevaban los an-
ticipos al público?—A £ 17.467,370. 

—¿Y al fin de Agosto de 1825?—A £ 25.106,030. 
—Así teneis un espacio de tiempo durante el cual pasais 

de un período de estrechamiento relativo de negocios comer-
ciales á un período de especulación la más activa que se haya 
conocido en este siglo y durante todo este espacio de tiempo, 
no se ha producido entre el período de debilitamiento y el de 
especulación ningún aumento en la cantidad de billetes en 
circulación; pero la caja ha bajado de £ 12.658,240 á 



£ 3 634,320 y la cartera se h a elevado de £17.467,370 á 
£ 25 106,030. ¿Esto no demuestra que la circulación no t iene 
nada que ver con el estímulo á la especulación, sino que todo 
este estímulo proviene de un anticipo de capital por parte del 
Banco, eomo se ha demostrado por el aumento de la canti-
dad de los valores en cartera en una época, comparada con 
la cantidad de los mismos valores en otra época, el cual ca-
pital ha sido proporcionado por la caja que h a descendido de 
£ 12.000,000 á £ 3.000,000? . 

Podéis en manera alguna ligar el aumento de la circu-
lación de billetes con la especulación de 1 8 2 5 ? - N o los M e-
tes no han podido tener ningún efecto; ciertamente los bille-
tes del Banco de Inglaterra no han podido tener por efecto 
alentar esta especulación. . 

- E l segundo período de grande especulación fue en 18db 
y 1837 y se le cita generalmente como habiendo sido ocasio-
nado por un exceso de emisión. ¿Quereis tener la bondad de 
ver en el documento núm. 19 y examinar las cifras relativas 
á la circulación del Banco de Inglaterra, de los bancos ingle-
ses de provincia, de los bancos de Escocia é Ir landa y en fin 
las cifras de la circulación total del país? ¿Quereis fijaros al 
principio de 1834 ántes de que el movimiento de especula-
ción hubiese comenzado y encontraréis que la masa de la cir-
culación es de £37.855,95$, distribuidas en diversas propor-
ciones entre el Banco de Inglaterra y los de p r o v m c i a ? - P r e -

eisamente. , 
—La especulación de este período llego, yo creo, a su pun-

to más elevado, hácia mediados de 1836, en las proximida-
des del otoño de ese mismo año y un pánico se produjo en 
la primavera de 1887?—Si, si mis recuerdos son exactos ^ 

- T o m a d la suma de la circulación á fines de 1836 ¿á que 

cifra se elevaba entonces?—A £ 37.753,461. _ 
- D e suerte que en lugar de haber aumentado había dis-

minuido ligeramente?—En este mes sí; pero la comparación 
debe hacerse con Enero . 

- T o m a d Enero de 1834 y Enero de 1 8 3 6 . - E n Enero de 

1834 la circulación se elevaba á £37.855,958 y en Enero 
de 1836 á £ 37.779,324. 

—¿Y á qué cifra en Enero de 1837?—A £ 38.549,195. 
—¿Habia pues cambiado muy poco la circulación, á pesar 

del gran aumento del comercio y de la especulación?—El au-
mento no ha sido sensible. 

—Quereis ver ahora el movimiento de la caja durante este 
período. ¿ Cuál era la cifra de la caja en Enero de 1834?— 
£ 9.952,500. 

—¿Y en Enero de 1837?—De £ 3.990,600. 
—Así, pues, miéntras que la circulación ha quedado casi 

la misma durante todo el período, la caja ha descendido de 
£ 9.952,500 á £ 3.990,600.—Sí. 

—¿Entonces durante este período, la especulación debió ser 
causada todavía por un aumento de anticipos de capital y no 
por ninguna acción proveniente de la circulación de billetes? 
—Sin duda el efecto se ha hecho sentir sobre la caja. 

—Ved ahora el documento núm. 28 que se refiere al pe-
ríodo posterior á la ley de 1844. Notaréis que fué en Setiem-
bre de 1846 cuando la caja del Banco de Inglaterra alcanzó 
su nivel el más elevado. ¿El 12 de Setiembre de 1846 la caja 
se elevaba á £ 16.354,000 y el mismo dia los billetes que cir-
culaban se elevaban á £ 20.018.000?—Sí. 

— A partir de esta época hubo una baja gradual en el mon-
to de la caja ¿quereis ver el 24 de Abri l de 1847, época en 
que hubo una crisis, á qué cifra se elevaba entonces la caja? 
— A £ 9.214,000. 

—¿Y la circulación no era entonces de £ 19.830,000?—Sí. 
—¿Entre el otoño de 1846 y mediados de 1847 se coloca 

un período de gran especulación y de gran excitación comer-
cial?—Sí, hubo incontestablemente en esta época muy gran-
des especulaciones. 

—¿Pero durante este periodo, en lugar de encontrar un 
aumento en la circulación, como debería suceder, si la espe-
culación produjera un aumento de emisión, hubo al contra-
rio una diminución gradual de billetes hasta £ 19.830,000?— 



Sí, pero seria yo creo más satisfactorio establecer la compa-
ración entre los mismos períodos del trimestre. E l 24 de Abri l 
viene despues del pago de los dividendos. 

—Tomad la fecba que querrais. ¿Cuál seria la época co-
rrespondiente?—Seria en Mayo. 

—Tomemos el 13 de Marzo que corresponde con el 12 de 
Setiembre. ¿Esta época, es en tres semanas anterior al pago 
de los dividendos?—Sí. 

—Pues bien, la circulación en presencia de un tan gran 
desarrollo comercial, en lugar de aumentar presenta una li-
gera diminución. ¿Su cifra no es de £19.232,000?—Sí. 

—Pero si arrojais la mirada sobre la cifra de la caja metá-
lica el mismo dia ¿veréis que babia bajado de £16.354,000 á 
£ 11.449,000?—Sí. 

— Y si mirais la cartera que representa los anticipos becbos 
al público, bajo forma d e descuento veréis que ban aumenta-
do de £12.321,816 á £17.358,812?—Sí. 

—¿No demuestra esto de nuevo, que bajo el régimen de 
1844, exactamente como ántes, la especulación ó el acrecen-
tamiento del comercio ban sido provocados y mantenidos por 
anticipos de capital, representados en estas cifras por el au-
mento de la cartera del Banco, los cuales anticipos producen 
una diminución de las especies metálicas?—Sin duda, la can-
t idad de valores comerciales tomados por el Banco corres-
ponde casi á la diminución de la caja metálica.1 

Las anteriores conclusiones, obtenidas con la comproba-
ción de las cifras aducidas, son irrefutables, bajo todos pun-
tos de vista y ellas demuestran que también inúti lmente se 
pretendió limitar las emisiones de billetes con el propósito 
de evitar la repetición de las crisis comerciales y monetarias, 
porque ellas eran extrañas á dicbos fenómenos y más bien se 
hacia notar una diminución que un aumento en el importe de 
la circulación de dicbos títulos. 

1 Enquête de 1857 ya citada, págs. 69, 70, 73, 74, 77 y 78, núms. 1,019 á 
1,021 y 1,022,1,045 á 1,055,1,077 á 1,088. 

Las explicaciones que bemos dado ya en el capítulo sobre 
las crisis comerciales nos dispensan de continuar haciendo una 
más extensa refutación de la teoría de Sir Robert Peel. 

Los dos objetos perseguidos por el Bill de reorganización 
no fueron alcanzados: la circulación continuó rigiéndose por 
los principios á que estaba sujeta y las crisis sucediéndose 
en los momentos propicios para que estallaran. 

Ahora , bien, si las bases principales del sistema no pudie-
ron alejar los peligros que querían combatir, ¿no acrecentaron 
los males existentes, no hicieron más difícil el funcionamien-
to del Banco de Inglaterra? 

Está fuera de toda duda que la marcha del Banco de In-
glaterra se ha hecho á partir de 1844 mucho más difícil de lo 
que ántes era, y que su acción se ha hecho ménos eficaz tan-
to sobre la circulación en su estado normal, como sobre la cir-
culación en su estado anómalo. 

La división del Banco en dos Departamentos, uno de emi-
sión y otro de operaciones, ha sido en extremo perjudicial al 
desarrollo de éstas; porque han reconocido para su extensión 
el límite señalado por la ley, es decir, el monto de la reserva 
ó sea la cantidad de billetes en disponibilidad de ser entrega-
dos al público bajo la forma de anticipo ó de descuento. 
. E n efecto, no pudiendo disponer el Banco, para sus opera-
ciones comerciales más que de la suma en billetes que recibe 
del Departamento de emisión, ellas no podrán aumentarse 
más allá del importe de esa suma y se verá en la necesidad 
de paralizar sus operaciones con el comercio, cuando la reser-
va se agote ó se disminuya extraordinariamente. 
. La acción de este sistema lejos, pues, de evitar las crisis no 
ha hecho más que acrecentar sus malos efectos y sus funestas 
consecuencias. 

Lord Ashburton dando su opinion sobre el bilí de 1844 de-
cía con razón, que el peor de los sistemas para organizar los 
bancos era el de la ley de 1844 y que no habia crisis que el 
Banco de Inglaterra no hubiera contribuido á empeorar aun 
despues de engendrar él mismo el mal. 



Las diversas Enquêtes hechas en Inglaterra despues de la 
vigencia de la ley de 1844 no han hecho más que confirmar 
estos tristes resultados. E n 1848 se preguntó al Director del 
Banco Mr. James Morris si la ley no habia contribuido en 
manera alguna á acrecentar la crisis y respondió: "Debo de-
cir solamente en lo que concierne á la parte de la ley relativa 
al Departamento del descuento, que probablemente la necesi-
dad en que el Banco se encontraba de hacer conocer por la via 
de la publicidad el monto de su reserva en billetes infiuyó so-
bre el público y arrojó la alarma en el mes de Abril; yo pienso 
á lo ménos que esta fué una de las causas de la aprehensión que 
se manifestó en esta época. Los dividendos acababan de ser 
pagados y á consecuencia de esto, la reserva se encontraba 
reducida á su cifra la más débil, tres millones creo y una frac-
ción." 1 

Mr. Thomas Tooke decia en 1848: " L a crisis no hubiera 
estallado según mi opinion, sin la disposición de la ley de 
1844 que ha separado el Banco en dos Departamentos." 

¿Quereis explicar á la Comision, se le preguntó, cómo la 
ley de 1844 ha podido hacer más violenta la crisis? H a im-
pedido al Banco venir en ayuda del público, á consecuencia 
de la severidad de las disposiciones relativas á su reserva, en 
lugar de dejarlo, como lo hubiera hecho sin esto, acordar al-
público facilidades á un tipo moderado de Ínteres. Así en la 
época de los embarazos de Abril , cuando la reserva estaba 
reducida á 3.000,000 de libras esterlinas, y que los directores 
del Banco se vieron obligados á tomar medidas de rigor, ha-
bia en el Departamento de emisión 6.250,000 libras esterli-
nas que servían tanto como si estuvieran en China. 2 

Fácilmente se comprende la razón de ser de los ataques di-
rigidos á la ley de 1844 por este motivo; porque obligando al 
Banco á no hacer operaciones más allá del importe de su re-

1 Enquête de 1848, sur la crise commerciale de .1847. Chambres des Lords, 
pág 2, núm. 6. 

2 Enquête de 1848 sur la crise commerciale de 1848, pág. 216 núms. 5,309 
y 5,310. 

serva, por la prohibición de no emitir un billete sino en cam-
bio del depósito de metales preciosos, en los momentos en 
que el comercio tiene mayor necesidad de anticipos para lle-
var á cabo la liquidación de sus negocios, no puede prestarle 
su concurso. 

El solo temor del agotamiento de la reserva, obra como 
obraría el agotamiento mismo; y si en estas circunstancias el 
Gobierno no se hubiera apresurado á suspender los efectos de 
la ley, libertando al Banco de las restricciones impuestas á su 
circulación, la catástrofe no se hubiera hecho esperar, dando 
una elocuente y sólida enseñanza. 

E n el estudio rápido que hemos hecho del sistema en vir-
tud del cual funcionan actualmente los bancos ingleses he-
mos visto, pues, que no hay unidad en los principios que le 
sirven de apoyo; que ha sido inútil limitar la emisión de bi-
lletes de una manera artificial, porque ella tiene su limitación 
natural en las necesidades mismas de la circulación; que ha 
sido ineficaz su acción para evitar las crisis comerciales por-
que son independientes de los bancos de emisión, y que léjos 
de obtener los resultados propuestos no ha hecho sino agra-
var las crisis cuándo ellas han estallado, causando graves per-

ju i c ios al crédito de la Nación. 



V I 

El sistema francés. 

L a actual organización del Banco de Francia está muy 16-
ios de poder ser considerada como un modelo digno de ser 
copiado. El Banco lia prestado á la Nación francesa servicios 
eminentes, dignos de reconocimiento; pero lian sido hechos a 
pesar de su organización defectuosa y ellos jamás serán mo-
tivo para que la crítica deje de dictar su opinion inexorable. 

L a creencia de que los Bancos deben ser ántes que institu-
ciones comerciales, máquinas necesarias para el servicio ad-
ministrativo del Estado, es la que ha presidido á su organiza-
ción y ella sola basta para demostrar que tiene que ser defec-
tuosa, expuesta á mayores y más graves peligros, que los que 
hubiera podido producir si hubiera continuado rigiéndose 
por el sistema al cual debió su origen y nacimiento. 

Creemos inútil en esta ocasion reproducir la historia del 
Banco de Francia para hacer ver las crisis por que ha atrave-
sado á causa de los defectos de su constitución, tanto porque 
ella está al alcance de todos, como porque basta decir que su 
existencia está íntimamente ligada á la suerte del Estado pa-
ra comprender las vicisitudes por que ha debido pasar; pero 
sí nos detendremos en el exámen de los principios que sirven 
de base á su emisión de billetes, que ese es el objeto de nues-
t ra preocupación, y al estudio del monopolio absoluto de que 
disfruta. 

A decir verdad el sistema en virtud del cual se verifica la 
emisión de billetes de banco, es más científico que el que sir-

ve de nórma al Banco de Inglaterra, porque no sólo son los 
valores comerciales en unión de la existencia de caja los que 
le sirven ele garantía, sino porque no ha pretendido desnatu-
ralizar al billete convirtiéndolo en certificado de depósito, tí-
tulo que en mucho se diferencia del verdadero billete. 

¿Cuáles son las reglas que gobiernan la emisión? La fija-
ción de un límite dado por el Estado. 

Las primeras leyes relativas al Banco de Francia, dice Mr. 
Bousquet,1 no habían fijado límites á la emisión de billetes de 
banco en tiempo normal. Los Estatutos primitivos del 24 plu-
vioso año VIH se limitaban á decir: «Los billetes serán emi-
tidos en proporciones tales, que por medio del numerario re-
servado en las cajas del Banco y de los vencimientos del pa-
pel de su cartera, no pueda en ningún tiempo, ser expuesto 
á diferir el pago de sus obligaciones en el momento en que 
le sean presentadas" (art. 5, § 4). Como se ve, ésta no era más 
que una regla de prudencia y una facultad de apreciación de-
jada al Banco. La ley de 22 de Abril de 1806 ha confirmado 
esta latitud de una manera implícita, autorizando al Consejo 
general (art. 17) á determinar la creación y emisión de bille-
tes de banco pagaderos á la vista y al portador. Se admitía 
en principio que el verdadero límite es la regla: que el billete 
debe siempre ser convertible en numerario. E n cuanto á las 
precauciones que deban tomarse para que la convertibilidad 
estuviera siempre asegurada, eran dejadas á la sabiduría del 
Consejo General. 

El curso forzoso apartó al Banco de Francia de la buena 
y sana doctrina, contenida en sus primitivos Estatutos; por-
que hecha forzosa la circulación de sus billetes y obedeciendo 
la emisión de éstos á principios del tocio distintos, la única ga-
rantía que pudo darse al público fué establecer un límite, el 
cual no habría de traspasarse para no recargar demasiado la 
circulación como en los tiempos de los asignados. "Este lími-
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te ¿por qué es necesario en vir tud de la ley? decia Mr. Wo-
lowski en la sesión del 21 de Diciembre de 1849. Porque bay 
curso forzoso, repetía, y porque desde el momento en que uno 
infringe los principios, es necesario á lo ménos tomar precau-
ciones y consagrar la garantía del límite infranqueable.'"'1 

E l decreto de 15 de Mayo de 1848 fué el primero que es-
tableció este límite en su art. 5? en estos términos: " E n nin-
gún caso la cifra de la emisión del Banco y sus sucursales 
podrá exceder de 350 millones."2 

Con posterioridad, la ley de 12 de Agosto de 1870,3 que de-
cretó de nuevo el curso forzoso, fijó el límite de la emisión en 
1,800 millones, el cual fué elevado dos dias despues á 2,400 
millones, á 2,800 millones por la ley de 29 de Diciembre de 
1871,4 á 3,200 millones por la de 15 de Julio de 18725 y á 
3,500 por la de 30 de Enero de 1884.6 

A pesar de estas constantes elevaciones, la razón de ser de 
este límite habia dejado de existir; el curso forzoso babia si-
do suspendido por el decreto de 3 de Agosto de 1875 y des-
apareció á fines de 1877. 

L o que fué obra de las circunstancias excepcionales de la 
circulación perturbada, ha acabado por ser la regla de la emi-
sión normal, y como fácilmente se comprenderá ella constitu-
ye una violacion de los principios. 

Si la emisión, reconoce como garantía la existencia de ca-
j a y la3 obligaciones de cartera, y si la cifra total de ella sólo 
puede ser determinada por las necesidades crecientes del co-
mercio y de la industria que por su desarrollo exigen una 
mayor cantidad de medios de cambio, es imposible que de 
una manera completamente arbitraria, pueda el legislador es-

1 M. L. "Wolowski. La Question des Banques pag. 508. 
2 Dalloz. Recueil périodique et critique de Jurisprudence, de législation et 

de doctrine 1848, quatrième partie pág. 50. 
3 Dalloz, obra citada, quatrième partie pags. 76 y 77. 
4 Dalloz, obra citada id. id. pags. 167 y 168. 
5 Dalloz, obra citada id. id. pag. 121. 
6 Dalloz, obra citada, id. id. pag. 93. 

tablece'r un límite que al mismo tiempo que no constituya un 
peligro serio contra el reembolso inmediato no paralice el mo-
vimiento progresivo de una nación. 

La teoría del límite tiene sin duda alguna, esos dos escollos 
insuperables: ó es demasiado elevado y entonces resulta del 
todo inútil ó es excesivamente restringido y en ese caso oca-
siona mayores males que los que se propone remediar. 

Error funesto ha sido el de los legisladores franceses no 
volver, pasado el curso forzoso, á los principios contenidos en 
los primitivos estatutos del Banco. Ellos han reconocido las 
bases únicas que la experiencia ha enseñado como buenas y 
debe devolvérseles su imperio. 

Independientemente de este defecto, en cuanto á la emisión 
del billete, lo que hace inaceptable para la crítica su organi-
zación, es el monopolio de que disfruta, hecho extensivo al 
territorio de toda la Francia. 

El Banco de Francia nació libre, es decir, independiente 
de la acción de los Poderes Públicos. E n el informe que Mr. 
Perrégaux, presidente del Banco, dió á la Jun ta de accionis-
tas en Octubre ele 1800, se lisonjeaba de la libertad de que el 
Establecimiento disfrutaba, y decia: libre por su creación, 
pues no pertenece más que á individuos particulares; indepen-
diente por sus Estatutos; ajeno á las condiciones que hubiera 
podido imponerle un contrato privado con el Gobierno ó un 
acto legislativo, existe bajo la protección de las leyes genera-
les y por la sola voluntad colectiva de sus accionistas. Cuan-
do trata con el Gobierno sus transacciones toman el carácter 
que deben tener con un Gobierno libre; no negocia con él 
sino cuando encuentra conveniencias y el complemento ne-
cesario de seguridad; en fin, está absolutamente fuera 
de él.1 

Esta libertad, de que tanto alarde hacia Mr. Perrégaux bien 

1 Eapport de Perrégaux, president de la Banque de France a l'Assemblée 
générale du 25 vendemiaire au IX. Citado por Mr. Alphonse Courtois dans 
l'Histoire des Banques en France, pág. 113. 



pronto desapareció, ahogada por el poder omnímodo de Na-
poleón I , que deseoso de robustecer la acción cada día crecien-
te del Establecimiento, creyó obtenerlo haciendo más y más 
estrechas sus relaciones con el Tesoro Público. 

El Banco ligó su suerte á la del Gobierno, la institución 
comercial se convirtió en institución gubernamental, y á true-
que de un privilegio que poco á poco llegó á ser exclusivo, 
perdió su carácter distintivo, hasta llegar á ser lo que ha sido 
y es: una máquina necesaria al mecanismo administrativo de 
la Francia. 

El sistema del monopolio descansa sobre principios que ya 
hemos combatido con exceso en este libro, tanto al hablar de 
las crisis comerciales y monetarias, como al exponer la teoría 
del billete de banco y explicar la función en virtud de la cual 
sale á la circulación; por esta razón creemos inútil repetir to-
da esa serie de observaciones que hemos formulado ya; pero 
basta saber que el sistema que preside á la organización de 
los Bancos en Francia es el del monopolio absoluto concedi-
do al Banco de Francia para comprender todos los vicios de 
que adolece y las restricciones que ha impuesto al desarrollo 
de la riqueza pública. 

U n banco de emisión armado de un privilegio exclusivo, es 
verdad que puede ser más fuerte y vigoroso que muchos ban-
cos repartidos en toda la extensión de un país: que su acción 
en momentos determinados puede ser más oportuna y enér-
gica porque obedece á u n solo y único impulso, y que el apoyo 
que el Estado puede prestarle en circunstancias críticas es 
capaz de modificar esas circunstancias para hacer ménos sen-
sibles sus consecuencias; pero los bancos múltiples auxilian 
con más eficacia al comercio aprovechando más útilmente los 
capitales por el hecho mismo de la competencia que entre 
ellos se establece; dan una mayor garantía á la circulación, 
porque limitan su acción á l a esfera comercial, y no puede ne-
garse que hacen ménos innecesaria la protección del Poder Po-
lítico, porque están léjos de su acción y de las catástrofes que 
ella ocasiona. 

Midiendo y contrapesando las ventajas de una y otra or-
ganización, la ciencia proclama la excelencia de la multipli-
cidad de bancos sobre la unidad, porque se acomoda más á 
los principios que ella desenvuelve y enseña. 
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El sistema americano. 

El más malo de los sistemas bajo cuyo imperio pueden cons-
tituirse los bancos de emisión, es sin duda el sistema ameri-
cano, porque ha hecho del Estado el único emisor de billetes 
y porque ha ciado como garantíala deuda pública del Estado, 
convirtiendo la emisión del billete en una función estricta-
mente administrativa. 

Las circunstancias excepcionales en que la Nación Ameri-
cana se halla colocada, la dificultad de que estallen en su seno 
convulsiones más ó ménos profundas, el rápido crecimiento 
de todos sus elementos de riqueza y el enorme crédito de que 
disfruta su Gobierno, han evitado hasta hoy, el completo des-
prestigio á que en otro país cualquiera hubiera sido conducido 
su sistema bancario, y las terribles catástrofes que sin duda al-
guna hubieran tenido lugar; pero el retardo en la realización 
de hechos que deben suceder y que han sido evitados por 
meros accidentes, no autoriza para justificar un sistema que 
rompe abiertamente con todo principio y que constituye un 
constante desafío á las leyes que rigen las funciones de los 
bancos de emisión. 

La ley americana al declarar que la emisión del billete co-
rresponde al Estado, acepta el principio del antiguo derecho 
regaliano que equiparaba esta función con la acuñación de la 
moneda, y para hacer aquel título semejante á éste, modifica 
esencialmente su naturaleza; restringe su uso y empleo, evita 

que preste los servicios que le han dado nacimiento y lo con-
vierte en valor de circulación escasa y de casi ninguna im-
portancia. Al ciarle como primera garantía los valores del 
Estado, es decir, la deuda pública en circulación, lo priva de 
su carácter comercial, lo convierte en representación del cré-
dito público en lugar de serlo del crédito privado y lo sujeta 
á las constantes oscilaciones á que á menudo está expuesto el 
papel del Estado. 

Preocupándose la legislación americana de asegurar el reem-
bolso del billete, priva á los bancos de los recursos necesarios 
para verificarlo y los entrega á los azares de una circulación 
llena de peligros; y si puede en último resultado garantizar su 
pago definitivo, olvida por completo el reembolso inmediato 
y diario, que es lo único que lo puede hacer circular al igual 
de las especies metálicas; y queriendo evitar los males que 
puede ocasionar, ha logrado que no llene las funciones que le 
corresponde satisfacer, porque en vez de hacer productivos los 
capitales que ociosos permanecen separados del movimimien-
to circulatorio, hace improductivos una gran parte de aquellos 
que se reúnen para concurrir á la producción de la riqueza. 

E l propósito del legislador americano ha sido el de todos 
los Gobiernos que al organizar su sistema bancario han que-
rido no ser víctimas de las exageraciones que el crédito pue-
de producir y de las perturbaciones que puede ocasionar; pero 
al procurarlo ha adoptado principios erróneos llamados á en-
gendrar opuestos resultados. 

Haciendo un exámen más detenido de las diversas pres-
cripciones de la ley, fácil nos será comprobar nuestros asertos. 

Para que los bancos no expongan al público á la falta de 
pago de sus billetes, la ley ha sustituido á la responsabilidad 
de estos la del Estado, cuidando éste á su vez de tomar seguri-
dades que lo pongan en aptitud de cumplir sus obligaciones. 

No obstante, la deuda pública es el valor ménos á propó-
sito para servir de garantía al billete; porque su carácter y 
condiciones y la naturaleza del deudor hacen de ella, el valor 
más expuesto á bruscas oscilaciones, y el de más difícil rea-



lizacion, á causa del largo plazo á que está sujeto su reem-
bolso y de la falta de coaccion para hacer efectivo su importe 
si no fuere satisfecho. 

E n efecto, la deuda pública de un país, por sólidas que sean 
las garantías sobre las cuales descanse, no es una obligación 
de realización inmediata y está sujeta á alzas y bajas consi-
derables en su precio, debido al ínteres fijo que perciben y al 
plazo enorme dentro del cual puede reembolsarse en relación 
con el tipo de capitalización del mercado en el momento en 
que su venta se hace indispensable; pero aun cuando así no 
fuera no es un valor que pueda sustituir ora al numerario ora 
á las obligaciones comerciales; porque aquel es un capital 
siempre efectivo, en todo instante disponible para entrar en 
la circulación, y las otras son realizables con poco esfuerzo, y 
con un quebranto insignificante debido tanto al número y sol-
vencia de las firmas que las garantizan como á su plazo nun-
ca mayor de seis meses. 

Pretender cambiar las garantías del billete dándole en vez 
de obligaciones comerciales títulos de deuda pública, es acre-
centar los peligros que su circulación engendra en lugar de 
aminorarlos,y exponerse á que con más facilidad deje de reem-
bolsársele á su presentación. 

Puede suceder, si se quiere, que asegure el reembolso defi-
nitivo despues de practicada una liquidación y realizados los 
valores activos; pero, como decía Mr. Weguel in en la Enquête 
de 1848, el reembolso inmediato, que sólo puede hacerse con 
especies metálicas, resulta problemático; porque no puede ha-
ber en las cajas del Establecimiento bancario en todo tiempo 
la cantidad bastante para cubrir el importe de los que diaria-
mente vuelven á las cajas en busca del numerario. 

Por otra parte, el sistema priva á los bancos de una parte 
importante de su capital en numerario, y aunque es verdad 
que el capital no es la garantía propia del billete, él asegura 
el servicio de los reembolsos diarios y debe estar disponible 
para suplir las pérdidas que la cartera pudiera sufrir. 

Estos defectos propios del sistema, es cierto, se han hecho 

sentir poco en los Estados Unidos, á causa de sus excepcio-
nales condiciones; pero está fuera de toda duda, que aplicado 
á cualquiera otro país, serian funestos sus resultados: 

E n efecto, donde la administración pública no estuviera 
exenta de ataques, donde las luchas de los intereses políticos 
pudiera armar las manos de los partidos contendientes y en 
consecuencia el crédito público no estuviera suficientemente 
consolidado, donde las rentas públicas no sufrieran un acre-
centamiento constante que infundiera la fundada esperanza 
de que las obligaciones contraidas serian estrictamente cum-
plidas, en una palabra, en los países nuevos, expuestos á los 
vaivenes que producen las tormentas revolucionarias que con 
frecuencia se desencadenan, el sistema americano no haría 
sino precipitar la ruina de todos los intereses comerciales li-
gados á los bancos de emisión, porque en la catástrofe del 
crédito público seria por fuerza arrastrado el crédito pri-
vado, precisamente en los momentos en que hubiera menes-
ter de un mayor apoyo y de una sabia protección: 

Lo artificial y empírico del sistema salta desde luego á la 
vista cuando se le supone aplicado á una nación distinta de 
la nación americana; pero aun ella misma no puede decirse 
que está del todo libre, en un porvenir tal vez lejano, de hacer 
una triste experiencia; porque si por desgracia se llegara á 
ver envuelta en otra guerra formidable como la pasada de 
sesesion, en que el crédito público sufrió tan sensible que-
branto, todos los bancos repartidos en su enorme territorio 
sufrirían las consecuencias de ese quebranto, y ó llegarían á 
una bancarrota inevitable ó á un curso forzoso, tanto más gra-
ve cuanto mayor fuera el número de los bancos existentes. 

Ligar tan íntimamente el crédito del Estado con el crédito 
comercial, ó es de imposible práctica cuando los problemas 
que el primero suscita no han sido resueltos de una manera 
satisfactoria ó están en via de solucion, ó es en extremo peli-
groso, porque la ruina del uno traerá consigo la del otro, y 
no hay país que pueda creerse del todo exento de conmocio-
nes más ó ménos profundas. 



Independientemente de estas reflexiones que van dirigidas 
contra la base primera del sistema, hay otra de no menor im-
portancia que no debe dejar de formularse. 

El propósito de asegurar la conversion definitiva del bille-
te ha sido de tal manera exagerado, que se ha limitado la 
circulación del billete á una suma menor aún á la de las es-
especies metálicas empleadas como capitales circulantes en 
las operaciones bancarias. 

E n efecto, dados los preceptos de la ley, cada banco está 
obligado á depositar en la Tesorería del Gobierno un 5 por 
ciento del importe de su circulación en dinero efectivo, y en 
bonos una cantidad un 10 por ciento mayor que la suma de 
dicha circulación. Es verdad que el capital que representan 
los bonos depositados vuelve á la circulación porque ellos 
son comprados en los mercados públicos; pero ya está dis-
traído del objeto á que estaba consagrado, y el hecho es que 
cada banco sólo recibe en billetes el 90 por ciento del capi-
tal que invierte en la garantía de su circulación, disminuido 
todavía por el 5 por ciento depositado en efectivo. 

El billete de banco en estas circunstancias emitido, no es 
el título de crédito, de eficacia incomparable, que tiene por 
objeto acrecentar la masa de los capitales circulantes para 
hacer más productivo y más fecundo el trabajo, sino un títu-
lo de importancia escasa, imposibilitado para llenar la fun-
ción que le corresponde. 

En Inglaterra á pesar de las restricciones impuestas por la 
ley de 1844, el billete, aparte de la cantidad garantizada pol-
la deuda pública, representa una cantidad igual á la de las 
especies metálicas á las cuales se sustituye; pero en los Esta-
dos Unidos no representa sino una cantidad menor de aque-
lla que sin su empleo podría utilizar el establecimiento banca-
rio para sus operaciones comerciales. E n lugar de ampliarla 
esfera de acción de los bancos la restringe, y en vez de dar-
les mayores elementos de aquellos que pueden proporcionar-
se con su capital en numerario se los limita, dificultando su 
marcha y su progreso. 

, El Gobierno inglés al reformar su legislación bancaria y 
reorganizar su Gran Banco se propuso la realización de un 
objeto levantado, evitar las crisis comerciales sujetando la 
circulación de billetes á las leyes que rigen la circulación, y 
aunque no le fué dado alcanzarlo, porque estaba fuera de su 
acción, sin embargo, buscaba principios generales para apli-
carlos y preconizar su universal aceptación; el Gobierno ame-
ricano no ha querido hacer de sus bancos sino instrumentos 
consagrados á su servicio y compradores de su deuda. 

Así considerados su papel está definido; fueron la obra for-
zosa de un momento histórico excepcional; pero el sistema 
no está llamado á alcanzar vida perdurable ni á ser ungido 
con la aprobación de la ciencia, extraña á todo lo transitorio 
y casual. 
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Conclusión. 

Creemos haber dado término al estudio que hemos consa-
grado á los bancos de emisión y descuento, y que hemos abra-
zado en él, el análisis de sus diversas operaciones, es decir, de 
las funciones que desempeñan, asi como el de los principios 
sobre los cuales debe basarse su mejor organización. 

Hemos procurado desvanecer muchos errores esparcidos, 
rectificar algunas opiniones con exceso acreditadas y demos-
trar que no sin grandes peligros se les puede hacer dejar de 
ser lo que deben ser. 

Los bancos de emisión son máquinas de estructura com-
plicada y [difícil que exigen una constante dedicación para ser 
comprendidas y manejadas; pero su importancia y desarrollo 
dependen únicamente del papel que se les pone en aptitud 
de desempeñar. 

Los problemas todos que ellos suscitan no reconocen por 
origen en realidad sino cuestiones de organización, y éstas, co-
mo hemos visto han sido ocasionadas por la distinta inter-
vención que el Poder público ha querido tener en sus fun-
ciones para aprovecharlas en su favor. Dejarlos librea de esta 
intervención en todo lo que tiene de abusiva, hacer respetar 
ésta, en cuanto es necesario y en tanto que se somete á los 
principios que nacen de la naturaleza de las cosas, demostrar 
que el mejor sistema de organización es el que se inspira en 
estas doctrinas y procurar que el espíritu moderno guie la 

opinion pública por este sendero en cuyo término serán ha-
llados el orden y la prosperidad, tal es el fin á que han sido 
dirigidos nuestros trabajos. 

Puede habernos faltado el acierto, fácil es que hayamos 
puesto en olvido algunos principios que se hubieran debido 
tener presentes, y que nuestra obra se resienta de falta de 
claridad, de método y de ciencia; pero lo que jamas podrá re-
prochársenos será la falta de buena fé en nuestras conviccio-
nes. Nuestra ignorancia queda suplida con ella. 



CAPITULO V. 

LOS BANCOS HIPOTECARIOS. 

m 



. i í? 

Origen y organización. 

Los Bancos hipotecarios ó sociedades de Credit Foneier, son 
instituciones de crédito que tienen por principal objeto, hacer 
préstamos con la garantía real de la propiedad inmueble y 
emitir valores que representen los derechos reales constitui-
dos sobre ella. 

Libertar á la propiedad inmueble del enorme peso de la 
deuda hipotecaria á corto plazo que sobre ella gravita por 
medio de un contrato que esté en armonía con la índole 
y naturaleza de dicha propiedad, y convertir en capital cir-
culante el capital fijo que ella representa para que al mismo 
tiempo que bajo una forma concurra á la producción, pueda 
asistir también bajo la otra, acrecentándola y desarrollándola, 
tal es el propósito de estas instituciones. 

El origen de estas instituciones es muy conocido. La Ale-
mania ha sido la cuna de ellas, en su suelo han tomado naci-
miento y allí han adoptado las formas diversas conforme álas 
cuales pueden organizarse hoy. 

La más antigua de dichas instituciones se estableció el año 
de 1770 en la Silesia, despues de la guerra de siete años y 
bajo el patrocinio del gran Federico de Prusia. 

Habiendo la guerra desolado los campos é impedido la 
recolección de las cosechas, los propietarios del suelo estaban 
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en la imposibilidad do reembolsar sus deudas; y para facüitar 
este reembolso, Federico autorizó eu 1763, por medro de una 
Z p o r tres años de los plazos de todas las deu-

X Z Z t l indulgencia como se le llamó, fué £ duda 
una ten tado cometido contra los dueños de los capitales da-
dos en hipoteca, y lejos de mejorar la suerte 
tores no hizo sino empeorarla; porque arrumo su crédito 
privado, y los capitales prescindieron de consagrarse al fomen-
t e la agricultura, la cual quedó entregada por completo a 

' " E l toíco medio para salvar aquella situación era Hacer in-
tervenir el crédito y con su mediación lograr la conversión 
de la' deuda hipotecaria á corto plazo en una deuda reem-
bolsable en u n plazo mayor, pero sin violar los contratos exis-
tentes y con beneficio de capitalista y propietarios. 

P a r a realizar esta combinación un comerciante de Berlín 

llamado Kaufmann Büring, concertó un fc^^J^ 
zo aceptar por Feder ico ,? de esa aceptación n a d ó el crédito 

hipotecario de Silesia. 
Federico prestó todo su apoyo y sn c o n c u r s o , 1 a n u e v a 

institución y la subvencionó con un anticipo de 300,000 es-
c u d o s l e pJusia á 2 por 100, lo que por medio de una coloca-
r o n i 5 por ciento le valió un beneficio neto de 3 por cien-

Gracias I esta subvención, M. de S t r u e n s é e Ministro de 
Estado de Prusia, en su Tratado sobre el crédito, evaluó el 
O f i c i o bruto d¿ la asociación en 69,650 francos y el bene-

ficio neto en 37,500 por año. Z idea principal de la institución S i l e s i a n a & é evantar el 
crédito hipotecario, sustituyendo á la resposabilidad indivi-
dual de cada deudor, la garantía colectiva de una sociedad de 
propietarios obligados entre sí por u n contrato ^ 

L a asociación, imperfecta en su o r i g e n , se fue mejorando 
p r o g r e s i v a m e n t e y acabó de perfeccionarse por la introduc-
e n de una reforma de importancia, la extinción de la deu-

'da por la aplicación del sistema de la amortización á Ínteres 
compuesto. 

Las ventajas de la institución consistieron pues: 
1? E n dar á los dueños de los capitales una garantía más 

sólida y más segura. 
2? En procurar dinero á los propietarios del suelo median-

te el pago de un Ínteres á 5£ por ciento para las sumas de 
importancia y 5 J por ciento para las sumas pequeñas. 

3? E n dividir en valores de 25 escudos de Prusia los títu-
los hipotecarios y hacerlos fácilmente circulables sin grandes 
gastos. 

4? E n asegurar el servicio de los intereses y el pago del ca-
pital por medio de un procedimiento sumario y excepcional 
de expropiación del suelo.1 

El éxito de este primer ensayo, dice Josseau, produjo po-
co á poco la fundación de establecimientos del mismo géne-
ro en el resto ele la Alemania. La Pomerania, la Baviera, el 
"Wurtemberg, el Hanover, la Galicia, el Mecklemburg, la Sa-
jorna y otros muchos Estados, principados y ducados los han 
visto establecerse en su seno. Varios soberanos alentaron sus 
comienzos por medio de subvenciones. En algunas comarcas 
el Estado ó la autoridad provincial se encargó de su dirección; 
en otras se formaron por la asociación de los propietarios en-
tre sí ó por la iniciativa de Compañías financieras; pero siem-
pre bajo la vigilancia del Gobierno.2 

Sometidos á reglas severas, investidos de privilegios que 
aseguraron el pronto cobro de sus anticipos, estos estableci-
mientos inspiraron por todas partes una justa confianza. Ellos 
pudieron atravesar los tiempos más difíciles sin tener necesi-
dad de ejercer persecuciones rigurosas contra los propieta-
rios, y enmedio de las crisis más graves ocasionadas por las 
guerras ó las revoluciones, los valores por ellos emitidos con 

1 Charles Barre. Du crédit et des banques hypothécaires, págs. 63 y 64 
130 y 131. " ' 

2 J . B. Josseau. Des institutions de Crédit Foncier et agricole dans les di-
vers états de l'Europe, pag. X V I y X V I I . 

J . B. Josseau. Traité du Crédit Foncier, torn. I , pag. XX. 



el nombre de lettres de gage (Pfandbriefe) se han mantenido 
á un t ipo superior al de otros efectos públicos.1 

Los sistemas que todas estas instituciones adoptaron para 
funcionar fueron varios y disímbolos. Unas aceptaron el sis-
tema de la amortización para la extinción de las deudas de la 
sociedad, es decir, la fijación de u n plazo dentro del cual, me-
diante el pago de u n tipo de Ínteres más elevado, la deuda hu-
biera de quedar solventada; otras continuaron usando el sis-
t ema de rentas perpetuas, en el cual el pago de la deuda era 
facultativo miéntras se cubría con puntual idad el servicio de 
intereses; algunas establecieron un fondo de reserva ya dado 
por el Estado ó creado por los mismos socios, como garantía 
de sus operaciones, y otras prefirieron que el Estado directa-
mente garantizara sus obligaciones basta la concurrencia de 
u n a suma cierta y determinada; la mayor parte emitían sus 
pfandbriefe para ser entregadas inmediatamente á los capita-
listas y algunas bacian sus operaciones en dinero efectivo 
vendiendo sus obligaciones separadamente. Ciertas asociacio-
nes como el Banco de Munich, emitían papel moneda de 
curso forzoso reembolsable, lo cual les proporcionaba pingues 

uti l idades2 , 
Todos estos diversos tipos de asociaciones existen todavía 

hoy en Alemania y aunque es verdad que h a n sufrido impor-
tantes modificaciones en su funcionamiento, los rasgos carac-
terísticos de su organización persisten. _ _ 

L a Francia no podiahaber quedado fuera de este movimien-
to t an benéfico para la propiedad terri torial , sobre todo en 
aquellos momentos en que el espíritu de reforma invadía to-
das las esferas de la actividad humana , y echaba por t ierra lo 
mismo las instituciones sociales que las políticas. Jus tamente 
en la época en que el Gran Feder ico fundaba el sistema de las 
asociaciones territoriales de la Prus ia , de que acabamos de ha-
blar, el Vizconde d 'Aubusson publicó su proyecto de banco 
rural destinado á constituir en F ranc i a el crédito foneier. 

1 J. B. Josseau. Traite du Crédit Foneier, tom. I , pags. XX y XXI. 
2 J . B. Josseau. Traité du Crédit Foneier tom. I pags. 20 y ¿l. 

" E l sistema de este banco merece ser expuesto con algunos 
detalles. H e aquí sus disposiciones fundamentales: E l banco 
rural t iene su centro en Paris; posee en cada provincia sucur-
sales que funcionan l ibremente, pero bajo su vigilancia é im-
pulso. E l fondo del banco destinado á los préstamos que de-
ben hacerse á la agricultura se toma á los mismos propietarios 
del suelo; los que solicitan préstamos, son obligados en con-
secuencia á imponerse para este objeto un pago anual de la 
tercera parte de sus rentas en vir tud de una estimación pre-
via de las rentas de todas las propiedades. Este pago que pa-
r a cada provincia forma u n total considerable, está represen-
tado por un papel circulante garantizado por aquellos que lo 
pagan, de esta manera: Cada propietario t iene el derecho de 
hacerse abrir un crédito igual á cinco anualidades del pago 
anual á que están obligados. E l propietario que no quiere pe-
dir prestado, no hace préstamo alguno y en cambio no está 
obligado á pago alguno. Los papeles circulantes que podían 
ser puestos á su crédito, quedan adheridos al registro del ban-
co y no hace pago alguno sino desde el momento en que sean 
desprendidos. N o obstante, una vez que se h a obligado á ve-
rificar el pago anual y ha recibido el préstamo, está sometido 
á los rigores que la ley impone para el pago de los impuestos 
públicos. E n definitiva, la combinación de Aubusson tenia 
por objeto representar por papel moneda, de curso inmediato, 
la tercera par te de las rentas fu turas de la propiedad territo-
rial , estando garantizado el valor de este papel por esa renta 
esperada ." 1 

E l proyecto Aubusson fué seguido más t a rde del Proyecto 
Mengin , inti tulado " P l a n para la creación de un banco nacio-
nal inmobil iar io." L a idea fundamenta l consistía en la erec-
ción de un banco central bajo la autoridad y patrocinio del 
Gobierno con una sucursal en cada departamento. E l banco 
era el intermediario entre los capitalistas y los propietarios 
de inmuebles; los préstamos debían verificarse á 4J p § y no 

1 Dalloz. Eépertoire de Legislation et Jurisprudence, tom. 6?, mot Banque 
pags. 139 y 140. 



exceder de la mitad del importe de la propiedad. Por este 
medio la administración de la deuda hipotecaria, quedaba 
centralizada en las manos del banco, disponiendo éste de los 
medios para hacerse pagar tanto el capital como los intereses 
por medio de las autoridades departamentales. 

Las nociones del crédito que dieron origen á estos proyec-
tos y los principios sobre los cuales descansaban, desapare-
cieron bien pronto en medio de la t e m p e s t a d revolucionaria, 
y las nuevas ideas de libertad que emancipaban el trabajo y 
la riqueza dieron nacimiento á un plan mucho más vasto 
y grandioso, aunque ménos realizable. 

La ley del 9 messidor año D I dió las bases del nuevo siste-
ma, para la movilización del suelo, por medio de la hipoteca 
inscrita por el mismo propietario á su favor y por la creación 
de cédulas hipotecarias. 

Dalloz explica en estos términos los preceptos de la ley: 
" E l conservador délas hipotecas entregaba al propietario que 
quería usar del valor de su propiedad movilizándola, cédulas 
hipotecarias, con tantos cupones cuantos deseaba, hasta un va 
lor igual á las tres cuartas partes del precio declarado de los 
bienes. Estas cédulas eran trasmisibles por endose y forma-
ban el título ejecutivo contra el suscritor de ellas y en prove-
cho de aquel á cuyo favor se habia verificado el endose. El 
consignador de las hipotecas, encargado de entregar las cédu-
las, era garante del valor que en capital indicaban y del mon-
to de los créditos anteriores. Las cédulas no ganaban ínteres 
y la duración de la hipoteca no podia exceder de diez años ." 1 

Este sistema fácil y peligroso, como era natural, no pudo 
tener éxito, no sólo porque las cédulas carecían de garantías 
suficientes y de un ínteres que remunerara el capital que en 
su compra se empleara, sino porque por las mismas facilida-
des que creaban, las cédulas habían de tender á una exagera-
da multiplicación que depreciaría su valor como el del papel 
moneda de curso forzoso. 

1 Dalloz. Obra citada pag. 140 número 196. 

Para contrarestar la libertad exagerada del sistema de las 
cédulas y asegurar al mismo tiempo el valor de los títulos 
que representaran la propiedad inmueble y su reembolso de-
finitivo, los economistas franceses volvieron á las ideas de Au-
busson y Mengin haciendo al Estado el intermediario entre los 
capitalistas y los propietarios, para que á la vez que respon-
diese á los primeros del valor real de sus créditos, exigiese de 
los segundos, por iguales procedimientos á los de la recauda-
ción de los impuestos, el pago de los intereses y amortización 
de su deuda. 

Sobre esta base más ó ménos desarrollada descansaban los 
proyectos de Peti t , de Courtet de l 'Isle y de Mr. "Wolowski. 

Mr. Pe t i t no pedia más que el establecimiento de un nuevo 
impuesto en favor del propietario que quisiera pagarlo y la 
capitalización anual á un tipo de Ínteres de un céntimo por 
dia. E l propietario que deseaba obtener capitales para acre-
centar su producción, recibía veinte obligaciones anuales, 
iguales al valor del excedente de impuesto que debia satisfa-
cer, ménos el Ínteres estipulado. Como cada título se vencía 
al fin de cada año el propietario obtenía el anticipo del capi-
tal que los veinte representaban é iba haciendo despues una 
incesante y no interrumpida amortización.1 

Mr. Courtet de l'Isle, despues de hacer ver los inconvenien-
tes del plan de Mr. Peti t , por la diversidad de las cantidades 
expresadas en los pagarés anuales, cuyo importe dependía del 
pago anual del propietario, y por la imposibilidad de conser-
varles en la circulación su valor nominal, propuso un sistema 
más ingenioso por medio de la creación de u n establecimien-
to, guardian de los intereses de capitalistas y propietarios, 
sostenido á sus expensas pero en íntima relación con el Esta-
do para la ejecución de las obligaciones contraída y no ejecu-
tadas en los términos de su celebración. 

Este establecimienso debia recibir los capitales que quisie-



ran darse en préstamo y en seguida darlos á los propietarios 
de inmuebles que los solicitaran; pero con el carácter de renta 
perpetua, sólo redimible á voluntad del deudor por sumas 
parciales ó en su totalidad, ya en dinero efectivo ó en títulos. 
A los capitalistas devolvía u n título de renta á 4 por ciento 
de 100 ó de 1,000 fr., y de los propietarios recibía una escri-
t u ra de hipoteca con la obligación de pagar anualmente 4 por 
ciento aplicando 3 | al capitalista y ¿ por ciento para fondo 
de reserva y para el estado. Estos intereses debían ser paga-
dos como los impuestos públicos. Los préstamos no debían ve-
rificarse sino con la garantía de una primera hipoteca.1 

Mr. "Wolowski, aceptando el pensamiento que había dado 
origen á las cédulas hipotecarias quiso sustituir la garantía 
del conservador de hipotecas con la del Estado, y darles un 
tipo de ínteres fijo á 4 por 100, asegurándoles al mismo tiem-
po el reembolso por medio de la amortización. 

E l Proyecto Wolowski ha sido resumido por él en los si-
guientes principios en forma de artículos. 

Ar t . 1? Todo propietario de inmuebles no gravados con 
hipoteca ó que haya obtenido el consentimiento délos acree-
dores inscritos para que cedan su rango de prioridad, podrá 
pedir al Tesoro la entrega de una cantidad de obligaciones hi-
potecarias., equivalente al triple del capital del impuesto paga-
do por él, calculando este capital á razón de 4 por 100. Las 
obligaciones podrán sin embargo igualar el valor de la propie-
dad y el dueño tendrá el derecho de pedir un avalúo, para 
determinar este valor si pretende obtener u n crédito más ex-
tenso, que el que le dé el cálculo establecido sirviendo como 

base el impuesto. 
Ar t . 2? Ningún privilegio'ni hipoteca podrá ser preferente 

á las obligaciones hipotecarias que gozarán de todos los de-
rechos concedidos al impuesto, y cuyo Ínteres á razón de 4 
por ciento será exigible por duodécimas partes al mismo tiem-
po que el impuesto. 

1 Y. Courtet de l'Isle. Du crédit en France ou de quelques moyens de pros-
périté publique. 1840. 

Art . 3? Los propietarios que se hayan hecho entregar obli-
gaciones hipotecarias pagarán al Tesoro 5 por 100 del ínteres 
pagado, para todos los gastos de administración é inscripción 
hipotecaria. 

Ar t . 4? A partir del 5? año de la emisión de las obligacio-
nes, los propietarios estarán obligados á añadir al ínteres de 
4 por 100 un J por 100 destinado á la amortización, los cuales 
quedarán totalmente pagados á los cincuenta y seis años. 
. Ar t . 5? A partir del 5? año ele la emisión de cada serie de 

obligaciones, cada seis meses se hará un sorteo entre las obliga-
ciones emitidas, y las que sean designadas por la suerte serán 
inmediatamente reembolsadas á la par, con todas las sumas 
que al efecto se tengan destinadas. El fondo de amortización 
se acrecentará cada seis meses con los intereses de las obliga-
ciones reembolsadas. 

Ar t . 6? E n toda época el deudor podrá libertarse de la to-
talidad ó parte de la deuda no amortizada todavía, entregando 
al Tesoro una cantidad igual de obligaciones que serán inme-
diatamente anuladas. 

Ar t . 7? Las obligaciones hipotecarias serán anotadas en el 
Gran Libro de la deuda hipotecaria, abierto en el Tesoro. Todas 
serán semejantes á las inscripciones de rentas del Estado.1 

El problema del crédito territorial, á pesar de estos pro-
yectos más ó ménos ingeniosos, quedaba sin solucion posible. 
Nadie se atrevía á pedir la adopcion de cualquiera de los ti-
pos de instituciones ya constituidas en Alemania, y todos los 
esfuerzos privados de los pensadores y economistas no llega-
ban á resultado alguno, ya sea porque querían hacer desem-
peñar al Estado un papel que no le correspondía, ya porque 
el Estado no quería echar sobre sus hombros una tan pesada 
carga, como era la de responder por toda la deuda hipoteca-
ria del país. 

1 H . L. "Wolowski. Mémoire lúe á l'académie des sciences morales et poli-
tiques dans la séance du 13 Juillet 1839. Eevue de Legislation, tom. 10, págs. 
2415,276. 



Es verdad que el proyecto de Mr. Wolowski se apartaba 
de los peligros de la ley de messidor año H I y buscaba, como 
él mismo decia, no la movilización del suelo, sino.la del crédi-
to hipotecario; p e r o aun así distaba todavía mucho del acierto 
en lo que se referia al funcionamiento del sistema. 

Más tarde, apénas reunida la Asamblea Constituyente de 
1848, numerosas proposiciones fueron presentadas. Todas las 
ideas hallaron un campeón, todos los sistemas un defensor. 
Mr. Turck y Bouhier de l 'Ecluse iniciaron la creación de un 
Banco Hipotecario que pudiese emitir 300 millones que ga-
nasen ínteres en favor del Estado. Mr. Wolowski y Mr. Ha-
mard solicitaron la creación por parte del Gobierno de bille-
tes hipotecarios de curso forzoso hasta la suma de seis mil 
millones. Mr. Alexandre Martin depositó un proyecto para 
el establecimiento de bancos departamentales, que aprovecha-
sen el ahorro para darlo en préstamo á la propiedad. Mr . 
Langlois propuso la creación del banco, pero sin curso forzo-
so para los títulos hipotecarios. Por último, el Gobierno mis-
mo se creyó en la necesidad de presentar á su vez una inicia-
tiva, que más tarde con algunas modificaciones llegó á ser la 
ley de 28 de Febrero de 1852.1 

La iniciativa del Gobierno autorizaba la creación de socie-
dades comerciales que desempeñaran el papel de intermedia-
rios entre los capitalistas, que buscaban una colocacion para 
sus capitales ociosos, y los propietarios que habían menester 
de esos capitales, ya fuera para redimir sus antiguas deudas, 
ya para dar mayor impulso á la producción de sus tierras.^ 

Estas sociedades debían emitir obligaciones hipotecarias 
reembolsabas por anualidades durante un espacio de tiempo 
más ó ménos largo, y dar en préstamo el producto de la ven-
ta de esas obligaciones, recibiendo en cambio las hipotecas de 
los propietarios. Los préstamos debían ser constituidos sobre 
primera hipoteca por la mitad del valor del inmueble y reem-
bolsabas también por anualidades que comprendiesen á u n 

1 Dalloz. Obra citada, tomo 40, pág. 771. 

mismo tiempo el Ínteres del capital y la cantidad bastante pa-
ra llevar á cabo la amortización. 

En caso de falta de pago, la sociedad estaba obligada á ejer-
citar todos los derechos á que diera nacimiento la hipoteca y 
á usar para ello de un procedimiento breve y sumario que 
pusiera desde luego en sus manos la administración de la pro-
piedad hipotecada. 

No obstante estas prescripciones, capaces de dar completa 
seguridad á las operaciones de hipoteca, y adaptadas para faci-
litar la movilización del crédito constituido sobre la propiedad 
raíz,-el proyecto establecía que las sociedades para funcionar 
debían ser autorizadas especialmente por el Poder Público y 
que en el momento de su fundación, el departamento y el 
Estado podrían garantizar cada uno hasta en una tercera 
parte, el reembolso de las obligaciones hipotecarias y de los 
intereses que devengaran. 

Este proyecto, como hemos dicho, llegó á ser la ley de 28 
de Febrero de 1852; pero en lugar de la garantía para el reem-
bolso de las obligaciones que la iniciativa autorizaba, el art. 5? 
dispuso únicamente que el Estado y los Departamentos po-
dían adquirir las obligaciones hipotecarias hasta una cierta 
suma que anualmente se fijaría en el Presupuesto y acordó 
en consonancia, con la ley de 22 de Enero de ese año, una 
subvención, repartible entre todas las sociedades que se esta-
blecieran, de 10.000,000 de francos. 

Mr. Josseau, explicando el Decreto en el "Monitor" del 
Gobierno el dia 9 de Marzo, decia: ¿Cuál debe ser el objeto 
de toda institución de crédito hipotecario? El préstamo reem-
bolsable por anualidades á largo plazo. 

¿Cuál es el medio? La emisión de títulos^ó lettres de gcige. 
Estos títulos garantizados por hipoteca producen Ínteres y 
son negociables sin gastos. 

¿Cuál es el instrumento? U n intermediario entre los pro-
pietarios. La función de este intermediario consiste en com-
probar el crédito de la propiedad, en emitir las obligaciones, 
en recibir de los propietarios la anualidad debida y en pagar 



á los tenedores de las obligaciones el Ínteres á que tienen de-
recho. ¿Cuál es este intermediario? Una asociación.1 

De acuerdo con este sistema, resultado de los esfuerzos de 
todas las clases sociales por dotar á la Francia de las institu-
ciones de crédito hipotecario, se fundaron bien pronto tres 
sociedades: la Banque Foncière de Paris y las sociedades de 
Marsella y de Nevers, de cuya fusion resultó poco despues el 
Crédit Foncier de France, institution gubernamental, dotado 
de un privilegio exclusivo, semejante al del Banco de Fran-
cia en lo que toca á la emisión de billetes. 

Hasta ahora no nos hemos ocupado sino de Alemania y 
Francia, debido á los diversos sistemas que en cada una de 
ambas Naciones se han establecido y á los diferentes proyec-
tos inventados para resolver el problema del crédito territo-
rial; pero es justo hacer notar que el movimiento progresivo 
que estas instituciones han alcanzado, ha hecho que penetren 
en todos los países, con excepción de la Inglaterra y de la I r-
landa, donde la naturaleza y condiciones de la propiedad ru-
ral las ha hecho imposibles. 

Desde 1818 se creó en Rusia la primera institución de cré-
dito hipotecario conocida con el nombre de Banco del siste-
ma de crédito. La base de la institución fué la asociación de 
los propietarios como en Alemania: el propietario que queria 
obtener las ventajas del préstamo en favorables condiciones, 
estaba en la necesidad de unirse á la sociedad, designando 
los bienes que deseaba hipotecar. La obligación de los socios 
era solidaria y absoluta, tanto por el capital como por los in-
tereses; pero hasta las tres cuartas partes del valor de los bie-
nes dados en hipoteca. Las obligaciones hipotecarias eran re-
cibidas como moneda por el Estado, é indicaban el nombre del 
fundo responsable, el del propietario, la ubicación del predio 
y el monto del capital que representaban. Su reembolso, ó era 
voluntario para el deudor ú obligatorio, mediante el pago de 

1 J . B. Josseau. Traite du Crédit Foncier, torn. 2, pág. 518. Documents 
annexes. 

una cuota fija y anual, ó mediante el anticipo de una parte ó 
de la totalidad de su valor. 

Las otras instituciones de la Rusia y de la Polonia rusa 
obedecen al mismo sistema.1 

La Bélgica ha seguido á la Rusia en este camino recorrido 
por ella, y en 8 de Junio de 1835 estableció la Caja de los 
Propietarios, y por decreto de 19 de Marzo del mismo año 
reformado en 16 de Octubre de 1839, la Caja Hipotecaria. 

Según las explicaciones que acerca de estos Establecimien-
tos da Mr. Josseau, no fueron, como las asociaciones alema-
nas, constituidos con el objeto de ayudar y proteger á la pro-
piedad, es decir, no fueron asociaciones de propietarios solida-
rios en la responsabilidad para con las obligaciones contraidas, 
sino de capitalistas organizados para dar capitales en présta-
mo con hipoteca, siguiendo el sistema de la amortización por 
anualidades servidas durante un largo plazo de cinco á sesen-
ta años. 

E n Austria, en Italia y en España estas instituciones han 
echado ya hondas raíces, adoptándose ya unos ya otros siste-
mas; pero el ejemplo dado por la Francia en 1852 ha cundi-
do y la intervención de la autoridad ha sido más y más soli-
citada. 

" P a r a no hablar más que de leyes recientes, dice Mr. Emile 
Montagnon,2 encontramos una ley prusiana de 13 de Mayo de 
1879 relativa á la creación de bancos agrícolas para hacer ope-
raciones hipotecarias: estos establecimientos han sido coloca-
dos bajo la dependencia de los cuerpos provinciales. En el Du-
cado de Hesse una ley de 5 de Abril de 1880 atribuye fran-
camente al Tesoro Público la dirección de estas instituciones; 
las emisiones de obligaciones son garantizadas por el Teso-
ro y en vista de esta responsabilidad la ley determina cuida-
dosamente los casos en que se puede prestar y el importe de 

1 Yéase á J . B. Josseau. Des institutions de Crédit Foncier, págs. 3 á 108. 
Chapitre I . • 

2 Mr. Emile Montagnon. Traité sur les sociétés de Crédit Foncier, páginas 
67 y 68. 



los préstamos. La administración de los impuestos directos 
está encargada del cobro del Ínteres de los préstamos. 

E n 1875 el Comité de Justicia austríaco proponía crear el 
Banco Hipotecario del Imperio en beneficio del Estado." 

Todas estas diversas instituciones cuyo origen bemos es-
tudiado tienen entre sí, por lo que toca á su organización, 
mucbos detalles que las asemejan las unas á las otras; pero al 
mismo tiempo tienen también mucbos caracteres que las di-
ferencian entre sí. Haciendo un análisis atento de ellas se ve 
fácilmente que existen varios sistemas para su organización 
y funcionamiento. 

Mr. Cbegaray, en el luminoso informe que presentó á la 
Asamblea Legislativa francesa en 29 de Abril de 1851, al dic-
taminar acerca de los distintos Proyectos que se babian pre-
sentado para su discusión, distinguió tres especies diferentes 
de Sociedades de Crédito Foncier: 1® Las agencias de veri-
ficación y de garantía del crédito inmobiliario. 2? Las cajas 
de garantía y de préstamos inmobiliarios, y 3? Los bancos de 
crédito inmobiliario. 

El rasgo distintivo de cada una de estas especies de socie-
dades bajo el punto de vista financiero consistía: 1? en que las 
agencias de verificación y de garantía no prestaban; no de-
bían ser más que asociaciones de gentes que pedían prestado, 
remitiendo á los propietarios obligaciones hipotecarias kttres 
de gage en cambio de la constitución de sus hipotecas. La 
agencia estaba encargada de la venta de estas obligaciones, 
es decir, de cambiarlas por numerario; 2? en que las cajas de 
garantía y de préstamos debían poseer un capital, pedir pres-
tado y entregar á los propietarios especies metálicas y emitir, 
para reemplazar constantemente las sumas que hubieran co-
locado, obligaciones hipotecarias que ellas hubieran descon-
tado y negociado y que representasen el valor de las escritu-
ras hipotecarias; 3? en que los bancos de crédito inmobiliario 
debían tener el derecho de emitir los billetes al portador por 
una suma doble del valor de su capital en metálico, del cual 
la mitad quedaría en caja para responder en caso de necesi-

l 

dad al cambio de estos billetes, y la otra mitad seria coloca-
da en rentas sobre el Estado productivas de Ínteres á 3 | p g . 
Estos bancos darían en préstamo sus billetes y emitirían tam-
bién en cambio de las hipotecas de los propietarios, obliga-
ciones hipotecarias que se encargaran de negociar, á fin de 
hacer una serie infinita de operaciones cuyo resultado debia 
conducir á la conversión de la mayor parte de la deuda hipo-
tecaria. 1 

La clasificación de Mr. Chegaray como á primera vista se 
comprende es defectuosa, porque no se refiere á la organiza-
ción para funcionar, sino á la manera de llevar á término sus 
operaciones y á la naturaleza de éstas. 

La clasificación más apropiada es sin duda alguna la de la 
ley francesa de 1852. Ella reconoce dos clases de sociedades: 
1? la de propietarios de inmuebles reunidos para solicitar 
préstamos y 2? la de los capitalistas que hacen el papel de in-
termediarios entre propietarios y capitalistas, y que obtienen 
de los unos hipotecas en su favor y de los otros capitales, que 
se obligan á reembolsar en un plazo proporcional á aquel 
dentro del cual ellos á su vez lo son. 

Estas dos formas de sociedades á su vez pueden constituir-
se de tres maneras: ó unidas al Estado ya. sea que dé capita-
les para las operaciones de hipoteca, ya sea que ofrezca la ga-
rantía de sus rentas en favor de los propietarios y en adición 
á la de ellos; ó protegidas por el Estado porque dé por una 
sola vez una subvención y en cambio imponga su interven-
ción en la administración y práctica de sus operaciones; ó vi-
giladas por el Estado, porque únicamente dicte reglas para su 
constitución y vigile su cumplimiento. 

La primera clase, es decir, la sociedad de propietarios, pro-
piamente no es una sociedad de especulación, porque los pro-
pietarios se reúnen para solicitar préstamos de los capitalis-
tas en cambio de las obligaciones hipotecarias que emiten 
con un módico Ínteres y un plazo de amortización bastante 

1 Dalloz. Obra citada tom. 40, pág. 772, núm. 10. 



largo para que el reembolso pueda verificarse paulatina-
mente. 

Esta forma de sociedad es la más usada en Alemania y con-
forme á sus bases se ban constituido la mayor parte de las 
instituciones hipotecarias que allí existen. 

La entrada de los propietarios á la sociedad es voluntaria 
en tanto que no han tenido necesidad de recurrir al crédito; 
pero es forzosa desde el momento en que desean hacer uso 
de las facilidades que este género de crédito proporciona. La 
asociación que constituyen es más bien una asociación de per-
sonas que de capitales; carecen de capital social que pueda 
servir de garantía á los que con ella contratan, y la variabili-
dad del número de los socios, así como su permanencia for-
zosa en el seno de la sociedad miéntras se solventa la deuda 
hipotecaria que contraen, hace de ella, en su más lata acep-
ción jurídica, una verdadera asociación. 

El propietario que quiere contratar un préstamo presenta 
al director de la asociación una solicitud haciendo constar el 
número de hipotecas que su finca reporta y pidiendo el ava-
lúo de su propiedad. Este se practica tomando la sociedad 
todos los datos que considera oportunos, y sin estimar más 
que el valor de las tierras y el de las construcciones inmedia-
tamente consagradas á su explotación. 

Llenada esta formalidad la sociedad emite cédulas hipote-
carias por la mitad ó las tres cuartas partes del valor de la 
propiedad, indicando el nombre y ubicación de ésta, así co-
mo el nombre del propietario, y une á la responsabilidad real 
de éste la suya moral. 

Las obligaciones hipotecarias llevan apajerada ejecución, 
y en el caso de falta de pago del capital é intereses que re-
presentan, la sociedad es la que se constituye acreedora del 
propietario y deudora del tenedor; porque es ella la que las 
vende y negocia, y la que cubre por semestres los intereses 
y amortización que el deudor está en la necesidad de pa-
gar. 

El reembolso de las obligaciones en una fecha determina-

da está del todo prohibido á sus portadores; porque para evi-
tar los males que á la propiedad rural hacia este sistema de 
reembolso, se introdujo el de renta perpetua y el de la amor-
tización por medio de sorteos; pero cuando este reembolso 
no tiene lugar ó no se verifica el pago puntual de los intere-
ses, la sociedad entra en posesion del inmueble despues de 
trascurrido un corto plazo de intimación, y ó permanece en 
ella hasta haber obtenido el pago total de capital, intereses y 
gastos, ó procede á la venta del inmueble. 

"Sin embargo, dice Mr. Josseau, como seria injusto apli-
car estas máximas rigurosas cuando grandes calamidades, que 
es imposible preveer y prevenir, impiden á los propietarios 
servir regularmente las anualidades atrasadas que deben sa-
tisfacer, en semejantes casos, despues de hecha la notifica-
ción del siniestro á los directores y previa averiguación, no 
vacilan en conceder á los deudores, según las circunstancias, 
sea un nuevo plazo, sean nuevos anticipos, á fin de prevenir 
la destrucción completa del inmueble explotado."1 

El últ imo rasgo característico de esta forma de sociedades 
consiste en la constitución de un fondo de reserva que guar-
dan en su poder para el caso de cualquiera eventualidad. Este 
fondo se constituye por medio de diversos elementos; pero, 
sobre todo, por una contribución módica y proporcional que 
se paga por una sola vez en el momento¡en que cada opera-
ción se verifica. 

Esta forma primitiva de la asociación, está fuera de duda 
que ha prestado numerosos servicios al crédito hipotecario; 
pero no es ménos cierto que tiene muchas imperfecciones que 
la hicieron poco adaptable á otros países. 

La asociación daba una garantía moral al público en cu-
yas manos colocaba las obligaciones hipotecarias; pero la ga-
rantía real de u n capital social que pudiera responder con su 
valor para el caso de destrucción del inmueble, faltaba, ha-
ciendo tan precaria la suerte de sus tenedores como la de los 

1 J . B. Josseau. Rapport citado, tom. I I , pag. 491. 
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misinos agricultores. E l estímulo p o d e r o s o del Ínteres, única 
palanca capaz de mover en todo momento á la asociación, ya 
f u e r a para obtener las sumas debidas por los (prestamistas, 
ya para exigirlas en el caso de falta de pago, no existía; por-
que ella no estaba en la necesidad de cuidar los derechos del 
público como si fueran suyos propios, y de aquí podrían re-
sultar exageraciones en la estimación de la propiedad, mora-
torias para llevar á cabo la operación, descuidos en la consti-
tución de las hipotecas y tardanza para la ejecución de los 
contratos en los términos de su celebración. 

Las obligaciones hipotecarias, es verdad que tenían el de-
recho real constituido sobre el inmueble hipotecado; pero es-
taba hasta cierto punto individualizado; porque era un dere-
cho sobre un inmueble determinado que era aquel cuyo nom-
bre se hacia constar en el texto de la obligación, y sin duda, 
dada la solidaridad de los propietarios entre sí, la garantíase 
hubiera acrecentado ó hubiera mejorado notablemente, sito-
dos los inmuebles hipotecados hubieran respondido por todas 
y cada una de las diversas obligaciones emitidas. 

Faltaba, pues, á la institución así organizada, un capital 
social que no sólo fuera prenda de seguridad para el público, 
sino móvil poderoso de la sociedad misma para la mejor prác-
tica de sus operaciones de hipoteca y de emisión de bonos. 

Esta necesidad hizo nacer la segunda forma bajo la cual 
pueden constituirse estas instituciones; la sociedad de los ca-
pitalistas intermediarios, colocados entre propietarios y capi-
talistas, para servir los intereses de unos y otros cuidando los 
suyos propios. 

La sociedad intermediaria se constituye con un capital mas 
ó ménos cuantioso, sin que su objeto sea dar en préstamo di-
cho capital, sino hacer operaciones con los capitales ajenos, 
presentando el suyo como una garantía. Su papel es igual al 
de los bancos de emisión que con una mano recogen del pú-
blico, por medio de sus billetes, los capitales ociosos é impro-
ductivos, para darlos con la otra á la industria y al comercio 
haciéndolos productivos. Los bancos hipotecarios de los ca-

pitalistas obtienen del público, por medio de la emisión de 
sus bonos hipotecarios, capitales con Ínteres que ellos dan en 
préstamo por su propia cuenta á los propietarios de bienes 
inmuebles, á un Ínteres mayor, utilizando por la responsabi-
lidad que contraen, la diferencia entre el Ínteres que pagan y 
el que reciben. 

El rasgo característico del sistema consiste, pues, en que 
las instituciones practican sus operaciones de préstamo por 
su propia y exclusiva cuenta, y en que si ellas son las únicas 
responsables al pago de sus obligaciones para con el público, 
también son las únicas acreedoras de los propietarios de in-
muebles. 

Los tenedores de los bonos poco ó nada tienen que ver con 
los dueños de los inmuebles hipotecados, á no ser el derecho 
preferente que se les concede sobre los derechos reales que á 
favor de los bancos se constituyen; sus deudores son estos úl-
timos, ellos son los directamente obligados y los puramente 
responsables. A su vez los propietarios poco ó nada tienen 
que ver con los tenedores de bonos; sus acreedores son los 
bancos y á ellos les toca ejercitar los derechos que les conce-
den en las escrituras hipotecarias que otorgan como seguri-
dad de sus operaciones de préstamo. 

La nueva forma otorga, en consecuencia, una garantía 
más de las que puede conceder la asociación de propietarios 
y perfecciona el mecanismo de las operaciones. 

Los propietarios dirigen sus solicitudes de préstamo al 
Banco intermediario y éste, por el hecho de hacer una ope 
ración por su propia cuenta, manda valuar la propiedad que 
se le ofrece en hipoteca y se cerciora de la existencia de los 
gravámenes anteriores para remover todos los peligros que 
pudieran traer consigo. Hechos estos exámenes, consiente en 
el préstamo y entrega en bonos ó en dinero efectivo el im-
porte, previo el otorgamiento de la escritura hipotecaria, y 
con ella se asegura el derecho de exigir directamente las 
anualidades que se deben satisfacer para que el capital, con 
sus correspondientes intereses, quede reembolsado en un pía-



zo igual al de la duración que h a n de alcanzar los bonos emi-
tidos para ser á su vez amortizados. Pa ra este efecto se re-
serva, además, la facultad de tomar posesion de los bienes 
afectos al pago en el caso de que dejen de satisfacerse las pen-
siones anuales, semestrales ó trimestrales, por medio de u n 

procedimiento expedito y fácil. 
A su vez el Banco emite al público los bonos por una can-

t idad igual al importe de la hipoteca constituida á su favor, y 
él queda obligado al pago de los intereses que devenguen y a 
hacer, por medio de sorteos, su amortización. 

La utilidad del Banco está representada por la diferencia 
que existe entre el Ínteres que paga y el que recibe, y ésta se 
reparte á los accionistas que han suministrado el fondo de ga-
rantía como producto de su propio capital. 

El progreso que bajo esta forma han realizado las institu-
ciones de Crédit Eoncier es innegable; de esta manera han 
llegado á hacer todos los beneficios que de ellas era posible 
esperar, y merced á ellas la propiedad ha podido prorogar su 
deuda á corto plazo y disminuir de una manera notable su 
gravámen. 

Una y otra forma de sociedad han nacido históricamente 
bajo el amparo del Poder público, recibiendo de él auxilio y 
protección y disfrutando de importantes privilegios. Y a ha 
sido el curso forzoso otorgado á sus billetes, como sucedió 
con el Banco de Baviera; ya subvenciones como las que ob-
tuvieron la asociación de Silesia y el Crédit Eoncier de Fran-
cia; ya la garantía del Estado que fué dispensada á la Institu-
ción Real de Crédit Eoncier de Prusia; ya exenciones de con-
tribuciones de que han disfrutado casi todas; ya el derecho de 
que se empleen en la compra de sus obligaciones hipotecarias, 
los capitales de las ciudades, corporaciancs ó cajas de ahorro 
y aun los de los menores sujetos á tutela. 

Sin embargo, en casi todas las Naciones quedaron exentas 
estas instituciones del privilegio exclusivo para la práctica de 
las operaciones propias de su índole. L a multiplicidad, la 
concurrencia fué la base de su constitución. 

Francia fué el país que primero rompió la armonía del sis-
tema bajo el cual se organizaban, violando abiertamente el 
principio generador de su decreto de 28 ele Febrero' de 1852. 

E l Crédit Foncier de Francia goza, de una manera absolu-
ta, para la práctica de sus operaciones, de un privilegio igual 
al que disfruta el Banco de Francia para las operaciones de 
emisión de billetes pagaderos á la vista y al portador. La 
manía de la centralización, de la unidad, sostenida, al decir de 
sus defensores', por lo que respecta á los Bancos de emisión 
á causa de los peligros que engendra el billete de banco, se 
ha hecho extensiva á otro género de instituciones, cuyos va-
lores en nada se asemejan á los otros y que están muy lejos 
de poder producir las mismas catástrofes. 

Los Bancos Hipotecarios, haciendo operaciones á plazo y 
no emitiendo sino valores también á plazo, jamás podrán cau-
sar la ruina de los portadores de sus obligaciones, porque só-
lo en caso remotísimo podrían dejar de ser pagadas. Las ra-
zones que se han podido alegar en favor del monopolio de los 
bancos de emisión, ni siquiera pueden aducirse en favor de 
este otro monopolio, y si en aquellos ha sido funesto para la 
industria y el comercio, mucho más lo es para la propiedad 
en los bancos hipotecarios. 

Si el Crédit Foncier de Francia no ha hecho á la propie-
dad francesa los beneficios que tenia derecho de esperar, si 
no ha correspondido á los propósitos del Gobierno y de sus 
fundadores, y si se ha consagrado á servir de preferencia á la 
propiedad urbana de la ciudad de París más bien que á la de 
los campos, para lo cual había sido constituido, culpa es del 
monopolio que ha impedido la creación de otras muchas ins-
tituciones que haciéndose mutua concurrencia, ó huyendo de 
ella á distintos departamentos, hubieran repartido sus capi-
tales á manos llenas sobre otras propiedades más gravadas 
que la urbana y que más lo habían menester por sus excep-
cionales condiciones. 

E l mejor sistema para la organización de los Bancos Hipo-
tecarios, es pues, aquel en virtud del cual, siguiendo el mo-



délo de las sociedades intermediarias de capitalistas, pueden 
constituirse libremente en el número que bace indispensable 
las necesidades de un país, su extensión y el progreso de sus 
elementos agrícolas y territoriales. 

I I 

Objeto y utilidad de los bancos hipotecarios. 

Despues de haber hecho conocer las formas que los bancos 
hipotecarios han adoptado para su organización á fin de sa-
tisfacer el objeto de su institución, es preciso hacer ver cuál 
es en realidad ese objeto y cuál la utilidad que las Naciones 
pueden obtener por medio de su establecimiento y desarrollo. 

En todos los países la industria y el comercio han sido ob-
jeto de una evidente protección; la legislación les ha otorga-
do todo género de ventajas y de facilidades, ya sea en la for-
ma dada á sus obligaciones, ya en la trasmisibilidad de éstas, 
ya en la rapidez concedida para hacerlas efectivas. La legis-
lación ha completado la obra de la naturaleza; porque allí 
donde el capital fijo ha concurrido en menor escala á la pro-
ducción de la riqueza y en consecuencia los capitales se han 
encontrado reproducidos casi íntegramente y en el menor 
tiempo posible, las reglas y principios del derecho han con-
tribuido á hacer ménos onerosa todavía la producción y á dar-
le un mayor desarrollo. 

Todo lo contrario ha sucedido con la agricultura. La na-
turaleza ha hecho de la producción agrícola una producción 
excepcional; en ella interviene un mayor capital fijo que en 
otra cualquiera producción y éste no puede encontrarse re-
producido fácilmente; los perfeccionamentos constantes que 
el suelo exige obligan á sus propietarios á invertir una ma-
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yor suma de capitales que quedan á su vez inmovilizados é 
incorporados en él, y si bien es verdad que el acrecentamien-
to de valor que sufre, compensa esos capitales invertidos, tam-
bién es cierto que el propietario no lo vuelve á ver reconsti-
tuido sino por medio de la renta acrecentada que percibe. 

A estas dificultades opuestas por la naturaleza, han venido 
á unirse las creadas por la legislación; porque ésta, en vez de 
contribuir á remover, siquiera en parte, las malas condiciones 
que la colocaron en un estado de notoria inferioridad respec-
to de la industria y del comercio, no ha hecho sino entorpe-
cer su desarrollo por medio de formalidades externas estor-
bosas para sus obligaciones y por medio de procedimientos 
lentos y tardios para la exigibilidad de ellas. 

Dadas estas condiciones, el crédito no podia beneficiar por 
igual á ambos géneros de producción. Cauto y receloso, ne-
cesitando para nacer, la confianza apoyada en la posibilidad y 
facilidad del cumplimiento de las obligaciones contraidas, po-
dia más confiadamente auxiliar al comercio y á la industria, 
porque las garantías ofrecidas por ellos, si no eran más sólidas, 
sí de más pronta ejecución. La agricultura tenia que ser des-
deñada; los capitales habrían de recelar este género de inver-
sión; la extensión del plazo para el reembolso; la mayor pri-
ma por los riesgos corridos; la menor seguridad de pago den-
t ro de esos plazos y con aquellos recargos, harían difícil que 
el crédito se consagrara á convertir en circulantes los capita-
les fijos incorporados al suelo. 

¿Por qué la agricultura, preguntaba el Congreso agrícola de 
1878, no goza de un crédito igual al que tan fácilmente ob-
tienen el industrial y el comerciante? ¿Por qué, con un valor 
personal y un material agrícola que parece ofrecer seguridad, 
la primera industria encuentra tan difícilmente los capitales 
que le son necesarios? 

Estas preguntas abrazan por completo y en toda su exten-
sión el problema del crédito agrícola. 

Cuando el industrial y el comerciante, para dar un mayor 
y más rápido desarrollo á su trabajo, recurren al crédito áf in 

de obtener de él capitales ajenos que como una corriente be-
néfica lo fecunden, bástales ofrecer su garantía personal, es 
decir, la confianza que pueden merecer, para que sus prome-
sas de pago á plazo entren á la circulación en sustitución de 
los capitales presentes y éstos acudan á la obra de producción 
para que son llamados. 

Cuando el agricultor reciente la misma necesidad, no le 
basta el crédito personal de que puede disfrutar, le es menes-
ter ó dar en hipoteca su propiedad inmueble, ó dar en pren-
da sus instrumentos de trabajo: y para llevar á cabo u n a ú 
otra operacion, tiene que sujetarse á todas las formalidades 
onerosas de la legislación civil y á las demoras y lentitudes 
que ella exige, y despues de satisfechas estas condiciones, los 
capitales que recibe quedan definitivamente separados de la 
circulación y las garantías que otorga, seguras y estables, y li-
bres, en cuanto cabe, de reducción ó quebranto, no pueden 
reemplazar á los capitales disponibles que le han sido minis-
trados. 

Esto es fácilmente explicable: la hipoteca y la prenda, por 
su manera de constituirse, por las formalidades mismas á que 
están sujetas, es imposible que obren como el pagaré ó la le-
t ra de cambio, instrumentos movibles y ligeros que por su 
sistema de trasmisión penetran por todos los canales de la cir-
culación. Los unos, los contratos civiles de prenda é hipote-
ca, son sedentarios por su naturaleza, están llamados á la in-
movilidad por las circunstancias que les dan nacimiento, y la 
legislación para perfeccionarlos y garantizarlos los rodea de 
formalidades tales que impiden todavía más que puedan ase-
mejarse á los otros. 

Pa ra poder poner á la agricultura en las mismas condicio-
nes en que el comercio y la industria se hallan; para levan-
tar á ésta del crédito civil á las alturas del crédito comercial 
y hacer que por igual disfrute de sus beneficios; para que la 
confianza que el industrial merece se haga extensiva al agri-
cultor, y queden zanjadas las grandes diferencias que separan 
al uno del otro, es necesario, sin modificar la naturaleza de 



las obligaciones de los propietarios, darles la movilidad de las 
obligaciones mercantiles y todas las facilidades de que gozan 
en su otorgamiento y trasmisión. 

Movilizar el suelo, como decia Mr. Wolowski, en la acep-
ción común que se da á esta palabra, es perseguir una vana 
y peligrosa utopia; es querer engendrar un movimiento este-
ril de rotacion, en lugar de producir un movimiento fecun-
do de producción. Los valores pasivos pueden muy bien cam-
biar de lugar, circular de mano en mano sin ningún peligro, pe-
ro no sucede lo mismo con los valores activos que exigen una 
aplicación constante del trabajo y de la inteligencia bumana. 
Movilizar el crédito del suelo es obrar en los límites de lo po-
sible y de lo justo; es dotar de un recurso inmenso los inteli-
gentes esfuerzos del trabajo agrícola1 

Tenia razón el ilustre economista francés; no es lo mismo 
pretender movilizar el suelo, que el crédito del suelo; la una 
es la obra quimérica de los soñadores como Law y sus imita-
dores, y la otra es el trabajo concienzudo y esforzado de aque-
llos que sin dejarse extraviar por mirajes engañosos procuran 
el bien y el progreso de las fuerzas productoras de las Na-
ciones. 

Realizar este propósito, levantar el crédito del suelo pro-
ductor, hacerlo de fácil trasmisión como el crédito comercial, 
permitirle que circule y que reintegre á la circulación los ca-
pitales que de ella separa para inmovilizarlos, tal es el objeto 
de los bancos hipotecarios, tal es la obra que en su mediación 
la ciencia económica se propone llevar á término. 

La agricultura necesita dos clases de capitales para su ex-
plotación: capitales fijos y circulantes, ó por mejor decir, ca-
pitales circulantes para inmovilizarlos en las mejoras del sue-
l o ^ capitales circulantes para facilitar su explotación; unos 
que no pueden reintegrarse sino por medio de una renta, y 
otros que se encuentran reproducidos anualmente al término 
de las cosechas. 

1 M. L. Wolowski. Eevue de Legislation citada, tomo 10, página 244. 

El logro de la primera clase de capitales es el problema de 
los bancos hipotecarios, la consecución de los segundos es la 
obra del crédito agrícola. Nosotros por ahora no nos ocupa-
rémos sino del primero. 

"Has ta aquí los empréstitos hipotecarios, dice Mr. "Wol-
lowski en su estudio ya citado, hablando del logro de esta 
primera clase de capitales, han sido heridos de disfavor, por-
que se les ha querido modelar sobre los empréstitos comer-
ciales. P a r a llegar á darles todo el crédito que merecen, im-
porta desde luego colocarlos en sus condiciones naturales. 
La industria agrícola absorbe irrevocablemente los capitales 
que se emplean en ella y sólo por medio de una renta lenta 
y poco considerable, pero regular y por decir así eterna pue-
de reintegrar sus anticipos, Así, imponed al propietario la 
dura necesidad del reembolso de todo el importe del emprés-
tito á plazo fijo y de corta duración, y tendrá razón de re-
nunciar á toda tentativa de mejora, pues esas empresas nece-
sitan un crédito á largo plazo y facilidades para el pago. 

"Las mejoras que se introducen en el cultivo, las t ierras que 
para él se preparan, los pantanos que se desecan, los bosques 
que se plantan, las praderas que se riegan, se incorporan por 
decirlo así los capitales empleados en ayudar la actividad na-
tural del suelo. Aquí no hay la rápida trasformacion del ca-
pital de movimiento fond de roulement que da tanta vivacidad 
á las operaciones comerciales; los beneficios más seguros y 
más constantes que los de las empresas industriales, no se 
elevan sino rara vez al tipo de estas últimas. E n consecuen-
cia el Ínteres que el comercio podia pagar sin pena, agobia-
rá á la propiedad territorial, el reembolso del capital, fácil 
para el comerciante y para el manufacturero, será á menudo 
causa de ruina para el propietario."1 

Las observaciones de Mr. "Wollowski son de una perfecta 
exactitud; miéntras que la propiedad no ha podido contar si-
no con el préstamo hipotecario á corto plazo, con la obliga-

1 M. L. "Wollowski. Eevue de Legislation citada, tom. 10, pag. 245. 



cion de reembolsarlo en dia fijo y en su totalidad, lia sido im-
posible su progreso, porque estaban en desacuerdo la natu-
raleza del anticipo, con la de los bienes en cuya explotación 
se iba á invertir. H a sido preciso poner ambas funciones en 
armonía; asemejar el reintegro de los capitales dados en hi-
poteca á la índole de la producción agrícola, y hacer á aque-
llos pagaderos en un largo plazo y mediante el entero de una 

anualidad constante. 
La utilidad de los bancos hipotecarios consiste, pues, en 

proporcionar á la agricultura todos los capitales de que ha 
menester, para mejorar sus cultivos y ejecutar obras que sólo 
puedan reintegrarlos en renta servida durante un período de 
años más ó menos largo. 

Vencidas las dificultades del reembolso de los capitales, 
dificultades incompatibles con la naturaleza de la producción 
agrícola, no quedaba por hacer sino unificar los intereses de 
agricultores y capitalistas. P a r a esto nació el título de renta 

hipotecario, amortizable en un plazo tan largo como el del 
préstamo hecho al agricultor. 

E n efecto, para proporcionar á la agricultura la primera 
clase de los capitales de que tenia necesidad surgieron los 
bancos hipotecarios y las operaciones de préstamos reembol-
sabas con el sistema de la amortización; pero para que estas 
instituciones á su vez pudieran disponer de capitales para fa-
cilitarlos en esas condiciones, fué indispensable la emisión 

del bono hipotecario. 
Este título, realizando la movilización del crédito hipote-

cario, dando á sus tenedores la facilidad de reembolzarse de 
sus capitales en cualquier momento por medio de su enaje-
nación pronta y económica y del pequeño valor que de ordi-
nario representa, acrecentó la masa de capitales que pudie-
ron ofrecerse á la agricultura y contribuyó poderosamente 
á ampliar el crédito de que podia disfrutar. 

E l objeto de los bancos hipotecarios ha sido, pues, la reali-
zación de un problema que afectaba le vitalidad de uno de 
los más importantes ramos de la riqueza pública de las Na-

ciones, y su utilidad ha consistido en haberlo resuelto de la 
mejor manera posible. 

Mediante la existencia de estas instituciones, los países 
agrícolas ven acrecentarse su poder productor y abaratar su 
producción, porque pueden los agricultores obtener sin que-
brantos todos los capitales de que puedan haber necesidad 
para mejorar sus cultivos ó establecer otros nuevos, y porque 
el peso de sus deudas existentes se disminuye, tanto por la re-
ducción que puede sufrir el tipo del Ínteres como por la con-
versión que de ellas puede hacerse en deudas á largo plazo. 

Miéntras más perfecta sea la legislación civil que proteja 
los derechos de los acreedores hipotecarios, miéntras mejor 
establecido esté el sistema en virtud del cual funcionen estas 
instituciones, miéntras más en armonía estén los intereses de 
los capitalistas y de los agricultores, los beneficios que están 
llamadas á producir serán más sensibles y de más brillantes 
resultados. 

Despues de haber estudiado su objeto y utilidad es nece 
sario conocer el íntimo mecanismo de sus operaciones. 



I I I 

Operaciones de los bancos hipotecarios. 

Dos son las operaciones que á los bancos hipotecarios co-
rresponde propiamente practicar, á saber: préstamos garan-
tizados con hipoteca y emisión de bonos hipotecarios por una 
cantidad igual al importe de los préstamos. 

Las dos operaciones, como se ve, están íntimamente liga-
das entre sí; porque como la primera sirve de norma y garan-
tía á la segunda, y por medio de la una se colocan los capita-
les que por medio de la otra se obtienen, el plazo de amorti-
zación, tipo de ínteres é importe total de ambas deben tener 
mutua correspondencia. 

Como el banco intermediario debe procurar atraer capita-
les para darlos en préstamo, está obligado á ofrecer todo, gé-
nero de ventajas á los capitalistas á fin de asegurar comprado-
res para sus bonos, y á darles toda clase de garantías á fin de 
que éstas sean prenda de seguridad para inversiones estables; 
y como al mismo tiempo, para favorecer los intereses que es-
tá llamado á servir, debe atraer á los propietarios de inmue-
bles, está en la necesidad de auxiliarlos proporcionándoles 
capitales en las mejores condiciones posibles. 

Garantías para los unos, facilidades para los otros y equi-
dad para todos, hé aquí la norma de estas dos operaciones 
sobre las cuales descansa toda la eficacia del sistema. Como 
la operacion primera consiste en consentir préstamos hipote-
carios sea á particulares, sea á asociaciones formadas para la 
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Celebrado el contrato condicional de préstamo y becba la 
inscripción, la cual, como dice Montagnon, contiene en gér-
men todas las obligaciones contraidas entre ambas partes 
contratantes, no queda sino otorgar el contrato definitivo que 
pone término á la operacion y hacer por una parte la entre-
ga de la cantidad importe del préstamo, ó la retención de 
aquellas sumas que hayan de ser depositadas para él pago 
de deudas preferentes, y convertir en definiva la inscripción 
provisional. 

Las condiciones á las cuales están sometidos los préstamos 
pueden reducirse á tres, á saber: 

1? Que el préstamo se garantice con hipoteca en primer 
lugar del inmueble ofrecido. 

2? Que la suma prestada no pueda exceder de la mitad del 
valor del inmueble, previo avalúo. 

3? Que las propiedades hipotecadas sean susceptibles de 
un rendimiento continuo. 

Explicando Montagnon la razón de ser de estas disposicio-
nes, se expresa en estos términos: "No es difícil comprender 
la idea á que responden estas condiciones: se quiere que las 
anualidades sean puntualmente pagadas y que en el momen-
to en que la hipoteca se realice, si fuere necesario, sea cier-
tamente eficaz en razón de su superioridad sobre los otros 
créditos, y que haya un excedente de valor del inmueble so-
bre el crédito por cobrar. Este exceso se conserva prudente-
mente para el caso en que ciertas depreciaciones fortuitas de 
la propiedad lleguen á tener lugar. Responde también á otra 
previsión: la ele satisfacer ciertos privilegios que pueden dar 
á ciertos créditos el favor de ser pagados ántes que la Socie-
dad ,de Orédit Fontier, porque aunque tenga la primera hi-
poteca debe ceder su preferencia á ciertos créditos privile-
giados." 1 

Para que el préstamo se verifique con la garantía de pri-
mera hipoteca es necesario ó que el inmueble no reporte gra-

1 E. Montagnon Traite sur les Sociétes de Crédit Foncier, pag. 145. 
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la escritura, reo b W el importe de su acreencia, dejando á ta 
Institución el ejercicio délos derechos que i é le corresnon 
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calidad de primera hipoteca. 

E n el segundo caso, si el acreedor se niega á consentir 
en la subrogación, será necesario que la Institución retenga eu 
u poder una cantidad suficiente para pagar el crédito en u 

totalidad con los intereses que hubiere devengado, y esper r 
la época del vencimiento del plazo de la imposición 

E n el tercer caso las dificultades pueden subir de punto por 
que la subrogación puede herir derechos de tercero q n f h a n 
contratado con anterioridad, cuyos intereses no d e t e n e r 
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perjudicados por pactos posteriores que modifiquen las con-
diciones á las cuales estaba sujeto el crédito que les era pre-
ferente. 

E n efecto, estos acreedores, que han celebrado su contrato 
anteriormente á la subrogación en favor de una sociedad de 
Crédit Eoncier y conforme á las reglas del derecho común, 
¿están obligados á sufrir todas las consecuencias que deben 
sobrevenir con motivo de las exenciones y privilegios que las 
dichas sociedades reportan? 

Indudablemente no; y en estas circunstancias será necesa-
rio para que la subrogación pueda tener lugar, que se obten-
ga el consentimiento de los otros acreedores que han regis-
trado con anterioridad, para todo aquello que pueda modifi-
car sus derechos garantizados por su inscripción. 

La cesión de anterioridad es un acto en virtud del cual un 
acreedor abandona su rango de prioridad á otro acreedor hi-
potecario cuyo lugar viene á ocupar. E l cesionario en este 
caso puede invocar, para su propio crédito, el derecho hipo-
tecario del cedente. 

Esta cesión puede tener lugar en dos circunstancias, ó cuan-
do la hipoteca constituida sobre el mueble es legal ó cuando 
es convencional. E n este caso el convenio de los interesados 
basta para que la cesión pueda verificarse; pero en el otro, si 
bien es verdad que cuando se trata de la hipoteca á favor de 
la mujer casada, ésta puede libremente renunciar á su lugar 
preferente, no sucede lo mismo cuando la hipoteca existe á 
favor de un menor ó un incapacitado; porque la ley civil lo 
prohibe. 

La legislación francesa, con el objeto de proteger los inte-
reses de las sociedades de Crédit Eoncier y no privar á los 
tutores de la facultad de recurrir á ellas, ha autorizado, no 
obstante, al consejo de familia á dar el permiso para que la 
cesión pueda verificarse; pero las demás legislaciones no lo 
han hecho todavía. Por lo que toca á la restricción de la hi-
poteca legal, Mr. Montagnon se expresa en estos términos: 

"El marido, el tutor, cuyos inmuebles están gravados con 

hipotecas legales, pueden, á la inversa de los deudores que 
han gravado sus bienes con una hipoteca convencional, pedir 
á la justicia que les liberte uno ó algunos de sus inmuebles 
Los artículos 2143-2144 del Código Civil no autorizan esta 
reducción sino bajo condiciones bastante rigurosas. Los ma-
ndos o tutores que quieren tratar con el Crédit Foncier, pue-
den constituir sobre uno de sus inmuebles la primera hipote-
ca que exige la Sociedad, recurriendo al procedimiento que 
acabamos de indicar para libertarlas."1 

Por todos estos diversos medios que acabamos de enume-
rar y de explicar, los bancos hipotecarios pueden en la prác-
tica obtener la primera hipoteca de los bienes inmuebles con 
cuya garantía verifican sus préstamos y dar un gran desarro-
lio a sus operaciones. 

La segunda condicion á la cual están sometidos los présta-
mos de los bancos hipotecarios puede formularse en estos tér-
minos: Los préstamos no podrán, por regla general, exceder 

m i t a d d e l valor del inmueble que se da en hipoteca 
La importancia de esta regla se comprende á primera vis-

ta. No basta que el banco esté garantizado con una primera 
hipoteca para que esté del todo exento de peligros en cuanto 
al reembolso, es necesario que el valor de la propiedad sobre-
pase al del préstamo, y si este excedente se fija en un cin-
cuenta por ciento es por la conveniencia de prevenirse con-
tra cualquier deterioro eventual que pudiera sufrir aquella 
durante toda la época de la operacion. 

Esto no quiere decir que el préstamo no pueda ser menor 
del cincuenta por ciento del valor de la propiedad ó mayor-
pero esto dependerá de las condiciones y destino de los in-
muebles y de los diversos elementos que constituyan su va-
lor: podra exceder, cuando se trate de inmuebles consagrados 
á la industria agrícola, y no excederá ó será menor cuando 
se trate de una explotación exclusivamente agrícola 

La tercera regla es el complemento de las dos primeras; 



loa teneos no de t en hacer sus préstamos sino sobre 

en realidad las operaciones no se llevan & tenmno 

les son los efectos de los contratos que se ajustan para 

1 t o s e f L s del contrato de préstamo son sin duda alguna 

m ^ C r a m o r í o s , vamos á considerar separadamente 

T a o b l t a c i o n principal de pagar capital é intereses en ver-

d T e n él La anualidad se compone de dos elementos p n n e X « * ^ y i a í a r t e c o n 8 a g r a d a a m o 
C m t t e X n d e , e n su monto, del valor délos capitales 
en el mereadof es ¿ o í r , del tipo nominal de los ten«. que 
los bancos emiten para obtener las sumas que han de dar en 

r W , sino de las condiciones de productividad de los ca 

A s e g u n d o elemento de la anualidad es la amortización, 6 

sea una fracción del capital, que hecha productiva se acrecen-
tará hasta reconstituir el capital prestado, ó de una manera 
más clara, es la parte del capital que puesta á Ínteres com-
puesto al tipo de Ínteres del préstamo reproducirá su importe. 

Este elemento es también variable en cuanto á su cifra, pe-
ro de la voluntad del propietario depende hacerlo más ó mé-
nos elevado; porque como el tanto por ciento de la amortiza-
ción está en relación con el t iempo que ha de durar el reem-
bolso, si el propietario quiere disfrutar de un plazo largo, 
pagará una pequeña cantidad ó una mayor si el plazo fuere 
corto. 

A pesar de esto, la anualidad, servida por los deudores, 
siempre debe ser igual durante toda la época en que subsiste 
la obligación de pago; porque si bien es verdad que la canti-
dad aplicable á intereses disminuye, en una cantidad propor-
cional á la reducción del capital, también es cierto que la di-
ferencia acrecienta la suma aplicable á la amortización y 
ésta se hace más rápidamente. L a anualidad no deja, pues, 
de ser igual, pero varia la distribución ó aplicación que de ella 
se hace en favor del propietario deudor. 

A estos dos elementos principales que constituyen la anua-
lidad viene á unirse comunmente un tercero que aumenta su 
importe y que representa la utilidad del banco intermediario. 
Si los bancos se limitaran á cobrar de sus deudores el Ínteres 
que á su vez pagan á sus tenedores de bonos, no podrían ja-
más obtener utilidad alguna y ni siquiera cubrir los gastos 
que hacen para llevar á cabo los servicios que prestan. Esta 
remuneración es el tercer elemento. 

Para fijar esta remuneración, en las instituciones favoreci-
das por el Poder público, se ha recurrido á dos sistemas: á fi-
jar el ínteres máximum de los préstamos ó á señalar el tanto 
por ciento en que puede acrecentarse la anualidad. 

E l primer sistema es altamente perjudicial para los bancos: 
porque si el máximum establecido es inferior á los tipos de 
los capitales en el mercado, ó les será imposible la práctica 
de sus operaciones ó las verificarán con pérdida. E l segundo 



es preferible; porque permite á los bancos ajustarse en todo 
momento á las condiciones del mercado donde funcionan, y 
sólo se evita el abuso que pudieran cometer al hacerse recom-
pensar sus servicios. 

Más conveniente seria sin duda que el Poder público pres-
cindiera de ejecutar semejantes restricciones antieconómicas; 
pero ellas son la consecuencia natural ó la compensación de 
los privilegios que otorga en favor de determinados Estable-
cimientos con perjuicio de los demás. 

Aunque la anualidad, como su nombre lo indica, deberia 
ser un pago anual, ella se entrega por semestres ó trimestres 
vencidos. Es indudable que este modo de pago acrecienta 
el Ínteres, porque el deudor pierde el que devengarían las 
sumas anticipadas nueve ó seis meses ántes; pero este sis-
tema obedece á la necesidad que los bancos tienen de conser-
var en su poder con anticipación tanto el importe de los ré-
ditos que han de pagar á sus bonos hipotecarios como las can-
tidades destinadas á su amortización. 

El efecto primero del contrato de préstamo es, pues, servir 
durante el plazo de reembolso la anualidad estipulada, que 
comprende el ínteres y la amortización, por medio de pagos 
semestrales ó trimestrales. 

A l lado de esta obligación surge un derecho para el deu-
dor: el de anticipar el pago de su deuda. E n los contratos en 
que interviene un plazo, éste, ó se estipula en favor de una 
de las partes contratantes, ó de ambas. E n las operacio-
nes de los bancos el plazo se otorga en favor del deudor; él 
t iene la facultad de aprovecharlo íntegramente en su benefi-
cio ó de renunciar á él; sin embargo, esta renuncia sólo pue-
de hacerse bajo ciertas y determinadas condiciones. 

La renuncia del plazo puede verificarse ó total ó parcial-
mente. La renuncia total del plazo no presenta inconvenien-
te alguno, toda vez que su consecuencia es el término de la 
operacion y la cancelación de la hipoteca; pero sí lo presenta 
la renuncia parcial; porque como ésta significa hacer abonos 
parciales, en los préstamos del género de los de los Bancos 

es preciso determinar la aplicación que haya de darse á esos 
abonos. 

¿El abono podrá aplicarse al capital dado en préstamo co-
mo si se tratara de una operacion hecha á Ínteres simple? 
indudablemente no; porque las anualidades posteriores al abo-
no tendrían que variar en atención á la variación del capital 
por reembolsar y con ellas el plazo de la amortización, lo cual 
equivaldría á una novacion completa del contrato; y porque 
la obligación, como hemos explicado ya, no consiste sino en 
servir una pensión fija durante un número de años dado, y 
ésta resultaría modificada de una manera esencial. 

¿El abono podrá aplicarse á las exhibiciones anuales que el 
deudor debe satisfacer? Los inconvenientes que hemos seña-
lado desaparecen; pero también desaparecen las ventajas que 
pudiera tener el deudor, porque entonces no hace más que an-
ticipar intereses no vencidos todavía. 

Lo oneroso de la aplicación impediría el uso del derecho. 
Algunas instituciones han prohibido francamente el abono 
parcial, á causa de estos movimientos y está fuera de duda 
que esta conducta es digna de aprobación. 

Aceptado el principio del reembolso por anticipo total ó 
parcial falta determinar en qué especies debe llevarse á tér-
mino y cuáles son sus efectos. 

Como el préstamo puede verificarse ó en bonos hipoteca-
rios ó en dinero efectivo, parece natural que el reembolso, 
dada la naturaleza jurídica del contrato, se ejecute devolvien-
do una ú otra cosa; sin embargo, los bancos permiten en los 
casos de anticipo de la totalidad del importe del préstamo, 
que se haga en bonos ó en dinero á elección del deudor, 
porque les es perfectamente indiferente; y prohiben en los 
casos de anticipo parcial que se haga en bonos, porque en-
tónces lo que se reembolsa no es el capital, sino capital é in-
tereses, y éstos no pueden ser satisfechos en bonos á los te-
nedores de estos títulos. 

Los efectos del anticipo total son bien claros: la deuda se 
extingue y el deudor tiene el derecho de pedir la cancelación 



de la hipoteca consentida sobre su propiedad. Los del antici-
po parcial en nada modifican la esencia del contrato del prés-
tamo. Las obligaciones subsisten. 

" A l lado de la obligación principal del deudor, que con-
siste en reembolsar el capital prestado, según las condiciones 
del contrato, dice Montagnon, hay otras accesorias que ha-
cen nacer ciertas convenciones particulares. 

"Los Estatutos del Crédit Foneier (arts. 64 á 66 y art . 69), ó 
las cláusulas del contrato, imponen al deudor la obligación de 
hacer conocer á la Compañía, ántes de que el préstamo se 
efectúe, las causas de hipotecas legales, de resolución ó de 
rescisión que pueden gravar los bonos que ofrece en garan-
tía del préstamo; de advertirle si ha recibido rentas por an-
ticipo; en fin, denunciar en el plazo de un mes las enajena-
naciones totales ó parciales que puede haber hecho, los dete-
rioros que el inmueble puede haber sufrido y todos los he-
chos que sean susceptibles de aminorar su valor. Además le 
queda prohibido hacer algo que pueda alterar el valor de la 
prenda y especialmente establecer sobre los inmuebles un 
privilegio en favor de arquitectos ó constructores."1 

Estas obligaciones accesorias, como se vé, son el comple-
mento de la obligación principal: tienden más ó ménos á ase-
gurarla, á garantizar á la institución el cumplimiento de ella, 
en medio de los azares á que la propiedad por su naturaleza 
y condiciones puede estar expuesta. 

Los medios de ejecución de que los bancos hipotecarios 
disponen para hacer efectivos los derechos que les otorgan 
sus deudores y para procurar que los contratos de préstamo 
se cumplan en los términos en que han sido celebrados, no 
pueden ser como fácilmente se comprende, los que el dere-
cho común otorga á cada acreedor; porque los procedimien-
tos serian lentos y tardíos, estarían sujetos á complicaciones 
más ó ménos graves y les impedirían poder en todo momen-
to responder por las deudas que ellos á su vez contraen con 
el público. 

La condicion de intermediarios que tienen los bancos y la 
necesidad en que están de satisfacer cumplidamente sus com-
promisos contraidos para con el público, es la razón del pro-
cedimiento excepcional que se les concede como una deroga-
ción al derecho común. 

Los medios de ejecución de que hacen uso los bancos, son 
según Montagnon, de tres especies, los medios que corres-
ponden al principio de la ejecución del derecho hipotecario; 
el secuestro de los bienes, y la venta de ellos. 

Los que corresponden al principio de la ejecución son co-
munes á todos y consisten en ocurrir á la autoridad judicial 
para que con su intervención se haga constar la falta de cum-
plimiento del contrato. Ellos no tienen sino muy escasa im-
portancia. 

_ sucede lo mismo con el secuestro que se verifica délos 
bienes hipotecados. 

Montagnon, explicando las diferencias que existen entre el 
secuestro que la ley civil autoriza y'el secuestro de que hacen 
uso los bancos, se expresa en estos términos: "E l secuestro 
organizado por el Código Civil corresponde á la necesidad 
de asegurar la conservación y el cobro de una cosa litigiosa, 
mueble ó inmueble en favor de la persona que gane en el 
proceso comenzado; la persona encargada de la guarda de 
la cosa es un depositario, salariado ó no, y que no tiene sobre 
los frutos ningún derecho: da cuenta de' ellos á aquel á quien 
debe restituir la cosa. A este efecto, las partes entre quienes 
existe la contienda judicial pueden convenir en entregar la 
cosa litigiosa en manos de un tercero que la conservará has-
ta el término del proceso y la entregará á la persona que se 
juzgue que debe obtenerla." 

E l secuestro establecido en favor del Orédit Foneier se dis-
t ingue de éste por su origen, por el objeto al cual se aplica y 
por el propósito con el cual está organizado. M. Desolierslo 
caracteriza así bajo una forma feliz. " L a Sociedad no ha sido 
pagada de una y varias anualidades; se dirige al juez, no pa-
ra hacerse autorizar sino para hacer constar simplemente-que 



el inmueble está en estado de cesación de pagos y que debe 
declararse su quiebra; en seguida se apodera de él, lo admi-
nistra y vende sus frutos. 

" N o es la convención de las partes la que crea el secuestro 
en nuestra hipótesis, sino el art . 29 del Decreto de 28 de Fe -
brero de 1852. 

" E l secuestro ejercido por el acreedor no es sobre u n in-
mueble litigioso; porque todavía no b a babido un juicio. 

"Su objeto no es poner la propiedad al abrigo de los abu-
sos de que podría hacerse culpable el poseedor actual. Se t ra-
ta de poner al Orédit Fonáer en apti tud de que se pague con 
las rentas ó con el impor te de las cosechas. 

" E l secuestro no se ha constituido á favor de u n tercero 

sino de la misma Sociedad. 
" E n lugar de conservar los frutos y las rentas, los vende 

y se paga con su valor ." \ 
E n v i r tud de este secuestro rápido é inmediato, los bancos 

están, pues, en apt i tud, si no son pagados con puntual idad, 
de hacerse pagar las exhibiciones tr imestrales ó semestrales 
t an luego que el deudor se constituya en mora. 

El secuestro te rmina ó por el pago de las anualidades ven-
cidas ó por la venta en remate de las propiedades hipoteca-
cadas. Si la institución elige el pr imer término devuelve el 
inmueble á su propietario y el secuestro se levanta y desapa-
rece: pero si prefiere la venta, dando por vencidas todas las 
anualidades que quedan por satisfacer, el secuestro continúa 
hasta el término de todos los procedimientos que deben se-
guirse. 

P a r a verificar la venta de los inmuebles hipotecados los 
bancos hipotecarios no emplean los procedimientos á que re-
curre todo acreedor, h a n menester u n procedimiento espe-
cial, rápido, que les permi ta realizar la operacion en el t iem-
po menor posible y entrar en posesion inmediata del capital 
dado en préstamo. 

P a r a llevar esto á término las legislaciones les h a n confe-
r ido la facultad de hacer el remate en la propia oficina, se-
ñalando como base de él las dos terceras partes del importe 
del avalúo de la propiedad. 

L a pr imera operacion de los bancos hipotecarios, es decir, 
el préstamo á largo plazo, las condiciones á que se sujeta, los 
efectos que produce y las consecuencias que t rae consigo ha 
quedado claramente explicada. Vamos ahora á ocuparnos de 
la segunda operacion, de la emisión de los bonos hipoteca-
rios. 

Queriendo definir Montagnon los bonos hipotecarios se ex-
presa en estos términos: "Se puede definir la obligación di-
ciendo que es un título de crédito, más ó ménos fácilmente 
trasmisible, según su forma, y que da á su dueño u n derecho 
al reembolso de una suma prestada ó reputada prestada por 
él ó por un t i tular anterior, y al mismo t iempo el Ínteres de 
dicho s u m a . " 1 

Los bonos pueden ser de tres clases, á saber: bonos con Ín-
teres, con p r ima ó con lotes. 

Los bonos con ínteres, son aquellos que redi túan á u n tipo 
de ínteres determinado y que son reembolsados por su valor 
nominal; los bonos con pr ima, son aquellos que en cambio 
de que perciben u n ínteres menor , son reembolsados á u n ti-
po superior á su valor nominal , y los bonos con lotes son aque-
llos que, aunque disfrutando de u n Ínteres igual al de los de 
pr ima, son pagados por su valor nominal, pero con derecho á 
sortear, como un premio, una cantidad determinada que se 
l lama lote ó en otros términos, los primeros dan derecho á 
recibir el capital que expresan, los segundos son los que rein-
tegran á su dueño un capital mayor que el que representan 
y los terceros además del reembolso dan derecho á una su-
m a mayor. 

" L a principal diferencia que existe entre el lote y la pr ima, 
consiste en que los lotes no corresponden sino á u n cierto 



n ú m e r o d e bonos, miéntras que la prima está asegurada á 
todos aquellos que conserven su título basta el día del reem-
bolso;" 1 pero en el fondo el lote y la prima no son sino una 
parte del Ínteres que deja de abonarse para capitalizarla más 
tarde y repartirla despues de capitalizada, ya sea entre todos 
por igual, ya en favor de unos y en perjuicio de otros según 

las decisiones de la suerte. 
Todos estos títulos son trasmisibles por endose si son no-

minativos, ó por la simple tradición si son al portador; pero 
estos últimos pueden convertirse en nominativos mediante su 
depósito en el Establecimiento emisor y la expedición de un 
certificado nominativo que los represente. Los unos dan ma-
yores seguridades á sus poseedores, pero á trueque de una 
enajenación difícil y de una circulación estorbosa; los otros 
t r a e n p o r su naturaleza mayores peligros; pero su valor se 
acrecienta en razón directa de las facilidades con que pueden 
venderse y la rapidez con que entran en circulación. 

Ambas clases de títulos compensan sus ventajas y sus des-
ventajas; pero unos no convienen sino á aquellas personas que 
inmovilizan sus capitales, y los otros á todos aquellos que los 

bacen objeto de especulación comercial. 
Conocida como nos es la naturaleza de estos valores y las 

diversas formas que pueden revestir, veamos en virtud de que 
principios operan los bancos su emisión. 

La primera dificultad que se pulsa para emitir estos títulos, 
consiste en determinar la naturaleza del contrato que los ban-
cos celebran con el público para ponerlos en circulación. 

Para explicar esta dificultad, nada podemos hacer mejor 
que citar las palabras de Montagnon á este respecto. Dice asi: 
«Se encuentra desde el principio una dificultad, que es la de 
determinar y precisar la naturaleza del contrato. El no se 
forma en condiciones ordinarias. La Sociedad prepara por si 
sola el contrato, sin discutir sus cláusulas, con el co-contratan-
te todavía desconocido; ella forma, ántes de haber encontra-

do quienes le entreguen su capital, el contrato de préstamo 
como si él se hubiera verificado y ofrece el título al público. 
Este no es el orden natural; de ordinario se redacta el título 
despues del acuerdo de las voluntades. Aquí lo inverso es lo 
que se produce: el contrato se forma anticipadamente y des-
pues los capitalistas, suscribiendo las obligaciones, demues-
tran que aceptan las proposiciones de la Institución y enton-
ces se forma el contrato en virtud del cual ellos deberán dar 
en préstamo su capital, contrato que no podría existir ántes 
del concurso de las dos voluntades en el mismo objeto jurídi-
co. Se sigue este procedimiedto anormal, porque es imposible 
á una Sociedad cualquiera y en particular al Crédit Foneier, 
entenderse con los capitalistas para discutir las condiciones 
de tantos contratos cuantas son las personas que verifican el 
préstamo." 1 

Vencidas por medio de este sistema las primeras dificulta-
des que opone la naturaleza jurídica de las obligaciones con-
traidas entre ambas partes contratantes, ¿cuáles son las ga-
rantías afectas al cumplimiento de este contrato? 

Como los capitales que los bancos reciben en virtud de la 
emisión de sus bonos están destinados á efectuar los présta-
mos que la Sociedad practica, natural es suponer que la pri-
mera garantía consiste en los derechos reales constituidos á 
favor de ella por los poseedores de bienes inmuebles. E n efec-
to, al reembolso de los bonos están afectas en primer término 
las hipotecas otorgadas al banco emisor; pero hay una distin-
ción que establecer y es, que todas las hipotecas conjuntamen-
te responden por el total valor de los bonos emitidos, y no ca-
da hipoteca por el valor de los títulos cuya emisión hubiese 
sido motivada por la operacion de préstamo. 

Este rasgo, como ya lo hemos hecho notar, marca una di-
ferencia entre las obligaciones hipotecarias puestas en circu-
lación por algunas instituciones alemanas, y las que han sido 
emitidas por las Sociedades intermediarias. Allí cada inmue-



ble responde directamente por el valor de los bonos emitidos 
con motivo de la operacion que con sn garantía se practica; 
y en las otras la responsabilidad pnede decirse qne es soli-
daria para todos los inmuebles sobre los cuales se hubiere 

constituido hipoteca. Qri 
Además de esta garantía, los poseedores de bonos tienen 

todavía u n derecho preferente al capital social y á l o s tondos 
de reserva y previsión formados por la Sociedad. 

La garantía que estos títulos tienen en la circulación nos da 
los principios en virtud de los cuales se emiten al publico. La 

primera regla es como sigue: 
El valor de los bonos no podrá jamás exceder del importe 

de las hipotecas constituidas. 
"E l motivo de esta regla es fácil de comprender, dice Mi. 

Josseau; si pudiesen emitirse bonos por una suma mayor á la 
de los préstamos habría un cierto número de e los que care-
cerían de garantía. Y a no descansarían sobre el crédito real 
del prestamista, sino sobre el crédito personal de la Sociedad; 
bajo este punto de vista se parecerían á los billetes de banco 
cuya emisión está autorizada hasta la concurrencia de una su-
ma superior á la que se halla en la Caja social. Pero lo que 
no tiene inconveniente para un banco, cuyo activo es pura-
mente mobiliario y realizable en un corto plazo, presentaría 
peligros para una Sociedad de Crédit Foncier que no puede 
realtzar el suyo con la misma prontitud. Era , pues, necesario 
para inspirar confianza al público, exigir que todo bono tu-
viese su contravalor en el contrato hipotecario suscrito por el 

d e D e ° aquí nace otra regla de no menor importancia que la 
anterior: la emisión de bonos no puede exceder de una can-
t idad diez ó veinte veces mayor que el capital social. ¿Por 
qué una prohibición semejante? 

Si como ya lo hemos analizado, la verdadera garantía de 
los bonos consiste en las hipotecas constituidas, parecerá ra-

. ro que la emisión se relacione en manera alguna con el impor-
te del capital social, que no es sino una garantía subsidiaria; 
pero sin embargo, la regla está perfectamente justificada, por-
que lo que la ley se propone no es asegurar, con la conserva-
ción de esa proporcion, el reintegro de los bonos, sino el pa-
go de los intereses, lo cual no podría sin duda verificarse, si, 
no pagando los deudores del Banco el importe total de las 
exhibiciones, éste no tuviera un capital que bastara á cubrir 
los intereses de toda la emisión verificada. 

Las dos reglas son, pues, esenciales; pero hay entre ellas la 
diferencia radical de que la una cuida del reembolso defini-
tivo y la otra del servicio anual que ellos exigen; pero ambas 
son la garantía de que disfrutan sus tenedores. 

De la manera de comprobar el cumplimiento de las dos 
anteriores reglas, nace una tercera que previene que toda 
emisión de bonos hipotecarios debe ser registrada como la 
escritura misma en virtud de la cual la hipoteca se constituye. 

Mucho se ha discutido, dada la íntima naturaleza del bo-
no hipotecario, si él es propiamente un bien mueble ó un 
derecho real otorgado con garantía de los derechos reales 
que poseen los bancos sobre los inmuebles que les han sido 
hipotecados, y de esta discusión se ha querido concluir que 
si no puede reputársele sino como título de renta, es un valor 
mobiliario que no debe estar sujeto á registro ó inscripción. 

A nuestro modo de ver la discusión es inútil; el bono hi-
potecario no es más que un bien mueble garantizado con 
derechos reales; pero esto no impide que cada emisión hecha 
por los Bancos sea inscrita; porque la inscripción no es sino 
una constancia pública del cumplimiento de las prescripcio-
nes impuestas por la ley que en nada afecta la naturaleza del 
título. 

Los bonos hipotecarios emitidos de entera conformidad 
con los preceptos que hemos estudiado, se extinguen de dos 
maneras, ó por medio de su amortización en sorteo, ó por 
medio de su compra en el mercado donde circulan. 

La extinción de los bonos por medio de la amortización 



parece en su principio complicada y difícil, pero en realidad 

no lo es. 
Como los bonos se emiten por una cantidad igual al im-

porte de los préstamos consentidos por la Sociedad, la con-
secuencia de este principio es, que á medida que los présta. 
mos se reembolsen se extingan también los bonos correspon-
dientes y por una cantidad igual. 

Anticipadamente es imposible determinar el importe anual 
de la amortización; porque como él depende de la amortiza-
ción de los préstamos, basta que ésta no es conocida no pue-
de fijarse aquel. Las Sociedades de Crédit Foneier, al emitir 
sus bonos, no se obligan á reembolsarlos con un tanto por 
ciento preciso ó dentro de un plazo invariable; porque como 
este plazo ó este tiempo tienen forzosamente que estar en re-
lación con la cantidad total, importe de la emisión, seria pre-
ciso que no permitieran el reembolso anticipado de los 
préstamos, ni otro sistema distinto de amortización, á fin 
de que esto pudiera ejecutarse; pero como los deudores, 
según bemos visto, tienen en todo tiempo el derecho ele 
liberarse para con el Establecimiento, haciendo el antici-
po total ó parcial de sus préstamos, y la suma de estos anti-
cipos no puede preverse, los Bancos no fijan la cantidad des-
tinada á los sorteos sino poco ántes de proceder á ellos. 

Determinada esta cantidad, es decir, fijado el importe y 
número de los bonos que han de ser amortizados, el acto del 
sorteo se lleva á cabo de una manera solemne, y la lista de 
los bonos que deben ser recogidos, se hace conocer del públi-
co por medio de anuncios publicados en periódicos diarios y 
en las oficinas del Establecimiento. 

Los bonos así designados, como es natural, dejan de deven-
gar Ínteres desde el término del semestre en el cual el sorteo 
tuvo lugar, y si desgraciadamente continúan en la circulación, 
la falta° de pago de sus dividendos es señal inequívoca para 
sus tenedores de que deben ser amortizados. 

E l segundo sistema de extinción consiste en la compra di-

.recta hecha por el Banco ó en la entrega ejecutada por el 
deudor. 

E n efecto, si el propietario tiene la facultad, al hacer el an-
ticipo, de pagar en dinero ó en bonos, resulta que si entrega 
dinero al Banco, está obligado éste para no dejar los bonos sin 
garantía en la circulación, á recoger una cantidad igual al im-
porte del anticipo; y si entrega bonos, estos están de hecho 
separados de la circulación y no pueden volver á ella. 

Hecha la amortización por uno ó por otro medio, los bo-
nos son cancelados ó destruidos. 

Tal es el sistema que rige la emisión, circulación y extin-
ción de los bonos hipotecarios. 

Despues de haber estudiado todo el mecanismo de las dos 
principales operaciones que están llamados á practicar los 
bancos hipotecarios, réstanos sólo agregar que dicho mecanis-
mo es indispensable para la organización de estas institucio-
nes; porque sin él no podrían ofrecer todas las garantías y se-
guridades que presentan al público, ni hacer sin peligros to-
dos los beneficios que pueden producir. 

Exigir para la organización de estos bancos la enumeración 
de todas estas reglas, obligarlos á que les den el debido cum-
plimiento, es poner á salvo á las Naciones de los errores que 
pudieran cometerse al establecerlos y colocarlas en apti tud 
de recoger de ellos opima cosecha de frutos. 

Como nuestro propósito ha sido estudiar su organización 
y funciones, no hemos creído necesario descender al exámen 
minucioso de la infinidad de cuestiones que con motivo de 
ellas pudieran suscitarse. Este es objeto de trabajos especia-
les que en otra ocasion hemos emprendido.1 

1 En el año de 1883 dimos á la estampa en el Foro, diario de Legislación y 
Jurisprudencia, una serie de artículos intitulados "Ligeras consideraciones 
sobre la organización é influencia de los Bancos Hipotecarios," y en ellos es-
tudiamos, con todos sus pormenores, el Banco Hipotecario Mexicano. 

Inst. Créd.—15 



CAPITULO VI. 

LOS BANCOS AGRÍCOLAS. 



I 

El problema agrícola. 

El problema agrícola es un problema que no está todavía 
resuelto de una manera satisfactoria. En vano los Congresos 
agrícolas, las sociedades constituidas para el progreso de la 
Agricultura, los legisladores y los economistas se han afana-
do por hallar una solucion que ponga término á los sufrimien-
tos intensos del grupo más importante de los productores, y 
que haga salir de la situación precaria por que atraviesa á la 
agricultura, fuente la más fecunda de la riqueza pública de 
las Naciones. E n vano diversos proyectos han sido discutidos; 
inútilmente se han plantado á costa de grandes sacrificios 
instituciones más ó ménos imperfectas; todos los ensayos no 
han correspondido á su objeto, todos los esfuerzos han resul-
tado estériles, y los capitales consagrados á este fin han teni-
do que abandonar las inversiones que habían recibido en bus-
ca de colocaciones más remuneradoras. 

Tal parece que la agricultura reducida á situación preca-
ria por la naturaleza, rodeada de todo género de obstáculos 
por la legislación, abandonada del crédito y de los capitales 
que éste puede proporcionar, debería quedar para siempre 
como el Prometeo de la fábula sin esperanza de posible re-
dención. 

Sin embargo, la solucion del problema está ya muy ade-
lantada, los estudios que se han hecho han puesto de relieve 
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los inconvenientes con que se ha tenido que luchar, los es-
fuerzos impendidos han revelado por qué no han sido corona-
dos por el éxito, y las constantes investigaciones llevadas á 
término han dado la medida de las dificultades por vencer. 
Basta hoy corregir los anteriores desaciertos y enmendar los 
equívocos frecuentes en que se ha incurrido para poder coor-
dinar las ideas extraviadas, los planes exagerados, los propó-
sitos torcidos y arrojar clara y viva luz que ayude á preparar 
para un fu turo no remoto tal vez, algo que satisfaga el afan 
creciente de las sociedades modernas. 

¿Pero cuál es en realidad el problema agricola? ¿Qué cues-
tiones se propone resolver? 

Mr. Josseau dice: íj'Entre las causas que en todos los países 
han paralizado por largo tiempo el progreso de la agricultu-
ra, hay una que generalmente todos han estado de acuerdo 
en reconocer: es la falta de dinero, ó más bien la insignifican-
cia del crédito de que goza para procurarse los capitales in-
dispensables á sus más urgentes necesidades. 

"Sin el crédito, en efecto, es inútil que la ciencia descubra 
cada dia nuevos elementos de fertilización destinados á com-
batir el agotamiento de la tierra, es en vano que la mecáni-
ca invente máquinas que suplan la falta de brazos y aceleren 
la rapidez del trabajo; el agricultor no puede aprovechar las 
ventajas que le ofrecen todos estos medios de aumentar su 
producción y de disminuir sus gastos. Sin el crédito, no pue-
de, lo más á menudo, despues de su cosecha, esperar un mo-
mento favorable para entregarla al comercio. Pa ra pagar los 
gastos de su cultivo y subvenir á las necesidades de su fami-
lia, está obligado, si no quiere entregarse á la merced de un 
usurero de los campos, á deshacerse de su mercancía en 
tiempo inoportuno; y así es como en ciertas épocas del año 
la acumulación de cereales en los mercados llega á ser una 
causa bien conocida del envilecimiento de los precios. L a 
consecuencia fatal de este estado de cosas es que los años de 
abundancia mismos no dan al cultivador los medios de repa-
rar las pérdidas que le ocasionan los años de escasez, así co-

mo las plagas, los accidentes y las enfermedades epidémicas 
que hieren tan á menudo sus ganados y sus cosechas. 

" L a utilidad de dar crédito á la agricultura es, pues, incon-
testable sea bajo el punto de vista de su ínteres particular, 
sea bajo el punto de vista del Ínteres público, al cual está ín-
timamente ligada. Poner en manos del agricultor los medios 
de comprar en tiempo oportuno, y lo más barato posible, 
utensilios, abonos y semillas, así como de practicar en la tie-
r ra que cultiva trabajos de mejora y de escoger el mejor mo-
mento para la venta de sus productos, es no solamente con-
tr ibuir á su bienestar ó conjurar su ruina, sino atenuar los 
grandes efectos de las calamidades públicas y alimentar 
las fuentes de la prosperidad del país ." 1 

Auxiliar á la agricultura con capitales que la fecunden, 
alimentarla con el crédito que la vigorice para hacerla salir 
de la situación cada dia más decadente en que se halla, y pa-
ra esto ponerla en condiciones de que sus garantías sean fá-
cilmente aceptadas por el público como las del comercio y 
de la industria, privándola al efecto de las trabas que la ro-
dean, tal es el problema agrícola. 

P a r a el progreso de la agricultura, para que el agricultor 
pueda usar sin arruinarse de todas las mejoras que la civili-
zación y el adelanto de las ciencias le ofrecen, es preciso mo-
dificar su actual manera de ser. Ganarán en u n principio los 
directamente beneficiados; pero la riqueza pública se aumen-
tará, las materias primas podrán ser ofrecidas á la industria 
á más bajos precios, éstos se regularán más fácilmente y la 
sociedad no tardará en disfrutar de un bienestar que se de-
rramará sobre todas las clases que la constituyan. 

Pero ¿en qué condiciones han de suministrase á la agricul-
tura estos capitales para obtener los resultados que se buscan 
y persiguen? 

Sobre esta cuestión, más que sobre alguna otra, se han co-

1 J . B. Josseau. Traité du Crédit Foneier, Titre V I I I Du Crédit agrico-
le, tom. I I , pags. 363 y 364. 



metido mayor número de errores, y ninguna como ella ha 
dado lugar á mayores confusiones y desaciertos. 

¿Los capitales que hayan de proporcionarse deben ser á 
largo plazo ó á corto plazo? 

L a discusión de este principio ha puesto de manifiesto que 
la agricultura tiene dos distintas necesidades que satisfacer 
según su naturaleza, á saber: la mejora del suelo y la explo-
tación de él, y que cada una de ellas exige dos distintos re-
medios, dos métodos diversos para llevarse á término. 

Pa ra la mejora del suelo, para acrecentar su poder produc-
tor, para modificar la clase de los cultivos á que se consagra 
ó para establecer otros nuevos, es preciso incorporarle los ca-
pitales, entregárselos para inmovilizarlos, y para esto sólo 
conviene el largo plazo y el reembolso por amortización me-
diante el servicio de una renta constante; pero éste como he-
mos dicho ya en el capítulo anterior es el problema que sa-
tisfacen y resuelven los Bancos hipotecarios. 

P a r a la explotación del suelo, para la venta de sus produc. 
tos en las mejores condiciones, para ejecutar los gastos que 
el sostenimiento de la explotación hace necesarios, el agri-
cultor ha menester además un capital ófortd de roulement, 
reembolsable á corto plazo, como de corta duración es la in-
versión que se le da, un capital que se reproduzca como todos 
los capitales circulantes que concurren á la obra de la produc-
ción, dejando á quien lo emplea, en el momento de devolver-
lo, el beneficio del provecho que le corresponde. Este es el 
verdadero problema agrícola. 

Como se ve, la diversidad de empleos trae consigo la di-
versidad de sistemas, y dadas las diferencias que los separan 
no pueden ni deben confundirse. 

Mr . Josseau decia: ¿El Crédü Fontier está en estado de pro-
veer á está necesidad? No. Esta institución, que malamente 
se la ha creido fundada para hacer esta clase de servicios, no 
interesa directamente sino á los propietarios; y si es cierto que 
dándoles facilidades para mejorar la tierra, ella interesa indi-
rectamente la producción agrícola, es justo reconocer que el 

simple cultivador, arrendatario ó mediero, que no tien'e otra 
prenda que ofrecer que su honorabilidad y sus instrumentos 
de trabajo, no encuentra en ella ningún socorro en los tiem-
pos difíciles.1 

Mr. Víctor Borie dice también á este respecto: "S i se re-
fiere uno á las primeras páginas de este rápido estudio, se 
verá que los escritores agrícolas, así como los agricultores, 
han tenido siempre una tendencia á confundir el crédito hi-
potecario con el crédito agrícola, las lettres de gage ó bonos 
hipotecarios, con los billetes de banco y el papel-moneda, Se 
ha dicho y repetido con mucha razón, que la mejor garantía 
para un préstamo, es la tierra; para un préstamo á largo pla-
zo, para una colocacion, sí; pero para un préstamo á noventa 
dias, como es el préstamo del comercio, el suelo no es abso-
lutamente bueno para nada, pues si el efecto no es pagado á 
su vencimiento, ántes de que la propiedad inmueble hipote-
cada haya sido vendida, el banquero que da el dinero tiene 
tiempo de ser ejecutado cien veces, y de quebrar ó hacer ban-
carota cien veces." 2 

Más adelante el mismo autor explicando á qué necesida-
des corresponden las dos clases de préstamos, vuelve á decir: 

"Debemos hacer entrar en nuestro espíritu esta verdad ele-
mental y un poco sencilla, que para los préstamos destinados 
á mejoras agrícolas del suelo, es decir, que dan un beneficio 
anual, débil pero prolongado, es necesario recurrir exclusi-
vamente á los Establecimientos que hacen préstamos reem-
bolsables en las mismas condiciones, es decir, por fracciones 
anuales y á largo plazo, comprendida la amortización." 3 

"E l Crédit Foncier interesa, pues, por sus emisiones de 
bonos, á aquellos que buscan una colocacion; por sus présta-
mos á aquellos que pueden usar de un crédito de largo venci-
miento. Evidentemente debe encontrarse un número peque-

1 J . B. Josseau. Obra citada, pag. 364. 
2 Y. Borie. Etude sur le crédit agricole, pags. 139 y 140. 
3 V. Borie. Obra citada, pág. 154. 



ño de agricultores entre estos últimos; pero esto no es crédito 
agrícola tal como se entiende cuando uno habla de él." 1 

Todas estas observaciones demuestran, que si es verdad 
que durante mucho ¡tiempo se han confundido estas dos cla-
ses de préstamos, y se ha creído que una ú otra necesidad po-
día satisfacerse al igual con una ú otra operacion, hoy deben 
hacerse las indispensables distinciones para establecer la lí-
nea divisoria que separa el crédito agrícola hipotecario del 
crédito propiamente agrícola. 

El crédito agrícola exige, pues, para llenar su objeto, ob-
tener capitales á corto plazo. 

Esta declaración podría, no obstante, conducir á algunos 
espíritus á creer, que al hablar de créditos á corto plazo que-
remos decir que los capitales deben darse en préstamo á la 
agricultura, á un plazo igual al que obtienen la industria y 
el comercio; y seria un error hacer semejante suposición. 
Dada la naturaleza de las operaciones agrícolas y la de las 
operaciones industriales ó comerciales, la diferencia entre el 
plazo de las unas y el ele las otras es fácil de fijar. 

E n efecto, el plazo medio de reembolso que los bancos 
consienten en sus préstamos al comercio, está determinado 
en parte por los hábitos comerciales, y principalmente por 
el tiempo medio que los billetes de banco tardan en la circu-
lación; el plazo medio de los préstamos á la agricultura está 
determinado por el tiempo que tardan en ser levantadas las 
cosechas, ó lo que es lo mismo, por el tiempo que el capital 
t iene que emplear en reproducirse íntegramente. Pues bien, 
si ambos plazos depenélen de distintas consideraciones, de-
ben ser diferentes. Para los unos será ele noventa dias á seis 
meses; para los otros de seis meses á un año ó más, si fuese 
necesario, en atención al género de cultivo á que se consagre 
el préstamista agricultor. 

E l plazo corto, pero en relación con la naturaleza de los 
cultivos del suelo, es sin duda el elemento indispensable del 
crédito que necesitan los cultivadores. 

1 Y. Borie. Obra citada, pág. 142. 

La combinación que tenga por objeto dar una solucion al 
problema agrícola, tiene que descansar sobre esa base funda-
mental. Todo lo que sea alejarse de ella ó apartarse del ca-
mino que ella traza, es caer en planes quiméricos de imposi-
ble realización; es incidir en errores harto comprobados por 
la experiencia; es volver á recorrer el sendero penosamente 
atravesado por el espíritu moderno en busca de la panacea 
que habría ele curar á la agricultura de todos sus males. 

Nosotros hemos indicado en qué consiste el problema, ob-
jeto de tan constantes preocupaciones; hemos analizado las 
diversas cuestiones que á él se refieren y los medios más á 
propósito para darle solucion, ahora vamos á ocuparnos de 
examinar todos los proyectos lanzados á los cuatro vientos 
de la publicidad, en Comités ó en Parlamentos, en libros ó 
en folletos, en la tribuna ó en la prensa, sobre esta cuestión, 
para demostrar que jamás ha dejado de dársele toda la im-
portancia que reviste, y cuál es la tendencia general de las 
conquistas realmente aseguradas para la ciencia. 



I I 

Las soluciones propuestas. 

El espíritu de invención del genio humano no se ha dado 
punto de reposo para hallar la solucion del problema agríco-
la, y él ha sugerido proyectos de todo género, de los cuales 
unos se han quedado en la esfera meramente especulativa y 
otros han pasado al terreno de la práctica y de la realidad. 

Estudiar y analizar todos estos proyectos es hacer la his-
toria de todos los esfuerzos impendidos, pero es una historia 
como ninguna otra instructiva y que debe merecer toda nues-
t ra preferente atención. 

E l crédito agrícola ha buscado su apoyo en el capital que 
era lo que habia menester; pero para encontrarlo, ora lo ha 
pedido á instituciones de beneficencia, á las sociedades coo-
perativas de crédito, á los bancos hipotecarios por medio de 
sus préstamos á largo plazo, á los de emisión por el interme-
dio del billete de banco, al Estado con el auxilio del papel 
moneda de curso forzoso, ó por medio de sus garantías di-
rectas, á las grandes instituciones financieras por la ayuda de 
sociedades intermediarias y á la legislación por medio de re-
formas más ó menos ingeniosas. 

Veamos como le ha sido suministrado á la agricultura ese 
capital, sirviéndonos la anterior enumeración como una ver-
dadera clasificación. 

Los auxilios que la agricultura ha podido recibir de las so-

ciedades de beneficencia, como se comprende, han de haber 
sido muy limitados y escasos, y sus resultados verdaderamen-
te insignificantes; porque no han podido hacer objeto de sus 
servicios sino á aquellos trabajadores que por su situación 
precaria se hicieran acreedores á su beneficio. 

Los dos tipos conocidos de estas sociedades han existido en 
Baviera y en Irlanda, 

Sobre las primeras dice Mr. Josseau en su erudito informe 
sobre las Instituciones ele Crédito Hipotecario y Agrícola lo 
siguiente: 

"Existen en Baviera, además del banco hipotecario y de 
descuento, cajas de socorro establecidas en cada círculo del 
Reino. 

"Una instrucción sobre el modo de administrar estas Ca-
jas, fechada en 29 de Agosto de 1848, resume los principios 
de organización de estas instituciones. Hé aquí su análisis. 
Fundadas en 1828 por el Rey Luis, con una dotation de 
10,000 florines cada una, la cual fué aumentada en 4,000 flo-
rines en 1833, estas cajas vieron aumentarse progresivamen-
te su capital á consecuencia de los donativos de los particu-
lares. 

"Son administradas por funcionarios nombrados por el Es-
tado, y que dan en préstamo pequeñas cantidades de dinero 
á los pequeños cultivadores y habitantes del campo que por 
su industria ó desgracias merezcan ínteres. 

"Los préstamos son hechos sobre prenda ó con caución se-
gún el parecer del Comité y con el consentimiento de la au-
toridad, y son reembolsados á largo plazo y con un módico 
ínteres. Por falta de pago de uno solo de los vencimientos 
toda la deuda se declara vencida y se hace exigible dentro 
de un plazo de ocho dias. 

"El dinero debe ser necesariamente empleado en el objeto 
para el cual se ha solicitado."1 

1 J . B. Josseau. Les institutions de Credit Foncier et Agricole. pags. 533 
y 534. 



Como se vé, estas instituciones son más caritativas que fi-
nancieras, y aun cuando no puede ponerse en duda que han 
sido benéficas para los agricultores, sus servicios han sido de 

muy escaso valor. 
Algo semejante á lo acontecido enBaviera ha tenido lugar 

en Ir landa con las asociaciones fundadas en virtud de la ley 
de Mayo de 1823. Estas sociedades formaban sus fondos por 
medio de donaciones y de empréstitos cuyo Ínteres no exce-
día jamas del 5 por ciento, y eran dirigidas por administra-
dores gratuitos pero responsables para con la Sociedad 

Los préstamos se verificaban por estas sociedades sobre la 
garantía personal de los deudores, pero sin que sobrepasaran 
una cantidad de 10 libras esterlinas. Hasta que el primer prés-
tamo no estuviera reembolsado, el deudor no podía contraer 
una segunda deuda. E l Ínteres de las sumas dadas en prés-
tamo no podia exceder de 4 peniques por libra por veinte se-
manas, es decir 4 por ciento al año, compuesto de cuarenta 
y ocho semanas, según el uso adoptado para la nueva con-
tabilidad, y dicho Ínteres podia pagarse en la forma de des-
cuento. , , , 

E l capital dado en préstamo podia ser reembolsado por una 
serie de abonos sucesivos; pero su monto se determinaba 

con la debida anticipación. 
La dirección, autorizada por el Comité de Vigilancia, po-

dia hacer préstamos que no excedieran de diez libras con un 
Ínteres de medio penique por mes y por libra, á condicion 
de que hubiese un intervalo de veintisiete dias entre la cele-
bración del préstamo y el primer abono. 

La sociedad en el caso de falta de pago del deudor debía 
perseguirlo ante la autoridad y proceder á la venta de sus 
bienes- pero en virtud de formalidades especiales prescritas 
para estos casos con el propósito de facilitar la venta sin ero-
gar crecidos gastos. 

La sociedad para proveerse de fondos en los casos en que 
tuviera necesidad de aumentarlos, estaba facultada para emi-
tir títulos trasmisibles por medio de endose, en presencia de 

dos testigos, pero con tal de que no fueran inferiores á 20 li-
bras esterlinas.1 

Más beneficios sin duda alguna ha obtenido la agricultura 
de las sociedades cooperativas de crédito; porque éstas, aun_ 
que en realidad son también asociaciones de socorros m u . 
tuos entre los asociados, tienen por objeto un lucro que en 
forma de dividendo se reparte entre los accionistas. 

La Italia es la nación donde estas sociedades se han esta-
blecido para favorecer los intereses agrícolas; pero debe ad-
vertirse que no es este su único y exclusivo objeto, sino que 
concurrentemente con él hacen préstamos al comercio y la 
industria, porque admiten con el carácter de socios no sólo 
á los agricultores, sino también á todos aquellos que quieren 
acogerse á los beneficios que la institución está en aptitud de 
producir. 

Mr. León Say en su obra intitulada Dixjours dans la Hau-
ie Italie nos proporciona importantes detalles acerca del fun-
cionamiento de estas sociedades de crédito. 

Estas sociedades se distinguen de los demás tipos de las 
sociedades comerciales por la variabilidad del número de los 
asociados y del capital social, pero reciben los depósitos y ha-
cen préstamos á sus accionistas, que son los que constituyen 
su única clientela, tal vez á causa de que son entre sí solida-
rios en sus mutuas obligaciones. 

Los depósitos que reciben causan un ínteres que varia en-
t re 3 y 5 por ciento, y los préstamos devengan uno que fluc-
túa entre 6 y 8 por ciento. Los beneficios que se obtienen 
por la diferencia entre estos diversos tipos de ínteres, son los 
que constituyen las utilidades repartibles entre los accionis-
tas, es decir, entre los mismos que han hecho las operacio-
nes de préstamo con la sociedad. 

E n realidad el modelo de estas instituciones es el de los 
bancos populares de crédito mutuo, conocidos en Alemania 
con el nombre de su ilustre inventor Schulze Delitsch, y que 

1 Yéase á J . B. Josseau. Obra citada, págs. 543 á 560. 



han propagado en toda Italia dos grandes economistas, Lu-
zatti y Francesco Viganó. 1 

A pesar de que el éxito ha coronado los esfuerzos impen-
didos para dotar á la agricultura de este auxiliar, estas socie-
dades no han podido propagarse y se han limitado en cuan-
to á su aplicación, al Reino de Italia. 

E n Alemania, dice Mr. Josseau en su "Trai té du Crédit 
Foncier ," no existe ninguna sociedad especial de crédito agrí-
cola propiamente dicho, es decir, que haga exclusivamente 
préstamos á la agricultura; pero se encuentran bancos hipo-
tecarios y otros establecimientos que hacen á los agricultores 
préstamos tan sólo basados sobre el crédito personal, al mis-
mo tiempo que prestan á otras personas. 

E n el gran ducado de Badén, los cultivadores que tienen 
necesidad de capitales, se dirigen á amigos vecinos, ó peque-
ños capitalistas israelitas. Sin embargo, es necesario señalar 
la existencia de cajas comunales que hacen préstamos á 6 p § 
á los cultivadores para comprar ganado. Estas cajas quedan, 
hasta que el reembolso se verifica, en toda su integridad pro-
pietarias de los animales con sus anticipos. Además, exigen 
que los ganados se aseguren. El reembolso debe efectuarse 
en el curso del año en que el préstamo tiene lugar . 2 

Independientemente de estas instituciones, hasta cierto 
punto especiales para determinado género de trabajo agríco-
la, en Alemania los bancos hipotecarios son los que han pre-
tendido satisfacer las necesidades de la agricultura por me-
dio de sus préstamos á largo plazo con amortización. 

Mr. Royer en el estudio minucioso y profundo que verifi-
có de estas instituciones, llegó hasta á confundir estos bancos 
con los agrícolas, y á pretender en Francia como solucion 
única del problema agrícola la fundación del Crédit Foncier; 
pero ya verémos en el curso de nuestro estudio los resulta-
dos alcanzados y lo insuficiente de la solucion.3 

1 León Say. Dix jours dans la Haute Italie. 
2 M. Royer. Eapport sur les institutions de Crédit Hypothecaire. 
3 J . B. Josseau. Traité du Crédit Foncier, página 409. 

Los bancos de emisión han sido también requeridos por los 
agricultores para que vinieran en su ayuda, y alentados por 
los servicios que ellos han hecho en Escocia á la agricultura, 
creyeron que correspondía á la naturaleza ele estas institu-
ciones anticiparles capitales, y que el valor másfadecuado pa-
ra llevar á feliz término este anticipo era el billete de 
banco. 

En efecto, en Escocia los bancos de emisión establecidos 
han hecho operaciones con los agricultores y les han antici-
pado fuertes capitales como si fueran propiamente institucio-
nes de crédito agrícola; pero el billete de banco no ha sido el 
verdadero instrumento de estos préstamos. 

Los bancos de Escocia, dice Mr. Wolowski, rudamente es-
carmentados por la necesidad de reembolsar á la vista bille-
tes demasiado numerosos, imaginaron insertar en ellos una 
cláusula de opcion, en virtud de la cual prometían pagar en 
el momento de la presentación ó seis meses despues, con un 
nteres legal durante el retardo. Los billetes bajaban á causa 
de la mcertidumbre del pago á ménos del valor de la mone-
da de oro y plata.1 

Los bancos de emisión de Escocia, para servir los intereses 
agrícolas, aprovecharon en realidad los innúmeros depósitos 
que recibían bajo la forma de deposit receipt y de operatinc, de-
posit account. 

Pero quien con más insistencia ha sido solicitado para re-
solver el problema agrícola, ha sido el Estado, ya por medio 
de la emisión de papel moneda de curso forzoso, ya por me-
dio de su garantía otorgada en favor de los agricultores. Uno 
y otro sistema han encontrado donde quiera ardientes y ca-
urosos defensores, y aunque es verdad que, por fortuna para 

las Naciones, ninguna de ellas se ha atrevido á arrieso-ar tan 
peligroso ensayo bajo una de sus formas, bajo la otra ha sido 
practicado. 

La Francia ha sido el país de los proyectos más atrevidos, 

1 M. Wolowski, citado por Y. Borie, página 57. 
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en virtud de los cuales el Estado era el que debia venir en 
auxilio de la agricultura, para resolver el problema de pro-
porcionarle capitales. 

Cuando estalló la revolución de Febrero y la exaltación de 
los espíritus bizo creer que era llegado el momento de dar ci-
ma á todas las grandes cuestiones sociales y económicas, en 
la Asamblea Constituyente y en el Cuerpo Legislativo, se 
presentaron proyectos diversos en el sentido de salvar la pre-
caria situación de la agricultura por medio de la emisión de 
valores públicos de curso forzoso. 

Mr. Flandin, dice Mr. Víctor Borie, á nombre del Comité 
de a g r i c u l t u r a , formado por un grupo de representantes, pre-
sentó á la Asamblea Nacional un informe que concluía con la 
creación inmediata de dos mil millones de billetes hipoteca-
rios de curso forzoso. Estos dos mil millones debían ser repar-
tidos entre todos los Departamentos á prorata de sus contribu-
ciones sobre la propiedad inmueble. E l Estado, se decía, en 
apoyo de esta extraña proposicion, que hasta el presente se 
ha creado recursos pidiendo prestado, es decir, gravando al 
país con intereses onerosos que han llevado sucesivamente 
nuestra deuda nacional hasta siete mil millones de capital y 
más de trescientos sesentade Ínteres anuales, se baria dispensa-
dor de capitales y aseguraría por este medio una renta que no 
c o s t a r í a nada á nadie, puesto que no seria sino la representa-
ción del Ínteres pagado por los propietarios que tuvieran que 
recurrir al crédito hipotecario abierto por el Tesoro público. 
Los intereses á cargo de los que solicitasen el dinero, se agre-
gaba, serian de 3J p g y mediante un aumento de 2 fs. 82 c., 
sea 6.32 p g , el deudor podía amortizar el capital de todo su 
préstamo.1 

Despues del proyecto Flandin vino el proyecto de M. Ma-
thieu (de la Dróme), representante del pueblo, que iba más de-
recho hácia su objeto, proponiendo la emisión de 400 millones 
de billetes de la República, de curso forzoso, la cual debía ve-

1 Mr. Yictor Borie. Obra citada, página 30. 

rificarse á razón de 50 millones por término medio al mes du-
rante cuatro meses. 

Para auxiliar á la agricultura esta suma debia consagrarse 
primeramente á abolir la contribución de la sal, y el resto 
emplearse en la fundación de comptoirs y sous comptoirs de 
descuento en los departamentos agrícolas. 

Mr. David (de Cholet) siguió á Mr. Matbieu con su gran 
proyecto del Banco territorial y agrícola de Francia, el cual, 
como era natural, descansaba también sobre la emisión de pa-
pel moneda garantizado por el Estado. 

U n cierto número de propietarios, dice Mr. Borie, debían 
constituirse en sociedad y emitir billetes de banco por un va-
lor igual al valor de sus propiedades. "Esta Sociedad prestaría 
á 4 p g á otros propietarios sobre una hipoteca de un valor 
doble de la suma dada en préstamo Los billetes del Ban-
co territorial no devengarían ínteres; pero serian recibidos co-
mo dinero en todas las Cajas del Estado, y podrían ser cam-
biados contra numerario. Para la creación del fondo de mo-
vimiento, el Banco territorial debia estar autorizado á emitir 
un 24 p g en billetes de banco, sobre el monto de las sumas 
dadas en préstamo, y contra estos billetes el Estado se obli-
garía á entregarle escudos, de .manera que pusiese sus bille-
tes en circulación por numerario. El 4 p g de ínteres paga-
do por los prestamistas debia dividirse entre el Estado y los 
propietarios banqueros."1 

E n 1850 Mr. de Grammond pedia á la Cámara también la 
autorización necesaria para fundar un banco que tuviese por 
objeto prestar á los inmuebles rurales á razón de 3 p g , y á 
los de las ciudades á 4 p g ; pero á condicion de que se le fa-
cultase además para emitir una suma de seiscientos millones 
de billetes con curso forzoso obligatorio. 

Otros proyectos tan temerarios como estos que acabamos 
de analizar, fueron sometidos al público por la prensa ó á las 
Cámaras por medio de diversas proposiciones, solicitando la 

1 Víctor Borie. Obra citada, páginas 39 y 40. 



garantía del Estado, ya fuera para el capital de la sociedad 
que se constituyera, ya para los préstamos que verificara á los 
agricultores. 

"Nosotros quisiéramos, decia un escritor citado por Borie, 
en un periódico agrícola, que por la iniciativa del Estado, con 
una organización dada por él, bajo su vigilancia y en caso de 
necesidad bajo su garantía, se constituyese con recursos que 
proporcionaran acciones suscritas en todo el país, un banco 
general agrícola, con un director en la capital de cada depar-
tamento y un agente en la cabecera de cada cantón, obrando 
todos con el concurso de un consejo designado entre las per-
sonas las más á propósito por su posicion, para conocer á los 
habitantes, su moralidad y sus recursos."1 

Todos estos sueños, todos estos diversos proyectos incon-
cebibles fuéronse poco á poco desprestigiando á pesar del 
aplauso con que eran acogidos por tocios aquellos que, desco-
nociendo las bases sobre las que descansa el crédito y sus 
efectos, creían que el papel estaba llamado á producir una 
verdadera revolución económica, y que bastaba emitirlo con 
curso forzoso para que él se sustituyera á los valores de circu-
lación y acrecentara su masa aumentando la riqueza pública. 

Entonces surgieron ideas más sanas, pensamientos mejor 
concertados, reconociendo todos por origen estudios más de-
tenidos y más serios. El Gobierno francés, preocupado como 
todos por el porvenir de la agricultura, instituyó en 1856 una 
Comision compuesta de hombres de Estado y economistas 
distinguidos,2 y ella se encargó de revisar todos los planes in-
ventados, todos los sistemas propuestos, y de dar su opinion 
acerca de aquellas medidas que debieran tomarse para favo-
recer la extensión del crédito que debia otorgarse en pro-
vecho de la agricultura. 

"Despues de haber examinado minuciosamente, dice Mr. 
Josseau, todos esos proyectos bajo el punto de vista práctico, 

1 Yictor Borie. Obra citada, página 178. 
2 La Comision de 1856 estaba compuesta de M I . Suin como presidente y 

redactor, el conde de Germiny, J . B. Josseau, Grellet, y Leroy secretario. 

la Comision se detuvo en las proposiciones del Conde de 
Germiny, uno de sus miembros, y de M. Mosselmann, quie-
nes preocupándose ménos, y con razón, de hacer nacer capi-
tales para las necesidades de la agricultura que de ponerla en 
aptitud de aprovechar los existentes, concluían indicando la 
creación de una Sociedad que sirviese de intermediaria entre 
el cultivador y el capitalista, garantizando la solvencia de 
quien solicitara dinero, dando un estado civil, por decir así, 
á su deuda, permitiéndole beneficiar, como el comercio y la 
industria, las ventajas que podría procurarle el descuento de 
su papel en el Banco de Erancia. E n cuanto á la Compañía 
intermediaria, estaría garantizada sea por la solvencia gene-
ral del prestamista, sea por una prenda proporcionada por él, 
prenda que podia ser dejada en su propio poder. Era la pren-
da á domicilio, la prenda sin trasporte."1 

Poco se preocupó el Gobierno en su principio del Proyec-
to aceptado por la Comision; pero más tarde pidió á los fun-
dadores y directores del Crédit Foncier, que dieran término 
á su obra, creando bajo su patrocinio la Sociedad intermedia-
ria de que la agricultura tenia gran necesidad, ya que á él 
no le era dado desempeñar ese papel. 

La aceptación del Crédit Foncier no se hizo esperar, y en-
tónces la agricultura quedó protegida por una gran institu-
ción intermediaria, de la cual podia solicitar el concurso de 
los capitales que habia menester. 

E l Cuerpo Legislativo francés aprobó el siguiente con-
venio: 

Art . 1? Los fundadores, arriba nombrados, se obligan á 
formar, con la aprobación del Gobierno, una Sociedad anóni-
ma que tenga por objeto procurar capitales ó créditos á la 
agricultura y á las industrias que á ella se refieren, y de ha-
cer, con una autorización especial, todas las operaciones que 
tengan por objeto favorecer la mejora del suelo. 

Ar t . 2? E n los casos en que los beneficios de la Sociedad 



no basten para cubrir 1? los gastos de administración; 2? los 
intereses al tipo de 4 p g del capital social exhibido, la dife-
rencia será pagada por el Estado á la Sociedad, sin que la su-
ma que así sea pagada pueda exceder anualmente de la cifra 
de 400,000 francos. 

La obligación que precede subsistirá durante cinco años, 
que correrán á partir del Decreto de aprobación de los Esta-
tutos. 

Las pérdidas que experimente la Sociedad anónima á cau-
sa de la falta de reembolso de capital é intereses de las sumas 
dadas en préstamo, quedan á su cargo exclusivo. E n las cuen-
tas que lleven el Estado y la Compañía, las sumas no reem-
bolsadas se considerarán como recibidas por ella.1 

La sociedad se fundó el dia 16 de Febrero de 1861. 
La importancia que alcanzó esta sociedad, que se llamó 

"El Créclit Agricole," los errores que se cometieron en su 
organización, los principios que se invocaron para creer esa 
solucion la definitiva del problema, hacen que nos detenga-
mos á examinar la institución en todos sus detalles, explican-
do al par que su organización, las diversas operaciones que 
estuvo autorizada á practicar y su íntimo mecanismo. 

La sociedad del Crédit Acricole fué, á semejanza del Cré-
dit Foncier y del Banco'de Francia, una institución guberna-
mental; el Gobernador y Sub-Gobernador del Crédit Fon-
cier, nombrados por el Gobierno, desempeñaban en ella las 
mismas funciones. La sociedad disfrutaba de un privilegio 
exclusivo, como sus congéneres, en el territorio de toda la 
Francia; tenia su domicilio y residencia en Paris, y como ya 
hemos visto, gozaba de una garantía de Ínteres sobre su ca-
pital durante cinco años, á un tipo tal que no excediese la 
suma total de las cantidades que hubiera de suministrársele, 
de 400,000 francos anuales. 

Las operaciones que la Sociedad estaba autorizada á llevar 
á cabo eran, según el artículo 2? de sus Estatutos, 

1 J . B. Josseau. Obra citada, páginas 375 y 376. 

1? Hacer ó facilitar, por su garantía, el descuento ó la ne-
gociación de efectos de comercio, es decir, documentos á la 
orden. 

2? Abri r créditos ó prestar sobre prenda ú otra garantía 
especial. 

3? Recibir capitales en depósito con ó sin Ínteres. 
4? Abri r cuentas corrientes y verificar cobros por cuenta 

de la clientela. 
5? Crear ó negociar títulos en representación de los prés-

tamos ó créditos consentidos por la Sociedad. 
El Consejo de administración de la Sociedad era quien de-

terminaba, según las circunstancias, las condiciones bajo las 
cuales podían verificarse el descuento ó negociación de efec-
tos á la orden; pero existían tres reglas fijadas por los arts. 2? y 
53 de los Estatutos, á saber: la Sociedad no podia descontar 
ni garantizar más que efectos revestidos con dos firmas á lo 
ménos; una de las firmas debia ser la de una de las personas ad-
mitidas al beneficio del descuento y garantía de la Sociedad, y 
los efectos descontados debían ser exigibles á un plazo no me-
nor de noventa dias, como los efectos comerciales. 

La segunda firma debia ser de banqueros corresponsales 
que operasen bajo su responsabilidad personal; de agentes 
que operasen bajo el impulso ó vigilancia inmediata y con la 
autorización previa de la Sociedad; de sociedades anónimas, 
en comandita ó de responsabilidad limitada, creadas bajo el 
patrocinio de la Sociedad y ligadas á ella sea por sus Estatu-
tos, sea por tratados ó convenios especiales, y de sociedades 
locales creadas bajo su protección. 

El Consejo de administración, á propuesta del Gobernador, 
era quien debia determinar las personas que con el título de 
corresponsales debían ser admitidas al descuento, escogién-
dolas entre las casas de banco que funcionasen en los centros 
agrícolas, para que por su mediación el establecimiento se 
pusiese al alcance de los cultivadores. 

Los préstamos sobre prendas tenían un plazo mayor que 
los descuentos de efectos á la orden, pero jamás debia exce-



der de tres años; y en virtud de que descansaban sobre una 
prenda cierta y determinada, la Sociedad no exigía más que 
la firma del deudor. E l artículo 54 de los Estatutos permitía 
además la próroga del plazo en casos excepcionales. 

Los depósitos que la institución recibía eran con ó sin ín-
teres; pero no podían exceder del doble del capital social. Su 
garantía consistía en dicbo capital y en todos los demás valo-
res que poseía. Según las instrucciones de la Sociedad, cita-
das por Mr. Josseau, toda persona, cualquiera que fuese su 
profesion, podia obtener una cuenta comente , con la sola 
condicion de efectuar un primer pago de 500 francos. Cuan-
do se trataba de sociedades de comerciantes ó de personas cu-
yo estado civil podia suscitar algunas dificultades, debia diri-
girse una petición por escrito á la Sociedad. 

E l ínteres atribuido á los depósitos en cuenta corriente, co-
menzaba á correr desde el dia siguiente al pago. 

Además, la Sociedad estaba autorizada para crear bonos de 
caja en los límites de los créditos abiertos ó préstamos verifi-
cados, es decir, por una cantidad igual al valor representado 
pos estos, pero con sujeción á las dos siguientes condiciones: 

El plazo ó época de exigibilidad no debia exceder de cin-
co años, ni ser menor de cuarenta y cinco dias. 2® La cifra ó 
valor que expresaran no debia ser menor de cien francos. 

Los bonos podían ser nominativos ó al portador; el ínteres 
que devengaban estaba en relación con la duración ó plazo 
del reembolso. Los bonos á un año de plazo ó á un plazo ma-
yor, estaban provistos de cupones, y su ínteres debia satisfa-
cerse por semestres vencidos. 

Con el objeto de que la Sociedad, en la práctica de sus ope-
raciones, pudiese acercarse lo más posible á los agricultores, 
dada su organización, procedió á constituir bajo sus auspicios 
y con su concurso, dos sociedades que desempeñaran él papel 
de intermediarias. 

" L a una, dice Mr. Josseau, el Comptoir de la agricultura, 
autorizada por Decreto imperial de 6 de Julio de 1863, tenia 
por objeto facilitar, por medio de los créditos que concediera, 

% * * . . . 

los trabajos más interesantes pa ra l a agricultura, tales como 
irrigaciones, desmontes y el establecimiento de industrias 
agrícolas. Su capital era de seis millones. Sus Estatutos le 
imponían la obligación de operar bajo la dirección del Cré-
dit Agricole, depositario, á título de garantía, de las dos ter-
ceras partes de su capital social. 

"La otra, V Approvisionement, Société de crédit des halles et mar-
chés, tenia por objeto todas las operaciones de crédito á las 
cuales dan lugar las transacciones al por mayor y al menu-
deo sobre los productos agrícolas y artículos de alimentación. 

"Bajo el patrocinio, pero no bajo la dependencia del Crédit 
Agricole, se babia fundado en Melun con el título de Comp-
toir agricole de Seine-et-Marne, una Sociedad para ofrecer ca-
pitales á los cultivadores de ese Departamento en que la agri-
cultura babia hecho muchos progresos aliada á menudo á la 
industria. 

"Tenia por misión endosar las obligaciones de los cultivado-
res que daban, según su grado de solvencia conocida, su fir-
ma, la de su mujer ó la de un tercero ó aun garantías hipoteca-
rias; trasmitía sus efectos al Crédit Agricole, ántes de llegar 
hasta el Banco de Francia cuyo tipo de descuento llegaba á 
ser así el regulador del tipo de Ínteres de los capitales."1 

La legislación fué también solicitada como auxiliar pode-
roso de la agricultura, y á ella se han pedido numerosos re-
medios para curar sus graves males. 

¿Cuál es, en efecto, decia la Comision nombrada por el Go-
bierno francés en 1866, la fuente del crédito? ¿Cuál es la con-
sideración que determina la confianza del capital? Es la cer-
t idumbre de no experimentar ningún retardo en el servicio 
de los intereses y en el reembolso del capital. Quien quiera 
que ofrezca al que da en préstamo estas condiciones de segu-
ridad, tiene derecho al crédito y lo obtiene. Si, pues, el cul-
tivador no lo obtiene tan fácilmente como el comerciante, es 
que no ofrece estas condiciones al mismo grado. Pero ¿á qué 

1 J . B. Josseau. Obra citada, tomo I I , página 383. 



es preciso atribuir esta inferioridad? A diversas causas sin 
duda, y desde luego á las costumbres y hábitos de los culti-
vadores, así como también al carácter propio de la industria 
agrícola, cuyos productos no se renuevan más que una vez 
por año y están subordinados á influencias climatéricas, i e-
ro incontestablemente esta desventaja proviene también en 
gran parte de la dificultad que encuentra el agricultor en la 
legislación actual, para constituir, en provecho del capitalis-
ta, una prenda suficientemente disponible y fácilmente rea-
lizable. , 

Despues de hacer estas reflexiones y demostrar como y 
hasta qué grado influían en la suerte precaria de la agricul-
tura los principios de la legislación civil que le eran aplica-
bles, la Comision se p r e g u n t a b a cuáles debían ser esas refor-
mas. Las medidas indicadas por la Comision en el Proyecto 
de ley que se encargó de preparar, consistían: 

1? En modificaciones que debían introducirse al título del 
Código Civil relativo á la prenda, con el propósito ele llegar 
á la constitución de una prenda sin necesidad de la entrega 
real de la cosa empeñada. . 

2° E n la extensión á los vendedores de abonos, del privile-
gio concedido por el artículo 2,102 á los vendedores de se-

m ^ E n la aplicación de la jurisdicción comercial á los cul-
tivadores que suscriben documentos á la orden para las nece-
sidades de una explotación agrícola. 

40 E n la reforma de los artículos del Código que arreglan 
en la actualidad el régimen del Cheptel, con el propósito de 
dar una entera libertad á las convenciones de las partes. 

¿Qué resultados creia poder alcanzar con semejantes refor-
mas la Comision? E l informe se expresaba en estos términos: 
Supongamos realizadas estas reformas. Admitamos que la le-
gislación sea irreprochable y que á las disposiciones defectuo-
sas se hayan sustituido las más hábiles combinaciones, ¿el cré-
dito agrícola habrá por esto alcanzado el nivel de las esperan-
zas que la espera de estas reformas ha hecho nacer? Contar con 

semejante resultado seria seguramente hacerse una ilusión. 
Aun entonces, el crédito de la agricultura estará siempre su-
bordinado á causas que dependen más bien de hechos econó-
micos y morales, que de disposiciones legislativas, es decir, 
de la abundancia más ó ménos grande de los capitales, de los 
buenos hábitos y de la solvencia de los cultivadores que acu-
dan á él. P o r más sábias y deseables que nos parezcan las 
modificaciones legislativas que formula el proyecto unido al 
presente Informe, nos guardaríamos muy bien de garantizar 
que su realización tendrá los resultados quiméricos que cier-
tas personas esperan y que procurarán á la agricultura ca-
pitales en cantidad bastante y á un tipo inferior á aquel al 
cual se someten el comercio y la industria. 

Aproximar la agricultura bajo el punto de vista del crédi-
to, á las condiciones en que se encuentran las otras dos ra-
mas de la actividad humana, tal es el solo objeto verdadera-
mente práctico, tal es el solo problema cuyas soluciones pue-
dan ser aprobadas por la razón y por la ciencia. Este es 
también el único que nos hemos propuesto resolver. 

Las reformas propuestas por la Comision de 1866 han sido 
sostenidas en Erancia con tenacidad, tanto por el Congreso 
Agrícola Internacional abierto en Par is con motivo de la Ex-
posición Internacional de 1878, como por la Comision que 
en 1879 fué nombrada de nuevo por el Gobierno. 

El proyecto de ley presentado al Senado francés el 20 de 
Julio de 1882 por el Ministro de Agricultura, estaba inspira-
do en los mismos propósitos, y sus disposiciones en el fondo, 
aunque con un mayor desarrollo, eran las mismas de 1866. 

La ley belga de 20 de Diciembre de 1883 sobre el crédito 
agrícola, en sus títulos I I y I I I , ha querido dar una solucion 
semejante á la propuesta en Erancia para la cuestión legisla-
tiva. Sin embargo, allí la ley ha sido promulgada ya. 

El análisis minucioso que hemos hecho de las diversas so-

1 Véase para mayores detalles aeerca de los diversos proyectos de ley, la 
obra citada de Mr. J . B. Josseau sobre el Crédit Foncier. 



luciones propuestas para satisfacer á las necesidades de la 
agricultura, nos pone en aptitud de poder emitir nuestro jui-
cio acerca de cada una de ellas, y de demostrar que los es-
fuerzos impendidos en este sentido no serán del todo inútiles 
para el progreso y adelanto de la agricultura. 

I I I 

Crítica de las soluciones. 

La beneficencia pública no puede ser considerada en reali-
dad como una solucion del problema agrícola. Lo limitado 
de su acción, la escasez de los recursos que puede proporcio-
nar, los pocos cultivos que pueden merecer su protección y 
los insignificantes beneficios que con su auxilio es dado al-
canzar, hacen que en nuestro estudio no demos importancia 
á las instituciones, que como las de Irlanda y Baviera, se han 
constituido bajo la inspiración de un sentimiento generoso y 
caritativo. 

Por otra parte creemos, que cuando el establecimiento de 
instituciones de esta naturaleza se hace necesario en una Na-
ción ó provincia, el estado de su agricultura es tan primitivo 
y los cultivadores están reducidos á situación tan precaria y 
miserable, que allí seria imposible hacer intervenir el crédi-
to, como factor de producción, por falta de quien pudiera 
merecer su otorgamiento ó lo que es lo mismo, que la bene-
ficencia pública es el crédito de los pueblos en su infancia. 

Nótase, sin embargo, que en las instituciones cuyo meca-
nismo hemos analizado, el préstamo es reembolsable y que 
sólo puede verificarse mediante la celebración de un contra-
to de prenda ó con caución; pero esto no las priva de su ca-
rácter benéfico, ni las levanta á la altura de establecimientos 
de crédito, como no se han levantado los Montes de Piedad 
á pesar de que han llegado á practicar sus operaciones con 
un espíritu más marcadamente mercantil. 
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Las sociedades cooperativas de crédito propagadas en Ita-
lia lian resuelto en parte el problema agrícola de una mane-
ra satisfactoria; pero tanto su propia naturaleza como la or-
ganización en virtud de la cual funcionan, han contribuido á 
hacer ménos benéficos sus resultados, y á evitar que alcancen 
u n desarrollo en proporcion con los intereses que deben 
servir. 

La forma de estas sociedades de comercio conviene más 
propiamente á los obreros, á los trabajadores de fortuna es-
casa, á aquellos que sólo pueden adquirir pequeños anticipos 
en virtud de la confianza que todos ellos reunidos pueden 
inspirar. La sociedad cooperativa de crédito es la'institucion 
de crédito de las clases poco acomodadas, cuyo capital, for-
mado por el ahorro de todos, es repartido entre todos los so-
cios; cuya clientela está limitada á los accionistas, y cuyas 
operaciones no traspasan los límites del escaso crédito de que 
pueden gozar cada uno de los socios responsables. 

El objeto levantado que estas instituciones se proponen es 
obtener una economía en la producción, un ahorro en el con-
sumo ó un capital cuyo precio vuelva á ser repartido entre 
todos sin reportar más gravámen que el que su uso haga in-
dispensable. 

Mr. Abrial dice: "Los bancos de anticipo de Prusia tienen 
por objeto procurar á los obreros y artesanos los capitales de 
que tienen necesidad para mantener su trabajo en constante 
actividad. Llegan á ello, como todos los bancos, extendiendo 
el poder de su crédito por medio del desarrollo correlativo 
de las cualidades morales y económicas, constitutivas de esta 
facultad, y sirviéndose despues de este crédito para hacerse 
los intermediarios entre los capitalistas que dan dinero y los 
artesanos obreros que lo solicitan. Pero hay entre los ban-
cos ordinarios y los bancos de anticipo de Prusia esta dife-
rencia característica, que el crédito de los bancos de Prusia no 
es extraño á aquel de quien lo solicitan, sino que resulta de 
la reunión, en un haz común, del crédito individual de los 
que piden prestado. 

" A este efecto, los obreros y los artesanos que se sienten 
incapacitados para obtener por su débil crédito los capitales 
de que tendrían necesidad, se reúnen en una sociedad, cuyos 
miembros son todos solidarios. Hecho esto, la Sociedad pide 
prestado y reparte en seguida los capitales prestados entre 
los socios, según sus necesidades y en la proporcion del cré-
dito de cada uno de ellos. Sin embargo, tiene necesidad de 
subordinar sus préstamos á la consignación de una prenda, ó 
á la caución de uno de los socios."1 

Las sociedades de crédito de Delistzch pueden, pues, defi-
nirse: una Sociedad de crédito mutuo establecida entre obre-
ros ó artesanos con el objeto de procurarse recíprocamente, 
por medio de su crédito común, los fondos necesarios para el 
ejercicio de su industria y de su comercio. 

La forma y naturaleza de estas instituciones no las hace, 
pues, propias para servir en grande escala los intereses de la 
agricultura, y si el ejemplo de lo que con ellas ha acontecido 
en Italia parecería á primera vista concluyente y decisivo, 
sin embargo, deben su progreso y desarrollo más á los ope-
raciones comerciales que á las agrícolas. 

Las sociedades cooperativas de crédito en Italia hacen to-
do género de operaciones y es tal la importancia de las que 
practican con el comercio y con la industria, que Mr. León 
Say, cuando estudió su mecanismo, llegó á creer que el cré-
dito agrario no era posible sino á condicion de que la clien-
tela no fuese enteramente agrícola, y comprendiese además 
de los agricultores un gran número de comerciantes é in-
dustriales. 

Por otra parte, las sociedades cooperativas no son suscep-
tibles de un gran desarrollo; pueden existir en extraordina-
rio número; pero la pequeñez de su capital y la necesidad de 
que las operaciones no se lleven á término sino con los mis-
mos socios, no les permiten modificar nunca de una manera 
sensible la situación de la agricultura en el país donde se es-

1 P. P. Abrial. Du Crédit et des Institutions de Crédit, pag. 127. 



tablecen. Una que otra, colocada en circunstancias excepcio-
nales puede reunir un capital de consideración; pero el ma-
yor número vegetará siempre en una mediocridad imposible 
de vencer. 

La solucion dada al problema agrícola por las sociedades 
cooperativas no puede decirse que sea definitiva: ellas en de-
terminados centros que les sean propicios podrán arraigarse 
en las costumbres y hábitos del pueblo y mejorar en parte la 
situación de la agricultura, pero su intervención no' se invo-
cará como eficaz en todos los países. 

Cuando la agricultura ha recurrido á los bancos hipotecarios 
para hallar en ellos los capitales necesarios para su progreso 
y desarrollo, cuando los Gobiernos han favorecido la crea-
ción de estas instituciones con igual propósito, sólo á medias 
se han obtenido los resultados perseguidos. 

Todas los consideraciones que en el curso de nuestro estu-
dio hemos hecho valer para señalar la diferencia que existe en-
tre el problema agrícola hipotecario y el propiamente agrícola, 
así como la diversidad de necesidades de la explotación agrí-
cola, bastan para comprender que una sola clase de estas ins-
tituciones no puede ser suficiente á satisfacer tan disímbolos 
objetos. 

Los bancos hipotecarios han cumplido su misión, en cuanto 
de ellos era de esperarse, pero siempre han dejado en pié la 
cuestión agrícola. 

l í a sido un error por [desgracia muy compartido, durante 
mucho tiempo por publicistas y economistas, el atribuir á es-
tos bancos un doble objeto; pero por fortuna hoy se ha disi-
pado ya y nadie se atrevería á incidir de nuevo en él. 

Pero si fué un error llamar á los bancos hipotecarios para 
salvar á la agricultura de sus escaseces de capital, error mu-
cho más grave es pretender que sean los bancos de emisión 
los que por medio de sus billetes se encarguen de comanditar 
sus intereses. 

Los bancos de emisión no son ni pueden ser los auxiliares 
de la agricultura, como el billete de banco que emiten no es 

ni puede ser el agente para facilitarle los capitales de que h a 
menester. 

Cuando estudiamos la emisión del billete de banco é hici-
mos. ver los principios que servían de garantía á su circula-
ción, cuidamos hacer notar que las obligaciones en cartera, 
que son las encargadas de suministrar á la caja las cantida-
des que diariamente importan sus vencimientos, á fin de rein-
tegrarle las sumas pagadas á los tenedores de billetes, debían 
tener un plazo medio, en íntima relación con el plazo que los 
billetes tardan en las manos del público sin ser cobrados, pa-
ra que de esa manera la cartera pudiera ser una garantía efi-
caz y no se alterara la armonía de que en gran parte depen-
de el reembolso inmediato de los billetes. Pues bien; si esto 
es cierto, ¿cómo puede el billete de banco ser empleado, sin 
peligro, en operaciones agrícolas cuyo plazo jamás ha de po-
der ser igual al de aquellas que se practican con el comercio 
y con la industria? 

Sin duda alguna las obligaciones de los agricultores no 
pueden otorgarse á un plazo igual á las de los comercian-
tes, porque las necesidades de los unos son distintas de las de 
los otros. Los unos hacen ventas á un plazo fijo en relación 
con el plazo á que verifican sus compras, y los otros t ienen 
que esperar la recolección de sus cosechas para verse reinte-
grados de los capitales que han empleado en la explotación 
del suelo. Exigir de los agricultores la devolución de los ca-
pitales que se les anticipan, ántes de que la producción á que 
se han consagrado haya sido terminada, es colocarlos en la 
imposibilidad de que cumplan sus compromisos. Y si el pla-
zo ha de ser largo para asegurar que á su espiración los capi-
tales serán pagados, y el billete de banco no puede permane-
cer igual tiempo en circulación y ha de ser cobrado ántes de 
que el deudor del banco cubra su adeudo, es probable que el 
desequilibrio que estos hechos produzcan, haga nacer el pe-
ligro de la falta de pago de dicho título. 

El ideal á que aspiran los bancos de emisión consiste en 
lograr que sus operaciones activas y pasivas obedezcan á 
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un plazo igual, es decir, en procurar que sus billetes á la 
vista sean en realidad á plazo, para que sean cubiertos con 
el producto de los préstamos que con ellos mismos hubieran 
ejecutado, y este ideal se pierde ó se hace de imposible reali-
zación, si los plazos no concuerdan y existe entre ellos la di-
ferencia que necesariamente debe existir entre los de la agri-
cultura y los del comercio. 

Dados estos principios indiscutibles, pretender que los ban-
cos agrícolas emitan billetes ó que los bancos de emisión sean 
los encargados de hacer á la agricultura sus anticipos, es ex-
poner á las Naciones á que sufran trastornos graves en su cir-
culación interior, á que se perturben las relaciones existentes 
entre los bancos de emisión y el comercio, y á que unos y 
otro dejen de alcanzar un progreso duradero. 

Cuando Mr. Courcelle Seneuil, desentendiéndose de estos 
preceptos y de estas consideraciones, al sostener la pluralidad 
de bancos de emisión, cree que ella seria la solucion del pro-
blema agrícola, obra arrastrado sin duda por la exageración 
del espíritu de escuela y tal vez seducido por el brillante 
ejemplo dado por los bancos escoceses, que á pesar de su emi-
sión de billetes, han servido con fruto los intereses de la agri-
cultura durante más de un siglo; pero no debemos dejar de 
insistir en recordar que el instrumento que en Escocia ha pro-
porcionado cuantiosos recursos á la industria agrícola, no ha 
sido el billete de banco sino el depósito; porque aquel título 
fué siempre de circulación escasa y restringida con gran asom-
bro de los que creyeron ver la Escocia inundada de billetes. 

Las instituciones de crédito que obran como intermediarias 
entre los capitalistas y los que han menester de capital, deben 
buscar para proporcionarse éste, con las garantías necesarias 
de reembolso, y poder usarlo útilmente, un título que esté en 
armonía con las operaciones que hayan de practicar y cuya 
naturaleza se acomode fácilmente á ellas; por eso los bancos 
hipotecarios, que obran verificando préstamos á largo plazo, 
se valen del bono hipotecario, y los bancos de emisión que 

hacen sus anticipos á muy corto plazo, emplean el billete de 
banco. 

Querer trastornar este mecanismo y pretender que indis-
tintamente pueden emitirse unos ú otros valores sin alterar 
los plazos y naturaleza de las operaciones que se llevan á ca-
bo con los capitales que ellos proporcionan, es falsear el prin-
cipio generador sobre que descansa el crédito y la razón de 
ser de la diversidad de las instituciones que lo otorgan. 

Pero si el billete de banco no ha podido ser el auxiliar de 
la agricultura, ¿por ventura puede serlo el papel moneda 
de curso forzoso, es decir, el billete de banco no reembolsa-
ble, emitido por el Estado y garantizado por él? 

E l miraje engañoso del papel moneda ha seducido al 
mayor número en todas las cuestiones de crédito; pero mu-
cho más, sin duda, en todas aquellas que á la agricultura 
se refieren. 

Víctor Borie dice: "E l número de los inventores de los ban-
cos de crédito agrícola ú otros, apoyados en una emisión de 
papel moneda, es ilimitado. Sobre todo, en los momentos di-
fíciles, cuando seria preciso conservar la mayor prudencia, es 
cuando los financieros improvisados se dan la satisfacción de 
poner en conocimiento del público los productos de su ima-
ginación. Acuñar moneda con papel es una idea que parece 
tan sencilla, tan natural, que á todo el mundo se le ocurre y 
que todo el mundo la comprende. La facilidad con que el pú-
blico está dispuesto á aceptar estas formidables soluciones, es 
increíble. H e aquí un pedazo de papel, se dice, que no tenia 
ningún valor; se imprime en él una viñeta, se graban en él 
una ó varias firmas, y valdrá mil francos. ¡He aquí un ver-
dadero prodigio! El público está seducido. ¿Pero este papel 
representa en realidad un valor de mil francos? H e aquí la 
cuestión."1 

E n efecto, los espíritus dotados de un gran poder imagina-
tivo son propensos á caer en una red engañadora. Ven circu-

1 V. Victor Borie. Obra citada, páginas 49 y 50. 



lar todos los dias, de mano en mano, pedazos de papel ador-
nados con grabados, á los cuales se les atribuye un valor que 
en realidad representan, y se extravian y creen que cualquier 
otro pedazo de papel podrá, como el billete de banco, llenar 
las mismas funciones y desempeñar el mismo oficio en la cir-
culación, con sólo el trabajo de darle la forma y apariencia 
que aquel tiene. 

De aquí nacen todos esos innúmeros proyectos á que bace 
referencia Mr. Borie, proyectos que si hubieran sido ejecuta-
dos, habrían causado la ruina inevitable de los protectores y 
de los protegidos: de los Estados y de los pueblos. 

La consecuencia forzosa de estos sistemas, en que ha debi-
do servir de agente el papel moneda, ha sido la intervención 
del Poder público, el ejercicio por su parte de la facultad de 
crear la riqueza, el desempeño de su oficio de banquero. E r a 
natural. La omnipotencia del Poder público era la única fuer-
za bastante poderosa para violar todos los principios científi-
cos, para trastornar el órden social, y para hacer que surgie-
ra de esa violacion y de ese trastorno, el progreso de las Na-
ciones. 

La intervención del Estado se ha considerado tan indis-
pensable, se ha creido su acción tan eficaz en las cuestiones 
agrícolas, que cuando se ha abrigado el temor de que su po-
der no fuera bastante para contrarestar la inevitable depre-
ciación de un papel moneda no reembolsable, se le ha queri-
do exigir que se constituyera garante de las obligaciones de 
los agricultores, que les diera una especie de aval para que 
fueran fácilmente descontadas por los capitalistas y se tras-
formara en cobrador gratuito de los particulares. 

"No, dice Mr. Borie, refutando uno de estos proyectos qui-
méricos, el Estado no puede hacerse banquero, ni dar su ga-
rantía á nadie; pues el Estado es todo el mundo; su dinero 
es nuestro dinero, el de todos los contribuyentes, y no puede 
distraer un céntimo en provecho de nadie, fuera de los ser-
vicios públicos, sin dañar con la pérdida de ese céntimo á los 
contribuyentes. No, el Estado no puede organizar bancos 

agrícolas por la sencilla razón de que la organización de un 
Banco no es nada, y que no es un secreto para nadie; los 
bancos se organizan por sí solos cuando tienen dinero y en-
cuentran á quien darlo en préstamo; para esto no se tiene ne-
cesidad del Gobierno. Pero lo que falta es dinero. ¿Se en-
tiende por organizar un Banco proporcionarle los capitales 
necesarios para que funcione? Si los capitales no vienen so-
los, atraídos por la confianza ¿dónde los encontrará el Es-
tado? ¿En la bolsa de los contribuyentes? No se atrevería á 
tomarlo. ¿Con qué derecho me quitaría mi dinero para dá-
roslo á vos? Esto no se discute. Pues bien, casi todos los 
proyectos de bancos agrícolas se apoyan sobre este poder del 
Estado, que no es nada, si no es una colectividad, una aso-
ciación, y que no tiene nada si no es nuestro dinero."1 

La solucion propuesta por medio de la emisión de papel 
moneda ó por medio de la garantía directa proporcionada 
por el Estado ha sido, pues, la más anómala de todas las solu-
ciones, porque ha estado en abierta pugna con todos los prin-
cipios admitidos por la ciencia, y porque pretende hacerle 
desempeñar al Estado una función que en manera alguna 
podría corresponderle, dada su íntima organización. 

E l Orédit Agricole, sin duda alguna, hubiera podido sa-
tisfacer las necesidades de la agricultura francesa, pero los 
errores sistemáticos cometidos en su organización, acabaron 
por hacerlo ineficaz para su objeto. 

El sistema adoptado por esta institución para normar sus 
operaciones, la emisión de bonos de caja, á plazo, puestos en 
armonía con la duración de los préstamos, la forma dada á 
la garantía otorgada en favor de las obligaciones de los cul-
tivadores, los rápidos procedimientos establecidos para la eje-
cución de los contratos celebrados, todo obedecía á princi-
pios de antemano establecidos y estaba inspirado en un plan 
concertado teniendo en mira la naturaleza de la explotación 
agrícola y los preceptos científicos que gobiernan la constitu-
ción de las instituciones de crédito. 

1 Víctor Borie. Obra citada, págs. 180 y 181. 



Mr. Josseau, da término á su estudio sobre el crédito agrí-
cola apoyando la solucion buscada por medio déla fundación 
del Crédit Agricole. Dice: "Nosotros creemos que la mejor es 
siempre la que se lia ensayado en 1860 y á la cual no ba fal-
tado sino el ser practicada con más prudencia: una gran ins-
titución central, debida á la iniciativa privada, con sucursa-
les ó sociedades locales en todos los lugares donde se hiciere 
sentir esa necesidad, á fin de poner el crédito al alcance de 
toda la poblacion agrícola; pero sin excluir al comercio y á 
la industr ia ." 1 

No tiene razón Mr. Josseau. El defecto principal de la 
institución fué ser central y única para la Francia, creada si-
guiendo el modelo del Banco de Francia y del Crédit Foncier. 
La sociedad debia ser intermediaria entre capitalistas y agri-
cultores, y en lugar de desempeñar por sí misma esta función 
se propuso crear otras sociedades que satisfacieran esa nece-
sidad. F u é intermediaria de las intermediarias, y como estas 
últimas no llegaron á establecerse sino en parte, no pudie-
ron los agricultores acercarse basta ella para recibir sus be-
neficios. 

El centro donde los agricultores residen y el lugar donde 
puede juzgarse del crédito que baya de otorgárseles, es el 
campo, es decir, el departamento ó el distrito rural. La d u -
dan central, capital de una Nación, es la residencia del co-
mercio y de la industria. U n banco fundado en Paris debia 
naturalmente desdeñar las imposiciones agrícolas y preferir 
las comerciales y vivir en perpetua ignorancia y desconoci-
miento de los intereses para cuyo servicio había sido estable" 
cida. Prohibirle la práctica de operaciones con el comercio 
hubiera sido privarla de dar empleo á su capital y á sus de-
pósitos; autorizarla, como se la autorizó, para hacer todo gé-
nero de operaciones bancarias, era facilitarle huir de la agri-
cultura cuyas garantías no podia apreciar y cuyas necesida-
des estaba muy léjos de poder conocer. 

1 J . B . Josseau. Obra citada, pág. 442. 

Otro error de no ménor importancia filé la limitación exa-
gerada del plazo concedido para el descuento de las obliga-, 
ciones agrícolas y para los anticipos verificados con garantías 
prendarias; porque es imposible que el comercio y la agri-
cultura puedan satisfacer sus deuda dentro de igual término. 
Esta limitación, como la organización de la sociedad, favo-
reció más todavía, el que se desviara, como se desvió del ob-
jeto á que estaba destinada. 

El mejor ensayo llevado á término para resolver las cues-
tiones de la agricultura, el que pudo verificarse bajo mejores 
auspicios y con las más sólidas garantías de éxito feliz, no 
pudo producir los resultados que eran de esperarse, á causa 
de estos errores ocasionados deliberadamente por las preocu-
paciones arraigadas en el espíritu de una escuela de econo-
mistas que han querido hacer de las instituciones de crédito, 
cualquiera que sea su naturaleza, lo que han hecho del 
Banco de Francia: banco único, central y monopolizador. 

El último esfuerzo intentado para proporcionar el crédito 
á la agricultura ha sido reformar la legislación civil, en cuan-
to ha estorbado por sus formalidades la facilidad que se nece-
sita para otorgar, cuando se obtienen capitales en préstamo, 
las garantías que el capitalista exige. 

Hacer el contrato de prenda civil, cuando se trata de pro-
piedades agrícolas, igual al contrato de prenda comercial; per-
mitir que pueda constituirse sin la traslación de la cosa á po-
der del acreedor; consentir en que la ejecución de los dere-
chos que de ella se derivan se haga con la rapidez que la ley 
autoriza cuando se trata de prenda comercial; libertar al 
arrendatario, mediero ó cultivador de las preferencias conce-
didas al propietario del inmueble, que lo imposibilitan para 
disponer de los frutos de su trabajo y darlos como seguridad 
del crédito que reciba, ó lo que es lo mismo, modificar la le-
gislación en el sentido de favorecer á la agricultura con to-
das las medidas dictadas en bien de la industria y del co-
mercio, es allanar el camino á las instituciones de crédito que 
quieran poner á su disposición capitales en abundancia; es 



reconocer la mayor parte de los obstáculos que basta boy ban 
mantenido á los capitalistas en constante retraimiento y pre-
parar la éra futura de engrandecimiento y de progreso que 
le está reservada. 

Hemos analizado cuidadosamente todos los diversos pro-
yectos acreditados para la solucion del problema agrícola, 
hemos visto y considerado las instituciones imaginadas al 
efecto hasta en sus más íntimos detalles y hemos procurado 
profundizar la razón de ser de cada uno de aquellos proyec-
tos. E n el estudio llevado á término hemos hecho conocer 
el verdadero carácter que reviste la cuestión agrícola, y del 
exámen de su naturaleza y condiciones, de las necesidades 
que con más urgencia resiente la agricultura, creemos haber 
determinado los verdaderos principios á que debe sujetarse 
el sistema que se adopte de preferencia. 

¿Cuál es ese sistema? ¿Él consiste tan sólo en la organiza-
ción que se dé á los bancos agrícolas? 

IY 

Organización de los bancos agrícolas. 

El éxito feliz que las instituciones de crédito alcanzan al 
funcionar, depende únicamente de la organización que reci-
ben. Los bancos agrícolas son una necesidad para la agricul-
tura de todos los países; ella reclama sus servicios con el afan 
de progreso que todas las ramas de la riqueza pública resien-
ten; y si hasta hoy los que se han llegado á establecer, ó han 
sido puestos en liquidación por ineficaces ó se han desviado 
de su objeto, ha dependido de defectos cometidos en su orga-
nización. 

Los bancos agrícolas para poder servir á la agricultura de 
intermediarios útiles y poner sus obligaciones al alcance del 
descuento de los bancos de emisión, es decir, para desempe-
ñar el papel que les corresponde, deben reconocer como prin-
cipal deber establecerse en el lugar más próximo á los centros 
agrícolas donde están radicados los intereses que han de 
servir. 

E n efecto, si el banco agrícola ha de ser verdadero interme-
diario entre capitalistas y agricultores, y para esto le es pre-
ciso conocer el crédito que á cada agricultor puede dispensár-
sele sin peligro, en vista del estado de sus cultivos, ¿cómo ba 
de estar en situación de apreciar estos hechos y satisfacer es-
ta necesidad sino viviendo entre los agricultores y en la re-
gión explotada por ellos? 

Enhorabuena que el banco de emisión escoja de preferen-
cia el centro manufacturero ó comercial: allí reside su clien-



tela, allí están las riquezas á cuya movilización y reproduc-
ción va á contribuir; pero no se concibe que esa misma pue-
da ser la residencia del banco agrícola, á quien sólo indirec-
tamente puede interesar el rápido desarrollo y crecimiento 
fácil que el comercio y la industria puedan asegurar. 

De este primer principio nace, como necesaria consecuen-
cia, otro de no menor importancia: los bancos agrícolas de-
ben ser múltiples, y en el número que baste á llenar las ne-
cesidades de cada país. 

Si alguna vez la cuestión de la multiplicidad de las institu-
ciones de crédito, como opuesta á la unidad, no puede suge-
rir las objeciones varias que se hacen valer, cuando de los 
bancos de emisión se trata, es en esta ocasion en que se apli-
ca á los bancos agrícolas; porque éstos, por el objeto mismo 
á que se consagran, deben existir en cada región agrícola, en 
todos los centros donde la agricultura está llamada á alcan-
zar un gran desarrollo. 

Por otra parte, como los bancos agrícolas 110 emiten títulos 
al portador y á la vista, sino obligaciones á plazo, de venci-
mientos variados, en relación con los de los préstamos, no son 
de temerse, ni siquiera remotamente, los peligros que han da-
do motivo á las restricciones inventadas para poner un co-
rrectivo á la emisión del billete de banco. 

La Alemania, por lo que toca á sus bancos hipotecarios, es 
deudora de los inmensos bienes que ellos han hecho, á la mul-
tiplicidad, es decir, al número extraordinario que de ellos 
existen, y sin duda los bancos agrícolas múltiples, derrama-
dos en toda la extencion de un país, en íntimo é inmediato 
contacto con su clientela y vigilando por medio de agencias 
eficaces hasta la inversión de los fondos anticipados, produ-
cirían iguales é idénticos resultados. 

P a r a l a práctica de las operaciones, los principios que sirvie-
ron de base al Crédit Agricole francés, no pueden ser mejo-
res. Ellos descansaban sobre estudios atentos y prolijos de la 
índole de la explotación del suelo, llevados á cabo por ex-
pertos agricultores é inteligentes economistas, y han tenido 

en su favor la consagración de una larga experiencia hecha en 
un medio á propósito para poder apreciar sus imperfec-
ciones. 

Hacer anticipos sobre prenda ó caución, exigiendo para la 
celebración del contrato el menor número posible de forma-
lidades externas, y estipulando para su ejecución los medios 
más rápidos; descontar obligaciones á plazo para realizar en 
favor de los agricultores sus capitales futuros; garantizar los 
efectos endosables que puedan crearse para permitir que lle-
guen hasta la cartera de los bancos de emisión, amparados 
con ese aval; encargarse en comision de la venta de sus pro-
ductos para poder llevarlos á los mercados en los momentos 
más oportunos para su realización ventajosa; y para procu-
rarse los capitales que han de dar en préstamo, recibir depó-
sitos con ínteres y emitir, en cambio, bonos de caja reembol-
s a r e s á plazos iguales á los de las operaciones practicadas; 
tales son las operaciones que corresponden á los bancos agrí-
colas, según los concebimos y según el sistema llamado á lo-
grar un gran porvenir. 

Hemos terminado el estudio que hemos consagrado á la 
cuestión agrícola, y aunque abrigamos la convicción de que 
todavía falta mucho por hacer para resolverla conveniente-
mente y de una manera satisfactoria, no dudamos que el exá-
men que hemos hecho de todos los errores cometidos, contri-
buirá en parte á disipar muchas dudas y podrá ayudar á que 
se modifiquen ideas y principios todavía muy en boga. 1 

1 El Gobierno mexicano preocupado por la suerte de la agricultura nacio-
nal otorgó en 1889 varias concesiones para establecer en diversos Estados 
de la República Bancos Agrícolas de un porvenir todavía dudoso. Como nos-
otros, examinando esas concesiones, publicamos un Estudio en el periódico 
"El Partido Liberal," creemos conveniente reproducir en el Apéndice el ci-
tado Estudio. 



CAPITULO YII . 

LOS ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO, 



I 

Origen de los docks. 

Los almacenes generales de depósito, como su mismo nom-
bre lo indica, son vastos depósitos donde el comercio lleva 
en guarda sus mercancías, en cambio de dos recibos que se 
le entregan para que con ellos pueda verificar todas las ope-
raciones de que dichas mercancías son susceptibles, sin nece-
sidad de que cambien de un lugar á otro, ni de que lo obli-
guen á erogar los gastos ordinarios de trasporte á que esta-
rían expuestas. 

Dos son, pues, los objetos que estas instituciones han teni-
do en mira: ahorrar los gastos de trasporte que ocasionan las 
mercancías cada vez que pasan del poder de uno á otro co-
merciante, y facilitar, por medio de la creación de los títulos 
que emiten, la práctica de todas las operaciones que con ellas 
pueden ejecutarse. 

Los almacenes de depósito han tenido su origen en los an-
tiguos puertos de depósito ó ciudades libres que disfrutaban 
de ciertos y determinados privilegios para su comercio con 
el exterior. E n otro tiempo, dice Damaschino, ciertas ciuda-
des marítimas tales como Marsella, Bayonne, Dunkerque y 
otras, gozaban, para las mercancías, del privilegio de extra-
territorialidad, de manera que los objetos que venían del ex-
tranjero, eran allí recibidos, consumidos y trasportados al 
extranjero sin pagar derechos. Los puertos francos eran con-
siderados, con respecto á la aduana, ciudades neutrales. 



Sin duda alguna estas franquicias eran de gran utilidad 
para el comercio de las localidades favorecidas por la ley, 
con la dispensa del pago de los derechos aduanales; pero la 
industria, la agricultura y todos los demás ramos de la pro-
ducción eran perjudicados, porque la dificultad de distinguir 
sus productos de los similares extranjeros, hacia que al ser 
introducidos para su consumo á las otras localidades, se les 
consideraran como importados del exterior, y como tales se 
les impusieran iguales derechos. 

Este inconveniente, continúa diciendo Damaschino, no po-
dia cesar sino restringiendo la franquicia á ciertos almacenes 
destinados á recibir las mercancías importadas. Colbert tuvo 
el mérito de comprenderlo así y creó los Depósitos. Dos or-
denanzas de 1664 y de 1684 instituyeron y reglamentaron los 
depósitos en once ciudades: la Roehelle, Ingrande, Eouen, 
Havre, Dieppe, Calais, Albeville, Amiens, Guise, Troyes y 
Saint J ean de Laune. Estas ordenanzas prohibieron la crea-
ción de otros depósitos en los radios de ocho leguas de la ciu-
dad de Paris y de cuatro leguas de las fronteras, bajo pena 
de confiscación y de una multa de 300 libras. 

Las mercancías depositadas fueron exceptuadas por estas 
dos leyes de los derechos de entrada y de salida, á condicion 
de que se las exportase durante los seis meses de su introduc-
ción á Francia, por los mismos lugares donde se les habia he-
cho entrar. Además estas dos ordenanzas exigieron para la 
recepción de las mercancías en estos lugares públicos, cartas 
de trasporte ó conocimientos, conteniendo la mención de los 
lugares á donde despues serian trasportados. E n fin, la ven-
ta de estos objetos en el interior del territorio quedó prohi-
bida bajo pena de confiscación y de 500 libras de multa . 1 

Aunque el sistema establecido por Colbert era imperfecto 
y bastante limitado para ayudar eficazmente al comercio de 
importación, no obstante fué un progreso sobre el sistema que 
existia anteriormente; sin embargo, fué suspendido en 1688 

1 H. Damaschino. Traité des Magasins Généraus, pág. 4. 

y cerrados los depósitos, salvo para las procedencias de la In-
dia, de la Guinea y de las islas de América. 

Estas mismas ideas de Colbert fueron más tarde, en 1733, 
aceptadas por el Ministro inglés "Walpole, aunque con algunas 
modificaciones de importancia. Preocupado por los fuertes y 
excesivos derechos que reportaban el vino y el tabaco, quiso 
aliviar el peso que dichas mercancías imponían á los importado-
res, y al efecto exigió que dichos productos fueran llevados á 
un depósito obligatorio, con la ventaja de que los derechos no 
serian cubiertos, hasta que saliesen del almacén para ser con-
sumidos ó para ser reexportados. Este proyecto, dice Mr. 
Maurice Block, ante la amenaza de un motin, fué retirado. 

Más tarde, en 1750, Dean Tucker escribió en vano en favor 
de los depósitos. Adam Smith mismo, no fué más feliz; pero 
un resultado que los espíritus los más distinguidos no pu-
dieron obtener con la fuerza de los argumentos, fué produ-
cido por una circunstancia, que con razón puede llamarse 
fortuita. 

Los numerosos robos, cometidos sobre los navios carga-
dos de productos coloniales, que se estacionaban en el Támesis, 
son los que han hecho nacer la idea de construir los primeros 
docks de Londres, es decir, vastos depósitos á flote rodeados 
de almacenes espaciosos y sólidos. Así se fundó en 1799 una 
Compañía para la construcción del West India dock que fué 
entregado al comercio en Agosto de 1802. Esta Compañía 
obtuvo del Parlamento el privilegio de recibir todos los na-
vios que llegasen de las Indias occidentales ó fuesen á ellas y 
almacenar todas las mercancías de importación de dicha pro-

" cedencia. Las ventajas considerables que resultaron de esta 
fundación y que han sido valuadas en 18 p § sobre las ma-
nutenciones, almacenaje y desperdicios indispensables del an-
tiguo sistema de descarga, no tardaron en llegar á ser eviden-
tes. Todos se apresuraron á multiplicarlos. Sucesivamente 
se construyeron el London Dock en 1805, el East-India dock, 
el Commercial dock, el Sunoey dock, Catherine dock en 1829 y 
por último el Victoria dock en 1855. 

Inst. créd.—18 



Los docks ingleses, aunque inspirados en el pensamiento 
de Colbert, tuvieron radicales diferencias con los creados por 
este gran hombre de Estado; porque no sólo facilitaban por su 
construcción, el sistema de carga y descarga, poniendo á los 
buques en completa seguridad miéntras estas operaciones se 
verificaban, sino que permitían, al comercio disponer de sus 
mercancías por medio de dos títulos que las representaban, y 
por medio de los cuales podia darlas en prenda, venderlas 
y favorecer en alto grado su circulación. 

TJnos y otros almacenes gozaban de la franquicia de que 
los deponentes no pagaran los derechos fiscales que devenga-
ban las mercancías á su importación, sino á medida que fueran 
extraídas para entregarlas al consumo definitivo; pero la emi-
sión de los títulos á que hemos h e c h o referencia hacia los 

unos superiores á los otros. 
L a ley del 8 floreal, año X I , restableció en F ranc ia los al-

macenes de depósito suprimidos en 1688, y extendió su apli-
cación á los objetos importados para el consumo interior; pe-
ro, como hace notar Damaschino, por el temor erróneo de no 
per judicar al comercio por mar , l a ley no permit ió el resta-
blecimiento de los depósitos más que en los puertos de mar , 
con excepción de Lyon y Strasbourg. 

E l comercio pidió con insistencia la reforma de la ley en 
el sentido de que sus beneficios se hicieran extensivos á las 
demás ciudades del interior y no se constituyera u n monopo-
lio á favor de las ciudades marít imas, y la ley de 27 de Febre -
ro de 18-32 dió cumplida satisfacción á estas justas reclama-
ciones. 

Más tarde, en 1848, el Gobierno Provisional, por su Decreto 
de 21 de Mayo, quiso introducir en Francia los Almacenes 
Generales de Depósito, tales como existían y funcionaban en 
Ingla terra , es decir, como instituciones de crédito propiamen-
te dichas; pero los errores que entonces se cometieron limi-
ta ron su desarrollo y evitaron que fueran acogidos favorable-
mente por el público. 

L a ley de 1848, completada por un Decreto de 2-3 de Agos-

to del mismo año, autorizaba la emisión, en representación 
de las mercancías depositadas, de un récépissé ó certificado de 
depósito que debía contener: 1? la fecha del depósito; 2? el nom-
bre y domicilio del deponente; 3? la especie y cantidad, dedu-
cida la tara, de la mercancía; 4? el valor real de las mercancías, 
estimadas el dia del depósito por peritos escogidos por la Cá-
mara de Comercio, el Consejo Municipal ó la Cámara Con-
sultativa de artes y manufacturas , asistidos de u n Corredor 
de Comercio. 

L a propia ley establecía en su art . 7? que toda persona que 
quisiese dar dinero en préstamo sobre las mercancías deposi-
tadas, gozaba del privilegio de prenda por la sola cesión del 
récépissé á su orden y por la inscripción de esta cesión en el 
registro de los almacenes. 

E n fin, para dar mayores facilidades á la circulación rápi-
da de las mercancías, objeto principal de la ley, por medio del 
récépissé que las representaba, el art . 8? autorizaba á los 
Comptoirs de descuento á admit ir el récépissé como segunda 
firma, cuando se le uniese á u n documento á la orden y el 
art . 9? permitía al Banco de Franc ia y á los Bancos Departa-
mentales, todavía existentes, á recibirlo como tercera firma, 
en los préstamos que hacían al comercio. 

Sin embargo, la legislación de 1848 fué en extremo defec-
tuosa, ya porque no comprendió bien el mecanismo de los 
docks existentes en Inglaterra , ya porque quiso establecer re-
formas aventuradas, que no se avenian bien con la índole de 
las instituciones inglesas. 

Su pr imero y más grave defecto fué establecer u n solo tí-
tulo en representación de las mercancías depositadas; porque 
ese tí tulo debia servir para llevar á cabo dos distintas opera-
ciones: la venta y la prenda. A h o r a bien, ¿qué debia hacer el 
deponente para ejecutar las dos operaciones sucesivamente, 
despues de constituido el depósito, si u n título único debia 
ser empleado para ambas? 

Si el deponente empezaba por vender sus mercancías no 
había dificultad alguna por vencer; porque verificada la ven-



ta y trasmitida la propiedad, por medio del endose del récé-
pissé, nada quedaba por bacer, ni subsistía relación alguna 
entre el deponente y el almacén depositario; pero si la ope-
ración que llevaba á cabo era la prenda y para esto endosaba 
también el récépissé ¿de qué título babia de bacer uso despues 
para ceder la propiedad y trasferir el dominio? 

P o r otra parte, la ley exigía excesivas formalidades para 
la venta de las mercancías; porque además del endose del ré-
cépissé era menester inscribir la trasmisión en los registros 
del almacén. Esta inscripción, dice Damascbino, babia pare-
cido sin duda á los autores de la legislación presentar esta 
utilidad, la de bacer conocer la venta al público é impedir 
al deponente ó consignatario los fraudes que hubiera podido 
cometer; pero tenia en cambio dos inconvenientes muy gra-
ves: divulgaba á los concurrentes del consignatario el secre-
to de sus operaciones, y estorbaba la libre circulación del ré-
cépissé sometiendo todos sus endoses á inscripción en los re-
gistros del Almacén. 1 

E l tercer defecto de la ley consistía en la exigencia de hacer 
constar en el récépissé emitido, el valor real de la mercancías 
depositadas, por medio de un avalúo ejecutado con muchas 
solemnidades, el día en que el depósito tenia lugar. 

"E l avalúo tenia por consecuencia iniciar á los terceros en 
el secreto de los negocios de los deponentes; ocasionaba gas-
tos excesivos y retardaba la entrega del récépissé que queda-
ba subordinado al avalúo. E n fin, no probaba nada; porque 
el valor de la mercancía varia de un dia á otro."2 

Otro defecto de no menor importancia tenia aquella legis-
lación, y era que el cesionario del récépissé podia á su elección 
exigir el pago de las sumas dadas en préstamo con garantía 
de las mercancías depositadas, ya á cualquiera de los endo-
santes anteriores, ya á la mercancía dada en prenda para'res-
ponder de la obligación. 

1 N. Damaschino. Obra citada, pág. 38. 
2 N. Damascbino. Obra citada, pág. 38. 

"¿Por qué este doble recurso decían los comerciantes? 
¿Por qué exigir que el récépissé vaya acompañado de un bille-
te á la orden para que el Banco lo reciba? ¿El que verifica el 
préstamo no está bastante garantizado con la mercancía, pa-
ra que tenga necesidad de intentar su acción contra el pri-
mer prestamista y los endosantes posteriores? ¿Qué comer-
ciante consentirá en depositar sus mercancías en semejante 
situación, si desprendiéndose de la libre disposición de estos 
objetos, no logra salvar su crédito personal?"1 

Por último, para la ejecución de los derechos concedidos 
al acreedor prendario, la ley establecía muchas moratorias 
inútiles y muchas exigencias insustanciales, y entre otras, 
que la venta de las mercancías dadas en prenda no pudiera ve-
rificarse sin que lo ordenara, previa requisición, el Presiden-
te del Tribunal de Comercio; pero al mismo tiempo tratán-
dose de los Comptoirs de descuento y del Banco de Francia 
los autorizaba á proceder á la venta pública de las mercan-
cías, ocho días despues de haberse el deudor constituido en 
mora, sin necesidad de permiso judicial y por el solo hecho 
de la falta de pago. 

¿Por qué esta diferencia tan irritante, que ponia un obstá-
culo á las operaciones con los particulares? 

Todos estos errores que hemos hecho notar, todos estos 
defectos de la legislación necesitaban urgente reparación por 
parte del Poder Público, para asegurar que la nueva forma de 
la institución entrara en los hábitos y costumbres del comer-
cio; porque de lo contrario, por no apreciar debidamente su 
utilidad ni comprender su mecanismo, podia verla con des-
den y privarse de sus servicios. 

Esta tarea reparadora fué confiada á la ley de 28 de Mayo 
de 1858 que dió satisfacción á todas las exigencias del públi-
co y á todas las necesidades del comercio. 

Mr. Ancel, en el Informe que presentó al Cuerpo Legisla-
tivo francés en 30 de Abril de 1858, decia, hablando de la ra-

1 N. Damaschino. Obra citada, pág. 39. 



zon de ser de las reformas propuestas: "E l Gobierno se lia 
preocupado justamente ele estos resultados incompletos. Sin 
pretender trasportar á Francia una organización y facilida-
des extremas que la Inglaterra debe á un conjunto de usos 
y de costumbres seculares, que tal vez seria peligroso ensa-
yar entre nosotros, ha querido suprimir las trabas que nues-
tra legislación pone al desarrollo de los préstamos sobre mer-
cancías y á las ventas al por mayor. Las dos leyes propuestas 
tienden, pues, á mejorar lo que se practica: á suprimir las 
formalidades, las lentitudes y los gastos que impiden el uso 
de esta clase de préstamos.1 

E n efecto, la legislación de 1858 corrigió todas las imper-
fecciones de que adolecía la de 1848, y comenzó por crear los 
dos títulos que debían en lo sucesivo representar á las mer-
cancías depositadas y que habrían de servir, ya para vender-
las, ya para darlas en préstamo, ó para hacer las dos operacio-
nes sucesivamente. El récépissé y el bulletin de gage cuya na-
turaleza hemos examinado ya, como títulos de|crédito real, 
fueron los documentos reglamentados por la ley, á fin de que 
el primero no se empleara sino como instrumento dé venta, 
y el segundo como constancia de la celebración del contrato 
de prenda. 

P o r otra parte, la ley suprimió el avalúo de las .mercancías 
que debia hacerse constar en el récépissé y en cambio exigió 
que se anotaran en él, así como sobre el bulletin de gage, todos 
aquellos datos sobre la cantidad y calidad ele las mercancías, 
así como las condiciones y circunstancias que pudieran con-
tribuir para determinar su identidad y fijar su valor. 

P o r lo que toca á la inscripción de los endoses de ambos 
títulos en los registros del almacén, la ley determinó, en su 
art. 5?, que todo cesionario del récépissé ó del ivarrant tenia 
derecho de exigir la inscripción del endose hecho á su favor 
y sólo se hizo obligatoria y preceptiva la inscripción del pri-
mer endose del bulletin de gage en el momento de su creación. 

1 Dalloz. Obra citada, tomo de 1358, 4?. parte pág. 72. 

Deseando estimular á los comerciantes, tanto para que lle-
varan sus mercancías á los almacenes, como para que hicie-
ran uso de ellas, dándolas en prenda, se privó al acreedor del 
derecho facultativo de intentar su acción por falta de pago, 
ora fuera contra la mercancía, ora contra cualquiera de los 
endosantes, previniéndose que,, siendo real el contrato de 
prenda debia y preferentemente perseguirse la cosá, y la per-
sona únicamente en el caso de insuficiencia y por el importe 
de la diferencia. 

Y por último, suprimió las dilaciones que hacían difícil y 
estorbosa la realización del contrato de prenda ó sea la ven-
ta de la cosa empeñada, para que á la vez que se dieran á los 
deudores todas aquellas ventajas compatibles con la rapidez de 
las operaciones comerciales, no se privara á los acreedores 
de las garantías que debían proporcionarles las facilidades de 
que pudieran usar en los procedimientos. 

La legislación de 1858 ha sido bajo todos puntos de vista 
una legislación hábil, liberal y propia parr dar á las institu-
ciones de depósito un gran desarrollo, capaz por sí mismo de 
verificar una verdadera revolución en el crédito comercial 
de la Francia, Las reformas que ella introdujo al sistema em-
pleado en Inglaterra, podrán si se quiere parecer atrevidas 
ó desprovistas de conveniencia á los ojos de los enemigos de 
las innovaciones; pero, á nuestro modo de ver, han perfeccio-
nado el mecanismo del sistema y han permitido su adopcion 
y generalización en otros países, que, sin duda alguna, no hu-
bieran podido jamas introducir en sus costumbres los hábitos 
ingleses. 

Mr. Lebaudy ha censurado, tanto á la legislación de 1848 
como á la de 1858, pero muy especialmente á está última, no 
haber creado el verdadero warrant inglés, trait-d'union in-
dispensable al mecanismo del sistema, y haber hecho un bu-
lletin de gage que sólo sirve para hacer constar la prenda de 
las mercancías depositadas. 

Mr. Lebaudy se expresa en estos términos: "Cier tamente 
nada tiene uno necesidad de añadir á estas cifras, para hacer 



apreciar la importancia del recurso financiero permanente, al 
mismo tiempo que la extension de las facilidades y economías 
de que el comercio francés ha estado hasta hoy privado por 
la falta de existencia del warrant inglés, que el bulletin cle ga-
ge no es evidentemente susceptible de reemplazar. ¿No es 
tiempo de tomar en consideración este conjunto de hechos 
despues de veintiún años de ensayos infructuosos? Nosotros 
poseemos hoy todos los elementos necesarios para asegurar 
el buen funcionamiento de los warrants en las mismas condi-
ciones que la experiencia lo ha consagrado en otras partes. 
U n solo acto queda por cumplir. Este acto es la creación de 
un título equivalente al warrant inglés; lo que implica nece-
sariamente la revision de la ley de 28 de Mayo de 1858 en su 
parte relativa á los Almacenes Generales, ó su sustitución por 
una ley nueva, la cual, para ser eficaz, t iene necesidad de ser 
concebida en términos muy sencillos y libre de todo género 
de complicaciones. Es necesario que el récépissé llegue á ser 
lo que siempre hubiera debido ser, un simple recibo descrip-
tivo librado al deponente y trasmisible por endose. Que su 
endose en blanco baste para conferir al portador todo privi-
legio sobre la mercancía y el derecho de disponer de ella ba-
j o la reserva de las convenciones celebradas entre las partes. 
Eealizado este acto, las consecuencias surgirán por sí mis-
mas." 1 

Las observaciones de Mr. Lebaudy son infundadas. E l ex-
cesivo apego á la institución inglesa de los docks, es lo único 
que le ha podido hacer ver como defectuoso el bulletin de ga-
ge, que es la más feliz de las innovaciones hechas; porque sin, 
duda alguna, sin la intervención del corredor banquero inglés-
y sin la manera con que en Londres se verifican las operacio 
nes, el warrant solo, como única representación de la mercan-
cía depositada, no hubiera podido permit i r la práctica suce-
siva de la venta y de la prenda de la mercancía, como acon-
teció cuando estuvo en vigor la legislación de 1848. 

1 A. Lebaudy. L'organisation commerciale et le Magasinage Public en 
France et en Angleterre, págs. 21 y 22. 

Por otra parte, la creación de los dos títulos, por la mayor 
sencillez que dió á las operaciones, era la llamada á educar 
más fácilmente al comercio y á habituarlo á ellas, y hoy se 
puede asegurar que el éxito ha coronado el pensamiento de 
los legisladores franceses de 1858. 

Los Almacenes Generales de Depósito, tales como los or-
ganizaba esa ley, han adquirido un gran desarrollo, y ellos 
son el modelo que ha servido para introducirlos en casi todas 
las naciones donde ántes no existían. 

E l Código de Comercio de I ta l ia 1 ha adoptado en el título 
X V I del Libro I , los principios de las leyes francesas de 
1858. El Código español2 de 1885 en sus artículos del 193 al 
198, ha hecho igual cosa; y el reciente Código de Comercio 
Mexicano de 18893 se ha inspirado en los mismos principios. 

El origen de los almacenes son, pues, los docks ingleses; 
pero su organización legal ha sido perfeccionada por la legis-
lación francesa. 

1 Código de Comercio Italiano, traduction Joan Bolil, págs. 303 á 311. 
2 Código de Comercio Español, págs. 151 y 155. 
3 Código Mexicano de 1889, págs. 55 á 57. 
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I I 

Operaciones de los docks. 

Los docks admiten en depósito para su guarda y conserva-
ción, mercancías de todo género, mediante el pago de un de-
recho de almacenaje, que satisfacen los deponentes, como pre-
cio de los servicios que reciben. 

Como una garantía para el público y al mismo tiempo con 
el objeto de facilitar las operaciones que pudieran despues ve-
rificarse con las mercancías depositadas, el Almacén entrega 
á cada uno de los deponentes, en lugar de un simple recibo 
en que se hiciere constar el depósito, dos títulos denomina-
dos "certificado de depósito" y "bono de prenda," por medio 
de los cuales pueden venderse, ó darse en prenda las mercan-
cías, sin necesidad de que salgan de poder del Almacén don-
de han sido depositadas. 

Pa ra que la práctica de las operaciones que pueden ejecu-
tarse con las mercancías no sea difícil, y ántes pueda apreciar-
se la cantidad, calidad y naturaleza de ellas, el certificado de 
depósito, que es la representación de la cosa depositada y el 
instrumento de venta ó de traslación del dominio, debe con-
tener: la enunciación del nombre, profesion y domicilio del 
deponente, así como la naturaleza de la mercancía deposita-
da y todas las indicaciones que sean propias para establecer 
su identidad y determinar su valor. 

Unido á este certificado y formando con él un mismo do-
cumento, se emite un bono de prenda que, como su nombre 
lo indica, debe servir para pignorar la mercancía, objeto del 

depósito, y que ha de contener las mismas indicaciones que 
el certificado. 

Ambos documentos deben ser extraídos de un libro talo-
nario. 

La exposición de motivos de la ley francesa explicando la 
razón de ser de estas prescripciones, decia: "Hemos dicho 
que los certificados emitidos por los Almacenes Generales 
tienen por objeto facilitar la negociación, á título de venta ó 
de prenda, de las mercancías depositadas. La primera condi-
ción para que sean aceptadas con confianza por el que quiera 
adquirir la mercancía ó recibirla en prenda bajo esta forma, 
es que el certificado contenga una descripción bastante deta-
llada para prevenir toda dificultad sobre la identidad de la 
mercancía de la cual es la representación. Esto no es todo, 
es necesario todavía, para que la negociación de los certifica-
dos llegue á ser unaoperacion usual y rápida, que las indica-
ciones dadas por el cert if icado^ comprobadas por el Almacén 
General, sean bastante completas para que en el mavor nú-
mero de los casos, y particularmente en los de préstamo, la 
negociación pueda hacerse sin llevar á cabo la verificación de 
la mercancía."1 

El propósito es, pues, que el certificado y el bono, en el mo-
mento de su cesión ó endose á un tercero, equivalgan á la 
mercancía misma, y que ésta pueda conocerse por las indica-
ciones hechas, de tal manera y con tal precisión, que sea inú-
til el registro ó inspección que de ella quiera hacerse. 

Como la naturaleza de estos valores lo indica, son títulos en-
dosables, es decir, ambos deben contener la cláusula á la ór-
den, en virtud de la cual entran á la circulación. 

Los artículos 3? y 5? de la ley francesa de 1858, decían: 
"Los certificados y los warrants pueden ser cedidos por via 

de endose, juntos ó separadamente. 

El endose del certificado y del warrant, cedidos juntos ó 
separadamente, debe ser fechado. El endose de warrant, se-

• * 

1 Dalloz. Obra citada, tomo de 1858, 4? parte, pág. 72. 



parado del certificado, debe enunciar además el monto ínte-
gro, en capital é intereses, del crédito garantizado, la fecha 
de su vencimiento, el nombre, profesion y domicilio del acree-
dor. El primer cesionario del warrant debe inmediatamente 
hacer inscribir el endose en los registros del almacén con las 
enunciaciones de que está acompañado. Esta inscripción debe 
anotarse en el warrant." 

Las enunciaciones que el warrant ó bono de prenda debe 
contener, además de aquellas que se han anotado en el certi-
ficado de depósito, son fáciles de apreciar, dado el objeto ó mo-
tivo de la creación del título. 

Como el bono de prenda es en realidad un documento ac-
cesorio que va unido al certificado para que, llegado el caso, 
pueda hacerse uso de él, y se emite en blanco, esto es, con la 
sola indicación que se refiere á la mercancía depositada, es 
preciso, en el momento de su primera cesión, que es cuando 
en verdad han de nacer las obligaciones prendarias, que se 
haga anotar el contrato en virtud del cual se constituye la 
prenda. 

Ahora bien, este contrato no puede celebrarse sin determi-
n a r l a cantidad importe del préstamo que garantiza, el tipo de 
ínteres de la deuda contraída, la fecha desde que han de com-
putarse los intereses, la fecha en que la deuda ha de ser exi-
gible y el nombre de aquel que ha de disfrutar de esos dere-
chos. Despues de esta primera cesión, el título podrá circular 
como cualquier otro billete á la orden ó como una letra de 
cambio, pero ántes no hubiera sido posible por su misma 
naturaleza. 

La otra exigencia de la ley es la inscripción en los regis-
tros del almacén del primer endose del warrant. 

" E s fácil de comprender ahora, dice Mr. Auger , por qué el 
sistema de 1858, creando dos títulos diferentes, un certificado 
para la venta de la mercancía y un warrant para su prenda, 
debia prescribir solamente la inscripción del endose de este 
último; en este sistema la exposición de motivos puede de-
cir: bajo el punto de vista de los principios del derecho, la 

inscripción del certificado en los registros del Almacén no es 
absolutamente necesaria, y en la práctica léjos de servir daña, 
pues obliga á formalidades y trabajos que siempre teme el 
comercio; en cuanto al endose del bono de prenda, era nece-
sario prescribir su inscripción."1 

La razón de esta inscripción es, que si se quiere ceder el 
certificado, pueda el cesionario saber, ó estar en aptitud de 
saber, la suma con que las mercancías están gravadas-con la 
prenda, para evitar cualquier fraude que con perjuicio suyo 
pudiera pretender cometerse por parte del cedente. 

El certificado y el bono así redactados, conteniendo todas 
as indicaciones á que acabamos de hacer referencia, y previa 
la inscripción de este último en los registros del Almacén, 
entran á la circulación con las representaciones que les son 
propias, y al efecto pueden circular juntos ó separadamente, 
según sean las necesidades del dueño de las mercancías de-
positadas en el Almacén. 

Cuando el bono está unido al certificado, es decir, cuando 
la mercancía no ha sido dada en prenda ántes de ser ven-
dida, el endose del certificado da al cesionario el derecho de 
disponer de la cosa, presentando ambos títulos al Almacén. 

Cuando la mercancía ha sido dada en prenda primeramen-
te, ó lo que es lo mismo, cuando el bono ha sido negociado, 
la cesión del certificado concede el mismo derecho; pero ba-
jo la condition de pagar la deuda garantizada por la mer-
cancía. 

El endose del certificado siempre representa, pues, cuales-
quiera que sean las circunstancias en que se verifique, la tras-
misión del derecho de disponer de la cosa. 

Como la creación del bono no es otra cosa que la constitu-
ción de la prenda en favor del cesionario, éste no tiene más 
derechos que los que nacen del contrato celebrado: recibir la 
devolución del capital anticipado con los intereses devenga-

1 Mr. Auger. Des Magasins Généraux considérés spécialement comme ins-
titutions de crédit en droit français, pág. 131. 



dos durante el plazo de la imposición, ó verificar, en caso de 
falta de pago, la venta de la cosa á riesgo de su propietario, 
para cubrirse el importe de su adeudo con una preferencia 
sobre todas las demás que pudieran existir, con excepción de 
las del Almacén. 

No obstante esta aparente facilidad, la circulación separa-
da de estos títulos puede suscitar cuestiones que la legislación 
está obligada á resolver, y puede presentar dificultades que 
es conveniente evitar. 

Cuando el bono ha sido endosado ántes que el certificado, 
y éste lo es á su vez, es natural que el nuevo propietario quie-
ra disponer de la cosa pagando la deuda primitivamente cons-
tituida; pero para esto tres casos pueden presentarse, á saber: 
1?, el portador del bono es conocido; 2?, el portador es descono-
cido, y 3?, el acreedor ha estipulado en su favor un plazo para 
el reembolso de su deuda, que no está vencido, y ó no quiere 
recibir su crédito anticipadamente, ó no llega á entenderse 
con el dueño del certificado acerca de las condiciones para la 
rescisión del contrato. 

Cuando el acreedor es conocido y la deuda garantizada por 
el bono está vencida, el pago extingue la obligación y el po-
seedor del certificado adquiere la libre disposición de las mer-
cancías depositadas; pero cuando el acreedor es desconocido 
ó no siéndolo la deuda no está vencida y se niega á recibir su 
importe, el cesionario no puede disponer de los objetos cuya 
propiedad adquirió, sino entregando al Almacén las cantida-
des debidas, comprendiendo en ellas los intereses hasta el dia 
del vencimiento. 

Esta solucion ha sido objeto de muchas recriminaciones 
por parte de los compradores de los certificados, á causa de 
que los obliga á anticipar intereses no vencidos sobre una 
deuda á cuyo plazo se renuncia, por medio del pago que de 
ella se hace; pero en verdad ella es del todo justa, porque no 
habría razón para que por sólo el hecho de querer disponer 
de las mercancías, debido á las circunstancias propicias que 
para ello se presenten, se lastimen los derechos de un terce-

r 0 <lue como acreedor ha espilulado, con consentimiento del 
primitivo dueño, un plazo á su favor. 

La legislación francesa de 1848 habia permitido el reembol-
so anticipado del acreedor con la pérdida délos intereses por 
vencer, ménos una deducción de los intereses de diez dias que 
se pagaban como indemnización; pero, como hemos visto, es-
ta solucion era injusta, porque si la venta se verificaba ántes 
del vencimiento del bono, era debido á las ventajas que en 
ella habia de obtener el propietario. 

La Exposición de motivos de Mr. Ancel decia: " E n cuan-
to á la dificultad propuesta, la mayoría de vuestra Comision 
ha creído que el medio más práctico de resolverla era decir: 
que si el portador del warrant es conocido, el portador del cer-
tificado, es decir, el deudor que quiere liberarse, podrá en-
tenderse con él sobre la diferencia de intereses. Generalmen-
te se puede creer que transigirán. Si, al contrario, el porta-
dor del warrant no es conocido, ó si el deudor y él no han 
podido ponerse de acuerdo, el último tendrá que decidir si le 
conviene esperar el vencimiento para pagar y entrar en po-
sesión de su mercancía ó si prefiere consignar la suma entera 
en las manos de la administración del Almacén. Esta solu-
cion nos ha parecido reservar el derecho que tiene el deudor 
de reembolsar su deuda ántes del vencimiento, lo que hará, 
sea en virtud de un acuerdo con el portador del warrant,, sea 
consignando la suma debida si el portador está ausente ó si 
no han podido entenderse. 

"Es ta necesidad de consignar la totalidad de los intereses 
no detendrá seriamente al deudor que quiera liberarse, pues 
la diferencia del tipo anual de Ínteres no se aplicará sino á 
una duración bastante corta, que reducida á cifras será com-
pensada por la ventaja que podrá tener en recobrar la libre 
disposición de su mercancía" 1 

La práctica ha sugerido, no obstante, un medio, que en mu-
cho contribuye á disminuir los perjuicios que el dueño délas 
mercancías pudiera resentir en los casos de anticipo. 

1 Dalloz. Obra citada, tomo de 1858, 4? parte, pág. 75. 



Dice Mr. Auger. ¿No se podria liacer de manera que la 
administración de los docks hiciese producir Ínteres á las su-
mas depositadas en su poder? Este dinero, más que ninguno 
otro, no debe permanecer improductivo. Ciertamente se h a 
hecho bien prohibiendo al Almacén general toda operacion 
por su propia cuenta; pero ¿por qué no se le autorizaría á co-
locar las sumas consignadas, en cuenta corriente en en Comp-
toir de descuento ú otro establecimiento financiero? Cuando 
el portador del warrant se presentase, se le pagaría con un 
cheque sobre el establecimiento financiero depositario. Cuan-
do el portador del certificado se presentase p a r a * consignar la 
suma ántes del vencimiento, se podria contentar con los in-
tereses vencidos, si aquellos que debe producir la suma con-
signada en el establecimiento financiero son iguales á los es-
tipulados, y si no, pagar la diferencia. Este modo de proceder 
ha sido ya adoptado en la práctica. 

La solucion anterior satisface por completo los intereses 
de deudores y acreedores; porque ni los unos quedan obli-
gados á esperar el vencimiento del plazo para disponer de 
sus mercancías ó á anticipar réditos sobre un capital que ya 
no deben, ni los otros quedan perjudicados porque se les im-
ponga la necesidad de recibir el reembolso de su capital án-
tes del tiempo ó plazo estipulado en su favor. 

Pero si el tenedor del ivarran§ ó bono de prenda no es pa-
gado á su vencimiento ¿cómo hará efectivos los derechos que 
le otorga el título cedido á su favor? 

La ley francesa de 1858 en su artículo 7? previene lo si-

guiente: 
" A falta de pago á su vencimiento, el portador del warrant 

separado del certificado, puede, ocho dias despues del protesto, 
y sin ninguna formalidad, proceder á la venta pública en rema-
te de la mercancía empeñada, en la forma y por medio délos 
oficiales públicos indicados en la ley de 28 de Mayo de 1858. 
En el caso en que el suscritor primitivo del warrant lo haya 
reembolsado, puede proceder á la venta de la mercancía co-
mo se indica en el párrafo anterior, contra el portador del 

certificado, ocho dias despues del vencimiento y sin que ten-
ga necesidad de hacer ningún emplazamiento. 

Como una compensación de las facilidades que la ley ha 
otorgado al acreedor, para la venta de la prenda consignada 
a su favor, ha exigido dos requisitos que previamente deben 
obsequiarse: á saber, el protesto y el trascurso de un plazo 
de ocho días dentro del cual el deudor tiene derecho de sal-
var sus mercancías pagando su deuda. 

El protesto de un warrant en nada se diferencia del protes-
to de un pagaré ó de una letra de cambio, en cuanto á los 
requisitos legales que deben observarse para su ejecución. Si 
llegado el plazo del vencimiento la deuda no fuere pagada el 
protesto tendrá lugar, y desde su fecha, se contará el plazo de 
ocho días de que ha de gozar el deudor para hacer el pago. 
. S m e m ba rgo , puede suceder, ó que el deudor no sea cono-

cido á causa de los endoses sucesivos del certificado ó que 
el importe de la deuda haya sido depositado en poder del 

Almacén. ¿Con quién se entenderá entonces el protesto del wa-
rrant? 

La legislación francesa no ha dado una prescripción clara 
y precisa que evite en estos casos la ejecución del acto del 
protesto; pero sin duda alguna, ellos quedarían salvados si el 
protesto se hiciera al Almacén y no al deudor, y si se le auto-
rizara á acordar la venta de las mercancías despues del tras-
curso del plazo. 

El Código de Comercio Español de 1885 en su art. 196 ha 
evitado estos obstáculos, previniendo que si el acreedor no 
fuere pagado el dia del vencimiento requerirá al Almacén á 
fin de que proceda á la venta de las mercancías. 

Mediante esta prescripción, si el acreedor no ha sido pa-
gado el dia del vencimiento de su deuda, ó ocurrirá al alma-
cén y en el recibirá su importe, si estuviere depositado, ó lle-
vará á cabo el protesto para proceder despues á la venta de 
las mercancías empeñadas. 

La ley francesa trae todavía otro caso que ella misma re-
suelve, aquel en que el primitivo dueño de la mercancía, á pe-
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fiar de haber endosado el certificado, desprendiéndose de la 
propiedad de ella, reembolsa al tenedor del warrant el im-
porte de la deuda contraida por él y se sustituye en sus de-
rechos. 

¿A partir de qué momento, dice Damaschino, podria pro-
ceder á la venta de las mercancías? No es ocho dias despues 
del protesto; porque en este caso no hay protesto. Es nece-
sario, pues, buscar otro punto de partida. La ley establece 
que la venta habrá de verificarse ocho dias despues del ven-
cimiento, sin necesidad de emplazamiento alguno.1 

Hecha la venta de las mercancías, en virtud de los dere-
chos del portador del warrant, sólo queda determinar la ex-
tensión del privilegio que como acreedor prendario le corres-
ponde. 

El privilegio del acreedor prendario consiste en ser pagado 
del precio de la cosa, con absoluta preferencia á todos los de-
mas acreedores cuando se encuentre en concurso con ellos; 
sin embargo, la ley ha creado dos derechos preferentes á los 
del portador del warrant: los del fisco, cuando el depósito se 
ha permitido ántes de que las mercancías hubieran pagado 
sus derechos de importación ó introducción, y los del Alma-
cén, por los gastos de almacenaje y conservación de ellas. 

Descontado el importe de ambos créditos, el resto del pre-
cio queda á disposición del tenedor del warrant hasta cubrir 
la suma adeudada, y si hubiere algún excedente, permane-
cerá en depósito en el Almacén para ser entregado al dueño 
del 'certificado. 

No obstante puede acontecer, que hecho el pago al fisco y 
al Almacén, el precio de las mercancías no alcance á satisfa-
cer la deuda representada por el warrant, ¿qué derechos asis-
ten entonces á su tenedor? 

La ley ha obligado al portador del warrant, para favorecer 
las operaciones que se llevan á término con las mercancías, á 
ejecutar sus derechos preferentemente contra ellas; pero, en 

1 N. Damaschino. Obra citada, pág. 127. 

los casos de insuficiencia, le ha permitido recurrir contra el 
deudor y los endosantes, ya colectiva ya individualmente, en 
los términos de la ley mercantil. 

Pero, ¿desde cuándo debe contarse el término para ejerci-
tar esta acción? ¿desde la fecha del protesto como en cual-
quiera otro de los casos previstos en la legislación comercial? 
¿ante quién debe deducirse para que sea eficaz? 

Como la legislación comercial exige el protesto para hacer 
constar la falta de pago de la deuda y priva á quien no lo 
ejecuta del derecho de dirigirse á los endosantes, el protesto 
no puede servir de punto de partida, en la legislación espe-
cial de los almacenes, porque hay casos en que, como hemos 
visto, no tiene lugar. Además, ¿cómo contar el plazo para in-
tentar la acción desde el protesto, si se impone al acreedor 
la obligación de proceder previamente á la venta de las mer-
cancías? y por otra parte ¿cómo contarlo desde la fecha de la 
venta, si pudiendo el acreedor aplazar ésta indefinidamente, 
podria prolongar así la existencia de su recurso contra los 
endosantes? 

La legislación francesa de 1858 supo salvar todas estas di-
ficultades, fijando un plazo dentro del cual la venta debia ve-
rificarse, bajo la pena de perder el derecho contra los endo-
santes, y haciendo que el término para deducir la acción se 
contase á partir del dia de la venta. De esta manera se evi-
taban los abusos que el acreedor pudiera cometer contra sus 
deudores solidarios, manteniendo ligada su responsabilidad 
indefinidamente, y no se le privaba de conservar su garantía 
durante el tiempo que le era indispensable para efectuar la 
venta y ver si el precio de la cosa empeñada era suficiente 
para cubrir el importe de su crédito. 

Para el ejercicio de la acción se comprende la necesidad 
de la intervención de la autoridad judicial. Si el Almacén 
puede, por su mediación, proceder á la venta de las mercan-
cías, que existen en su poder depositadas, no es posible que se 
le otorgue igual jurisdicción para resolver cuestiones que na-
turalmente han de concluir por procedimientos de apremio 



para hacerlas efectivas. En un caso, la cosa, objeto del liti-
gio, está en poder del Almacén: en el otro el embargo se lle-
vará á cabo sobre bienes existentes en poder del deudor. 

Para que la acción contra los endosantes sea, pues, eficaz 
será necesario intentarla ante la autoridad judicial. 

La operacion del depósito ba quedado ya estudiada en to-
dos sus detalles. Hemos visto la naturaleza de los títulos que 
en cambio de las mercancías se emiten; las enunciaciones 
que deben contener para satisfacer su objeto; la manera como 
se endosan; los respectivos derechos que otorgan á los endo-
satarios y cómo se extinguen éstos, ya sea entre los acreedo-
res y los deudores, ya entre el Almacén y los deponentes, ya 
entre el Almacén y los acreedores de éstos. 

Fáltanos únicamente considerar si los almacenes pueden 
ser compradores de los warrants ó lo que es lo mismo, si pue-
den hacer operaciones de préstamo con garantía de las mer-
cancías que existen en su poder depositadas. 

I I I 

Los préstamos de los Docks. 

La cuestión más debatida, entre todas las que se refieren á 
la organización de los Almacenes generales de Depósito, es la 
de saber si dichas instituciones deben ser autorizadas á hacer 
préstamos ó anticipos en cuenta corriente con garantía de las 
mercancías que existen depositadas en su poder. 

Algunos economistas, entre ellos Mr. Auger , 1 han temido 
que la atribución de esta nueva facultad trajera consigo la 
desnaturalización de estas instituciones; y aunque han conve-
nido en la necesidad de favorecer más ampliamente las ope-
raciones de prenda de las mercancías, han creído que esa mi-
sión no debia confiarse á los Almacenes, tanto porque se es-
torbaría la ejecución de sus funciones propias, ya numerosas, 
uniéndoles las del banquero, como porque se constituiría en 
su favor un monopolio á causa de la situación privilegiada 
en que habrían de quedar con respecto á las demás institu-
ciones de crédito, llamadas preferentemente á descontar los 
warrants y á admitirlos como garantía en cuenta corriente. 

Otros economistas,2 por el contrario, han estimado que pa-
ra que los Almacenes pudieran intervenir útilmente en el ser-
vicio de los intereses comerciales, era preciso no encerrarlos 
en el papel de simples depósitos, sin más objeto que conser-
var las mercancías y entregar los dos títulos encargados de 

1 Mr. Auger. Obra citada, páginas 214 á 216. 
2 Mr. Rey de Forestá, citado por Mr. Aldrick Caumont. 



para hacerlas efectivas. En un caso, la cosa, objeto del liti-
gio, está en poder del Almacén: en el otro el embargo se lle-
vará á cabo sobre bienes existentes en poder del deudor. 

Para que la acción contra los endosantes sea, pues, eficaz 
será necesario intentarla ante la autoridad judicial. 
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préstamos ó anticipos en cuenta corriente con garantía de las 
mercancías que existen depositadas en su poder. 

Algunos economistas, entre ellos Mr. Auger , 1 han temido 
que la atribución de esta nueva facultad trajera consigo la 
desnaturalización de estas instituciones; y aunque han conve-
nido en la necesidad de favorecer más ampliamente las ope-
raciones de prenda de las mercancías, han creído que esa mi-
sión no debia confiarse á los Almacenes, tanto porque se es-
torbaría la ejecución de sus funciones propias, ya numerosas, 
uniéndoles las del banquero, como porque se constituiría en 
su favor un monopolio á causa de la situación privilegiada 
en que habrían de quedar con respecto á las demás institu-
ciones de crédito, llamadas preferentemente á descontar los 
warrants y á admitirlos como garantía en cuenta corriente. 

Otros economistas,2 por el contrario, han estimado que pa-
ra que los Almacenes pudieran intervenir útilmente en el ser-
vicio de los intereses comerciales, era preciso no encerrarlos 
en el papel de simples depósitos, sin más objeto que conser-
var las mercancías y entregar los dos títulos encargados de 

1 Mr. Auger. Obra citada, páginas 214 á 216. 
2 Mr. Rey de Foresta, citado por Mr. Aldrick Caumont. 



representarlas; sino levantarlos á la categoría de estableci-
mientos financieros, para que aprovechando su condicion de 
depositarios, estuviesen en aptitud de favorecer el crédito 
de las mercancías, facilitando los reembolsos anticipados, las 
prórogas de los préstamos, los convenios para el arreglo de 
los intereses, cuestiones todas que, como hemos visto, son u n 
obstáculo para la libre circulación de los warrants entre ter-
ceras personas extrañas á los Almacenes. 

A nuestro modo de ver unos y otros han tenido razón, aun-
que en parte, en sus opuestas opiniones; porque si bien es ver-
dad que autorizando á los Almacenes á hacer préstamos sobre 
las mercancías, mediante el endose de los warrants, se haria 
muy difícil la concurrencia de los banqueros en esas operacio-
nes, no es ménos cierto que nadie puede encontrarse en con-
diciones iguales, y á causa de ellas servir mejor los intereses 
del comercio. 

E n Francia, la ley de 30 de Agosto de 18701 ha resuelto la 
cuestión en el sentido de permitirles las operaciones de prés-
tamo, y en esa virtud los Almacenes tienen el derecho de ve-
rificarlas, acrecentando los bienes que pueden hacer al comer-
cio y á la industria. 

E n el dictámen presentado al Cuerpo Legislativo francés, 
con motivo del proyecto de ley, se decia: "La cuestión de sa-
ber si los préstamos sobre warrants deben permitirse á los Al-
macenes Generales ha sido, con ocasion del decreto de 1859, 
objeto de un exámen serio, y es necesario reconocerlo, un 
gran número de Cámaras de Comercio se han mostrado en-
tonces contrarias á la medida que reclamaban varios comer-
ciantes, y á la cabeza de ellos, la Cámara de Comercio de 
Paris: se ha temido que los Almacenes, si se les concedía se-
mejante facultad, abusasen de su situación para con los con-
signatarios, con el propósito de obtener la preferencia sobre 
los demás prestamistas. Se ha agregado, que allí, donde pa-
ra establecer un Almacén seria suficiente un capital relativa-

1 Dalloz. Obra citada, tomo de 1870, 4* Parte, páginas 81 á 83. 

mente débil, serian necesarias sumas considerables para uti-
lizar la facultad de hacer préstamos directos. Estas conside-
raciones, sobre todo en las circunstancias actuales, no han 
parecido á nuestra Comision bastantes para detenerla. ¿Por 
qué los Almacenes abusarían de su situación de consignata-
rios, para imponerse á los deponentes como sus prestamistas 
exclusivos? Seria necesario suponer para esto, que rehusasen 
la consignación á ménos que no se uniese á ella el préstamo 
directo. Pero la ley desde luego les impide esta negativa, pues 
según el Decreto reglamentario de 12 de Marzo de 1859 los 
Almacenes están obligados á ponerla, sin preferencia ni fa-
vor, á la disposición de toda persona que quiera operar el al-
macenaje en los términos de la ley de 28 de Mayo de 1858, y 
por otra parte ¿el Ínteres de los Almacenes no es la más segu-
ra garantía contra la suposición de semejante abuso? Creados 
para recibir mercancías, cumplir las formalidades prescritas 
por las leyes y entregar récépissés y warrants, ellos no podrán 
rehusar la consignación so pena de esterilizar su obra; la con-
currencia hará lo demás. Sin duda para hacer préstamos nece-
sitarán de un capital más considerable; pero de ello serán 
jueces, pues se trata no de una obligación sino de una facul-
tad, y léjos de ver en ella un mal, encontramos la ventaja 
de multiplicar el capital ofrecido á las mercancías consigna-
das, y de simplificar la operacion para el consignatario, que 
encontrará allí á la vez el depósito y el dinero de que tiene 
necesidad. E n fin, lo que hoy es necesario es facilitar y pro-
vocar la creación y multiplicación de estos útiles estableci-
mientos, y el mejor medio es ofrecer, á sus esfuerzos y á los 
riesgos que asumen, las mayores compensaciones posibles y 
la facultad de hacer préstamos sobre las mercancías deposita-
das y de negociar los warrants que las representan debe ser 
el mejor y más enérgico estimulante."1 

A las consideraciones alegadas en favor de la concesion de 
esta nueva facultad á los Almacenes, por la Comision de la Cá-

1 Dalloz Obra citada, tomo de 1870, 4* parte, páginas 81 á 83. 



mara francesa, deben aducirse otras de no menor importancia 
y que por completo justifican la opinion de quienes ban crei-
do que estas instituciones, por su índole y naturaleza, no 
debían quedar encerradas en el reducido papel de simples de-
positarías de las mercancías. 

Los diversos interesados en la suerte y valor de las mercan-
cías depositadas, es decir, el propietario, el comprador y el 
prestamista, con sus distintos y opuestos derechos, tienen ne-
cesidad de encontrar un lazo que los una é identifique, ligan-
do sus mutuos intereses, y este lazo no puede ser otro que el 
Almacén que, asumiendo el carácter de depositario y acree-
dor, queda obligado á dispensar sus beneficios á deponentes 
y compradores. 

E l certificado de depósito y el bono de prenda circulan en 
distintos mercados, el uno en el mercado de las mercancías 
que representa; el otro en el de los capitales; porque el uno es 
u n instrumento de venta y el otro un instrumento de prenda. 
Los intereses vinculados en ellos son, pues, diversos; pero á 
menudo será necesario que ambos títulos se encuentren en la 
circulación, porque, aun cuando no haya concordancia entre 
las dos operaciones que con ellos se verifican, el propietario 
puede tener necesidad de vender ántes de que se cumpla el 
plazo del crédito garantizado por su mercancía y el acreedor 
verse precisado á rematarlas porque no hayan proporcionado 
ellas á su dueño el capital que reportaban. La lucha de estos 
intereses ¿quién podría allanarla mejor que el Almacén que, 
conociendo las mercancías, guardándolas en depósito y apre-
ciando mejor su valor, está en aptitud ya de admitir reem-
bolsos anticipados, renovaciones, prórogas, arreglo de intere-
ses y aun fraccionamiento de los títulos otorgados? 

Por otra parte, no hay ni puede haber incompatibilidad 
entre las funciones del depósito y los préstamos con garantía 
de los objetos depositados, ántes facilitará la negociación de 
los warrants; porque los particulares tendrán en ellos más con-
fianza si los mismos Almacenes los aceptan, y estos estarán 
dispuestos á mejorar las condiciones bajo las cuales se les 

otorgue el crédito, porque además de la prenda virtual, goza-
rán de la prenda real que nunca deja de acrecentar las segu-
ridades de pago. 

Léjos, pues, de que los Almacenes se desnaturalicen au-
mentando esta función á las suyas, perfeccionan su mecanis-
mo haciendo préstamos y favorecen en alto grado al comer-
cio; porque su intervención hace desaparecer dificultades que 
sin ella existirían, y tiende á aumentar las operaciones de de-
pósito al ofrecer al comercio el crédito de que ha menester, 
que es lo que principalmente lo obliga y lo impulsa á recurrir 
á esas instituciones. 

La legislación francesa de 1870, ha dado, pues, un gran pa-
so al adoptar las reformas en virtud de las cuales los Alma-
cenes fueron autorizados á hacer préstamos con garantía de 
las mercancías depositadas en su poder. Sin embargo, ha ha-
bido en Francia cierta timidez en la adopcion de la reforma; 
porque por falta de un título de crédito que permitiera la con-
secución de los capitales necesarios para esas operaciones, se 
ha limitado á los Almacenes al papel de intermediarios entre 
los comerciantes y el Banco de Francia, reduciendo en mu-
cho su importancia y sus servicios. 

La ley á que hacemos referencia, al permitir los préstamos 
en dinero, en realidad no ha querido más que dar un aval á 
la firma de los deponentes de las mercancías, para que el en-
dose del almacén en favor del Banco de Francia, supliera la 
tercera firma que dicho Establecimiento exige para sus ope-
raciones. 

Mr. le Comte de Kératry , 1 pidiendo en las Cámaras, al dis-
cutirse la ley, que se exigiera del Banco de Francia la admi-
sión dé los warransts endosados por los Almacenes, como sa-
tisfaciendo todas las exigencias de los Estatutos, caracterizó 
perfectamente estos propósitos y limitó con toda claridad el 
papel que se les atribuía. 

El monopolio concedido al Banco de Francia para la emi-

1 Dalloz. Obra citada, tomo de 1870, 4? Parte, página 82. 



Sion de billetes de banco, explica la razón de ser de las pres-
cripciones de la ley francesa; el respeto á la ley de concesion 
de este g ran Establecimiento de crédito y los intereses del Go-
bierno vinculados en él lo justifican; pero independientemen-
te de estos becbos accidentales, ¿los préstamos dé los almace-
nes no pueden llevarse á término por medio del billete de 
banco, ó lo que es lo mismo, el billete de banco es u n titulo 
á propósito, que pueda ser emitido sin peligro por institucio-
nes de esta índole, garantizado por obligaciones de crédito 
real, como lo son los warrants que serian objeto del descuento. 

E n l o s países donde la emisión del billete de banco h a sido 
objeto de u n monopolio otorgado enfavor de u n s o l o Establecí-
miento de crédito,la cuestión no puede ser p u e s t a á discusión á 
causa de las preocupaciones que el billete engendra y de los te-
mores que inspira; pero donde el régimen de la multiplicidad 
de bancos de emisión haya permit ido hacer uso l ibremente de 
este t í tulo de crédito, ella no puede ménos que ser resuelta 
de u n a manera satisfactoria, n i dejar de contar c on e unáni-
me consentimiento de los economistas y de los legisladores. 

Basta el hecho de que en los países donde el monopolio 
reina se permita á los Bancos admitir los warrants al descuen-
to, con más facilidades que las obligaciones personales de los 
comerciantes, y que sean e s p e c i a l m e n t e favorecidos, para que 
se comprenda que no se abriga temor alguno de que os bi-
lletes que salgan á la circulación, en representación de los 
rrants, dejen de tener las sólidas garantías y demás condicio-
nes que aseguran al público su reembolso. 

P re tender que los Almacenes no emitan billetes de banco, 
al verificar sus préstamos, y autorizar á los bancos de emisión 
á que los emitan en cambio de warrants, es u n inexplicable 
contrasentido y una flagrante contradicción. 

Conocido como tenemos ya el mecanismo en v i r tud del cual 
el billete sale á la circulación y las garantías que aseguran su 
reembolso inmediato, puede decirse que no sólo no existe pe-
ligro alguno en que los almacenes manejen este t i tulo, sino 
que el billete emitido por ellos h a de gozar sin duda de ma-

y ores seguridades; porque el crédito real, movilizado por el 
warrant, une, al crédito personal de los cedentes, el de la cosa 
conservada en prenda, y cuya disponibilidad se h a facilitado 
por medio de los rápidos procedimientos establecidos para su 
realización en los casos de falta de pago al vencimiento del 
plazo. 

Como hemos demostrado, la principal garantía que el bi-
llete tiene en la circulación, consiste en la solvencia recono" 
cida de las firmas que cubren las obligaciones descontadas y 
el plazo corto de vencimiento á que se otorgan en relación 
con el plazo medio que él tarda en la circulación. A h o r a bien, 
¿el warrant puede sustituir á las letras de cambio y pagarés, y 
la deuda que represente tener un plazo corto de reembolso, 
semejante al de éstos? Sin duda alguna que sí. Pues si las ga-
rantías son semejantes y los plazos pueden ser iguales, y ade-
más el warrant t iene las seguridades que el crédito real t rae 
consigo, el billete de banco puede ser emitido por los Alma-
cenes Generales en sus operaciones de préstamo, y su emisión, 
léjos de producir peligro alguno, estará más exenta y l ibre 
de las eventualidades á que puede estar expuesta la de los 
bancos de emisión propiamente dichos, que solamente em-
plean ó aprovechan, en sus operaciones, el crédito personal. 

Los Almacenes Generales no sólo pueden en consecuencia, 
sin desnaturalizarse, hacer operaciones de préstamos con ga-
rant ía de las mercancías que en ellos se depositan, compran-
do los warrants que emiten, sino que ellas, para no quedar li-
mitadas por el capital social con que se constituyen, pueden 
llevarse á término con billetes de banco. 1 

1 El Gobierno Mexicano, al aprobar el traspaso de la concesion del Banco 
de Empleados en favor del Banco de Londres, México y Sud América, ba he-
cho un ensayo de Almacén General de Depósito con emisión de billetes de ban-
co, el cual fué apoyado por nosotros en un dictámen que en 24 de Abril de 
1886 presentamos á la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, demostran-
do los beneficios que la nueva institución podia hacer en favor del Comercio. 

En el Apéndice damos á luz aquel trabajo, origen de la concesion del ac-
tual Banco de Londres y México. 
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La organización de los docks. 

Los Almacenes Generales de Depósito pueden ser organi-
zados de dos maneras, ó como instituciones privadas ó como 
instituciones públicas, es decir, disfrutando del beneficio de 
recibir las mercancías para ser depositadas, ántes de que ha-
yan pagado los derechos de importación con que están gra-
vadas las extranjeras, ó de que hayan satisfecho los derechos 
de consumo que reportan las de producción nacional, ó sin 

gozar de ese beneficio. 
Los Almacenes que reciben las mercancías despues de que 

han causado los derechos que el fisco percibe, pueden hacer 
todavía al comercio inmensos bienes y proporcionarle mu-
chas facilidades para la realización de las operaciones de que 
ellas son susceptibles; pero los que sin duda alguna satisfa-
cen mejor su objeto, son aquellos á quienes los Gobiernos 
permiten admitir en depósito las mercancías que no han pa-
gado los impuestos con que están gravadas; porque además 
de los beneficios que ordinariamente traen consigo, favorecen 
á los comerciantes con no anticipar el importe de los impues-
tos, es decir, con no aumentar el valor de las mercancías 
con el ínteres que causan los capitales anticipados al Fisco-

Esta concesion que los Gobiernos hacen comunmente á es-
tas instituciones les es en alto grado provechosa; porque los 
bienes que el comercio resiente tienden á acrecentar el pro-
ducto de los impuestos que reportan las mercancías. 

E l comerciante, en virtud de las leyes fiscales que rigen en 

casi todas las Naciones, cuando hace pedidos de importación 
al extranjero, tiene necesidad de esperar que el consumo ha-
ya agotado las existencias y de proveerse de fondos cuantio-
sos para poder recoger sus mercancías de las Aduanas, y á 
esto se debe que exista siempre cierta irregularidad en el mo-
vimiento de las operaciones comerciales, que los mercados 
no se encuentren siempre suficientemente abastecidos y que 
los precios en poco tiempo fluctúen entre términos muy extre-
mos. 

Pues bien, si el comerciante, por la mediación de los Al-
macenes, se ve libre de estas trabas, si no tiene que esperar 
la realización de todas estas circunstancias para hacer sus pe-
didos, es indudable que las importaciones de efectos extran-
jeros tenderán á ser más frecuentes, más cuantiosas y más re-
gulares, y que el importador realizará mayores utilidades, 
obteniendo el Fisco mayor suma de derechos. 

Es cierto que en virtud de las relaciones íntimas que en 
estos casos se establecen entre los almacenes y el Fisco, el Po-
der Público está autorizado para dictar reglas más severas 
para su organización y acrecentar la vigilancia que sobre ellos 
debe ejercer; pero esta mayor intervención, léjos de ser de-
presiva de la libertad de la institución, está en armonía con 
las funciones que le corresponden. 

Cuando las instituciones de depósito se organizan para re-
cibir las mercancías, ántes de que se cubran los impuestos que 
causan, deben quedar bajo la inspección inmediata de las 
Aduanas y sometidas á su vigilancia; y además deben ser 
obligadas á responder por el importe délos derechos por pa-
gar, á fin de que el Fisco no pueda correr el riesgo de ser de-
fraudado ni perder los privilegios que le corresponden. 

La legislación debe fijar otro principio de no menor im-
portancia, llamado á dar al Fisco una garantía más sólida, á 
saber: la preferencia del impuesto sobre el precio de venta de 
las mercancías depositadas. 

Conservando al Fisco la preferencia debida para aquellos 
casos en que las mercancías sean dadas en prenda y en su 



virtud sean sacadas á remate público; asegurando una inspec-
ción eficaz, para que en ningún caso puedan ser extraidas de 
los Almacenes, y estableciendo, por último, la responsabili-
dad de ellos para el evento de una violacion de estos princi-
pios, su organización, como instituciones públicas, correspon-
derá á su objeto sin exponer á los Gobiernos á peligro al-
guno. 

Cuando los Almacenes se constituyen como instituciones 
privadas y no conservan relación alguna con el Poder Públi-
co, su organización es mucbo más sencilla y la intervención 
de éste mucbo más limitada. 

Basta en estos casos asegurar el cumplimiento de los pre-
ceptos de la legislación que norman el depósito y la emisión 
de los títulos que son su consecuencia, y dictar principios se-
veros á que bayan de sujetarse cuando les toque llenar fun-
ciones que correspondan á la autoridad judicial, para que el 
público goce de todo género de garantías y baile en los Al-
macenes los auxiliares poderosos de su crédito. 

La multiplicidad de los Almacenes, la concurrencia mu-
tua que entre sí puedan hacerse, complementarán la obra que 
la legislación no puede cumplir ni satisfacer. 

è 
S f e i f e 

CAPITULO VI I I . 

LAS SOCIEDADES DE CRÉDITO PRENDARIO. 



El crédito de las clases poco acomodadas. 

La clase más desheredada de la sociedad, aquella que por 
sus excepcionales condiciones tiene, más que ninguna otra, 
necesidad del crédito para asegurar un progreso estable, es 
sin duda, la que ménos disfruta de él, ya sea á causa de su 
falta de garantías para que se le dispense, ya á causa de sus 
hábitos y costumbres, poco á propósito para inspirar la con-
fianza sobre la cual hubiera de descansar. 

Es verdad que el crédito para las clases pobres, no es, por 
regla general, como para las clases acomodadas, un capital 
que se consagra á la producción para activarla acrecentándo-
la, ó que perfecciona la repartición, una vez terminado el tra-
bajo; sino un capital que se consume, ya en la conservación 
de la vida cuando la enfermedad postra al obrero y lo impo-
sibilita para trabajar, ya en la subsistencia cuando la falta de 
trabajo lo arroja á la via pública hambriento y miserable; pe-
ro la inversión distinta ó el diverso empleo ;de los capitales 
ofrecidos por el crédito no seria bastante á establecer dife-
rencias tan radicales entre unas y otras clases sociales, si á 
ellas no vinieran á unirse otras diferencias que esencialmen-
te modifican las condiciones que el crédito exige para ser 
otorgado. 

Las clases pobres pueden, sin duda, como las clases ricas 
Inst. Créd.—20 



de la sociedad, disfrutar de un' cierto crédito personal y con 
más facilidad aún de un cierto crédito real, supliendo como 
suplen por diversos medios la insuficiencia notoria de las con-
diciones constitutivas de su crédito, y tomar parte en',las ven-
tajas que procura y gozar de las facilidades que dispensa; pe-
ro ellas se resienten de la inferioridad de su condicion social 
que limita en alto grado su esfera de acción y las priva de al-
gunos de los elementos del crédito. 

Como liemos visto, tres son las condiciones sobre las que 
descansa la confianza en que el crédito se apoya: honradez, 
for tuna y trabajo. Las clases pobres carecen por completo de 
fortuna; cuando recurren al crédito para obtener un capital, 
no tienen otro que ofrecer en garantía; en la mayoría de los 
casos no existe un trabajo comenzado por terminar, ni un ca-
pital trasformado por reproducir. Es verdad que las otras 
dos pueden bastar para que el crédito sea concedido; pero 
privado de una de las condiciones, tal vez la más importante, 
jamás podría alcanzar el grado de fuerza y de poder que tie-
ne de suyo el de las clases ricas ó acomodadas. 

Por otra parte, aunque las clases pobres sean trabajadoras 
y honradas, son ménos apreciados su honradez y su trabajo, y 
encuentran resistencias insuperables para ser reconocidos en 
el espíritu de desconfianza de los capitalistas. ¿No se puede 
creer, dice Abrial, que su buena conducta aparente, no es si-
no el resultado de una impotencia material y su actividad 
laboriosa el efecto de la necesidad? ¿No es permitido dudar 
que el malestar, la enfermedad, las cargas demasiado pesadas, 
hagan inútil su buena voluntad?1 

Resulta de una situación semejante, que el hombre poco fa-
vorecido por la fortuna está obligado, más frecuentemente 
que el rico, para corregir la insuficiencia accidental de su cré-
dito ó para remediar la desconfianza de que es víctima á me-
nudo, á recurrir á medios suplementarios de crédito en los 
casos en que tiene necesidad de anticipos. 

1 P. P. Abrial. Du credit et des institutions de credit, pag. 91. 

A estas circunstancias que nacen de la naturaleza misma 
del crédito que puede dispensarse á las clases poco acomoda-
das, vienen á unirse aquellas que dependen de la conducta 
que observan, del género de vicia que adoptan, de los malos 
hábitos arraigados en ellas y de los vicios que en ellas se ce-
ban con positiva crueldad. 

De manera que la falta de fortuna que disminuye las garan-
tías que pueden ofrecer, la ausencia de una producción á la 
cual consagrar los capitales que pueden obtener, las dudas 
que engendran su trabajo y honorabilidad y los hábitos de des-
orden en ellas arraigados, hacen que el crédito de las clases 
pobres exista en una condicion de notoria inferioridad res-
pecto del que se dispensa á las clases ricas. 

Ahora bien, para suplir los defectos de condicion tan des-
ventajosa y dispensar el crédito á las clases poco acomodadas 
¿qué medios han de adoptarse? 

La buena voluntad de los filántropos y la iniciativa de los 
Gobiernos, penetradas de la importancia que ha revestido 
siempre este problema por todas partes amenazante, han ima-
ginado varias instituciones cuyo principal objeto ha sido, ora 
disminuir la necesidad que los impulsa en busca del crédito, 
ora permitirles obtenerlo en condiciones ménos onerosas. 

Las Cajas de Ahorros han recogido una parte de los jor-
nales de los obreros para hacerlos productivos en su favor, 
durante los dias de trabajo, á fin de devolvérselos cuando la 
enfermedad haya hecho llegar hasta ellos la miseria, ó cuan-
do la falta de trabajo los haya reducido á situación pre-
caria. 

Cuando estos tristes accidentes no han tenido lugar y no 
se han visto en la necesidad de retirar sus fondos deposita-
dos, al alcanzar una cifra de importancia, ellos han podido ser 
empleados más útilmente, ora en asegurar la independencia 
deseada por medio de la creación de un pequeño estableci-
miento de comercio, ora en conquistar la de los hijos, ora en 
asegurar por medio de una renta viajera la subsistencia en los 
dias de la vejez. 



La Caja de Ahorros ha venido pues á modificar los hábi-
tos del obrero haciéndolo económico, á recoger el producto 
de sus economías para hacerlas productivas, á facilitarle su 
empleo mejorando su condicion social y á evitarle la necesi-
dad de recurrir al crédito. 

Pero como la miseria ó la enfermedad no hiere á todos igual-
mente y al mismo tiempo, y unos pueden sufrirla miéntras 
otros se venlibres de su azote, y áun aquellos mismos á quienes 
hiere sólo los imposibilita para el t rabajo en estos intervalos, 
se ha recurrido á repartir las probabilidades de enfermedad y 
de miseria entre todos, organizando una especie de seguro 
mutuo, en virtud del c u a l , mediante un pago pequeño pero 
constante, se ha podido auxiliar á aquel que ha estado priva-
do de trabajo, ora por falta absoluta de él, ora por enferme-
dad. A este objeto han correspondido las Sociedades de so-
corros mutuos, en las cuales el obrero, en cambio del pago 
de su cuota semanaria, quincenal ó mensual, ha adquirido el 
derecho de ser auxiliado con un pago diario en sus malos días, 
no á título de caridad, sino en virtud de un contrato y como 

devolución de sus anticipos. 
Las Sociedades de socorros mutuos obedecen así a un sis-

tema de seguros contra los riesgos de la enfermedad, y en 
e l l a s c a d a socio tiene una póliza susceptible de vencerse á 
cada momento, en virtud de la cual adquirirá un derecho, en 
recompensa de las obligaciones anteriormente cumplidas. 

Como la base científica de estas asociaciones consiste en el 
término medio de la duración del estado de salud de los so-
cios sólo pueden los obreros aprovecharse de ellas en plena 
juventud, cuando ella les permite consagrarse al trabajo y las 
probabilidades de enfermedad existen en reducido número. 
Los ancianos, los decrépitos á quienes la vejez y las enferme-
dades impiden t r a b a j a r l o pueden formar parte de estas aso-
ciaciones; pero para ellos se han constituido las Cajas de Pen-
s i ó n que los preservan de r e c u r r i r á la humillante limosna 
que reparte la caridad pública en calles y en plazas. Si du-
rante un número de años han servido con regularidad la pen-

sion estipulada, la caja, al llegar á la edad de la imposibili-
dad para el trabajo, les sirve una pensión vitalicia de retiro. 

P o r medio de estas instituciones, el obrero, mediante un 
pequeño sacrificio, cumplido por conveniencia propia, estará 
libre de caer sin defensa en la miseria, y si no podrá asegu-
rarse un porvenir que mejore su condicion social y le permi-
ta acrecentar sus legítimas aspiraciones, cuando ménos habrá 
logrado salvar el más grande escollo que le embaraza la mar-
cha por el camino de la vida. P o r otra parte, la asociación 
impone la necesidad del ahorro, y con él nace el hábito bené-
fico de la economía que introduce en el hogar del pobre, el 
aseo que lo hace sonreír, y el bienestar que garantiza su exis-
tencia contra el desorden y los vicios. 

Hablando Mr. Batbie de la Sociedad de las ciudades obre-
ras, constituida en Mulhouse, se expresa en estos términos: 
" H a y en la vida del obrero una condicion propia para darle 
malos hábitos. Como no tiene habitación, la alquila. Si no 
es casado, va á una casa donde se encuentra con una multi-
tud de compañeros, en la cual dan el tono los más atrevidos 
y los ménos laboriosos: es un foco de desórdenes. Casado, se 
aloja en un aposento aislado, pero de ordinario incómodo y 
malsano. Cuando los alquileres aumentan, para no pagar el 
más caro, busca un alojamiento más malsano todavía. Si se 
pudiera hacerlo propietario se le atraería al suelo y al orden. 
Las economías que le obligarían á hacer para llegar á serlo, 
las haría con gusto porque tendrían por objeto hacerlo pro-
pietario, miéntras que las economías que da por su alquiler le 
parecen el más amargo de los impuestos. Por esto los prin-
cipales fabricantes de Mulhouse han fundado la Sociedad de 
las ciudades obreras. La sociedad construye casas rodeadas de 
jardines y las vende á los obreros, mediante un abono en el 
momento de la venta, y de un pago sucesivo hasta la perfecta 
l iberación."1 

Como se ve, todas estas asociaciones descansan en el aho-

1 A. Batbie. Lecrédit populaire, págs. 40 y 41. 



rro, todas ellas tienen por objeto el desarrollo de la propen-
sión á la economía por medio de las ventajas que puede pro-
porcionar; pero bay mucbos obreros, quizá el mayor número, 
que no han podido ahorrar, ya sea á causa de la pequenez de 
sus salarios, ya sea porque las ventajas no han podido ser fre-
no bastante para contenerlos en su vida de disipación y de vi-
cios. ¿Qué medios están reservados para éstos? 

La caridad cristiana, desde mediados del siglo X V , ha pro-
visto á la satisfacción de esta necesidad. Ella, proporcionan-
do capitales con el objeto de favorecer á los obreros, más bien 
que con el de obtener un lucro, ha fundado los Montes de 
Piedad en todo el mundo. 

Estas instituciones, conformándose con obtener el importe 
de los gastos de administración, han facilitado á los obreros 
y necesitados, préstamos cortos con un módico Ínteres, pero 
con garantía prendaria, dejándoles un plazo largo para facili-
tarles el reembolso, y conminándoles con la venta de la pren-
da en los casos de falta de pago. 

El obrero que no ha ahorrado y no está en aptitud, en conse-
cuencia, de aprovechar sus economías, puede cuando ménos 
haber invertido sus salarios en diversos objetos que, aunque 
necesarios para la vida, no son de un inmediato consumo y que 
permanecen usados en su poder, constituyendo un capital in-
significante é inútil para los malos dias. 

Hacer valer esos capitales, utilizarlos como garantía de un 
anticipo; tal ha sido el propósito y fin de los Montes de Pie-
dad; pero ellos han sido instituciones benéficas; los capitales 
consagrados á estos servicios han sido limitados á la caridad 
de sus fundadores y no han podido estar en apti tud de aten-
der por completo á las necesidades que debían servir. 

Nacidos para combatir la usura, que se cebaba sin piedad 
en los desgraciados, no han sido suficientes para extirparla, 
ya por su número escaso, ya por sus capitales exiguos; pero 
ellos han sido, sin embargo, un consuelo y un alivio para las 
clases necesitadas. 

Las Cajas de ahorros, aisladamente consideradas, han re-

cogido las economías de los laboriosos para hacerlas fructifi-
car en beneficio de ellos; las sociedades de socorros mutuos 
han dado un premio, mayor tal vez, que el importe de lo eco-
nomizado, á los que por su constancia y asiduidad h a n dado 
prueba de amor al trabajo y de tener la previsión bastante de 
asegurar el pan para los malos dias; las Cajas de pensión han 
convertido en renta vitalicia limitada, la economía llevada á 
término, para evitar al anciano la humillación de la limosna; 
la Sociedad de las Ciudades Obreras, ha colocado en compra 
de inmuebles los fondos recogidos del ahorro; y por últ imo, 
los Montes de Piedad h a n satisfecho en par te una necesidad 
entre un corto número de beneficiados; pero ninguna de es-
tas instituciones ha hecho uso del crédito en favor del obrero, 
ninguna se lo ha otorgado á toda hora, para cualquiera nece-
sidad, para hacer más productivo su trabajo, para hacerle más 
fácil la repartición del producto de él, para mejorar sus con-
diciones del presente descontándole en su provecho el porve-
nir. Estas instituciones han limitado su acción á una circuns-
tancia especial, á una forma de auxilio determinada: han 
hecho un beneficio, pero despues del cumplimiento de mu-
chísimas condiciones; han derramado cierto bienestar, pero 
sólo en el caso de la miseria inesperada y de la enfermedad 
imprevista; han modificado las condiciones] del obrero, pero 
sólo haciéndole más y más innecesario el uso del crédito. 

L a insuficiencia de estas asociaciones ha sido llenada por 
los bancos de anticipo ó sociedades cooperativas de crédito 
con que su ilustre autor, Schulze Delitzsch ha dotado á l a 
Alemania. 

La cooperacion ha sido la base de estas nuevas institucio-
. nes encargadas de ofrecer el crédito á los obreros. 

Ingenioso sistema h a sido el puesto en práctica para suplir 
las deficiencias del crédito del obrero, para modificar sus ex-
cepcionales condiciones y para suprimir los efectos de su in-
ferioridad. 

Si el obrero por sí solo carece de fortuna y por ende del 
elemento principal de la confianza que puede inspirar; si su 



honradez para el cumplimiento de sus obligaciones persona-
les podia aparecer dudosa ó de imposible realización a cau-
sa de la necesidad, superior á veces á los mayores propo-
sites; si su trabajo por la pequenez de su rendimiento po-
dia ser despreciado con justicia, la asociación de unos obre-
ros con otros, su mutua cooperacion podia ser parte a darles 
la fortuna, á garantizar la honradez y á hacer más fructífero 
el t rabajo y & permitirles obtener el crédito, para repartirse 
entre sí los capitales que se les proporcionaran á todos reu-
nidos en una sola y única responsabilidad. 

Como dice Batbie, "estas asociaciones partieron de una 
idea tan sencilla como justa, á saber: que los obreros pueden 
suplir la prenda ó garantía real que les falta por una solidari-
dad recíproca. Si se puede temer que un obrero sea obligado 
á no cumplir sus obligaciones por la enfermedad ó la miseria, 
esta aprehensión llega á ser muy débil cuando se reparte en-
t re un gran número de asociados solidarios." 1 

Pero ¿cómo habían de hallar el capital estas asociaciones 

para darlo en préstamo? 
0 el capital lo proporcionaban los socios por medio del 

ahorro de todos, entre todos repartido, ó lo que es lo mismo, 
tomando por base el sistema de las sociedades de socorros mu-
tuos, obteniendo el ahorro para darlo bajo la forma de prés-
tamo á los socios, en vez de guardarlo para ser distribuido 
como donativo en casos determinados, ó pidiéndolo directa-
mente á los capitalistas, con u n Ínteres pequeño, para darlo a 
los socios con u n Ínteres mayor, con prenda ó caución, repar-
tiéndoles despues, como dividendo, la diferencia entre el ín-
teres pagado al capitalista y el cobrado al socio prestamista. 

A l lado de estas asociaciones han crecido otras, que sin es-
ta r inspiradas por un sentimiento filantrópico como los Mon-
tes de Piedad, sino por una idea de lucro, han venido á eje-
cutar las mismas operaciones; pero aprovechando, no ya un 
capital ofrecido por la generosidad de un donante, sino los 
capitales proporcionados por el ahorro. 

1 A. Batbie. Obra citada, página 44. 

La fusión de las cajas de ahorros, algo estériles para el 
obrero aisladamente consideradas, con las sociedades de prés-
tamo ó montes de piedad, ha dado nacimiento á las socieda-
des de crédito prendario que, patrocinadas y constituidas pol-
los capitalistas, han venido en ayuda del obrero que no ha 
querido ó no ha podido asociarse á causa de sus hábitos po-
co inclinados á la asociación, y le han facilitado los capitales 
de que ha tenido necesidad, ora con la prenda de objetos de 
uso, ora con caución, proporcionándoselos ellas mismas por 
medio de los ahorros de todos los obreros. 

Las sociedades de crédito prendario, sociedades de capita-
listas, como los bancos de anticipo lo han sido de prestamis-
tas, han servido de intermediarias entre los capitalistas y los. 
obreros, aprovechando para sus operaciones el ahorro de es-
tos últimos. 

Ellas en realidad han dispensado el crédito; se han constitui-
do expresamente con ese objeto y propósito, y han logrado 
comanditar el trabajo del artesano y del pequeño industrial. 

El progreso que la clase obrera ha realizado con todas es-
tas instituciones; los buenos hábitos que en ella se han arraiga-
do; la costumbre del cumplimiento de las obligaciones con-
traidas; el amor al trabajo, fuente fecunda de bienestar; el 
sistema de la economía acreditado por medio de un ahorro 
siempre provechoso, todo lo dispone favorablemente para em-
plear más tarde, como su verdadero elemento de crédito, el 
banco del honor, es decir, el banco sin prenda y sin caución; 
el banco del crédito personal, aquel que no se fie sino en la 
moralidad del obrero y que admita la obligación personal del 
prestamista como la del opulento comerciante ó industrial, 
sin más diferencia que el distinto importe de las sumas soli-
citadas. 

E l problema del crédito de las clases pobres quedará en-
tonces definitivamente resuelto. Sus condiciones morales su-
plirán su falta de capital, y ellas podrán aprovechar útilmen-
te, para su adelanto y progreso, los capitales de los demás. 

H e aquí lo que el espíritu benéfico de los filántropos y los 



esfuerzos de los t i e r n o s han 
obrera para modificar r a d r c — » p i n t a n d o de 
levantarla 4 la altura del c re tóo tato«. 
bienestar y de riqueza, b r i d a d que para el 
D e esta manera han podrdo suplir la m t e n o n 

llegar á producir lo que en su principio 

no pudo otorgar la naturaleza. I I 

Las sociedades de Crédito prendario y los Bancos de 
anticipo de Prusia. 

Las sociedades encargadas de dispensar el crédito á los 
obreros son, como hemos visto, los bancos de anticipo funda-
dos por Shulze Delitzsch en Alemania y las sociedades de 
crédito prendario, que son la feliz fusión de los Montes de Pie-
dad con las Cajas de Ahorro que antes trabajaban aisladamen-
te, sin un común concierto que las uniera. 

Las dos clases de sociedades, para dar á sus operaciones la 
solidez necesaria y asegurar el reembolso de las sumas dadas 
en préstamo á los obreros, no han empleado más que dos me-
dios, los únicos de que I03 deudores podian disponer en la si-
tuación en que se encuentran colocados, á saber: la prenda y 
la caución. 

Sin duda alguna para el obrero es preferible la caución á 
la prenda. Ésta limita su crédito á los bienes de que puede 
disponer, esto es, á los capitales que ha podido adquirir y que 
ha convertido en los objetos diversos que componen sus mo-
destos utensilios y sus instrumentos de trabajo; miéntras que 
la otra ensancha sobremanera los horizontes de su porvenir 
y le permite disponer de su garantía persona]L tan amplia co-
mo su honradez y tan fecunda como su trabajo; pero debe-
mos hacer constar que, en la práctica, no siempre ha podido 
usarse indistintamente uno ii otro sistema de garantía, por-
que lo que en unos pueblos es posible no lo es en otros, don-
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no pudo otorgar la naturaleza. I I 

Las sociedades de Crédito prendario y los Bancos de 
anticipo de Prusia. 

Las sociedades encargadas de dispensar el crédito á los 
obreros son, como hemos visto, los bancos de anticipo funda-
dos por Shulze Delitzsch en Alemania y las sociedades de 
crédito prendario, que son la feliz fusión de los Montes de Pie-
dad con las Cajas de Ahorro que antes trabajaban aisladamen-
te, sin un común concierto que las uniera. 

Las dos clases de sociedades, para dar á sus operaciones la 
solidez necesaria y asegurar el reembolso de las sumas dadas 
en préstamo á los obreros, no han empleado más que dos me-
dios, los únicos de que I03 deudores podian disponer en la si-
tuación en que se encuentran colocados, á saber: la prenda y 
la caución. 

Sin duda alguna para el obrero es preferible la caución á 
la prenda. Ésta limita su crédito á los bienes de que puede 
disponer, esto es, á los capitales que ha podido adquirir y que 
ha convertido en los objetos diversos que componen sus mo-
destos utensilios y sus instrumentos de trabajo; miéntras que 
la otra ensancha sobremanera los horizontes de su porvenir 
y le permite disponer de su garantía persona]L tan amplia co-
mo su honradez y tan fecunda como su trabajo; pero debe-
mos hacer constar que, en la práctica, no siempre ha podido 
usarse indistintamente uno ú otro sistema de garantía, por-
que lo que en unos pueblos es posible no lo es en otros, don-



de los hábitos y costumbres, educados por la legislación, han 
dado facilidades para un sistema, negándolos para otro. _ 

La caución tan fácil de obtener en los pueblos anglo-sajo-
nes y tan fecunda entre obreros de esa raza, no lo será sin du-
da en los pueblos de origen latino y entre obreros de dicha 
raza, donde el carácter y los hábitos han considerado la bau-
za como el pago, y se ha preferido verificar éste, que no otor-
gar aquella. 

Pero la diferencia radical que entre una y otra clase de so-
ciedades existe, depende exclusivamente de la forma adopta-
da para su constitución ó establecimiento. 

Los bancos de anticipo alemanes ó sociedades cooperativas 
de crédito, son sociedades de obreros, semejantes á las asocia-
ciones de socorros mutuos, donde la cuota que cada socio sa-
tisface se imputa al pago del capital social, capital sujeto á 
constante variación, ya sea á causa del aumento ó diminución 
del número de los socios, ya del acrecentamiento del impor-
te total de las cuotas semanaria ó mensualmente entregadas 
en la caja social. 

P a r a ser miembro de una sociedad de esta índole, es preci-
so aceptar la solidaridad particular y general con todos los 
demás asociados, y hallarse en estado de poder hacer algún 
ligero ahorro para contribuir á la creación del fondo social, 
eje sobre el cual descansa la sociedad al nacer. Aquellos que 
no se encuentran en estas condiciones, deben, en caso de ne-
cesidad, recurrir fatalmente á otros medios para proveerse de 
u n pequeño capital. 

Por otra parte, es necesario que el asociado goce de todos 
sus derechos civiles para poder responder solidaria y legal-
mente ante los acreedores de la Sociedad y contraer él mis-
mo, en su propio beneficio, los préstamos que solicite de la So-
ciedad en atención á su capacidad de crédito y á la fuerza y 
recursos de la caja social. 

Como las hemos definido ya en el capítulo sobre las socie-
dades ó bancos a g r í c o l a s , son sociedades mútuas, establecidas 
entre obreros y pequeños fabricantes, con el objeto de procu-

rarse recíprocamente, por medio de su crédito común, los 
fondos necesarios para el ejercicio de su industria y de su co-
mercio. 

Pa ra obtener el capital que han de dar en préstamo á los 
socios recurren á dos distintos medios: á los abonos verifica-
dos por los socios por cuenta del capital social ó á los prés-
tamos contratados con terceras personas, con la garantía del 
crédito común y del capital de todos los asociados. 

Este capital así obtenido es el que entre sí se reparten los 
socios; pero el monto de los préstamos que cada uno puede 
solicitar, depende de la capacidad de crédito de quien lo pide, 
en relación con los recursos disponibles de la Sociedad. El 
plazo medio para el reembolso es de tres meses susceptible 
de próroga; pero también se estipula á veces el sistema de 
abonos parciales y sucesivos. 

Como el principal deber de la Sociedad consiste en evitar 
su descrédito y los daños que pudieran ocasionarle sus deu-
dores insolventes, ningún préstamo puede verificarse sin pre-
vio exámen de la moralidad, de la probidad comercial, acti-
vidad y habilidad profesionales y honor privado de quien lo 
solicita; pero la base principal de la operacion de préstamo 
consiste en la caución que es indispensable en la organización 
del crédito personal ó en la constitución de la prenda cuando 
de operaciones de crédito real se trata. 

Los bancos de anticipo, dice Viganó, sin excepción, exigen 
la caución. U n artesano ó un obrero honrado y laborioso á 
quien un préstamo hace progresar en su industria, no dejará 
de encontrar entre sus compañeros un fiador á quien más 
tarde podrá á su vez hacer el mismo servicio. ¿Encuentra un 
fiador? Es prueba de que tiene capacidad de crédito. Garan-
tizará á la caja por los medios más oportunos por medio de 
escrituras, recibos ó documentos que sirvan para comprobar 
su deuda. 

Sometiendo á la caución á aquellos que solicitan un prés-
tamo grande ó pequeño desaparecen para los fiadores todas 
las dificultades; porque ellos son los compañeros y los amigos 



de los deudores, y por eso mismo están en estado de juzgar, 
con gran certidumbre, de su verdadera capacidad de cré-
di to ." 1 

Como los intereses de los préstamos consentidos por la So-
ciedad á sus socios, son las únicas rentas de que los [bancos 
de anticipo pueden disponer, se les determina con perfecta 
exactitud, á fin de que puedan cubrir los gastos generales y 
el capital no se disminuya ni se consuma. 

Los gastos se reparten así: préstamos becbos por la Socie-
dad para fondos de ejercicio; gastos de administración y cuo-
tas para la formación y conservación del fondo de reserva. 

A pesar de estos diversos elementos los intereses son mo-
derados para que los obreros puedan apreciar los beneficios 
de que son deudores á la Sociedad; pero no les causa perjui-
cio el que sean elevados, porque como no bacen sino elevar 
las utilidades sociales y éstas les corresponden, en proporcion 
al capital social que cada uno ha pagado, vuelven á obtener, 
como utilidad anual, el exceso del Ínteres anticipado, con la 
sola deducción de lo que se consagra para formar el fondo 
de reserva que aumente las garantías qué la Sociedad puede 
ofrecer á los terceros. 

Cuando el deudor sufre algún retardo sin importancia, la 
Sociedad no se apresura á hacer efectiva la caución del so-
cio responsable, y establece, con el carácter de pena, un au-
mento de intereses que es un nuevo estímulo para el cum-
plimiento puntual de las obligaciones contraidas. 

Resumiendo Mr. Yiganó las ventajas que los obreros ob-
tienen con este género de sociedades, dice: 

1? Pueden pedir prestado á cada instante una suma de di-
nero proporcionada á sus necesidades. 

2? Ahorrar los intereses elevados que debían pagar cuando 
llegasen á encontrar el socorro de que tenían necesidad. 

3? Aprovechar el beneficio de los negocios de anticipos, 
monopolio de los capitalistas. Este beneficio vuelve á aque-

1 Francesco Yiganó. Les banque3 populaires, tom. I , pags. 173 y 174. 

líos que lo han producido y forma, con las pequeñas cuotas, 
soportables aun para los más pobres, un capital propio, cuya 
creación es tan difícil á aquellos que, como los obreros é in-
dustriales, t ienen pocos medios para adquirir lo.1 

Las sociedades de crédito prendario son sociedades consti-
tuidas por los capitalistas para hacer préstamos á los obreros, 
ora con la caución de las sociedad mutualista á la cual 
pertenezca el solicitante, ora con la garantía de una prenda 
que se deja en depósito en su poder. 

La forma que estas sociedades adoptan para su constitu-
ción no depende pues en nada del objeto á que se consagran 
y pueden tomar, en consecuencia, cualquiera de las que la 
legislación mercantil reconoce. 

Los fondos de que disponen para ejecutar sus operaciones, 
ó son suministrados por los socios, formando el capital social, ó 
por medio del ahorro que recogen en calidad de depósitos 
con ínteres, funcionando á la vez que como sociedades de 
préstamo, como Cajas ele Ahorro. 

Como los bancos de depósito no reciben sumas pequeñas, 
no son ni pueden ser accesibles á los obreros que jamas están 
en situación de disponer de sumas crecidas como las que pu-
dieran alimentar las necesidades del comercio; pero en cam-
bio las cajas de ahorros hacen para ellos los oficios de aque-
llos bancos, y admiten en depósito cantidades tan pequeñas 
como el valor de la unidad monetaria del país donde se es-
tablecen. 

Estas cantidades pequeñas se hacen productivas por medio 
de un ínteres que se les abona, á partir del término de la de-
cena en que se entregan á la Caja, y los deponentes tienen el 
derecho de retirarlas, á voluntad, cuando no han llegado á al-
canzar un valor excesivo, ó con un pequeño plazo desde cu-
yo principio dejan de ganar el Ínteres estipulado. Cuando las 
cantidades no se retiran, cada seis meses, y en épocas deter-
minadas, se les adicionan los intereses devengados }r median-

1 Francesco Yiganó. Obra citada, pág. 189. 



te el juego del Ínteres compuesto pueden llegar á acrecentar-

se rápidamente. 
Los fondos proporcionados por la Caja de Ahorros son em-

pleados en provecho de los obreros mismos, en los prestamos 
con garantía prendaria. 

Pa ra la práctica de estas operaciones se avalúa la prenda 
por los peritos de la Sociedad y se hace sobre ella un antici-
po de la mitad de su valor ó de las tres cuartas partes, según 
la naturaleza de la cosa pignorada, y el deudor goza de un 
plazo de seis meses para verificar el reembolso, plazo que por 
una sola vez puede ser susceptible de próroga sin que las 
condiciones del préstamo sufran modificación alguna. 

La unión de la Caja de Ahorros al préstamo prendario tal 
como lo ejecutan estas sociedades, h a sido censurado, á pesar 
de su eficacia;1 porque se h a temido que en los tiempos de 
prosperidad abunden los capitales y permanezcan ociosos en 
poder de los depositarios, sin poder ser dados en préstamo, y 
que en los tiempos difíciles y de escasez se retiren, precisa-
mente en los momentos en que mayor necesidad se tuviera 
de ellos; pero esta censura, como fácilmente se vé, puede en-
d e r e z a r s e contra casi todas las instituciones de crédito, que 
emplean en sus operaciones los capitales que el público pro-
porciona y jamás ha habido quienes prescindan de constituir-
las ni de aprovechar sus importantes servicios. Sin embargo, 
este vaivén á que están expuestos todos los capitales que se 
emplean á corto plazo, es ménos sensible en estas sociedades, 
donde para el retiro de los capitales depositados, en su totali-
dad, se estipula un plazo más ó ménos relacionado con el ven-
cimiento medio de las operaciones de préstamo. 

Estas dos instituciones, que son las únicas que con propie-
dad pueden merecer el nombre de instituciones de crédito, 
son las que, por su constitución, están llamadas á resolver el 
dilícil problema de proporcionar el crédito á las clases poco 
acomodadas de la sociedad, supliendo así la inferioridad en 
que se encuentran por su falta de capital. 

1 A. Batbie. Obra citada, pág. 58. 

m 
Nosotros no creemos que en todos los países y en todos los 

momentos é independientemente de la situación moral de las 
clases obreras, pueda aplicarse indistintamente uno ú otro sis-
tema ó ambos á un tiempo mismo; pero indudablemente si 
uno ú otro no producen los mismos resultados, sí pueden cuan-
do 

ménos prestar grandes servicios á las clases obreras, y me-
jorar su condicion, estimulando en ellas el desarrollo de los 
buenos hábitos de economía, de cumplimiento del deber, de 
honradez y de trabajo que son los únicos que pueden salvar-
las de los vicios que enervan su actividad y ponen en peligro 
su existencia. 

Donde los obreros vegeten en una situación siempre veci-
na á la miseria por la falta de medios de trabajo y por la ex-
cesiva pequeñez de los salarios con que se les remunere, don-
de el bajo nivel intelectual, á causa de la poca ó ninguna ins-
trucción que reciban, los haga ineptos para la lucha por la vi-
da, donde los vicios se hayan enseñoreado de ellos y los arro-
jen indefensos y sin aspiraciones á la miseria ó al crimen, 
inútil será el esfuerzo de los economistas y de los filántropos 
por fundar las sociedades cooperativas, ó bancos de anticipo, 
que corresponden á un estado social más elevado y que exi-
gen de la parte de los obreros buenos hábitos ya adquiridos, 
susceptibles de ser ampliamente desarrollados, y conocimien-
tos bastantes, para manejar con habilidad una máquina tan 
complicada. 

Las sociedades cooperativas son, pues, las instituciones de 
los obreros progresistas, que después de haber pasado por la 
escuela y el taller, que los preparan dándoles una gran fuerza 
intelectual, llegan á la vida aguijoneados por un afan siem-
pre creciente de adelanto y de mejora, y estimulados por as-
piraciones nobles y legítimas. Son el instrumento de los obre-
ros cultos que han estado previamente aleccionados por la 
asociación mutualista, que es la primera que en ellos desen-
vuelve el deseo de la cooperacion. 

Las sociedades de crédito prendario son de más fácil adap-
tación á los distintos medios; porque al par que se acomodan 
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para funcionar unidas á las sociedades cooperativas, pueden 
•existir con fruto en el seno de las sociedades que lian avan-
zado poco en el camino de la civilización, donde son móvil 

poderoso de progreso. 
Ellas, en efecto, preparan á los obreros para el empleo de 

las otras instituciones; estimulan el aborro para hacerlos eco-
nómicos; los salvan de las garras de la usura que los devora, 
para permitirles obtener ese ahorro á pesar de lo mezquino de 
su salario, y creándoles mayores necesidades, permitiéndoles 
al mismo tiempo disponer de los capitales para satisfacerlas, 
los alejan del vicio, haciéndolos persistir en la vida honrada, 
única donde pueden abrigarlas nobles ambiciones capaces de 
conducirlos á la r iqueza1 

NOTA.—Preocupados por el problema del Crédito de los 
obreros, y deseosos de combatir la usura ejercida por los Em-
peños que existen en la ciudad de México, publicamos en los 
números 17 y 26 del Economista Mexicano, en 1886, dos artí-
culos que tenian por objeto revelar la triste situación en que 
se hallan nuestras clases pobres, é indicar el remedio que de-
bía seguirse para corregir tan graves males. 

E n el Apéndice reproducimos hoy aquel estudio que con-
t inúa siendo de actualidad entre nosotros. 

1 Los que desearen hacer con más extension el estudio de las cuestiones di-
versas que suscita el crédito de las clases obreras, y conocer de una manera más 
detallada el íntimo mecanismo de las instituciones que hemos analizado, pue-
den consultar con fruto el "Crédit Populaire" de Mr. A. Batbie; "Les Ban-
ques Populaires" de Mr. Francisco Yiganó; la obra de Mr. P . Abrial intitu-
lada "Du Crédit et des institutions de Crédit dans leurs rapports avec le travail 
et le bien-être des classes peu aisées," y las obras de Mr. Hubert Yalleroux, 
"Des Sociétés coopératives et de leur situation légale en France," y "Les As-
sociations Coopératives en France et à l'étranger." 

- A P P E N D I C E 
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E S T U D I O 

S O B R E L A 

Concesión del Banco Agrícola de Puebla 

(Artículos publicados en El Partido Liberal, Diario de México). 



EL BANCO AGRICOLA DE PUEBLA. 

Hace pocos dias que el Diario Oficial ha publicado el decre-
to que contiene la autorización para el establecimiento de un 
Banco Agrícola en la ciudad de Puebla. 

La concesion señala ya un visible progreso en la resolución 
del importante problema del crédito agrícola, que consiste en 
dar al agricultor, como se ha dado ya al industrial y al co-
merciante, el auxilio poderoso de las instituciones de crédito, 
que á la par que facilitan al trabajo los capitales de que ha 
menester, lo hacen más productivo y más remunerativo para 
quien á él se consagra. 

¿Por qué el agricultor no ha de disfrutar del crédito? se 
han dicho, y con razón, tanto los directamente interesados 
en las faenas agrícolas, como aquellos economistas que, deseo-
sos del bien de la sociedad, se preocupan de todo lo que pue-
de procurarlo. E n efecto, el agricultor tiene tierras que ofre-
cer en garantía, dispone de los productos de ellas y puede 
darlos en prenda como seguridad del cumplimiento de sus 
obligaciones, y sin embargo, cuando queriendo introducir u n 
nuevo cultivo, ó hacer una labor ele provecho, extiende la 
mano en demanda de capitales, obtiene una repulsa de los 
grandes establecimientos dispensadores del crédito, repulsa á 
nuestro modo de ver justificada por la ciencia. 



E l Banco de emisión y de descuento no es el auxiliar de la 
agricultura; las obligaciones de ésta por su naturaleza, no son 
de las que pueden servir de garantía á la emisión de un bille-
te de Banco; las deudas del agricultor no son negociables, no 
revisten la forma y no otorgan los derechos de las mercanti-
les, y tanto la naturaleza de la obligación, que las hace endo-
sables, como su forma legal que liga la responsabilidad de 
sus signatarios, son las bases sólidas sobre que descansa el bi-
llete al salir á la circulación. 

Es cierto, como decia el Procurador General francés Mr. 
Dupin en 1845, "que no hay crédito agrícola sino crédito," y 
que, como agregaba Yictor Borie, "el papel de un agricultor 
inteligente, honrado, solvente, es tan bueno como el de un 
industrial ó el de un comerciante inteligente, honrado y sol-
vente como él;" pero la forma que él adopte continuará sien-
do un obstáculo infranqueable en el delicado é íntimo meca-
nismo de las instituciones de crédito, que para asegurar el 
pago de sus créditos y para contar con el descuento de sus 
obligaciones de pago, tienen que garantizar la solvencia de 
sus deudores. 

E l engañoso miraje del billete, sujeto ó no á reembolso, 
pero en cuya emisión se ha creído ver algo de fantástico, ha-
ciéndose tan fácilmente, como si como el agua, brotaran de 
inagotable manantial, es la causa primera de las recrimina-
ciones de la agricultura, y de que las repulsas que recibe se 
atribuyan á una injustificada proscripción para que no tome 
participio en el banquete que el crédito ofrece á sus conoci-
dos comensales. 

Tampoco es el Banco Hipotecario ó Foncier, que llaman 
los franceses, el que resuelve el problema, poniendo á la dis-
posición de la agricultura sus capitales. Es verdad que este 
género de instituciones puede en parte, salvar algunas de las 
dificultades con que la agricultura lucha, agoviada bajo el pe-
so de una deuda hipotecaria á corto plazo, y reembolsable, en 
su totalidad, al vencimiento de ese plazo; pero vencer este 
obstáculo no es el primero ni el único Ínteres del agricultor. 

Los que han creído ver en el Banco Foncier el desiderátum 
del problema, los que han supuesto que la panacea era la 
emisión de los bonos ó lettres de gage, han sufrido el mismo 
error que los que se dejaron seducir por el billete de Banco. 
Error por error, el último es preferible; pero no por eso deja 
de merecer ese nombre justísimo. 

La prueba concluyente del Credit Foncier de France no 
admite réplica, y él ha demostrado que no era obra de la buro-
cracia del dinero la preferencia por la propiedad inmueble de 
las ciudades contra la de los campos. El capital más bien que 
buscar por sí mismo, es buscado por la propiedad que de él 
tiene necesidad. 

La agricultura lo desdeñó porque no era la institución lla-
mada á favorecer sus intereses, á proporcionarle el capital de 
circulación que en todos momentos ha menester, ese capital 
á quien debe el comercio su acrecentamiento y desarrollo, á 
quien la industria es deudora de sus rápidos progresos, y que 
es el único que dia á día puede salvar al agricultor de sus em-
barazos, llevando hasta sus labios siempre sedientos, la bené-
fica corriente del crédito que todo lo fecunda y vigoriza. 

E l Banco que se ha llamado agrícola, la institución inter-
mediaria entre los agricultores y los grandes establecimien-
tos de emisión, el garantizador de los valores de los unos para 
obtener la confianza de los otros, el que interpone su perso-
nalidad conocida entre las que no lo son entre sí, el que por 
su mediación levanta desde la esfera civil á la comercial las 
obligaciones de la agricultura, es el que está llamado á alcan-
zar el éxito y destinado á la resolución del problema. 

P o r eso al comenzar nuestro artículo decíamos que la ac-
tual concesion realiza un progreso; porque prescindiendo de 
viejos errores, de inveteradas preocupaciones, planta de una 
vez los verdaderos principios bajo los cuales han de nacer en-
tre nosotros los bancos agrícolas. 

Si el agricultor tiene propiedades y bienes con que respon-
der á las resultas de las obligaciones que contrae, es merece-
dor del crédito; pero necesita que aquel que cerca de él se 



encuentra, que aquel que está llamado á conocer y apreciar 
sus condiciones, sea el que garantice su solvencia, que úna 
á la responsabilidad de sus bienes, la suya personal y mer-
cantil. 

La agricultura no es, pues, la proscrita que en vano llama 
á la puerta de los Bancos de emisión y de hipoteca; ella tiene 
su agente, tiene su mediador, que le da el goce de los bene-
ficios de que disfrutan la industria y el comercio. 

Si la concesion actual llega á ser un becbo, si el Banco pro-
yectado se establece y al funcionar se cuida de no sacarlo del 
papel que le corresponde, él está llamado á regenerar la agri-
cultura del rico y opulento Estado de Puebla, y á producir 
inmensos bienes á la República. 

E l crédito para la agricultura será un becbo entre noso-

tros. 

Próximamente examinarémos las diferentes bases de la 

concesion. 

Las operaciones del Banco Agrícola. 

El estudio de las operaciones que el Banco está autorizado 
á hacer conforme á su concesion, es lo único que puede dar-
nos la medida de los beneficios que la sociedad puede esperar 
de él. 

Es una verdad que el desarrollo que los Estatutos den á los 
preceptos de la concesion explicará mejor todo lo que el Banco 
podrá hacer en sus operaciones meramente agrícolas; pero, ya 
que no es posible conocer todavía esos estatutos, nos referi-
rémos tan sólo á la concesion. 

Conforme al artículo 4? del Contrato, son operaciones de 
la Sociedad: 

I. Procurar capitales ó créditos á los agricultores é indus-
triales, haciendo ó facilitando con su garantía el descuento 
de documentos exigibles, cuando más, á un año de plazo. 

I I . Hacer préstamos hasta por diez años, amortizables en 
una sola exhibición, garantizados con hipotecas de fincas rús-
ticas ó de derechos reales susceptibles de ser hipotecados, so-
bre fincas de la misma calidad, con Ínteres que no exceda del 
6 por ciento anual. 

IH. Hacer préstamos reembolsabas por anualidades com-
prensivas del Ínteres y de la amortización del capital, con la 
misma garantía que determina el inciso anterior. 

Estos préstamos reconocerán, como base general, un plazo 
hasta de veinte años; y las anualidades que deban pagarse, 
cuando el capital tenga que amortizarse en ese plazo, no ex-
cederán del diez por ciento anual sobre la cantidad prestada. 
Los préstamos que se hagan á plazos menores, se sujetarán á 
la proporcion que corresponda á la base establecida para los 
de veinte años. 

Los deudores del Banco tendrán en todo tiempo el dere-
cho de anticipar el pago total ó parcial de sus adeudos, ya 
sea en dinero efectivo, ó con bonos ó vales del mismo esta-
blecimiento, correspondientes en tipo de Ínteres y plazo de 
amortización, los cuales serán recibidos por su valor nominal 
á la par. Los estatutos determinarán la manera y condiciones 
bajo las que se harán los pagos indicados. 

IV. Hacer préstamos sobre productos agrícolas y fabriles, 
que le sean entregados en comision para su venta, ó en cali-
dad de prenda, siempre que se contraten plazos que no exce-
dan de un año. 

Y. Abrir cuentas corrientes á los agricultores é industria-
les, con garantía de hipoteca ó prenda. 

VI . Recibir depósitos de numerario, con objeto de colo-
carlos por cuenta y en nombre de los deponentes. 

VH. Encargarse, en comision, de las ventas en el país y 
de la exportación de productos agrícolas y fabriles. 

V H I . Encargarse, también en comision, de la compra en 
el país y en el extranjero de maquinaria, semillas, materias 
primas y demás objetos de que tengan necesidad las negocia-
ciones agrícolas é industriales. 



IX . Encargarse, asimismo en comision, del cobro y pago 

de toda clase de cuentas. , 
X . Comprar ó negociar, por cuenta propia ó ajena, títulos 

ó valores emitidos por otras instituciones Cancanas. 
XI . Contratar las obras necesarias para el desmonte, rotu-

ra ó mejoramiento de terrenos, y para el aumento de produc-
tos en las negociaciones agrícolas é industriales, con las con-
diciones y garantías que determine el Consejo de Adminis-
tración. 

X n Administrar , miéntras no sean vendidas, las propie-
dades que entren á su poder, sin perjuicio de enajenarlas con 
arreglo á lo dispuesto en el artículo 960 del Código de Co-
mercio. , 

X i n . Emitir bonos de Caja, reembolsabas a plazos que 

podrán variar entre un mes y tres años, bajo las condiciones 

siguientes: 

A — E s t o s bonos serán al portador ó nominativos, y en es-
te caso trasmisibles por simple endoso. 

B - E l Banco Agrícola sólo podrá señalarles un ínteres 
cuyo tipo y plazos de pago determinará el Consejo de Admi-
nistración, pero el pago deberá efectuarse en numerario. 

a — E l Banco Agrícola sólo podrá emitir estos bonos me-
diante la entrega que se le baga, en efectivo, de su valor no-
minal á la par. 

D . - N o se podrán expedir bonos de Caja más que por una 
cantidad igual al monto de la existencia en caja en dinero 
efectivo, y al valor de las obligaciones en cartera, 

E - A la responsabilidad que el Banco Agrícola contraiga 
por sus bonos de Caja, quedarán afectos el importe del capi-
tal social y el de las obligaciones que menciona en su ult ima parte la fracción anterior. 

L a primera de estas operaciones, relacionada con la deci-
ma tercera, es la fundamental para la institución. 

L a más urgente necesidad d é l a agricultura de todos los 
países, no sólo del nuestro, es la del capital circulante, euya 
falta obliga al agricultor á sacrificar sus productos no recogi-

dos todavía, vendiéndolos en los momentos en que no puede 
conocer la situación del mercado, y la primera obligación del 
Banco Agrícola debe ser acudir á esa necesidad. 

L a facultad de procurar capitales á los agricultores, facili-
tando con su garantía el descuento de documentos exigibles 
en un año de plazo, se llevará á efecto probablemente, por me-
dio de la apertura de cuentas corrientes con Ínteres, garanti-
zadas con dichos documentos debidamente endosados, y de 
esta manera el agricultor que haya menester de un capital, 
lo solicitará de la institución á un plazo fijo y con un ínteres 
que se fijará según el crédito que la firma merezca y el esta-
do que la negociación agrícola justifique. 

E l establecimiento, á su vez, descontará su cartera con I03 
Bancos de emisión, garantizando la solvencia de su clientela 
y la diferencia entre el Ínteres que cobre, y el que pague cons-
tituirá su utilidad. 

Los peligros que esta operacion encierra son fáciles de cal-
cular para un banquero experimentado y para un agricultor 
inteligente; pero del éxito de la operacion depende el éxito 
de la empresa. 

Medir con precisión el crédito á que el prestamista sea 
acreedor, cerciorarse de la condicion de sus negocios y de los 
gravámenes que sus propiedades reporten; hé aquí el pro-
blema. 

El plazo de un año que la concesion señala á los documen-
tos exigibles, parecerá tal vez largo á los europeos que no co-
nozcan la situación de nuestro país; pero el principio que ha 
servido de norma para fijar este plazo es duplicar el de las 
obligaciones de los comerciantes. 

E n Europa el plazo de las obligaciones mercantiles no ex-
cede de noventa dias, y el de las de los agricultores de seis 
meses; pero nosotros, que hemos fijado para los Bancos de 
emisión un plazo de seis meses en las obligaciones que se han 
de admitir al descuento, reconocemos la necesidad de aumen-
tar hasta un año la época del vencimiento de los préstamos de 
los que á la agricultura se consagran, porque si bien es cierto 



que muchos productos agrícolas pueden cosecharse dos y has-
ta tres veces al año, también es verdad que esto no acontece 
con el mayor número, que debe servir de base para fijar el 
principio general. 

Mr. Fremy, en la sesión del dia 27 de Abri l de 1859 del 
Orédit Foncier de France, decía, juzgando una operacion se-
mejante á la que contiene el párrafo I de la Concesion: 

"Si el préstamo hipotecario, bajo nuestros auspicios inaugu-
rado, ofrece al propietario facilidades suficientes, falta crear, 
para el que á la industria agrícola se consagra, el préstamo 
quirografario á corto plazo, que le procura, en buenas condi-
ciones, los capitales necesarios para su explotación. 

" P a r a esto era necesario escoger entre dos sistemas: en 
uno, la Sociedad prestaría directamente y tendría que apre-
ciar la solvencia y situación de los que á ella recurriesen en 
toda la extensión de la Francia: en el otro, la Sociedad no 
daría el aval de garantía sino á los documentos ya aceptados 
por un intermediario. Este sistema prevaleció." 

E n la concesion prevalecerá un sistema contrario al que el 
Orédit Foncier aceptó; casualmente este fué uno de los erro-
res del Orédit Agricole francés. 

Como no era propiamente la institución intermediaria y 
quiso buscar mediadores que no se establecieron, el fracaso 
fué justo. En t re nosotros la Sociedad será la intermediaria si 
no se pretende por acaso hacer de ella lo que no debe ser. 

La base científica está, pues, sólidamente puesta; la opera-
cion, tal como está concebida, es seguro que dará buenos y 
excelentes resultados. 

Los bonos de Caja del Banco Agrícola. 

L a operacion íntimamente enlazada con las operaciones de 
garantía y de prenda del Banco Agrícola es la emisión de bo-
nos de Caja, nombre que la concesion da á los valores á cor-

to plazo y con ínteres, que está autorizado á poner en circu-
lación. 

Estos títulos se diferencian del billete de Banco en que 
este último entra á la circulación haciendo pagos y extin-
guiendo obligaciones como la moneda, y aquellos funcionan 
como títulos de renta; en que aquel es de reembolso inme-
diato á voluntad de su tenedor, y éstos tienen un plazo for-
zoso durante el cual no pueden ser pagados; y en que aquel, 
por las indispensables condiciones de su emisión, no deven-
ga ínteres, y los otros por su propia naturaleza, deben ganar 
un rédito proporcionado al tiempo que han de permanecer 
en circulación. 

Se asemejan estos valores á los bonos hipotecarios, en que 
ambos son títulos cuotizables, y se diferencian en el plazo 
mayor ó menor de su reembolso; se parecen en que los dos 
ganan un Ínteres más ó ménos cuantioso, y son desemejantes, 
porque miéntras unos tienen una garantía hipotecaria, los 
otros representan valores comerciales y sólo se emiten en 
cambio del pago de su importe en dinero efectivo. 

El bono de caja es, pues, un valor nuevo entre nosotros, 
y está llamado á un gran porvenir, cuando su oficio sea re-
conocido; porque las funciones que en la circulación desem-
peña y los servicios que puede prestar á los Bancos para ope-
raciones á corto plazo, son de grande y extraordinaria im-
portancia. 

H a y un principio, que es casi un lugar común en la cien-
cia económica, á saber: que los bancos no merecen este nom-
bre si se consagran á hacer operaciones con su propio capital. 
Pa ra poder ser llamados tales, necesitan, pues, obtener el di-
nero del público, desempeñando el papel de intermediarios y 
hacer sus préstamos con capitales ajenos. 

Esto trae como una condicion forzosa el que los Bancos 
han menester emitir valores al público, garantizados por su 
crédito personal, y que estos valores deben estar en conso-
nancia con la naturaleza de las operaciones que han de prac-
ticar, para que á la par que se obtenga el reembolso de los 



préstamos verificados se cubran las obligaciones contraidas, 
ó lo que es lo mismo, que en tipo de Ínteres y plazo para el 
pago, debe existir una íntima correlación entre los títulos que 
los Bancos emiten y los documentos con que aseguran las 
operaciones que llevan á término. 

El baber puesto en olvido mucbas veces estas prescripcio-
nes, h a sido causa de que con frecuencia se cometan errores 
en la organización de los establecimientos de crédito, y de que 
por virtud de esta mala organización, los que á su amparo 
se han creado, den resultados contraproducentes á los que se 
querían alcanzar. 

Todo lo que llevamos dicho, demuestra que los Bancos 
Agrícolas para obtener capitales del público, cosa que les es 
necesaria, deben emitir un valor en consonancia con las ope-
raciones que ejecuten, y que este valor no es otro que el bo-
no de caja, cuyo plazo de un mes á tres años se armoniza con 
el plazo de sus préstamos, y cuyo tipo de Ínteres relacionado 
con el tiempo del reembolso, debe ligarse con el de las ope-
raciones. 

Querer emitir, un Banco Agrícola, un billete de Banco 
propiamente dicho ó bonos hipotecarios semejantes á los 
del Crédit Foncier, seria violar estos principios ya enumera-
dos y exponerse á no cumplir las obligaciones que al emi-
tirlos se contrajeran, y á correr los riesgos y peligros que 
otras instituciones han corrido ya en Europa, donde no ha 
habido error de estos que no haya sído rudamente expiado. 

La preocupación, no obstante, ha echado tan profundas 
raíces, que á pesar de esto se cree que el bono de caja es de 
difícil circulación y que, sobre todo, lo seria en México, don-
de h a sido desconocido por completo del público. 

L a experiencia no está hecha todavía, es verdad; pero ó 
m u c h o n o s engañamos ó este valor será muy favorecido, por-
que en ningún país es tan necesario su uso como en el nues-
tro, donde la falta de banqueros, propiamente así llamados, 
obliga á los capitales á una invencible ociosidad. 

Los capitales que dan empleo á los bonos de caja, son los 

capitales que buscan el depósito, aquellos que estando hoy 
sin empleo lo han de tener dentro de poco tiempo, aquellos 
que buscan un pequeño rendimiento en cambio de una próxi-
m a disponibilidad, y aquellos que en cambio de una segu-
n d a d completa, pueden permanecer en depósito haciendo el 
doble beneficio de ser útiles á sus dueños y á quienes los 
emplean en operaciones mercantiles. 

Los pequeños rentistas que en un momento dado reciben 
fuertes sumas, que han de gastar dentro de poco; los admi-
nistradores temporales de bienes ajenos que los han de con-
servar improductivos, ó que están obligados á pagar por la 
guarda de dichos capitales, serán los que preferentemente 
busquen los bonos de caja. 

Esta necesidad en ninguna parte se hace sentir tanto como 
en México; porque todos aquellos que se encuentran tempo-
ral ó periódicamente en las condiciones referidas, no encuen-
tran donde llevar su dinero; porque el mejor servicio que 
pueden recibir es no verse obligados á pagar porque se les 
guarden sus capitales. 

La emisión de los bonos de caja responde á esa necesidad 
y no escasearán los capitales que los busquen, una vez que 
sean bien conocidos del gran público, siempre suspicaz y re-
celoso. 

Por lo que toca á garantías, estos títulos las tienen como 
los mejores; pero la principal es y será siempre, como en to-
dos los que los Bancos hacen circular, el sistema que se em-
plee para su manejo y emisión. 

Sin duda el Banco Agrícola dará en préstamo los capitales 
que del público reciba, ese es su oficio; pero los bonos no só-
lo estarán asegurados por los documentos ú obligaciones que 
los agricultores dejen en cambio del dinero que se les entre-
gue, sino también por el capital social del establecimiento. 

Lástima que la autorización que contiene la letra D de'la 
fracción X I I I sea tan poco científica y exagere las facultades 
de emisión de los bonos; porque sin un gran juicio depar te de 
los administradores, podrán correr algunos peligros. 

Inst. Créd.—22 



La facultad de emisión de los bonos de caja debe tener 
siempre una limitación, si no en cantidad como en el Crédit 
Foncier de France, cuando ménos con relación al capital so-
cial como en el Banco Hipotecario Mexicano, y en verdad 
no ¡ s limitación, el asignar como máximum el valor de los 
documentos que en la cartera del Banco existan; porque si 
las operaciones llegan á tener un gran desarrollo, la garantía 
del capital social vendrá á ser casi efímera por la despropor-
ción que exista entre la cantidad que aquellas representen y 

la que éste importe. . 
Sin embargo, este mal es de muy fácil corrección y de con-

secuencias remotas, y él no privará al bono de caja de ningu-
na de las grandes cualidades que posee y que lo baran ser un 
valor de primer orden, como nosotros lo deseamos, para bien 
de la nueva institución y sobre todo, del país. 

Dotado de fácil circulación, por ser al portador; devengan-
do u n Ínteres aunque corto, por ser de reembolso forzoso, den-
tro de un plazo relativamente breve, y uniendo á todo esto 
sólidas garantías, él recogerá para el Banco gran parte del 
ahorro de la República y con él fecundará la agricultura. 

Las operaciones hipotecarias del Banco Agrícola. 

Una de las operaciones que la concesion permite al Banco 
Agrícola, es el préstamo con garantía hipotecaria. 

L a operacion podrá revestir dos formas: á corto plazo y á 
largo plazo ó lo que es lo mismo á Ínteres simple y á Ínteres 

compuesto. 
Los préstamos hipotecarios á Ínteres simple reconocerán 

por base un plazo hasta de diez años como máximum, y un 
tipo de Ínteres que no podrá ser mayor de seis por ciento 
anual. El capital se reembolsará íntegramente al término del 
plazo y los intereses se pagarán probablemente por trimes-
tres semestres ó años. Los préstamos hipotecarios á Ínteres 
compuesto, serán reembolsa res por anualidades que com-

prendan el Ínteres y la amortización del capital, y tendrán 
como base u n plazo hasta de veinte años como máximum, y 
las anualidades que deban pagarse, cuando el capital haya de 
amortizarse en dicho plazo, no excederán del diez por ciento 
anual sobre la cantidad prestada. Los préstamos que se ha-
gan á un plazo menor que el de veinte años, se sujetarán á 
la proporcion que corresponda al tipo del diez por ciento, es 
decir, aumentarán el tanto por ciento de la anualidad sin va-
riar el tipo de Ínteres libre ó simple que comprenda la anua-
lidad fijada para las operaciones á veinte años. 

Desde luego llama la atención, por los perjuicios que al Es-
tablecimiento pudiera ocasionar, la fijación de los tipos de 
ínteres para esta clase de operaciones. H a sido casi una cos-
tumbre en las concesiones de esta índole la fijación del tipo 
del ínteres como máximum para las operaciones bancarias; y 
en verdad apénas habrá una costumbre ménos justificada por 
la ciencia; porque aunque es cierto que las instituciones ban-
carias pueden influir en la diminución ó alza de los tipos del 
ínteres del dinero, no es ménos cierto que no depende de 
ellas exclusivamente su fijación. 

Si el poder público fija de antemano el tipo al cual los Ban-
cos han de llevar á término sus operaciones, de dos cosas una, 
ó el tipo del Ínteres del mercado es mayor ó es menor que el 
fijado. Si es mayor, con toda seguridad los Bancos se rehusa-
rán á hacer operaciones, porque á tanto equivaldría hacerlas 
como á regalar su capital y su trabajo, teniendo que pagar los 
capitales á un precio mayor que aquel al cual se les reembol-
sarían; y si el tipo es menor, tampoco harán operaciones, por-
que el público se rehusaría á solicitarlas de quien más caro 
cobrara por el uso de un capital. 

Si el Banco Agrícola no puede dar capitales con hipoteca 
á un tipo mayor de seis por ciento, es seguro que si el tipo 
del mercado es de ocho ó diez por ciento anual no hará opera-
ciones, á no ser que por un acto de noble filantropía se pro-
ponga perder en beneficio público. 

Se comprende que en los establecimientos de beneficencia 



La facultad de emisión de los bonos de caja debe tener 
siempre una limitación, si no en cantidad como en el Crédit 
Foncier de France, cuando ménos con relación al capital so-
cial como en el Banco Hipotecario Mexicano, y en verdad 
no ¡ s limitación, el asignar como máximum el valor de los 
documentos que en la cartera del Banco existan; porque si 
las operaciones llegan á tener un gran desarrollo, la garantía 
del capital social vendrá á ser casi efímera por la despropor-
ción que exista entre la cantidad que aquellas representen y 

la que éste importe. . 
Sin embargo, este mal es de muy fácil corrección y de con-

secuencias remotas, y él no privará al bono de caja de ningu-
na de las grandes cualidades que posee y que lo baran ser un 
valor de primer orden, como nosotros lo deseamos, para bien 
de la nueva institución y sobre todo, del país. 

Dotado de fácil circulación, por ser al portador; devengan-
do u n Ínteres aunque corto, por ser de reembolso forzoso, den-
tro de un plazo relativamente breve, y uniendo á todo esto 
sólidas garantías, él recogerá para el Banco gran parte del 
ahorro de la República y con él fecundará la agricultura. 

Las operaciones hipotecarias del Banco Agrícola. 

Una de las operaciones que la concesion permite al Banco 
Agrícola, es el préstamo con garantía hipotecaria. 

L a operacion podrá revestir dos formas: á corto plazo y á 
largo plazo ó lo que es lo mismo á Ínteres simple y á Ínteres 

compuesto. 
Los préstamos hipotecarios á Ínteres simple reconocerán 

por base un plazo hasta de diez años como máximum, y un 
tipo de Ínteres que no podrá ser mayor de seis por ciento 
anual. El capital se reembolsará íntegramente al término del 
plazo y los intereses se pagarán probablemente por trimes-
tres semestres ó años. Los préstamos hipotecarios á Ínteres 
compuesto, serán reembolsa res por anualidades que com-

prendan el Ínteres y la amortización del capital, y tendrán 
como base u n plazo hasta de veinte años como máximum, y 
las anualidades que deban pagarse, cuando el capital haya de 
amortizarse en dicho plazo, no excederán del diez por ciento 
anual sobre la cantidad prestada. Los préstamos que se ha-
gan á un plazo menor que el de veinte años, se sujetarán á 
la proporcion que corresponda al tipo del diez por ciento, es 
decir, aumentarán el tanto por ciento de la anualidad sin va-
riar el tipo de Ínteres libre ó simple que comprenda la anua-
lidad fijada para las operaciones á veinte años. 

Desde luego llama la atención, por los perjuicios que al Es-
tablecimiento pudiera ocasionar, la fijación de los tipos de 
ínteres para esta clase de operaciones. H a sido casi una cos-
tumbre en las concesiones de esta índole la fijación del tipo 
del ínteres como máximum para las operaciones bancarias; y 
en verdad apénas habrá una costumbre ménos justificada por 
la ciencia; porque aunque es cierto que las instituciones ban-
carias pueden influir en la diminución ó alza de los tipos del 
ínteres del dinero, no es ménos cierto que no depende de 
ellas exclusivamente su fijación. 

Si el poder público fija de antemano el tipo al cual los Ban-
cos han de llevar á término sus operaciones, de dos cosas una, 
ó el tipo del Ínteres del mercado es mayor ó es menor que el 
fijado. Si es mayor, con toda seguridad los Bancos se rehusa-
rán á hacer operaciones, porque á tanto equivaldría hacerlas 
como á regalar su capital y su trabajo, teniendo que pagar los 
capitales á un precio mayor que aquel al cual se les reembol-
sarían; y si el tipo es menor, tampoco harán operaciones, por-
que el público se rehusaría á solicitarlas de quien más caro 
cobrara por el uso de un capital. 

Si el Banco Agrícola no puede dar capitales con hipoteca 
á un tipo mayor de seis por ciento, es seguro que si el tipo 
del mercado es de ocho ó diez por ciento anual no hará opera-
ciones, á no ser que por un acto de noble filantropía se pro-
ponga perder en beneficio público. 

Se comprende que en los establecimientos de beneficencia 



i r r . s , i . » w « « • " » i-ero no es A o T í co la . Nuestra primera m-

« e m o B con s i n c e r i d a d que nuestra observaron debe 
v C o n t r a las operaciones hipotecarias en general. 
T n u X c r Z À qne los Bancos A g r í c o l a s , propranren-

y b o , no deben hacer operaciones de hipoteca, y que * 
L ' h i c n p a r a llevarlas â término, deben sujetarse á l a s ta-
I c S o m e â l a s cuales las verifiquen los Bancos Hrpote-

° i r * de i» -

de una'operacion de comercio; pero responderemos que al 
mismo tiempo que no autorizar no significa prohibir, los Ban-
cos con concesion de un Gobierno no pueden ni deben hacer 
más que aquello que han sido autorizados á hacer, y que es-
tas concesiones se sujetan á los principios que la libertad del 
trabajo no puede violar sin grave perjuicio de la sociedad. 

Concretándose al Banco Agrícola de Puebla, es más fácil 
demostrar que 110 debió ser autorizado para hacer operacio-
nes hipotecarias y que á pesar de la autorización no podrá 
verificarlas sin u n grave peligro, ó á lo ménos en una canti-
dad bastante para que sus operaciones pudieran tener impor-
tancia y ser benéficas para la sociedad. 

Ya en otra ocasion hemos dicho que las instituciones de 
crédito no han de dar en préstamo su propio capital á riesgo 
de no merecer el nombre de tales, y que su objeto exclusivo, 
que consiste en ser intermediarias, las obliga á dar con una 
mano lo que con la otra reciben. 

¿Por medio de qué sistema ha de recibir el Banco Agríco-
la los capitales que ha de dar en préstamo á veinte años de 
plazo? 

P o r medio de los bonos de caja es imposible, porque aten-
dida su naturaleza, el mayor plazo á que pueden ser emitidos 
es á tres años y 'el dinero que en cambio de su emisión se ob-
tenga, no se puede colocar para ser cobrado en el trascurso de 
veinte años; porque con seguridad el bono no podría ser cu-
bierto á su vencimiento. 

Por medio de los depósitos en cuenta corriente á plazos 
más ó ménos largos, es también imposible; porque nunca el 
depósito puede alcanzar el plazo de las operaciones hipote-
carias, y los capitales que en tal virtud se recibieran no serian 
pagados, si se impusieran con hipoteca á un plazo de veinte 
años. 

Y si no puede obtener capitales del público más que por 
uno de estos dos medios, es incuestionable que carecerá de 
los recursos suficientes para ese género de operaciones. 

Está fuera de toda duda que las operaciones hipotecarias 



á p l a z o fijo y á Í n t e r e s s i m p l e ó c o n a m o r t i z a c i ó n , n o p u e d e n 

s e r e j e c u t a d a s p o r u n B a n c o s i n o á c o n d i c i o n d e q u e e s t e 

e s t é a u t o r i z a d o p a r a e m i t i r b o n o s ú o b l i g a c i o n e s h i p o t e c a r i a s , 

c u y o p a g o e s t é s u j e t o á l a s b a s e s c o n f o r m e á l a s c u a l e s s e 

e j e c u t e n l o s p r é s t a m o s . E s t e p r i n c i p i o d e p e n d e d e l a c o r r e -

l a c i ó n q u e d e b e e x i s t i r e n t r e l a s d i v e r s a s o p e r a c i o n e s d e u n a 

i n s t i t u c i ó n d e c r é d i t o , y s o b r e t o d o e n t r e a q u e l l a p o r m e d i o 

d e l a c u a l p r e s t a , y a q u e l l a p o r m e d i o d e l a c u a l d a e n p r é s -

t a m o e l c a p i t a l q u e b a r e c i b i d o . 

Siendo esto cierto y no estando el Banco Agrícola autori-
z a d o para emitir bonos hipotecarios, podemos lógicamente 
concluir, que no podrá, aunque quiera, hacer las operaciones 

hipotecarias referidas. 
¿ P o r q u é l a S e c r e t a r í a d e H a c i e n d a n o l e d i o e n t o n c e s l a 

a u t o r i z a c i ó n c o m p l e m e n t a r i a q u e l e h a c i a f a l t a ? 

P o r q u e l a S e c r e t a r í a d e H a c i e n d a c o n o c e l o s p r i n c i p i o s q u e 

s i r v e n d e b a s e á l a c o n s t i t u c i ó n d e c a d a u n a d e l a s i n s t i t u c i o -

n e s d e c r é d i t o y n o q u i s o e n g e n d r a r , s i n d u d a , m o n s t r u o s d e 

m u c h a s c a b e z a s q u e s e d e v o r e n á s í m i s m o s . 

C r e e m o s h a b e r j u s t i f i c ado n u e s t r a c e n s u r a y q u e en e s t a 

ocasión la razón está de nuestro lado. 

Las operaciones de comision del Banco Agrícola. 

El papel de intermediario que el Banco Agrícola está lla-
mado á desempeñar, lo obliga á ser comisionista de los agri-
cultores y con esteicarácter á encargarse de las compras y ven-
tas de los productos agrícolas de producción nacional y ex-

tranjera. . , . 
Estas operaciones, sin duda alguna, harán un inmenso bien 

á ' l o s agricultores; porque ellas responden á una necesidad que 
cada dia se hace sentir con más fuerza en los centros produc-
tores La falta de conocimiento de un mercado ventajoso por 
la venta de un producto, la i g n o r a n c i a de las oscilaciones que 
los precios pueden sufrir en determinados momentos, y, las 

más véces, la falta de recursos para esperar la lenta realiza-
ción de las mercancías, ponen á los agricultores en situación 
tristísima y los impulsan con irresistible fuerza á sacrificar 
el f ru to de su trabajo. 

La exportación que abre un inmenso mercado á nuestra 
producción,'léjos de redundar, en una gran parte, en provecho 
del agricultor, cede en beneficio del exportador, tan sólo por-
que aquel desconoce las condiciones en que lleva á término 
sus operaciones, porque no {está en relación directa con los 
consumidores y porque no puede apreciar el acrecentamiento 
de las necesidades y la diminución de las existencias para 
calcular sus precios.' 

E l establecimiento, que interponiéndose entre unos y otros, 
fije I03 brazos de la balanza de la justicia, hallará sin duda 
una recompensa; pero dará un aliciente para el desarrollo de 
la producción, estimulará los capitales hoy en par te retraídos 
de la agricultura y contribuirá al aumento de nuestras ex-
portaciones, bastante exiguas todavía. 

Ahora bien: ¿el Banco Agrícola será tan sólo el comisionis-
ta, ó hará estas operaciones por su propia cuenta? 

Si tal hiciera, sin duda se apartaría del objeto de su insti-
tución y en vez de ser un auxiliar, seria un rival poderoso, 
tanto más difícil de vencer cuantas mejores fuesen sus rela-
ciones con los agricultores; pero si no hace estas operaciones, 
sí puede, á la vez que desempeñar su papel de comisionista, 
anticipar en la forma de préstamos una parte del precio para 
reembolsarse de preferencia con el producto de la venta. Es-
te préstamo equivale á un préstamo prendario en el cual el 
acreedor tenga el derecho de disponer de la cosa pigno-
rada, y es bien sabido que esta forma, á la vez que da una 
mayor garantía de reembolso, contribuye á disminuir el pre-
cio del dinero. 

La concesion en la fracción I V del artículo 4?, dice á este 

respecto: 
"Hacer préstamos sobre productos agrícolas y fabriles, que 

le sean entregados en comision para su venta, ó en calidad 



de prenda, siempre que se contraten plazos que no excedan de 

un año." 
Además de esta forma juzgada tan ventajosa, la operacion 

puede todavía tomar otra, tan benéfica como la anterior. El 
Banco ba sido autorizado para abrir cuentas corrientes á los 
agricultores é industriales con garantía de hipoteca ó prenda. 
La cuenta corriente con garantía puede llevarse á término de 
dos maneras: ó un simple préstamo valorizando la importan-
cia de la garantía, con la facultad de hacer abonos parciales 
con intereses recíprocos, ó la verdadera cuenta corriente en 
la cual fijada de antemano una suma más allá de la cual no 
se puede disponer, el Banco se encargue de hacer el servicio 
de Caja y la realización de los productos de los agricultores. 

La segunda seria más provechosa que la primera; pero am-
bas, es decir, cualquiera de las dos, produciría grandes re-
sultados, si al practicarlas, el Banco, sin comprometer los ca-
pitales que del público reciba, fuente única de su crédito, se 
dejara guiar por un espíritu liberal. 

Como en todas las cosas, la práctica será la piedra de to-
que que venga á revelar la excelencia de los principios; pero 
la manera de comprender y ejecutar éstos, entrará por mucho 
en los resultados que se lleguen á alcanzar. 

Las otras dos operaciones de comision, que la concesion 
atribuye al Banco, son las que se refieren á la compra en el 
país ó en el extranjero de maquinaria, semillas, materias pri-
mas y demás objetos que hayan menester las negociaciones 
agrícolas y las de contratar las obras para el desmonte, rotu-
ra ó mejoramiento de los terrenos. 

Como estas 110 pueden propiamente merecer el nombre de 
operaciones bancarias; porque en realidad no son operaciones 
de crédito, creemos inútil decir algo sobre ellas. 

No obstante, creemos que ellas son el complemento de las 
otras y que no son impropias de quien se consagra á servir 
los intereses de la agricultura. 

La última operacion de importancia del Banco Agrícola y 
que está íntimamente relacionada con las otras, es la de reci-

bir depósitos de numerario con objeto de colocarlos por cuen-
ta y en nombre de los deponentes. 

Las frases que encierran esta autorización no creemos que 
expresen claramente el objeto que el Banco se propone, y los 
defectos de su redacción, así como la inteligencia que debe 
dársele, ha de influir notoriamente en el éxito que haya de 
alcanzar con la operacion. 

Las operaciones de depósito, tal como allí se expresan, 110 se 
conciben; porque no se dice en qué clase de valores ha de em-
plearse el dinero que se reciba, y si se entiende que lo colocarán 
en nombre de los deponentes, en las operaciones del Banco, 
el depósito no merece tal nombre. 

La fracción I V del artículo 4? de la concesion está sin du-
da copiada de la fracción V I I del artículo 3? de la concesion 
del Banco Hipotecario; pero se le han suprimido las expre-
siones finales de dicha fracción que son las que explican el 
sentido. 

De dos cosas una; á los capitales que se reciban en depósi-
to se colocan en valores extraños al Establecimiento ó se in-
vierten en operaciones del Banco. Si sucede lo primero, el 
Banco no utiliza nada; si lo segundo tiene lugar, la operacion 
no-es de depósito. 

La práctica revelará al Banco la exactitud de estas obser-
vaciones y entónces creemos que sus operaciones de depósito, 
hechas al igual del depósito común, colocando el dinero por 
su propia cuenta y no por la del deponente, le producirán 
grandes y extraordinarias ventajas. 

Pa ra terminar nuestro estudio sólo nos falta examinar cual 
será el porvenir de la institución. 

El porvenir del Banco Agrícola. 

¿Cuál será el porvenir del Banco Agrícola, dadas las bases 
de su organización? Sin temor de errar podemos asegurar 
que si el Banco queda circunscrito á las operaciones propias 



de la institución, y por su inmediato contacto con los agricul-
tores é industriales, está siempre en actitud de hacer sus prés-
tamos con las debidas garantías, los esfuerzos de sus funda-
dores serán coronados por el éxito y prestarán un servicio de 
importancia á la República; porque sin duda tendrán imita-
dores en los otros Estados y todos contribuirán á mejorar la 
situación de nuestra agricultura. ISTo obstante esto, mucho 
tememos que no sea así y que, sin preocuparse del papel que es-
tos Bancos desempeñan, sus fundadores le den una dirección 
distinta de la que debiera dársele para asegurar su desarrollo. 

Este temor nos lo ha producido la lectura del artículo adi-
cional del contrato que á la letra dice: Si ántes de trascurri-
dos los cuatro meses expresados en el artículo 15 de este con-
trato solicita el concesionario que el domicilio legal de la 
Compañía que representa sea en esta Capital, en vez de la de 
Puebla, quedará así estipulado y facultado el Banco para es-
tablecer sucursales y agencias en los Estados, previa la res-
pectiva autorización de la Secretaría de Hacienda. 

A primera vista, esta disposición parece no tener un gran 
alcance. Es lo mismo que un Banco se establezca en la ciu-
dad de México que en la de Puebla; en México puede más 
fácilmente encontrar capital para funcionar que en otra par-
te, y si lo halla, puede hacer extensivos sus beneficios á toda 
la República y no limitarlos á uno solo de los Estados. 

Esto que seria cierto respecto de cualquiera otra clase de 
Bancos, desgraciadamente no lo es, tratándose de un Banco 
Agrícola, y una triste experiencia ha venido á demostrar esta 
verdad, con demasiada frecuencia olvidada, y sin que el olvi-
do haya dejado de ser duramente castigado siempre. 

E n efecto, el Banco Agrícola no es el Banco de las ciuda-
des; no están en ellas los intereses que debe servir, no resi-
den allí los que han de solicitar sus servicios, ni son las ciu-
dades los centros donde la agricultura tiene su asiento: el 
Banco Agrícola es el Banco de los campos; pero como en 
ellos no podría establecerse, debe buscar su cercanía, la ma-
yor proximidad posible á ellos para poder conocer la situación 

de cada agricultor, el estado de sus cultivos, el éxito proba-
ble de sus cosechas, la garantía en fin, sobre la cual han de 
descansar los valores que al público se emitan. 

El Banco de emisión es natural que busque los grandes cen-
tros mercantiles, las grandes ciudades; porque allí residen los 
comerciantes cuyos negocios debe alimentar, cuyas empresas 
debe alentar, cuyas vicisitudes está obligado á seguir; y por es-
ta misma razón el agrícola debe obrar de distinta manera. Ca-
da uno está en la necesidad de moverse y obrar en el medio 
propio para su desarrollo, y si seria impropio poner un Banco 
de descuento en una región agrícola, lo seria también, y tal vez 
más, poner el agrícola en el centro comercial. 

Podría objetarse que no es imposible que la dirección de 
un Banco Agrícola pueda atender debidamente los intereses 
que está llamado á servir, aun cuando esté establecido en un 
centro mercantil, es decir, en una gran ciudad; pero amen 
de que la objecion no podría ser comprobada por los hechos, 
el solo sistema de administración indica la inverosimilitud de 
semejante aserción. 

E l único medio de que podría valerse un Banco Agrícola 
establecido en un Estado para hallarse en íntima é inmedia-
t a comunicación con los agricultores, seria el de crear sucur-
sales en los Distritos agrícolas del Estado, poner en ellos los 
vigilantes de la administración central que le llevasen las ope-
raciones seguras que habían de dar ocupacion á sus capitales. 
Ahora bien; esto no lo puede hacer un Banco establecido en 
una gran capital. Este se conformaría con fundar sucursales 
en las principales ciudades, y no llevaría sus ramificaciones 
hasta los distritos agrícolas, porque no podría plantear jamás 
una administración tan complicada como difícil de dirigir. 

L a historia del crédito agrícola está ya escrita, y ella com-
prueba la exactitud de nuestras reflexiones. 

E l célebre Establecimiento francés el "Crédi t Agricole," 
fué fundado en París por el "Crédit Foncier de Erance;" te-
nia en su apoyo al Gobierno francés que habia reclamado su 
necesidad; el concurso de todos los grandes banqueros, l aba-



se de una organización verdaderamente científica, y sin em-
bargo, el "Créd i t Agr ico le" fué u n g ran fracaso, u n verdade-
ro desastre que b a re tardado en Franc ia por mucbos años la 
solucion del crédito agrícola; porque se creyó ver el gérmen 
del mal , no tanto en las circunstancias que presidieron á su 
fundación, como en su organización. 

L a causa verdadera de la ru ina de ese Establecimiento fué 
su fundación en Par ís ; la imposibilidad de bacer las opera-
ciones propias de la institución, el haberse apartado de su 
objeto. Mr. Bor ie no se atreve á decirlo con franqueza; con-
fiesa los errores cometidos, y se detiene al emitir su juicio. 

E l otro hecho incuestionable y que corrobora nuestras opi-
niones, es la creación de la asociación agrícola de "Se ine et 
Marne , " de quien dice Borie, y con justicia, que á pesar de 
su desaparición, quedará siendo el modelo y el ejemplo de los 
Bancos Agrícolas. 

F u n d a r , pues, u n Banco Agrícola en la ciudad de México, 
es renunciar á servir los intereses agrícolas y consagrarse á 
otro género de operaciones comerciales, ó servir mal aquellos 
intereses y exponer seriamente los capitales que en ellas se 
inviertan. 

¡Ojalá nuestros temores no l legaran á tener realización y 
en esta ocasion sostuviéramos u n error! Con ello ganar ía el 
país la resolución pronta y eficaz del problema agrícola, y 
el desarrollo de las fuerzas productoras de nuestra agricul-
tura . 

Nues t ro deseo es que el porvenir sonría á la institución; su 
prosperidad y su grandeza dependerán del acierto con que se 
la maneje . 

I N F O R M E 

presentado por elC. Lic. Joaquín D.Casasus ala Secretaría de Hacien-
da y Crédito Público, sobre las reformas propuestas á la concesion del 
Banco de Empleados en 2i de Abril de 1886. 



C . S E C R E T A R I O D E H A C I E N D A : 

Cumpliendo con el encargo que vd. tuvo la bondad de 
confiarme, tengo el gusto de remitirle hoy el Proyecto de 
Reformas á la ley de concesion del Banco de Empleados, que 
establece ya la nueva organización bajo la cual podrá conti-
nuar funcionando en lo sucesivo, si acaso mereciere la supe-
rior aprobación de vd. 

El objeto ó mira principal que ha inspirado las reformas, 
y el proyecto noble que se ha tenido en cuenta, tanto bajo el 
punto de vista de la conveniencia pública, como del Ínteres 
privado, para llevarlas á cabo, es hacer del Establecimiento 
bancario un Almacén de mercancías generales, para prestar 
ayuda eficaz y útil protección al comercio del país, favore-
ciendo en alto grado todas las operaciones mercantiles, y en-
sanchando más, en su provecho exclusivo, el crédito que fe-
cunda el trabajo y desarrolla y acrecienta el capital: 

Es cierto que el Banco Nacional de México, y en general 
todos aquellos que obedecen á los mismos principios, t ienen 
por objeto proteger los intereses del comercio, descontando 
sus obligaciones futuras y haciendo realizables y presentes sus 
deudas recíprocas; pero también es la verdad que la base de 
todas esas operaciones, descansa únicamente en el crédito per-
sonal que, si bien encuentra confianza que lo apoye y vigori-
ce en los dias de bonanza y de prosperidad, está muy léjos de 



merecerla en los momentos de crisis, que son aquellos en los 
cuales más la ha de menester. Los Bancos de emisión y de 
descuento son, pues, de una grande utilidad para el comercio; 
pero ni son los únicos que pueden favorecerlo, n i ellos abra-
zan en sus operaciones todas las necesidades del comer-
ciante. 

Llenar un vacío en nuestro sistema de instituciones de cré-
dito, proporcionar facilidades para la ejecución de otras ope-
raciones que no son de la índole de aquellos Bancos, y procu-
rar, á los que se consagran al comercio, la manera de conver-
t ir en capitales circulantes los capitales que han invertido y 
consagrado á la compra de sus mercancías: tal es el objeto 
verdadero de la reforma. 

El pensamiento que precede al desarrollo de este sistema, 
no es una novedad en la ciencia económica; pero no por esto 
dejará de serlo en nuestro país, donde todavía estamos en la 

infancia del crédito. 
Los almacenes generales de depósito han tenido su origen 

en Inglaterra; el pueblo inglés los ha creado para estimular 
el gran desarrollo de su comercio; la legislación los ha favo-
recido de una manera especial; han entrado en los hábitos y 
costumbres de esa gran nación, y de ellos depende, en no pe-
queña parte, la asombrosa properidad y la inmensa riqueza 
del comercio internacional de ese pueblo. 

Los docks, nombre propio de esas instituciones en la Gran 
Bretaña, son vastos almacenes donde el comercio deposita to-
das las mercancías ya importadas ó destinadas á la exporta-
ción en espera del momento más propicio ú oportuno para 
realizar su venta con provecho, procurando que ellas sean 
siempre vendidas al más alto precio, en proporcion con las 
existencias y con la demanda, ora creciente ó decreciente de 
los consumidores, nacionales ó extranjeros. 

E n cambio del depósito constituido, los comerciantes reci-
ben dos títulos llamados Warrant y Weight Note, dé los cuales 
el 1? es un certificado del depósito de la mercancía, y el 2? un 
documento en que se hace constar su peso. Los dos títulos 

unidos constituyen el título de propiedad y la garantía del 
' deponente. 

Si no se quiere proceder á la venta inmediata de los obje-
tos depositados, ya porque no se ha menester de capital para 
ninguna operacion nueva, ó ya porque su precio no es bas-
tante remunerador; si no se necesita solicitar un préstamo, 
porque se goza del suficiente crédito personal y no se tienen 
obligaciones vencidas y no cubiertas, se guardan y conservan 
ambos documentos hasta el momento en que los precios del 
mercado hagan fácil su venta; y entonces, previa la entrega 
de ellos al dock, se retiran las mercancías, ahorrando los gas-
tos cuantiosos que hubiera ocasionado un almacén particu-
lar, con el simple pago de una pequeña comision. 

Si hecho el depósito se desea vender la mercancía para 
reembolsarse del capital que representa, ó que se ha invertido 
en su compra, se traspasan por endoso ambos títulos, y sin 
necesidad de trasportarla de un lugar á otro, la venta queda 
consumada y la trasmisión pura y simple de aquellos equiva-
le al cambio perfecto de la propiedad. 

Si al contrario el comerciante no desea vender su mercan-
cía y necesita capital para emplearlo en alguna operacion, ó 
para cumplir obligaciones determinadas, entrega el Warrant 
á un banquero en cambio de la cantidad que le proporciona, 
y á la par que permanece siendo dueño de los objetos deposi-
tados reteniendo su Weight note, queda con el carácter de deu-
dor para con el banquero, y éste garantizado con la prenda 
de la mercancía, obligada al pago en la fecha del vencimien-
to de su anticipo. 

Sin embargo, puede el comerciante necesitar hacer la ven-
ta de sus mercancías para reembolsarse en su totalidad, y en 
ese caso, busca comprador, al cual, en cambio de una parte 
del precio, le entrega el Weight Note trasmitiéndole la propie-
dad de la mercancía depositada, con la obligación de pagar 
el anticipo hecho por el banquero, y de cubrirle la quinta ó 
sexta parte del precio de la cosa. 

El deponente de las mercancías en el dock, por medio de es-
Inst. créd.—23 



tas dos distintas operaciones hechas alternativa ó simultánea-
mente, queda del todo librado, salvo la pequeña parte del pre-
cio de la venta, de la cual permanece siendo acreedor de su 
banquero. 

El comprador queda hecho dueño de la mercancía, de la 
cual á su vez puede disponer como le plazca, con la obliga-
ción de pagar su deuda, si al vencimiento del Warrant el 
Wtight Note está en su poder, y el banquero acreedor del com-

prador y deudor del vendedor, espera la llegada de su plazo 
para reembolsarse del préstamo verificado, ya mediante el re-
cibo de su capital, ó ya por medio de la venta pública de la 
mercancía. 

E l comprador entretanto, ha podido recoger el Warrant 
mediante el pago de su importe, y poseedor de ambos docu-
mentos presentarse al dock para recibir su mercancía y ven-
derla si le fuese conveniente. 

Durante esta serie de operaciones, la mercancía ha perma-
necido en el dock; para la práctica de todas ellas no ha sido 
menester trasportarla de un lugar á otro, ocasionar gasto al-
guno, y su primitivo dueño la ha vendido, ha obtenido capi-
tal dándola en prenda, y h a pasado sucesivamente de unos á 
otros propietarios, hasta el dia en que el consumo la ha re-
clamado, proporcionando un precio remunerador para su 
venta. 

Merced á este procedimiento en sumo grado ingenioso, al-
canzado con ligeras reformas á la legislación mercantil, la 
mercancía no es ya un valor inerte, un capital muerto é im-
productivo en los almacenes de su propietario; debido á esta 
movilidad ficticia, ella entra como capital activo á la circula-
ción, la fecunda y ensancha, aumenta su corriente benéfica, 
y al hacerse productiva remunera y compensa los gastos y sa-
crificios hechos para su adquisición. 

Su semejanza con los demás efectos de comercio es indis-
cutible. Como éstos es un título de crédito de una eficacia 
incomparable; pasa como ellos de mano en mano por simple 
endoso, ligando de una manera ménos sensible la responsa-

bilidad de los endosantes y sin ocasionar gastos de trasporte; 
como ellos es un valor realizable, de negociación pronta y fá-
cil, porque no depende del crédito de quien lo emite; y tiene 
sobre ellos la ventaja de que es un valor real, que no puede 
escaparse á la persecución diligente del acreedor, y que siem-
pre está en disponibilidad de satisfacer las responsabilidades 
que gravitan sobre ella. 

Estudiando cuidadosamente los dos títulos que sirven de 
base para la organización científica de este sistema, fácil es 
apreciar y comprender su íntima naturaleza. E l Weighí Note 
que, en el caso de una venta, pasa de las manos del vendedor 
á las del comprador, es el instrumento de trasmisión de la 
mercancía; es su propia representación, porque se supone que 
es la misma mercancía la que se ha entregado; es el contrato 
de venta del objeto mueble porque la operacion queda per-
fecta y el comprador garantizado con su posesion. Así como 
el billete de Banco representa á la obligación descontada que 
ha permanecido en la cartera del Banco que lo emite, y pasa 
de uua persona á otra garantizada siempre por ella y por la 
confianza que el crédito engendra, así el Weight Note repre-
senta á la mercancía que ha quedado depositada en el Alma-
cén; y sufre toda la serie de endosos y cesiones á que puede 
estar sujeto con la garantía real que ella le ofrece, y el crédi-
to del Establecimiento que lo pone en circulación. 

El Warrant es el título que comprueba el anticipo hecho 
sobre la mercancía; es el contrato de préstamo sobre prenda, 
porque existe la garantía de la cosa; porque el contrato que-
da legalmente perfecto y los derechos claramente asegura-
dos. El título, pues, equivale á la prenda de la mercancía se-
gún la legislación común. 

A pesar de esto difiere de este contrato en tanto que se 
asemeja el billete á la orden, y á su vez se diferencia de éste 
en tanto que es una garantía prendaria. Tiene, pues, algo de 
la naturaleza de ambos documentos. Difiere del contrato de 
prenda, porque se celebra y es endosable como el billete á la 
orden sin la entrega ó tradición de la cosa empeñada, y ni si-



quiera del título ó Weight Note que la representa; es un valor 
descontable en un Banco de emisión con las mismas seguri-
dades que un pagaré de venta aplazo, y pueden hacerse con 
él todas las operaciones de que aquellos son susceptibles en 
las transacciones mercantiles. La diferencia radical entre el 
contrato prendario común, y el que el Warrant representa, es 
en fin igual á la que existe entre el bono hipotecario y la es-
critura hipotecaria común. 

Difiere del billete á la orden por los principios constituti-
vos que sirven de base á las diversas operaciones que les dan 
nacimiento. " L a letra de cambio y el billete á la órden, dice 
un economista francés, tienen por principio y base el crédito 
personal, y el Warrant el crédito real; un billete á la órden 
es pura y simplemente una promesa de pago; un Warrant es 
una hipoteca mobiliaria, una inscripción sobre mercancías." 

La marcha de ambos documentos en la circulación en los 
negocios mercantiles en que intervienen, tampoco es igual. 
El billete á la órden es siempre un crédito para su tenedor; 
el que lo ha suscrito, y los endosantes que lo han cedido per-
manecen siempre responsables como solidarios de la opera-
ción. Es cierto que el Warrant puede en algunos casos ase-
mejarse en esto al billete á la órden; porque una vez hecha 
la operacion de prenda, él puede ser descontado mediante el 
endoso; pero así como el billete siempre representa un crédi-
to por cobrar, el Warrant en la mayoría de los casos, es una 
deuda por pagar; es una obligación pasiva en vez de ser una 
obligación activa. 

El billete á la órden se crea comunmente para represen-
tar la venta á plazo de las mercancías, el Warrant no es más 
que la prenda de dichos objetos; por el uno responde tan 
sólo el crédito de la persona que lo suscribe, por el otro la 
mercancía, y en caso de insuficiencia en su valor, el suscri-
tor de la obligación. 

El Warrant es, pues, superior á ambos documentos: al bi-
llete á la órden porque representa el crédito real, que es siem-
pre una garantía más sólida; al contrato de prenda común, 

J e 

porque se crea y es endosable sin la estorbosa tradición del 
objeto empeñado, y entra como título de crédito á la circula-
ción general. 

Tal es la naturaleza y funciones de los docks que existen en 
Inglaterra. Ellos se asemejan en algo á los Montes de Pie-
dad, que aunque fundados con un objeto caritativo y tenien-
do en mira el beneficio del pobre y del desvalido, hacen, sin 
embargo, operaciones de la misma índole. No obstante, el 
dock es un Monte de Piedad perfeccionado, bajo una forma 
mucho más ámplia, bajo una combinación mejor establecida 
y acomodado, casi exclusivamente al servicio del comercio y 
de los que á él se consagran. 

Esta institución progresista que tantos beneficios ha pro-
ducido á la nación inglesa, llamó como era natural la aten-
ción de los financieros y economistas franceses en los dias de 
una crisis intensa y dolorosa, y se apresuraron á trasplantar-
la á su país, seguros de alcanzar, si no los mismos é impor-
tantes resultados, cuando ménos mejorar la suerte adversa de 
sus comerciantes y de sus industriales. E l economista francés 
citado, describe, en los siguientes términos, la situación an-
gustiosa del comercio y los primeros efectos de la ley que creó 
aquellas instituciones. "Cuando el Gobierno provisional de-
cretó los Almacenes generales, el crédito sobre mercancías ó 
el anticipo sobre prenda estaba subordinado á una legislación 
que hacia la operacion llena de dificultades, costosa, compro-
metedora, y en consecuencia casi imposible. Por otro lado 
los acontecimtentos políticos habían casi suspendido las tran-
sacciones; la vida comercial se habia extinguido, nadie com-
praba, y en consecuencia no se vendía; de suerte que con al-
macenes llenos de mercancías, el comerciante estaba arruina-
do y se encontraba sin dinero, aunque á la vez era poseedor 
de productos de un valor considerable." 

" N o se trataba entonces sino de buscar el medio de facilitar 
el crédito sobre mercancías, de otra manera llamado antici-
po sobre prenda. Este medio consistía en suprimir las difi-
cultades legislativas existentes, y las exigencias fiscales de 



que estaban acompañadas. De un lado se encontraban las 
mercancías á las cuales faltaba la circulación, y del otro los 
capitales que se ocultaban por falta de confianza. E r a nece-
sario hallar un punto de atracción entre los unos y los otros." 

" E l decreto del Gobierno provisional se proponía este obje-
to y solamente éste y en parte lo alcanzó; pero no ha sido más 
que una ley de expediente, una ley de circunstancias que dió 
satisfacción á una necesidad urgente y produjo felices resul-
tados, ofreciendo á los capitales una prenda segura, y á los co-
merciantes el medio de procurarse con qué hacer f rente á sus 
principales obligaciones en espera del nuevo desarrollo de 
los negocios." 

E n efecto, las leyes francesas de 21 y 26 de Mayo y 23 de 
Agosto de 1848 fueron verdaderas leyes de circunstancias y 
por eso salieron defectuosas; pusieron demasiadas trabas á 
las operaciones y no impartieron á los almacenes todas las 
facilidades de que gozaban en Inglaterra. 

Los principales defectos de esas leyes fueron: la creación 
de un solo título para representar el depósito de las mercan-
cías, en lugar de los dos que emiten las instituciones ingle-
sas; exigir el avalúo de las mercancías ántes de la emisión de 
los títulos; hacer difícil su venta en el caso de que las obliga-
ciones prendarias no fueran satisfechas á su vencimiento; y 
hacer demasiado sensible la responsabilidad de los endosan-
tes concediendo al tenedor el derecho discrecional de dirigir 
su acción contra ellos ó contra la mercancía. 

Indudablemente estos defectos eran de consideración. E l 
primero, la emisión de un solo título creaba insuperables di-
ficultades para las transacciones á que podia dar lugar. E l 
título no podia ser empleado para una y otra operacion, es 
decir, venta ó prenda, porque practicada la segunda y entre-
gado como garantía al que facilitaba el capital, no quedaba 
otro documento en poder del dueño de la mercancía, que la 
representase; y en consecuencia no podia disponer de ella en 
razón de venta, porque carecia del título que lo acreditara 
propietario y que pudiera ceder en cambio del precio. Aho-

ra bien, como el objeto del deponente es hacer una ú otra 
operacion ó las dos simultánea ó alternativamente, resultaba 
que esta facultad le estaba vedada y no podia, según las cir-
cunstancias, sino escoger una de las dos transacciones. 

E n cuanto al avalúo de la prenda la ley era demasiado se-
vera, porque exigía que se hiciese constar en el título, no el 
valor declarado por el deponente, sino el valor real al curso 
del dia en que el depósito se constituía; y prescribía, además, 
que este precio fuese fijado por avaluadores nombrados por 
la Cámara de Comercio, el Consejo municipal, ó la Cámara 
consumativa de artes y manufacturas, entre el gremio de los 
comerciantes y asistidos de un corredor de comercio. 

Estas formalidades tenían el inconveniente, no sólo de re-
tardar la pronta entrega del certificado de depósito y la per-
fección de la operacion, la cual ocasionaba grandes pérdidas 
de tiempo y gastos irreparables; sino también de hacer par-
tícipes de los secretos del comerciante á sus compañeros to-
dos, á sus concurrentes en el mercado, quienes ya podrían 
apreciar las causas que lo obligaban á empeñar sus mercan-
cías y á procurarse especies metálicas sin recurrir á su crédi-
to personal. 

Por lo que toca á las formalidades para proceder á la ven-
ta de las mercancías empeñadas, es cierto que la legislación 
suprimía los requisitos de la ley común; pero todavía exigía 
que hecho el protesto por falta de pago del título vencido, 
fuese presentado al Presidente del Tribunal de Comercio pa-
ra que él ordenase la venta. Los términos preceptivos de que 
la ley hacia uso obligaban en cierto modo al funcionario á no 
negar su autorización en vista del protesto; sus facultades 
no podían haberse extendido á juzgar d é l a conveniencia ú 
oportunidad, del ejercicio de la acción para proceder á la ven-
ta; pero esto siempre heria los derechos del acreedor; porque, 
tratándose de deudas comerciales, deben otorgarse todo gé-
nero de facilidades, y su cobro debe ser pronto, fácil, exento 
de trabas y dilaciones, tanto porque el comercio basa sobre él 
las obligaciones pasivas de que cree disponer, como porque 



todas sus relaciones deben reconocer como principio consti-
tutivo la buena fe. 

E n lo que se refiere, por último, á la responsabilidad de 
los endosantes la ley decia: P o r falta de pago al vencimien-
to, el cesionario portador del certificado podrá ejercitar su 
acción contra el deudor y los endosantes sobre la mercancía 
depositada. Este articulo desconocía por completo la base 
principal de la operaeion de prenda y la razón de ser de la 
institución. E n efecto, uno de los objetos de los almacenes 
generales es proporcionar la garantía del crédito real: ofre-
cer para la responsabilidad de las deudas contraidas la cosa 
empeñada, independientemente del crédito de su propietario 
y bacer que éste se considere libre de toda persecución de su 
acreedor, si el valor de la mercancía alcanza para cubrir el 
importe de su crédito. Las operaciones de comercio con res-
pecto á las mercancías no deben ser más que compra ó venta, 
es decir, trasmisión completa de la propiedad de la cosa, y en 
tal concepto, la prenda debe considerarse como una venta 
con pacto de retroventa, contratos todos en los cuales la mer-
cancía ofrece todo género de seguridades al adquirente. Equi-
parar, pues, el préstamo sobre mercancías á una simple ope-
ración de crédito personal, era desconocer su naturaleza; la 
mercancía no ba menester del crédito de su propietario para 
conservar su valor, ella por sí sola es un valor real y respon-
de mejor á las obligaciones que reporte. 

Además, por otra parte, exigía dobles sacrificios á los deu-
dores; porque, dada la facultad discrecional otorgada al acree-
dor, aquellos tenían necesidad, despues de haberse despren-
dido de su mercancía, de conservar especies metálicas en 
sus cajas para el pago de sus obligaciones en los casos de pre-
ferencia. 

Todas estas dificultades, todas estas innumerables trabas de 
la legislación de 1848, hicieron que los almacenes en Erancia 
no alcanzaran el desarrollo á que estaban llamados, y que á 
la preocupación popular, á la novedad de la institución y á su 
desconocido mecanismo, se unieran otros motivos de censura 

y de crítica para que no pudieran prestar todos los beneficios 
que los docks habían hecho durante largos años en Inglaterra; 
pero al fin, diez años despues, la ley de 28 de Mayo de 1858 
vino á poner remedio á todos aquellos defectos, á salvar to-
das las dificultades que la práctica habia revelado y á hacer 
entrar en las costumbres del comercio las instituciones de de-
pósito. 

Reformada la legislación en un sentido más favorable á las 
necesidades del país, la Francia ha podido obtener conside-
rables ventajas para su comercio, que le permiten luchar con 
éxito feliz con sus rivales. Indudablemente una parte de su 
prosperidad y del desarrollo que su comercio ha adquirido, 
se deben á sus almacenes generales, no tanto porque ellos 
han producido grandes y considerables ahorros, sino por-
que han facilitado la venta de las mercancías y acrecentado 
el crédito de sus poseedores, proporcionándoles con ellas valo-
res activos y circulantes, en vez de capitales muertos é impro-
ductivos. 

La situación actual de México, muy semejante en parte á 
la de la Francia en 1848, reclama ya también el estableci-
miento de estas instituciones, ofreciendo el momento más 
propicio que pudiera presentarse. 

E l comercio de la República se halla lleno de inmensos em-
barazos que estorban su progreso. Con motivo de la crisis 
que desde hace dos años viene resintiendo la Nación, las tran-
sacciones casi se han paralizado, sus importaciones han dis-
minuido en una cantidad considerable, el consumo se ha visto 
herido de rápida contracción, los capitales se han ocultado 
temerosos de no encontrar seguras colocaciones, los Bancos 
han limitado sus operaciones para no verse envueltos en di-
ficultades insuperables, y los comerciantes han dejado de ocu-
rrir á ellos para no recibir repulsas y negativas. El agio se ha 
enseñoreado, pues, del comercio del país; el estancamiento 
y la parálisis han sustituido á lo que ántes era movimiento y 
vida; el empobrecimiento ha venido en pos de la prosperidad, 
y la marcha normal y regular de los negocios ha sido reem-



plazada por la falta de cumplimiento de las recíprocas obliga-

ciones. 
La situación no puede, pues, ser más propicia para el es-

tablecimiento de almacenes generales. Si los comerciantes se 
hallan sin crédito, en cambio tienen en sus almacenes consi-
derables capitales invertidos en mercancías de una segura 
realización, en un período más ó ménos remoto, y á u n precio 
más ó ménos remunerador. 

Llenar, en fin, este lamentable vacío, venir en ayuda del 
comercio, ofreciéndole el crédito, tal es el objeto de las presen-
tes reformas. Si Inglaterra, Francia, Holanda y otras nacio-
nes han prosperado bajo su influencia benéfica, justo es espe-
rar iguales resultados en México; si en ellas el comercio h a 
alcanzado un mayor desarrollo y obtenido grandes ventajas, 
necesario es procurar, cuando ménos, impartirle una eficaz 
protección al de nuestro país. 

Pa ra llenar este objeto y adaptar la legislación de los al-
macenes generales á las necesidades de la República, se ha 
tomado como punto de p a r t i d a la legislación francesa de 1 8 5 8 , 

haciéndole aquellas reformas que hacen indispensables nues-
tras costumbres y nuestra propia organización política. 

Sin embargo, aunque estos principios, muy conocidos de 
los que se consagran en el país y en el extranjero al estudio 
de las instituciones de crédito, son ignorados todavía de nues-
tro pueblo, es conveniente dar algunas explicaciones acer-
ca de los principales artículos que abrazan las reformas. 

La fracción Y i n del artículo 7? concede al Banco la facul-
tad de recibir en depósito todo género de productos agrícolas 
ó mercancías con sujeción á los reglamentos de policía. 

E l objeto de esta disposición es que el Banco pueda hacer 
sus operaciones sin limitación á determinado género de pro-
ductos y sin privar de sus b e n e f i c i o s á ninguna rama de nues-
tro comercio. E l reglamento de la ley francesa consagra de 
una manera expresa que el Establecimiento puede formarse 
especialmente para una ó varias especies de mercancías, y en 
efecto, en Lyon se fundó un almacén general bajo el nombre 

de "Almacén general de la sedas," porque no tenia más ob-
jeto que recibir este género de artículos. Esta prescripción, 
sin duda, hubiera sido inútil en la República; porque ni el 
desarrollo de su comercio ni mucho ménos el de determinado 
ramo de la agricultura, exige el establecimiento de estas ins-
tituciones para un solo producto. 

Por otra parte, en la redacción del artículo se ha procurado 
no imponer como una obligación la admisión de todo género 
de mercancías, sino dejarlo á la discreción y juicio del Esta-
blecimiento, para que, según las localidades en que pueda or-
ganizar sus sucursales, norme sus procedimientos. Habrá lu-
gares en que sin duda la conveniencia ó la necesidad exijan 
la admisión de un solo artículo de determinada categoría de 
mercancías, y en este caso el Banco está ya revestido de am-
plias y completas libertades. 

La limitación, por lo que toca á aquellos artículos cuyo al-
macenaje en los centros de las poblaciones prohiban los re-
glamentos de policía, ha sido una imperiosa necesidad; pero 
ella ha sido impuesta en beneficio de la comunidad. Todas 
las materias explosivas ó fácilmente inflamables, las mercan-
cías averiadas ó en descomposición, no deben almacenarse en 
los centros mercantiles, tanto por motivo de salubridad pú-
blica como para garantizar los intereses ajenos que pudieran 
afectarse. 

La frac. X del art. 14, constituye al Banco responsable de 
la conservación de los objetos depositados, ó mejor dicho, lo 
somete á las disposiciones del derecho común que rigen el de-
pósito. 

La razón de ser de esta prescripción es bien clara y fácil 
de comprender. Si la base de todas las operaciones es la mer-
cancía, si ella es la verdadera garantía de los préstamos pren-
darios y éstos se verifican sin la tradición de la cosa que ha 
de permanecer siempre en el Establecimiento, necesario es 
que éste responda por todas las alteraciones que por su culpa 
pudieran sobrevenir y que minoraran su valor ó hicieran di-
fícil su realización. 



P o r otra par te , si en el depósito ó guarda común, las leyes 
exigen que se ponga toda la diligencia posible en la conser-
vación de la cosa, y conceden acción criminal para todas sus 
v i o l a c i o n e s , natural es que este depósito, por el cual el co-
merciante paga, sea también riguroso, y á la par sea bastante 
á inspirar plena confianza y seguridad al deponente y á todo 
aquel que baga operaciones sobre la mercancía. L a confianza 
es la base pr imera para el otorgamiento del crédito, y si los 
t í tulos que se emitan h a n de ser de documentos de crédito, 
es indispensable que la negociación la disfrute por entero, 
dando garantías con su responsabilidad. 

Sin embargo, la. ley lo exime de ella en los casos fortui tos 
y de fuerza mayor y cuando la avería ó descomposición de 
¡os efectos provenga de su naturaleza y condiciones especia-
les- pero aún en estas circunstancias á él le corresponderá la 
prueba , si se tratase de la prosecución de un juicio. 

Como se h a dicho ya anter iormente, al explicar el mecanis-
mo de los docks en Ingla terra , el depósito se comprueba con 
la emisión de dos tí tulos, de los cuales el uno se denominará 
"Certif icado de depósito" y el otro " B o n o de p r e n d a / sir-
viendo el pr imero para representar á la mercancía y el se-
gundo la operacion de préstamo con garantía de la mercan-
cía ú objeto empeñado. 

" L a pr imera condicion, decia la Exposición de mot ivo, de 
la ley francesa, para que estos t í tulos sean a c e p t a d o s con con-
fianza por el que quiere adquir ir la mercancía ó recibirla en 
prenda bajo esta forma, es pues, que el certificado contenga 
u n a descripción bastante detallada para prevenir toda difi-
cultad sobre la ident idad de la mercancía de la cual es la re-
presentación. Esto no es todo, es n e c e s a r i o todavía, para que 
la negociación de los certificados l legue á ser una operacion 
usual y r á p i d a , que las indicaciones dadas por el certificado y 
comprobadas por el almacén general sean bastante comple-
tas , para que en el mayor número de los casos y particular-
m e n t e en los de préstamo, la negociación pueda hacerse sin 
practicar el registro ó inspección de la mercancía. 

P a r a asegurar todas estas ventajas se h a aceptado sin re-
formas la prescripción de la ley francesa que determina que 
en ambos títulos se ha rá constar el nombre, profesión y do-
micilio del deponente, así como la naturaleza de los objetos 
depositados y todas las indicaciones que sean necesarias para 
comprobar su identidad y determinar su valor. 

Los Estatutos podrán indudablemente precisar de qué na-
turaleza han de ser estas indicaciones y cuáles serán las que 
de preferencia deban tomarse en consideración, y esto ha-
brá de hacerse con más escrupolosidad en atención á que de 
ellas depende, en no pequeña parte , la fácil realización dé los 
documentos. 

Las reformas contienen á continuación de estas prescrip-
ciones la siguiente fracción: 

"Los "Certificados de Depósi to" y los "Bonos de P r e n d a , " 
pueden ser cedidos por endoso, jun tos ó separadamente. E l 
endoso del Bono separado del certificado, equivale á la pren-
da de la mercancía, quedando su dueño obligado al pago del 
crédito garantizado por el bono ." 

L a naturaleza de esta disposición no ha menester de ulte-
riores explicaciones despues de haber comprendido el meca-
nismo del Weight Note y del Warrant, tal como queda referi-
do; ellos se consagran á dos diversas operaciones, según las 
necesidades del deponente; y lejos de estorbarse uno y otro 
en la circulación, se completan y se perfeccionan mùtuamen-
te; pero sí es necesario hacer notar que el endoso del certifi-
cado no siempre representa una venta perfecta sino el simple 
derecho de disponer de los objetos depositados. E n efecto, 
el derecho de disponer de la mercancía no siempre ha de 
concederse en la práctica á tí tulo de venta; muy bien pudie-
ra otorgarse á tí tulo de mandato á un consignatario, y en es-
tos casos una legislación contraria pudiera poner t rabas á la 
facilidad de las operaciones. Exigi r en el endoso la expre-
sión de todas las circunstancias del convenio ó contrato pre-
vio que hubiera dado lugar á él, seria pedir la divulgación de 



los secretos de las operaciones del comerciante que en la ma-
yoría de las veces no seria oportuno revelar. 

P o r otra parte, el derecho de disponer de los objetos depo-
sitados es bastante para garantizar á todos aquellos que hu-
bieren hecho operaciones con el tenedor del certificado; por-
que con él pueden extraer las mercancías del Banco y darles 
e l e m p l e o que juzguen oportuno. 

Concedida la facultad para el endoso de los documentos, 
las reformas establecen los requisitos que deben contener pa-
ra su perfecta validez. La fracción X I V enumera esos requi-
s i t o s , semejantes en partes á los de los billetes á la orden y 
letras de cambio, según la legislación mercantil; pero tie-
nen además algunas diferencias que dependen de su intima 
naturaleza, á saber: 19 que se haga constar en ambos d o c ^ 
mentos, cuando circulen separadamente, el monto integro de 
la deuda que el bono garantiza tanto en capital como en in-
tereses, la fecha de su vencimiento y el nombre, profesion y 
domicilio del acreedor: 29 que el primer endoso se haga ins-
cribir en los registros del Banco, y que se ponga nota de es-

te registro en él. . . 
E n la primera condicion se ha introducido una innovación 

á la legislación francesa; ésta tan sólo exige que esas particu-
laridades se inserten en el t í t u l o q u e representa la prenda, 
porque es indudable que para la validez del contrato pren-
dario esos requisitos son esenciales, y la reforma quiere que 
además se anoten en el certificado de depósito. La prescripción 
de la legislación francesa está perfectamente justificada; por-
que como al entregarse los dos títulos al deponente, el de pren-
da se da en blanco para que en el momento oportuno pueda 
usarse de él, es indispensable, cuando este caso llegue, que 
en él se redacte el contrato de préstamo y se expresen todas 
las condiciones á que queda sujeto y aquella de que dependa 
su exigibilidad y protesto; pero también se ha creído necesa-
rio que esto se diga por via de anotacion en el certificado de 
depósito; porque como va á circular separadamente, convie-
ne que su comprador sepa con certeza cuál es el monto d é l a 

deuda por la cual queda obligado á responder, y la fecha del 
vencimiento en que debe hacerse el pago para asegurar su de-
recho á la mercancía. Verdad es que esto puede saberse recu-
rriendo al Banco para ver la primera inscripción, ó de los la-
bios del vendedor del certificado; pero es preferible ahorrar 
esas dilaciones y facilitar, cuanto sea posible, la trasmisión 
pronta y activa de este documento, para que las operaciones 
se hagan con toda la rapidez que el comercio acostumbra usar 
en sus transacciones diarias. 

E n cuanto al segundo requisito, él está copiado á la letra 
de la ley de 28 de Mayo de 1858. 

Las razones de esta prescripción constan en la Exposición 
de motivos de la ley, y allí se dice: " E n cuanto al endoso del 
boletín de prenda en la mayoría de los casos tiene lugar en-
t re comerciantes que tienen la misma residencia. Ahora bien, 
el art. 95 del Comercio exige que, cuando el préstamo pren-
dario tenga lugar entre comerciantes que residan en el mis-
mo lugar, el contrato deba registrarse. La fecha no parece su-
ficientemente comprobada por los libros y la corresponden-
cia. Ordinariamente seria necesario, pues, el registro del 
endoso; pero se puede considerar que la inscripción en los 
registros del Almacén los suple y produce los mismos efectos. 

"La inscripción del endoso tendrá además este resultado 
útil, que permitirá á aquellos que tengan ínteres y derecho á 
ir al almacén, conocer, de una manera oficial y auténtica, cuál 
es la importancia del crédito con que está gravada la mercan-
cía. Es necesario agregar, que no teniendo lugar esta forma-
lidad más que una sola vez, ella no es embarazosa." 

Atendiendo á estas razones, aparece que no ha debido exi-
girse este requisito entre nosotros, porque ni el Código de 
comercio obliga al registro del contrato de prenda, ni el due-
ño del certificado tiene necesidad de ocurrir al Banco á saber 
el monto de la deuda con que está gravada la mercancía, to-
da vez que al endosar el bono de prenda es condicion indis-
pensable anotar el certificado, con expresión de todas las par-
ticularidades de aquel contrato; pero se ha preferido adoptar 
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reses de la deuda hasta el dia de su vencimiento. Pa ra esto, 
dos circunstancias pueden presentarse: que el acreedor sea 
conocido, ó que no lo sea. Si lo es, no hay dificultad alguna; 
la libertad de las transacciones los ampara y ellos pueden, 
aunque los plazos no estén vencidos, celebrar los pactos que 
juzguen convenientes á sus intereses; el Establecimiento en-
tregará la cosa á quien le presente ambos títulos, sin inquirir 
los convenios que se hubiesen ajustado previamente entre los 
particulares. Si el acreedor no es conocido, lo cual puede su-
ceder, porque se ha dispuesto que sólo el primer endoso ha 
de inscribirse en los registros del Banco y anotarse en el cer-
tificado, la ley cuida sus derechos; pero consiente en la ex-
tracción de la mercancía, previo el depósito del capital é Ínte-
res hasta el vencimiento del plazo. 

Podría parecer tal vez exagerado y perjudicial para el 
propietario obligarlo á pagar los intereses por un tiempo en 
que no ha de aprovecharse de las utilidades del capital pres-
tado; pero esto es indispensable para no violar la fe de los con-
tratos que, según los principios de la legislación, han de cum-
plirse en los términos en que fueron pactados. La voluntad 
de las partes es la ley suprema de todos los contratos y ni si-
quiera por conveniencias públicas pueden atacarse en su ba-
se estos cánones sagrados del derecho. Por otra parte, el due-
ño de la mercancía puede compensarse de este sacrificio; 
porque se comprende que cuando va á extraerla de los alma-
cenes, es para venderla, y para esto escogerá el momento más 
oportuno, es decir, cuando su valor sea favorable, cuando 
pueda sufrir un deprecio considerable por la prolongacion 
del depósito, y cuando crea necesario hacer la entrega real de 
la cosa para que el consumo se apodere de ella. Si el aumen-
to de precio le compensa el pago de los intereses hasta el ven-
cimiento de la obligación prendaria, la operacion se llevará á 
término con beneficio suyo, sin herir en lo más mínimo los de-
rechos de tercero. 

La última prescripción del artículo es su forzosa consecuen-
cia; así como el Banco es responsable de la mercancía alma-
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cenada, así también debe serlo por el importe de la prenda 
que garantizaba su cuidado y su vigilancia; y si el Banco tie-
ne ya en su poder la cantidad que gravaba á dicba mercancía, 
natural es que ésta se considere liberada y pueda volver, sin 
nuevas responsabilidades para el Establecimiento, á manos 
de su legítimo propietario. 

Con estos sencillos preceptos y con estas condiciones tan 
fáciles de cumplir se lia satisfecho un derecho justo por par-
te del dueño sin dañar á su acreedor; pero ahora falta deter-
minar los que éste debe gozar cuando, llegado el vencimiento 
de su acrencia, no sea cumplidamente pagada. 

L a fracción siguiente se encarga de especificar esas facul-
tades en los siguientes términos: "E l portador del bono de 
prenda sin el certificado, en el caso de que no sea pagado el 
crédito á su vencimiento, procederá á hacer su protesto y en 
el término de ocho dias solicitará del Bauco, por escrito, la ven-
ta de las mercancías, la que se verificará precisamente en el 
Banco, en remate público, al mejor postor, anunciándose la al-
moneda con quince dias de anticipación. Del producto de la 
venta se pagará de preferencia el importe del crédito, dedu-
ciéndose ántes los derechos ó impuestos que graven la mer-
cancía y los gastos de almacenaje venta y conservación. Si 
hubiere exceso en el precio de la venta, sobre el valor del cré-
dito, éste se consignará al Banco á disposición del portador 
del certificado de depósito." 

La necesidad de estas reformas á la legislación común sal-
ta desde luego á la vista. La lentitud del procedimiento j udicial 
y las trabas naturales que entre nosotros tienen los juicios, á 
pesar de la diligencia de los tribunales y sólo por los recur-
sos de que pueden hacer uso las partes, harían imposible esta 
clase de operaciones y el comercio se retraería de ellas con jus-
ticia. De manera que si se quiere infiltrar en sus costumbres 
este género nuevo de transacciones, es necesario rodearlo de 
las mayores garantías y proporcionar el modo de que el reem-
bolso de los capitales invertidos en ellas, sea fácil de obtener 
y libre de ligaduras y subterfugios. 

Además, se ha tenido como precedente la disposición del 
art. 982 del Código de Comercio que dispone: que "cum-
plido el plazo de un préstamo, hecho sobre prendas, consis-
tentes en monedas, metales preciosos ú otras mercancías, el 
Banco podrá venderlas sin forma de juicio y al mejor postor, 
en remate presidido por el Interventor del Gobierno, obser-
vándose lo dispuesto en el cap. I del Tít. 7° del Lib. I del 
propio Código." 

Las variaciones que se han introducido al artículo anterior 
del Código de Comercio nacen de la naturaleza de la institu-
ción y de sus valores. En el contrato de prenda común es inú-
til el requisito del protesto; porque no hay más que un acree-
dor y un deudor perfectamente conocidos, miéntras que en 
estos contratos pueden variar todos los dias y sustituirse unos 
á otros con el simple endoso; de modo que dada esta semejan-
za con la letra de cambio ó el billete á la órden, es preciso 
que participe de una de las formalidades de éstos, con una di-
ferencia que si el protesto en aquellas significa desde luego la 
falta de cumplimiento de la obligación, en éstos puede equi-
valer al aviso de su vencimiento. 

Los plazos que se han fijado para la marcha de los proce-
dimientos son prudentes y juiciosos, y sin estorbar la venta 
de las mercancías, en virtud del derecho real, otorgan al due-
ño los dias necesarios para salvarla y las garantías de que no 
será sacrificado para el pago de su crédito. 

Sin embargo, queriendo todavía ofrecer una seguridad más 
por los peligros á que quedan expuestas entre nosotros las 
mercancías en la venta al mejor postor, por lafalta de deman-
da, se le concede en el siguiente artículo al propietario, el de-
recho de pedir que aquella se lleve á cabo por medio de co-
rredor titulado. 

Asegurados así los derechos recíprocos del propietario y ' 
del acreedor, queda tan sólo por fijar la duración de la res-
ponsabilidad de los endosantes. 

La fracción X V I I I establece que "el portador del bono sólo 
tiene acción contra los endosantes cuando ha hecho el pro-



testo y ha solicitado la venta de la mercancía en el plazo fi-
jado en la fracción X V I , en el caso de insuficiencia." Si la 
garantía del acreedor es en primer término la mercancía, 
es indudable que se le obligue á ejercitar su acción sobre 
ella y ele toda preferencia; y que el que prescinda de este 
deber libere á todos los endosantes. La responsabilidad de 
éstos se explica en los casos de insuficiencia por la parte in-
soluta del crédito, porque ellos han recibido en su totalidad 
el importe de la deuda; pero no tendría razón de ser sin la 
venta de la mercancía que ha sido la principalmente obli-
gada. 

E n l o demás, las prescripciones del artículo se ajustan a la 
legislación común, tanto en los plazos, como en la prescrip-
ción de la acción. 

Las otras dos fracciones que se refieren al seguro y á los 
almacenes de los particulares no necesitan mayores explica-
ciones. 

Quedan dos solas cuestiones que dilucidar, de la más alta 
importancia para el porvenir de la institución, á saber: ¿pue-
de ella hacer préstamos, con garantía de los bonos deprenda 
que emite? ¿Estos préstamos puede hacerlos con los billetes 
de banco que tiene ya la facultad de emitir, sin peligro para la 
institución, para la circulación general del país y para los te-
nedores de ellos? 

Ambas han sido resueltas de una manera afirmativa en el 
art. 7? y en la fracción I X del art. 14 de las Reformas. 

Antes que hacer ligeras observaciones para demostrar estas 
conveniencias, es preferible citar las palabras textuales de Mr . 
Rey de Eorestá citado por Caumont, que estudiando la primera 
de estas cuestiones, dice: " P a r a que el almacén general pueda 
intervenir útilmente no basta encerrarlo en el papel de un sim-
ple depositario y sin otra misión que conservar la mercancía 
y entregar el doble certificado que la representa. E n efecto, 
la naturaleza de este certificado es complexa. P o r una parte, 
bajo el nombre de récépissé sirve de instrumento para la ven-
ta; por otro, bajo el nombre de lettres degage ó icarrants, sirve 

de instrumento de préstamo ó de crédito. Ahora bien, estos 
dos títulos tienen destinos diferentes; el primero circula en 
el mercado de las mercancías; el segundo, el warrant circula 
en el mercado de los capitales. Es necesario, sin embargo, 
que en un momento dado se encuentren, sea para librar 
la mercancía gravada, sea para asegurar el reembolso del 
warrant. Ahora bien, no existe ninguna concordancia entre 
estas dos operaciones. A menudo el propietario del certifica-
do quiere librar su mercancía ántes de la época asignada pa-
ra el vencimiento del warrant, y á veces este vencimiento tie-
ne lugar ántes de que la mercancía haya proporcionado los 
fondos á su suscritor. ¿A quién pertenecerá entonces alla-
nar estas dificultades, si no es al Almacén general, el único que 
puede favorecer el reembolso por anticipo, la renovación, las 
prórogas, el arreglo de los intereses, la reunión y el fraccio-
namiento de los títulos? ¿No es evidente, pues, que el Alma-
cén general no podría llenar por sí mismo estas funciones, sino 
á condicion de disponer de un capital suficiente, es decir, á 
condicion de abrir al comercio cuentas corrientes garantiza-
das por depósitos de warrants? Él, pués, puede prestar los 
mismos servicios que el banquero de Londres y de Liverpool-
Estos servicios él sólo está en situación de hacerlos, pues lle-
na esta triple condicion: tener en sus manos la mercancía 
que sirve de alimento á la venta y al préstamo; crear el doble 
título que la representa; y servir de punto de contacto nece-
sario á los diversos intereses que pueden ejercitarse contraía 
mercancía depositada." 

Nada puede agregarse á esta clara demostración si no es 
la sanción misma de los hechos. En efecto, en Francia se 
privó durante doce años á los Almacenes generales de hacer 
operaciones de préstamos sobre las mercancías, á pesar de la 
opinion contraria de los economistas; pero al fin la ley de 31 
de Agosto de 1870 dió plena satisfacción á estas necesidades, 
disponiendo en su artículo 3? que los que explotasen los Al-
macenes generales podían prestar sobre prenda de las mer-



cancías depositadas ó negociarlos Warrants que las represen 

tasen. 

La primera cuestión está., pues, resuelta en el sentido favo-

rable que se adopta. 
La segunda es más difícil, pero su estudio revela la falta 

completa de peligro en las operaciones. 
Dada la intima naturaleza del billete de banco, la razón de 

ser de su emisión y las operaciones que dan lugar á que cir-
cule de mano en mano, él no es sino la fiel representación 
del documento descontado, de la letra de cambio cedida, ó 
del pagaré comprado que han- pasado á la cartera del Esta-
blecimiento emisor, en espera del plazo en que son exigibles 
y reembolsables en numerario. 

Se dirá que su carácter de titulo á la vista puede hacer que 
sea cobrado ántes de que aquellos documentos lo sean, y en 
este caso su reembolso no estaría garantizado sin una exis-
tencia en numerario que permitiera pagarlo en especies; pero 
esto es tan sólo la razón de ser de la existencia de Caja que 
los Bancos deben siempre conservar. 

En efecto, los Bancos de depósito han demostrado que las 
necesidades de la circulación no exigen á los deponentes re-
coger sus existencias en un dia determinado, sino en épocas 
sucesivas, y en este hecho se ha fundado la utilidad y falta 
de peligros en la emisión del billete pagadero á la vista y al 
portador; porque á pesar de estas dos condiciones la opera-
ción se hace siempre á plazo, no porque el Banco lo exige, 
sino porque el público se lo concede. 

De manera que en el curso de las operaciones normales y 
ordinarias, una pequeña existencia de caja basta á garantizar 
una circulación elevada, y los billetes se van pagando con el 
capital que la cartera que va reembolsando á la Caja. El peli-
gro consiste, pues, tanto p a r a l a circulación general como pa-
ra los tenedores de los billetes, en los dias de crisis en que se 
acude en masa á solicitar su conversión en especies, y enton-
ces la garantía sólida es el rescuento de la cartera, son las 
obligaciones realizables que encierra y que el comercio puede 

tomar por su cuenta, en cambio del numerario que el Banco 
ha menester. 

Tales son sin duda y brevemente expuestas las leyes que 
rigen la circulación de los billetes pagaderos á la vista y al por-
tador. 

Aplicando estos principios á las operaciones que pueden 
hacerse con los bonos de prenda, quedará demostrada la con-
veniencia y el ningún peligro que presentan. 

En efecto, si se tratara de la operacion común y ordinaria 
de prenda, la emisión del billete de banco seria de todo pun-
to imposible conforme á la ciencia económica; porque en el 
momento de una crisis, en que se solicitara el reembolso, no 
se podría practicar el recurso supremo de los Bancos de emi-
sión: el rescuento de la cartera; porque la legislación prohibe 
la mutación del depósito y el comerciante no aceptaría una 
obligación de pago sin la entrega de la mercancía ú objeto 
dado en prenda que la garantizaba. Esta operacion exigiría 
forzosamente la emisión de obligaciones con Ínteres, y á es-
te mecanismo obedecen las instituciones de crédito mobi-
liario. 

Pero dada la naturaleza de esta nueva operacion de pren-
da, en la cual el solo título representa á la mercancía, las co-
sas pasan de muy distinta manera. Emitido el billete de banco, 
en virtud del préstamo hecho sobre el bono de prenda, éste 
pasa á la cartera como un billete á la orden, como una letra 
de cambio, como otra cualquiera de las obligaciones comer-
ciales, y en el momento de un peligro, el dia de una crisis, la 
cartera se descuenta con facilidad y sin trabas, y los billetes 
son pagados á su presentación. 

Esto es perfectamente claro, esto es evidente, y la mejor 
prueba que podría darse en favor de esta demostración, es 
que el Banco de Francia ha sido autorizado para prestar emi-
tiendo sus billetes con garantía de los warrants que ponen en 
circulación los almacenes generales. La garantía aún es ma-
yor que con el descuento ordinario. 

Los otros artículos que las reformas abrazan no son sino el 



complemento de la institución de los Almacenes y es inúti l 
entrar en mayores explicaciones. 

Habiendo dejado ya satisfechos los deseos de vd., Sr. Mi-
nistro, y cumplido el encargo que bondadosamente me confió, 
tengo el honor de remit i r le el presente informe, dándole las 
gracias más expresivas por su valiosa distinción. 

México, Abril 24 de 1886. 

JOAQUÍN D . CASASÜS. 

E S T U D I O 

SOBRE LAS CASAS DE EMPEÑO B E LA CIÜDAD 
EN EL ASO DE 1886, 

POR JOAQUIN D. CASASÜS. 

[Artículos publicados eu El Economista Mexicano. I 



UNA GANGRENA SOCIAL. 

Nada más útil y provechoso ha inventado la caridad cris-
tiana, ni la inteligencia del hombre ha organizado una ins-
titución tan benéfica como la de los Montes de Piedad. 

Desde el siglo X I V , en que por primera vez se establecie-
ron estas instituciones en Italia, hasta hoy, ellas no han deja-
do de prestar importantes servicios á las clases más desvalidas 
de la sociedad, ofreciéndoles el crédito prendario como una 
fuente de pequeños recursos para subvenir á la satisfacción 
de las más ingentes necesidades de la vida. 

Los Montes de Piedad son, según la definición de los Es-
tatutos del de México, unos establecimientos en que existe un 
fondo ó cúmulo de caudal, caritativamente reunido, y desti-
nado para que, recurriendo á él los necesitados, experimenten 
el alivio de ser socorridos en sus urgencias, privadamente y 
sin usura, dejando en prenda ó empeño alguna alhaja de un 
valor excedente á la cantidad que reciben; y debiendo, cum-
plido el determinado plazo de tiempo por qué se les presta, 
acudir á desempeñarla ó consentir en que se les venda, bien 
que con la más escrupulosa justificación, á fin de que reintegra-
do el mismo Monte (en cuyo caso se entrega á los respectivos 
dueños el residuo que tal vez sobre), se repita incesantemente 
el socorro de otras necesidades. Dadas estas prescripciones, 



tres son los rasgos característicos de estos establecimientos, á 
saber: que el capital se reúna caritativamente por medio de 
donaciones ó dádivas; que los préstamos se bagan sin usura; y 
que la garantía de éstos sea siempre objetos muebles cuya 
guarda se confie á la institución. 

Obedeciendo á estos principios, fué fundado en el siglo 
X V I I y debido á la noble munificencia de un hombre ilustre, 
el conde de Eegla, el Nacional Monte de Piedad de la Repúbli-
ca; y él, durante muchos años, satisfizo las necesidades del pue-
blo, haciendo préstamos que oscilaban al año, entre $ 500,000 y 
un millón. 

Pero sea que este útil y bienhechor Establecimiento no 
bastara para llenar las necesidades que estaba llamado á re-
mediar ó que la pobreza se hiciera cada dia mayor en la ciu-
dad, despues de muchos años de funcionar sin competencia, 
se vieron aparecer una mult i tud de establecimientos bajo la 
humilde denominación de casas de empeño, que teniendo por 
objeto las mismas operaciones, y reconociendo como base los 
mismos principios, venían en auxilio de la clase menesterosa. 

Las diferencias entre estos establecimientos y el Monte de 
Piedad son radicales, y consisten principalmente en el origen 
de los fondos para llevar á cabo los préstamos, y en los tipos 
enormemente usurarios á que son entregados: de manera que, 
aunque la casa de empeño es un montepío fundado para la 
especulación privada, y éste á su vez es un empeño que reco-
noce como móvil el beneficio del público, sin embargo, mién-
tras el uno es una institución útil, caritativa y benéfica, la otra 
es corruptora, enervadora y explotadora del pobre, tal como 
está organizada entre nosotros. 

El empeño es bien conocido en nuestra sociedad: es el boa 
constrictor que oprime y ahoga al desvalido, es el amigo que 
ofrece su protección al pobre para hacer despues más amar-
ga su miseria, es la explotación infame de todas las desgracias 
sociales, es la ruina inevitable del infeliz proletario que pier-
de por un óbolo escaso, que nunca basta ni para satisfacer el 
hambre, sus instrumentos de trabajo, y por ende los rendi-

mientos que de tarde en tarde llevaría al hogar, frío albergue 
• de todas las desdichas y de todas las miserias. 

Sin embargo, el empeño llena una necesidad, y es su razón 
de ser. E n los países, como el nuestro, donde los Estableci-
mientos de crédito no se han desarrollado suficientemente, 
donde no existen bancos populares ni cajas de ahorros, los 
obreros no tienen donde encontrar capital, ya en los dias de 
enfermedad ó en las diversas ocasiones en que carecen de tra-
bajo, y faltos de dinero para satisfacer sus primeras necesi-
dades, se ven obligados á recurrir al empeño, á sabiendas de 
que habrán de perder sus instrumentos de trabajo ó sus ves-
tidos ordinarios, o que les será necesario, para rescatarlos, sa-
crificar el salario de muchos dias, á fin de cubrir los enormes 
intereses que habrán acrecentado su deuda. 

Así pues, la falta de instituciones de crédito para los obre-
ros y trabajadores ha favorecido la organización de los em-
peños, produciendo la ruina y la miseria de nuestro pueblo. 

Por otra parte, la naturaleza misma del préstamo sobre pren-
da á que los empeños se consagran, hace que sea ruinoso. El 
capital que se emplea en estas operaciones no fecunda el traba-
jo acrecentando la producción, no realízalas utilidades futuras 
que permiten dar mayor ensanche á las transacciones, no es, 
en fin, un capital reproductivo que pueda remunerar la in-
dustria y habilidad de quien lo obtiene y el ínteres de quien 
lo suministra, es al contrario, un capital improductivo que 
apénas basta por escasos dias á satisfacer las necesidades del 
sustento; y por consiguiente, para rehacerlo una vez consumi-
do, es preciso el trascurso de muchas horas de trabajo y de 
fatiga, tanto mayores cuanto mayor ha sido el Ínteres estipu-
lado en la operacion de préstamo. 

A estas circunstancias, de suyo insuperables, deben agre-
garse los hábitos y condiciones especiales de nuestro pueblo. 
Apénas hay obrero ménos inclinado al ahorro que el obre-
ro mexicano: si su trabajo le proporciona cómodamente la 
satisfacción de sus necesidades, el sobrante lo consume en co-
sas inútiles y superfluas, lo despilfarra en la embriaguez que 



ao-ota sus fuerzas y disminuye sus horas de trabajo ó lo em-
plea en la prostitución. No reflexiona en las mil y una cir-
cunstancias que le pueden evitar consagrarse al trabajo, ni en 
la escasez de éste, ni en la falta de salud, ni en el acrecenta-
miento de su familia. Sin el estímulo de las nobles aspiraciones 
de un progreso no interrumpido, sin el ejemplo que da fuerzas 
y vigor para perseverar en el camino del bien, sin la educación 
siquiera elemental que abra más anchos horizontes á su es-
píritu, el obrero combatido por todos los v i c i o s , juguete de 
todas las malas pasiones y víctima de la usura que consume 
el fruto de su trabajo, pasa su vida en la miseria inmunda y 
asquerosa que no alegra la virtud con sus consuelos y el bien-
estar con sus dulces satisfacciones y sus inocentes regocijos. 

Dada, pues, la falta de instituciones de crédito popular, las 
necesidades siempre crecientes del pueblo pobre, la naturale-
za de los préstamos que contrata éste, y los pocos elementos 
que ofrece para inspirar confianza y en general su falta de 
crédito, el empeño tiene que ser una gangrena social; porque 
absorbe casi por completo el f ru to del trabajo del pobre, por 
las condiciones onerosas de los contratos que se celebran, y 
por los tipos de Ínteres, enormemente usurarios, que cobran 

sus dueños ó propietarios. 
Organizar estas operaciones prendarias bajo nueva base 

que evite esas especulaciones infames con los infelices, hacer 
para e l l o s ménos perjudicial el sacrificio que se imponen, pro-
curar que estas operaciones se lleven á cabo á un Ínteres pro-
porcionado á la garantía real que ofrecen y bajo el mismo pié 
que las que se practican con el comercio, facilitar más la ven-
ta de los títulos en que se consigna la prenda, y poner coto 
á los abusos que hoy se ejecutan en la mayoría de las casas 
de empeño, es un deber imprescindible, tanto para los capita-
listas que darían una colocacion ventajosa á sus capitales 
ociosos, como para el Gobierno, que es en nuestra sociedad 
el protector de todas las empresas de Ínteres público. 

A fin de que se puedan apreciar las operaciones llevadas á 
cabo por las casas de empeño existentes, así como para cal-

cular, tanto sus utilidades, como los sacrificios impendidos por 
el pueblo, vamos á exponer, á continuación, los datos que he-
mos podido adquirir acerca de estas instituciones, y que nos 
han sido proporcionados por la " Agencia Comercial ," que, 
con un noble celo que la honra, está procurando, con eficacia 
y acierto, comenzar á formar la estadística de la República. 

Debido á la variación que á principios del presente año fis-
cal ha sufrido el sistema de impuestos con que el Municipio 
grava á las casas de empeño, vamos á presentar los datos que 
se refieren al año de 1885, divididos en dos semestres. E n el 
primero, el Municipio gravaba á estos establecimientos con 
cuotas fijas, en atención á "la clasificación hecha de antemano, 
según el máximum del capital invertido en la negociación. 

Las bases eran las siguientes: 

Por capi tal . Categoría. Cuota mensual . 

Más de § 3,000 1? clase §40 
2001 á § 3,000 2? idem 520 
1001 á §2,000 3? idem § 15 

501 á $1,000 4'} idem § 8 
101 á § 500 5'? idem § 4 

Ménos de § 101 6? idem § 2 

En el segundo semestre las cuotas no fueron ya fijas, y se 
tomó como base, para calcular la contribución, la cantidad 
prestada al mes por cada empeño, imponiéndole sobre dicha 
suma el uno y cuarto por ciento al mes. 

Las cantidades recaudadas en ambos semestres, así como 
el capital manifestado y el número de casas establecidas, cons-
tan en los siguientes estados: 

PRIMER SEMESTRE. 

Número y categoría de las casas. Capitales manifestados. Contribución causada . 

28 casas S 474,999 § 6.242.66 
10 id. de 2? id 29,900 842.60 
7 id. 14,500 602.17 

13 id. de 4? id 12,998 383.48 
15 id. de 5? id 7,427 265.60 
16 id. 1,530 127.23 

$ 8,463.94 



SEGUNDO SEMESTRE. 

Capital Cant idad Contribución 

Número y categoría de las casas. que representan. que prestaron. que causaron. 

26 casas de laclase $438,999 § 1.075,027.08 §13,457.81 
5 i d de 2a id 14,900 70,233.73 8,7.92 

di de 3a id 12,000 70,945.41 887.29 
a id de 4 a id 8,998 58,418.72 730.26 

16 d d e 5 a i d 7,929 55,595.74 «94.91 
11 id. de 6a id 1,046 3,575-57 4470 

§ 483,872 § 1.333,796.25 $ 16,672.89 

El primer cuadro nos revela que en el primer semestre del 
año existían 89 casas de empeño, con un capital de $541,354, 
y que pagaron una contribución de 1.56 por ciento al semes-
tre, y del segundo cuadro aparece que de Julio á Diciembre 
el número de las casas se redujo á 73, el capital manifestado 
á |483,872, aumentándose la contribución á 3.85 por ciento 
al semestre. Sin embargo, el dato que para nuestro objeto 
presenta una mayor importancia, es la cantidad prestada en 
el segundo semestre del año, que asciende á $1.333,796 25, 
siendo tan sólo el capital manifestado de $483,872. Si esta 
última cifra es exacta, lo cual nos permitimos poner en du-
da, el capital se ba prestado íntegro tres veces en un semes-
tre, lo cual revela un extraordinario movimiento en las ope-
raciones de caja, empeño y desempeño, y por consiguiente, 
una miseria espantosa en nuestro pueblo. 

Pa ra apreciar el movimiento mensual de préstamos, vamos 
á presentar un resúmen de las cantidades impuestas en cada 
uno de los meses de Julio á Diciembre. 

M c s . Cant idad prestada. Contribución pagada . 

ju l io . ~ $ 216,715.20 § 2,708.94 
Agosto 216,747.20 2,709.34 
Setiembre 218,228.00 2,727.85 
Octubre 226,564.76 2,832.06 
Noviembre 219,407.51 2,742.59 
Diciembre 236,133.58 2,952.11 

Totales § 1.333,796.25 $ 16,672.89 

Como se vé, el movimiento mensual de la cuenta de prés-
tamos que ba servido para calcular la contribución, indica y 
demuestra que mes á mes se impone con garantía prendaria 
el oO por ciento del capital que constituye el fondo de los em-
peños. 

Ahora bien, ¿cuáles son las utilidades que estas operacio-
nes producen, dados los tipos de Ínteres que se cobran' 

Determinar fijamente los intereses que perciben las casas 
de empeño, no es cosa fácil en verdad; porque carecemos de 
algunos datos indispensables para hacer su va lor izac iones 
decir, porque no conocemos qué sistema sigue cada casa pa-
ra hacer la capitalización y cada cuántos meses la lleva á ca-
bo a la expiración de los plazos otorgados para la próroga del 
préstamo prendario; pero si no es posible por falta de datos 
llegar a un resultado completamente exacto, y presentar sus 
tipos de ínteres mensual con el máximum que alcanzan, sí po-
demos, a lo ménos con aproximación, formarnos una idea 
bastante clara de los sacrificios que imponen á la clase pobre 
y de las pingües é inmoderadas ganancias que obtienen, mer-
ced á las combinaciones á que sus operaciones dan lugar. 

Desde luego conocemos el capital que representaron en el 
segundo semestre las casas de empeño en su totalidad y que 
asciende á $483,872, y sabemos que los préstamos que reali-
zaron en dicho semestre alcanzaron en saldos mensuales las 
siguientes sumas: 

En el p r ¡ m e r mes 216,715 20 
E n e g u n d o m e s 
En tercer mes 
En e cuarto mes 
En quinto mes 
E n e l S e x t 0 m e S .1 236,133 58 

T ° t a l S 1.333,796 25 

Los tipos de iijteres á que fué colocada esta suma se gub-
dividen, según la cotización de los empeños y las cantidades, 
de la siguiente manera, según consta del estado general for-
mado por la Agencia Mercantil con el auxilio de los datos 

Inst. créd.—25 



q u e se hallan en el Gobierno 
tud podemos responder; porque hemos car iado a» 

Intes de la fidelidad con que fueron obtemdos. 

A 4 POR CIENTO MENSUAL. 
§ 41,128 55 

1 Casa de l í categoría 

A 6 £ POR CIENTO MENSUAL. 

f S 406,803 60 
5 Casas de 1* categoría * 9 g 

I „ 4- » ¿ 5 3 1 20 413,838 78 
1 „ * » — ' 

A 1 2 - | POR CIENTO MENSUAL. 

S 297,239 41 
I I Casas de l í categoría ^ 6 6 

4 .. 2- » 68,504 52 
5 3 - " 49,673 14 
7 » 4 ; " ... 46,695 25 

14 „ 5- » 1.915 57 524,443 55 
9 „ « » — i 

A 1 3 J POR CIENTO MENSUAL. 

. S 62,735 07 
2 Casas de 1* categoría •• J > ^ Q 7 

1 i. 2- " 7',440 89 
1 .. 3" " . 4,251 60 
1 „ 4- » 1,660 00 80,905 63 
2 „ « » 

A 1 4 i POR CIENTO MENSUAL. 

116,150 40 
3 Casas de 1? categoría 

A. 1 6 POR CIENTO MENSUAL. 

157,329 34 
5 Casas de ^ca t egor í a 

Total 

s s í p o r r r r i , » « * » 

obtener el Ínteres real, tenemos que tomar en consideración 
el capital de las casas, el movimiento de dicho capital V las 
ventajas que obtienen, tanto en la capitalización de los'rédi-
tos que se perciben bajo la forma de descuento, como con los 
recargos que imponen en los casos depróroga, que son muy 
comunes, dada la naturaleza de sus operaciones. 

Ahora bien, tomando en cuenta el capital manifestado por 
las casas de empeño y las cantidades que se han dado en prés-
tamo mensualmente, se nota que la mitad de aquel queda 
prestada en un mes, es decir, que áun cuando el plazo seña-
ado en las boletas de empeño sea mayor, el movimiento cons-

tante, tanto del empeño como del desempeño y de la venta 
de las prendas, representa un empleo de todo el capital al 
concluir el segundo mes y al entrar en el tercero. ' 

Debemos creer que el capital que representan las casas de 
empeño es exacto, y si esto es verdad y los préstamos en dos 
meses representan una suma igual, es claro é inconcuso que 
las operaciones del tercer mes se llevan á término con el 
reembolso del capital empleado en el primero; ahora bien 
como tanto el empeño como el desempeño se considera, para 
el cobro de intereses mes entero, cualquiera que sea el dia en 
que la operacion de préstamo se verifique, tenemos que el 
plazo medio de todo movimiento es el de un mes. 

Dado el tipo de Ínteres aparente que hemos obtenido, ó sea 
10,92 por ciento al mes y el plazo de la operacion, resulta 
que el rédito real y efectivo que la casa de empeño percibe 
mensualmente, es de 21,84 por ciento. 

Creemos que es del todo inútil hacer la comprobacion pre-
cisa de este cálculo, dada su sencillez y la facilidad con que 
cualquiera de nuestros lectores podría rectificarlo; pero sí de-
bemos advertir que hemos hecho punto omiso de la capita-
lización de los intereses percibidos anticipadamente. 

No obstante esto, para formarnos una idea más aproxima-
da de las utilidades de los empeñeros, debemos traer á cuen-
ta otras ganancias que se traducen, en el fondo,poruña alza 
del tipo del préstamo. Supongamos, y no e s c u c h o suponer 



que la tercera parte de las prendas no se desempeñe dentro 
del plazo señalado en sus respectivas boletas. Como éstas, 
según las condiciones comunes del empeño, sufren u n recar-
go en su refrendo de 30 por ciento sobre la cantidad á que el 
préstamo asciende, el aumento viene á significar un 5 por 
ciento más al mes. 

Si calculamos todavía los extravíos, las ocultaciones y otros 
diversos abusos que se cometen, por desgracia con demasia-
da frecuencia, en un 1.67 por ciento al mes, tendrémos que 
el verdadero ínteres percibido por las casas asciende á la enor-
me cifra de 28.51 por ciento al mes ó lo que es lo mismo á 
342.12 por ciento al año! 

La cifra anterior llena de pasmo al que la ve por primera 
vez, y á quien se penetra de que ella representa el sacrificio 
del pobre, la miseria de la clase media y las condiciones tris-
tísimas de nuestra sociedad. 

Dada esa cifra, ¿á cuánto ascienden las utilidades de las ca-
sas de empeño de la capital? 

¿Si en seis meses la cantidad prestada ascendió á 
§ 1.333,796-25, es lógico calcular que el capital prestado en 
un año ascendería á $ 2.667,592-50. Es así que el capital con 
que esas operaciones se llevan á cabo no pasa de $ 483,872, 
luego si el Ínteres mensual es de 28.51 p g , el producto líqui-
do de las operaciones de préstamo es de $ 1.655,422-88 es. 

i Cómo remediar esta situación? ¿Cómo poner coto á esa 
avaricia desenfrenada, á ese agio inmoderado, que se ceba en 
el jornal de los trabajadores, que agota sus recursos, que ex-
plota sus miserias, que comercia con sus vicios y que basta 
cierto punto estimula sus excesos? 

Creemos que éste es uno de los problemas sociales de más 
difícil resolución, pero no por esto debemos imaginar que no 
la tenga y que no deba intentarse. Al contrario, miéntras 
mayor sea el mal,más enérgicos deben ser los remedios; mién-
tras mayor gravedad presente, más empeño y solicitud debe 
mostrarse para combatirlo. 

La reforma de los empeños es lo primero que debe procu-

rarse, es decir, estimular la fundación de Sociedades de cré-
• dito prendario bajo nuevas bases, con privilegios y prerogati-

vas que sean u n atractivo para que los capitales busquen de 
preferencia esa colocacion ventajosa. 

E n consecuencia, el Gobierno debería expedir una ley ge-
neral de crédito prendario, levantando la operacion del fango 
en que boy se encuentra, á las regiones vivificadoras del cré-
dito; hacerla honrada, benéfica, saludable y provechosa, pro-
curando que los capitales que no son reproductivos se entre-
guen, con el menor gravámen posible, para que no graviten 
con enorme peso sobre los débiles recursos de los pobres. 

Las ventajas y prerogativas atraerían los capitales, y al fun-
darse las nuevas Sociedades, el impuesto se encargaría de ha-
cer imposibles las antiguas, es decir el impuesto progresivo 
que normalizará el tipo enormemente usurario que hoy per-
ciben. La lucha sería justa; la ley defendería los derechos del 
proletario, libertaria á la paloma del gavilan que la acecha, y . 
redimiría, sin duda, al desheredado de las sociedades moder-
nas. Juntamente con las Sociedades de crédito prendario se 
levantaría la caja de ahorros, y ella completaría la reforma. 

El pueblo, á la par que laborioso y honrado, necesita ser 
económico y previsor. Es preciso que piense en la falta de 
trabajo que le arroja hambriento á la calle, y en la enferme-
dad que esteriliza sus esfuerzos; que se aparte del vicio que 
mina su juventud, y de la ociosidad, que destruye la energía 
de su carácter, y que ahorrando algo del fruto de su trabajo* 
dé un apoyo á su vejez prematura y dé un socorro á la enfer-
medad imprevista. 

Estos resultados no pueden lograrse por medios coerciti-
vos, con leyes penales ó reglamentos de policía, sino con re-
formas económicas. Póngase la caja de ahorros; estimúlese el 
ahorro con un Ínteres remunerador; admítase el depósito de 
pequeñas sumas; dense, en fin, facilidades de todo género, y el 
obrero estará regenerado. 

La gangrena social puede desaparecer con gran beneficio 
de la sociedad mexicana. 



PROYECTO DE LEY 

PARA LA. ORGANIZACION 

DE LAS INSTITUCIONES DE CRÉDITO. 



PROYECTO 

C A P Í T U L O I . 

D I S P O S I C I O N E S G E N E R A L E S . 

Art . 1. Para que puedan establecerse en la Kepública ban-
cos de emisión, circulación y descuento, hipotecarios, agríco-
las ó mineros, Almacenes generales de depósito, sociedades 
de crédito prendario y bolsas de comercio, será necesario que 
se obtenga una concesion especial de la Secretaría de Hacien-
da y Crédito Público, otorgada con todos los requisitos y con-
diciones que se señalan en el presente capítulo. 

Art . 2. Las instituciones de crédito sólo podrán establecer-
se por medio de sociedades de comercio, constituidas en la Ee-
pública, con entera sujeción á las reglas fijadas por este Có-
digo. 

Se exceptúan las sociedades cooperativas, bajo cuya forma 
sólo se podrán establecer sociedades de crédito prendario. 

Ar t . 3. La concesion de que habla el art. 1? sólo podrá ser 
denegada cuando la sociedad que la solicite no estuviere re-
gularmente constituida. 

Ar t . 4. Toda institución de crédito, ántes de dar principio 
á sus operaciones, someterá á la aprobación de la Secretaría 
de Hacienda los Estatutos, ó en su caso, las bases que ha-
yan de servir para el manejo de los negocios de la sociedad. 



La Secretaría de Hacienda sólo podrá negar su aprobación 
cuando los Estatutos ó bases violen las prescripciones de es-
te Código. 

Ar t . 5. La Secretaría de Hacienda nombrará, para cada 
institución de crédito, un Interventor encargado de vigilar el 
cumplimiento de la concesion y Estatutos, pero sin que pueda 
ingerirse en las operaciones que practique, para las cuales de-
berá gozar de una completa libertad. 

Ar t . 6. Todas las instituciones de crédito, ménos las Bol-
sas y los Almacenes generales de depósito, deberán publicar 
mensualmente un balance detallado que dé á conocer el esta-
do real de sus operaciones. Dicho balance será autorizado 
por el Interventor respectivo. 

Ar t . 7. Las Instituciones de crédito establecidas en país 
extranjero, no podrán en ningún caso tener en la República 
agencias ó sucursales para la práctica de sus operaciones. 

s' 

C A P I T U L O H . 

DE LOS BANCOS DE EMISION, CIRCULACION Y DESCUENTO. 

Art . 8. No podrá establecerse en la República un Banco 
de emisión, circulación y descuento siuo con un capital exhi-
bido, no menor de $100,000. 

Ar t . 9. Los bancos de emisión, circulación y descuento 
podrán emitir billetes pagaderos al portador y á la vista. ^ 

El valor de cada uno de los billetes será de 1, 5,10, 20, 50, 
100, 500 y 1,000 pesos. 

Ar t . 10. Los bancos tendrán la obligación de cambiar en 
metálico sus billetes, en el acto mismo de su presentación por 
el portador. 

La falta de cumplimiento de esta obligación producirá ac-
ción ejecutiva á favor del portador, previo un requerimienot 
al pago hecho ante Notario. 

Ar t . 11. Toda emisión de billetes debe ser inscrita en el 

Registro Público de Comercio, expresando su fecha, clases, 
series, cantidades é importe de cada emisión. 

Ar t . 12. La admisión de los billetes de banco en las tran-
sacciones comerciales nanea será forzosa. 

Ar t . 13. La emisión de billetes de banco nunca podrá exce-
der del triple de la existencia de caja en dinero efectivo ó en 
barras; pero el importe de los billetes en circulación, unido á 
la suma representada por los depósitos y cuentas corrientes, 
no excederá, en ningún caso, del importe de la reserva metá-
lica y de los valores en cartera realizables. 

Art. 14. Los bancos de emisión, circulación y descuento 
no podrán hacer operaciones á más de seis meses, ni descon-
tar letras, pagarés ú otros valores de comercio, sin la garantía 
de dos firmas de responsabilidad. 

Ar t . 15. Los bancos de emisión, circulación y descuento, 
no podrán adquirir ni poseer bienes raíces, ni hacer préstamos 
sobre ellos, con excepción de los necesarios para establecer 
sus oficinas ó dependencias y de los que tuvieren que recibir 
en pago, porque sus créditos no pueden cubrirse de otra ma-
nera; sin embargo, respecto de estos últimos, los bancos ten-
drán la obligación de enajenarlos dentro de dos años. Si los 
bancos no verificaren la venta dentro de dicho plazo, la Se-
cretaría de Hacienda los mandará sacar á remate por el co-
rredor adscrito al banco. 

Ar t . 16. Los bancos de emisión, circulación y descuento 
no pueden: 

I . Dar sus billetes en prenda ó depósito ni contraer cual-
quiera otra obligación sobre ellos. 

H. Hacer préstamos sobre el valor de sus propias acciones 
ni practicar ninguna otra operacion sobre ellas. 

m . Establecer su domicilio ó colocar su capital fuera del 
territorio nacional. 

Ar t . 17. Los balances que deben publicar los bancos de 
emisión, de conformidad con lo dispuesto en el art . 6, com-
prenderán: 

I . El capital social. 



I I . La existencia de caja. 
TTT. E l saldo de las cuentas de depósito. 
IV . El saldo de las cuentas corrientes deudoras. 
V. E l saldo de las cuentas corrientes acreedoras. 
VI . E l monto de los valores en cartera. 
V I I . El valor de los billetes en circulación. 
Ar t . 18. La falsedad de alguna de las partidas del balance 

se castigará conforme al Código Penal; pero considerándose 
el delito como cometido con una circunstancia agravante de 
cuarta clase. 

Ar t . 19. La Secretaría de Hacienda podrá mandar practi-
car un balance extraordinario cuando lo estime conveniente. 

Ar t . 20. Los bancos de emisión podrán establecer dentro 
del territorio nacional agencias y sucursales. 

Ar t . 21. Cumplido el plazo de un préstamo becbo sobré 
prendas consistentes en monedas, metales preciosos ú otras 
mercancías, el banco podrá venderlas sin forma de juicio y 
al mejor postor, en remate presidido por el Interventor del 
Gobierno. 

Ar t . 22. Si la garantía consiste en títulos de deuda pública 
ó acciones de Sociedades de comercio, se venderán por con-
ducto de un corredor titulado á precio de plaza, ó por dicho 
precio los adquirirá el banco, á su elección. 

Ar t . 23. Si la garantía consiste en facturas por cobrar, el 
banco hará el cobro; y si en facturas de mercancías por reci-
bir, las recibirá él y se rematarán. E n ambos casos el banco 
quedará pagado de toda preferencia. 

Ar t . 24. Si el precio de los efectos dados en garantía ba-
jase de manera que no baste á cubrir el importe del préstamo 
y un diez por ciento más, los deudores quedan obligados á 
mejorar la garantía dentro de tres dias de ser requeridos al 
efecto; y si no lo hicieren, el banco podrá proceder al remate 
ó venta de la prenda, como si el plazo del préstamo estuviere 
vencido. 

Ar t . 25. A fin de que no haya obstáculo para la venta ó re-
mate, si la prenda consiste en acciones ó títulos nominativos, 

se trasferirán al banco, al celebrarse el contrato, y el interesa-
do recibirá de aquel un resguardo que exprese el único y ex-
clusivo objeto de la trasferencia. 

Art . 26. Si el producto de los bienes dados en garantía no 
bastase á cubrir íntegramente el crédito del banco, podrá és-
te proceder por la diferencia contra el deudor, á quien, por 
el contrario, se entregará el exceso, si lo hubiere, previa de-
ducción de los gastos del remate ó venta, 

Ar t . 27. Los concursos no impedirán á los bancos el ejer-
cicio de los derechos que este Código les concede. 

Art . 28. Los adeudos al fisco únicamente tendrán prefe-
rencia sobre el crédito del banco, cuando procedan de con-
tribuciones causadas durante el último año fiscal, las cuales 
se cubrirán de toda preferencia: Los demás adeudos se pa-
garán con el sobrante del precio, despues de reembolsado el 
banco. 

Ar t . 29. Las excepciones de los deudores del banco en los 
casos de remate, se tomarán en consideración despues de que 
éste haya sido pagado, á cuyo efecto se seguirá el juicio res-
pectivo, que en ningún caso ni por ningún motivo impedirá 
la celebración ni la validez del remate; pero siempre quedará 
el banco responsable á los daños y perjuicios cuando hubiere 
lugar, conforme á derecho. 

Art . 30. Las disposiciones de este capítulo, en lo que se re-
fiere á la emisión ele billetes de banco, quedan en suspenso 
mientras subsista el contrato de 15 de Mayo de 1884 celebra-
do con el Banco Nacional de México. 

C A P Í T U L O HI . 

DE LOS BANCOS HIPOTECARIOS. 

Art . 31. No podrán establecerse en la República bancos 
hipotecarios á no ser con un capital no menor de $ 100,000. 

Art , 32. Los bancos hipotecarios podrán hacer las siguien-
tes operaciones: 



I. Préstamos con garantía de b i e n e s inmuebles ó derechos 
reales, reembolsabas con amortización ó á plazo fijo, 

n Emisión de bonos hipotecarios. 
I I I . Depósitos reembolsabas á la vista ó á corto plazo, con 

ínteres ó sin él. . , . 
IV. Préstamos á la Federación, á los Estados y Munici-

pios, emitiendo al efecto obligaciones especiales. 
Ar t 33. Los préstamos hipotecarios, reembolsabas por 

anualidades, reconocerán como base un plazo hasta de 50 
años, y los préstamos á plazo fijo no podran exceder de 5 

a T r t 34 Los préstamos se harán sobre primera hipoteca 
de bienes inmuebles cuya propiedad esté inscrita en el Regis-
tro á nombre del que constituye aquella ó con garantía de 
derechos reales debidamente registrados; pero nunca deberán 
exceder de la mitad del valor de dichos bienes ó derechos. 

Ar t 35. No se admitirán en garantía las propiedades que 
estuvieren pro-indiviso, & ménos que firmen la obligación to-
dos los condueños, ni aquellas en que la nuda propiedad y 
el usufructo estén en diversas personas, á no ser que todas se 

^ T a Z o c o se admitirán por regla general aquellas propie-
dades, que por su naturaleza, no produzcan un rendimiento 

C°ArtU36 Cuando los inmuebles hipotecados disminuyesen 
de valor en un 10 p g , el Banco podrá pedir el aumento de 
la hipoteca hasta cubrir la depreciación, ó la rescisión del con-
trato y entre estos dos extremos optará el deudor. 

Ar t 37 Los préstamos hechos con garantía de bienes in-
muebles ó derechos reales podrán ser reembolsados total o 
parcialmente, ántes del plazo'.convenido, en las especies esti-
puladas. E l reembolso parcial se sujetará á las reglas y dis-
posiciones de los Estatutos de cada banco. 

Ar t 38 La emisión de los bonos hipotecarios podra ascen-
der á diez veces el importe del capital pagado del banco; pero 
jamás excederá del importe de las hipotecas que poseyere. 

Art . 39. Los bonos hipotecarios podrán ser nominativos ó 
al portador, con amortización ó sin ella, á corto ó largo plazo, 
con prima ó sin prima. 

El plazo de los bonos reembolsables con amortización no 
podrá exceder de 50 años y el de los bonos sin amortización 
no será mayor de 5 años. 

Estos bonos, sus cupones y las primas si las tuvieren, pro-
ducirán acción ejecutiva enjuicio . 

Art . 40. Los bonos hipotecarios, lo mismo que sus intere-
ses y las primas que les estuvieren asignadas, tendrán por ga-
rantía, con preferencia sobre todo otro acreedor ú obligación, 
los créditos y préstamos á favor del banco que los haya emi-
tido y en cuya representación estuvieren creados, quedando, 
en consecuencia, afectos especial y singularmente á su pago 
esos mismos préstamos y créditos. 

Sin perjuicio de esta garantía especial, gozarán la general 
del capital de la sociedad con preferencia también en cuan-
to á esto, sobre los créditos resultantes de las demás opera-
ciones. 

Art . 41. Los bancos hipotecarios harán inscribir en el Re-
gistro Público de Comercio cada emisión de bonos, expresan-
do la fecha, valor de la emisión, serie y número de títulos en 
que estuviere dividida y demás condiciones para su reem-
bolso. 

Art. 42. El valor de cada uno de los bonos que emita un 
banco hipotecario será de 50, 100, 500 y 1000 pesos. 

Art . 43. Los bancos hipotecarios no podrán: 
I. Emitir billetes de banco. 
I I . Hacer descuentos de. letras ú otros documentos mer-

cantiles. 
I II . Adquirir bienes raíces, á no ser en los términos del 

art. 15. 
IV. Comprar sus propias acciones. 
V. Comprar los bonos hipotecarios ú otros valores que emi-

ta, á ménos de su valor nominal á la par. 
Ar t . 44. Los balances mensuales de los Bancos hipoteca-



ríos, que hayan de publicarse en virtud de lo establecido en 
el art. 6, contendrán: 

I . E l capital social. 
I I . E l importe de los préstamos á largo plazo. 
I I I . E l importe de los préstamos á plazo fijo. 
IV . Las cuentas corrientes deudoras. » 
V. Las cuentas corrientes acreedoras. 
VI . El importe de. los bonos emitidos á largo plazo. 
V I I . El importe de los bonos emitidos á plazo fijo. 
Ar t . 45. Si el deudor de un banco hipotecario faltase al pago 

de una sola exhibición ó al de de los intereses estipulados, el 
Banco tendrá el derecho de dar por vencido el plazo de la im-
posición y de ocurrir al Juez , que fuere competente, para ob-
tener de él, sin más requisito que la presentación de la escri-
tura hipotecaria debidamente registrada, la posesion interina 
de la propiedad hipotecada. 

Ar t . 46. Despues de la posesion, el deudor tendrá un tér-
mino de ocho dias para justificar que ha hecho el pago de lo 
que se le reclame, pero no se admitirá más prueba que el re-
cibo del propio banco. 

Ar t . 47. Trascurrido el plazo de ocho dias, de que habla el 
artículo anterior, el banco podrá solicitar del Juez que le sean 
entregados los autos para proceder al remate de la propiedad 
hipotecada. 

Ar t . 48. Los remates se verificarán siempre en la oficina 
del banco, en presencia del interventor del Gobierno, y con 
asistencia de un escribano público, anunciándose las almone-
das de nueve á treinta días, según lo determinen los estatu-
tos respectivos. Estos anuncios serán publicados en dos pe-
riódicos de los de mayor circulación. 

Ar t . 49. E n los remates será buena postura la que cubra 
con el contado las dos terceras partes del precio que haya 
servido de base para la respectiva almoneda. El banco, si no 
hubiese postor, podrá adjudicarse la finca por las dos terce-
ras partes del precio ó anunciar nuevas almonedas con el des-

cuento de un 10 por ciento, teniendo en cada caso el derecho 
de adjudicación. 

Ar t . 50. Pa ra el otorgamiento de la escritura de venta ó 
adjudicación á favor de un postor ó del banco, bastará ocu-
rrir á la autoridad judicial con el certificado del acta relativa, 
y el Juez , desde luego, señalará al deudor un plazo de diez 
dias para que extienda dicha escritura, la cual será firma-
da por el Juez , si el deudor no lo hubiere hecho, pasado el 
plazo. 

Ar t . 51. No se admitirán tercerías de dominio ó preferen-
cia que se aleguen sobre la propiedad hipotecada, á no ser que 
se presente para fundarlas escrituras registradas en debida 
forma y anteriores en fecha á las escrituras de los bancos hipo-
tecarios; ni quedarán éstos obligados á entrar en concursos 
hipotecarios para el pago de sus créditos, sino cuando hubie-
re acreedores anteriores. No habiéndolos de esta clase, los 
demás acreedores, sean de la clase que fueren, no tendrán 
más derecho que el de hacer que el banco entregue al Juez 
competente el sobrante de los bienes hipotecados, despues de 
cubierto su crédito íntegramente. 

Ar t . 52. Los bancos hipotecarios podrán establecer dentro 
del territorio nacional, agencias y sucursales. 

Ar t . 53. Las disposiciones de este capítulo quedarán en 
suspenso, en los términos del art. 16 del contrato de 22 de 
Mayo de 1882 que autorizó la creación del Banco Hipoteca-
rio Mexicano. 

C A P Í T U L O IV . 

DE LOS'BANCOS AGRÍCOLAS Y MINEROS. 

Art . 54. Los bancos agrícolas y mineros no podrán esta-
blecerse en la República, á no ser con un capital exhibido no 
menor de $ 25,000. 

Art . 55. Los bancos agrícolas y mineros podrán hacer las 
operaciones siguientes: 



ríos, que hayan de publicarse en virtud de lo establecido en 
el art. 6, contendrán: 

I . E l capital social. 
I I . E l importe de los préstamos á largo plazo. 
I I I . E l importe de los préstamos á plazo fijo. 
IV . Las cuentas corrientes deudoras. » 
V. Las cuentas corrientes acreedoras. 
VI . El importe de. los bonos emitidos á largo plazo. 
V I I . El importe de los bonos emitidos á plazo fijo. 
Ar t . 45. Si el deudor de un banco hipotecario faltase al pago 

de una sola exhibición ó al de de los intereses estipulados, el 
Banco tendrá el derecho de dar por vencido el plazo de la im-
posición y de ocurrir al Juez , que fuere competente, para ob-
tener de él, sin más requisito que la presentación de la escri-
tura hipotecaria debidamente registrada, la posesion interina 
de la propiedad hipotecada. 

Ar t . 46. Despues de la posesion, el deudor tendrá un tér-
mino de ocho dias para justificar que ha hecho el pago de lo 
que se le reclame, pero no se admitirá más prueba que el re-
cibo del propio banco. 

Ar t . 47. Trascurrido el plazo de ocho dias, de que habla el 
artículo anterior, el banco podrá solicitar del Juez que le sean 
entregados los autos para proceder al remate de la propiedad 
hipotecada. 

Ar t . 48. Los remates se verificarán siempre en la oficina 
del banco, en presencia del interventor del Gobierno, y con 
asistencia de un escribano público, anunciándose las almone-
das de nueve á treinta días, según lo determinen los estatu-
tos respectivos. Estos anuncios serán publicados en dos pe-
riódicos de los de mayor circulación. 

Ar t . 49. E n los remates será buena postura la que cubra 
con el contado las dos terceras partes del precio que haya 
servido de base para la respectiva almoneda. El banco, si no 
hubiese postor, podrá adjudicarse la finca por las dos terce-
ras partes del precio ó anunciar nuevas almonedas con el des-

cuento de un 10 por ciento, teniendo en cada caso el derecho 
de adjudicación. 

Ar t . 50. Pa ra el otorgamiento de la escritura de venta ó 
adjudicación á favor de un postor ó del banco, bastará ocu-
rrir á la autoridad judicial con el certificado del acta relativa, 
y el Juez , desde luego, señalará al deudor un plazo de diez 
dias para que extienda dicha escritura, la cual será firma-
da por el Juez , si el deudor no lo hubiere hecho, pasado el 
plazo. 

Ar t . 51. No se admitirán tercerías de dominio ó preferen-
cia que se aleguen sobre la propiedad hipotecada, á no ser que 
se presente para fundarlas escrituras registradas en debida 
forma y anteriores en fecha á las escrituras de los bancos hipo-
tecarios; ni quedarán éstos obligados á entrar en concursos 
hipotecarios para el pago de sus créditos, sino cuando hubie-
re acreedores anteriores. No habiéndolos de esta clase, los 
demás acreedores, sean de la clase que fueren, no tendrán 
más derecho que el de hacer que el banco entregue al Juez 
competente el sobrante de los bienes hipotecados, despues de 
cubierto su crédito íntegramente. 

Ar t . 52. Los bancos hipotecarios podrán establecer dentro 
del territorio nacional, agencias y sucursales. 

Ar t . 53. Las disposiciones de este capítulo quedarán en 
suspenso, en los términos del art. 16 del contrato de 22 de 
Mayo de 1882 que autorizó la creación del Banco Hipoteca-
rio Mexicano. 

C A P Í T U L O IV . 

DE LOS'BANCOS AGRÍCOLAS Y MINEROS. 

Art . 54. Los bancos agrícolas y mineros no podrán esta-
blecerse en la República, á no ser con un capital exhibido no 
menor de $ 25,000. 

Art . 55. Los bancos agrícolas y mineros podrán hacer las 
operaciones siguientes: 



I . Prestar en metálico ó en especie á un plazo que no ex-
ceda de dos años sobre los frutos de la t ierra ó productos de 
las minas, sobre las cosechas, ganados ú otra prenda espe-
cial. 

I I . Garantizar con su firma pagarés y efectos exigibles al 
plazo máximo de seis meses para facilitar su descuento ó ne-
gociación al propietario ó al minero. 

m . Las demás operaciones que tengan por objeto facilitar 
el trabajo de las minas y la roturación y mejora del suelo. 

IV . Emit i r bou os de caja, con Ínteres, reembolsables en pla-
zos que no serán menores de tres meses ni mayores de dos 
años. 

Ar t . 56. El valor de. los bonos que emitan estos bancos no 
podrá exceder del valor de las obligaciones en cartera unido 
á la existencia de caja en dinero efectivo. 

Ar t . 57. Los Bancos Agrícolas y Mineros no podrán: 
I . Emit i r billetes de Banco pagaderos á la vista y al por-

tador. 
I I . Hacer operaciones con garantía hipotecaria. 
IH . Poseer y adquirir bienes raíces á no ser en los térmi-

nos del artículo 15. 
Ar t . 58. Los balances de estos Bancos que hayan de ser 

publicados en los términos del artículo 6, contendrán: 
I . E l capital social. 

H . La existencia de valores en cartera. 
I I I . La existencia de caja. 
IV. Las cuentas corrientes deudoras y acreedoras. 
V. Los bonos de caja en circulación. 

Ar t . 59. Los Bancos Agrícolas y Mineros podrán estable-
cer, dentro del territorio nacional, agencias y sucursales. 

Ar t . 60. Son aplicables á estos Bancos las disposiciones de 
los artículos 21 á 29. 

C A P I T U L O V. 

DE LOS ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO. 

Art . 61. Los almacenes generales de depósito, establecidos 
conforme á las disposiciones del Cap. I , se sujetarán en sus 
operaciones á lo que preceptúa el Cap. I I del Depósito. 

Ar t . 62. Los almacenes generales de depósito no podrán 
establecerse en la República, á no ser con un capital exhibi-
do de $ 100,000. 

Ar t . 63. Los almacenes generales de depósito podrán emi-
tir billetes de Banco en los mismos términos y bajo las mis-
mas condiciones que los Bancos de emisión, circulación y des-
cuento. E n consecuencia, les son aplicables las disposiciones 
del Cap. H . 

Ar t . 64. Las disposiciones del artículo anterior se enten-
derán sujetas á la restricción que establece el artículo 16. 

C A P I T U L O VI . 

DE LAS SOCIEDADES DE CRÉDITO PRENDARIO. 

Art . 65. La organización de las sociedades de crédito pren-
dario sera forzosamente en nombre colectivo cuando el capi-
tal social no exceda de cien mil pesos. 

Si la sociedad de crédito prendario fuese establecida por 
una sociedad cooperativa, será necesario que la responsabili-
dad de los socios, según la escritura, sea ilimitada y solidaria. 

Ar t . 66. E l capital social de las sociedades de crédito pren-
dario no podrá ser menor de cincuenta mil pesos. 

Ar t . 67. Las sociedades de crédito prendario harán única-
mente las operaciones siguientes: 

I . Préstamos con garantía prendaria, sobre objetos muebles 
ó alhajas, sin que sea necesario su otorgamiento en escritura 
pública. 



n . Recibir depósitos con Ínteres en la caja de ahorros. 
I I I . Emitir los títulos que comprueben la operacion de 

prenda. 
IV. Emit i r las libretas que comprueben el importe de las 

sumas depositadas. 
Ar t . 68. Toda operacion hecha en contravención de las dis-

posiciones de este capítulo, será de la exclusiva responsabili-
dad personal de los socios de la Compañía, ó de sus Consejos 
de Administración, si las sociedades fueren organizadas en 
comandita por acciones ó anónimas. 

Ar t . 69. No se considerarán como objetos muebles para 
los efectos del artículo 67, y en consecuencia no serán admi-
tidos en prenda: 

I . Las acciones de toda clase de Compañías. 
I I . Los efectos públicos de comercio, ó sea, pagarés, libran-

zas, etc. TTT. Los bonos hipotecarios. 
IV. Los títulos de la deuda pública, flotante ó consoli-

dada, 
V. Los metales preciosos en barras. 
V I . Los granos ó productos agrícolas susceptibles de fácil 

descomposición. 
V H . Las mercancías en bultos cerrados. 
Ar t . 70. Los préstamos no podrán exceder de la mitad del 

importe de la prenda, debidamente valuada por los peritos 
del Establecimiento. 

Ar t . 71. El plazo máximum de las operaciones de prenda 
no podrá exceder de seis meses, trascurrido el cual serán ven-
didos los objetos empeñados, en pública subasta, al mejor pos-
tor, en las oficinas del Establecimiento y sin que seá necesa-
rio recurrir á la autoridad judicial, ni emplazar previamente 
al deudor. 

Ar t . 72. Los documentos que emitan las sociedades de cré-
dito prendario para justificar sus operaciones serán siempre 
nominativos, y sólo podrán ser trasmisibles por endoso, ó por 
anotacion en los libros de las sociedades. Las sociedades ja-

más podrán comprar para sí, dichos documentos, bajo pena 
de suspensión de la autorización concedida, la cual se decre-
tará por la Secretaría de Hacienda. 

Ar t . 73. El tipo de ínteres de las operaciones jamás podrá 
exceder de uno por ciento mensual. 

Ar t . 74. El exceso de valor de las prendas, sobre el impor-
te de los préstamos, será entregado al dueño de aquellas, siem-
pre que lo solicite ántes de los cinco años de verificada la ven-
ta, Trascurrido dicho plazo quedará á favor del Estableci-
miento. 

Art . 75. Los documentos en que se haga constar el con-
trato de prenda, contendrán las anotaciones que indiquen cla-
ramente y de una manera precisa la naturaleza, condiciones y 
circunstancias que permitan comprobar la calidad y cantidad 
de la cosa dada en prenda, y además el importe del préstamo 
y los intereses recibidos. 

Ar t . 76. Todas las sociedades de crédito prendario están 
obligadas á recibir los depósitos con ínteres que en ellas se 
hicieren. 

Art , 77. El mínimum de cada depósito en la caja de ahorros 
será de un peso fuerte de plata, y el máximum de seiscientos 
pesos, sin fracciones. 

Estos límites podrán modificarse en los Estatutos de las so-
ciedades, atendiendo á las circunstancias de los lugares don-
de se establezcan; pero por ningún motivo se hará mayor el 
mínimum señalado. 

Ar t . 78. Los intereses de los depósitos comenzarán á co-
rrer el 10, el 20 y el 30 de cada mes. En consecuencia, las su-
mas depositadas comenzarán á ganar ínteres desde el primer 
dia de la década siguiente á aquella en que el depósito tuvo 
lugar. 

Art . 79. E n los casos de reembolso, sea total ó parcial, los 
intereses correrán hasta el último dia de la década que prece-
da al pago, siempre que el reembolso sea inmediato. 

Si por razón de la importancia de la suma cuyo reembolso 
se solicite, se hace necesario el aviso de que habla el art. 82, 



los intereses dejarán de correr desde el último dia de la dé-
cada que preceda al vencimiento del aviso. A partir de este 
dia, las sumas no retiradas quedarán en las cajas á título de 
depósito sin ínteres. 

Ar t . 80. Las sumas depositadas devengarán un Ínteres has-
ta de 6 p g anual, calculado por períodos, como determinan 
los arts. 78 y 79. 

Ar t . 81. Al verificar el primer depósito, se entregará al 
deponente una libreta en la cual se asentará: la fecha de su 
primer depósito, los subsecuentes y los reembolsos sucesivos, 
que con el cálculo de los intereses formarán la cuenta corrien-
te acreedora de los deponentes. 

Ar t . 82. Los reembolsos que no excedan de 100 pesos se 
harán á la vista. Para las sumas mayores de 100 pesos y me-
nores de 600, se debe dar aviso con quince dias de anticipa-
ción. Pa ra las que excedan de 600, el aviso se dará un mes 
ántes. L a fecha del aviso se anotará en la libreta respectiva 
del deponente. 

Ar t . 83. El 31 de Diciembre de cada año se hará la liqui-
dación general de los intereses y éstos podrán ser entregados 
á los deponentes, si lo solicitaren ántes de esta fecha. E n ca-
so contrario serán abonados á la cuenta de capital y comen-
zarán á ganar Ínteres á partir del 1? de Enero siguiente. 

Ar t . 84. Las libretas que se entreguen á los deponentes, 
tendrán los requisitos y contraseñas que determinen los Es-
tatutos de las sociedades. 

Ar t . 85. Las libretas serán consideradas como títulos de 
crédito nominativo, y podrán ser cedidas por endoso ó por 
anotacion hecha en los libros de las sociedades. 

El pago de intereses al 31 de Diciembre, podrá hacerse 
cuando se solicitare, al simple tenedor de la libreta. El reem-
bolso del capital sólo se hará á la persona cuyo nombre indi-
que la libreta, ó á quien legítimamente la represente. 

Ar t . 86. E n el caso de pérdida de una libreta, se dará avi-
so á la Sociedad que la haya emitido, y se pedirá su reposi-
ción á la autoridad judicial competente, en los términos que 

dispone el Código de Comercio para la reposición de las ac-
ciones de las sociedades anónimas. 

Ar t . 87. El aviso de que habla el artículo anterior, consti-
tuye á la Sociedad responsable de los pagos que hiciere. 

Ar t . 88. Los créditos que representen las libretas, prescri-
ben, á favor de las Sociedades, á los veinte años de la fecha 
de la última operacion inscrita. 

Ar t . 89. Las Sociedades responden de los créditos de sus 
cajas de ahorros, con su capital social y con el total importe 
de sus operaciones de prenda. 

Ar t . 90. Las libretas serán consideradas como títulos eje-
cutivos y gozarán de todas las ventajas que á estos concede 
la ley civil. 

Ar t . 91. Los balances de las Sociedades de crédito pren-
dario que habrán de ser publicadas como dispone el art. 6, 
contendrán: 

I . El capital social. 
II . El importe de las operaciones prendarias. 

m . La existencia en caja de dinero efectivo. 
IV. El importe de los depósitos. 
V. Las cuentas corrientes deudoras y acreedoras. 
Ar t . 92. Las Sociedades de crédito prendario no podrán 

hacer más operaciones que las señaladas en este capítulo. 
Ar t . 93. Las Sociedades de crédito prendario no podrán 

establecer agencias ni sucursales fuera de su domicilio. 

C A P Í T U L O V I I . ' 

DE LAS BOLSAS DE COMERCIO. 

Art . 94. Los establecimientos públicos, legalmente autori-
zados, en que de ordinario se reúnen los comerciantes y los 
corredores para concertar ó cumplir las operaciones mercan-
tiles, que en este capítulo se expresan, se denominarán Bol-
sas de Comercio. 



Art . 95. Para el establecimiento de las Bolsas de Comer-
cio, además de los requisitos que' expresa el capítulo I , será 
necesario que la Sociedad que solicite su-creacion tenga un 
capital no menor de § 20,000 y que la Secretaría de Hacien-
da la estime oportuna y conveniente. 

Ar t . 96. Nunca podrá darse concesion para el estableci-
miento de dos Bolsas de Comercio en una misma ciudad. 

Art . 97. Serán materia de contrato en Bolsa: 
I. Los valores y efectos públicos. 
H . Los valores industriales y mercantiles,? emitidos por 

particulares ó por sociedades ó empresas legalmente consti-
tuidas. 

I II . Las letras de cambio, libranzas, pagarés y cualesquie-
ra otros valores mercantiles. 

IV. La venta de metales preciosos, amonedados ó en 
pasta. 

Y. Las mercaderías de todas clases, y certificados de depó-
sito que las representen. 

VI . Los seguros de efectos comerciales contra riesgos te-
rrestres y marítimos. 

"VTL Los fletes y trasportes, conocimientos y cartas de 
porte. 

VTTT- Cualesquiera otras operaciones análogas á las ex-
presadas en los números anteriores, con tal de que sean líci-
tas conforme á las leyes. 

Ar t . 98. Para los efectos de su cotización en Bolsa se 
comprenderán bajo la denominación de efectos públicos: 

I. Los que por medio de una emisión representen créditos 
contra el Gobierno Federal, los Estados y municipios, siem-
pre que su emisión hubiere sido autorizada por la ley. 

H . Los emitidos por las naciones extranjeras, si su ne-
gociación ha sido debidamente autorizada por el Gobierno 
Federal, previo informe de la Bolsa donde hayan de coti-
zarse. 

Art. 99. No podrán cotizarse en las Bolsas de Comercio: 
I. Los efectos ó valores procedentes de compañías ó so-

ciedades mexicanas no inscritas en el Registro de Comercio 
respectivo. 

H. Los efectos ó valores procedentes de compañías ó so-
ciedades mexicanas que, aunque inscritas en el Registro de 
Comercio, no hubieren hecho sus emisiones con arreglo á es-
te Código ó leyes especiales. 

n i . Los efectos ó valores procedentes de compañías ó so-
ciedades extranjeras que no se hubieren sujetado en su ins-
cripción á las prescripciones del presente Código. 

Art . 100. Todos, sean ó no comerciantes, podrán contra-
tar sin intervención de corredor, las operaciones sobre efec-
tos públicos ó sobre valores industriales; pero tales contratos 
no tendrán otro valor que el que naciere de su forma y les 
otorgare la ley común. 

Art . 101. Las operaciones que se hicieren en Bolsa se cum-
plirán con las condiciones y en el modo y forma que hubie-
sen convenido los contratantes, pudiendo ser al contado ó á 
plazo, en firme ó á voluntad, con prima ó sin ella, expresando, 
al anunciarlas, las condiciones que en cada una se hubiesen 
estipulado. 

De todas estas operaciones nacerán acciones y obligaciones 
exigibles ante los tribunales. 

Art . 102. Las operaciones al contado hechas en Bolsa se 
deberán consumar el mismo dia de su celebración; ó á l o más, 
en el tiempo que medie hasta la reunión siguiente de la Bolsa, 
El ceclente estará obligado á entregar, sin otra dilación, los 
efectos ó valores vendidos, y el tomador á recibirlos, satisfa-
ciendo su precio en el acto. 

Las operaciones á plazo y las condicionales se consuma-
rán de la misma manera, en la época de la liquidación conve-
nida. 

Ar t . 103. Si las transacciones se hicieren por mediación 
de corredor, callando éste el nombre del comitente, ó entre 
corredores con la misma condicion, y el corredor vendedor ó 
comprador demorare el cumplimiento de lo convenido, el 
perjudicado por la demora podrá optar en la Bolsa inmedia-



ta entre el abandono del contrato, denunciando á la J u n t a 
Directiva de la Bólsa ó el cumplimiento del mismo. 

E n este últ imo caso, se consumará con la intervención de 
uno de los individuos de la Jun t a Directiva, comprando ó 
vendiendo los efectos públicos convenientes, por cuenta y 
riesgo del corredor moroso, sin perjuicio de la repetición de 
éste contra el comitente. 

La J u n t a Directiva ordenará la realización de la parte de 
fianza del corredor moroso, necesaria para satisfacer inme-
diatamente estas diferencias. 

E n las negociaciones sobre valores industriales y mercan-
tiles, metales ó mercaderías, el que.demore ó rehuse el cum-
plimiento de un contrato será compelido á cumplirlo por me-
dio de las acciones que nazcan según las prescripciones de 
este Código. 

Ar t . 104. Convenida cada operacion cotizable, el corredor 
que hubiere intervenido en ella la extenderá en una nota fir-
mada, entregándola acto continuo al anunciador ó á quien des-
empeñe sus veces, quien despues de leerla al público en voz 
alta, la pasará á la J u n t a Directiva. 

Ar t . 105. Las operaciones que se hicieren por corredor so-
bre valores ó efectos públicos, se anunciarán de viva voz en 
en el acto mismo en que queden convenidas, sin perjuicio de 
pasar la correspondiente nota á la J u n t a Directiva de la 
Bolsa. 

De los demás contratos se dará noticia en el "Boletín de 
la Bolsa" expresando el precio máximo y mínimo en las com-
pras de las mercancías, trasportes y fietamentos, el t ipo del 
descuento y el de los cambios en los giros y préstamos. 

Ar t . 106. La J u n t a Directiva, despues de las horas de la 
Bolsa se reunirá, y en vista de las negociaciones de efectos 
públicos que resulten de las notas entregadas por los corre-
dores y de las noticias de las ventas y demás operaciones, ex-
tenderá el acta de las cotizaciones que habrán de publicarse 
en el "Bolet ín ." Copia de dicha acta se enviará diariamen-

te á la Secretaría de Hacienda por conducto del Inter-
ventor. 

C A P I T U L O V I H . 

D E L O S R E G L A M E N T O S . 

Art . 107. La Secretaría de Hacienda expedirá, cuando lo 
estime conveniente, los reglamentos respectivos. 



F É D E E R R A T A S . 

Página . L inca . Dice. Debe decir. 

33. 21. todo. todos. 
35. 25. entregada. entregado. 
38. 29. hemos cuidado. hemos cuidado de. 
40. 32. sea. sean. 
47. 26. •sujeta. sujeto. 
60. 35. hipotecarias. hipotecadas. 
71. 27. emplea. empleo. 
94. 23. en la otra. con la otra. 
96. 20. trátase trátese. 

100. 27. émidos. emitidos. 
119. 33. y sus leyes. y que sus leyes. 
126. 15. principipios. principios. 
138. 16. Venta. renta. 
140. 7. contraidos. contraidas 
140. 16. sus. esas. 
161. 24. deban. debían. 
166. 4. porque ha dado. porque les ha dado. 
•166. 23. éste. ésta. 
167. 18. movimimiento. movimiento. 
182. 5. por medio. por conducto. 
183. 31. contraída. contraídas. 
183. 33. establecimienso. establecimiento. 
191. 5. encargaran. encargarían. 
202. 26. en su mediación. con su mediación. 
215. 19. movimientos. inconvenientes. 
262. 24. ciudan. ciudad. 
279. 7. debia y debia. 
288. 7. en en. en un. 
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