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Los Estados Unidos, antes de derogar el «Sherman Act,»
de 1890, que habia creado una demanda anual de plata por
54 millones de onzas, convocaron la nueva Conferencia y en
ella hicieron, lo que siempre han hecho, presentar el proyec-
to de bimetalismo internacional, para suscitar una discusién
académica que abrazara en su conjunto toda la teoria dé la
moneda.

No obstante, la Conferencia de Bruselas se distingui6 de
las anteriores por la serie de proyectos mds ¢ menos realiza-
bles que fueron sometidos 4 la Comisién de examen y que
fueron por su parte objeto de un minucioso anilisis.

Reconociendo todos los Delegados la resistencia que las na-
ciones oponen para admitir la plata como moneda con pleno
poder liberatorio para las transacciones interiores, y desean-
do acrecentar el empleo monetario de dicho metal, las pro-
posiciones presentadas, en su mayor parte, estaban encami-
nadas 4 la creacién de una moneda internacional fabricada
con plata, pero sujeta 4 sufrir en su precio todas las oscila-
ciones 4 que podia estar expuesta cualquiera otra mercancia.
Las proposiciones de Messrs. Houldworts, Tietgen y Allard,
eran de esta indole; sus resultados, caso de que hubieran sido
aceptados, sin duda alguna, exiguos porque no hacian del
metal una moneda, y en consecuencia, lo dejaban expuesto
4 sufrir todas las fluctuaciones que experimentan de conti-
nuo los precios de toda clase de mercancias, por ilimitado
que sea su consumo y por regular y normal que sea su pro-
duccién. La Conferencia de Bruselas concluyé, también, co-
mo la de Parfs, de 1881, con un aplazamiento sin que nadie
pudiera engafiarse respecto de las probabilidades de que la
nueva reunién tuviera lugar.

El estudio que he hecho de las Conferencias Monetarias In-
ternacionales, pone en relieve suinutilidad bajo el punto de
vista préctico, que es el que preferentemente debe servir
de guia 4 las Naciones interesadas en la cuestién de la plata.

Ficilmente se comprende la falta de éxito de dichas Con-
ferencias. El orgullo y susceptibilidad de las diversas Nacio-
nes impide 4 sus representantes confesar los males que la de-
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preciacién del metal blanco ocasiona; todos se consideran sa-
tisfechos con el statu guo, y declaran tener el oro suficiente para
que no se produzca una baja considerable en los precios y para
satisfacer las necesidades siempre crecientes del comercio in-
ternacional. Al oir las opiniones, que como moneda corriente
circulan en esas Asambleas, la depreciacién de la plata no
ha engendrado ningfin mal; no ha traido consigo la baja de
los precios; no ha detenido el progreso de la produccién, y
no ha minorado el consumo de los paises de patrén plata.

Por otra parte, en las Conferencias que han celebrado los
paises que tienen el oro como moneda, y que poco 6 nada
qieren preocuparse de la suerte de aquellos que todavia es-
tin sujetos al régimen de la plata, la politica concierta de
antemano las resoluciones que han de adoptarse.

Mientras Inglaterra y Alemania no se declaren dispuestas
4 introducir una modificacién en sus sistemas monetarios,
las grandes Potencias comerciales no han de consentir en la
adopcién del bimetalismo internacional y, entre tanto, las
Conferencias de los paises—oro, que luchan entre si para au-
mentar 4 expensas de los otros su circulacién monetaria, no
han de ser més que torneos cientificos que, si bien contribu-
yen 4 difundir un mayor conocimiento de las teorias procla-
madas por la Economia Politica, no hacen avanzar la solu-
cién del dificil problema de la plata.

CAPITULO IL

LA POLIT'ICA MONETARIA DF, LOS ESTADOS UNIDOS.

La promulgacién de la ley de 14 de Enero de 1875 que
fij6 las bases conforme 4 las cuales el Gobierno Americano
debia, 4 partir del 1° de Enero de 1879, hacer en especies
metlicas el pago del papel moneda de curso forzoso, modi-
fico profundamente la politica monetaria iniciada con la ley
de 12 de Febrero de 1873, que establecid el sistema monome-
talico—oro.
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Dos elementos, radicalmente opuestos, habian sostenido
en el pais una lucha porfiada y tenaz: el que deseaba la con-
tinuacién del régimen del papel-moneda y el acrecentamien-
to de las emisiones; y el que pretendia, como una necesidad
suprema de la Nacién, la supresion de dicho régimen, y el
pago 6 reembolso de la inmensa deuda sin interés que re-
presentaba la moneda de papel existente en la circulacién.
El primero, €l de los inflationists, como se les 1lamo, era el
de los deudores, el de los que habiendo contraido sus obli-
gaciones durante la época de las emisiones de papel moneda,
deseaban satisfacerlas sin un mayor gravamen, bajo un ré-
gimen igual y al amparo de los principios de justicia, el de
los segundos, los contractionists, era el de los acreedores que
procuraban obtener el reembolso de sus créditos en una mo-
neda de mayor valor y con un poder de adquisicién mayor
que el del papel que circulaba con descuento. La parte mds
rica de los Estados Unidos, la del Este, que habia acumula-
do mayor suma de capitales, habia hecho grandes anticipos
para el desarrollo del trabajo nacional en las regiones del
QOeste, ora construyendo ferrocarriles, ya levantando grandes
construcciones, ora haciendo préstamos con hipoteca sobre
aquellas fértiles tierras que eran entonces la risuefia prome-
sa del porvenir de la Nacién. Unos y otros, pues, acreedo-
res y deudores, tenian opuestos intereses, y éstos no querfan
ser sacrificados en aras de los otros.

La fe de 1a Naci6n, no obstante, estaba rudamente empe-
fiada: la moneda de papel que habia sido emitida como una
deuda contraida para salvar los grandes intereses del pais en
los dfas de la guerra civil, debfa ser reembolsada, y el pago
habia de hacerse de conformidad con los principios de la ley
monetaria de 1873.

La victoria habia coronado los esfuerzos de los acreedores,
y el «Resumption Act.» de 1875 iba 4 ejecutarse, sirviendo
el oro como unidad monetaria, y bajo el imperio de lasleyes
de 12 de Febrerode 1873y de 22 de Junio de 1874, que habian
prohibido la acufiacién del dollar de plata y lo habfan priva-
do del poder liberatorio de que antes estaba revestido.
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Los enemigos del (Resumption Act.» se convirtieron en-
tonces. en defensores del metal blanco, y ellos comenzaron
una vigorosa campafia, cuyo principal objeto iba encamina-
do 4 facilitar la liberacién de las deudas contraidas, acufiando,
4 la par que el oro, mas que nunca raro en la circulacién 4
causa de la reforma monetaria alemana, la plata que podia
hacer mis abundante la moneda en circulacién y evitar as
una profunda modificacién en los precios, amenazados de
una baja, perjudicial sin duda, para los intereses de toda la
Nacion.

Esa lucha y aquella campafia son los verdaderos origenes
de la ley de 28 de Febrero de 1878, més comunmente cono-
cida con el nombre de «Bland Bill.»

En 18 de Julio de 1876, Mr. W. D. Kelley presenté al
Congreso un Proyecto con el objeto de acufiar de nuevo do-
llars de plata y devolverles el curso forzoso ilimitado en la
circulacién; y en 25 del propio mes, Mr. Bland di6 lectura
4 otro proyecto que, aunque semejante en el fondo, autori-
zaba la emisin de billetes de 4 50 pesos y sus muiltiplos
hasta 10,000, en cambio de depésitos de plata i oro; compu-
tdndose éste, de conformidad con la ley monetaria; y el valor
de la otra, por el dollar de 412-8 granos, cuya acufiacién
permitié la antigua ley bimetdlica de 18 de Enero de 1834.

Mr. Bland present6 poco tiempo después un nuevo pro-
yecto, semejante al de Mr. Kelley; y en Noviembre de 1877,
el Congreso, con el apoyo del dictamen de la Comisién de la
plata, favorable 4 la libre acufiacién de dicho metal, aprob6
la ley que declaraba moneda de curso forzoso el dollar de
plata, y permitia su acufiacién por cuenta de particulares.

El Senado fué entonces el encargado de modificar substan-
cialmente el Proyecto Bland, y Mr. Allison, miembro de la
Comisién de Hacienda, sugiri6 los principios que sirvieron
de base 4 la ley de 1878.

Contra el voto presidencial, la ley fué aprobada, y ella es-
tablecié que la moneda de plata tendria pleno poder libera-
torio en la circulacibn; que su acufiacién y emision se harfan
por cuenta del Estado y en beneficio suyo; que la amoneda-
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cibn seria limitada ascendiendo mensualmente 4 dos millo-
nes de pesos como minimum y 4 cuatro millones como maxi-
mum, y que todo portador de aquella moneda tendria el
derecho de depositarla en el Tesoro en cantidades no meno-
res de diez pesos y de recibir, en cambio, Certificados por
un valor igual, los cuales serfan recibidos en pago de toda
clase de impuestos.

Gran diferencia habia entre el Proyecto sancionado por el
Congreso, y la ley votada por el Senado. El uno, permitia
la libre acufiacién del metal por cuenta de los particulares,
es decir, la acufiacién automdtica, que es la finica que puede
dar el cardcter de verdadera moneda 4 los discos de metal
cuyo peso y ley certifica’ el Estado; y el otro, convertia el
dollar de plata en una moneda fiduciaria, cuyo valor solo
podia sostenerse 4 la par con el oro, merced al crédito de la
Nacibn, y no circular sino como la moneda fraccionaria en
las transacciones del comercio interior.

El Proyecto abria 4 la plata un mercado de consumo ili-
mitado, capaz de influir sobre el comercio internacional de
metales preciosos y, en consecuencia, de modificar los pre-
cios del metal expresados en oro; y la ley preparada por Mr.
Allison, imitando el sistema que prevaleci6 en la Uni6n La-
tina, de 1874 4 1876, creaba una demanda artificial que por
considerable que fuera, no podia ejercer accién alguna sobre
los precios del metal abandonado al libre juego de la espe-
culacién bursatil.

El pensamiento de Mr. Bland restablecia en los Estados
Unidos el sistema bimetdlico que antes habia existido en
virtud de la ley de 1834, con relacién fija entre los dos me-
tales de 1 4 15.988, & seade 1 4 16; y laleyde 28 de Febre-
ro de 1878, dej6 subsistir el monometalismo—oro, asigné 4 la
plata un papel secundario y por lo mismo transitorio, y cred
deliberadamente un sistema hibrido, que con propiedad se
ha llamado sistema del ézalon boiteuxr.

El Gobierno americano, en cumplimiento de los precep-
tos de la ley, comenz0 4 hacer compras de plata para acuiiar
dollars de 412-8 granos troy, y 4 partir del mes de Marzo de
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1878 4 Julio de 1890, pudo amonedar la cantidad de.. ......
$ 378.166,793.

He aqui el importe de las compras anuales y el de la amo-
nedacién que en igual periodo de tiempo tuvo lugar,

o e
| Costoanual.

| 24.358,025 :$ 28.298,061 22.495,
1879 16,594,639 | 18.660,088 27;}23,?22

1.161
I
1880 22.742,634 25.718,215 27.397,355 1
I
1
I

124

139

1881 19.612,742 22.095,571 | 27.927,975 .126

1882 21.878,489 24.877,254 27.574,100 o
1883 23.169,050 | 25.468,677 2é.i{;§;039 ig;
1884 21.683,798 | 24.020,064 28.136,875 1.107
1885 22.147.366 23.522,646 28.697,767 | 1.062
1886 25.699,898 25.504.467 31.423,886 0'992
1887: | 24.611,243 24.020,566 33.611,710 0.976
1888 25.028,358 24.491,341 31.990,833 0.978
1889 | 27.125,358 | 25.379,511 34.651,811 | 0.935
1890 16.639,519 17.671,169 | = 28,228,792 1.062

Totales...| 291.292,019 § 309.727,630 | 378,166,793 | f

s : ; i SN SR S SRR ey

Ahora bien; jeudl fué el resultado obtenido por la ley Bland
y por las amonedaciones que en su virtud se llevaron 4 cabo?
Ninguno.

El Gobierno americano, durante la vigencia de la ley, rea-
liz una utilidad de $68.439,163, 4 pesar de haber hecho sus
compras 4 un precio término medio, superior al precio del
mercado de Londres; pero la plata continud bajando de afio
en afio, como habia sucedido desde 1873 4 1878. La onza
de plata se vendia en Londres cuando la ley comenzé 4 te-
ner aplicacién, término medio en 1878, 4 52.% d., y cuando
se suspendieron las compras que ella autorizaba, el precio
habfa llegado 4ser de 4311 d. La baja, comparando ambos
precios, representa un 17 p§ préximamente.

La ley cre6 una demanda que representaba la cuarta par-
te, cuando menos, de la produccién anual de plata, y no obs-
tante sus efectos no se hicieron sensibles ni siquiera en el
curso del primer afio, 6 en el de los primeros meses. La on-
za standard inglesa se vendia el 28 de Febrero, dia de la
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promulgacién de la ley, 4 55% d., y4 la siguiente semana
se cotizaba4 5414 d.; durante el mes de Abril bajaba 4 34 d.,
en Mayo 4 53% d., v 4 fines de Junio 4 523/ d.

¢A qué debe atribuirse la esterilidad del sacrificio impen-
dido por el Gobierno americano? Ya lo he dicho anteriormen-
te, la demanda del metal, por considerable que se suponga,
si ella es limitada y se hace por cuenta de los gobiernos para
acufiar moneda que no ha de tener otro caricter que el de
fiduciaria, no ejerce influencia alguna sobre los precios, y,
mucho menos, sobre la estabilidad de ellos. Laley americana
es la mis completa confirmacién de esta verdad, y ella de-
muestra que es del todo infitil pretender tratar los metales
preciosos como mercancias, y obtener sobre sus precios otros
efectos distintos de los que sobre las mercancias se producen.

El remedio propuesto por la ley Bland, fué, pues, un reme-
dio ineficaz, y tanto mds peligroso cuanto que, si bien no
podia dar firmeza al mercado ni sostener sus precios, su de-
rogacién incondicional si podia aumentar la baja y hacer més
precaria afin la suerte de la plata.

Los partidarios del metal blanco en los Estados Unidos,
no se desconsolaron por lo ineficaz del ensayo intentado, y
para conjurar la baja constante y permanente de los precios,
volvieron 4 proponer una vez mds la libre acufiacion del me-
tal; pero no con mayor fortuna que en las ocasiones anteriores.

La campafia no tuvo el éxito deseado, y de ella nacib el
«Sherman Bill» de 14 de Julio de 18go.

Algunos hombres de Estado juzgaron erréneamente los
efectos alcanzados por la ley Bland, y pensaron que almace-
nado el metal y emitiendo en su lugar certificados reembol-
sables en oro 6 en plata, 4 voluntad del Gobierno, era posible
restablecer la paridad fijada por las leyes monetarias entre los
dos metales, y la ley Sherman fué inspirada por estas ideas.

La ley prescribié:

I. Que el Secretario del Tesoro comprase, de tiempo et
tiempo, al precio del mercado, no excediendo de un dollar
por 371.25 granos de plata pura, cuatro millones quinientas
mil onzas por mes, 6 sea 54 millones de onzas al afio.
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IL. Que en pago dedicho metal emitiese billetes del T'esoro
de los Estados Unidos, por un valor, no menor de un dollar,
ni mayor de mil, reembolsables 4 su presentacién, en mone-
da de oro 6 plata, 4 voluntad del Secretario del Tesoro, 4 fin
de establecer entre los dos metales una paridad basada en la
relacidn fijada por las leyes.

ITI. Que dichos billetes del Tesoro tendrian curso forzoso
para el pago de toda clase de deudas pfiblicas y privadas,
excepto estipulacién en contrario, v que serfan recibidos en
el pago de toda clase de impuestos, pudiendo en estos casos,
ser introducidos de nuevo 4 la circulacién.

IV. Que el Secretario del Tesoro mandaria acufiar hasta
el 1? de Julio de 1891, 4 raz6n de dos millones de onzas por
mes, y 4 partir de esta fecha, la cantidad que fuese necesaria
para el reembolso de los billetes del Tesoro que hubiesen
sido emitidos.

Las compras de plata hechas por el Gobierno Americano,
de conformidad con los preceptos de la ley, su costo y la acu-
fiacién de dollars, constan en el siguiente cuadro.

S = = e S
‘ rmino

Onzas %—3—8-8— Acufiacién. medio. [

Costo anual. |

18g0 21.255,681 | § 22.573,533 9.814,212 | 1.062
1891 54.393,913 53.796,833 | 23.562,735 0.939
1892 54-129,728 47.394:292 6.333:245 0.875
1893 35-984,850 - | 28.170,953 1.455,565

Total....| 165.764,172 ;$15[.935,6n 41.165,757 |

En los primeros dias de la vigencia de la ley, la ilusién

fué completa; los americanos creyeron que el incontrastable

poder del Gobierno de los Estados Unidos, seria bastante
para remediar la situaci6n de la plata en los mercados del
mundo, y que su precio se elevaria hasta alcanzar la par de
I 4 16 establecida por las leyes.

34
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El dia 10 del mes de Julio la onza standard se cotizaba
en Londres 4 47.% d., y en la misma fecha, se vendia en Nue-
va York 4 § 1.05 la onza fina; pero el dia 14, en que la ley
fué aprobada, los precios subieron respectivamente 4 49
d. y $ 1.08.

Como las compras de metal no debian comenzar a hacerse
sino treinta dias después de la fecha de la ley, esto es, el 13
de Agosto, los precios fluctuaron en Londres entre 4734 y
5014 d.; pero al hacerse la primera compra subieron 4 5114 d.,
y 4 $ 1.14 la onza fina en Nueva York.

El precio més alto en Nueva York fué de $ 1.21 la onza,
el dia 19 de Agosto, y el mds elevado en Londres fué de
5454 d., el 3 de Septiembre. Desde el 12 de Agosto 4 media-
dos de Septiembre, la diferencia de los precios entre Nueva
York y Londres era tal, que resultaba ser operacion benéfica
hacer importaciones de plata 4 los Estados Unidos, proce-
dentes del mercado inglés.

Pero una vez pasados los primeros meses, los precios co-
menzaron 4 bajar, y los més reducidos fueron en Septiembre,
50 d.; en Octubre, 4814, y en Noviembre, 45 d.

Las cotizaciones mixima y minima del mercado de Lon-
dres, en los meses transcurridos de Julio de 1890 4 Junio de
1891, fueron las siguientes:

; — ! : :
Méxima.! Minima. | 18g1. | M4xima.| Minima. |

| | |
| 50% d.|47% d.| Eneroa.....| 483 d.| 467
54}/3 R ,50% 1y | 46%- 7 44%
| Septiembre.) 5435 ,,|50 ,, | 4556 », | 4438
| Octubre.....|51% ,, |48 ,, | i 45 . |43% |
| Noviembre. 497 ,, 45 -1 4538 ., |44 14
Diciembre.. 49% ,, 47% ,,| AR B SR 8 L

La baja fué rdpida; las fluctuaciones nunca, como enton-

ces, tan fuertes y tan bruscas, y muy pronto se alcanz6 el
precio minimum de los primeros meses del afio de 1890, que
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habia sido el ms bajo, 4 partir de 1873. Las esperanzas todas
se disiparon, y la ineficacia de la ley quedé de manifiesto.
Comparadas las dos leyes entre sf, resultaba preferible la de
1878 d1a de 1890. Aquella tenia la ventaja de que, de acuerdo
con sus prescripciones, el metal se acufiaba y entraba 41a cir-
culacién, ora como moneda, ya bajo la forma de certificados
de plata; la otra almacenaba la mercancia comprometiendo
el valor de los billetes del Tesoro emitidos, y amenazaba las
reservas en oro que han garantizado la circulacién 4 la par
de las monedas de plata. La ley de 1878 daba mads libertad
al Tesoro para usar del margen que sefialaban el maximum
y el minimum de la acufiacién, y la de 1890 imponia la
necesidad de acaparar la tercera parte de la produccién del
metal, creando una demanda artificial. La primera podia
hacer menos fuertes las fluctuaciones de los precios; la se-
gunda era un poderoso incentivo para la especulacién.

Pero las dos leyes fueron solo paliativos; ninguna de las
dos mejor6 la situacién del metal blanco, y ambas han cau-
sado perjuicios graves 4 la circulacién monetaria de los Es-
tados Unidos.

Cuando Ia depreciacién de la plata se inicié en 1873, y
cuando la baja se hizo sensible en 1876, los Estados Unidos
no podian ser afectados en realidad por la produccién de
aquel fenémeno, no teniendo, como no tenian, interés algu-
no vinculado en el metal plata.

Es verdad que las minas de Nevada eran, 4 la sazén, las
que producian mayor cantidad de plata; pero como este metal
habia sido demonetizado, su produccién era igual 4 la de
cualquiera otro articulo de comercio, y la alza 6 baja de su pre-
cio no podia preocupar al Gobierno Americano, como jam4s
lo preocupari que cualquier otro producto de su industria 6
de su agricultura baje 6 suba de precio.

Los Estados Unidos no tenian monedas de plata en circu-
laci6n en el afio de 1873, y casi habfan perdido el hibito de
hacer uso de ellas. La ley de 1834 que estableci6 el sistema
del doble patrén con la relacién de 1 4 16, habia desterrado
de la circulacién las monedas espafiolas y mexicanas exis-
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tentes, y aun las fraccionarias, y el curso forzoso del papel
moneda habia completado la obra de aquella legislacién mo-
netaria.

Por otra parte, desde 1792 hasta 1873, el Gobierno Ame-
ricano solo habia acufiado dollars de plata por valor de
$8.045,838, 6 lo que es lo mismo, una cantidad insignifi-
cante que, en ningfin caso, aun existiendo en la circulacién,
hubiera podido causar el menor embarazo.

Las leyes Bland y Sherman modificaron esta situacibn
introduciendo monedas de plata en la circulacién en enor-
me proporcion.

Segfin las estimaciones del Director de las Casas de Mo-
neda, Mr. Leech, la circulacién de los Estados Unidos en
12 de Julio de 1892, ascendia 4 $ 1,080.689.763, que se des-
componian de la siguiente manera: $ 589.179,550 en 0ro;
y $ 491.510,213 en plata, de los cuales $ 413.988,735 en
dollars, v $ 77.521,478 en monedas fraccionarrias, 6 sea,
préximamente, 45 p8 de plata, y 55 p8 de oro.

Sin embargo, la ley Sherman ha ocasionado males mayo-
res que la de 1878, porque ha contribuido poderosamente
4 disminuir las existencias en oro del Tesoro americano que
son las que sostienen la circulacién é inspiran la confianza
que sirve de apoyo 4 las monedas 6 certificados de plata para
circular 4 la par con los del oro.

He aqui la existencia neta de oro del Tesoro americano,
en cada uno de los meses de 1890 4 1893.

MESES. | . ' 18g1. ‘

| Enero ... 177.386,285 |§ 141.728,097 l$ 119.574,004 |$ 108.181,713
Febrero 187.988,048 | 149.712,824 | 122.122,112 | 103.284,218

| Marzo........| 185.287,715 | 148.118,149 | 125.815,040 | 106.892,223 |
| Abril .........| 186.235,572 | 141.742,240 | 119.909,756 97.011,330 |
| Mayo.........| 190.544,854 | 133.207,163 | 114.231,882 | 95.048,640 |
| Junio .........| 190.232,404 | 117.667,722 ‘ 114.342,366 | 95.485,413 |
| Julio | 184.092,074 | 121.113,024 | 110.444,391 |  99.202,933 :
‘ Agosto -....... 185.837,581 | 132.471,408 | 114.156.316 96.009,123 |
| Septiembre.| 147.981,732 | 132,523,221 | 119.395,509 [
| Octubre....... 156.315.624 | 127.674,422 | 124.006,119

| Noviembre.| 162.439,380 | 129.193,224 | 124.409,656 | .evveee

| Diciembre...| 148.972,935 | 130.740,630 | 121.266,662
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El cuadro anterior revela el peligro que ha corrido la cir-
culaci6bn americana, v la intensidad de la crisis por la que
el comercio ha tenido que atravesar. La existencia de oro
ha disminuido de una manera constante, 4 partir del afio de
1890; el minimum de la existencia en un afio ha sido casi el
méximun en el siguiente, hasta quedar reducida 4 una can-
tidad menor de cien millones, que es la o 1z i-
lletes de oro de curso legal. ; S 5

La situaci6n llegd 4 ser de tal modo intolerable, que el
Gobierno americano convocé 4 las Cdmaras 4 una sesién
extraordinaria, con el objeto de derogar la ley v de modifi-
car la politica seguida respecto 4 la plata.

Lucha gigantesca entablése entonces en el Congreso y
Senado Americanos entre los partidarios y enemigos de la
plata, deseando los unos, al suprimir el artificio creado por
la ley de 1890, llegar 4 la libre acufiacién para remediar
por completo los peligros que engendra el estado de la cir-
culacién monetaria; queriendo los otros una derogacién in-
condicional que pusiera término 4 la crisis que sufrian, 4 la
vez, la industria y el comercio.

La victoria favoreci6 4 los enemigos del «Sherman Bill,»
y €l fué derogado sin que se aprobara ninguna otra medida
que contrabalanceara los resultados que tal derogacién podia
producir sobre el mercado de la plata.

Todo el mundo habia presagiado que la supresién de aquel
artificio, acarrearia una baja considerable del precio del me-
tal, que €l contribuiria al descrédito de la plata y que la ha-
tia ya imposible para desempefiar funciones monetarias. Sin
duda hubo exageracibn en tales presagios. La plata ha con-

tinuado bajando de valor, pero no en las fuertes proporciones
€n que se temia.

La politica monetaria americana ha sido, pues, hasta hoy,
ineficaz para conjurar la tormenta que amenaza 4 la plata; los
artificios creados, mas bien hansido perjudicialesque benéficos;
pero el estado actual de la circulacién, fuertemente dotada de
plata, obligar4 4 los Estados Unidos 4 buscar la solucién del
problema en la libre acufiacién,que es el tinico remedio eficaz.




