INFORME

Que 4 1a Secretaria de Fomento rinde el Lic, Joaquin D. Casasts, Profesor

de Economia Politica en la Escuela Nacional de Ingenieros.

C. Secreramio pE Fomento:

Impuesto de 1a comunicacion de vd. fecha 22 del préximo pasado
Agosto, en la cual me encarece le dé mis opiniones acerca de la conve-
niencia de celebrar con los Estados Unidos una convencion, para que
la moneda de cada uno de los dos paises tenga el cardcter de moneda
legal en el otro, ¢ bien para que se adopte una moneda comun, voy 4
permitirme e:\;pm;or a vd. mis ideas, despues de haber hecho de la cues-
tion un estudio tan minucioso como me ha sido posible.

La cuestion puede plantearse en estos términos: ¢Conviene 4 la Re-
publica Mexicana celebrar una convencion con alguna 6 algunas de las
naciones cuyo cambio le es hoy desfavorable, 4 fin de unificar sus sis-
temas monetarios?

Sin vacilar podria responderse que no; porque 4 la par que México
no podria oblener ninguna ventaja real y positiva para su comercio,
podria exponerse 4 perder los beneficios que su cutio actual le propor-
«¢ciona en sus iransacciones internacionales.

Es una verdad reconocida que la diversidad de los sistemas moneta-
rios de las naciones, asi como la diferencia de patrones sobre las cua-
les se basan aquellos, pone grandes trabas al desarrollo del comercio

internacional y hace elevarse la cuotizacion del cambio entre las plazas

que se envian reciprocamente sus productos y mercancias; pero no es
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cierto que basten la ignaldad de las monedas y de sus patrones para
que desaparezcan esas diferencias, 6 lo que es lo mismo, que la ruzon
de sér del camBio no depende tnicamente de las diversas monedas que-
los palses tienen en circulacion. ;

El cambio es la operacion por medio de la cual no sélo se cambia
una moneda en ofra, sino que se hace pasar de un pafs & otro, con el
auxilio de la letra de cambio, sumas mds é ménos considerables, evi-
tandose el trasporte embarazoso de las especies metélicas.

La letra de cambio es el agente indispensable para la préctica de la
operacion, y la existencia de una deuda contraida en un pais extranjero
por un extranjero, pagadera en dicho pais, y despues cedida por un
acreedor al que quiere recibir dinero en aquel pais, es el elemento
principal de la materia del cambio. :

Valiéndome de un ejemplo de Stuart Mill, voy 4 expresarme con mas
claridad 4 fin de hacer comprender mejor lo que son el elemento y el
agente de los cambios internacionales. Un comerciante de México, A,
ha exportado mercancias mexicanas y las ha consignado 4 B, su corres-
ponsal en New—York. Otro comerciante de New—York, C, ha exportado
mercancias americanas de un valor equivalente y las ha consignado 4 D,
en México. Es evidente que B que estd en New—York no necesita enviar
dinero 4 A que estd en México, y que D que estd en México no necesita
enviar una suma igual 4 C que estd en New—York. Se puede ficilmente
compensar una deuda con otra evitando asf el gasto'doble y el doble
riesgo del trasporte. Esto es lo que constituye la materia ¢ elemento del
cambio extranjero. La compensacion por medio de la letra de cambio se
verificaria de la manera siguiente: A hace un giro contra B por el mon-
to de lo que B le debe; D, que debe hacer un pago del mismo valor en
New—York, compra el giro de A y lo envia & C, quien al vencimiento
lo presenta 4 B para hacerse pagar. De este modo la deuda reciproca
de México 4 New—York y de New—York 4 México, queda saldada sin el

envio de una sola onza de plata G oro. El giro creado por A es el agen--

te de la operacion de cambio entre las dos plazas.
Suponiendo, como he supuesto, que las sumas debidas por B y D
reciprocamente 4 A y C, 6 lo que es'lo mismo, de New—York 4 Méxi-

co, 6 de México 4 New—York, sean exactamente iguales, que tengan la.

misma fecha de vencimiento, que los sistemas monetarios de los dos

paises sean idénticos, y que el tipo del interes del dinero sea tambien.
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igual, A no obtendria un mayor valor por su giro y D no tendria que

pagar una cantidad mayor para saldar su deuda. México no obtendria
un provecho, ni New-York se impondria un saerificio; 6 o que es lo
mismo, en términos comerciales, el cambio entre las dos plazas esta-
ria 4 la par.

Pero no es esto lo que acontece mas generalmente. En la practica
las operaciones de cambio se presentan con notables desigualdades,
ofrecen diferencias radicales, y éstas consisten, ya en el monto de las
dendas de un pais 4 otro, ya en los plazos 6 diversas fechas de venci-
miento de unas y ofras, en el interes de log capitales en uno y otro pafs,
ya en fin en las relaciones distintas de los sistemas monetarios. El
curso de los cambios 6 el tipo de cambio de una plaza 4 otra, depen-
derd, pues, de algunas ¢ de todas estas circunsianciag, y serd mayor 6
menor, segun sea el ntunero de dichas circunstancias que concurran
4 determinarlo.

En efecto, supondré que las deudas de la plaza de México sean ma-
yores con New—York que las de New-York para con México. Aun
compensando las deudas reciprocas, siempre habria dendas en New=
York por cobrar & México, y en esta plaza habria necesidad de pagar
& New—York; habria en México ménos letras de cambio contra New—
York que de New—York contra México, 6 lo que es lo mismo, la de-
manda de letras de cambio en México contra New—York seria mayor
que la oferta, 10" cual haria elevarse el precio de los cambios sobre
aquella plaza, dando por resultado que los comerciantes de México
que necesitasen pagar sus deudas 4 New—York, habrian ‘de comprar
giros 4 un precio mayor que el nominal. El cambio les seria desfavo-
rable.

Las cosas pasarian de este modo: los deudores mexicanos obligados
4 pagar 4 su vencimiento 4 sus acreedores neoyorkinos tendrian ne-
cesidad de buscar deudas de los comerciantes de New—York para com-
prarlas y hacer una compensacion; pero como estas deudas serian
menores que los créditos, el que vendiera deudas neoyorkinas 6 el que
hiciera la operacion de cambio estaria en aptitud de ponerle precio 4
su giro atendiendo 4 la necesidad de quien lo pide y 4 la poca necesi-
dad de quien lo otorga. La ley de la oferta y de la demanda fijaria el
precio; pero esto tendria un limite, porque el deudor mexicano podria
enviar por su cuenta y riesgo numerario 4 New—York; de modo que la
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prima no podria pasar de los gastos de trasporte, de seguros, y dela co-
mision. Estos serian los beneficios de quien vendiera la letra y los
sacrificios de quien la comprara.

Esta es la mds elemental de las causas de la variacion de los cam-
bios. Suponiendo, pues, que las deudas de un pals 4 otro venciesen en
iguales fechas, que los intereses devengados en esos plazos fuesen igua-
les,’y que tambien lo fuesen sus sistemas monetarios, los eambios va-
riarian tnicamente por la diferencia en las masas de las deudas reci-
procas en virtud de la influencia de una ley econdmica bastante cono-
cida.

Esta es la operacion de cambio mis sencilla: pero pueden presentarse
oiras que analizaré con posterioridad para comprenderlas todas en mi
estudio, limitindome por ahora & analizar la segunda de las causas
principales que alteran el curso 6 tipo del cambio; 4 saber: la diferen-
cia de los plazos de vencimiento de las deudas reciprocas y la del in-
teres de los capitales entre las dos plazas: :

En efecto, Ia masa general de las deudas de una 4 otra plaza puede
ser igual, variando dnicamente el plazo & cuyo vencimiento sr;ri;-in pa-
gadas las deudas referidas representadas por las letras de cambio que
se crearan. Estas letras de ordinario son pagaderas en épocas diversas
4 partir de la fecha de su creacion 6 de su presentacion, y si unas son
& la vista, otras son 4 60 dias vista, y otras 4 tantos dias de la fecha.
Aqui entran ya en el valor de dichas letras dos elementtos hasta entén-
ces desconocidos que pueden alzar el tipo de la operacion de cambio,
4 saber: la deduccion 6 rebaja que debe hacerse de su precio por loé
intereses corridos hasta el dia del vencimiento, al tipo de los capidales
en el pafs & cuyo cargo se ha girado la letra; y la prima de seguros por
la mayor 6 menor confianza que pueda abrigarse por el comprador en
el crédito del girador y del aceptante de dicha letra.

Explicando este fenémeno dice Goschen: “Hemos demostrado que
el estado del mercado financiero en el pals de donde Ia letra es sirada

afecta los cambios, porque hace al vendedor mas solicito y al compra-
dor mds vacilante; y como es necesario que sea uno ‘1 ofro, el com-
prador 6 el vendedor, quien pierda el interes hasta el momento en que
el producto de la letra vuelva 4 sus manos. esta pérdida de interes :'k:])e
calcularse al tipo sobre su propio mercado, ' Pero cuando la letra que
es objeto de la transaccion no es pagadera 4 la vista, el comprador debe
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ademas calcular cudl es el tipo del interes en el pais sobre el cual va
girada. 3i debe dinero en el exterior, pagard intereses al acreedor
extranjero al tipo del extranjero, y este interes no dejara de correr sino
4 partir del dia en que la remesa llegue 4 ser exigible. En consecuen-
cia, el comprador deber4 tomar en cuenta una diferencia de dos meses
de interes al tipo corriente en el extranjero, segun que la letra eom-
prada por ¢l sea girada 4 la vista 6 4 sesenta dias. Si el interes en el
extranjero estéd en alza, debera insistir en pagar ménos cara la letra 4
sesenta dias, miéntras que si el interes estd en baja podrd ofrecer pa-
garla mds cara; la reduccion de precio debe ser méis fucrte en el pri-
mer caso que en el segundo.”

Este segundo elemento perturbador del cambio, como se compren-
de, no puede fener un limite tan preciso y conocido como el primero;
porque como ¢l depende de las variaciones 1 oscilaciones que el tipo
del descuento puede tener en el pals & ecuyo cargo ha sido girada la le-
tra y de las diferencias que existen entre ese tipo y el normal en el
pais del girador, es imposible determinar hasta dénde puede alcanzar
en un momento de crisis y hasta dénde puede hajar en dias de bo-
nanza. 6 de especulacion.

Ademis, no debe olvidarse valorizar la prima por las pocas garan-
tias que ofrezcan el girador y el aceptante. Dos letras de cambio gira-
das al mismo plazo, pueden no tener igual cuotizacion; porque es ne-
cesario ceder uha parte de su precio al comprador, & trueque de los

riesgos que puede correr cuando la firma que la garantiza no inspira

plena confianza.

Independientemente, pues, de la cantidad de letras que haya en un
pais 4 cargo de otro, y de la necesidad que haya de hacer pagos & aquel
pais, la operacion de cambio y el tipo 4 que se verifique pueden variar
en consideracion & los plazos 4 que las letras sean giradas, al interes
del dinero en el mercado & euyo cargo se gire, y & la prima por la sol-
vencia més ¢ ménos garantizada de quien gira y acepta las letras refe-
ridas.

Hay, por ultimo, un tercer elemento, de la més alta importaneia, y
es la diversidad de bases de los sistemas monetarios, es deeir, si unos
reconocen como patron la plata y otros el oro; en cuyo caso la opera-
cion de cambio es tambien Ja conversion de una moneda en otra que
represente su valor con perfecta exactitud.
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He dicho anteriormente que la operacion de cambio se reduce 4
compensar deudas reciprocas, y 4 trasladar, sin necesidad del trasporte
real de las especies, una suma de un pais 4 otro, es decir, 4 pagar una
cantidad en un lugar para recibir la misma en el otro; pues bien, si la
moneda de un pals es de plata y la del otro es de 0ro, serd necesario
conocer la equivalencia de unas monedas en otras, ¥ pagar el descuen-
to 6 ganar la prima, segun sean, ya la plata 6 el oro, el que tenga
prima. 4 :

En el ejemplo que he presentado de los comerciantes A B C v D,
situados B y C en New-York y A y D en México, dun suponiendo que
el importe nominal de las deudas fuera igual, idénticos los plazos de
vencimiento é igual el tipo del descuento en las dos plazas, el curso
del cambio no podia estar 4 la par, haciendo prima el oro; porque
miéniras A tendria que recibir de B oro americano, D seria deudor de
G de plata mexicana. La compensacion seria imposible entre A yD,d
menos que se caleulara la diferencia de la plata en New—York ydel oro
en México. .

Si el oro hace prima sobre la plata, porque miéntras el uno es mo-
neda en el pals & cuyo cargo se gira, el otro metal es mercancfa, y vi-
ce versa, A cederia su crédito, percibiendo como prima una cantidad
igual 4 la diferencia entre el valor del oro y la plata; es deeir, como si
A comprara la mercancia plata en New=York: ¥ D tendria que pagar,

al comprar su letra 4 A, la compensacion que éste pudiera obtener,
haciendo la mencionada operacion.

Vice versa si la plata hace prima sobre el oro; A acreedor de oro, no
podria vender su giro sino con una pérdida igual 4 la diferencia de
valor entre los dos metales; y D, deudor de plata, aprovecharia la di-
ferencia de valor, para pagar sus deudas, en su beneficio.

El cambio serd, pues, favorable para la nacion cuyas monedas estén
hechas del metal que haga prima, y ser4 desfavorable en caso con-
{rario.

Cuando los dos paises entre los cuales la operacion de cambio se
realiza, tienen como moneda el mismo metal, para hallar la ecuacion
del cambio, independientemente de las masas de las deudas y de sus
plazos, no habrd sino caleular la diferencia de ley y peso de sus mo-
nedas y hacer la conversion de unas en otras. Si esas diferencias des-

aparecen, el cambio estard 4 la par de las especies.
*
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El tercer elemento del cambio tiene, como el primero, un limite
fijo; la alza 6 la baja no puede pasar de la diferencia de valorl entre los
‘dos metales que constituyan la base de los sistemas monetarios.

Puede presentarse, no obstante, el caso en que un pais lenga una
tireulacion compuesta en su mayor parte de papel no reembolsable, y
que esto haya aumentado considerablemente la prima de los metales;
pero como éste no puede tener una aplicacion préctica en el pr{’asentfrz
estudio, hago punto omiso de &l para no-alargar este Informe mas alla
de sus naturales proporciones. ; :

Hasta aqui me he limitado 4 considerar separadamente la influen-
cia que ejercen sobre el tipo de los cambios, los diversos element-os
que lo constituyen, y lo he hecho adrede, para que resalte més la 51%—
nificacion y alcance de cada uno de ellos 'y pueda tenerse presente co-
mo obran sobre todas las operaciones que se verifican de plaza 4 plazzjl;
pero es preciso verlos obrar unidos, ya concurriendo todos .é, producir
una alza 6 una baja, ya obrando reciprocamente en un sentido contra-
rio, compensando su accion unos con otros.

Supongamos en ¢l caso de los comerciantes A B G D, que las le-
iras de cambio son més escasas de México contra New—York que de
$ste contra México; es decir, que hay més deudas por pagar.en Mé.xi-
co que créditos por cobrar en New-York, que la diferencia del tipo
del descuento entre ambas plazas, en el tiempo que debe correr hasta
¢l vencimiento de las obligaciones, es contraria 4 México, y que las
deudas de México son pagaderas en oro y las de New-York en plata.
:Cémo determinar el curso de los cambios? Valorizando todos los ele-
mentos desfavorables y suméndolos entre si. .

En efecto, A crearia su letra excitado por la excesiva demanda de
D, y estaria en disposicion de fijarle un ‘prem(?, aprorrechando en su fa-
vor los gastos de trasporte que D estaria obhgaido a hacelr para Pagar
sus deudas por su propia cuenta; ademds, utilizaria la diferencia del
tipo del descuento entre los dos pais?s: durante el plazo al cual fuera
pagadera su letra; y por ultimo, la prima d.el oro sobre la })Iata redun-
daria tambien en su beneficio. D reportaria en la operacion todas las
utilidades de A.

Asf como estos tres elementos pueden obrar en conira de un pais,
pueden obrar tambien & favor, y enténces tendria lugar la inversa de
lo que hemos analizado; D perderia todo lo que A ganara.
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Cuando los elementos del cambio obran en contraposicion unos con.

oiros, la ecuacion del cambio se resolverd por medio de adiciones y
sustraceiones, y serd ya favorable ¢ adverso, segun la mayor valoriza-
cion de cada uno de dichos elementos.

Puede un pafs tener un cambio desfavorable respecto 4 ofro, dun
cuando tenga igual tipo de descuento para sus obligaciones y sistemas
monetarios idénticos, con sélo que su balanza comercial sea en deudas
¥ no en creditos. Siendo su balanza de comercio favorable, puede ser-
le el cambio desfavorable por la diversidad de sistemas monetarios,
4un cuando la diferencia del descuento redunde en su beneficio. La
diversidad de los sistemas monetarios puede darle un cambio favora-
ble, 4un cuando el primero ¥ el segundo elementos le sean contrarios,
y asi sucesivamente hasta completar todas las combinaciones de que
son susceptibles los tres factores que entran en la solucion del proble-

ma del cambio. Todo dependers de la valorizacion de la influencia de.

eada uno de ellos.

Despues del anélisis claro y sencillo que he hecho de las operacio-

nes de cambio y de la explicacion de todos los fenémenos que presen-
tan, asi como de los elementos que las constituyen, ficilmente se com-
prenderd la verdad de lo que asenté en un prineipio, es decir, que no
basta la igualdad completa de los patrones de monedas entre dos na-
ciones, para producir el ahorro del sacrificio que irae consigo un cam-
bio desfavorable, 6 lo que es lo mismo, que si aritméticamente pueden
facilitarse las operaciones para no hacer las reducciones de una mone-
da 4 otra, la prima ¢ la baja del cambio no desaparecerd por llevar 4
cabo esa reforma.

Dadas estas explicaciones, que eran indispensables para penetrarse
bien de la razon de ser de nuestros cambios des avorables, voy 4 per-
mitirme establecer el estado de nuestros cambios con Nueva York, y
las causas que los producen,

Como todos lo sabemos, nuestras relaciones comerciales con los Esta-
dos Unidos se saldan anualmente con una deuda que la Republica tiene
que cubrir por medio de letras de cambio, y por el envio de numerario
acufiado; es decir, que siempre el niimero y valor de las letras de cam-
bio reales creadas en la Republica es menor que el importe de sus deu-
das, 6 lo que es lo mismo, que la demanda excede 4 la oferta.

¢Cudl es la importancia de estas transacciones? Segun las estadisti-
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cas publicadas por el Departamento de los Estados Unidos, es como
sigue, de 1876 4 1884,

Importacion. Exportacion. Diferencia.

$ 6.200,572  § 5.150,572
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Las cifras anteriores revelan desde luego el perpetuo saldo desfavo-
rable de nuestro comercio con los Estados Unidos, y las cifras 4 que
alcanza han venido aumentando sucesivamente hasta llegar 4 una que
realmente puede influir de una manera poderosa 4 hacer elevar la cuo-
tizacion de los cambies. Sin embargo, ellas estdn muy léjos de repre-
sentar el verdadero saldo deudor de nuestras transacciones. A esas su-
mas de suyo elevadas seria necesario agregar los intereses de capitales
americanos situados ¢ empefiados en el pais, los fletes de nuestro co-
mercio por hacerse casi exelusivamente en trasportes americanos, y los
capitales remitidos para el sostenimiento de los nacionales en el ex-
{ranjero.

Para formarse una idea aproximada de esos saldos doy 4 continua-
cion un cuadro de las exportaciones de especies metélicas para los Es-
tados Unidos en un periodo igual al que abraza el anterior.

Afios. Exportaciones. Importaciones. . Diferencias.

1876...... $ 7.855,181 ; § 7.847,581

E8F s 10.240,319 10.285,080

1878...... 8.304,146 : 8.361,966
8.554,598

9.115,824
9.186,324
6.631,938
9.782,986
13.015,901

335,635

9.112,453
9.134,824
6.613,492
9.686,022
12,680,266

Orisis mere.—15
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Como se ve, las exportaciones de numerario exceden en mucho &
los saldos que arroja el comercio de mercancias; de manera que ade-
miés de la causa primera que produce una balanza desfavorable, esfo

es, la diferencia entre las importaciones y exportaciones, ha tenido el

pafs otras causas que han venido 4 aumentar la cifra de sus remesas

al exterior, y por consiguiente el tipo de sus cambios. Para penetrarse
de la importancia de esas remesas doy 4 continuacion los saldos del
comercio de mercaneias y de numerario, obteniendo el imporie de las
obligaciones de la Republica para con los Estados Unidos, que no pro-
vienen del cambio de productos 6 mercancias.

Saldo Saldo Diferemcias.

de mercancias De prumersrio.

$ 1.050,000  §$ 7.347,581
689,230 10.235,080
2,209,202 8.361,966
1.959,023 8.545,558
9.112,453

9.134,824

oo e
s
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W b
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407,191
8.410,497 686,02 1.275,525
3.687,806 12.680,266 £.992,460

Una répida ojeada sobre el anterior cuadro demuestra lo que he
afirmado; que ademds de la diferencia entre nuestro comercio de im-
portaciones y exportaciones, hay saldos de consideracion por gastos de
trasporte é intereses de capitales americanos que aumentan nuestras
obligaciones para los Estados Unidos.

En vista de estos datos puedo concluir que el cambio con aquella
nacion serd siempre desfavorable 4 nuestros nacionales, aun cuando no
se considerara la diferencia de la cifra del descuento entre los dos pai-
ses, y aun cuando fueran exactamente iguales sus sistemas monetarios,
esto es, dup siendo los dos monometdlicos plata. El gravamen que es-
tas operaciones imponen & la Republica puede apreciarse, segun las
reglas generales, en una cantidad igual 4 los gastos que ocasione el
trasporte de dichas sumas, de todos los diversos Estados dela Federa-
cion 4 los centros mercantiles americanos que nos proveen de sus ar-

1 Esto no es completamente exacto; porque muchos pagos 4 Europa se hacen
por conducto de los Estados Unidos,
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tefactos y manufacturas, aumentada, en un largo perfodo de afios, con
los derechos de exportacion que se cobraban en las aduanas 4 la salida
de los metales preciosos.

Al practicarse, pues, en la Repiblica una operacion de cambio, el
girador, estimulado por la demanda de letras, estd en aptitud de apro-
vechar para si los gastos de trasporle que el remitente tendria que hacer
al verifiear su operacion directamente; porque si, como dice Goschen,
la tendencia natural es repartir entre ¢l vendedor ¥ el comprador ese
gravimen, aquel puede, por la diminucion de la oferta, arrojar todo el
peso de dicho gravimen sobre el comprador en vista de las necesida-
des que lo obligan al pago de sus deudas.

Tal es la razon de sér de la primera causa de nuestros cambios des-
favorables con los Estados Unidos.

Sin embargo, ni ella es la tnica que influye en nuestro perjuicio ni
la que reviste mayor importancia, porque sobre ésta y sobre la peque-
fia diferencia que se nota entre las operaciones de descuento de uno y
ofro pals, estdn las diferencias entre nuestros sistemas monetarios, en-
tre la circulacion de oro de los Estados Unidos y la circulacion de pla-
ta de México.

Voy 4 hacer el exdmen cuidadoso de los sistemas monetarios de am-
bos paises para que claramente se vea el por qué de las cifras que ha
alcanzado el curso de los cambios.

La primera ley monetaria de los Estados Unidos del Norte fué de
1792.-Ella consagraba el sistema bimetélico, es decir, el oro y la pla-
ta podian ser acufiados libremente, sin limitacion alguna en cantidad,
y 4 voluntad de los interesados. La relacion del oro 4 Ia plata era de
1 4 15, es decir, un 3 por ciento ménos que la relacion establecida pos-
teriormente en 1803 por el Gobierno frances.

Esta ley del ilustre Hamilton rigié hasta 1834, en que ella fué dero-
gada 4 consecuencia de las frecuentes exportaciones de oro que tenian
lugar, porque sus poseedores hallaban ms ventajas en acufiarlo en fran-
cos que en dollars; porque conforme 4 la ley, en lugar de obtener 15
onzas de plata tenian derecho 4 15} onzas, que era la relacion fijada
enfre los dos metales.

La ley de 1834 conservé el bimetalismo estableciendo una nueva
relacion de 1 4 15.98, en vez de 1 4 15. Un efecto contrario al que
acabo de sefialar, se presenté inmediatamente. Siendo enténces més
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ventajoso acufiar la plata en Francia, porque se cambiaba & razon de
153 por 1 y no por 15.98 como en la Union, el oro volvié 4 llenar la
circulacion monetaria y la plata casi desaparecio.

Esta ley estuvo en vigor hasta el 12 de Febrero de 1873, en que
guiados los americanos por la conducta, jamas suficientemente eensu-
rada de la Alemania, resolvieron hacer su conversion al monomela-
lismo, proseribiendo la plata y adoptando como tinico patron el oro, y
tomando como unidad el dollar de oro de 0.900 de fino y de 1 gramo
672 de peso. Las consecuencias de esta modificacion hecha 4 la legiss
lacion monetaria, modificacion quizd no bien estudiada, fueron desas-
trosas para el metal plata y para todos los paises que lo conservaban
como patron de su moneda. En efecto, Ia depreciacion de la plata que
habia reconocido su origen, casi de una manera exclusiva, en los cam-
bios de la legislacion alemana, se acentué mucho con la reforma ame-
ricana por la falta de empleo de las enormes sumas desmonetizadas.

Para poner un remedio, dun cuando fuera en parte, 4 esta situacion,
se aprobé, despues de dos afios de discusion, la famosa ley Bland que
ha obligado al Gobierno 4 acufiar en plata $ 24.000,000 como mini-
mum y $ 48.000,000 como méximum,

Los prineipios que esta ley encierra, son casi los de la ley bimetd-
lica de 1834. El peso de plata standard tiene 0.900 de ley y 26 gramos
73 de peso, 6 lo que es lo mismo, su relacion con el dollar de oro es
de 15.99 41 6 seade 164 1, lamisma establecida en 1834; pero el bi-
metalismo de la una no es igual al de la ofra. Aquella ley, dejando
libre la acufiacion de los dos metales, es decir, estableciendo la acufia-
cion automdtica, como cientificamente se le denomina, conservaba
igual al tipo legal el valor de los dos metales en el mercado, y todos
los deudores podian liberarse & su voluntad con oro 6 con plata en la
relacion fijada.

La ley Bland no ha alcanzado estas ventajas; ella restablecié el bi-
metalismo de 1 4 16, pero limitando la acufiacion, haciéndola exclu-
siva en favor del Gobierno y prohibiendo 4 los particulares llevar sus
barras 4 la Casa de Moneda para acufiarlas en la proporcion legal; de-
j6 4 la plata como mercancia y conservé al oro su derecho de patron
monetario para regular todos los precios.

Cernuschi, hablando de las imperfecciones de la ley Bland, se ex-

presa en estos términos: “El bimetalismo, tal como ha sido estableci-
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do por la ley Bland, no es el perfecto bimetalismo que la Francia ha
practicado hasta 1874. En Francia, todo tenedor de plata G oro tenia
el derecho de hacer trasformar, sin limitacion de cantidad, su metal
en numerario. En los Estados Unidos sélo el tenedor de oro tiene es-
te derecho y el Estado se ha reservado exclusivamente la acufiacion
de la plata. Conforme 4 las prescripciones del Bland bill, el Estado
gastard cada mes dos millones de pesos 4 lo ménos y cuatro 4 lo mas
en comprar barras de plata que convertird en pesos por su propia
cuenta y que é1 mismo pondri en eirculacion, sea comprando barras 6
pagando cualquier gasto.”

¢ Asi para el peso de oro, acufiacion automética, es decir, libre pa-
ra todos ¢ ilimitada. El Estado acufia, pero no es propietario de los
pesos que acufia, y la importancia del stock monetario circulante no
depende de él. Antiguo 6 nuevo, todo el oro tiene derecho 4 la amo-
nedacion. Asf acuilados, los pesos salen, por decir asi, directamente de
las minas 6 de los rios, emitidos por la naturaleza misma; el sello ofi-
cial no hace més que atestiguar su peso y ley. Antes de la acufiacion,
era necesario pesar y ensayar la barra para saber cuantos dollars pe-
saba; despues basta contar pequefias barras, de las cuales cada una pesa
exactamente un dollar 6 cinco ¢ diez. Gracias 4 la amonedacion auto-
maélica, el metal acufiado no puede valer mas que el metal no acufiado;
25.80 granos de oro 4 9 décimos de fino, son un dollar, 4ntes y des-
pues de la acufiacion. Toda buena y sana moneda es de emision au-
tomética; tales son hoy la libra esterlina, el franco de oro, el florin de
oro y la rupia. Pero para el dollar de plata, la amonedaeion no es au-
tomética, estd limitada y monopolizada por el Estado. El metal plata
no es moneda, sino solamente la plata acufiada, y por esto el metal no
acufiado vale ménos que el acufiado.”

Mr. Cernuschi tiene razon; la limitacion de la acufiacion hace des-
aparecer los beneficios del bimetalismo y deja en pié todos los incon-
venientes y defectos del monometalismo. Desde el momento en que
todos los stbditos de un pais no tienen el derecho de llevar sus platas
4 la Casa de Moneda para acufiarlas y convertirlas en la moneda del
pais, el metal que no halla empleo bastante fuera’de la amonedacion,
baja de valor, y es una mercancia cuyo precio sigue todas las oscila-
ciones de un mercado. -

Tal es el sistema vigente hasta hoy en los Estados Unidos. A pesar
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