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CAPITULO IX
Influencia de la moneda sobre el erédito.

Error de creer que la utilidad de la moneda disminuye y tiende 4 ser reem-
plazada por los titulos de crédito.—Peligros.—Fenémenos de los fuertes
encajes metalicos de los bancos.—El billete de banco, no aumenta la
cantidad de moneda, como las fotografias tampoco aumentan la pobla-
cién.—Pensar lo contrario, es ir en pos de una catdstrofe.—Servicios
prestalos por el cheque.—Sus limites.—Su desenvolvimiento insuficien-
te.—Kfectos de comercio.—Alza del descuento.—Imposibilidad de cir-
cular los ¢ fectos de comercio sobre los paises con moneda de plata.—
Relaciones con la mital de la poblacién aniquilada.

yesEMos desde luego destronar un error que han extendido y
¥ popularizado en todo tiempo los monometalistas, y que con-
siste en hacer creer que en la gran evolucién que se opera hacia
los progresos presentes y del porvenir, la utilidad de la moneda
debe tender evidentemente 4 disminuir de dia en dia, y 4 ser
reemplazada por el crédito bajo forma de billetes de banco, de
cheques, 6 de efectos de comercio; que una vez admitido este sis-
tema, se hard sentir menos la necesidad de la moneda, y que lue-
£o. no serd imposible suprimir uno de los dos metales moneta-
I'108.
Muy oportunamente decia M. Pirmez en la conferencia mo-
nefaria internacional de 26 de Agosto de 1878, que «nada era més
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peligroso, que confundir las cuest.ipn_es de f_tl'édlt:) y las cuestio-
nes monetariasy; y en efecto, el crédito, no es mds que una mer-
cancia, que, como todas las demas, se cambia Yy sé }‘L‘pl'eseut.a por
la moneda; el crédito, no es otra cosa que una promesa de entre-
oa de una cierta suma de moneda en determmade‘tlempo y b’a_|.0
formas definidas, pero no es mas que la moneda misma. El crédi-
to. deciamos en otra ocasién, (1) esun instrumento precloso en
manos prudentes, que debilita 4 las 1nexpertas, y precipita la
muerte de los audaces que con él abusan. _
Como advertia Wolowski (2) el billete de banco constituye
una especie de warrant metilico, que da el medio de h.ace%' circu-
lar rdpidamente el metal retenido en la caja; sl se comparan hoy
las situaciones actuales de los bancos con las de otras veces, se
observar4 que la proporcién entre el metal en caja vy los billetes
de banco emitidos, tiende sucesivamente 4 decrecer en general.
La acumulacién de los stocks metlicos en nuestros bancos,
prueba que los centenares de millones que encierran sus cajas, no
permanecen inactivos, puesto que circulan bajo la forma de bille-
tes de banco con tanta mas actividad y seguridad, cuanto mejor
cubierta esté la circulacién fiduciaria por el metal que la representa.
No nos equivocamos, pues, diciendo, que s e} billete de ban-
co. ese Gtil instrumento de crédito, estd llamado 4 representar e}
metal, no lo ha sido nunca para reemplazarle, 4 no ser debido 4
la necesidad del curso forzoso. :
En otros términos, la promesa de pago, no reemplazard nunca
al pago mismo. _ o
Muy perfectamente ha dicho uno de los mis distinguidos

economistas de nuestro siglo, que (3) «los titulos (bulletes) emitidos
por los bancos, representan & suponen el 'e.'a.fror, no le crean como ung
fotogratia, quetampoco aumenta la_poblacion a;zicffap{u‘:andt) las jigu-
ras de las gentes.» Lia circulacién fiduciaria, estambién esencialmen-
te limitada; su desarrollo depende del (?espn volvimiento paralel’o _de
la riqueza, asi como del relativo crecimiento del encaje metalico
que le sirve de garantia. Aplicarla otra medida que no sea esta
relacién, seria exponerse & una de esas catastrofes que el mundo

(1) Discurso pronunciado en el Congreso internac'onal de industria ¥
comercio (9 Setiembre 1880). s

(2) Informacién monetaria francesa, sesién del 7 Abrll_leO. -

(3) M. Luzzatti representante de Italia en la conferencia monetaria s
ternacional del 1G de Mayo de 1881.
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comercial ha conocido, en cuyo recuerdo mo tenemos necesidad
de nsistir.y

Por lo demis, todo el mundo—como hacia observar el célebre
Wolowski (1)—parece partidario y defensor de los bancos, ad-
versario y detractor de la moneda de papel; todo el mundo, es de
la escuela metilica, y conviene en que la baja del papel y del
crédito, no se encuentra mas que en el metal.

Es, pues, evidente que, el aumento del metal, tiende natural-
mente &4 secundar, protejer y asegurar el desenvolvimiento sabio
y prudente del crédito.

Si es cierta la proposicién 4 que venimos 4 parar, y entende-
mos que no puede haber en ello dnda alguna, debemos concluir,
que no es menos cierto que al disminuir la cantidad de moneda,
se ataca directamente al s6lido desarrollo del erédito.

Pero se dird; no es menos cierto, que si el uso del cheque (2)
viniera 4 extenderse como se ha extendido en Inglaterra, princi-
palmente en Léndres, llegaria 4 reducirse el empleo de la mone-
da. Convenimos que al primer golpe de vista parece muy juiciosa
y ofrece cierto atractivo esta observacion.

A la cortesia de M. John Lubbock, secretario de la Sociedad
de banqueros de Léndres, debemos el siguiente cuadro que com-
prende las operaciones del Clearing-House desde 1867 hasta 1884.

ANOS

1867-1868 3. 411.000 1876-1877 4 .873.000.000
1868-1869 3.534.039.000 1877-1878 5.066.533 .000
1869-1870 3.720.623.000 878-1879 4.885.091.000
1870-1871 L018.464.000 1879-1880 5.265.976.000
871-1872 5.38bH9.722.000 1880-1881 5.909.989.000
1872-1873 5.003 .335.000 1881-1882 1. 382.654.000
1873-1874 5.993 .586.000 1882-1883 .146.000
1874-1875H 3.013.299.000 1833-1884 5.838.158.000
1875-1876 5.407.243.000

(1) Informacion monetaria francesa, sesion de 7 de Abril de 1870.
(2) BSabido és que el cheque es una delegacion 4 la vista girada contra
una cuenta corriente disponible. No es, pues, una promesa ¢ titulo de erédito,

sino casi la moneda misma, puesto que es transformable al momento en mo-
neda,
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Observemos que el uso del cheque en Léndres, no sigue 4 la
proporcionalidad del aumento de los negocios geuerales: puesto
que, al contrario, la cifra de cheques que pasaron por Clearing-
House en 1879, es considerablemente inferior 4 la que pasé
en 1872, ;

La sustitucién de la moneda por el cheque, no parece sino
una ilusién engafiadora que brilla ante nuestra vista como un
porvenir préximo, pero sin pasar 4 la realidad, puesto que en el
mismo Londres, donde tuvo su origen, no tiende 4 extenderse
esta sustitucién en la proporcionalidad del desarrollo del co-
mercio.

Deciamos ante el Congreso internacional de Bruselas en 1880,

(1) que en los veinte afios transcurridos desde 1852 4 1872, ha-
bia visto el mundo elevarse sus transaciones anuales, de 30 4 72
mil millones de francos (2), aumentindose 140 p. c. ;

Hubiera sido necesario, que la cifra de cheques cambiada
anualmente en Clearing-House de Londres, hubiese llegado 4
nueve mil millones de libras, para que pudiéramos decir que se
habia mantenido en la misma proporcién. Haremos notar también
que en 1884, casi alcanzé6 & seis mil millones. _’

El cheque, no se desenvuelve, pues, en la proporcién que sus
propagadores parecen esperar, al contrario; entendemos que de:
crece mas bien, y por dltimo, debemos convenir que todo viene 4
ser un argumento sin valor, creado unicamente para las necesi-
dades de la causa del monometalismo y de la desmonetizacién de
la plata. :

Débese establecer, pues, que el crédito, no puede desenvol-
verse absteniéndose 6 prescindiendo de la moneda, si no que tie-
ne una absoluta necésidad de ella.

No hemos hablado hasta aqui, mas que del crédito bajo for-
ma de billetes de banco, y de cheques, suplentes, sustituyentes,
representantes inmediatos de la moneda; réstanos decir algunas
palabras de otros factores del ecrédito, que se llaman efectos de
comercio.

Un efecto de comercio, no es otra cosa mis que una prome-
st de eatrega de una cierta suma de moneda, que representa en
definitiva una cantidad de metal.

81 el girador de un efecto de comercio, en lugar de esperar

(1) Discurso sobre la moneda, 9 Sthre. 1880.
(2) Cifras dadas por <El Economista Francés,» seglin Neumann.
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él su cobro, nos invita 4 que seamos nosotros quienes esperamos
el reembolso por un plazo de tres meses, cediéndonosle en una
palabra, y ademis le entregamos al contado su valor, es evidente
que, si efecto de la abundancia de moneda, hay en el mercado un
capital flotante de importancia, no podremos casi hacerle pagar
caro el servicio que nos reclama. En otros términos significa esto
que la abundancia del metal provoca y favorece el descenso del
descuento, y, por consecuencia, que la rarefaccién del agente mo-
netario tiende 4 favorecer el alza de aquél.

Pongamos un ejemplo. Durante 70 afios no ha tenido Ingla-
terra méds que un solo mefal en circulacién, mientras que Francia
empleaba los dos; en Inglaterra, el simple étalon de oro limitado
como cantidad; en Francia, el doble étalon oo y plata, doble de-
pdsito para el crédito francés: las relaciones de los dos pueblos,
se extendian en las mismas regiones bajo iguales circunstancias,
sufrian impresiones idénticas, y estaban sometidas 4 las mismas
influencias. La experiencia, pues, podia declararse concluyente:
ahora serd ficil saber por una simple comparacién aproximada,
dénde ha permanecido el crédito mas sélido y estable.

Pues bien, durante estos 70 afios, ha tenido el descuento dos
veces mds variaciones en Inglaterra que en Francia, habiendo os-
cilado éstas, entre el tipo mis alto y mds bajo, es decir, que han
sido extremadas con una diferencia dos veces mds grande en In-
glaterra que en Francia. 5

¢Noes esta una prueba evidente, que afirma que la abun-
dancia de la moneda y el empleo de los dos metales, consolida el
crédito, facilita el encaje de los bancos, disminuye las oscilacio-
nes en las tasas de descuento y, por consecuencia, atenta singu-
larmente las crisis?

Pero no es esto todo, porque no hemos mencionado méas
que el descuento de los efectos de comercio, 1o que solo implica
4 la idea de los efectos de comercio nacional; debemos también
decir algo de los efectos de comercio internacional.

Durante el tiempo en que el sistema monetario de nuestros
paises era comprensivo 4 los dos metales, nada importaba se en-
contrara el reembolso de nuestros efectos de comercio en [nglate-
rra, en Dinamarca, 6 en Portugal, paises que no pagaban mis que
en oro, (1) 6 en las Indias 6 Méjico, paises que no pagaban més

(1) . Véase primer cuadro capitulo VII.
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que en plata. Podia entonces el comercio usar el f‘l'l‘(]]lo m’n ST
consumidores lejanos, lo mismo que pagasen en oro que en plata,
6 en los dos metales 4 la vez, puesto que tanto uno (-cyt;;o‘cwti'o, e1-
contraban aplicacién en la circulacién nﬂl"‘]ﬂl"li}l.; 1_11011_}1‘(1%](;1(}. 1873,
focha en que hubo de prohibirse la .‘lt.’fll]l_{u'l{_!l!] de ]a‘ P [L‘T;J. es‘te
metal es presa de todas las incertidumbres de una baja sm pre-
(btle]z_gfél'tos momentos hubo. que no equivalia mas lill(?’ifl 7 U[.) du-
ros un capital de 1.000 sobre Veracruz; la plata habia perdide
25 por 100 de su valor. . ot .
[l comerciante que se arriesgaba 4 enviar sus mercancias &
estos paises 4 plata, carecia de base para estnblegm e };1 ecios,
v si cometia esta imprudencia, no pmllfnn.s‘m'le liec(_)mpgﬂfsa} :11 POE-
que le era imposible colocar un efecto 4 3 meses, debic ?‘1 as ins
certidumbres sobre el verdadero valor de la suma de dizero que
en la plaza de pago valiera ese mismo ef ecto. al
Podemos, pues, atrevernos a dggl_r. por nl'hmo, q}le e _mler
limitado la acufiacién de plata en 1873, Prodllj(_\ un golpe fatal y
decisivo 4 las relaciones que nos unian 2 l():ﬁ 404 nnih)l:(*&;l dle ha-
bitantes (1), que no posefan otra moneda mis que la de plata.

.(1) Véase primer cuadro, capitulo VII, columna 20.
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CAPITULO X
Influencia de la moneda sobre la actividad social

Opinién de América.—M. Dana-Horton.— Opinién del Minictro de Hacienda
de Francia.—ILa actividad social se desenvuelve cada vez mis con la
abundancia de metilico.—Como los wagones transportan el peso Ja mo-
neda transporta el valor.—La abundancia de ambos servicios es prove-
chosa.— Profecia americana.—Ejemplo vulgar de la compra de un som-
brero.—La circulacién monetaria es la sangre del cnerpo social.—A pre-
ciacién del Banco de Franzia.—Los miembros y el estémago.

spuks de lo que hemos dicho en los capitulos precedentes,
A% nos parece al menos implicitamente, que el presente es su
deduceién natural.

«Siendo el hombre sociable por privilegio, cuanto mds lo sea,
tanto mds practica el cambio, tanto més fiel es al destino que le
asignara el Creadory (1) y tanto mas, anadimos nosotros. gravita
hacia la idealidad del progreso.»

Ya hemos visto que una moneda abundante, aumenta los
precios, consolida y desenvuelve al crédito; contrariamente, un
instrumento monetario reducido, disminuye los precios y con-
mueve al crédito.

El delegado que los Estados Unidos enviaron 4 Europa para

(1) Michel Chevalier. De la monnaie, page 2.
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el Congreso de 1881, (1) M. Dana-Horton explicaba, de un modo
muy préctico, sus ideas sobre Ia inactividad de las transacciones
universales, é inculpaba la falta de éstas 4 la mala politica mone-
taria seguida desde afios pasados. : .

El mundo de negocios (comerciantes, industriales, empresa-
rios) tiene por lema el recibir mas que entrega. Fsta es la dife-
rencia entre el precio de produccién y el de venta, el gran resor-
te que comunica el movimiento mercantil & las mil acciones que
se suceden para formar el organismo social. .

Cuando se elevan los precios, la diferencia entre el precio de
produccién y el de venta es favorable al productor; los beneficios
le alientan de un modo constante, y desenvuelven la actividad y
prosperidad social. i : :

Por el contrario, cuando los precios bajan, y este es el caso
que presenciamos desde que se dié el primer golpe confra la pla-
ta en 1873, el productor encuentra cada vez menos remunerado-
res los precios de venta, y su produccién disminuye, suire cada
uno la misma influencia, reduce su consumo, el movimiento gene-
ral de negocios se resiente, la actividad desaparece, la enferme-
dad aumenta, y termina por determinar una crisis intensa.

M. P. Magne, ministro de Hacienda, estaba de acuerdo, en

su informacién al imperio (1869), acerca de la intima relacién de

la moneda con la actividad social; asi decia: «Lia cuestién mone-
taria, interesa 4 todos los brazos de la actividad social, al comer-
cio, 4 la industria 4 la agricultura, 4 la banca, al cyédim‘, a la pro-
piedad, y 4 las necesidades ordinarias de la poblacién. Esta es una
cuestién esencialmente practica.» =

M. Wolowski opinaba también que, los progresos de la civi-
lizacién y de la actividad social, reclamzban el empleo de dos me-
tales para sostener el actual movimicato adquirido, y el desarro-
llo progresivo de las transacciones. Traducia su pensamiento por
la siguiente comparacién: : :

«Lios negocios aumentan, crece la poblacién, las transaccio-
nes se multiplican, el eapital de los Estados progresa; y asicomo
para puner en movimiento una miquina se necesita el vapor co-
mo fuerzo motriz, asi también del mismo modo es necesario, para
motores de la circulacién general, el oro y la plata y que éstos
sean lo mds abundantes posible.»

(1) Sesion del 19 de Mayo de 1891.

INPFLUENCIA DE LA MONEDA SOBRE LA ACTIVIDAD SOCIAL 65

Nadie recibe moneda para conservarla; al contrario, recibese
para emplearla cuanto antes. La moneda por la naturaleza de los
servicios que presta, se asemeja perfectamente 4 los vagones del
ferrocarril que vemos circular de estacién en estacién transpor-
tando mercancias; sirve aquella de igual modo para trasladar el
valor de bolsilio 4 bolsillo.

Poco importa la naturaleza del vehiculo, si tiene la capaci-
dad requerida para el transporte; el piblico le concede el valor
precisado para el servicio que debe prestar.

El verdadero valor y la verdadera riqueza de que el vagén 6
la moneda sirven de vehiculo, no es la miquina que funciona en
este transporte, sino los valores que son transportados. Por lo
que 4 la moneda hace, su principal mérito serd encontrarse siem-
pre bastante, abundante para que las transaciones y la actividad
social no tengan que sufrir nada por su insuficiencia.

Estos conceptos son bastantes para hacer comprender en lo
que la supresién de la plata como medio de cambio internacional,
ha resentido y paralizado las relaciones sociales.

Todos los economistas m4s distinguidos, Macculoch, Rosher,
Michel Chevalier y muchos otros, estin de acuerdo para recono-
cer que la abundancia de moneda es muy preferible 4 su penu-
ria, porque el alza de los precios, en el primer caso, favorece el
trabajo y el progreso, mientras que, en el segundo, la baja de los
precios 1o lleva mas que el desaliento, la ruina y la crisis.

El 22 de Agosto de 1878, el general Walker, delegado por
los E. U., cuando hablaba de las leyes que suprimian Ia acufia-
ci6n de la plata, pronunciaba estas graves palabras: escuchemos
con la atencién que merece el representante de un pueblo poten-
te, rico, y, sobre todo, previsor.

«La desmonetizacién de la plata en Europa, decia, tendrd
efectos todavia més graves sobre la produccién de la riqueza.»

«La disminucién del stock monetario, es uno de los mayores
males de los que pueden amenazar 4 la humanidad.»

«En primer término, hiere al interés del emprendedor cuyas
utilidades en la sociedad industrial moderna, son la causa deter-
minante de la produccién de la riqueza. En segundo lugar, au-
menta el peso de todas las deudas y cargas piiblicas, municipales
y privadas, cuyo conjunto constituye una suerte de hipoteca he-
cha por la produccién de las generaciones pasadas, sobre la indus-
tria de las generaciones presentes. Dos veces, en el curso de la his-




66 LA CRISIS—LA BAJA DE LOS PRECIOS —LA MONEDA
toria, ha sido presa Europa de los desastres causados 11()11' una_cir-
culacién restringida, procelente ora del agotamiento de}) as minas,
ora de invasiones estrafias ¢ de disensiones nnesmum.l_ arece que
estaba reservado 4 la generacién actnal, ver estos Lesast-rles en
Europa reflejados sobre el consejo de los economistas por la ae-
ey 3 i Ay . [ag )
cién de los gobernantes.) : e .
Un o}m?}plo vulgar, hace 4 veces mas comprensible y facil
de uprec_-i;'u' un razonamiento; y el esnu}m de un hechq ({l}lelse
presenta todos los dias, da al espiritu més claridad que todos los
1ami y que pudieran hacerse.
razonamientos que pudieran hace Stis) | :
Hablemos, pues, de una compra ordinaria: de un sombrero,
hor ejemplo. ek
I Si deseamos comprar un sombrero en 20 hlunc-ob, Luandé)_ por
é) pide el sombrerero 22, es claro, que este, trata de persuadirme
que la moneda de 20 francos que yo le ofrezco, no tiene la poten-
cia de comprar su sombrero. El sombrerero, hace que me C(?Illstl-
tuya asi en comerciante de metales preciosos, puesto que e ZCOE
merciaba mi moneda de 20 francos, como yo su sombrero; todo el
) ¥ , en efec weda.
mundo vende, pues, en efecto, la mor . _ :
Pero atin hay m4s. Pagfndole 20 francos, le pago, no ‘sola
mente sus gastos de produccién, sino también su beneficio; ¥
como no acepta el sombrerero mi moneda para :lfeS.Ul‘:,ll‘la.. I?%LE%-
de inmediatamente 4 comprar la mercancia necesaria para Ia f‘l'-
car otro nuevo sombrero, empleando en €l su beneficio. ’La ]l:no&,ei
sion de la pieza de 20 francos, activa asi su pl‘(,)f.hlt?ﬂt;)l], (gga
modo, que cuanto més se remueve entre sus manos, mas ]1151;111 1
de transferirse con ella las utilidades comerciales de bolsilloa
bolsillo.

: .y 2l . : o i : ‘.. Ty -10 de b
La circulacién monetaria en la economia social, cuanc

este modo trata de tomar las riquezas en el sitio de su producs
cién, no recuerda la circulacién de la sangre en el cuerpo .hu.t}ia;
no, transmitiéndole como aquélla, el calor, la actividad y la \fit_gl-.
La moneda, en suma, juega el mismo p:}pel en la c.lrf-jula(n 11211
del mundo, que el desempefiado por el ’;.__rlul»uln de sangre en :
economia animal, al ir sin interrupeién 4 tomar en lo._s _pulm(f)rle-
6 del estémago los principios de la vida, para transmitirles & t0
dos nuestros érganos. : a0
: Luego si toda enfermedad (ue toma su origen en un ‘\'mlmi(il?
sangre, invade al mismo tiempo todos los érganos, de 1gual modo;

o e R e : 1ales.
un vicio en la circulacién, invade 4 todas las relaciones soc
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Una gran disminucién en la sangre que aliment
humano, conduce 4 la anemia y 4
cién del agente monetario, lle
crisis en el conjunto social.

Esto fue lo que hizo que el Barén de Rothschild, dijera el 17
de Enero de 1870: «En lo que hace 4 mi modo de pensar, soy de
opinién que cuantos mds metales preciosos haya, sean oro, sean
plata, mas deberdn valer, porque tanto m4s podra desarrollarse el
trabajo.—Los metales preciosos, no constituyen la riqueza pro-
piamente dicha, si no que son el nervio y el alimento del trabajo.
La mejor prueba de ello, est4 en el desenvolvimiento maravilloso
de la industria y del comercio 4 raiz de los deseubrimientos de
California. A las minas de oro, en una palabra, debemos atribuir
el desempefio de todos estos-grandes trabajos, que son la gloria
de nuestra época.» ;

Esta gloria es la que hemos reducido al dar
contra la plata en 1873. Ninguna duda cabe.

Se puede aplicar 4 la circulacién monetaria, 4 esta parte tan
interesante de la riqueza piblica, riqueza hartamente desconocida
y mirada como un ttil improductivo y supérfluo, el famoso apé-
logo de los miembros y del estémago.

a al cuerpo

4 la muerte, como una disminu-
ra el desaliento, la inactividad y la

el primer paso

«Cunando el pobre en languidez se siente
»Y al corazén no anima nueva sangre
»Sus miembros sufren y las fuerzas pierde,
»Asi ve el obcecado de este modo,
»Que al que ocioso ¢ intitil suponia
»Mds que él al interés comtn contribuia.»




