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comanditados por el comercio local y por el Banco de Francia, serian diferentes de los
antiguos bancos departamentales Yy se evitarfan de este modo las alternativas en las
fluctuaciones de los cursos de sus hilletes respectivos, deteniendo el alza en la (asa
del descuento, que consiguen ya moderar hoy las casas particulares por virtud de sus.
mutuos esfuerzos, sosteniéndolo el maximum de 5 por ciento cuando inopinadamente
sube al 9 por ciento.

Pero si partidarios numerosos y de valia sostienen la conveniencia y hasta la ne-
cesidad de que la emision de billetes quede limitada & un solo banco, no los tiene me-
nos la doctrina contraria que aboga por la libertad de bancos y de emisiones. Uno de
SuS mas resueltos campeones es M. Horn, cuyos principales argumentos pasamos a
extractar. '

Confiesa paladinamente el insigne economista & quien nos referimos, que, dado el
culto que 4 la centralizacion se profesa en Francia, los billetes procedentes de bancos
provinciales 6 locales hubieran quizés tropezado con algunas dificultades para abrirse
camino; pero esta tendencia forzosamente se modificaria luego. por lo mismo que no
es natural. No vacila M. Horn en afirmar que los billetes emitidos por bancos provin-
ciales llegarian 4 tener una circulacion bastante general, si se adoptaba el medio em-
pleado en Escocia, Prusia y Suiza, de obligar & dichos bancos 4 cambiarse mutua-
mente sus billetes respectivos. Observa que los reparos que & menudo se formulan
contra la libertad de los bancos se reducen, en el fondo, & la posibilidad del abuso &
que pueden dar lugar las emisiones: y anade: prescindiendo del movimiento fiducia-
rio, debo objetar que también es muy posible el abuso en las letras de cambio; tanto
que, en los paises en donde existe la libertad de bancos de emision, jamas estos es+
tablecimientos han acarreado & sus clientes tantas pérdidas como las producidas por
los banqueros, los comerciantes v, en fin, los que no emiten billetes. Se han exaje-
rado sobremanera los desasires ocurridos en los paises en donde impera la libertad de
bancos, y més bien que al exceso de emision de billetes han sido debidos al abuso de
los depésitos. Segun el sistema de M. Horn, bancos libres y discretamente adminis-
trados ofrecen un seguridad mucho mayor que los bhilletes de un banco unico; segu-
ridad tanto mas perfecta, cuanto que ejercen entre si una vigilancia y comprobacion
mutuas. Para probar su aserto, se extiende M. Horn en detalles sobre el mecanismo de
los bancos de emision prusianos, que existen junto cén el Banco del Estado. Para poder
apreciar, aflade, la seguridad de la circulacion, es preciso preocuparse mucho menos
de la relacion entre el fondo y la enfision, que de los medios que un banco posee en
momentos criticos para encauzar su circulacién y evitar que el publico. presa del
miedo, vaya & abrumarle con la presentacién al cobro de unos billetes que no se en-
cuentra en estado de retirar. En Prusia, donde existen ocho hancos particulares, al
surgir una crisis, cada banco procura recoger sus billetes antes que el publico se los
presente. La Cassen Verein de Berlin, el primero de estos bancos libres, con solo el
movimiento de sus negocios y de sus descuentos retira todos sus billetes en seis dias;
en cuanto asoma el primer sintoma de desconfianza cesa en los descuentos y en seis
dias, con solos los vencimientos de su cartera, consigue atender todos sus compro-
misos & la vista, sin que el publico apenas se aperciba de ello. En cuanto 4 los demas
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bancos libres, necesitan para retirar sus billetes de diez Y siete & veinte y cinco dias.
El Banco Real. al contrario, en circunstancias semejantes necesitaria dos meses para
retirar de este modo sus hilletes, es decir, interrumpiendo los descuentos.

En opinion de M. Horn, la multiplicidad de bancos, lejos de aumentar la circula-
cion, probablemente la disminuye. El billete de banco, dice, es un instrumento de
cambio esencialmente transitorio y el representante mas 6 menos legitimo de los ca-
pitales inactivos. La pluralidad de bancos, pues, disminuiria en gran escala la masa
de capitales que duermen, disminuyendo en otro tanto la necesidad del billete de
banco. La libertad de bancos distribuiria mejor la circulacion: en lugar de conecen-
trarse en tal 6 cual punto del pais dejando la tercera parte del mismo fuera de su mo-
vimiento, la circulacién fiduciaria llegaria 4 reemplazar los capitales diseminados por
la superficie del pais, y 4 destruir la disparidad que actualmente existe entre Ja oferta y
la demanda de numerario. !

Completaremos estos apuntes invocando otra vez la autoridad incontestable y jus-
tamente respetada de M. L. Wolowski, citando al efecto los parrafos mas pertinen-
tes & este asunto, copiados de su precioso libro intitulado La Question des Banques.

Dice asi el ilustre economista francés:

«La palabra maégica libertad, ejerce un ascendiente tan legitimo, que hasta solo
»pronunciarla para despertar vivas simpatias; pero importa no alterar su sentido, no
»invocarla en donde el cuidado por la libertad de todos excluve una accién capri-
»chosa y voluntaria, en donde el peligro comun condena la arbitraria expansion del in-
»terés privado.

»Una ley, una medida, un peso, una moneda: este ha sido el voto secular de la
»Francia, cumplido hoy; cuando se trata de preservar de todo ataque esta preciosa
»conquista, lejos de sacrificar el derecho individual, el Estado lo cubre con una ga-
»rantia util; fecundiza el trabajo asegurando la facilidad de la circulacion y el cambio
»sincero de los productos; asi llena la alta mision social que le ha sido encomendada.

»Que nadie se extrafie, al tratar la cuestion de los banecos, de vernos llegar a eleva-
»das regiones. Escritores distinguidos y sinceros, economistas 4 (uienes apreciamos
»y cuyo mérito nos complacemos en reconocer, han sido llevados 4 una solucién radi-
»cal, radicalmente falsa segun nosotros, porque s6lo han visto en el problema de los
»bancos, tal como lo han planteado, una cuestion de libertad. Esto les ha hecho into-
»lerantes y agresivos; pero que nos permitan creer, mientras no se haga mas luz sobre
»esta maleria, que la facultad de acufiar moneda 6 de crear el instrumento fiduciario
»que la reemplaza, no esta inserita en la Declaragion de los derechos del hombre. y
que se puede, sin profesar culto supersticioso 4 la centralizacion y sin pasar por de-
»sertor de los principios liberales, creer que una lamentable confusion en las ideas ha
»sido motivada por una lamentable confusion en las palabras, y que la libertad de
»bancos nada tiene que ver con la libertad de emitir billetes de banco, que desempe-
»nan el oficio de moneda.

»Somos decididos partidarios de la libertad de bancos dentro de la esfera de accién
»que naturalmente les corresponde: pero no confundimos con atribuciones variadas y
»fecundas una funcién de orden diferente que solo por incidencia se roza con la instj-
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»nuestra indiscrecion hasta el extremo de preguntar que naciones han abandonado el
»principio de la unidad para enarholar el de la libre emision de la moneda de papel, en
»virtud de los derechos del hombre. Nuestro sahio colega y amigo M. Miguel Chevalier
»Supone, que los que no participan de sus ideas en materia de libertad do billetes de
»banco, combatian también los caminos de hierro y la libertad de los cambios para
»encerrarse en una rutinaria inmovilidad. Séanos permitido recordar que no ha desem-
»peiindo este papel M. Francisco Bartholony, el habil promovedor de una de las pri- -
»meras grandes lineas consirnidas en Fra neia, el ferroc
»Leon Faucher y Blanqui, que han defendido con energi
»feccionadas y |

arril de Orleans, ni tampoco
a las vias de comunicacion per-
a libertad comercial; y si se nos permite habl

ar de nosotros mismos,
»eonvénzase el sabio colega y am

igo de que las luchas empeiiadas sostenidas al Jado *
»de aquellos contra el régimen protector, jamas dejaran d

e formar parte de nuesiros
»mMas preciosos recuerdos.

»No, no es una tendencia retrograda la que nos mueve 4 tomar la defe
»Cipio gracias al cual posee hoy Francia el méas hello establecimiento
smundo; y cuando el mundo entero entra mas y mas en |
»ereyeramos obedecer 4 un

nsa del prin-
de crédito del
a misma senda, no es cuando
a idea de progreso atentando 4 la organizacion unitaria de
»la moneda fiduciaria.

»No defendemos, no, un error porque exista, nosotros que, con nuestro débil apoyo,
»hemos trabajado para que triunfara el principio inscrito en 1848 en la constitucion
sdel Banco de Francia. Era cuando menos superfluo el colocar & los partidarios con-
»vencidos de la unidad en materia de moneda de papel, en la misma linea de los que
#han defendido la proteceion v la esclavitud, la teocracia, la Santa Inquisicion y la
»idolatria bajo todas sus tormas, aniadiendo, como digno re
»querosa guillotina. A la verdad, con semejantes argumentao

»la solucion del problema.

mate, el tormento y la as-
s 1o puede avanzar mucho

»Hemos principiado por decirlo, el principio de la libertad individual presenta el
»arma mds especiosa en este debate; pero |

0s (ue la colocan delante para protestar
»contra la suj

resion 6 contra la limitacion de esta libertad. por lo que se refiere 4 la
»emision de billetes de banco pagaderos al portador y 4 la vista. olvidan que la limi-
»tacion y el reglamento son aqui inevitables, v que han existido siempre y en todas
»partes. No se trata, con efecto, del ejercicio de un derecho individual arrastrando con-
»sigo la responsahilidad personal, que es el corolario de la libertad. Lo que se quici o,
»lo que se reclama, es una facultad de emision de Billetes que desempefian el oficio de

»la moneda; facultad dada 4 los bancos. es decir, & sociedades de limitada responsabi-
»lidad, & las cuales falta 4 menudo la vigilancia y la prudencia, movidas sélo por una
»responsabilidad indefinida.

»Los que citan 4 cada paso el ejemplo de los bancos pe

rivados (private banks) y de

»los joint-stok banks de Inglaterra, y de los hancos de Escocia. no debieran olvidar

tan respetables como sir Robert Peel, Rossi. Blanqui y Leén Faucher y la de hacendistas tan h
lord Overstone y M. M. Fr:

dbiles como
ancisco Bartholony y d’Eichtal.
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»que si aquellas instituciones obtuvieron durante mucho tiempo la facultad, limitada
»hoy, de la emision de billetes de banco, fué hajo la condicion de la responsabilidad so-
slidaria ¢ indefinida de todos sus socios. A lo menos el atentado contra la unidad de
»la circulacion fiduciaria encontré un contrapeso enérgico en la direccion firme y en la
»prevision sin cesar aguijoneada por la responsabilidad personal. Esta ley severa di6
»buenos resultados; limitando el namero de los socios, siempre temerosos por el cui-
»dado de su posicion, acrecento la masa de los depositos confiados 4 los bancos por los
»detentores de capitales, poco dispuestos & correr las aventuras de una peligrosa soli-
»daridad. De este modo los bancos han podido, restringiendo la cantidad de billetes
»emitidos, utilizar los capitales existentes que les han sido confiados 4 un interés mo-
»dico, abrir eréditos v cuentas corrientes, operar giros, elc., desempeiando su verda-
»dero oficio, cual es el de hacer emplear y circular del modo méas productivo los re-
»eursos del pais. s

. . . . . . . . . .

«Un economista aleman que permanecio largo tiempo en los Estados Unidos,

»M. Tellkamf, profesor de ciencias en la universidad de Breslau y representante que
»fue en la Climara de Seiiores de Prusia, trazo un cuadro fiel del desorden producido
»por una falsa aplicacion de la libertad en la emision de billetes de banco (1); mos-
strando perfectamente el error de los que imaginan que un derecho como este deriva
»de la constitucion democrética del Estado. Por el contrario, el presidente Jefferson lo
sponderaba considerandolo como la potencia més poderosa de la aristocracia de di-
snero. Decia que los billetes de banco libremente emitidos pueden ofrecer ciertas ven-
»lajas; mas no puede negarse que estin sujetos a acarrear perjuicios si se extiendeg
»mucho.»

»M. Tellkamf insiste en el principio tan profundamente estudiado por sir Roberto
»Peel, de que la moneda, al par que instrumento de cambio, es un regulador comun.
»Hace con el precio lo que el peso y la medida con la cantidad. Reemplazando el bi-
»llete- de hanco 4 la moneda metélica, como ella conlribuye también & ejercer esta
»influencia suprema en las transacciones: eslo basta para hacerla salir del dominio
»de la industria ordinaria, entregada a la concurrencia. La preteadida libertad de emi-
»sion, dice, deriva de una aplicacion erronea del gran principio de la libertad de in-
»dustria y de comercio.

»Debe la ley intervenir v oponerse 4 la diversidad de signos monetarios, que intro-
»duciria la perturbacién en el meecado. Desde el momento que el billete de banco

(1) Ueber-die newere Entwickelung des Bankiwesens, etc., 1850, paginas 6, 69,70 y 74. El autor insiste
en que el principio de la solidaridad indefinide de lodos los que contribuyeron & constituir el capital de
los bancos escoceses, ha sido lo tnico que ha preservado 4 dichos establecimientos de un desastre, ha-
ciendo que fuera muy prudente su direccién y multiplicando los depdsitos, que se obtuvieron & un interés
médico, de los que no quisieron correr las evenlualidades de una responsabilidad absoluta, asociandose 4

las operaciones de crédito. Por-esto fueron elogiados por Gallatin, quien los cit6é como el unico ejemplo de:

una libertad de accién exenta de peligro (Suggestions on the Banks and Curreney: New-York, 1841, p. 71.)
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»desempena diariamente el oficio de la moneda, precisa que se atempere 4 las reglas
sestakblecidas para garantizar su titulo y sostener su unidad (1).

»Por lo que se refiere al valor en circulacion de nuestra riqueza metalica, que se
spretende activar por medio de la libre emision de billetes, participamos por com-
spleto de la autorizada opinion de uno de nuestros mas héabiles hacendistas, M. Fran-
»cisco Bartholony (2), manifestoda en las magnificas palabras siguientes:

»El verdadero medio de evitar al pais las pérdidas procedentes de una extraordinaria
»masa de numerario en circulacion, nos lo ofreee Inglalerra, y consiste en la multiplicidad
»de bancos. Conviene que hava muchos, pero enfendamonos: todos estos bancos no deben
»emitir billetes pagaderos 4 la vista vy al portador reembolsables en metalico; este privilegio
»no debe ser patrimonio sind del Banco de Franeia. Solo pueden sostener lo contrario aque-
»llos que vieron con disgusto el edicto en virtud del cual el ilustre Turgot derribo las barre-
»ras establecidas enfre las provincias, que constitnian d estas en otros tantos reinos ais-
»lados.

»Un solo Banco, ¢l Banco de Franeia. poseyendo el derecho de emitir los billetes; pero tantos
»bancos como se presenten que reunan buenas condiciones, como la Caja de Descuentos, el
»Banco proyeetado para favorecer el comercio y la industria y otros, teniendo todos por oh-
»jelo: '

»1.° Recoger los capitales esparcidos para restituirlos 4 la circulacion y hacerlos productivos.

»2.° Favorecer las empresas industriales que tengan caracler de verdadera utilidad.

»3.° Facilitar por medio de chéques generalizados entre todas las clases de la sociedad, por
»las euentas corrientes y compensaciones enfre negociantes, la fundacion de una insti-
»tucion analoga al Clearing house, encargada, como en América y en [nglaterra, de efee-

L »fuar las liquidaciones diarias.»

«La industria de la banca debe estar abierta para todos, vy el derecho de emisidn re-
»servado & un solo establecimiento, cuyos resortes deben simplificarse, en vez de
»pensar en concederle nuevas atribuciones. Estas entran en ¢l dominio de las que los
»establecimientos de crédito estan llamados a explotar por su cuenta y riesgo, pero
»no de cuenta y riesgo del publico en general, cuyo inlerés estriba en la regularidad
»y en la seguridad de la circulacion.

(1) Un hombre practico y de muy buen sentido, M. F.m.i.iio Vincens, consejero de Estado y Director
del comercio interior, decia en un escrito sobre Los Bancos:

Se preguntard en queé principio puede apoyarse la ley para contener la libertad privada y oponerse al
desenvolvimiento del comercio, y por qué no aceptindose sind veluntariamente los compromisos de los
bancos, debe el poder intervenir en semejante contrato.

La respuesta es sencilla. Los billetes que los bancos emiten son una moneda que, aunque voluntaria-
mente recibida, puesta en circulacién se confunde pronto con la moneda del Estado, puede hasta modifi-
car su precio y obstruir su circulacién Pues nadie tiene el derecho de exparcir una moneda no garantida
por la autoridad publica. El gobierno tiene ¢l derecho y el deber de regularizar su emisién, 4un cuando
no garantice su valor. Debe protejer 4 quienes posean dicha moneda, aunque no sea suya la procedencia
de la misma.

(2} Carta al Journal des Débats, 2 enero 1864.




112 EL CONSULTOR
»M. Lemaitre (1) ha expuesto los verdaderos principios sobre esta materia: ojgd-
8
»mosle:
Por lo mismo que las operaciones de los hancos de emision pueden atacar a todas las pro-
piedades, por las variaciones continuas que introducen en el yalor del signo de cambio. re-
claman la atencion del legislador; porque la primera necesidad de las sociedades es la de o

ga-

(e

rantir la vida y la propiedad de sus cindadanos. Aqui ya no tiene aplicacion la doctrina de
dejad hacer, dejad pasar (2). Se trata. como dijo el Canciller del Echiquier en la Camara de los
comunes, en la discusion promovida sobre el Banco de Irlanda, «no de la libertad de comercio.
sing de la libertad de fabricar dinero con papel.» El principio dominante en esta materia v
(que jamas serd bastantemente proclamado. es que el derecho de acufar moneda es exelusiva-
mente nacional, y que el Estado no puede abdicar de una facultad (que en interés de todos le
estd conferida. Si hay particulares que la ejercen, no debe ser sing por virtud de delegacion
especial, que naturalmente supone condiciones y limites, y cuyo ejercicio conviene mucho
que se somela a la mds severa comprobacion.

»Anadiremos que esta delegacion debe hacerse de manera que el pais continue po-
»seyendo una moneda, asi como posee wuna ley, un peso y una medida. Aqui el verda-
»dero interés individual aconseja lo que prescribe el interés colectivo de la sociedad. »

Nada debemos anadir nosotros 4 lo expuesto, después de las luminosas ideas ver-
tidas por el eminente economista M. L. Wolowski en favor de 14 libertad de bancos y
de la unidad en la emision de la moneda de papel, profesadas hoy por la generalidad
de cuantos se ocupan en estudios econémicos y por los mas notahles hacendislas de
nuestra época. La cuestion es ardua y conviene que los hombres de negocios tengan

ideas claras y concretas sobre la misma. por cuyo motivo nos hemos detenido en pres
sentar & nuestros benévolos lectores las razones que militan en pro y en contra; y

como se roza intimamente con las crisis comerciales, diremos algo sobre ellas. inspi-
randonos en lo expuesto por Clement Juglar en su excelente 1ibro intilulado: Des cri-
ses commerciales et de leur retour périodique en France, en Angleterre et aur Elats
Unis, que obtuvo el primer premio del Instituto. .

Anos hace que la atencion publica se fija con interés en lo que se ha convenido en
llamar crisis comerciales, crisis monetarias, sin darse tal vez cuenta de la diferencia
que entranan ambas denominaciones. ;Qué es, pues, una crisis comercial? ipuede

(1) Prefacio 4 la traduccion del Tratado sobre Bancos de Condy-Raguet.

(2) M. Lemaitre se apoya en uno de los mas decididos promovedores del Acta de 1844, del célebre
banquero S. J. Lloyd, después lord Overstone, de quien cita el siguiente parrafo:

«Las ventajas que la comunidad reporta generalmente de la compelencia, consisten en que liende & es—
»timular los esfuerzos, la habilidad, el espirilu de invencion de los productores y 4 asegurar de este modo
»al publico los mejores productos bajo el punto de vista de la calidad, de la cantidad y de la baratura; al
»paso que refluyen exclusivamente sobre los productores los daiios procedentes de las faltas 6 de los erro-
»res que cometen. Mas por lo que se refiere 4 la moneda fiduciaria, el interés del publico es muy distinto:
»exije una fijeza y regularidad perfectas, porque las faltas y los errores cometidos recaen con mas fuerza
»sobre los particulares que sobre los que emiten los billetes de banco.» (Nouvelles réflexions sur létat de
la circulation, etc.)
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existir una crisis comercial sin crisis monetaria y esta sin aquella? ;En qué circuns-
tancias suelen sobrevenir una v otra?

Después de un periodo de gran prosperidad, prolongado durante seis 6 siete afios
por término medic, y de un alza continuada en todos los valores y mercancias, sin que
en apariencia nada cambie, por consecuencia de las necesidades del comercio v de la
inmovilizaciéon de un capital superior al que puede proporcionar el ahorro, aumentan
en los bancos de una manera repentina ¢ inusilada los pedidos de descuento y sus
carteras se llenan desmesuradamente, al mismo tiempo que los billetes emitidos ¥
dados en cambio de los efectos descontados son presentados en seguida al cobro, y las
reservas metdlicas disminuyen con la misma rapidez con que se llenan las carteras,
Para refrenar entonces los bancos este movimiento, suben la tasa del descuento con
una precipitacion que aumenta mas y mids la intranquilidad general, sin que por esto
se moderen de una manera sensible las exigencias del comercio. Aumentando todos
los dias los pedidos, & pesar de la elevacion en la tasa del descuento, vense al fin los
bancos obligados @ suspender por completo esta clase de operaciones, se hacen enton-
ces imposibles los negocios, no pueden renovarse las especulaciones v es preciso li-
quidar vendiendo & precios bajos. En cuanto esto tiene lugar, sobrevienen irremisi-
hlemente las quiebras y I'as suspensiones de pago.

A consecuencia de esta liquidacion forzada, disminuye la cartera de los bancos, las
existencias metalicas se rehacen y la tasa del descuento vuelve rédpidamente 4 las con-
diciones habituales de las que antes se habia separado.

Interrumpida también de un modo brusco la marcha de los negocios, se produce en
oflos una perturbacién general que imposibilita el continuarlos sin que antes una li-
quidacion mas 6 menos completa y formal haga renacer la confianza perdida, sin que
antes se haya podido saber cuales casas han resistido la sacudida 6 cuyo crédilo no
se ha quebrantado.

Véase como foda crisis comercial es una grave perturbacion en la marcha de los
negocios, seguida del descrédito y de la depreciacion de las mercancias, no menos
que de suspensiones de pago, quiebras y desaparicion de casas de comercio impru-
dentemente comprometidas. Tamaiias sacudidas repercuten lejos é influyen en todas
las manifestaciones de la vida de los pueblos, como en el movimiento de poblacion,
matrimonios, nacimientos y defunciones, rentas publicas etc., ete. El aumento de pre-
cio del dinero, consecuencia de cambios desfavorables, determina la baja en los fondos
del Estado. Hay paralizacion de trabajos, bajan lossalarios, v en medio del general
trastorno disminuyve notablemente el consumo.

Bien se deja comprender que este conjunto de fenomenos ha de ser pasajero, por-
(ue, de lo contrario, su extremada duracién ocasionaria la ruina de las naciones. Se
han presentado de una manera mas marcada desde los primeros albores del siglo ac-
tual; mas precisa tener en cuenta que si los tiempos modernos son més ocasionados 4
crisis comerciales, débese al inmenso desarrollo que en ellos ha tenido el erédito. An-
les, su accion era menos rapida y mas larga. Su reproduccion periodica en estos ulti-
mos tiempos ha sido estudiada, asi que también la coincidencia de que tuvieran lugar
en Francia, en Inglaterra, en Alemania v en los Estados Unidos ha llamado justa-




