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recibidos ¢ aceptados en pago de obligaciones previamente
celebradas, y aun en estos casos no concede sino un plazo
miximum de cinco afios para su enajenacion. (Seccion
5,137.)

La emision de billetes estd sujeta 4 las reglas siguientes:

El Tesoro piblico es el unico emisor de billetes, y cada
banco 4ntes de dar principio 4 sus operaciones ha de solici-
tar su entrega mediante un depésito de la cuarta parte de su
capital social en bonos del Gobierno 6 en moneda legal, si
éste no excede de $ 150,000 (seccion 8 de la ley de 12 de Ju-
Lio de 1882) 6 de una tercera parte si excede de dicha suma.
(Seccion 5,159.)

Estos depdsitos se acrecentarin 6 reducirin proporcional-
mente al aumento ¢ diminucion que sufra el capital social.
(Seccion 5,160.)

El monto de la circulacion de cada banco esti limitado
por el capital social en la siguiente proporcion:

90 por ciento de un capital inferior 4 500,000 dollars.

80 idem idem de 500,000 4 1.000,000 idem.

70 idem idem de 1.000,000 4 8.000,000 idem.

60 idem superior 4 8.000,000 idem.

Sin embargo, no puede al mismo tiempo exceder del 90
por ciento del importe 4 la par de los bonos depositados,
quedando obligados los Bancos, si los bonos se cotizan en el
mercado 4 un tipo inferior 4 la par, 4 entregar su diferencia
sea en bonos 6 sea en moneda legal. (Seccion 5,171.)

El diverso valor de los billetes puede ser 4 voluntad de los
b'ancos de 1. 2. 3. 5. 10. 20. 50.100. 500 y 1,000 dollars. (Sec-
cion 5,172.)

Para mayor garantia de esta emision todavia la Seccion
5,191 de los Estatutos Revisados prevenia lo siguiente:

“Toda sociedad de Banco Nacional que existe en las ciu-
dades siguientes: Albany, Baltimore, Boston, Cincinati, Chi-

cago, Cleveland, Detroit, Louisville, Milwaukee, New Or-
leans, New York, Philadelphia, Pittsburg, Saint Louis, San
Francisco y Washington tendrin en caja, en moneda legal
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de los Estados Unidos una suma igual 4 lo ménos al 25 por
ciento del monto de sus billetes en circulaeion y de sus de-
pésitos, y cualquiera otra sociedad tendrd en caja en moneda
legal de los Estados Unidos una suma igual al 15 por ciento
del importe de sus billetes y depésitos. Cuando la existencia
de caja de las sociedades de cualquiera de las ciudades cita-
das sea menor del 25 por ciento de su circulacion y deposi-
tos 6 cuando la de las demas sociedades sea menor del 15 por
ciento, dichas sociedades no podrdn aumentar su pasivo ha-
ciendo nuevos préstamos ¢ descuentos 4 no ser descontando
6 comprando letras de cambio pagaderas 4 la vista, ni decre-
tar ningun dividendo de sus utilidades hasta que la propor-
c¢ion requerida entre la circulacion y depodsitos y la existencia
de caja se haya restablecido. Y el Comptroller of the Currency
puede notificar 4 cualquiera sociedad que restablezca la pro-
porcion exigida cuando haya sido alterada, y sidentro de 30
dias contados desde la fecha de la notificacion no se le hu-
biera dado ecumplimiento, el Compiroller con la concurrencia
del Secretario del Tesoro, puede nombrar persona que se en-
cargue de los negocios de la sociedad.

Estas disposiciones fueron derogadas por la ley de 20 de
Junio de 1874; pero la Seccion 82 de dicha ley dispuso lo si-
guiente:

Toda asociacion organizada ¢ que se organice en virtud de
las preseripeiones de la dicha ley 6 de las diversas leyes que
la modifican, conservard en todo tiempo y depositard en el
Tesoro de los Estados Unidos, en monedalegal de los Estados
Unidos una sumaigual al 5 por ciento de su circulacion, que
se conservara y usard para la redencion de su circulacion re-
ferida, la cual se contard como parte de su reserva legal co-
mo se dispone en la Seccion 2% de esta ley.

Los bancos nacionales no tienen como en Francia, crédi-
tos del Tesoro inmovilizados en su poder, ni preseripcion
alguna de la ley los obliga & hacer anticipos al Gobierno
Americano 6 4 los de los Estados, aunque si el servicio gra-
tuito del Tesoro publico; pero dependen administrativamente
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del Comptroller of the Currency, fancionario que aunque de-
pende del Secretario de Hacienda es nombrado por el Presi-
dente de la Republica. La vigilancia que este empleado ejerce
es constante y 4 ¢l se le remiten los balances mensuales de
todos los bancos existentes.

Ni la Union, ni los Estados participan en los beneficios de
los bancos nacionales; perciben distintas contribuciones por
diversos titulos.

El Gobierno Federal percibe entre otras cada semestre
medio por ciento sobre el monto medio de los billetes pues-
tc.)s en circulacion; y percibia 4ntes de 1864 un cuarto por
e}ento sobre el monto medio de los depositos y un quinto por
ciento sobre la porcion del capital no convertido en bonos
flel Tesoro; esto independientemente de las contribuciones
Impuestas sobre las acciones que existen en poder de sus po-
seedores por el impuesto sobre la venta en cada Estado y de
las contribuciones locales de los diversos Estados. Los ban-
cos estdn obligados 4 este efecto 4 mostrar todas las cuentas
de. Sus operaciones y todas las indicaciones sobre los poseedo-
res de sus acciones.

El tipo de interes para los anticipos y descuentos hechos
por los bancos nacionales es libre, salvo el limite miximo
que puede ser fijado por la ley local del Estado 6 del Terri-
tor.io donde el banco est4 establecido. En el easo en que no
exista ley local sobre este punto, la ley federal sobre los ban-
cos fija el miximum en 7 por ciento. En general las leyes
locales hacen variar el miximum de 6 10 por ciento.*

Como se vé del atento exdmen que hemos hecho de las di-
versas leyes americanas, la libertad de los bancos est4 asegu-
rada, pero con un extraordinario numero de taxativas, ; la
circulacion del billete estd garantizada en parte por el Estado
que sereserva un tanto por ciento del capital social ¥ en parte
por el depésito de 5 por ciento en dinero efectivo, por las obli-
gaciones de cartera y por el limite maximo que puede alcan-
zar en proporeion con el capital exhibido.

1" Nouveau Dictionnaire d’Economie Politique,

pag. 137.

9

Tal es el sistema americano 0 sea el tercero de los que he-

mos sefialado.*
- El cuarto sistema es el ménos ficil de explicar; porque lé-
jos de caracterizarse por un precepto positivo, es la ausencia
de todo precepto, de toda ley, de todo principio regulador.
Entrega el comercio de bancos 4 la iniciativa privada para
que los individuos y las asociaciones lo exploten como otro
comercio cualquiera y sin que el billete de banco se sujete
siquiera 4 lag prescripciones legales 4 que estdn sometidos
todos los demas titulos de erédito.

El billete de banco creado libremente, 4 voluntad de gquien
lo emite es el rasgo més caracteristico del sistema. La con-
currencia es la unica ley, la vigilancia de los competidores el
unico freno; la mayor vitalidad la sola garantia de su exis-
tencia.

Coquelin, que es el economista que més exagerado ha sido
en punto 4 libertad de los bancos decia:

La institucion de los banecos serd pues de derecho comun;
no serd estorbada ni limitada ni contrariada, como no lo es
]Ja de ninguna otra casa de comercio.

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

Sin embargo, como estos establecimientos, tienen, més to-
davia que las casas de comercio ordinarias, una gran influen-
cia sobre la prosperidad general del pafs, influencia propor-
cionada & su importancia, es natural y justo que el Gobierno
vele sobre ellos con mas solicitud que sobre las otras casas
de comercio, que las leyes sean mds atentas, més vigilantes
4 este respecto. ;Quiere decir esto que el Gobierno y la ley
deben estorbarles, ponerles trabas 6 imponerles reglas parti-

1 TLas diversas leyes americanas que hemos citado constan en la publicacion
hecha por el Comptroller John Knoz en 1885 que se intitula The National
Bank Act; and other Laws relaling to National Banks from the Revised
Statutes of the United States 1885. ‘




140

culares y excepcionales? Seguramente no; pero las reglas y
los principios ordinarios del comercio deben serles aplicados
con una severidad tanto més grande, cuanto que aqui la me-
nor complaceneia arrastra consecuencias méis graves. Lo que
es necesario exigir de ellos, lo que la ley debe procurar y por
lo que el Gobierno debe velar, es por que todas las obligacio-
nes contraidos por ellos sean cumplidas 4 la letra, sin consi-
deracion, con una inviolable fidelidad. ®

El quinto y Gltimo sistema consiste en atribuir al Estado
la funcion propia que le corresponde, la de reglamentar el
comercio de barco conforme 4 los principios que la ciencia
ensefia como més adecuados para dirigirlo, 6 lo que es lo
mismo la de elevar al rango de ley de general observancia,
los preceptos que han aplicado los banqueros més inteligen-
tes con mejor éxito, las reglas que la experiencia les ha ense-
Tl.ado como las més 4 propdsito para manejar sus institu-
ciones.

Cuando se han observado cuidadosamente los fenémenos
del crédito, cuando se conoce el mecanismo 4 que cada uno
de los titulos que lo representan obedece y se ha profundiza-
do, sobre todo el carfcter, valor, influencia y naturaleza del
billete de banco, esta reglamentacion tiene que ser sencilla,
debe ser uniforme.

No es cierto que de una manera arbitraria pueda legislar-
se, segun las condiciones de cada pais y que pueda haber 4
este respecto tantas legislaciones buenas como Naciones exis-
t‘fjm_, porque los bancos son iguales en todas partes y los prin-
cipios cientificos de universal aplicacion. Sucede que los
errores que las Naciones cometen al organizar sus institucio-
nes de crédito pueden ser més funestos en otras donde tam-
bien se implantaran, pero no justifica el error cometido.

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

1 Oharles Coquelin. Obra citads, pag. 171.
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engendrado por preocupaciones no desterradas todavia 6 por
falsas opiniones no rectificadas.

Dejar que los bancos se constituyan libremente en el nu-
mero que las nccesidades de cada pais reclamen, con conoci-
miento del Poder para que vigile el cumplimiento de la ley;
precisar las operaciones que pueden y las que no deben prac-
ticar; fijar un miximum 4 la emision en relacion con la caja
y cartera para dejarles la mayor libertad de accion posible;
determinar un minimum al capital social con que hayan de
constituirse 4 fin de que su propia pequefiez no los prive de la
confianza phblica; darles las mayores facilidades posibles pa-
ra la realizacion de sus créditos activos para que las morato-
rias del derecho comun no les impidan el cumplimiento de
sus obligaciones, y dictar preceptos severos y excepcionales
para los casos en que mo puedan verificar el pago de sus
deudas; tal debe ser el sistema.

El sistema no puede ni debe ir més all4; es nada ménos que
lo que han deseado como un ideal los economistas euro-
peos mis avanzados, lo que las investigaciones hechas por los
Gobiernos han proclamado como lo més acertado y lo que
han ambicionado el comercio y la industria, que se han pri-
vado de la proteceion y auxilio de los bancos cuando més los
necesitaban 4 causa de los servicios hechos preferentemente
al Estado.

Constantino Bauer en una monografia interesante intitu-
lada La Question des Banques en France et en Italie, des-
pues de combatir con inteligencia el sistema del monopolio,
presentaba algunas bases semejantes 4 las nuestras, con excep-
cion de la garantia del billete con rentas del Estado y de su
ingenioso medio de asegurar la unidad del billete, preocupa-
ciones ambas muy en boga en la época en que escribio; pero
en el fondo tenia razon; el sistema se diferencia de los de-
mas en que limita la intervencion del Estado 4 lo que debe
ser. '

1 Qonstantin Bauer. La Question des banques en France et en Italie.
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El sistema inglés.

El sistema inglés, debido al inmenso y justificado prestigio
de que goza el Banco de Inglaterra, asi como al renombre
merecido de sus autores, ha cautivado por mucho tiempo &
los economistas ingleses y aun 4 algunos del continente, que
llegaron 4 creer sinceramente que limitando la circulacion
de los billetes podia un pais cualquiera verse libre de todas
las convulsiones que el abuso del crédito puede ocasionar.

Sin embargo y 4 pesar de estas respetables opiniones calu-
rosamente sostenidas, el sistema inglés no ha dejado de ser
un sistema de estructura artificial, mal combinado, expuesto
4 més graves y mayores peligros y basado en principios fal-
808 y erréneos que la experiencia se encargd de condenar.

La piedra angular del sistema consiste en limitar las emi-
siones de billetes, sujetando las oscilaciones de éstas 4 las de
la circulacion metslica, 4 cuyo efecto se establecio que fuera
de la emision garantizada por la deuda del Hstado, todo
billete en circulacion debia representar una suma igual 4 su
valor en moneda depositada en las cajas del Banco emisor.

El sistema de la ley de 1844 resulté ser un sistema del to-
do hibrido, mezcla confusa de Opuestos principios, conjunto
abigarrado de diversas doctrinas inconciliables; porque ni el
billete queds sujeto 4 las reglas que la moneda, como si fue-
ra la representacion de ésta, por estar en parte garantizado
por deuda publica y en parte por monedas, y ni ésta organi-
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zacion se aplicé 4 todos los Bancos sino al de Inglaterra, de-
Jjando 4 los demas ya establecidos con una cireulacion asegu-
rada por la limitacion de su miximum.

La circulacion fiduciaria de la Inglaterra, segun la legisla-
cion hasta hoy vigente, reconoce pues tres principios como
norma: la garantia de la deuda del Estado por una suma hoy
de £16.500,000; la garantia del depésito de especies metali-
cas de un valor igual 4 los billetes emitidos, ¥ la garantia de
la limitacion del méximum de la circulacion de dichos ti-
tulos.

Debe hacerse observar que estos principios, aun cuando se
aplican concurrentemente no aseguran los tres la total circu-
lacion del Reino, sino que cada uno de ellos sirve de base 4
una parte de dicha circulacion; porque la del Banco de In-
glaterra estd garantizada hasta £16.500,000 por deuda del
Gobierno y el resto por monedas en deposito, y la de los
Joint stock y private banks por la limitacion de su mAximum.

El pensamiento capital de Lord Overstone, su idea por mu-
cho tiempo acariciada de hacer del billete 1a fiel representa-
cion de la moneda, 6 lo que es lo mismo el certificado del
deposito de ésta, para que las reglas que gobernaran su cir-
culacion fueran las mismas 4 que est§ sujeta la moneda, que-
d6 en parte desvirtuada, porque la garantia de la deuda pU-
blica rompi6 la unidad del principio generador de su sistema
de reformas. Es verdad que el mismo Lord Overstone en
1857 se explicaba esta diferencia manifestando que la deuda
del Hstado era igual 4 la moneda en depésito; porque el Es-
tado apoderindose de ella la hacia representar por billetes y
para no dejarla improductiva en su poder la colocaba en fon-
dos publicos; * pero la misma explicacion pone de relieve que
no es lo mismo la moneda que asegura en todo tiempo la
conversion inmediata del billete, que el valor comercial 6 pa-
blico que en 1iltimo extremo garantiza tan sélo 1a conversion
‘definitiva de dicho titulo.

1 Enquéte de 1857, Déposition de Lord Overstone, pig. 86, nim, 4,026.
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La principal preocupacion de los hombres de 1844 y el
proposito que inspir6 sus doctrinas, fué evitar las exageradas
emisiones de billetes que podian hacer los bancos en momen-
tos de especulacion y salvar 4 la Inglaterra de los peligros 4
que podia quedar expuesta 4 causa de dichas emisiones.

Sir Robert Peel, explicando la ley en el célebre discurso,
pronunciado en su defensa decia:

““Veamos al principio los argumentos que proporciona la
simple razon. Yo admito que la libre concurrencia es una
gran ventaja en lo que concierne al precio de los articulos de
comercio. Hs cierto que la concurrencia para estos articulos
debe hacerlos obtener m4s baratos; pero yo digo que no po-
deis aplicar esta ley al papel de cireculacion, porque este pa-
pel estd regido por principios diferentes. En materia de papel
de circulacion lo que me hace falta no es una cantidad con-
siderable al mas bajo precio posible sino una cierta cantidad
de este papel, cuyo valor sea exactamente el del oro; lo que
me hace falta es que sea emitido por Establecimiento en cu-
ya integridad, honor y solvencia tenga la mis completa con-
fianza. Asi yo no tengo necesidad de lo barato sino de la
mejor calidad posible. Ahora bien, el principio que determi-
na la cualidad de esta especie particular de articulo comer-
cial es distinto al de la libre concurrencia, porque esta cua-
lidad se fija definida & invariable; es invariable en este sentido
que el monto de la circulacion en papel debe estar siempre
en una cierta relacion con la circulacion metilica. Si esta
proporeion se sobrepasa hay exceso. Asi todo lo que el pais
puede pedir es tener la mayor cantidad posible de un papel
cuyo valor sea determinado por una cantidad de oro corres-
pondiente,y que este papel sea emitido por instituciones finan-
cleras que gocen del mis alto erédito. Los partidarios de la
libre concurrencia en la emision tienen una doctrina dis-
tinta.

Estamos de acuerdo nosotros con los siguientes principios:
primero, no existe una estrecha conexidad entre el papel
emitido y su valor nominal en oro como deberia ser: segun-
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do, el pais no se apercibe inmediatamente de la depreciacion
del billete hasta que el oro, ese monitor silencioso, se lo ad-
vierte; tercero, olvidando los primeros indicios de deprecia-
cion que da, los bancos se colocan en la necesidad de restrin-
gir tardia y stbitamente su circulacion con gran perjuicio del
comercio. Estos diversos principios han sido claramente fija-
dos por diversos banqueros de provincia oidos ante la comi-
sion.

La concurrencia en los bancos de provincia est4 inicamen-
te dominada por el sentimiento muy natural que hace decir
4 cada banquero jpor qué restringiré yo mi circulacion cuan-
do mis compaifieros no lo hacen? Yo sufriré y mis clientes se
irdn. En definitiva, solo, sobre la masa no produciré ningun
efecto. Asi cada uno se deja guiar por su interes, nadie quie-
re tomar la iniciativa del sacrificio, y enténces viene la ecri-
sis. El oro es expedido en cantidad considerable, los banqueros
no pudiendo bastar 4 ella caen en quiebra; las mejores ca-
sas no pudiendo cumplir sus obligaciones se quebrantan yse
arruinan, y s6lo despues de catéstrofes y de males de toda es-
pecie se restablece el equilibrio tan necesario y tan olvidado
entre el oro y el papel.?

Las opiniones de Sir Robert Peel estaban fundadas en un
completo desconocimiento tanto de los hechos que se verifi-
caban en la Inglaterra misma, como de la verdadera doctrina
que rige la emision del billete de banco. Creian, en efecto, &l
y sus partidarios que de la accion exclusiva de los Bancos
dependia la eantidad de billetes en circulacion, que 4 un ma-
yor niimero existente de estas instituciones correspondia un
acrecentamiento en la emision de dichos titulos, y que 4 me-
dida que este acrecentamiento iba teniendo lugar se iba tam-
bien verificando unalentay progresiva depreciacion que traia
consigo la exportacion de las especies met4licas, la quiebra
de los bancos, el quebrantamiento del comercio, la ecrisis
en fin.

1 M. L. Wolowski. La Question des Banques, pégs. 328 ¥ 830.
Inst. eréd.—10
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El error que estos principios encierran quedé admirable-
mente demostrado en la Enquéte de 1857, por las declaracio-
nes de Mr. Weguelin, director del Banco de Inglaterra, exa-
minado por Mr. Wilson.

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

—Un banco de emision tiene medios de aumentar 6 dismi-
nuir la cantidad de sus emisiones, 4 su placer?—Puede dismi-
nuirlas, pero apénas tiene poder para aumentarlas 4 no ser
por la influencia progresiva de su crédito y de su posicion y
por la extension de sus negocios.

- —Quereis tener la bondad de fijar vuestra atencién en los
cuadros nimeros 19 y 20 que han sido sometidos 4 la comi-
sion. Kijaos primero en el ntimero 20; en la primera pigina
encontraréis un cuadro del ntimero de los bancos tanto de
emision como de depdsito que se han establecido cada afio
desde 1819 hasta el momento actual. Ahora llamaré vuestra
atencion sobre el primer periodo de la introduccion de los
Joint Stock Bonks. Si mirais en 1831 encontraréis que en ese
afo se establecieron siete bancos de emision, que en 1882 se
establecieron diez, doce en 1833, cinco en 1834, treintay cin-
co en 1835, siete en 1836, lo que en seis afios hace un total de
setenta y seis bancos de emision sin contar los de depésito?
—Si.

—Os acordais de la gran concurrencia que en esta época se
hicieron los bancos 4 consecuencia del establecimiento de es-
tos nuevosJoint Sioek Banks?—Y o no tengo reminiscencias
personales, era mi entrada 4 la direccion del banco que data
de 1837; pero me acuerdo bastante de los efectos de esta con-
currencia para poder recordar que llegé 4 1a quiebra de varios
de estos Joint Stock Banks,

—No podriais dudar que el establecimiento de setenta y
seis bancos de emision, durante un periodo tan agitado y bajo
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el régimen de una legislacion que no sometia la circulacion
4 ninguna restriccion, debiese, 4 causa de la concurrencia de
estos establecimientos, aumentar en proporciones muy consi-
derables la circulacion de sus billetes?—Sin duda este efecto
debi6 producirse.

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

—-Sin tener en cuenta la Irlanda y la Escocia cuya circula-
cion no importa 4 la cuestion actual, el conjunto de la cir-
culacion del pais es de £ 36.163,3067—8i.

—Despues del establecimiento de estos setenta Yy seis ban-
cos de emision, que disputdndose la circulacion se esforzaban
en colocar en ella mis y més sus propios billetes, llegamos al
fin de 1837, al mes de Diciembre. En esta focha la circulacion
del Banco de Inglaterra es de £ 17.176,500, 1a de los ban-
cos privados de £ 6.382,153, 1a de los Joint Stock Banks de
£ 3.657,415, 1a de los bancos de provincia de £ 10.857,651, y
el computo de la circulacion es de £ 36.163,3967—S1.

—En consecuencia, 4 pesar del establecimiento de setenta
y seis nuevos bancos de emision, su concurrencia, sus esfuer-
zos para introduecir sus billetes en la circulacion, durante to-
do este periodo el conjunto de la circulacion del pais casi no
ha variado de una época 4 1a otra?—N. 0, pero en el intervalo

ha habido desastres que arrojaron un gran descrédito sobre
estos bancos.

—Limitémonos por el momento al aumento que durante
todo este periodo la concurrencia produjo sobre la circulacion
del pais. Dirigiendo una mirada sobre la columna de la cir-
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culacion total cuél es la cifra més elevada que encontrais?—
£ 39.500,000.

—Pero tomando un mes cualquiera en cada afio durante
todo el periodo, cudl es enténces esa cifra?—Si en cada afio
se toma Setiembre que es el mes por el cual comienza el cua-
dro, se encuentra, partiendo de 1834, un aumento de cerca
de £700,000. En Setiembre de 1885 hay una diminucion de
£400,000. Setiembre de 1836 comparado con Setiembre de
1838 tiene un aumento de £1.600,000; pero Setiembre de 1837
presenta una cifra casi igual 4 la de 1833.

—Asi, durante todo este periodo, la circulacion parece ha-
berse mantenido en un nivel bastante uniforme?—=Si, las va-
riaciones han sido bastante considerables salvo en Abril de
1836 en que la circulacion se ha elevado 4 £ 39.500,000.

—FEs el mes del pago de los dividendos?—Es cierto, pero
en este acrecentamiento la circulacion del banco de Inglatera
no figura sino por £ 600,000,

—Resulta de este cuadro desde luego que los bancos de
emision no tienen ningun poder para aumentar su circulacion;
en segundo lugar que si los bancos de emision pueden, en
clertas circunstancias, sustituir sus billetes 4 los billetes de
otros bancos de emision, no pueden, sin embargo, aumentar
la masa de la circulacion general?—Esto es verdad en ciertos
limites; pero 4 mi modo de ver puede suceder que un banco
de emision esté en estado de aumentar su circulacion.

—=8in disminuir otra?—Si, sin disminuir otra. Suponed,
por ejemplo, una circulacion enteramente metélica. Durante
un periodo de prosperidad, el piiblico podr4 tener en sus ma-
nos una mayor cantidad de numerario que durante otra época.
En ese momento, por ejemplo, la circulacion metélica que se
encuentre en las manos del ptblico, es yo creo mis conside-
rable que la que era hace diez afios. La misma causa podria
igualmente producir los mismos efectos sobre una circulacion
de papel y aumentar la cantidad en las manos del piiblico.

—LEn este caso el aumento de la circulacion seria ocasionado
por el acrecentamiento de las necesidades del pablico. La sim-

149

ple voluntad de un banco de emision de usar de su derecho
de emision para aumentar su circulacion no significaria nada?
—Es cierto, este aumento de la circulacion seria indepen-
diente de la voluntad de los bancos de emision. Seria un re-
sultado del acrecentamiento de lariqueza publica, de un acre-
centamiento del consumo, asi como de otras diversas causas
que tienen por objeto obligar al pablico 4 tener en sus manos
una mayor cantidad de billetes. *

El didlogo anterior es la completa refutacion de las preo-
cupaciones de Sir Roberto Peel y de sus partidarios por lo que
toca 4 las exageraciones de las emisiones de billetes, 4 que po-
dia darlugar la falta de las restricciones imaginadas en 1844,

En efecto, como 1o demuestra la Enquéte, no depende de
la voluntad de los bancos ampliar su cireulacion més alla de los
limites sefialados por las necesidades del pablico; porque si
bien es verdad que en un momento dado, los bancos pueden
ficilmente acrecentar la suma de sus billetes en circulacion,
tambien es cierto que ellos son enténcés arrastrados por el
plblico 4 este aumento, en virtud de necesidades crecientes
del comercio. :

La regla que rige las emisiones de los billetes de banco no
ge diferencia en nada de la que gobierna la circulacion meté-
lica. Los metales preciosos se reparten en la circulacion de
las naciones segun principios muy conocidos. Lias necesida-
des del comercio y de la industriaora crecientes 6 decrecien-
tes, el desarrollo progresivo de la produccion y el perfeccio-
namiento de los sistemas empleados para el cambio 6 trueque
de los productos son los que fijan, en relacion con su rapidez,
la cantidad de moneda que debe existir en la circulacion de
un pafs. Pues bien, estos principios sirven de norma para la
emision de billetes. En una naeion podrén circular tantos bi-
lletes cuantos sean necesarios para el mecanismo de sus cam-
bios, dado el estado de su riqueza plblica, y si un banco pre-

1 Enquéte sur la legislation des banques de 1857, pégs. 14 4 18, niims. 712,
719, & 782,




