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PROYECTO FINANCIERO.

MEMORANDUM SOBRE LAS FINANZAS DEL PERU:

SEÑORES:

Los: problemas de hacierida han sido siempre, son en las so--
ciedades. modernas, y muy principalmente en el Perú, dela más:
vital importancia.
Respecto de este pais, favorecidoy privilegiado por la Provi-

dencia más que ningún otro, hawyque decir, hoy, desgraciadamen-
te, que no tiene ni riqueza positiva. ni crédito.

¿Cómo hacerlo entrar, pues, en el equilibrio que su existencia
exige imperiosamente? Mejor dicho, ¿cómo levantarlo de su tum--
ba? En verdad que sé trata de una verdadera. resurrección: Sin
embargo, tal prodigiose halla al alcance del Gobierno que hoy ri-
ge sus destinos, si quiere escuchar una palabra amiga y franca.
Nos atrevemos á decir, que, habiendo sido y siendo, hoy mismo;

la lepra, el gran malde la República, el billete fiscal; en- él mismo
puede hallarse el remedio. i

. Como hemos dicho, el país no tiene crédito. pero en su poder es-
tá dar valor á ese billete depreciado, con sólo dictar las medidas
administrativas necesarias al efecto. Todo consiste en la lealtad á
la palabra que se empeña y en la constancia pará dar cima álaobra dela reconstitución del crédito interno:
La fuente de verdadero rejuvenecimiento para el Perú, se halla

en el primer paso.
El billete fiscal, digase lo que se quiera, es, por sus anteceden-

tes, por el honor y el deber del Gobierno, y por el hecho de hoy
mismo, la verdadera moneda corriente del Perú, y, podemos decir-
lo sin embozo, su verdadera moneda legal, aunque de un modo
transitorio. En él consiste la fortuna pública y privada del país.



EEn manosdel Gobierno está hacer delbillete, plata, oro, en una
palabra, una riqueza positiva.
Francamente, no podemos disimular el asombro que nos causa,

el que no se haya pensado antes de ahora, en la solución que va-
mos á proponer, porque es absolutamente sencilla, y tan provecho-
sa como honorable. a

El día en que el Supremo Gobierno de la República mande, co-
moes de su deber, que elbillete fiscal sea recibido por su tipo en
plaza, en todas las oficinas receptoras, y pague, por consiguiente,
en la misma moneda y al mismo tipo, por este sólo hecho, el bille-
te fiscal comenzará á adquirir crédito, y ser más y más apreciado.

Sí, para evitar .vacilaciones y acaso abusos; conviene que el Go-
bierno fije el indicado tipo, sin alteración que ocasione abusos y
especulaciones de otro orden, así debe hacerse.
Entre tanto, hay al lado del problema ya resuelto, otros dos que

deben resolverse al mismo tiempo.”
1? La destrucción ó incineración de todos los billetes deteriora-

dos,'pero sin perjuicio de nadie: El Erario público, cuyo adminis-
trador es el culpable de la situación actual, es el único que debe
soportar cualquier pequeño quebranto que haya en esta operación.

2? Tener disponibles, para realizarla, así como para hacer frente
á los demás gastos del Estado, suficiente cantidad de billetes.
La solución de este segundo problema, importa tambien la del
rimero. Para esto, el Gobierno tiene á su disposición todos los bi-feres que hay en elpaís, y que no están en circulación, á lo menos

justa y completa, como los billetes de á quinientos soles, los cuales
sufren hoy en plaza, un descuento indebido y monstruoso.
En segundo lugar, el Gobierno puede disponer de los veintinue-

ve millones de soles billetes, que hay en New York, y cuya libera-
ción: puede obtener sin hacer gasto alguno, que no salga de ellos,
mismos; porque las diez mil libras esterlinas, poco más ó menos,
que hay que emplear para sacarlos de la casa que los estampó; y
traerlos al país pueden conseguirse, comprando las respectivas le-
tras, con los mismos billetes ya acreditados.
Nosotros nos comprometeríamesá verificar esta operación, bajo

nuestra propia responsabilidad, con tal de recibir la autorización
conveniente.
En tercer lugar, si toda esta suma de billetes no bastare, como

creemos que no bastaría para sutragar todos los gastos de la admi-
nistración pública, se ordenaría la emisión de cuantos billetes más
fuesen indispensablespara ello. «

Veamos, ahora, como la Nación podría redimir la ingente deuda
de que, por tales hechos, se haría responsable.
A tal fin se establecería una gran Caja Nacional, bajo la custo-

ma vigilancia de una Comisión, en todo sentido abonada y hono-
rable. - ,
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En esta caja estarian depositados, desde luego, losbilletes fisca-

les á disposición del Gobierno.
Conellos, y tanto como lo permitiesén las circunstancias, se com-

prarían las pastas de plata que fuese conveniente adquirir, para
acuñarlas y depositarlas en la misma caja, como garantía positiva
de la conversión delbillete.
Es indudable que cada sol de plata vertido en esa caja iría au-

mentando gradualmente,el valor de losbilletes en circulación. Así,
sin esfuerzo ni violencia ninguna, se establecería, lentamente, pero
con toda seguridad, el equilibrio entre los: valores fiduciarios y los
valores reales.
La supervigilancia é inspección real detal caja estaría, en todo

momento,al arbitrio del Gobierno y con toda la notoriedad pública
que su naturaleza demanda;de suerte que la sociedad entera, el país
todo, estaría satisfecho de que la garantia metálica delbillete no era
una ilusión, sino una realidad. tangible. f

Creemos que el primordial problema de nuestra situación finan-
ciera queda resuelto conlo que.acabamos. de exponer.

Si esta base de nuestro sistema fuere aceptada por el Supremo
Gobierno y aprobada por la próxima Legislatura, á la cual se pre-
sentaria, apoyándola eficazmente el gabinete, nos comprometemos
á completar lo que falta para operar la obra, un tanto milagrosa,
de nuestra resurrección hacendaría.

P. S.—Podemos asegurar, que toda la parte más importante y
honorable del Comercio suscribiría, á dos manos, este proyecto, y
que ese mismo comercio haría sus ventas en plaza y sus giros so-
bre Europa, recibiendoel billete fiscal, fiado en la fé del Gobierno
y al tipo que éste le señalare. Es inoficioso repetir, que todo con-
siste en la lealtad y perseverancia del Gobierno, en el cumplimien-
te de su palabra empeñada.
Dejamos á la alta sabiduría del Gobierno el contemplar él en-

sanche y amplitud que todas las transacciones comerciales tendrían
por este medio, no sólo en la República, sino en el extrangero.

Lima, Julio 26 de 1886.

Luis Sokoloski.

Señor don Luis Bryce, Ministro de Estado en el Despacho de Ha-
cienda y Comercio. :
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Lima, Julio 222do 7886.

Señor Ministro deHicicnld y Conerdidi

Presente.
:

-

Señor Ministro :no el honor de poner en manos de U.S, los dos informes que
el señor don Eduardo Eyré y yo hemos formulado, como miembros
de la Comisión Consultiva, sobre billetes € incas.” **
El señor Eyredió primitivamente 4 su informe la forma decar-

ta, que medirijió el“r.? de julio: aunque miréplica lleva fecha del 8
loes pues delene del señor Eyreque está firmado con fecha

el 20.

» Soy de U.S. muy atentoy S:09. +1 IT. Fi

Lario dioiCitigió

PROYECTO
PARA LA AMORTIZACIÓN PAULATINA DEL BILLETE FISCAL CON GARANTIA

Y MOVILIZACIÓN DE LA PROPIEDAD RAÍZ.

Señores de la Comisión Consultiva,

La Sub-comision nombrada para contestar á esta pregunta: ¿que
debehacerse con losbilletes é incas? pasa á emitir su opinión con-
siderando por ahora estos papeles independientemente delas otras
deudas.
El billete y el inca fueron puestos encirculación y declarados

moneda conel objeto de quesirvieran con este caracter para todo
énero de transacciones. Tícbo una época en que el fisco sanciona-
a su aceptacion forzosa en las particulares con su admision en las
propias. Esta situacion ha variado.
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La que hoy alcanzan ambos papeles bajo el punto de vista de la

restricion de su empleo monetario, deriva de la época de la ocupa-
ción extrangera y no fué creada por acontecimientos en que ha
tenido parte la deliberacion del obligado, que es el Gobierno del

Perú. “Sin ocuparse del motivo “que el vencedor tuvo para excluir
en general el billete y eFinca de las oficinas públicas, es uno de los
hechos quela guerra dejó trasde sí y al cual sujetaron sus transac-
ciones el comercio y 'el público. Este hecho no fué aceptado por el
alto comercio y el público sin' un interés superior y especial, pues
él ha llevado al resultado práctico del restablecimiento del metálico
en casi todas las transacciones, quedando el inca con el carácter de
simple valor cotizable y el billete con el de moneda subsidiaria, que
conservan hoy. :

El comercio y el público, dominados por el espíritu de lá propia
conservacion, procedieron acertadamente. El restablecimiento del
metálico en las transacciones significa, en efecto, un gran bien para
todos: Ja fijezá 'en'el valor de la unidad monetaria, es decir, en el
valor de lo que cada uno posee.

:

Este procedimiento del comercio y el público, si bien revela gra-
ves temores en cuanto 4 la responsabilidad del Gobierno del Perú,
manifiesta, por el límite en que se detuvo, que la desconfianza nunca
fué absoluta: pruébanlo el hecho del valor que hoy mismo conser-
van el billete y el inca y las grandes sumas que del billete exísten
inmovilizadas, sin beneficiar interes alguno, á pesar que dela es-
caces que de él se siente para las transacciones de cierto órden.

Comparandola situación monetaria anterior 4 la ocupación ex-
trangera y la actualiresulta pues'que, si bien elbillete haperdido
de valor, esta última es mucho mas ventajosa 4 los intereses comu-
nes en virtud del restablecimiento del metálico en las transaccio-
nes. Se ve tambien'que si algo valen 'hoy el billete y el inca es por
lá esperanza de que el Gobierno establezca y regularice definitiva-
mente la manera de rembolsarlos 6 mejorar su situacion,
Está fuera de toda dudá queel billete y el inca representan una

gran parte en nuestra fortuna social y que entra en las convenien-
cias del Estado como gerente de los intereses comunes y deudor
honrado, y del público como tenedor, asegurarles el mayor valor
posible y la mas rápida mañera posible de rembolso ó recojo.
En cuanto 4 su valor actual 'ó al que puedan alcanzar en lo. futu-

ro, sucede con estas lo que con toda otra obligacion de quien quie-
ra que sea: su valor depende del crédito del responsable; miídese
este por sus recursos conocidos, sus necesidades conocidas tam-
bien, inclusive el monto de sus deudas, y la exactitud que pone en
el cumplimiento de sus compromisos; eñ vano sele revestirá de
reiteradas promesas y artificios si el deudor no es reputado buen
pagador; en vano se le garantizará con otros valores efectivos si
estos valores quedan al alcance del deudor mismoy si se le cree ca-
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paz de disponer de ellos. Esteúltimo procedimiento, de carácter
desastróso bajo toda faz, es lo que mas tiene arruinado el crédito
del Gobierno Peruano y.es de toda urgencia reaccionar contraél á
fuerza de previsión, sacrificios y perseverancia, Lo anterior. signifi.
ca que el valordel billete y del inca: depende,en último análisis, co-
mo el de las demas obligaciones del Estado, de la paz. y del. órden
en toda esfera, como de la paz y: del órdensdependen á -su-vez. la:
conservacion y progreso-de la riqueza pública yprivada, y como de
esta depende el monto: delos recursos fiscales y por consiguiente la.
importancia de la parte de estos, con que se ha de atender á su pa-
go. Todo procedimiento que no descanse en este encadenamiento
lógico de. hechos es, digaseyhágase :lo. que -serquiera, un simple
expediente que nos volveráalcamino de las aventuras económicas,
Señalar un tipo fijo al billete en relacion con la plata para asegu-

rarle un valor y evitar su mayor depreciacion sería pues, hoy como:
ayer, completamente ineficaz; el comercio. y el: público Je darían
siempre el valor que mereciera y no el designado. por el. mismo
deudor. En ningun pais ni época ha podido circular el papel mone-,
da con un valor fijo sino muy transitoriamente. Cuando se ha pro-
longado esa situacion las nuevas designaciones de distinto valor se
han sucedido y al fin ha dominado, aun á pesar de la. intervencion.
de Ja fuerza y las penas, el valor determinado por el comercio y el
público. La experiencia hecha en 1880 nos prueba lo evidente de
esta asercion. ¿Habría dejado de tener lugar la reciente baja delbi-
llete, si el Gobierno le hubiera reconocido é impuesto antes un tipo
fijo respecto de esta última? ¿Si el Gobierno señalara un tipo fijo

para la cotizacion de la deuda interna consolidada sería eficaz su de-
terminacion? No. Pues lo mismo sucedería con elbillete. Si decla-
rara que lo recibe enlas arcas fiscales. tal tipo y si se depreciara
másde lo que está, es claro tambien el perjuicio y la-confusion que
esto le produciría, viéndose al fin obligado á señalarle otro. Seduce
en general, y en especial á los Gobiernos, la idea de todo acto que,
encontrando apoyo en los sinceros propósitos de rigurosa lealtad,
exajera el límite eficaz del propio poder y no es en realidad sino un
acto aventurado. Pero en materia de crédito como en toda otra no.
se puede prometer sino lo que se tiene seguridad y medios de
cumplir y hacer cumplir. Aceptando que lo que se persiguiera con
esa medida fuera asegurar al Estado, en una inmediata liquidacion,
las ventajas que le produciría la actual depreciacion del billete, hay
que tener presente que, aparte de lo delicado que es siempre un
procedimiento de ese género, esa triste ventaja le está asegurada
de antemano, aun el caso de establecerse un sistema de. amortiza-
cion lenta, por los propios límites en que todos nos hace preveer
us tiene que conservarse por much tiempo la depreciacion del
illete.
Enefecto, la pérdida de los recursos del huano, que desde el fa-

“.
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tal empréstito de 1872 quedaron reducidos á eventuales; el papel
moneda antes, durante y despues de la guerra; la explotación del
país por la ocupación extrangera en provecho propio; eltriste de-
senlace de la misma guerra extrangera por la impuesta cesión de
las salitreras: de Tarapacá y demás territorios; los incendios de va-
liosas: propiedades particulares aisladamente ó en masa;la disminu-
ción creciente del comercio; el profundo abatimiento general de las
industrias, inclusa la agrícola; la inmovilización completa de todos
los títulosde deuda pública á cargo del Estado, exeptoel billete; la
emigración de capitales; la liquidación desastrosa de los antiguos
bancos de emisión; la no menos desastrosa desorganización de los
hipotecarios; la casi absoluta estagnación de la propiedad raíz, base
de todo sistema económico; y la baja sobrevenida en los mercados '

de consumo en los precios de los principales artículos de produc-
ción peruana, baja que porsí sola sería un gran infortunio nacional
han reducido al país á tal grado de pobreza que no eS' sensato e<-
perar el restablecimiento del crédito del Estado sino muy paulati-
namente y “en el trascurso- de algunos años. Es necesario por lo
tánto decirlo muy claro: aparte delas alteraciones de que en los
mércados extrangeros puede ser suceptible el valor de la plata, que
es nuestro metal monetario, y demás artículos de producción perua-
na, mejorando ó empeorando la situación económica general del
país, el valor de todos los títulos de deuda pública, molasive el bi-
llete y el inca; no puede acrecentarse por nuestra propia acción sino
muy poco 4 poco.
Limitando el estudio de esta perspectiva al billete y examinando

la posibilidad de una alza sensible en su valor, lo cual depende de
las probabilidades y plazo de su rembolso, se confirma, en' cuanto
á él, esta manera de ver.

yLa razon es muy sencilla. Los únicos dos medios para el rem-
bólso del billete y deliinca son quehaya quien se encargue de anti-
cipar al Gobierno la suma necesaria para recojer mas ó menosra-
pidamente ambos papeles convirtiendo su monto en crédito propio
6 que se haga con las rentas del Estado por medio de una amotrti-
zación parcial y lenta, como'se practicaba ahora meses, Lo primero
tendria las ventajas de reducir 4 plata 64 billetes convertibles todos
los que hoy circulan acercándonos masála fijeza de la unidad mo-
netaria y por consiguiente á la de los demás valores. Pero, bajo el
punto de vista de la responsabilidad é interés fiscal, esto equíval-
dría á lo mismo que el segundo sistema, pues esa operación solo
dejaría de ser más gravosa al fisco -si hubiese quien la hiciera con
una amortización de sus anticipos igual á la amortización periódica
que hubiera de destinarse directamente para los billetes é incas y
si esos anticipos dejaran de ganar interés como sucede con estos
papeles, No es presumible que haya quién miéntras no esté cimen-
tado el crédito del Estado le anticipe los millones necesarios para



Aesta operación y mucho menos que lo haga sin más grávamen que
ese mismo fondo periódico y sin ganar un interés cualquiera. De-
dúcese de aquí que el único sistema acertado y practicable, al me-
nos por ahora, .es el que en otra época constituyó el desideratum
de los tenedores debilletes é incas, esto es, el de amortización pau-
latina por medio de un fondo periódicamente invertido enella.
Asegurado este y llevada definitivamente á cabo la implantación

de este sistema con inquebrantable perseverancia y lealtad,el bille-
te é inca.irán ganando en valor .ó conservándolo en lo posible con-
tra eventualidades de órden extraño. Lo más probable es que, nor-
malizada la marcha del país se obtendrá de esta mamera la eleva-
ción creciente de ambos papeles y con esta el aumento dela rique-
za pública (salvo mayor baja de la plata y demas productos perua-
nos en los mercados extrangeros) al mismo tiempo que su final de-
saparición en términos posibles y racionales.
Mientras no se cree otro fondo especial se debe pues restablecer

la aplicación de parte de las rentas de nuestras aduanas á este ob-
jeto que ha estado ya en practica. Convienesí perfecionar su base
suprimiendo el tan enojoso para los comerciantes « derecho de bul-
tos » y sustituyéndolo con un aumento en el adicional creado con es-
te destino, lo cual equivale á lo mismo. Conviene al propio tiempo
llevar hasta el escrúpulo las condiciones de seguridad de la aplica-
ción suprimiendo, una vez fijado su monto en cada liquidación he-
cha por las aduanas, la intervención de las oficinas intermediarias
entre los que adeuden ese derecho especial y los representantes. de
la Administración que: esté encargada directamente dela aplicación
expresada.
Se ha indicado ya, al principio de esta exposición, la diferencia

que hay actualmente en la situación delbillete y la del inca:- el pri-
mero sirve de moneda; el segundo es sólo un valor cotizable. Entran
por mucho en esto las facilidades que parecen haberexistido para la
falsificación del inca. Bajo el aspecto legal no hay razón que justifi-
que esa diferencia, en la cual el inca auténtico (se eun por es-
to el resellado) que fué emitido también como moneda, ha legado
á representar un valor estancado que, si hubiera seguido en activi-
dad llenando su objeto, habría sido, en comunidad con elbillete, un
oderoso auxiliar para las necesidades de la industria y de los cam-Bios indispensables á todos. Esta situación especial del inca ha he-

cho queelbillete viva siempre bajo la amenaza de su introducción al
«mercado y que se haya descontado deantemano la depreciación que es-
te sufriría st llegaba- ese momento. Puede considerarse prueba de esto
último la circunstancia de que, cuando cesó decircular el inca des-
monetizándosele, no obtuvoel billete el alza que era natural por que-
dar sólo en el mercado con aquel carácter. Prescindiendo del fin su-
premo con que fué emitido, el inca parece por consiguiente haber
producido comercialmente todos los males del papel moneda y nin-
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guna de sus ventajas, puesto que no ha procurado ni procura hoy
mismolas que paralas industrias y el mercado habrian podido y pue-
den obtenerse de él. Se deduce de aquí la conveniencia determi-
narsu conversión en billetes. La escacezdebilletes de ciertos tipos
medios, que se acentúa cada vez más para las peqneñas transacciones
manifiesta también que esa conversión, en la parte que se hiciera
con billetes de dichos tipos, llenaría una necesidad.

Establecido este respecto del inca, es claro que conviene proce-
der para su amortización de la misma manera que para la delbillete
aplicando cn la misma forma que pará este último la parte de los
derechos de Aduana que antesse destinaba á ese objeto ó la que
se crea más conveniente. Con ambos fondos debe hacerse pues uno
sólo, de la misma manera que se convierte en una sola la masa de
valores por amortizar.
Para complementar estas medidas y dar masvalor al billete hala-
a á primera vista la idea de admitirlo de nuevo en las oficinas pú-

blicas. Las consecuencias inmediatas de esta medida son ineludibles
y claras: el billete ocuparía en seguida el lugar que hoy ocupa el
¡metálico en esas transaccionesy la parte de este con que hoy se ha-
cen los pagosá las Aduanas y á todas las demasoficinas se retiraría
de la circulación. El billete volvería á dominar en ella. De esta
manera se correría por lo menos la aventura de retrogradar en el
camino que el país ha salvado ya para llegar al completo restableci-
miento del metálico. No hay tampoco seguridad del límite en que se
detendría la invasión delbillete en el campo que hoy le está vedado
Si esa inversión fuera más lejos, como es probable, la liquidación ge-
neral en que, defendiéndonos aisladamente, estamos empeñados to-
dos por los acontecimientos, quedaría aplazada de nuevo. Esta li-
quidación és, en el fondo delas cosas, el verdadero problema de la
situación económica del Perú, creada por nuestros errores y des-
gracias, ¿Sería preferible retroceder enella y és seguro efectuarla
mas tarde en mejores condiciones que hoy, y sin que se renueven ó
agraven sus inconvenientes? ¿La mayor esfera: de accion del billete
en las transacciones no aumenta, por sí mismá, esa inseguridad? La
verdad es que la fuerza de las cosas tiene reducido al billete 4 un
medio de cambio transitorio y subsidiario para sólo ciertas transac-
ciones, de nuestra efectiva unidad monetaria, que ésel sol de plata.
La misma actual baja de esta, debida á causas externas contra las
cuales nada podemos, es ya un obstáculo para la seguridad del au-
mento queel trabajo y la industria pueden producir en las fortunas
públicas y privadas. ¿Quién no ve que la única manera de capitali-
zar ya en el Perú es capitalizar en oro? ¿Que sucedería si alejándonos
más de esta última suprema conveniencia, sustituyéramos, aunque só-
lo fuera en parte, la moneda de plata, con otra de condiciones más
inseguras todavía, como lo esel billete? Todo nos augura pues que
si se adoptara esa medida, llegariamos de nuevo al réjimen abso luto
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del billete; el metálico huiría 6 entraría enmuypequeña parte enlas
transacciones, las dificultades de la situación subsistirían 6 se agra-
varían y aumentarían másla confusion y la desconfianza. TT
Cualquiera que sea la solución que se dé á las cuestiones de tipo

fijo en el billete, conversión del inca y admisión del billete en las
oficinas públicas, ella en nada debilita la necesidad y 'convenien-
cia de crear ó restablecer un fondo de amortización para el billete
y el inca. Pero úna vez alcanzada la seguridad de la existenciade
este fondo, sea de mayor 6 menor importancia, sea procedente de
rentas propias del Estado ó de un anticipo de tercero, el que pien-
sa detenidamente se pregunta si es de buen sentido que esas sumas
reciban su aplicación sin obtenerse otro fin que el de hacer desapa-
recer rápida 6 paulatinmaente cierta cantidad de billetes de la. cir-
culación y si no hay algun medio de operar con ellas, sin peligro
para su objeto, en bien económico y generaldel país. Si lo hay. Y
hay, de otro lado, vitales necesidades que satisfacer en el órden del
crédito posible á saneados valores que hoy permanecen estancados
solo porla escacez de fondos y de segura forma para efectuar tran-
sacciones con ellos. Esas sumas pueden consagrarse á movilizar el
valor de lo verdaderamente sólido y positivo que, aunque bien des-
medrado, parece “ser lo único que nos va quedando del naufrajio
de nuestra riqueza pública y privada: la propiedad raiz.
La operación es muy clara. Puestos los fondos destinados á la

amortización del billete en manos de los encargados de su adminis-
tración, es decir, de todas las operaciones, desde su recibo hasta el
retiro de ese papel, se serviríade: ellas á la manera de los Bancos
Hipotecarios, prestándolas conformeála ley de dichos Bancos con
ciertas modificaciones indispensables, para mayor garantia. Estos
préstamos serían reembolsados por trimestres durante cierto nú-
mero de años y por el monto de cada uno de-ellos se emitirían cé-
dulas cuyoservicio de intereses y amortización correspondería á los
dividendos periódicos con que el deudor ha de efectuar el rembol-
so. Estas cédulas expresarian estar especialmente garantidas con
la hipoteca directa del inmueble sobre el cual se hubiera hecho el
préstamoy se venderían por: billef:s. Los billetesasi recojidos se
incinerarían. Llenaríase pues el fin quese persigue y obtendríase
al mismc tiempo la conversión en valor móvil de la propiedad terri-
torial que hoy está en la urgencia y en la imposibilidad de serlo;
Con un crédito que se extingue se daría vida á una segura opera-
ción de crédito entre terceros aumentando la riqueza, los recursos
parala industria y la actividad de las transacciones en el mercado.
Rodear estos préstamos de eficaces é ineludibles garantías, mejorar
con este motivo la ley de Bancos Hipotecarics, establecer una vi-
gilancia permanente en estas operaciones son cosas, si no fáciles,
hacederas por el Congreso y el Gobierno consagrandoatención pre-
ferenteá este asunto,
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para que quede exentade todo peligro, ; E
or separado absolverá|la Sub-comisió “la pregunta, Ye
cargo en la parteque se refiereá los demás papelesdecrédi- -> público, y estudiará la. posibilidad de una solución:comunáellos :

Ei4á los billetes É Incas: cobncip ; EEE :

2. ui
DA RUTAS

“PROYECTODELEY.
19 Se Consillarirán definitivamente canjeados los incas. que looo porbilletes de quinientos solesy éstos en las mismascondi-
ciones de circulación que los demásbilletes emitidospor el Estado.
1.2% Los incas restantes cuya autenticidad legal esté comprobada
serán canjeados porbilletes dentro de un término que se fijaráde
antemano por el Gobierno y mediante sorteos prévios y periódicos.
El canje se hará á razón de ocho soles billetes por cada inca y los
gastos serán por mitad entre el -Estado y los tenedores, quienes
contribuirán á prorata de las sumas que presenten al canje.
Considérese en el Presupuesto General de la República la su

necesaria paralos gastos del canje, por cuentadel Estado. E

3? Se confirma la prohibición al Ejecutivo de emitir. por motivo
- alguno, másbilletes picelos que losMeine para terminarel
canje €

delos incas. -

49 Sesuprimeeliimpuesto de bultosy se unificarán los arbitrios
creados antes de ahora para la amortización de billetes é incas —

Estableciendo un solo derecho adicional deun tanto por ciento que
—

representeparael conjunto. de mercaderías: sujetas á derechos de
importaciónó exportación y paraelde lasno afectas'4 ellos: el mis-

> mo tanto por ciento que hayan pagado antes con destinoal objeto
expresado; tomando por baseelsemestre-enquesehaya obtenido
ne mayor. rendimiento. Este. derecho sérá pagadero en soles de plata.
Bs 5* Mientras el Congreso no dicte nuevas disposicionespara la
. masrápida amortización delosbilletes fiscales las sumas recauda-

-. dasenvirtud del articulo anterior sé aplicarán (exclusivamente . laformación deun fondo con ese objeto.: bal e
-.6? Solo los representantes de la AdministraciónArsde
las:“operaciones necesarias para la amortización delosbilletes pue-den enla.E recibir y dar recibo y finiquito de pago válido

N
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porla parte de este derecho adicional que resulte en las liquidacio-
nes hechas por las aduanas, debiendo serles entregada directamen-
te por los deudores esa parte de los derechos.

:7 Se autoriza á la “Administración de los fondos para amortiza-
ción delos billetes fiscales” á fin de que dé en préstamo las sumas
que recaude, con hipoteca de bienes raices urbanos rembolsables
por anualidades y para que emita cédulas garantidas con la hipote-
ca de dichos inmuebles cuyo servicio de intereses y amortización no
exija más fondos que las anualidades pagaderas por los que hayan
recibido esos préstamos. Estas operaciones se efectuarán con arre-
glo á ley que se expedirá por separado.

8? Constituyen garantía para el retiro y pago delosbilletes fis-
cales en circulación: :

1% Las sumas procedentes del derecho adicional mientras no
estén prestadas;

2%Las cédulas correspondientes á cada préstamo que se haga,mientras no estén vendidas, con todas las sumas que por cuenta de
anualidades haya entregado ó deba entregar el deudor, y subsidia-
riamente, el inmueble ó inmuebles hipotecados.
9? Las cédulas emitidas se venderán por billetes fiscales, los

cuales se incinerarán con todas las-seguridades y formalidades del
caso, >

PROYECTO REGLAMENTARIO

DE LAS OPERACIONES HIPOTECARIAS DE LOS FONDOS PARA LA

AMORTIZACIÓN DE LOS BILLETES FISCALES,

19 Cada vez que la «Administración delos fondos para la amor-
tización delos billetes fiscales», tenga reunida la suma de S. 42,000
plata provenientes de dichos fondos,lo avisará al público por los pe-riódicos ofreciendo S. 40,000 en préstamo con hipotecas de bienes
raices urbanos. Los S, 2,000 restantes pasarán á formar parte de
un fondo de reserva con el objeto que se determina en el artículo
13 de este proyecto.

2% Todo el que pida un préstamo á la «Administración delosfon-
dos para amortización delos billetes fiscales», acompañará 4 su pro-
puesta: 1* los títulos del inmueble que desee hipotecar; 2% los re-
cibos de la contribución predial pagada en los dos últimos años; 3?
una razón comprobada de los rendimientos del inmueble. Examina-
dos los títulos, se publicaránavisos por los periódicos durante trein-
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ta días especificando los inmuebles sobre los cuales se solicita prés-
tamo á fin de comprobar su perfecto saneamiento. Aprobados los
títulos, se harála tasación y rectificación de los rendimientos por pe-
ritos juramentados, nombrando uno cada parte y ambos un dirí
mente. En caso de divergencia entre la tasación hecha porlos pe-
ritos y el recibo ó recibos de la contribución predial se considerará
el minimum que resulte en un uno ú otro caso como valor del in-
mueble. No podrá prestarse por más del 50%, de este valor. Los
gastos de avisos y para la tasación, excepto los del perito y mitad
de los del dirimente nombra do por la administración, serán por
cuenta del quesolicite el préstamo.

3.* Los préstamos se harán precisamente con primera hipoteca
del inmueble. No podrán exceder de la suma de S, 25,000 ni ser
menores de S. 5,000 plata, El deudor debe obligarse 4 tenerel in-
mueble asegurado á su costo y á satisfacción de la administración
durante todo el tiempo que no esté completamente reembolsado el
préstamo, salvo cuando dicho inmueble consista sólo en terrenos,
4. Este préstamo sera reembolsable en. .. . . .años, por

medio de anualidades iguales pagaderas por trimestres anticipados.
La falta de pago de dos trimestres consecutivos dará lugar al rema-
te del inmueble hipotecado, sin apelación posible una vez ordenado
por el Juez de 1* Instancia. Los intereses penales serán de. ....*%al mes,

5% Uno delos Jueces de 1* Instancia designado y renovado cada
año por la Corte Superior de Lima será el único que intervenga en
las actuaciones de que habla el artículo siguiente y en los juicios
que puedan promoverse por los deudores 4 la administración ó por
esta á los deudores para el cumplimiento de lo pactado en las es-
crituras de préstamo.
6? Al recibir el préstamo, el deudor reconocerá ante el Juez la

escritura en que aquel conste y se formularán y reunirán en una li-
breta especial todos los recibos que la administración deba autori-
zar y entregar sucesivamente al deudor cada vez que efectúe el pa-
go de un trimestre, hasta la extinción de la deuda. Todos estos re-
cibos quedarán en ese mismo acto rubricadosy sellados porel Juez,
refrendados por el escribano y firmados porel deudor. La exhibi-
ción ante el Juez, por parte de la administración, de uno ó más de
estos recibos en cualquiera época anexos ála libreta, hará prueba
plena de que el deudor no ha pagadoel trimestre ó trimestres 4
quese refieren. Basta que haya anexos á la libreta dos recibos por
trimestres vencidos para que se considere reconocido judicialmente
el hecho de no estar pagados esos trimestres. y al sentar constancia
de la exhibición de la libreta, el Juez no podrá dejar de declararlo
así,. ordenando al mismo tiempo el remate del inmueble hipotecado
y dejando en los autos, copia de los recibos vencidos y no pagados
anexosá la libreta, la cual conservará siempre la Administración.

MR
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| € de terceros:nís fi: E8% La Administración emitirá cada vez que, efectue algunoZa estos préstamos cédulashipotecarias por una suma igual almo: o
Z delpréstamo, cuyo servicio periódico. de intereses y - amortiza: ecorresponda exactamente en cada año al monto d: a anualidad "Econ queel deudor ha de efectuar el. reembolso, debiendoquedar

ú amortizadas, las. cédulas en el mismo númerode años que el

PESTO. 2 E ie E 5 acibar o? aldeumar 14h

9? Estas cédulas serán de S/. 100 y 500 plata y expresarán la
S hipoteca del inmueble. sobre elcual se haya hecho el

-
préstamo

que dé lugar á. su emisión, considerándose dicha hipoteca especial
mente afecta á los. intereses y amortización, de esas cédulas. La.amortización se bará por sorteos semestrales, sorteando por cada
hipoteca el número de, cédulas que correspondaála parte delpres-
tamo reembolsable en cada semestre. La parte de este reembolso
correspondiente á intereses se aplicará al pago de los, cupones tri-
mestrales de intereses que contendrán las cédulas,: —. | €

10? Estas cédulas se venderán en adjudicación pública, por bille-
tes fiscalesyal mejor, postor. LaNación garantiza el cumplimien-
to de las condiciones de-la hipoteca: que sirva de base 4 la: emisión:

: de lascédulas. ama 1 i
SUf

SD Z900MENIaL 26
-. 11%Sihubiese cédulas no vendidas cierto-tiempo. después, (se
fijará el plazo) de su emisión, las sumasen soles de plata afectas: 4.
sus cupones de intereses vencidos y al pago delas que, entredi-
chas cédulas, hubieran resultado amortizadas: en. los sorteos: se em-
plearándirectamente, en el retiro debilletes por venta públicaal
queofrezca mayor suma en éstos. aa4

zo! ; IIS
12% Los préstamos podrán, ser reembolsados antes del. término

del contrato por medio: de las sumas que fijará una tabla especial
de equivalencias para estos, casos, la. cual'se incluirá en cada con-
trato. Cada vez que se efectúe el reembolso de un préstamo en esta

, forma, las cédulas vigentes de la hipoteca respectiva serán amortiza-
daspor medio de la misma equivalencia, distribuyéndose á prorata
entre todas ellasla suma con que se haya.cancelado el préstamo.

.
13" Los S/ 2000 que sobre cada S/ 42,000 pasen á formar elfon-

do de reserva serán colocados en unBanco decrédito y garantiasen cuenta corriente. con todas las. seguridades -y .al mejor interés
posible; Este fondode reserva no podrá invertirse sinoen la amor-

E tización y servicio de las cédulas que la Administración no pueda
: atenderpor, falta de. fondos á consecuencia de demoras en los pa-4 $

gos porpartede los deudores.



lidades de junta encargada de incinerarlos. La Adminis-
tración tendrá en esta junta un representante. LO

y

— 15% Para los gastos y su retribución la Administración cobrará ,

r 2 sobre todas las sumas procedentes del derecho adicional que :
1

recaude; 2 %4*/, de los que reciban préstamos, por comisión, al efec-
—tuar éstos, sobre el monto de cada unode ellos; — */, al mejor

- postor que remate las cédulas, al entregarle éstas; y %4 *%, á los te-
- nedores de cédulas sobre todas las sumas que les pague.

16” Habrá una junta especial encargada devigilar las operacio-
nes de la «Administración de los fondos para amortización delos
billetes fiscales.» Será compuesta del Prior del Consulado, otro «e ASE

- miembro nombrado, de entre los vocales del Tribunal Mayor de ;

Cuentas, por ei Gobierno y otro nombrado cada año porlos tene- S

dores de cédulas. Sus atribuciones serán: 1% cerciorarse é informar :

“al Ministerio de Hacienda desi los procedimientos de la Adminis-
tración son conformesá la presente ley y si la contabilidad está lle-
vada correctamente y con claridad, y 2* autorizar la memoria expo-
sitiva, estadosybalances que al fin de cada mes pasará la Adminis-
tración al Ministerio de Hacienda, así como la publicación de este—.

Último en losdiarios.
Z

;
—

17% Antes de que comience á funcionar la expresada Administra-
— ción, se fijará, por medio de modelos formulados de acuerdo entre
ellay el Presidente del Tribunal Mayor de Cuentas, la forma en

- que ha de rendir semestralmente las cuentas al Ministerio de.Ha:
-ciendá y la cláse, número y demás condiciones de los comproban-
-—tes con que debeacompañarlas para su juzgamiento.

Lima, Julio 14 de 1886. A AE Luis B, Cisneros.—e.e—... COMISION CONSULTIVA DE HACIENDA.

SUB-COMISION PARA EL PAPEL DE CREDITO PUBLICO.

Señores de la Comisión: Consultiva:

—
El infrascrito, nombrado en unión del Sr. D. Luis B. Cisneros:

— para contestar la pregunta ¿Qué debe hacerse con los billetes é in-. <as? ha tenido varias discusiones con el Sr, Cisneros, sin poder lle-
—cará la misma cor lusión, en cuanto al procedimiento que el Go-
— bierno debe adopta - conlos billetes é incas.
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— ElBillete. ] (

“Cisneros, que el origen del segundo es el mismo queel del
ro y que elEstado tiene la misma obligación de pagarlo. También
marchamos de acuerdo en los motivos expuestos por los cuales el
inca ocupa hoy una posición diferente á la delbillete, é

.Qne el inca ha producido todos los males del papel moneda y
ninguna de sus ventajas, á lo menos desde que dejó de circular,
estoy también conforme conel Sr. Cisneros, pero no estamos de
acuerdo respecto de lo que estos papeles alcanzan hoy; el inca sí
no tiene sino un valor cotizable, pero el billete está muy lejos de
merecer elcalificativo de una simple moneda de por menor. 5

Escierto que uno de los efectos de la ocupación chilena es haber —restablecido en parte la circulación metálica, produciendo para elcomercio importador ó mejor dicho el alto comercio la base metáli-
cade sus transacciones y que el Gobierno del General Iglesias con-“tinuó cobrando en metálico los derechos aduaneros y demáscontri-buciones fiscales, como lo hicieronloschilenos, pero esto no quiere
decir que la Nación haya restablecido la circulación metálica y que
el billete solo ocupe la posición de moneda por menor,

!Para todas las operaciones de segunda mano y compras por me
- nor que se efectúan en esta capital y en el resto de la República,

_
salvo dosó tres excepciones, se emplea el billete, el mismo qu
sirve para pagar los jornales de haciendas, minas y servicios d
mésticos, es decir: para producir lo que el Perú exporta, y aunque
despreciado como está, su equivalente en metálico representa hoy
indudablemente más del doble de todala plata sellada circulante en
el país.

E í y

;

Creo que dificilmente puede darsealbilleteel calificativo de mo- a

neda por menor, simplemente porque el alto comercio encontró
conveniente á sus intereses establecer la plata sellada como base

- para sus transacciones, posición de la cual será hoy imposible mo-
ver al comercio importador y que sirve como primer paso hacia el
restablecimiento total del metálico.

E

E
A

- Estoy de acuerdo con el Sr. Cisneros en que el mal que el inca
puede causaral billete está en gran parte descontado y quela ar-tual posición del inca es una irregularidad, por cuyo motivo me pa-
rece que dabecolocarse el inca en la misma posición del billete.
El restablecimiento del metálico como circulante es en verdad un -

gran bien. y comoya hedicho, el comercio importador ha dado el pri-
-
mer páso, satisfaciendo para él una necesidad imperiosa, pues para —

los retornos necesitaba contar con una base segura ó casi segura, —
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que es la plata; pero el comercio importadordió este paso eliminan-
do losbilletes casi exclusivamente de sus transacciones, cosa que
la Nación ó el país no puede ni debe hacer sino paulatinamente.
Aun enel caso imposible, de que hubiese quien prestase al Go-

bierno del Perú la cantidad suficiente paa redimiren el día todos los
billetes, el paso así brusco á la completa circulación del metálico,
traería consigo grandes trastornos en todaslas industrias que tie-
hen por base el empleo delos billetes, porque es indudable quesi
mañana hubiera que pagar al jornalaro en plata, no se limitaría al
mismo yalor intrínseco que hoy recibe en billetes.
No haypeligro de que tal cosa suceda, lo único que se puede y

debe hacer es proceder á la amortización delosbilletes, tan pronto
como lo permitan los recursos con que cuenta el Estado para este
objeto.

Diceel Sr. Cisneros muy bien que el billete y el inca represen-
tan una gran partede la fortuna social, ó mejor dicho es la prenda
que queda en representación ó garantía deia fortuna prestadaála
Nación y queá ella incumbe devolver.
Estoy perfectamente de acuerdo en ideas con el Sr. Cisneros res-

pecto del valor actual del billete ó al que pueda alcanzar en lo fu-
turo, así como que no es posible fijarle un valor respecto de la plata,
que no sea basado en los hechos y no en los decretos ó deseos del
Gobierno.
Finalmente estoy de acuerdo con él, en queel único procedimiento

posible respecto de los billetes y los incas es seguir su amortiza-
ción paulatina, creando una renta ó un fondo en otra forma que el
actual impuesto de bultos, inadecuado ó inconveniente bajo todo
punto devista.
Estoy igualmente de acuerdo con el Sr. Cisneros, que el Gobier-

no debe consentir en que la Junta ó grupo de personas encargadas
de recibir y emplear el fondo de amortización, debe recibirlo directa-
mente de las oficinas recaudadoras, y que no se pueden exajerar
las seguridades dadas al público, para el empleo de este fondo.

Dice el Sr. Cisneros, que halaga á primera vista la idea de admi-
tir los billetes de nuevo en las oficinas públicas. Realmente, al te-
nedorde billetes, todo lo que pueda tender á aumentar su valor le
halaga; y es tan necesario mejorar la condición actual del billete,
para aliviar en algo el abatimiento que el comercio siente, debido
precisamente á la eliminación que de él ha hecho el Gobierno y ef
comercio importador, que soy de opinión que es necesario que el
Gobierno admita el billete nuevamente en parte, en pago de todas
las contribuciones fiscales. En igual proporción, pagaría el Gobier-
no sus gastos en billetes.

Noestoy con el Sr. Cisneros, en suponer, que dado este caso,
la plata que hoysirve para todos estos pagos, se retiraría de la
circulación.

i

a
E
*a
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Sr. Cisneros propone, no amortizarían al billete ni el 50 %/de lo

*Hayaescasezde plata:noporque le ag 1

ya dejadode funcionar,sino porque haypobreza ge era
Cree muy bien el Sr. Cisneros, que estamos empeñados enla

quidación general; pero yo no comprendo esa liquidación, por la com-
pleta desmonetización; por consiguiente, no comprendo el temor de
que vuelva el billete á figurar en ciertas transacciones, ó por qué —

suponerqueal darmayor circulación al billete, sin pretenderdarle —

un valor artificial, nos haría retroceder en el camino dela liquida- Eción, Óó como concordaresa idea con la ya referida, de que el-bille-
te constituye una gran parte de la fortuna social del país. eEsel oro indudablemente la base de toda moneda, y se sabe que uo
la manera decapitalizar es en oro; lo es especialmente para el co- y

merciante. que tiene que hacer sus pagos en otros mercados, pero P

no es posible pensar en capitalizar en oro hoy; espero que loserácuando el Perú haya resuelto el problema de capitalizar: en su pro-
pia moneda, que esla plata; pero Per pronto, no hay que pensar EA
en otra cosa. aaCon “estas observaciones, pasoal proyecto de préstamos sobre y

hipotecas, cédulas, etc., etc., etc. :
Para mí, esta idea es inaceptable. Las propiedades 6 bienes rai-

ces, están estancadas por la pobreza general, por la - defortu-
na ó de capital. -

Las sumas que puede producir el fondo de amortización de los
billetes, cualquiera que sea, no es razonable suponer que pueda
pasar de S,/ 25,000 al mes, ó sea S./ 300,000 al año. Estas sumascambiadasdirectamente porlos billetes, entrarían en circulación, |

lo mismo que prestadas sobre fincas. No veo la diferencia, ni como — :

arraigar estos soles aquí simplemente, porque sean prestados so-bre fincas. En cambio, los S./ 300,000 prestados en la forma queel Ae
que sería empleados directamente para la amortización, por no
decir nada delos gastos considerables que ocasionan elE del
fondo de amortización, en forma de préstamos.
El país soportaria una contribución para amortizar los billetes, y

devolver esa fortuna perdida; pero no creo que aceptará ese sa-
crificio para hacer préstamos sobre fincas, demorando inmensamen-
te el objeto que todo el mundo persigue, sea la amortización del :
billete tan pronto como sea posible y conveniente alcanzarla; asícoro el valorde los bienes raices ha declinado junto conel bille-
te, volverá á recuperar su valor (no al extremo de antes,) pero jun-
to con la alza del billete ó junto con la restauración de la fortuna

:

pública.
Meparece que el Congreso no aprobará el empleo del fondo de

amortización para losbilletes en la forma de préstamos, propuesta
porel Sr. Cisneros, ni que la idea sería aceptada por el público.
“Considero que en el proyecto reglamentariode]las. operaciones

re



1 pmdeE rentasein se cree un
a enibde: amortiza-

ción; cuyo. productosea igual al del actual fondo roducido
por

€el
-

derecho conocido por «Impuestode Bulto» cuyo impuestoEs incon-
—veniente al Gobierno, al comercio y al público.2% Que unajunta de vijilancia reciba directamentedeofi
-nas recaudadoras las sumas destinadasal fondo deamortización y
“las emplee vendiendo en remate público los solesde plata por bille-
- tes de emisión fiscal, por los perforados y por losincas indistinta-
— mente, recibiendo estos últimos á razóh de unincaPosisoles— billetes,

3” Queel Gobierno admita en pago de á 1menos un209de toda contribucion fiscal, los billetes, á un tipo fijo por cada mes,
“cuyotipo deberá ser fijado porla caja Fiscal, tomandoel tipo térmi-
-no medio del mesanterior y que en igual proposicion pague el Go-
-bierno con billetes sus gastos. El derecho para el fondo de amortiza-
-ción solo podrá pagarse en soles de plata.

. Lima, Juno. 20 de 1886

EDUARDO EvrE.

ae o1

Lima, Julio 8de 1886:

Señor D. Eduardo Eyte:

3 Estimado amigo: e AE E5 A AE e CIO.
+— vedada satisfacción he vistoiher.ey precisa con

ke ensu carta de1.” del presente expone Ud. sus ideas respecto
el inca ydel billete, pues discutir con método, detención y clari-

dades el tinico medio de llegar á resultados útiles, prácticos y que
inspiren absoluta confianza. -

Hay en su carta erronea interpretaciónde fire de las conside-
raciones contenidas en-la exposicion preliminar delproyecto que he
“sometido á Ud. Yo-no he dicho que la nación haya decretado ni si.quiera que sea ellaquien ha iniciado el restablecimiento del me »

úaz
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lico en las transacciones; digo, por el contrario, que ese Zecho favo-
rable se debeal alto comercio y al público.
Al denominaral billete moneda de «por menor» no le he negado

el caracter de moneda. Loes, pero solo transitoria y subsidiaria del
tipo metálico. Su carta me ha hecho notar queel calificativo de «por
menor» no es en todo conforme á mi pensamiento y queda corre-
gida esta inexactitud de palabra.

Después de estas aclaraciones, consigno con el mayor gusto que
estamos de acuerdo en lo esencial: conveniencia de la amortización
paulatina del billete y necesidad de terminar la conversión de los
incas y de independizar la administración de los fondos para la
amortización. Cree Ud. que en caso de quese convirtieran en bille-
tes los demás créditos del Estado convendría su admisión en las
oficinas públicas. El pensamiento de esa conversión, que Ud. insi-
núa, traeria consigo cambio tan radical en la situación y caracteriza
de tal manera el sistema de procedimientos que se adopte para me-
jorar la marcha económica del país que me reservo toda opinión.

Noes arbitrario ni impertinente designar cual debe ser el fondo
de amortización parael billete yel inca; ese fondo está designado
por disposiciones de la ley y. gubernativas; está en los hechos; su
aplicación ha quedado solo en suspenso. Por eso opino por el res-
tablecimiento de esta, mientras no se cree otro fondo.
Piensa Ud. que el Congreso y el público recibirian mal el pro-

yecto de la operación hipotecaria. No me sorprendería, porque en
las cosas económicas, cuando los hechos cambian de forma, suelen
apreciarse á primera vista de distinto modo. Pero qué contestarían
el Congreso y el público si se les dijiera: ¿quieren Uds. crear una
operación por la cual haya constantemente en solicitación de prés-
tamos posibles una gran suma de valores inmuebles impulsando de
una manera permamente la conversión del billete en otro papel de
que se hacen responsables y que garantizan con las mas rigurosas
seguridades? ¿Convieneó no esto á fin de dar mayor valoral billete?
¿Mejora ó no esto lasituacion actual del billete y aun la misma que
se le crearia con la simple aplicacion de un fondo para su amortiza-
ion paulatina? ¿Una operacion que combina ambas cosas noés,li-
mitándoseal punto de vista del interes del billete y sin entrar en
otras consideraciones, algo exepcionalmente benéfico para todos?

Pues eso significaría la adopción del proyecto. ¿Qué podría en efec-
to, hacer fracasar el mecanismo de la operación propuesta?¿faltaría
la propiedad raiz suceptible de hipotecarse? ¿faltarían los propieta-
rios que solicitaran préstamos á largosplazos hipotecando sus pro-
piedades? No por cierto, sobre esono puede caber duda. ¿Faltaría el
fondo del derecho adicional para prestar con hipoteca? Siasi llegara
á sucederno sería en razón de estar destinado á la operación hipo-
tecaria de que se trata sino por motivos que (partiendo de la suposi-
ción de arbitrariedades por parte de los Gobiernos no hay combina-
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ción posible) podrian ocurrir cualquera que fuese el sistema para
la amortización.

Ud. aspira, segun parece, á asegurar la extinción de la mayor
cantidad posible en billetes y á obtener elalza de valor que porella
alcanzarían los que quedárancirculantes. Yo aspiro á dar á esta úl-
tima mayor valor aún, promoviendo una demanda constante de par-
te de los valores inmuebles para entrar á garantizarla y conver-
tirla. A mi me preocupa más que la cantidad que se incinere el
valor de los billetes que van quedando en circulación, porque el mal
del blllete no está en que exista sino en la depreciación de su valor.
La operación propuesta tiende á elevarlo constantemente más aún
que porla simple amortización. Y eso sucedera, cualquiera que sea
la cantidad que se amortice una vez que la garantía por el resto no
puede ser dudosa en vista de los valores constantemente dispuestos
á favorecer su conversión en cédulas y las cédulas mismas.
Pero en el proyecto no sólo existe la garantía del billete conver-

tible en cédulas; existe también la amortización real. ¿Por qué cree
Ud. que no llegaría á amortizarse ni el 50 *%/, de lo que se amorti-
zaría directamente sin la operación hipotecaria? ¿porqué las cédul»s
no se venderían ni por el 50 *%/, de su valor? ¿Puede encontrarse hoy
y se encontrará antes de mucho tiempo en el Perú mejor y más se-
guro empleo, como utilidad o como elemento movil de crédito para
el comercio y la industria, que el de un papel garantizado por la
prosperidad inmueble y con un interés de 8 */,?
Suponiendo que no se vendiera un sólo título de ese papel, es

decir, una sola cédula, el fondo afecto al serviciode estas, tendría
que emplearse directamente en el recojo delbillete. He aclarado
esto en el proyecto. El recojo sería en este caso más lento pero
siempre seguro. La seguridad es la base de todo en materias eco-
nómicas y comerciales.
En cuanto al inmenso beneficio que la propiedad territorial ha-

“ llaría en la operación hipotecaria es tan claro, que creo inútil decir
una palabra.
No me sorprendería,á pesar de todo, lo que Ud. augura. De lo

que sí estoy persuadido es de que, si prevalece el sistema en que
estamos de acuerdo para la amortización delbillete y del inca, cual
es la designación de un fondo periódico, y aunque al principio no
se viera claro á consecuencia de la novedad de lo que se propone,
la idea se abrirá paso poco á poco en cuanto exista ese fondo y
llegará más ó menos pronto á imponerse, en una ú otra forma, por
la necesidad de las cosas, pues concilia grandes y fecundos re-
sultados.
El gastode 1 */, sobre las sumas del derecho adicional que se

recauden, esel costo de la independencia que se asegura á la recau-
dación. Las demás sumas que sirven para asegurar por completo la
independencia de la Administración de los fondos, son á cargo

*
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