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PROYECTO FINANCIERO).
MEMORAN-DUM SOBRE LAS FINANZAS DEL PERU.

SENORES:

Los: problemas de hacienda han sido siempre, son en las so-
ciedades modernas, y muy principalmente en el Pert, de la mas
vital importancia.

Respecto de este pais, favorecido y privilegiado por la Provi-
dencia mas que ningan otro, hawque decir, hoy, desgraciadamen-
te, que no tiene ni riqueza positiva. nicrédito.

¢Como hacerlo entrar, pues, en el equilibrio que su existencia
exige imperiosamente? Mejor dicho, jcomo levantarlo de su tum--
ba? En verdad que se trata de una verdadera resurreccion. Sin
embargo, tal prodigio se halla al alcance del Gobierno (}ue hoy ri-
ge sus destinos, si quiere escuchar una palabra-amiga y franca.

Nos atrevemos a decir, que, habiendo sido y siendo, hoy mismo,
la lepra, el gran mal de la Republica, el billete fiscal, en él mismo
puede hallarse el remedio. ’

Como hemos dicho, el pais no tiene crédito. pero en su poder es-
ta dar valor 4 ese billete depreciado, con s6lo dictar las medidas
administrativas necesarias al efecto. Todo consiste en la lealtad 4
la palabra que se empefia y en la constancia para dar cima4 la
obra de la reconstitucion del crédito interno.

La fuente de verdadero rejuvenecimiento para el Peru, 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 Pert, y, podemos decir-
lo sin embozo, su verdadera moneda legal, aunque de un modo
transitorio. En él consiste la fortuna publica y privada del pais.




ol oy

En manos del Gobierno esta hacer del billete, 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 solucién que va-
mos & proponer, porque es absolutamente sencilla, y tan provecho-
sa como honorable.

El dia en que el Supremo Gobierno de la Republica mande, co-
mo es de su deber, que el billete 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 sélo hecho, el bille-
te fiscal comenzara 4 adquirir crédito, y ser mas y mas apreciado.

Si, para evitar vacilaciones y acaso abusos, conviene que el Go-
bierno fije el ‘indicado 'tipo, sin  alteracion que ‘ocasione abusos y
especulaciones de otro orden, asi debe hacerse.

Entre tanto, hay al lado del problema ya resuelto, otros dos que
deben resolverse al mismo tiempo. "

1? La destruccion 6 incineracion de todos los billetes deteriora-
dos,'pero sin perjuicio de nadie: El Erario publico, cuyo adminis-
trador es el culpable de la situacién actual, es el Gnico que debe
soportar cualquier pequefio quebranto que haya en esta operacién.

2% Tener disponibles, para realizarla, asi como para hacer frente
a los demas gastos del Estado, suficiente cantidad de billetes.

La solucion de este segundo preblema, importa tambien la del
primero. Para esto, el Gobierno tiene & su disposicion todos los bi-
lletes que hay en el pais, y que no estan en circulacion, 4 lo menos
justa y completa, como los billetes de 4 quinientos soles, los cuales
sufren hoy en plaza, un descuente 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-
cion puede obtener sin hacer gasto alguno, que no salga de ellos,
mismos; porque las diez mil libras esterlinas, poco mas 6 menos,
que hay que emplear para sacarlos de la casa que los estampo, y
traerlos al pais pueden conseguirse, comprando las respectivas le-
tras, con los mismos billetes ya acreditados.

Nosotros nos comprometeriames a verificar esta operacion, bajo
nuestra propia responsabilidad, con tal de recibir la autorizacion
conveniente.

En tercer lugar, si toda esta suma de billetes no bastare, como
creemos que no bastaria para sutragar todos los gastos de la admi-
nistracion publica, se ordenaria la emision de cuantos billetes mas
fuesen indispensables para ello.

Veamos, ahora, como la Nacién podria redimir la ingente deuda
de que, por tales hechos, se haria responsable.

A tal fin se estableceria una gran Caja Nacional, bajo la custo-
dia y vigilancia de una Comision, en todo sentido abonada y hono-
rable. '
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En esta caja estarian depositados, desde luego, los billetes fisca-
les 4 disposicion del Gobierno.

Con ellos, y tanto como lo permitiesén las circunstancias, se com-
prarian las pastas de plata que fuese conveniente adquirir, para
acufiarlas y depositarlas en la misma caja, como garantia positiva
de la conversion del billete.

Es indudable que cada sol de plata vertido en esa caja iria au-
mentando gradualmente, el valor de los billetes en circulaciéon. Asi,
sin esfuerzo ni violencia ninguna, se estableceria, lentamente, pero
con toda seguridad, el equilibrio entre los valores fidueiarios y los
valores reales.

La supervigilancia é inspecciéon real de tal caja estaria, en todo
momento, al arbitrio del Gobierno y con toda la netgriedad publica
que su naturaleza demanda; de suerte que la sociedad entera, el pais
todo, estaria satisfecho de que la garantia metalica del billete no era
una ilusion, sino una realidad tangible.

Creemos que el primordial problema de nuestra situacion finan-
ciera queda resuelto con lo que acabamos. de exponer.

Si esta base de nuestro sistema fuere aceptada por el Supremo
Gobierno y aprobada por la proxima Legislatura, 4 la cual se pre-
sentaria, apoyandola eficazmente el gabinete, nos comprometemos
4 completar lo que falta para operar la obra, un tanto milagresa,
de nuestra resurreccion hacendaria.

P. S.—Podemos asegurar, que toda la parte mas importante y
honorable del Comercio suscribiria, a dos manos, este proyecto, y
que ese mismo comercio haria sus ventas en plaza y sus giros so-
bre Europa, recibiendo el billete fiscal, fiado en la fé del Gobierno
y al tipo que éste le senalare. Es inoficioso repetir, que todo con-
siste en la lealtad y perseverancia del Gobierno, en el cumplimien-
te de su palabra empefada.

Dejamos 4 la alta sabiduria del Gobierno ¢l contemplar el en-
sanche y amplitud que todas las transacciones comerciales tendrian
por este medio, no sélo en la Republica, sino en el extrangero.

Lima, Julio 26 de 1886.
Luis Sokoloski.

Sefior don Luis Bryce, Ministro de Estado en el Despacho de Ha-
cienda y Comercio.
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COMISION CONSULTIVA DE HACIENDA.

, SUB-COMISION PARA EL PAPEL DE CREDITO PUBLICO.

PRIMERA PARTE, — BILLETES £ INCAS.
Lima, Fulio 22 dc r886.

Sefior Minisiro de Hacienda y Comercio.

Presente.

- Sefior Ministro :

Tengo el honor de poner en manos de U.S, los dos informes que
el sefior don Eduardo Eyre y yo hemos formulado, como mlembros
de la Comision Consultiva, sobre billetes ¢ incas. '

El sefior Eyre di6 primitivamente a su informe la forma de car-
ta, que me diriji6 el 1.°'de julio: aunque miréplica lleva fecha del 8
lo es pues del mforme del'sefior Eyre'que esta firmado con fecha
del 20.

. Soy de U.S. muy atento'y SxS.

Luis B. Cisneros,

PROYECTO

PARA LA AMORTIZACION PAULATINA DEL BILLETE FISCAL CON GARANTIA
| 'Y MOVILIZACION DE LA PROPIEDAD RAf{Z.

Sefiores de la Comision Consultiva,

La Sub-comision nombrada para contestar a esta pregunta: ;que
debe hacerse con los billetes ¢ incas? pasa & emitir su opinién con-
siderando por ahora estos papeles independientemente de las otras
deudas.

El billete y el inca fueron puestos en circulacién y declarados
moneda con el objeto de que sirvieran con este caracter para todo

énero de transacciones. Hubo 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 vistade la
restricion de su empleo monetario, deriva de la época de la ocupa-
cién ‘extrangera y no fué creada por acontecimientos en que ha
tenido parte la deliberacion del obligado, que es el Gobierno del
Pert. Sin ocuparse del motivo ‘que el vencedor tuvo para excluir
en general el billete y el inca de las oficinas pablicas, es uno de los
hec%os que la guerra dejé tras de si yal cual sujetaron sus transac-
ciones el comercio y ‘el publico.' Este hecho no fué aceptado por el
alto comercio y el pablico sin'un interés superior y especial, pues
él ha llevado al resultado practico del restablecimiento del metalico
en casi todas las transacciones, quedando el inca con el caracter de
simple valor cotizable y el billete con el de moneda subsidiaria, que
conservan hoy.

El comercio y el publico, dominados por el espiritu de la propia
conservacion, procedieron acertadamente. El restablecimiento del
metélico en las transacciones significa, en efecto, un gran bien para
todos: la fijeza 'en'el valor de la unidad monetaria, es decir, en el
valor de lo que cada uno posee. '

Este procedimiento del comercio y el publico, si bien revela gra-
ves temores en cuanto 4 la responsabilidad del Gobierno del Perun,
manifiesta, por el limite 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 existen
inmovilizadas, sin beneficiar interes alguno, 4 'pesar que de la es-
caces que de él se siente para las transacciones de cierto 6rden.

Comparando la situacién monetaria anterior'a la ocupacién ex-
trangera y la actual resulta pues’que, si bien el billete ha perdido
de valor, esta ultima es mucho ma’s ventajosa & los intereses comu-
nes en virtud del restablecimiento del metilico en las transaccio-
nes. Se ve tambien’que si algo valen hoy el billete y el inca es por
la esperanza de que el Gobierno establezca y regularice definitiva-
mente la manera de rembolsarlos 6 mejorar su situacion.

Est4 fuera de toda duda'que ‘el 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 publico como tenedor, asegurarles el mayor valor
posible y la mas'rapida manera posible de rembolso 6 recojo. >

En cuanto 4 suvalor actual 6 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; midese
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; en vano se le revestird de
reiteradas promesas y artificios si el deudor no es reputado buen
pagador; en vano se le garantizara con otros valores efectivos si
estos valores quedan al alcanc® del deudor mismo'y si se le cree ca-



paz de disponer de ellos. Este Gltimo procedimiento, de caricter
desastroso bajo toda faz, es lo que mas tiene arruinado el crédito
del Gobierno Peruano y.es de toda urgencia reaccionar contra ¢l a
fuerza de prevision, sacrificios y perseverancia, Lo anterior. signifi-
ca que el valor, del billete y del inca depende, en altimo anélisis, co-
mo el de las demas obligaciones del Estado, de la paz y del 6rden
en toda esfera, como de la paz y: del 6rdensdependen 4 su vez la
conservacion y progreso-de la riqueza pablica y privada, y como de
esta depende el monto-de los recursos fiscales y por consiguiente la
importancia de la parte de estos con que se ha de atender 4 su pa-
go. Todo procedimiento que no descanse en este encadenamiento
l6gico de:hechos es, digase y hagase ‘lo que se quiera, un simple
expediente que nos volvera a{] camino de las aventuras economicas.

Sefialar un tipo fijjo al billete en relacion con la plata para asegu-
rarle un valor y evitar su mayor depreciacion seria pues, hoy como
ayer, completamente ineficaz; el comercio y el publico le darian
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 4 pesar de la. intervencion.
de la fuerza y las penas, el valor determinado por el comercio y el
publica. La experiencia hecha en 1880 nos prueba lo evidente de
esta asercion. ¢Habria dejado de tener lugar la reciente baja del bi-
llete, si el Gobierno le hubiera reconocido é impuesto antes un tipo
fijo respecto de esta tltima? ;Si el Gobierno sefalara un tipo fijo
para la cotizacion de la deuda interna consolidada seria eficaz su de-
terminacion? No. Pues lo mismo sucederia con el billete. Si decla-
rara que lo recibe en las arcas fiscales 4 tal tipo y si se depreciara
mas de lo que estd, es claro tambien el perjuicio y la confusion que
esto le produciria, viéndose al fin obligado 4 sefialarle otro. Seduce
en general, y en especial a los Gobiernos, la idea de todo acto que,
encontrando apoyo en los sinceros propositos de rigurosa lealtad,
exajera el limite 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 produciria 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 estd asegurada
de antemano, aun el caso de establecerse un sistema de amortiza-
cion lenta, por los propios limites en que todos nos hace preveer
que tiene que conservarse por muchg tiempo la depreciacion del
billete.

En efecto, la pérdida de los recursos del huano, que desde el fa-
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tal empréstito de 1872 quedaron reducidos 4 eventuales; el papel
moneda antes, durante y despues de la guerra;la explotacion del
pais por la ocupacion extrangera en provecho propio; el triste de-
senlace de la misma guerra extrangera por la impuesta cesion de
las salitreras de Tarapaca y demas territorios; los incendios de va-
liosas propiedades particulares aisladamente 6 en masa;la disminu-
cion creciente del comercio; el profundo abatimiento general de las
industrias, inclusa la agricola; la inmovilizacion completa de todos
los titulos de deuda publica 4 cargo del Estado, exepto el billete; la
emigracion de capltales. la liquidacion desastrosa de 16 antiguos
bancos de emisién; la no menos desastrosa desorganizacion de los
hipotecarios; la casi absoluta estagnacioén de la propiedad raiz, base
de todo sistema econémico; y la baja sobrevenida en los mercados
de consumo en los precios de los prmcxpales articulos de produc-
cion peruana, baja que por si sola seria un gran infortunio nacional
han reducido al pais 4 tal grado de pobreza que no es' sensato es-
perar el restablecimiento del crédito del Estado sino muy paulati-
namente y en el trascurso de algunos afios. Es necesario por lo
tanto decirlo muy claro: aparte delas alteraciones de que en los
mercados extrangeros puede ser suceptible el valor de la plata, que
es nuestro metal monetario, y demas articulos de produccion peruna-
na, mejorando 6 empeorando la situacion econémica general del
pais, el valor de todos los titulos de deuda publica, inclusive el bi-
llete y el inca, no puedeacrecentarse por nuestra propia accién sino
muy poco a 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
4 él, esta manera de ver.

La razon es ‘muy sencilla. Los Gnicos dos medios para el rem-
bolso del billete y crel inca son que haya quien se encargue de anti-
cipar al Gobierno la suma necesaria para recojer mas 6 menos ra-
pidamente ambos papeles convirtiendo su monto en'crédito ‘propio
6 que se haga con las rentas del Estado por medio de una amorti-
zacion parcxal y lenta, como'se practlcaba ahora meses, Lo primero
tendria las ventajas de reducir 4 plata 6 4 billetes convertibles todos
los que hoy circulan acercindonos mas 4 la fijeza de la unidad mo-

netaria y por consiguiente & la de los demas valores. Pero, bajo el

punto de vista de la responsabilidad ¢ interés fiscal, esto equlval-
dria 4 lo mismo que el segundo sistema, pues esa operacion solo
dejaria de ser mas gravosa al fisco  si hubiese quien la hiciera con
una amortizacion de sus anticipos igual 4 la amortizacion penodlca
que hubiera de destinarse directamente para los billetes € incas y
si esos anticipos dejaran de ‘ganar interés como sucede con estos
papeles, No es presumible que haya quien mientras no esté cimen-
tado el crédito del Estado le anticipe los millones necesarios para
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esta operacién y mucho menos que lo haga sin més grivamen que
ese mismo fondo periédico y sin ganar un interés cualquiera. De-
ducese de aqui que el anico sistema acertado y practicable, al me-
nos por ahora, es el que en otra época constituyo el desideratum
de los tenedores de billetes é incas, esto es, el de amortizacion pau-
latina por medio de un fondo periddicamente invertido en ella.

Asegurado este y llevada definitivamente 4 cabo la implantacion
de este sistema con inquebrantable perseverancia y lealtad, el bille-
te € inca iran ganando en valor 6 conservandolo en lo posible con-
tra eventualidades de 6rden extrafio. Lo mas probable es que, nor-
malizada la marcha del pais se obtendra de esta mamera la eleva-
cion creciente de ambos papeles y con esta el aumento de la rique-
za publica (salvo mayor baja de la plata y demas productos perua-
nos en los mercados extrangeros) al mismo tiempo que su final de-
saparicion en términos posibles y racionales.

Mientras no se cree otro fondo especial se debe pues restablecer
la aplicacion de parte de las rentas de nuestras aduanas a este ob-
jeto que ha estado ya en practica. Conviene si 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 4 lo mismo. Conviene al propio tiempo
llevar hasta el escriipulo las condiciones de seguridad de la aplica-
cion suprimiendo, una vez fijado su monto en cada liquidacion he-
cha por las aduanas, la intervencion de las oficinas intermediarias
entre los que adeuden ese derecho especial y los representantes de
la Administracion que esté encargada diréctamente de la aplicacién
expresada.

Se ha indicado ya, al principio de esta exposicion, la diferencia
que hay actualmente en la situacion del billete y la del inca: el pri-
mero sirve de moneda; el segundo es s6!o un valor cotizable. Entran’
por. mucho en esto las facilidades que parecen haber existido para la
falsificacion del inca. Bajo el aspecto legal no hay razon 3ue justifi-
que esa diferencia, en la cual el inca auténtico (se entiende por es-
to el resellado) que fué emitido también como moneda, ha llegado
a representar un valor estancado que, si hubiera seguido en activi-
dad llenando su objeto, habria sido, en comunidad con el billete, un

oderoso auxiliar para las necesidades de la industria y de los cam-
gios indispensables a todos. Esta situacion especial del inca ha he-
cho que el billete viva siempre bajo la amenaza de su introduccion al
.mercadoy que se haya descontado deantemanoladepreciacion que es-
te sufririasi llegaba ese momento. Puede considerarse prueba de esto
ultimo la circunstancia de que, cuando ceso6 de circular el inca des-
monetizandosele, noobtuvo el billete el alza que era natural por que-
dar solo en el mercado con aquel caracter. 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
mismo las que para las industrias y el mercado habrian podido y pue-
den obtenerse de ¢él. Se deduce de aqui la conveniencia de termi-
nar su conversion en billetes. La escacez de billetes de ciertos tipos
medios, que se acentlia cada vez mas paralas pequefias transacciones
manifiesta también que esa conversién, en la parte que se hiciera
con billetes de dichos tipos, llenaria una necesidad.

Establecido este respecto del inca, es claro que conviene proce-
der para su amortizacion de la misma manera que para la del billete
aplicando cn la misma forma que para este ultimo la parte de los
derechos de Aduana que antes se destinaba 4 ese objeto 6 la que
se crea mas conveniente. Con ambos fondos debe hacerse pues uno
solo, de la misma manera que se convierte en una sola la masa de
valores por amortizar.

Para complementar estas medidas y dar mas valor al billete hala-

4 primera vista la idea de admitirlo de nuevo en las oficinas pa-
blicas. LLas consecuencias inmediatas de esta medida son ineludibles
y claras: el billete ocuparia en seguida el lugar que hoy ocupa el
metalico en esas transacciones y la parte de este con que hoy se ha-
cen los pagos 4 las Aduanas y a todas las demas oficinas se retiraria
de la circulacién. El billete volveria & dominar en ella. De esta
manera se correria por lo menos la aventura de retrogradar en el
camino que el pais ha salvado ya para llegar al completo restableci-
miento del metalico. No hay tampoco seguridad del limite en que se
detendria la invasion del billete en el campo que hoy le esta vedado
Si esa inversion fuera mas lejos, como es probable, la liquidacion ge-
neral en que, defendiéndonos aisladamente, estamos empefiados to-
dos por los acontecimientos, quedaria aplazada de nuevo. Esta li-
quidacion és, en el fondo de las cosas, el verdadero problema de la
situacion econdmica del Pert, creada por nuestros errores’y des-
gracias, ;Seria preferible retroceder en ella y és seguro efectuarla
mas tarde en mejores condiciones que hoy, y sin que se renueven 6
agraven sus inconvenientes? ;La mayor esfera de accion del billete
en las transacciones noaumenta, por si misma, esa inseguridad? La
verdad es que la fuerza de las cosas tiene reducido al billete & un
medio de cambio transitorio y subsidiario para solo ciertas transac-
ciones, de nuestra efectiva unidad monetaria; que ésel sol de plata.
La misma actual baja de esta, debida & causas externas contra las
cuales nada podemos, es ya un obsticulo para la seguridad del au-
mento que el trabajo y la industria pueden producir en las fortunas
publicas y privadas. ;Quién no ve que la tnica manera de capitali-
zar ya en el Pera es capitalizar en oro? ;Que sucederia si alejandonos
mas de esta iltima suprema conveniencia, sustituyéramos, aunque sé-
lo fuera en parte, la moneda de plata, con otra de condiciones mas
inseguras todavia, como lo es el 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 metalico huiria 6 entraria en muy pequefia parte enlas
transacciones, las dificultades 'de la situacién subsistirian 6 se agra-
varian y aumentarian mas la confusion y la desconfianza.

Cualquiera que sea la solucién que se dé a las cuestiones de tlpo
fijo en el billete, conversion del inca y admision del billete en las
oficinas publicas, ella en nada debilita la necesidad y 'convenien-
cia de crear 6 restablecer un fondo de amortizacién para el billete
y el inca. Pero una vez alcanzada la seguridad de la existencia'de
este fondo, sea de mayor 6-menor importancia, sea p‘rocedeme de
rentas propias del Estado ¢ de un anticipo de tercero, el que pien-
sa detenidamente se pregunta si es de buen sentido que esas sumas
reciban su aplicacion sin obtenerse otro fin que el de hacer desapa-
recer rapida 6 paulatinmaente cierta cantidad de billetes de la cir-
culacién y si no hay algun medio de operar con ellas, sin peligro
para su objeto, en bien econamico y general del pais. Sile hay. Y
hay, de otro lado, vitales necesidades que satisfacer en el 6rden del
crédito posible 4 saneados valores que hoy permanecen estancados
solo por la escacez de fondos y de segura forma para efectuar tran-
sacciones con ellos. Esas sumas pueden consagrarse & movilizar el
valor 'de lo verdaderamente sélido y positivo 'que; aunque bien des-
medrado, parece’ ‘ser lo Gnico que nos va quedando del naufrajio
de nuestra nqueza publica y privada: la propiedad raiz.

La operacion es muy clara. Puestos los fondos destinados 4 la
amortizacion del billete en manos de los encargados de su adminis-
tracion, es decir, de todas las operaciones, desde su recibo hasta el
retiro de ese papel, se serviriade ellas &4 la manera de los Bancos
Hipotecarios, prestindolas conforme 4 la ley de'dichos Bancos con
ciertas 'modificaciones indispensables, para mayor garantia. Estos
préstamos serian reembolsados por trimestres durante cierto na-
mero de afios y-por el monto de cada uno de-ellos se emitirian cé-
dulas cuyo servicio de intereses y amortizacién corresponderia 4 los
dividendos peri6édicos 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
préstamo y se venderian por: billets. Los billetesasi recojidos se
incinerarian. Llenariase pues el fin quese persigue y obtendriase
al'misme tiempo la conversion en valor moévil de la propiedad terri-
torial que hoy estd enla urgencia y en la imposibilidad de serlo,
Con un crédito que se extingue se darfa vida 4 una segura opera-
cién de crédito entre terceros aumentando la riqueza, los recursos
paralaindustria y la actividad de las transacciones en el mercado.
Rodear estos préstamos de eficaces é ineludibles garantias, mejorar

con este motivo la ley de Bancos Hipotecarics, establecer una vi-

gilancia permanente en estas operaciones son cosas, si no faciles,
hacederas por el Congreso y el Gobierno consagrando atencién pre-
ferente a este asunto.

e B (el Al



En el sentido de todo lo anteriormente expuesto esta redactado
el adjunto proyecto de ley. A reasumir en él sus opiniones. deberia
limitarse la Sub-comision en cuanto 4 billetes é é incas; pero, 4 fin de
hacer mas comprensible la fecunda operacién hipotearia sumaria-
mente expuesta, va acompafiado de otro'que contiene los pormeno-
res del mecanismo de esta y la legislacion especial mdxspensable
para que quede exenta de todo peligro.

Por separado absolvera la Sub-comisiéon la pregunta objeto de
su encargo en la parte que se refiere 4 los demas papeles de crédi-
to pubhco y estudiard la posibilidad de una solucién comun 4 ellos
y & los billetes é incas. :

PROYECTO DE LEY.

_1° Se consideraran definitivamente canjeados los incas que lo
fueron por billetes de quinientos soles y éstos en las mismas condi-
ciones de circulacion que los demas billetes emitidos por el Estado.
2? Los incas restantes cuya autenticidad legal esté comprobada
seran canjeados por billetes dentro de un término que se fijara de
antemano por el Gobierno y mediante sorteos prévios y periddicos.
El canje se hard 4 razon de ocho soles billetes por cada inca y los
gastos séran por mitad entre el ‘Estado y los tenedores, quienes
contribuiran a prorata de las sumas que presenten al canje.
Considérese en el Presupuesto General de la Reptblica la suma
necesaria para los gastos del canje, poricuenta del Estado.

3? Se confirma la prohibicion al Ejecutivo de emitir. por motivo
alcruno mas billetes fiscales que los indispensables para terminar el
can_;e de los incas.

4° Se suprime el impuesto de bultos y se unificaran los arbitrios
creados antes de ahora para la amortizacion de billetes é incas
estableciendo un solo derecho adicional de un tante por ciento que
represente para el conjunto de mercaderias sujetas a dereclios de
importacion ¢ exportacion y para el de las no afectas 4 ellos el mis-
mo tanto por ciento que hayan pagado antes con destino al objeto
expresado, tomando por base el semestre en que 'se haya obtenido
mayor rendimiento. Este derecho sera pagadero-en soles de plata.

5% Mientras el Congreso no dicte nuevas disposiciones para la
mas rapida amortizacion de los billetes fiscales las sumas recauda-
das en virtud del articulo anterior se aplicarin exclusivamente 4 la
formacion de un fondo con ese objeto.

6° Solo los representantes de la Administracién  encargada de
las operaciones necesarias para la amortizacion de los billetes pue-
den en Ja Republica recibir y dar recibo y finiquito de  pago valido
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por la 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 4 la “Administracion de los fondos para amortiza-
cién de los billetes fiscales” 4 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 amortizaciéon no
exija mas fondos que las anualidades pagaderas por los que hayan
recibido esos préstamos. Estas operaciones se efectuaran con arre-
glo 4 ley que se expedira por separado.

82 Constituyen garantia para el retiro y pago de los billetes fis-
cales en circulacion: ,

12 Las sumas procedentes del derecho adicional mientras no
estén prestadas;

2°"Las cédulas correspondientes 4 cada préstamo que se haga,
mientras no estén vendidas, con todas las sumas que por cuenta de
anualidades haya entregado 6 deba entregar el deudor, y subsidia-
riamente, el inmueble 6 inmuebles hipotecados.

9? Las cédulas emitidas se venderan por billetes fiscales, los
cuales se incineraran con todas las.seguridades y formalidades del
caso. ~

PROYECTO REGLAMENTARIO

DE LAS OPERACIONES HIPOTECARIAS DE LOS FONDOS PARA LA
AMORTIZACION DE LOS BILLETES FISCALES,

1? Cada vez que la «Administracién de los fondos para la amor-
tizacion de los billetes fiscales», tenga reunida la sumade S. 42,000
plata provenientes de dichos fondos, lo avisara al publico por los pe-
riédicos ofreciendo S. 40,000 en préstamo con hipotecas de bienes
raices urbanos. Los S, 2,000 restantes pasaran & formar parte de
un fondo de reserva con el objeto que se determina en el articulo
13 de este proyecto.

22 Todo el que pida un préstamo 4 la «Administraciéon de los fon-
dos para amortizacion de los billetes fiscales», acompafiara 4 su pro-
puesta: 1° los titulos del inmueble que desee hipotecar; 2° los re-
cibos de la contribucién predial pagada en los dos tltimos afios; 3°
‘una razén comprobada de los rendimientos del inmueble. Examina-
dos los titulos, se publicaranavisos por los periédicos durante trein-

_ e e bl
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ta dias especificando los inmuebles sobre los cuales se solicita prés-
tamo 4 fin de comprobar su perfecto saneamiento. Aprobados los
titulos, se hara la tasacion y rectificacion de los rendimientos por pe-
ritos juramentados, nombrando uno cada parte y ambos un diri
mente. En caso de divergencia entre la tasaciéon hecha por los pe-
ritos y el recibo 6 recibos de la contribucién predial se considerara
el minimum que resulte en un uno U otro caso como valor del in-
mueble. No podra prestarse por mas del 50 °/, de este valor. Los
gastos de avisos y para la tasacion, excepto los del perito y mitad
de los del dirimente nombra do por la administracion, seran por
cuenta del que solicite el préstamo.

3.° Los préstamos se haran precisamente con primera hipoteca
del inmueble. No podran exceder de la suma de S, 25,000 ni ser
menores de S. 5,000 plata, El deudor debe obligarse 4 tener el in-
mueble asegurado 4 su costo y 4 satisfaccion de la administraciéon
durante todo el tiempo que no esté completamente reembolsado el
préstamo, salvo cuando dicho inmueble consista s6lo en terrenos,

4.° Este préstamo sera reembolsable en. . . . . . afios, por
medio de anualidades iguales pagaderas por trimestres anticipados.
La falta de pago de dos trimestres consecutivos dara lugar al rema-
te del inmueble hipotecado, sin apelaciéon posible una vez ordenado
por el Juez de 1? Instancia. Los intereses penales seran de .
°/, al mes,

5% Uno de los Jueces de 1# Instancia designado y renovado cada
afio por la Corte Superior de Lima serael Gnico que intervenga en
las actuaciones de que habla el articulo siguiente y en los juicios
que puedan promoverse por los deudores 4 la administracion 6 por
esta 4 los deudores para el cumplimiento de lo pactado en las es-
crituras de préstamo.

6° Al recibir el préstamo, el deudor reconocera ante el Juezla
escritura en que aquel conste y se formularan y reuniran en una li-
breta especial todos los recibos que la administracion deba autori-
zar y entregar sucesivamente al deudor cada vez que efectte el pa-
go de un trimestre, hasta la extincién de la deuda. Todos estos re-
cibos quedaran en ese mismo acto rubricados y sellados porel Juez,
refrendados por el escribanoy firmados por el deudor. La exhibi-
cion ante el Juez, por parte de la administracion, de uno 6 mas de
estos recibos en cualquiera época anexos ala libreta, hara prueba
plena de que el deudor no ha pagado el trimestre 6 trimestres 4
que se refieren. Basta que haya anexos 4 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 exhibicion de la libreta, €l Juez no podra dejar de declararlo
asi, ordenando al mismo tiempo el remate del inmueble hipotecado
y dejando en los autos, copia de los recibos vencidos y no pagados
anexos a la libreta, la cual conservara siempre la Administracion.
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7.° Las sumas que se deban por estos prestamos se considera-,
ran para todo lo demas que favorezca su cobro, con todos ' los pre-
vilcgios de las deudas al fisco. Se consideraran igualmente con'to-
dos los privilegios de las deudas al fisco, las sumas provenientes
del derecho adicional para amortizacion de los bilietes que la Admi-
nistracion reclame de terceros. ' ;

8% La Administracion emitira cada vez que, efectue alguno de
estos préstamos. cédulas hipotecarias por una suma igual-al monto
del préstamo, cuyo servicio periodico de intereses y = amortizacion
corresponda exactamente en cada afio al monto de la anualidad
con que el deudor ha de efectuar el reembolso, debiendo quedar
amortizadas las. cédulas en el mismo namero de afios que el
préstamo. ,

9? Estas cédulas serande S/. 100 y s00plata y expresaran la
hipoteca del inmueble sobre el cual se haya hecho el préstamo y-
que dé lugar 4 su emisién, considerandose dicha hipoteca especial-
mente afecta 4 los. intereses y amortizacion, de esas ‘cédulas. La
amortizacion se hara por sorteos semestrales, sorteando por cada
hipoteca el numero de, eédulas que corresponda a la parte del pres-
tamo reembolsable en cada semestre. La parte de este reembolso
correspondiente 4 intereses se aplicard al pago de los, cupones tri-
mestrales de intereses que contendran las cédulas.

10? Estas cédulas se venderan en adjudicacion publica, por bille-
tes fiscales y al mejor postor. La Nacién garantiza el cumplimien-
to de las condiciones de la hipoteca: que sirva de base 4 la emision
de las cédulas. :

11? Si hubiese cédulas no vendidas cierto tiempo. después, (s
fijara el plazo) de su emision, las sumas en soles de plata afectas 4
sus cupones de intereses vencidos y al pago de las que, entre di-
chas cédulas, hubieran resultado amortizadas en los sorteos se em-
plearan directamente, én el retiro. de billetes por venta publica al
que ofrezca mayor suma en éstos. :

12° Los préstamos podran, ser reembolsados antes del término
del contrato por; medio: de las sumas que fijara una tabla especial
de equiyalencias jpara estos, casos, la cual se incluira en cada con-
trato. Cada vez que se efectiie el reembolso de un préstamo én esta
forma, las cédulas vigentes de la hipoteca respectiva serdn amortiza-
das por medio de la misma equivalencia, distribuyéndose 4 prorata
entre todas ellas la suma con que se haya cancelado el préstamo.

13° Los S/ 2j000 que sobre cada S/ 42.000 pasen 4 formar el fon-
do de reserva seran colocados en un Banco de’ crédito y garantias
en cuenta corriente con todas las seguridades -y al mejor interés
posible; Estedfondo de reserva no podra invertirse sino en la amor-
tizacion y servicio de las cédulas que la Administracion no pueda
atender por. falta de fondos 4 consecuencia de demoras en los pa-
gos por parte de los deudores.
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14° Los billetes fiscales que se reciban en pago de, las cédulas,
seran entregados directamente por la administracién con las forma- ,
lidades del caso, 4 la junta encargada de incinerarlos. La Adminis- Ry
tracion tendrd en esta junta un representante.

15° Para los gastos y su retribucién la Administracién cobrara
1 %/, sobre todas las sumas procedentes del derecho adicional que
recaude; 2 14 °/, delos que reciban préstamos, por comision, al efec-
tuar éstos, sobre el monto de cada uno de ellos; °/, al mejor
postor que remate las cédulas, al entregarle éstas; y 4 °/, & los te-
nedores de cédulas sobre todas las sumas que les pague.
_ 162 Habra una junta especial encargada de vigilar las operacio-
i nes de la « Administracion de los fondos para amortizacién de los
.~ - billetes fiscales.» Sera compuesta del Prior del Consulado, otro
miembro nombrado, de entre los vocales del Tribunal Mayor de
. Cuentas, por ei Gobierno y otro nombrado cada afio por los tene- ;
| dores de cédulas. Sus atribuciones seran: 1° cerciorarse ¢ informar s K
r al Ministerio de Hacienda de si los procedimientos de la Adminis-
tracion son conformes a la presente ley y si la contabilidad esta lle-
vada correctamente y con claridad, y 2? autorizar la memoria expo-
3 sitiva, estados y balances que al fin de cada mes pasara la Adminis-
: tracion al Ministerio de Hacienda, asi como la publicacién de este
; ultimo en los diarios. ,

17° Antes de que comience 4 funcionar la expresada Administra-
cion, se fijara, por medio de modelos formulados de acuerdo entre
ella y el Presidente del Tribunal Mayor de Cuentas, la forma en
que ha de rendir semestralmente las cuentas al Ministerio de Ha*
cienda y la clase, nimero y demas condiciones de los comproban- - ‘ A
tes con que debe acompaiiarlas para su juzgamiento.

S
3

Lima, Julio 14 de 1886.
Luis B. CisNERoS.

—o—

COMISION CONSULTIVA DE HACIENDA.

SUB-COMISION PARA EL PAPEL DE CREDITO PUBLICO.

Seiores de la Comisiéon' Consultiva:

El infrascrito, nombrado en unién del Sr. D. Luis B. Cisneros
para contestar la pregunta ;Qué debe hacerse con los billetes ¢é tn-
" éas? ha tenido varias discusiones con el Sr. Cisneros, sin poder lle-
car & la misma cor ‘lusiéon, en cuanto al procedimiento que el Go- :
bierno debe adopta: con los billetes é incas.
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Para no cansar 4 la comisién con la lectura de dos_informes lar-
gos, me referigé al informe del Sr. Cisneros, indicando los puntos
en los cuales estamos de acuerdo y deduciendo en seguida la con-
clusion 4 la cual segin mi opinion deberiamos arribar en este
asunto.

£l Billete y el Inca. Estoy perfectamente de acuerdo con el Sr.
Cisneros, que el origen del segundo es el mismo que el del prime-
ro y que el Estado tiene la misma obligacion de pagarlo. También
marchamos de acuerdo en los motivos expuestos por los cuales el
inca ocupa hoy una posicion diferente 4 la del billete.

One el inca ha producido todos los males del papel moneda y
ninguna de sus ventajas, 4 lo menos desde que dejo de circular,
estoy también conforme con el Sr. Cisneros, pero no estamos de
acuerdo respecto de lo que estos papeles alcanzan hoy; el inca si
no tiene sino un valor cotizable, pero el billete esta muy lejos de
merecer el calificativo de una simple moneda de por menor.

Es cierto que uno de los efectos de la ocupacion chilena es haber
restablecido en parte la circulacion metalica, produciendo para el
comercio importador 6 mejor dicho el alto comercio la base metali-
ca de sus transacciones y que el Gobierno del General Iglesias con-
tinu6 cobrando en metalico los derechos aduaneros y demas contri-
buciones fiscales, como lo hicieron los chilenos, pero esto no quiere
decir que la Nacion haya restablecido la circulacion mretilica y que
el billete solo ocupe la posicion de moneda por menor,

Para todas las operaciones de segunda mano y compras por me-
nor que se efectian en esta capital y en el resto de la Repablica,
salvo dos 6 tres excepciones, se emplea el billete, ¢l mismo que

~ sirve para pagar los jornales de haciendas, minas y servicios do-

mésticos, es decir: para producir lo que el Perta exporta, y aunque
despreciado como est4, su equivalente en metalico representa hoy
indudablemente mas del doble de toda la plata sellada circulante en
el pais. ' :

Creo que dificilmente puede darse al billete el calificativo de mo-
neda por menor, simplemente porque el alto comercio encontro
conveniente a sus intereses establecer la plata sellada como base
para sus transacciones, posicion de la cual serda hoy imposible mo-
ver al comercio importador y que sirve como primer paso hacia el
restablecimiento total del metalico.

Estoy de acuerdo con el Sr. Cisneros en que el mal que el inca
puede causar al billete esta en gran parte descontado y que la ar-
tual posicion del inca es una irregularidad, por cuyo motivo me pa-
rece que dabe colocarse el inca en la misma posicion del billete.

El restablecimiento del metalico como circulante es en verdad un
gran bien. y comoya he dicho, el comercio importador ha dado el pri-
mer paso, satisfaciendo para él una necesidad imperiosa, pues para
los retornos necesitaba contar con una base segura 6 casi segura,
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que es la plata; pero el comercio importador di6 este paso eliminan-
do los billetes casi exclusivamente de sus transacciones, cosa que
la Nacion 6 el pais no puede ni debe hacer sino paulatinamente.

Aun en el caso imposible, de que hubiese quien prestase al Go-
bierno del Pera la cantidad suficiente paia redimir en el dia todos los
billetes, el paso asi brusco 4 la completa circulacion del metalico,
traeria consigo grandes trastornos en todas las industrias que tie-
nen por base el empleo de los billetes, porque es indudable que si
manana hubiera que pagar al jornalaro en plata, no se limitaria al
mismo yalor intrinseco que hoy recibe en billetes.

No hay peligro de que tal cosa suceda, lo tinico que se puede y
debe hacer es proceder 4 la amortizacion de los billetes, tan pronto
como lo permitan los recursos con que cuenta el Estado para este
objeto.

Dice el Sr. Cisneros muy bien que el billete y el inca represen-
tan una gran parte de la fortuna social, 6 mejor dicho es la prenda
que queda en representacion 6 garantia deia fortuna prestada a la
Nacion y que 4 ella incumbe devolver.

Estoy perfectamente de acuerdo en ideas con el Sr. Cisneros res-
pecto del valor actual del billete 6 al que pueda alcanzar en lo fu-
turo, asi como que no es posible fijarle un valor respecto de la plata,
que no sea basado en los hechos y no en los decretos 6 deseos del
Gobierno.

Finalmente estoy de acuerdo con él, en que el Ginico procedimiento
posible respecto de los billetes y los incas es seguir su amortiza-
cion paulatina, creando una renta 6 un fondo en otra forma que el
actual impuesto de bultos, inadecuado 6 inconveniente bajo todo
punto de vista.

Estoy igualmente de acuerdo con el Sr. Cisneros, que el Gobier-
no debe consentir en que la Junta 6 grupo de personas encargadas
de recibir y emplear el fondo de amortizacion, debe recibirlo directa-
mente de las oficinas recaudadoras, y que no se pueden exajerar
las seguridades dadas al publico, para el empleo de este fondo.

Dice el Sr. Cisneros, que halaga 4 primera vista la idea de admi-
tir los billetes de nuevo en las oficinas publicas. Realmente, al te-
nedor de billetes, todo lo que pueda tender 4 aumentar su valor le
halaga; y es tan necesario mejorar la condicion actual del billete,
para aliviar en algo el abatimiento que el comercio siente, debido
precisamente 4 la eliminacion que de él ha hecho el Gobierno y ¢f
comercio importador, que soy de opinibn que es necesario que el
Gobierno admita el billete nuevamente en parte, en pago de todas
las contribuciones fiscales. En igual proporcion, pagaria el Gobier-
no sus gastos en billetes.

No estoy con el Sr. Cisneros, en suponer, que dado este caso,
la plata que hoy sirve para todos estos pagos, se retiraria de la
circulacion.
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Hay escasez de plata, no porque la maquinaria de la moneda ha-
ya dejado de funcionar, sino porque hay pobreza general.

Cree muy bien el Sr. Cisneros, que estamos empefados en la li-
quidacion general;pero yo no comprendo esa liquidacién, por la com-
pleta desmonetizacion; por consiguiente, no comprendo el temor de
que vuelva el billete & figurar en ciertas transacciones, 6 por qué
suponer que al dar mayor circulacion al billete, sin pretender darle
un valor artificial, nos haria retroceder en el camino de la liquida-
cion, 6 como concordar esa idea con la ya referida, de que el bille-
te constituye una gran parte de la fortuna social del pais.

Es el oro indudablemente la base de toda moneda, y se sabe que
la manera de capitalizar es en oro; lo es especialmente para el co-
merciante. que tiene que hacer sus pagos en otros mercados, pero
no es posible pensar en capitalizar en oro hoy; espero que lo-sera
cuando el Peru haya resuelto el problema de capitalizar en su pro-
pia moneda, que es la plata; pero porlo pronto, no hay que pensar
en otra cosa.

Con estas observaciones, paso al proyecto de préstamos sobre
hipotecas, cédulas, etc., etc., etc.

Para mi, esta idea es inaceptable. Las propiedades 6 bienes rai-
ces, estdn estancadas por la pobreza general, por la falta de fortu-
na 6 de capital.

Las sumas que puede producir el fondo de amortizacion de los
billetes, cualquiera que sea, no es razonable suponer que pueda
pasar de S,/ 25,000 al mes, 6 sea S./ 300,000 al aflo. Estas sumas
cambiadas directamente por los billetes, entrarian en circulacion,
lo mismo que prestadas sobre fincas. No veo la diferencia, ni como
arraigar estos soles aqui simplemente, porque sean prestados so-
bre fincas. En cambio, los S./ 300,000 prestados en la forma que el
Sr. Cisneros propone, no amortizarian al billete ni el 50 °/, de lo
que seria empleados directamente para la amortizacién, por no
decir nada de los gastos considerables que ocasionan el empleo del
fondo de amortizacion, en forma de préstamos.

El pais soportaria una contribucién para amortizar los billetes, y
devolver esa fortuna perdida; pero no creo que aceptara ese sa-
crificio para hacer préstamos sobre fincas, demorando inmensamen-
te el objeto que todo el mundo persigue, sea la amortizacién del
billete tan pronto como sea posible y conveniente alcanzarla; asi
como el valor de los bienes raices ha declinado junto con el bille-
te, volvera 4 recuperar su valor (no al extremo de antes,) pero jun-
to con la alza del billete 6 junto con la restauracion de Ta fortuna
publica.

Me parece que el Congreso no aprobara el empleo ' del fondo de
amortizacion para los billetes en la forma de préstamos, propuesta
por el Sr. Cisneros, ni que laidea seria aceptada por. el publico.

Considero que en el proyecto reglamentario de lis operaciones



 hipotecarias, que propone el Sr. Cisneros, hay mucho muy atil pa- BB
2 - ra reformar las actuales leyes hipotecarias- pero eso es algo sobre o ¥R
-/ que no me atrevo & emitir opinion.” - i ¥ : iy
- Finalmente, mis conclusiones son: ¥id VA
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E - 1% Que de las rentas aduaneras se cree un fondo de amortiza- -

& ~ cion; cuyo producto sea igual al del actual fondo producido  por el My,
- derecho conocido por «(Impuesto de Bulto» cuyo impuesto es incon- X

- veniente al Gobierno, al comercio y al publico. e

| 2% Que una junta de vijilancia reciba directamente de las ofici- ! “{é

b - nas recaudadoras las sumas destinadas al fondo de amortizacion y A i
las emplee vendiendo en remate publico los soles de plata por bille- ; e

B tes de emision fiscal, por los perforados y por los incas indistinta- ke
fgﬁnte, recibiendo estos altimos 4 razéh de un inca por ocho soles ¥
 billetes, - ' bR

3% Queel Gobierno admita en pago de a lo menos un 20 °/,
de toda contribucion fiscal, los billetes, a un tipo fijo por cada mes,
~cuyo tipo debera ser fijado por la caja Fiscal, tomando el tipo térmi-
-no medio del mes anterior y que en igual proposicion pague el Go-
bierno con billetes sus gastos. El derecho para el fondo de amortiza-
~cion solo podra pagarse en soles de plata.

~Lima, ]uliov 20 de 1886
Epvarpo EvRE.

Lima, Fulio 8 de 1886.
Sefior D, Eduardo Eyre. ;

Presente.

Estimado amigo: , =

Con verdadera satisfaccién he visto la manera clara y precisa con
que en su carta de 1.° del presente expone Ud. sus ideas respecto
del inca y del billete, pues discutir con método, detencion y clari-
dad es el inico medio de llegar a resultados utiles, practicos y que
inspiren absoluta confianza. -

Hay en su carta erronea interpretacion de alguna de las conside-
raciones contenidas en-la exposicion preliminar del proyecto que he
sometido & Ud. Yo no hedicho que la nacién haya decretado ni si-
quiera que sea ella quien ha iniciado el restablecimiento del meta- -
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lico en las transacciones; digo, por el contrario, que ese /echo favo-
rable se debe al alto comercio y al publico.

Al denominar al billete moneda de «por menor» no le he negado
el caracter de moneda. Lo es, pero solo transitoriay subsidiaria del
tipo metalico. Su carta me ha hecho notar que el calificativo de «por
menor no es en todo conforme 4 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 amortizacion
paulatina del billete y necesidad de terminar la conversiéon de los
incas y de independizar la administracion de los fondos para la
amortizacion. Cree Ud. que en caso de que se convirtieran en bille-
tes los demas créditos del Estado convendria su admision en las
oficinas publicas. El pensamiento de esa conversion, que Ud. insi-
nia, traeria consigo cambio tan radical en la situacion y caracteriza
de tal manera el sistema de procedimientos que se adopte para me-
jorar la marcha econémica del pais que me reservo toda opinion.

No es arbitrario ni impertinente designar cual debe ser el fondo
de amortizacion para el billete y el inca; ese fondo esta designado
por disposiciones de la ley y. gubernativas; esta en los hechos; su
aplicacion 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 publico recibirian mal el pro-
yecto de la operacion hipotecaria. No me sorprenderia, porque en
las cosas econdmicas, cuando los hechos cambian de forma, suelen
apreciarse 4 primera vista de distinto modo. Pero qué contestarian
el Congreso y el publico si se les dijiera: ;quieren Uds. crear una
operacion por la cual haya constantemente en solicitacion de prés-
tamos posibles una gran suma de valores inmuebles impulsando de
una manera permamente la conversion del billete en otro papel de
que se hacen responsables y que garantlzan con las mas rigurosas
seguridades? ¢ Conviene 6 no esto 4 fin de dar mayor valor al billete?
¢ Mejora 6 no esto la situacion actual del billete y aun la misma que
se le crearia conla simple aplicacion de un fondo para suamortiza-
oion paulatina? ¢ Una operacion que combina ambas cosas no és, li-
mitandose al punto de vista del interes del billete y sin entrar en
otras consideraciones, algo exepcionalmente benéfico para todos?

Pues eso significaria la adopcion del proyecto. ;Qué podria en efec-
to, hacer fracasar el mecanismo de la operacion propuesta? (faltaria
la propiedad raiz suceptible de hlpotecarse> ¢faltarian los propieta-
rios que solicitaran préstamos 4 largos plazos hipotecando sus pro-
piedades? No por cierto, sobre esono puede caber duda. ;Faltaria el
fondo del derecho adicional para prestar con hipoteca? Siasi llegara
a suceder no seria en razon de estar destinado 4 la operacién hipo-
tecaria de que se trata sino por motivos que (partiendo de la suposi-

+ cion de arbitrariedades por parte delos Gobiernos no hay combina-
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cién posible) podrian ocurrir cualquera que fuese el sistema para
la amortizacion.

Ud. aspira, segun parece, & asegurar la extinciéon de la mayor
cantidad posible en billetes y 4 obtener el alza de valor que porella
alcanzarian los que quedaran circulantes. Yo aspiro a dar 4 esta al-
tima mayor valor atin, promoviendo una demanda constante de par-
te de los valores inmuebles para entrar a4 garantizarla y corver-
tirla. A mi me preocupa mas que la cantidad que se incinere el
valor de los billetes que van quedando en circulacién, porque el mal
del blllete no esta en que exista sino en la deprec1ac1on de su valor.
La operacion propuesta tiende a elevarlo constantemente mas atn
que por la simple amortizacion. Y eso sucedera, cualquiera que sea
la cantidad que se amortice una vez que la garantia por el resto no
puede ser dudosa en vista de los valores constantemente dispuestos
a favorecer su conversion en cédulas y las cédulas mismas.

Pero en el proyecto no sélo existe la garantia del billete conver-
tible en cédulas; existe también la amortizacion real. ¢Por qué cree
Ud. que no llegaria 4 amortizarse ni el 50 °/, de lo que se amorti-
zaria directamente sin la operacion hipotecaria? jporqué las céduls
no se venderian ni por el 50 ®/, de su valor? ;Puede encontrarse hoy
y se encontrara antes de mucho tiempo en el Pert mejor y mas se-
guro empleo, como utilidad o como elemento movil de crédito para
el comercio y la industria, que el de un papel garantlzado por la
prosperidad inmueble y con un interés de 8 °/,?

Suponiendo que no se vendiera un solo titulo de ese papel, es
decir, una sola cédula, el fondo afecto al servicio de estas, tendria
que emplearse directamente en el recojo del billete. He aclarado
esto en el proyecto. El recojo seria en este caso més lento pero
siempre seguro. La seguridad ‘es la base de todo en materias eco-
nomicas y comerciales.

En cuanto al inmenso beneficio que la propiedad territorial ha-
“llaria en la operacion hipotecaria es tan claro, que creo indatil decir
una palabra.

No me sorprenderia, pesar de todo, lo que Ud. augura. De lo
que si estoy persuadido es de que, si prevalece el sistema en que
estamos de acuerdo para la amortizacion del billete y del inca, cual
es la designacion de un fondo periédico, y aunque al principio no
se viera claro 4 consecuencia de la novedad de lo que se propone,
la idea se abrira paso poco 4 poco en cuanto exista ese fondo y
llegara méas 6 menos pronto 4 imponerse, en una 0 otra forma, por
la necesidad de las cosas, pues concilia grandes y fecundos re-
sultados.

El gasto de 1 °/, sobre las sumas del derecho adicional que se
recauden, es el costo de la independencia que se asegura & la recau-
dacion. Las demas sumas que sirven para asegurar por completo la
independencia de la Administracion de los fondos, son & cargo




libertad de p s conclusiones
‘bien, 'y por mi_parte procederé a darle curso, sxéndon’ie e
naknem:e sensxble la divergencia de nuestras opxmones. ped

Soy de Ud muy atento yS. S.

.




