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Es tan vasto é inmenso el campo de los diversos ramos de los co-
nocimientos humanos, al paso que tan corta y limitada la inteli-
gencia del hombre en proporcion de la magnitud de aquellos, que
no solo no le es posible al tardo y lento entendimiento de uno solo
el abarcar el estudio de todos ellos, sino que aun en la 1mposibi-
lidad de poseer profundamente el conjunto de las diversas partes o
desmembraciones de uno de ellos, tiene que contentarse con co-
nocer nada mas que los principios fundamentales de las diversas
secciones del ramo 4 que se dedica, y dirigir en particular sus es-
tudios ¢ investigaciones 4 alguna de ellas solamente, si quiere lle-
gar 4 poseerla con alguna exactitud.— Nada mas natural que esto
mismo me suceda & mi, de tan débil inteligencia como el que mas.

Dedicado 4 la carrera de la Jurisprudencia, de esa ciencia tan
eslensa que con razon, era, rdSﬁnidgE or ygprilaﬂlolgg «Divinarum et hu-
manarum rerum notina, }usg'a queé injusiy sci hlia,» y no pudiendo
poseer ni aun medianamente lodos los diversos ramos de que se

compone y que forman otras tantas ciencias, todas de tanta eslen-
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sion y que exigen lan profundos estudios ; he tenido necesidad de
contentarme con conocer nada mas que los principios fundamenta-
les de ellas, y dirigir en particular mis 1nvestigaciones y corlas
luces a una sola de sus partes ; a la ciencia de fa Admmisiracion;
a ese ramo fan mmporfante del saber humano, puesto que de las
buenas 6 malas doctrmas que de sus prmciptos se deduzean, re-
sultaran la bondad ¢ malicia de las providencias que, fundados en
sus consejos, tomen los gohiernos para promover el bienestar m-
lelectual, fisico vy moral de sus gobernados.— Pero a su vez de
esta misma ciencia se desprenden otras, que vienen a ser partes de
ella, pues tienden al mismo objeto: tal es la Economia Polilica,
que tratando de la mayor y mejor produccion, disiribucion y con-
sumo de la riqueza, establece los medios de aumenlar el bienestar
fisico de los ciudadanos, y con los cuales pueden legar a adqui-
rirse el mtelectual y el moral.

He dicho que uno de los objetos de la Economia Politica es afen-
der a promover la mayor y mejor produccion de la riqueza, para
lo cual, entre otros diferentes medios, propone, valiendose del gran
poder del crédito, la creacion de capitales que puedan dedicarse
al desarrollo de las diversas imdustrias ; ya a la agricola, va a la
fabril, ya a la comercial, ya por fin proporcionando recursos para
adquirir riquezas mmateriales , esto es, intelectuales, tan necesa-
rias en los pueblos modernos. — Demosirar que los capitales son
upa gran palanca para la produccion de cualqurera clase de mdus-
tria,, y por consiguiente para aumentar el bienestar general , no me
parece propio de este lugar, pues seria hacer una ofensa a la ilus-
tracton de las personas que me escuchan, por ser fan cierlo y evr-
dente al paso que tan sencillo de comprender.

Que el crédito favorece la creacion de capitales, nada mas fa-
cil.— Demasiado sahido spor Apdos 7qug-pas crédito en general
se enliende la confianza que se tiene en una persona ¢ corporacion
de que cumplira las obligaciones que eontrae libremente; y que sz
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es parlicular relativo a personas deudoras de intereses, se llama
pecuniario. Que puede ser este personal ¢ hipotecario, segun se
afirme el contrato con una cosa real y de valor, en cuyo caso de-
cenera de la esencia del crédito, 0 bien se fenga meramente en la
persona, fiando en su probidad natural. Que puede ser publico 6
privado, v este comercial ¢ vulgar; segun se tenga en el Gobier-
no con molivo de un negocio publico, 6 bien en particulares dedi-
cados al Comercio y 4 laIndustria , ¢ en particulares indefinidos.—
Las personas dotadas de inteligencia y de aclividad, unidas a gran
probidad , pero faltos de capital , encuentran un medio en su cre-
dito de salir bien en sus empresas si va las tienen eslablecidas,
¢ si no de poderlas plantear y continuarlas hasta su conclusion. Hé
aqui como, valiéndose de su crédito, forman el capital que les es
lan necesario. *

En la imposibilidad de tratar aqui todas las cuestiones relalivas
al crédito , puesto que sobre ser trabajo demasiado difuso para
mi , seria enteramente ageno de esle lugar y de esle aclo, me
circunscribiré 4 examinar un punto solo, que descuella por su 1m-
porlancia entre todos los demés de esta maleria.

Una de las obras mas colosales del crédito es sin duda la exis-
tencia de los billeles-moneda , que tanto favorecen los cambios, y
que lantos beneficios hacen al comercio en general , y en parlicu-
lar 4 las personas 6 corporacion que los emilen, pues crean un
capilal enteramente nuevo y con el que se puede conlar para nue-
vas especulaciones. Hé aqui por que se ambiciona tanto el dere-
cho de emitirlos, por qué se hacen fantas concesiones, a veces
mal calculadas, con el objeto de adquirir este derecho. Pero el
que desee solo el adelanto legitimo de la ceneralidad, y no el en-
riquecimiento de unos pocos, debe examinar concienzudamente a
qué Personas deb& EhieBYédse ditita Mindsio) &de manera que no
abusen de ella, v de que produzea mayor ulihdad general.—A
examinar esle punto dirijo mi trabajo, 1o vacilando desde luego
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en establecer mi opinion en esta forma : La emision de billetes-
moneda debe hacerse solo por asociaciones mercantiles reglamen-
tadas ¢ inspeccionadas por el poder publico, y de mingun modo
por los gobiernos nv por los particulares.

Para proceder con el debido érden y método, examinaré pri-
meramente qué razones puede haber para negar este derecho a
los gobiernos y particulares; y despues, si debiéndose conceder
a asociaciones mercantiles, qué condiciones deben imponerse a és-
fas en beneficio y para seguridad general.

Al comenzar su carrera el siglo XVIII, varios economistas, en-
tre ellos el célebre arbitrista Law, con el objeto de llegar por cual-
quier camino al logro de sus deseos, ¢ acaso verdaderamente alu-
cinados, pretendieron desnaturalizar totalmente el sistema de cam-
bios conocido hasta aquella época por medio de la moneda metaki-
ca, estableciendo principios enteramente falsos. Suponia Law que
el numerario era solo un signo que representaba las riquezas en
circulacion. Decia, «El oro, la plata , el cobre, cueros, billetes,
conchas y todas las demas materias de que se sirven 6 se han servido
los hombres como término de comparacion del valor de las demas
cosas, solo son riquezas de confianza 6 de opmmon, que cons-
lituyen lo que se llama crédito. Un Luis de oro, un escudo son
billeles cuya firma 6 contrasena es la efigie del principe ; y como
las cosas solo reciben su valor de los usos para los cuales se em-
plean , es indiferente servirse de un Luis, de un billete de igual
suma, 6 de cualquier otro objelo, para representar los demas va-
lores.» —Sentados estos falsos principios, nada mas natural que lo
descabellado de las consecuencias que de ellos deducia, y que re-
ducidos mas tarde a practica causaron la ruina de todos los acree-
dores de la Francia, deshicieron todas las fortunas, ¢ hicieron
o R AT S e e
valor intrinseco, que no dependia en nada de los signos en ellas
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grabado, sino en una palabra , de ser la materia de que se com-
ponian una mercaderia como cualquiera otra de las que podian
presentarse en el mercado, pues su valor provenia de poderse des-
tinar 4 los usos de la vida como aquellas.—Error tan craso le ha-
cia suponer que los gobiernos podian variar a su antojo la canli-
dad y calidad del metal de las monedas, dejandolas su antiguo
valor ; que podian asimismo aumentar indefinidamente el numera-
rio por medio de la creacion de moneda de papel, sm que esle
produgese alteracion alguna en los precios de las cosas y de las
monedas metélicas ; y que, por ultimo, podian llegar & suprimir
esta clase de moneda sustituyéndola con el papel. Cuales fueron
las terribles consecuencias de este raciocinio , digalo la historia de
la nacion vecina.

Poco despues de la muerte de Luis XIV, siendo regente el Du-
que de Orleans, la deuda publica francesa se redujo a 2,000 mi-
llones de libras tornesas , por las que se debian satisfacer 80 mi-
llones de intereses ; pero en la imposibilidad de pagar estos, se
presenta Law desarrollando las doctrinas que he indicado, y pro-
poniendo medios de hacer desaparecer tan inmensa deuda. Al
efecto obtiene permiso para formar un fondo por acciones, y emi-
tir billetes pagaderos 4 la vista en especies del peso y titulo de la
moneda que entonces circulaba. Hacia algunos afios que la mone-
da del pais estaba sufriendo continuas alteraciones , y con el obje-
to de eludirlas, todos acudieron 4 tomar billetes por especies mela-
licas, contribuyendo mas 4 esto el pago religioso que se hacia de
los que se presentaban al reembolso. Al afio siguiente , adquirido
el privilegio de la Compaiifa de las Indias Occidentales , cred el
Banco acciones por valor de 100 millones, pagaderos en billetes
del Estado , y 4 las que el Gobierno habia de satisfacer el 4 por
100 de intereses. Tal médidd - Hizo% slbit "eéttd6rdinariamente el
precio de estos efectos piiblicos , que hasta entonces se cotizaban a
32 v 34 por 100. Si 4 esto se agrega que el Gobierno, haciendo.
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un esfuerzo , satisfizo los intereses ofrecidos , se comprendera fa-
cilmenle como dicho papel subio a la par , mfluyendo tambien en
el precio de la demas deuda piblica.—Ignorantes los franceses,
en aquella ¢poca, en materia de Bancos, y con fe supersliciosa
en el director Law, no comprendian el mal camino que los mtereses
del Banco llevaban, por viciarse su capital en el empleo de papel
del Estado , de valor tan precario y que tan pronto podia reducir-
se a nada.

En vista de la gran confianza que los billetes del Banco mspira-
ban, el Gobierno alucinado por Law, y suponiendo que podia
atraerse todo el metalico al Banco y sustituir totalmente su uso con
el papel, tomd & su cargo el espresado establecimiento con el nom-
bre de Banco Real. Desde enero de 1719 la nacion se convirlio
en banquero dedicado al mas vil agiotaje. Siendo de 59 millones
el total de los billeles emitidos, v con objeto de tener un medio de
evadir en un caso apurado su pago, como el de las inmensas su-
mas que se habian de crear, se mudo la anterior forma de los bi-
lletes, que decia «pagaderos en moneda de ley y peso conocidas,»
en la de «pagaderos en plata;» con lo cual, si bien se defrauda-
ban los intereses de los tenedores , se logro alucinarlos con un jue-
2o de palabras.

Con el objelo de librar al Estado de toda su deuda se lormo
enfonces un proyecto inmenso v de consecuencias que no se cal-
cularon bien. Se propuso que Law ainadiese a la compaiia de Oc--
cidente la de las Indias Orientales, con mas otra porcion de em-
presas de arriesgado porvenir ; y que al efecto, para un estable-
cimiento colosal emitiese acciones por igual valor que la deuda
existente. Estas acciones debian ser Gompradas por el Estado con
los nuevos billetes que se fabricasen, el (obierno tomaria presta-
dos estos mismos b&l]&%es z;li{la Sociedad , que claro esta no tendria

| .. BHSC. LLG. 07210588 it
reparo en darselos, con ellos pagaria toda Ia deuda, y por tlimo

venderia lodas las acciones para volver a recoger los billetes.
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Conforme a este plan se hicieron al nuevo establecimiento mul-
titud de concesiones y privilegios, lo cual unido a la vida ficticia
que adquirio con motivo de los 27 v medio millones en especies
que recibio por la emision de acciones al reunirsele la empresa
del Oriente, con mas el anuncio de poder pagar un dividendo de
200 libras por accion, hizo subir estas a 5,000 libras, que poco
despues doblaron 4 10,000 en razon & que para reembolsar a los
acreedores del Estado puso en circulacion ¢l Gobierno la inmensa
suma de billetes necesaria , que no teniendo en qué emplearse , se
dedicaban 4 la compra de acciones ; resultado inmediato de lo cual
era perder los acreedores la mitad de sus antiguos creditos , pues
por la concurrencia se hacfa tan escesivo el precio de las acciones.

Pero entonces principia la decadencia del Banco.—Viendo los
primeros accionistas el alto precio de las acciones las sacan a la
venta , paralizando por consizuiente la del Banco, y poniendo @
éste en la erisis violenta de no poder pagar los billetes que se pre-
sentan al cambio , por falta de especies. — Entonces, por consejo
de Law empiezan las medidas violentas con objeto de librar el
crédito del Banco. Entonces se trata de despreciar todo lo posible
las especies metalicas en beneficio del papel. Entonces se dan los
decretos mas inicuos , variando la condicion de las monedas hasta
el infinito, v llegando el caso de proseribir el uso del meta-
lico hasta en los pagos mas ténues, todo en beneficio del Banco,
que merced al agiotaje de los particulares, tan pronlo veia sus
arcas llenas de metalico como enteramente vacias.—Fatales fue-
ron las consecuencias de este sistema. Las especies de metal des-
aparecieron lotalmente , esportandose al esiranjero mucha parte
de ellas , y ofras enterradas por las personas arriesgadas ; al paso
que el escesivo “u%@ﬂo@ﬁ%aﬂff b ;I_E‘IZC-IELOSE_])H‘ el precio de
las mercaderias mas ordimnarias a un cantljﬁa(f igabulosa , Y que
se rompiesen todos los antiguos medios de existencia, redu-
ciendo 4 la nada las rentas de los propielarios y los sueldos de los
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empleados , al paso que subian 4 la opulencia 4 los productores.

En vista del lastimoso estado de la nacion, por el bajo precio
de los hilletes, en 21 de mayo de 1720 se dio un decreto reducien:
do a la mitad su valor: decreto que en lugar de favorecerlos, des-
cubri6 lastimosamente la sima & cuya boca se hallaba el Estado.
Entonces no pudo menos de caer total y estrepitosamente el Banco
y sus directores, teniendo que contentarse los portadores de bille-
tes con el 2 y aun el 1 por 100 de su valor nominal, ofrecido por
el Gobierno en deuda del Estado.

Me he detenmido en narrar, tan detalladamente como cabe en un
discurso de esta especie , los sucesos de la nacion vecina en esta
epoca, porque el ejemplo de los desastres 4 que se vié reducida,
me ahorran el (rabajo de tener que probar lo mal fundado de la
equivalencia entre la acuiiacion de moneda y la emision de bille-
tes que algunos han querido hacer ; y demuestran los peligros que,
aun en concepto diferente , tiene el ponerse en circulacion esta cla-
se de papel con intervencion directa de los gobiernos: equiva-
lencia falsa, por tener la moneda metéalica un valor en si como mer-
cancia, mientras la de papel, no siendo mas que un signo, solo tie-
ne un valor convencional y de confianza; peligros en la emision di-
recta de billetes por los gobiernos, porque nada mas precario
que la existencia financiera de los mismos, tan espuesta 4 continuos
apuros por tener que atender a necesidades urgentes y de no facil
remedio.

Pero se podra decir, ;no puede concederse 4 los gobiernos el
que emitan billetes de confianza con las mismas condiciones de se-
guridad que suelen imponerse & los bancos de emision, esto es,
con la garantia de tener en caja un valor determinado en especies?
Dos casos pueden darse en este supuesto: 6 que quede en arcas
fanto metalico com%{l[yll.etes se emilan , ¢ nggl)o&kma mitad 0 tercera

(%HS(; £ .of
parte como suele acostumbrarse. En el primer caso muy poco be-

/

neficio resultaria a la nacion, puesto que el capital circulante no se
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aumentaba en nada, en razon a que tanto numerario como se ponia
en circulacion por el papel, ofro tanto se retiraba en especies: so-
losi se ganaba en cuanto 4 la mayor facilidad de los cambios, cor-
la ventaja reducida 4 la nada por los graves inconvenientes de la
exislencia de la garantia de especies en poder de los mismos go-
biernos de vida y crédifo tan azarosos.—Tampoco podria limitarse
la garantia en metalico a la mitad ¢ tercera parte, como suele ha-
cerse con los bancos de descuento, porque en los gobiernos no pue-
de existir la razon que en aquellos, cual es la existencia de otra
garantia en las letras de cambio, pagarés y demas documentos de
crédito de facil reembolso, que tomados en descuento por los mis-
mos, se reducen tan facilmente a metalico en el caso apurado de
que se presenten al cobro la mayoria de los hilletes en circulacion.

Si ningunos heneficios trae la emision de billetes hecha por los
gobiernos, y si el grave inconvenienie de la inseguridad de su pa-
20, no son menos las desventajas, aunque de otro género, que fie-
ne la emision libre de los particulares.—Prescindiendo de lo facil
que seria a muchas personas el abusar del crédito que con circuns-
tancias aparentes hubieran podido adquirirse, hay otras razones de
mas elevada categoria.—Bien sabidos son los peligros que 4 una
nacion airae la superabundancia de metalico, cuales son; la gran
despreciacion de este; el alto precio de todas las mercancias; el
desbarate completo de todos los calculos hechos anteriormente, por
lo que los propietarios ven reducidas sus rentas de gran manera, si
bien no en la cantidad, si en el de las necesidades que con ellas
pueden satisfacer; lo propio que sucede con los empleados publicos
y demas personas de asignacion fija. Galctlese ahora cuales serian
los resultados de permitirse la emision de billetes & los particula-
res , cuanto no ascenderia el numerario circulante de un pais, & qué
alternativas tan violeftds'ho ddtatia éspubsio’ ¥ ¢on“ello el precio de
los productos; como la moneda metalica saldria del Estado a otros
donde tuviera mas valor, y lo dificil que seria el recobrarlo en el
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caso de una crisis monetaria; y se veran los perjuicios irreparables
que podria traer la libre emision, peligros que no hay medio facil
de evitar y que obligan a negar esle derecho a los particulares.
Ahora bien, ;a quién otros se podra conceder el derecho en
cuestion que a los bancos de descuento que tantos beneficios pro-
porcionan con sus operaciones , favoreciendo considerablemente el
comercio de las poblaciones donde se hallan establecidos?— Es-
tando el valor convencional de los billetes fundado en el crédi-
to del que los emile, nada mas ventajoso para el publico que
el que se conceda este derecho a esas asociaciones que con un
capital de consideracion, se dedican a operaciones mercantiles de
resultado pronlo y positivo y que permiten se reduzca brevemen-
te a melalico el capital empleado. — Pero como la emision de
billetes es un derecho que, st bien ha de traer utilidades a la
sociedad que los emile, se la concede principalmente para hene-
ficio y fomento de la riqueza publica, nada mas natural que el Es-
tado establezca leyes que regulen el modo de ejercer este derecho:
en una palabra, que establezcan la cantidad maxima & que puede
llegar la emision para que no se haga escesivo el numerario Y se Sl-
gan los perjuicios consiguientes, y sefialen el minimun de dinero
en especies metalicas que en las arcas de la sociedad debe haber co-
mo garantia de los billetes en circulacion y para servir inmediata-
mente al cambio si fuese necesario.—Hay mas aun ; para que de
ningun modo puedan abusar de su privilegio estas sociedades, se
hace necesario que los gobiernos mspeccionen sus operaciones, con
el objeto de que no se salgan del limite prefijado en la emision, y
de que exista siempre el fondo de reserva necesario, y no se dis-
traigan sus valores, como a veces ha sucedido, en operaciones
arriesgadas y lentas, contra el objeto de su institucion. _
Bajo los principios establecidos debe , segun mi opinion , regu-

larse el derecho de ettt Billet6s-aibfredd- 22 NPdebe hacerse direc-

+ tamente por los gobiernos, porque fuera de que no existe paridad en-
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tre la acufiacion de moneda y la emision de billetes, la Historia
en general y en particular la de Francia nos demuestran los gra-
ves imconvenienles que tiene, y perjuicios irreparables que puede
producir. No es conveniente se haga tampoco por los particulares,
por las malas consecuencias que puede traer la ilimitada facultad
de aumentar indefinidamente el numerario. Es wtil conceder este
privilegio @ los Bancos de comercio, porque nadie mejor que
ellos reune las condiciones necesarias; cuales son, crédito suficiente
y empleo de su capital y del producido por los billetes en operacio-
nes poco arriesgadas y de reembolso pronto. Pero a su vez eslos
establecimientos deben ser reglamentados é inspeccionados por el
poder publico, no abusen de su derecho y pongan a la nacion en
conflictos dificiles de salvar.

He concluido el trabajo que me propuse desempeiar en cumpli-
miento de un deber académico. Fallo yo de la experiencia necesa-
ria y de los conocimientos profundos que solo da el continuado es-
tudio por muchos afos, claro esta que pocas de las ideas que he
espuesto seran mias; en su mayor parte son apropiadas. Sialgo
bueno se encuentra en ellas, débese a los autores que me han servi-
do de estudio. — A mi solo me cabe el deseo de ingresar entre vos-
olros , para que 1ilusirando cada vez mas mi entendimiento me
pongais en posesion de los {inicos bienes de este mundo, que son los
del talento, unicos que pueden comunicarse sin perderlos, Unicos
que se multiplican dividiéndolos, tunicos que son inmortales. He
dicho. |

Madrid 10 de diciembre de 1851.
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