
Cap. VI.-BANCOS 

§ !.-EN CRISIS PERMANENTE 

No habrá eomercio en la República Argentina, mientras 
esté de comerciante el inmediato gobierno soberano del puer
to y de la aduana principales de la República - il gobierno 
de Buenos .Aires, quiero decir. 

, Qué comeroio hace ese gobierno f - El de la mercancia 
contra la cual se cambian todas las demás, - el de la moneda, 
a título de banquero, como se pretende .él mismo, porque ape
llida "Banco de la Provincia" a la oficina pública de su te
soro provincial, encargada de emitir el papel de deuda públi
c0;, que afecta la forma de papel de banco y constituye el 
papel-moneda, o el medio monetario que haoe circullll" los 
valores comerciales, como instrumento forzoso de los cam
bios. 

Esa institución tiene dos resultados que hacen imposible 
la existencia ~l comercio: el uno, es la ausencia de una ver
dadera moneda y la imposibilidad de establecerla por ser in
compatible con el papel que lleva ese nombre; el otro, es la 
ausencia del banco propiamente dicho, negocio que hace an
dar a los otros y sin el cual los demás negocios marchan a 
paso de tortuga. 

Pero el comercio es un hecho en el Plata, y a él debe el 
paúi su progreso, que es igualmente de otro hecho. 

, Cómo se explican estos fenómenos f 
El comercio existe, porque él es la vida del país. Pero 

existe muriendo, enfermizo, postrado habitualmente, siempre 
enfermo. 

Su enfermedad no es la muerte; es la vida en su peor 
condición. 

El progreso existe, pero lento, incompleto, casi c:itacio
nario. 

Donde no hay moneda, no hay seguridad en los cambio.s. 
Los cambios son el comercio y viceversa. 

No hay moneda donde pretende hacer sus veces la d~u<1a 
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pública, es decir, el empréstito continuo, indirecto, forzoso, 
emitido en bonos disfrazados con la forma y nambre de 
papel de banco. 

Extender a las pl'ovincias el papel del Banco de 1~ ~e 
Buenos Aires es forzarles a prestar su fortuna a la provmc1a 
acusada de 1~ pretensión de sojuzgarlas por otros medios 
económicos independientes de ese ; tales como la aduana., el 
puerto, la navegación, etc. 

Recibir el papel de deuda, emitido por ~ banco o por 
un gobierno, es prestar a ese banco o a ese gobierno la fortu-
na que se da en cambio de ese papel. , . 

El papel de crédito es a la vez papel de deuda.-Credito 
es correlativo de deuda, y vicevema.-1.'odo el que posee un 
billete de crédito, ~ acreedor de quien lo ha emitido.-Todo 
el que emite papel de deuda, toma prestado, levanta un prés
tamo de lo que recibe en cambio de su papel. 

El gobierno nacional que no hubiese hecho a la. nación 
otro mal que forzarl~ a poner su f_ort_una. en las manos. ~e 
Buenos Aires es decir, de una provmcia que pretende VIVlr 
independient; en el seno de la nación, habría hecho. a ésta un 
daño comparativamente más grande que el de acllmatar en 
su sueJo el vómito, el cólera y todas las pestes del mundo. 

Es un servicio póstumo de la presidencia de Sarmiento : 
alma invisible y oculta. de la pr~idencia de Avellaneda. 

La historia tendrá que adicionar ese servicio a la. suma 
de los que debe la República Argentina al que prosigui? Y 
terminó la destrucción ~l Para.guay, en servicio del Brasil Y 
de su dominación sobre amigos y enemigos de ese imperio en 
tl Plata; arruinó y desoló, por la guerra civil, las provinci88 
de Corrientes y Entre Ríos, baluartes de la libertad y de lll 
regeneración del Plata; endeudó a la nación en sumas que no 
pagará en diez generaciones ; empobreció a todo el ~aís de 
esa pobreza que se llama crisis y no es sino mal cr6nico, ~ 
finitivo y normal; importó y aclimató en el país el vómito 
negro; lo pobló de napolitanos, lo d~spobló de inA'.leses y ale
manes• alejó del país a la Wbeelncht, a los W1tram, a la 
Meegs ' es decir, a los primeros capitalistas y empresarios de 
la Inglaterra · frustró el rerrocarril de los Andes; enterró 111 
Constitución,' reeligiéndose él mismo de un modo disimulado, 
en la presidencia de Avellaneda., que impuso a la nación; 
produjo así la tevolución de 187 4; de todo lo cual fué coro
lario y resultado la pobreza: que el país llama su crisis actual. 

Para remediar esa crisis, hoy la agrava por el aumento ~e 
la deuda o nuevos empréstitos de los caudales que sigue d•· 
sipando. 

Y en pago de esos servicios espera a que el país, víctima 

( 
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de ellos, lo reelija todavía su presidente por tercera vez, pues 
van dos. 

§ II.-NATURALEZA Y ORÍGENES DE LA MISMA EN EL PLATA 

Siendo la crisis una de las condiciones de existencia do 
las sociedades en que el comercio y la industria dominan 
puede decirse que Buenos Aires y el Plata son como los paí ~ 
natos de las crisis, pues en ellos el comercio se confunde con 
su existencia civilizada. 

~l com_ercio es el que c?rre con cambiar sus groseras 
mater~as primas ( en que consiste toda su producción) tn los 
más ricos productos de la misma industria fabril que viste y 
alimenta a Londres, a París, a Berlín, a New York, etc. 

Para el mecanismo de €se cambio, el comercio le suminis
tra su contribución de aduana, que forma la mitad de su te
soro, y es gaje de la otra mitad el crédito público. 

El comercio puebla sus territorios casi desiertos de in
migrados y capitales, que lo hacen prodncir y enriqu:cer. 

Con esos inmigrantes de la Eutopa más civilizada y más 
industrial, el comercio educa y civiliza a iesas provincias he
ebas por la .naturaleza para servir de teatro a sus empresas. 

Pero por esa misma causa - de ser el comercio la vida 
de esos países - sus crisis afectan su existencia entera y 
perturban y tr'astornan sus importaciones y exportaciones, las , 
entradas del tesoro, el valor de los fondos públicos, el crédito 
los instrumentos de los cambios, los precios de todas las co~ 
sas, los salarios, el movimiento de la población, la salubridad> 
Y, por fin, ~u tranquilidad misma y la seguridad ele su go
bierno. 

Todo eso se ha visto repetido a la vez en la reciente cri
sis del Río de la Plata. 

Pero Lejos de ser por un accidente casual, son hechos co
rrelativas ~n est~e~hamente dependientes unos de otros, que 
no se ha VISto cr1s1s en Inglaterra, Estados Unidos, etc., en 
que esos hechos no hayan aparecido juntos. 

De tal modo se ligan entre sí, que su venida puede ~r 
prevista con la fijeza con que se prevé la de los astros. 

Las crisis .comerciales con6cense naturalmente por scl ins
tr_•mnento soberano de los cambios: - el medio circulante, el 
dinero, el crédito. 

El barómetro de sus oscilaciones y movimientos, es el 
descuento de los bancos, ies decir, el préstamo de dinero hecho 
a la e.~peculación comercial. 

I~l aumento de su cartera, revela el de la circulación y 
el de la suma de capital p~to en préstamo en manos de los 
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especuladores y empresarios, que han hecho descontar en épo
cas de crédito. 

El exceso del préstamo engendra, naturalmente, el ex-
ceso de la especulación. Puesto así el. dinero en manos . de to
dos todos se creen ricos, aunque el dmero no sea propio. La 
me;a posesión del dinero tiene la virtud de infundir confianza 
en el poder propio. Todos emprenden y emprenden sobre 
todo, sin más razón que la de poseer dinero pe.ra ello. 1'~do 
el mundo gasta como rico, no según sus entradas reales, smo 
según sus valores imaginarios. De ahí el lujo general que se 
ostenta en esas situaciones. Cada uno cree poderlo sostener, 
con el dinero que cree poder ganar. Para sostenerlo cada uno 
quiere ser más rico, y no hay negocio que no empr~nda, con 
el dinero facilitado por los bancos. Todos los precios y va
lores se levantan. Los salarios aumentan de más en más. La 
inmigración, atraída por ellos, aumenta a la par: El oro de
preciado corre a torrentes por las call~s. La sociedad rebosa 
de bienestar y progreso ; pero, en realidad, es e~tonces cuan
do se encuentra al borde de un abismo. Repentmamenta re'3a 
<'Se movimiento por una mala cosecha o por depr.esión de los 
productos del país. Las importac!on~s exceden a la~ salidas. 
Es preciso oro para pagal' el deficit. El oro emigra y se 
encarece a medida que sale del país. El papel se deprecia a 
medida que el oro sube. La alarma se pron~cia. ~1 cré~ito 
se contrae. Los vencimientos llegan. Todo dmero es imposible 
de obtener. Vienen las protestas, los embargos, las ventas 
forzadas, las quiebras, las ruinas, los suicidios, las fugas, la 
pobreza general, la liquidación de todos. . . 

Felizmente todo ello no es para concluir con la exl6ten
cia, sino para renovarla y renovarla en mejores y más bri
llantes condiciones. 

Esa es, palabra por palabra, la bistor~a de todas l!s cri
sis, que han ocurrido en Europa y América, ~n los . anos de 
este siglo, es decir, desde que los bancos ?e circulación han 
facilitado la difusión y alcance de los capitales. 

Se ha notado, con razón, que las cI'isis son una de lM 
condiciones de existencia de los países en que el comercio Y 
la industria florecen. 

Los progresos de la vida internacional, debidos al vapor, 
a la electricidad, al comercio, por el de11echo de gentes moder
no, por la frateimidad creciente de los pueblos, han traído 
- como su mal inherente - la crisis, a que dan lugar las 
oscilaciones d,e su comercio exterior o internacional y las co
rrientes indirectas del oro, como instrumento universal de 
los cambioo, de uno a otro de los mercados del mundo, meros 
departamentos del mercado universal, cada día más solidario 
y único. 
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Tan imposibles de evitarse radicalmente como el espíritu. 
de especulación y de empresas, cuyo exceso las engendra, son, 
sin embargo, susceptibles de preverse, de disminuir en inten-
1-idad y en el estrago de aus efectos, como sucede con el có
lera y el vómito. 

Su remedio principal existe naturalmente al lado de su 
causa, que es el crédito mal empleado: - consiste ese preser
vativo, más bi~n que remedio, en moderar y corregir la con
ducta de los establecimientos de crédito, sin encadenarlas en 
sus libertades naturales y necesarias. 

El crédito, como el alimento que nos nutre, no es nocivo 
sino desde que se hace exorbitante. 

Suprimir la comida para prevenir la apoplegía, es su
primir la vida misma. 

La suerte y la mejora del crédito en su organismo depen
de toda ella del celo inteligente de aquellos a quienes se con
fía la dirección de una institución. 

Una institución esencialmente comercial, como es el ban
co, debe estar confiada naturalmente a su dueño, que es el 
comercio. 

Entr~gar la dirección del crédito al gobierno, es entre
garle la suerte misma del comercio; es suplantar el comercio 
por el gobierno, en el ejercicio de una industria que nada 
tiene que hacer con la política. 

Esa es la suplantación que se opera por la institución de 
crédito llamada banco de Estado. 

Esa institución no tiene de banco sino el nombre y el 
aparato exterior. En realidad es una oficina de gobierno, d<' 
carácter fiscal, que no existe sino para impedir, por sus pri
vilegios, la existencia de los bancos verdaderos, que son los 
bancos de emisión, sujetos a la pena del bancarrotero cuando 
dejan de pagar en oro y a la vista, los billetes emitidos con 
esa promesa. 

Todo establecimiento investido del poder de ialtar im
punemente a esa promesa, y del privilegio en cuya virtud suq 
billetes inconvertibles de carácter político gozan del honor, 
que no tienen los billetes comerciales convertibles en oro, de 
extinguir legalmente las deudas privadas y públicas: todo 
establecimiento de.ese género, aunque lleve el nombre de ban
co, no es más que una oficina de la tesorería del Estado. 

El papel de su emisión es papel de deuda pública, como 
la deuda consolidada o los billetes de tesorería, aunque fa]. 
ten las formas exteriores del billete de banco. 

Será una casa de crédito público, pero no será esa casa 
comercial de crédito privado, que se llama por esencia banco. 

Serú el crédito público ejercido o emitido en una forma 
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calculada para no dejat nacer ni existir el cré~ito p~vado o 
comercial que es el que -emiten los bancos de cireulac1ón • 

Eri~do en moneda le~l, es dec~r, en moneda de v~l?r, 
su papel inconvertible y siempre vanabl~, como todo _cred1~ 
del gobierno, el comercio hará sus cambios por el e~tilo pri
mitivo, sin medida de valor, o con una medida elástica como 
el vapor o la gutapercha. . 

Las emisiones de ese banco, tendrán pol' limite. no ~as ne
cesidades del comercio y la actividad de sus ~~ios smo las 
necesidades del gobierno; es decir, q_ue serán ilumtadas, ! su 
depresión creciente será, igua:lmente ilimitada. Al comerc~o le 
importa que el papel que regla sus cambios no se de_Pnma; 
poco le importa al gobierno que el billete valga la mitad de 
su valor nominal: le bastará que la pren_sa dé dos golpes en 
vez de uno para tener el valol' que neceS1ta. . . 

La re/ orma de un banco de Estado de ese tipo es ~~o
sible. No hay más que un medio de refol'ID1!-rlo : es suprumr
lo , Quién hará esta supresión t - Ella equivale a una refor
m~ fundamental del poder, pues el banco ~o~ítico o de Esta
do es el brazo del gobierno del Estado. Exigirle su abandono l 

es pedirle su suicidio. . 
Convertir el papel-nwneda en ·moneda-papel, es dee1r, ~n 

papel pagable en oro al portador y a ~a vista, es un cambio 
que sólo es practicable por !ª con!ersión del ~an~ de Es
tado en banco comercial de circulación, o más bien dicho, por 
el cambio del banquero. 

Toda conversión es ineficaz y vana, mientras el banco 
permanezca banco de Estado. Cambiar el billete inconverti
ble por un billete metálico, es cambiar un papel Pº: otro .. El 
billete que hoy es metálico, será siempre papel manana, s1 el 
banquero soberano determina, en uso ~ su soberanía, no pa
garlo en plata ni oro. , Se lo estorbará la lo/.' - La ley dada 
por el banquero mismo, que ordena no. e_Inlhr, será. derogada 
p01:' otra ley que mande hacer otra -em1S1ón. . 

, Usará el banquero de su poder soberano para fiJar. el 
valor de su papel inconvertible t - El general Rosas lo m
tentó, bajo pena de muerte, y ,el agio se burló. de su poder 
terrorista. El czar de Rusia le había dado el eJemplo con el 
mismo resultado. El valor no se produce por decretos. El oro 
debe el suyo a un poder superior a todo3 los gobiernos: - a.1 
acuerdo tácito del mundo entero. El oro es el 1:ey de los re
yes. El puede destituirlos; ningún rey puecle qmtar al oro el 
poder que ningun rey le ha dado. . . , 

Mientras el crédito consel'Ve esta organ1zae1on en la Re
pública Argentina, ha de ser un manantial inagotable de re
cursos, pero también un manantial inagotable de -almsos y em-
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barazos, nacidos de la acción combinada de esos recursos y da 
esos abusos. 

Que el Banco de la Provincia de Buenos Aires ha teni
do _gran parte en la P:<>ducción de la reciente crisis, es la his
toria de su carteta quien lo dice. 

La suma de descuentos, es decir, de sus préstamos, ha 
aum_entado l?l'adualmente en los diez años anteriores a la ex
plosión, de 99.017.908 moneda corriente en 1865 a 510 328 669 
en 1872. ' · · 

Las doce sucursales han prodigado el préstamo o des
cuento, como el establecimiento principal. No hay más que 
ver los cu~ros de esos ~escuentos publicados oficialmente por 
el B!nco mismo, y reumdos en un libro oficial, el del doctor 
Gamg6s. 

Es probable que. otro tanto han hecho los diversos y nu
!llerosos bancos part1~~lar~ fundados últimamente; pero es 
md_u_dable que los pr1V1leg1os del de Buenos Aires, hasta en 
lo 1h_mi~do de su capital real - que es todo el haber de la 
Provmeia - ha descontado más que todos ellos juntos. 
. No es un l'eproche .el que le hacemos. Su intención ha 

8Ido fomentar. la. prosperi~ad ~el país. Pero prosperidad exa
gerada y . artificial, ha s1d~ Jus!amente el origen del mal, 
como la 1!11sma causa lo ha: sido siempre de las crisis comercia
les ocurridas en todas partes. Esto está confirmado oficial
tDente en la Memoria de Hacienda de 1866. 

Lo que ha hecho el Banco de la Provincia lo han hf'Cho 
más de una vez los bancos de Inglaterra de Francia de 
Estados !)nidos. Han exagerado su_s _dcscue~tos, han prodiga
do el_ prestamo y fomentado la achVIdad ,-spinosa de la espe
culación, trayendo así las crisis conocida~. 

Esto ha quedado fuera de duda por las informaciones o 
tnquétes lev_antadas oficialmente después de cada catástrofe. 

D~sgrac1adamente el remedio que esas experiencias han 
aeo~se.1ado para los bancos de Inglaterra y Francia, no es 
8
Pli?a~le al Banco de Buenos Aires, que difiere de esos esta

b~cnmentos de crédito en que el de Buenos Aires es un ban
co de Estado y los otros no lo son. 

1 Todo el re~edio co~tr~ el exces~ ~e crédito acordado po,· 
bi bancos, ~nsiste en limitar la eID1si6n y circulación de sus 1 

letcs y fiJar un alto valor a su reserva metálica. Esa es 
todtoda la receta de la rélebre acta de 1844 de Roberto Pee! v 

o el remedio de Ricardo. ' ' • 
B Pero el remedio de Peel y de Ricatdo es inaplicable al 

aneo de la Provincia, por dos buena.~ razonrs: 1.", que como 
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. r ·tar sus emisiones, las c~a-
banco de Estado nadie puede mu 'dades del comercio, e1no 

las neces1 fi · 1 no les son regladas, no por . . 2 • que el banco o c_1a 
por las necesi~adcs del go~:~~f¡~~. p~rq·1e es inconvert1bie d~ 
tiene ni ucces1t_a. reserva compra o descuenta el pape 
Papel de su cm1s16n, con que 

• di .:1~ descontar comcrc10. . . oder y sus me os uc 
Con e.<ias cond1c1ones, su p límites 

. · pueden tener · . eo 
o prestar no tienen m . . ha vivido medio Siglo Y no vEl 

El Banco _de ~a Pr?".1nc1~ siglo entero y dos si_gl08. 
poder que le impida VIVI: u xtin irse, pues su VI~a forma 
Podrá reformarse. pero . Slll e. o•reial de Buenos A 1res. 

l 'd del gobierno pr •= . todas las parte de a VI ª d - al comercio que 
Sus reformas hará1;1 .~ás ano 1 Sólo la hist.oria de su 

d.icion anorma · · t pesos deficiencias de su con d b'llete que promete trem a 
infidelidad escrita en ca a i s;rvirle de freno. La renova-
fu.ertes Y paga uno solo, ~uede , deprimidos en otros nue-

. 6 d b1llete.<i, as1 ' . 
ci6n o convers1 n e sus l . os la lecci6n de esa ruina. 
vos, haria de.<iaparecer de_ os OJ ertible en lo que se llama por 

Convertir el pa~el mco:mbiar un papel en otro_. no en 
metáfora papel-metálico, .e.~ l día de su emisión, _deJará de 
metal. Todo pa~el metá~1e~ :S el banco que lo emita perma
serlo al día i:1gu1ente, m1en r 
nezca banco de Estado. m réstitos de oro i compy~r 

El Estado puede c~n:ecir~uiaeión i quemarlo. y emitir 
con ese oro el pa~el d oro al portador Y a la vista. 
otro nuevo convertible en d quedaría remediado de CiJe 

'El mal del papel-mone a . 

modo t Nada de eso. . ue el banco del gobiern~ ~mita 
El nuevo papel-metálico q di por nuevas em1s1ones, 

hoy estará depreciado a l?s ~ostla h!ces, r al banco soberano t>l 
• á d r que 1mp1 

que no ha.br po e , bl' se lo exija . 
dia que una nec~sid~d ~ul ~c:neo Imperial de Rusia, y de~: 

EAA es la lustor1_a e Estado como el de Buenos 
dos los banc~ imp,eriales o d~f ada sob;e el l,anco que la Fran· 
res cuya instituc1on es roo 
. 'debe a Napoleón I. h b .:1~ mayor magnitud. c1a • · a es el ce o w- ar· 

El Banco de la Provme1 . lar de la revolución 
que haya producido el curso irregu 
entina hasta el dia. . . de ese banco lo hacen ser 

g La existencia Y condtº;f, c'l y más trascendental para 
objeto de una cuestión_ m s i \~ misma cuestión de la ea· 
la organización argentina, que 

pi tal. . uicio alrededor del cual se ha 
Ese banco l1a sido el eJe o qis de medio siglo a esta parte 

d~nvuelto la ~istori!1 de csi p~c~rido cambio, en bion o el 
quo llevo de existencia. No a 
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mal, cuestión interna o externa de trascendencia, r•volución, 
guerra civil o guerra extranjera, gobierno, ni administración, 
que no haya tenido que hacer, de cetca o de lejos, con el 
Banco de la Provincia. Se puede decir que la historia de ese 
rstablecimiento, es la historia del poder arg>ntino en su por
ción má elemental y activa¡ y la razón de ello es muy simple 
y comprensible, pues el Banco representa el crédito público de 
la provincia-imperio, en que consisten las siete octavas partes 
de su tesoro, no siendo la aduana sino la octava r tante; pue.q 
el gaje y fondo de reserva, el capital todo de ese Banco de la 
rrovincia, no es otro que la provincia mi ma con toda la ri
queza de sus habitantes, de que ellos hacen un empré~tito a 
su gobierno cuando admiten el papel de pública deuda que el 
gobierno emite por el órgano de ese banco, la oficina capital 
de deuda pública. 

La historia del Banco de la Provincia de Buenos Aire.~. 
es la de su crédito público, es decir. la de su te~ro público. 
que consiste esencialmente en el crédito o dinero tomado al 
público <'n préstamo mediante la emisión de sus billetes, quo 
el público recibe en cambio de lo que da prestado. 

Pero la historia del tesoro público es la historia del poder 
público o del gobierno, si se IV'flexiona en que el dinero coD.A
tituye la fuerza o el poder real y principal del gobierno. 

Este el! el hecho que i:e tscapa a los ojos de los que no 
ven los poderc'3 del gobi<>rno sino en el catálogo de atribucio
nes y facultades lf'Seritas que les declara el texto de una Cons
titución. 

1 

No perderían su tiempo en escribir historias de San Mar
tín y de Belgrano, los estadistas argentinos, si pen!-aran que 
está sin historia un poder más ÍU"rte que todos lo'3 guerrero~ 
,pa.11ados y presentes de ese pais, - y no es otro que su cré
dito público o el poder de disponer, por vía ele pré!;tamo, d«
la fortuna de todos los habitantes del país. 

En este S<'ntido, el primero y más importante libro de 
historia contemporánea del Plata, es In historia del Banco de 
la Provincia, escrita por el doctor O. Garrig(ie. 

Ese libro ~ la prueba palpitante de lo que dejamos di 
eho, pues historiando el Banc•o de la Provincia su autor no 
pudo dejar de hacer la. historia de la formación y do lM vici
aitudes del poder argentino, desde la creación d" esa institu
ei6n realmente políti<'a de su crédito público, en que consisti6, 
~e.sde entone, ·s, el primer elemento de su tesoro y el manan 
tial favorito ele ~us medios de gobierno. 

Ji:n 18.'I página.'! de ese libro que siguen a la 132, haee díl 
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lti política interior argentina, una parte capital de la historia 
del Banco de la Provincia, la cual no 1:s, a su vez, sino una 
faz de la cuestión de capital nacional, de la cuestión de inte
gridad y autonomía provincial de Buenos Aires y del conflicto 
y sus causas entre Buenos Aires y las provincias de la Nación 
Argentina. Todo eso tiene que tocar y discutir el historiador 
del Banco de la Provincia, porque, en efecto, el banco es la 
expresión y fórmula d,· los interc:;cs económicos que esas cues
tiones han tenido y tienen por objeto real. 

Las crisis nacen en el Plata, como en t()da.c, partes, con 
la institución del Banco, .en 1825. ' 

Fundado el banco en 1822, con el capital de un millón de 
µesos, de que sólo un tercio se entregó en mrtálico, babia emi
tido un millón y ochocientos mil (1.800.000) antes de lOII 
dos años siguimtes, prestados a f ·peculaciones numerosas. 

El exceso de la especulación fomentada por el Banco, el 
bloqueo y la guerra del Brasil, paralizaron t-1 comercio exte
rior y el dinero desapareció de la plaza, - y la clesaparici6n 
1lc toda reserva metálica trajo la primera crisis de Buen08 
Aires, ocurrida en 1825, cuya primera consecuencia fué la 
imspensión del reembolso metálico por el banco y el curso for• 
zoso de sus billetes. 

El Banco de Descuentos, arruinado, escapó a su liquid• 
ción refundiéndose en el Banco Nacional .de entonce.q, su prin
cipal accioni ·ta y gestor para objetos politicos má.c; que _ eomer-
ci~es. . 

De origen semioficial desde 1822, el banco r eibió decidi-
damente el carácter de banco de Estado, en 1826, d~e que 
tomó el nombre y la forma de Banco Nacional. 

El mismo año de su nacimiento fué relevado do la obli
gación de pagar en oro, y su papel fué de curso forzoso desde 
rl día primero de su origen. 

Así, iel papel-moneda, 'Da.ció con el Banco Nacional en 
1826. 1 

Empezó con el capital de 4. 741. 200 pesos, de los cuales 
!l millones, procedentes del empréstito inglés de Buenos Ai· 
res, eran del gobierno. 

La deuda del gobierno a.1 banco era, desde entonces, de 
9. 422. 565 pesos y toda su existencia en caja de 636. 044 pcsoa. 

El banco nacía fundido. 
El gobierno lo fundaba para procurarse recursos por IIQ 

conducto¡ y nunca tuvo otro carácter liasta ahora, en 181 
1•11atro faceR de rm exiRtencia. 

Desaparecido el gobierno nacional, en 1827, volvió el 
banco a manos <lcl gobierno provincial de Buenos Aires, qae 

ESl"UDIOS F.CONÓMH'Oi, ~sa 
tomó ~ su cargo su deuda Y le dió 1 , 
es decir, le conservó su carácter' d ab garanba de la provincia, 

Esos cambios políticos co .e aneo de Estado u oficial. 
ria Y comercial, la de carácte:pphlc'at:ºn con la crisis pecunia-

En 1828 o I ico. 
' en su nueva posición r . . 

sentaba un capital de 5. l04 800 . P ovmcial! ~! banco pre 
lloncs y una deuda del b". pe~'>os, una em1s1on de 10 mi 

go 1erno al banc d 12 144 La revolución de lo de D" . b O e • .376 pe.c;os. 
civiles, que fueron su c~nse 1c1e_m re de 1828 y las guerraR 
crisis económica de Bueno cxrnc1~, prolongaron por años la 
gobierno en manos de Ros~ res iaSla _la consolidación del 
con ~l nombre de "Casa d~ q:r:~eor~~mzó el banco en 1836, 
constitución de un banco de Estadeda , d~dole del todo Ja 
levantar el empréstito int . 0 u o~c!na del tesoro para 
moneda. cr1or, por em1s1011es ele su papel-

Todo el período de veinte años d , . 
~sas, fué de crisis continua en, qre uro el gobierno de 
Blones de que se sirvió el 'b. que e oro faltó, por las cmi-

go 1erno durante lo . 
queos y guerras que paralizaban el . s repetidos blo-

A la caída de R comercio. 
d 

. osas en 1852 8 • "6 1 . 
e Setiembre de ese año' 1 ~gui a. revolución de 11 

nos Aires de las otras ~riuc separo a la _provincia de Buc
tuación crítica a su co.:Oerci8:do, por su a1Slamiento, una si 
tervalo, hasta 1862. ' que duró, con más o menos in-

Entre tanto, el gobierno . 
reorganizado el banco en 1854 qui suied1ó al d~ Rosas habfo 
nuevas y más grandes crisis ' s~ dre ases propias para traer 
reyo_luciones puramente, sin/~c1 ts ni ya de las g~crras r 
or1gmaron la fiebre de es e . os a usos de crérl1to, que 
eon la decadencia del come~!f:~tón de 1~?0, que cni11cidi6 
la producción rural del país. exportac1on V del \'alor ñf' 

. Así, por una ca.usa u otra d . 
Cl'll8is ha sido el estado nor ' se p~e ~ decir que el estado df. 
de la fundación del banco mal Y Jr.dmar10 de Buenos Aires des-
~pliéndolo oomo mstrume~t!& ;mo~~da que ahuyentó el oro, 
PI& para hacer del comereio . am 10, en la fonna má..<i pro 

un ,JU ego de bolsa continuo . 

§ III.-EL PAPEI.-MONEDA 

Como las crisis son un l . 
de! Crédito como mstrumento~ que rnsíste en la contracción 
ºungen de esa enfermedad e e cam io, es preciso estudiar el 

&man bancos. n ~e¡ moradas del crédito que r;e 
Contratar a e éd"t 

contrato de prési:n./ o es prestar. Contrato de crédito es un 

Los bancos son casas do crédito · 
Prestado Y dar prestado. , orgamzadM para tomar 
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El préstamo o empréstito es la función capital de su 

instituto. Recibir depósitos es recibir tmpréstitos. El depósito a in-
terés es un préstamo. 

Descontar es prestar: prestar al prestador: un doble prés-

tamo recíproco. 
Emitir billetes es tomar prestado. El que recibe esos bille-

tes es prestamista del que los emite. 
Emitir billetes de circulación pública, es levantar emprés-

titoo públicos, que hacen los que reciben esos billetes al que los 

emite. Que el banco sea de un hombre, de una compañía o de nn 
Estado, su esencia es la misma; es una manufactura de em· 
préstitos o de préstamos; una máquina de crédito, una fábrica 
de deuda y papel fiduciario. 

Util o nocivo, buen-O o malo, el papel-moneda es un hecho 
en Buenos Aires, y un hecho que cuenta medio siglo; es de
cir, una costumbre, una institución, un interés público de pri• 
mer orden en esa provincia.. 

Otra consecuencia fatal de ese hecho, que ya. está en cami· 
no de aparecer, es la. extensión de ese papel-moneda de Buenos 
Aires a toda la nación, como el medio único de evitar el esta• 
blecimiento de otro papel o de muchos otros, en la nación o en 
cada provincia., a ejemplo de Buenos Aires y en concurren-

da con él. Pero no hay más que un medio de nonnalizar el panel-mo-
neda de Buenos Aires :-es nacionalizar su crédito público, 811 
tesoro público local, o mejor y de una vez dicho :-nacionalir.ar 
a Buenos Aires. 

Luego, a. na.die interesa más que a Buenos Aires, el refun· 
dime y asimilarse con la. nación en un solo Estado 'confede-
rado y único. 

Si el papel-moneda. es un mal, es preciso admitir que el 
un mal invasor y prestigioso, que tiene el dominio comercial de 
este siglo y que tiene en su favor la circunstancia de existir en 
los países y tiempos más prósperos del mundo. 

Si él no es la causa del progreso, ese hecho enseña al me-
nos que no es el obstáculo. 

Desde luego la misma. Buenos Aires, que lo tiene en el 
Plata hace cincuenta años, está más rica y floreciente que la8 
provincias que no lo tienen. 

Los americanos del Norte lo tuvieron desde su tiempo co-
lonial, en que hicieron progresos sefialados y aplaudidos p0r 
Adam Smith; hicieron con él más tarde BU ¡ruerra victoriOIII 
de ln Independencia: de1m11és. a los sesenta: años, han salvado 
a su favor su grande integridad nacional; y, hoy mismo, el pa
pel-moneda no les impide figurar a la cabeza de los más pr61-
peros países del mundo. 
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El papel-moneda. existe en Rusi h , 
en que ese imperio ha completado h~U:,~ yal mas de un siglo, 
asombrosos. oy os progras~ más 

El papel-moneda no ha im ea·d . 
modesta vida constitucional ni P 1

1 tt.J· la Austria fundar su 
ganización unitaria y mode;na. ª ª ia llevar a cabo su or-

La Inglaterra y la Franela: 1 d 
papel-moneda no sea. precisa. ~o o. _esconocen, aunque BU 
forme parte de sus deudas ~b~1:1 emitido por el Estado ni 

La 
'b pu 1cas. 

w contri uy6 a su descrédito 
que le di6 en BU origen. Pero Na ' por la mala organ_izaci6n 
n_entemente práctico rehabilit' 1 poleón !, con su gemo emi
e1ón que di6 al B~co de F O e. pensamiento en la organiza.. 

. . ran01a. 
Y la ciencia de los economistas 

ha dado su sanción a la idea d 'ior la plu_ma de Ricardo, 
para su país, la Inglaterra. e un aneo nacional de Esta.do 

Es inútil desconocer 1 d . . 
~oneda, emitido por el E~:ai:an 65a m~onyement~. del papel-
die puede asegurar que no ll ' es 1 ec1r, mconvert1ble, y na.-
en la dirección de sus peores :vetín.ª 08 Esta.dos que lo emiten 

P 
es os. 

ero es un hecho que . t' .6 
en más, en el círculo de las su 1~ ituc1 n s~ extiende de más 
e~ J~s dos mundos, a la P:ª~~o~es que mas pro{.rresos hacen 
c1enc1as sociales y económica 08 progresos que h&een las 

E 
s. 

n cuanto a la América d 1 S . . 
medio de la. opulencia de su sue~o /d, md1ge~t~ y pobre en 
del descuento de su porv . . ' iene que VlVlr largos años 
de contar en virtud del emrdmmdens?, con que tiene derecho . mun o e r1quez · ♦ft 
~erra el suelo de que es dueña. as m"°cta.s, que en-

El poder productor de su I · 
por el brazo exótico venido a BUe ¡ magota.ble será fecundado 
del viejo m,undo, que rebosa ensubr;manda, e~ serviei~ mismo 
ocuparse con ventajas fácil os Y capitales ansiosos de 
trar en terreno ya explota~o ~ grandes que no puede encon-

. No es, pues, infundado ni · é · . 
re reposa el crédito de que in~~::i:co e\ mmenso gaje en 
os nuevos esta.dos del mundo am . men e usan Y abusan 

T d er1cano 
0 ª moneda. deriva su v 1 d d · 

~e que es hecha, verbigracia·ª ~:ta e os causas: de la materia 
81rve, verbigracia: para exti~ P . lu ºaro i Y el uso para que 
puestos. guir as eudas, pagar los im-

. La moneda que no tiene ás 
J~completa Y peligrosa or m_ que ~sta segunda ventaja es 
hdad esencial de toda ~~neJu mcapac1dad. de conservar 1~ ca.
cuya calidad no puede servir ªaeq~= t l~ /Jeda de su valor, sin 
• el uso a que toda moneda está le ªt· a dos emás valore:i i que 

Cadn: ane .i • s 111a a. rcal!o necesita para sus camb' . ios una cantidad de 
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moneda determinada para la cantidad o número de sus cam
biol) . La moneda no tiene valor real sino cuando e.-; pro
porcionada a la necesidad que de ella tiene el mercado. Des
de que excede de ei;a necesidad pierde i:u valor. 

El único medio de que no exceda el límite de e.qa ne-
cesidad es hacerla de una materia rara y costosa que no 
pueda aumentarse al infinito en virtud de la otra ventaja 
que toda moneda. legal tiene de extinguir la.q deuda.~. 

Esa materia es la plata y el oro. 
Si el oro íueee tan abundante y fácil de producirse 

como el papel de algodón, la moneda de oro no valdría más 
que la moneda de papel. 

Si el papel fue.~ tan raro y costoso como mercancíe.i co-
mo lo es el oro, la. moneda de papel conservaría siempre 
su valor, porque su rareza y valor intrínseco impedirían que 
se selle más que lo que el mercado nece...,ita. 

Pero como el papel es co~ de valor ínfimo, nada se pier-
de con hacer ele él cantidades infinitas de moneda. 

Y basta que ei;as cantidades excedan la necesidad de 
moneda que tiene el mercado para que Esa moneda valga 

menos. 
No hay ley, no hay poder, no hay sa.?lCión que dé al 

papel el valor del dinero, dei;de que abundu en el mercado 
más de lo que la extensión de sus cambios necesita. El oro 
mismo disminuye su valor desde que excede ese límite. El 
oro y la plata no respetan la medida de esa necesidad, sino 
porque son raros y costosos y el que quisiera multiplicarlos 
en ex.ceso tendria que pagarlos al caro precio que tienen en 

todas partes. 
El papel s@o , ES moneda cuandó es con~rtible a 111 

vista y al portador, es decir, cuando no es emitido por o1 go
bierno, deudor supremo y soberano, a quien nadie puede obli• 
garle a pagar cuando no quiere. 

Desgraciadamente, el gobierno que es el único que no 
debiera emitir papel-moneda, es el único que lo emite cada 
vez que la necesidad no lf' deja otro medio de obtener plata 

prestada. 
Como esa nece.~idad ocurre en los casos de guerra, de 

revolución, de bloque<S o de otra calamidad que paraliza ~ 
jmpuesto y el crédito, se puede decir que el papel-moneda 
es un papel de guerra, de revolución, de situaciones extre
m811 y calamitosas; las únicas que excusan su existencia, que 
<'S un verdadero crimen desde que sobrevive al imperio 

0 

Trinndo de esaa plagoit. 
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§ l V.-D.EL CRÉDITO y DE LA m:I'ECULACIÓN 

.m papel moneda de Buen , A. . 
ruercio más bien -que un instn~~en~:esd e¡¡ un º~Jeto de co
mcrca11cw no . e comercio. Es uia 
título de 'deu~ºmc:;~0nJ!ªa Slll~ C?IDO P{ecto público, como 
logn a los /01tdds públicos a ª1 pu:tca, de una cgpecie aná
deuda flotante. ' 00 i etes de tesorería y de la 

No es de compra-venta al t d 
ten·iene, C'.i de permuta de con a o e~ que ese papel in-
el comprado-el papel :noneJ:ª ~ercanci~ p.or otra. El es 
prador. La mercancía que P ~ e ecto pub ico-no el com
cosa) es Ju moneda con ue or se trueca (moneda u otra 
pcl <le deuda pública qu~ se sde com.pra, en !odo caso, el pa-

c 
, enom10a p;,pel mon d 

omo quiera que sea d . e a. 
cambio de ese papel es ' arl un valor rer,l cualquiera en 
mo eon un fondo pú'blico1t:!:r a la alza o a la baja, oo
-cado convertido todo él en JB '\. ª la BoLc;a, eu pleno mer-

H d 
01.c;&. 

acer e e.:;e papel d" . 
10 de cambios, es convert':' ef :o: c1~culant~! un instrumen-

Como deuda , bl. . ercio en Jueao de azar 

1 
. pu 1ca no tiene ni p d t:> • • 

va or, m puede por lo ta t . ue e tener fiJeza en su 
m' • n o servir como m d.d d 

ns que puede serlo el 1 ,' e 1 
a e valor 

un ríó. vo umen del mercurio o el nivel d~ 

El papel de esa deuda-m d 1 • <>ro, es medido por l'l oro qu one a, eJos de ser medida del 
nentc, normal Y universal' de ~=to:.u regla o medida perma-

Pero el vulgo, tomando el 1 
<le valor Y el oro por mer , pape por moneda o medida 
por el papel, incurre en elca~ra curo valor vari~ble se mide 
la barranca la que sube o i . pro quo del q!ie p1errna que es 
o 1mbe. aJa cuando el mvcl del río baja 

m papel-moneda es instable 
oro,. por su naturaleza de papel rl uJm~uc ~ca. convertible en 
gobierno. El gobierno h e cu a publica o deuda del 
P~pel, puede no converti~i m 

0
~ paga. en oro ! a la vista su 

i;m c¡11e ~e lo impida ln le a ia~f• ~1 le conviene no pagarlo, 
por otra ley. Y que tiene el poder de derogar 

Como legislador de sí mismo l h" 
que <'Stá fuera de la lev q b.e go ierno es un banc¡ucro 

Por pobiern .• ' ue go H~rnn n lo!! demás 
constituc .> o entiendo la reuni6n de los trc~ 

I tonales en que ims funcione~ se clivid poderos 
lenovar o reemplnznr l 1 en. 

otro convertible es d" ,: e IP~P<' -moneda inconvcrtihle por 
opc -

6 
' unpnr <' tiempo v dis·p 1 a· rac1 n no vale el sacrificio d . 1 ar e mero. Tal 

trM "' E~taclo o el gobierno sig: 1)11 dcentalvo, porque miens1en o e banquero que lo 



emite. el nuevo pupcl convertible dejará de sc~lo al día Mi
gtlicnte de su emisión, exactamt'nte como suced_16 con el_ an
tiguo, que también empezó convertible y acabó inconvertible. 
Es la hMori

8 
de todo papl'l-monedn. o de toda 111011eda-dc11da-

1J1íblico. Un mercado comercial en que, por 1·egla general. eom• 

1
,rar y vender es jugar a la alza o a la baja, es decir, cspc
eular, ei; un increado en crisis permanente y normal, por de-

<'irlo así. F,s el último atraso, la última calamidad que le pnede su-
ceder a un país nuevo, llamado a crecer, a poblarse, a cdu
l'arse, a enriquecerse, a civilizar e por la mano del comercio. 

Solo un estado extremo de neee.'lidad puede justificar el 
limpleo momentáneo de la deuda o crédito-moneda, como sim
ple expediente, para salir ele un mal paso: de nna guerra, dl~ 
un bloqueo, de la paralización brusca de toda las entradas 
del tesoro. Convertir ese momento l'D estado y modo ordina
rio de existir, hacer de l'se e"Xpediente de guerra y de cala
midad una institución fundamental del comercio nacional, 
mantener diez, treinta, cincuenta años nn c;istema de cambio 
qne es un escímclalo desde que exrrdc de d9s años, l'S dar al 
país, que fué colonia de España, peorrs lc)·es comerciales que 
le daba sn metrópoli atrasada y opresor11. 

El papel-moneda, o In deuda-mon('dn, t's la obra y la ex• 
presión de los nl!llos gobirrnos. como ('}los soll la obra y la 
rxpresi6n de esa moneda de guerra, ele calamidad y tiranía. 
La mera existencia de ese papel de guerra, bact' mlcer la gue
rra como lo hace nacer la mera exiistencill' de lo-; grande,; 
ar~amcntos y ele los grandes ejércitos. 

Con toda su civilización relativa, un país l'll que. los cau1 
bios se hacen por lIDll moneda sin fijeza, es un paíR en el ec;
tado primitivo d~ los pueblos que no conorl'n ln <'ompra-vrn-
ta, sino el trueque o la permuta. 

Nada puede ser estable donde la medida de todos los Yll· 

lores carece ele ei,;tahilidnd. La moneda, el gobil'rno y el paíi; 
viven oscilando como la superficie clel mar. 

¡ Si al menos pudiera da~e al Estado, a la provincia, 1 la 
!amilia, la arquitectura de nn hareo, para vivir sin riesgo en 
perpétuo balanceo! 

Un ministro americano ele finanzas, Mr. Rristo,v, decía 
últimnmente, con aplicnci6n n su país, estas palabras, no me• 
nos aplica:hlt>s al Río de la Plata: -"Es ya tiempo de ocu 
parse ele los efl'ctos cl,,sa trosoR de ln moneda permanl'ntr 
fiduciaria. Los capitales extranjeros no V('ndr6n jamás a 
nuestro país 111ientras exista una me<li<ln ( étalon) de valor 
tan flotnnte como el papel-moneda. ¡ Por qné rnión TJonclre 
ha lle~ado a B('r la metrópoli comercial clrl nniversot Jlor<¡Uf' 
tiene la fijeza de valor rn an libra cqf <'rlina.' ' 

;¿r,9 

Solo el oro tiene y p ed t . medio de dársela al u e ener esa ÜJeza, Y no hay máR 
u conversión en oro ~ªf :l, _que asegurarle la infalibilidad de 

11ne jamás puede tener u:1s~a ~ al ~º-1ador; convertibilidad 
recta o indirectamente P pe emitt o por el gobierno di-

Tergiversando la ~·erdad d h 
ruercio de Buenos Aires t1s e un echo económico, el co-
comprar o,·o, especular a ~/ renudo de e~tos términos : 
blando de operaciones ~n uc ~az\ Y a la ba1a del oro, ha
papel-mo11eda, que ª" espec~la a l eriad es que S<; compra 
papel, en su calidad de mPr f a a :ª ?' a la ba,1a de ese 
Y otros títulos ele pública deºuJ/cto -f :ibhco, como los bonos 

El oro nunca sube ni b . enu 1 os por el gobierno. 
pe~uliar que pasa por la re~~ª·c1! r por ra1.6n de su ñjeza 
uruversal por excelencia Pero lo as monedas Y la moneda 
la superficie del mar lo· u 9ue ~unca está más fijo que 
es el papel de deud~ p,l1~ no vive smo para subir y bajar 
aunque se emita en forma 

1J! ;a p~p~l•n:teda inconvertible: 
ma de un banco comercinl la fi ~ de aneo y tome la for-
1·111 que lo emita. 0 cma e tesorería públi('a fü¡. 

Su movilidad permanente r 
dr rspeculaci6n. Cambiar or éÍ con mua lo llace ser objeto 
gar a la alza O a la baja ? una cosa de valor real es ju
papcl-moneda, es espec~)~~n:f r:r l vender por i_ntermcclio de 
rlar ~ valor real en cambio de a za o a la_ b~Ja, porque es 
tenc1a es la oscilación Y mo Td u~ ef_ecto pubhco, cuya exis
el juego será el carácter e::n1ci:1 ;;sma. La _cspeculaci6n o 
ron papel-moneda inconvertible C' e c~mefrc10 que se hace 
tante de la deuda del aís : omo e e ecto más impor-
ese papel será la prim~ra ~!~e::c%d 1<le1 su rango de moneda, 
Y venta el mejor y más lucra . e e a p aza, y su compra 
~ obtener bencfieios prontos t~vo empleo del ?N, para lo qne 
<'iones perpétuas. . graneles, mrdmnt(\ sns osciht-

Esas compras de papel se to~ 
<·on _motivo de ser el trueque de dO:n como compras de oro, 
realidad no son dos monedas s · mone_?a<.; pero como rn 
la una es el signo de la otr . i mo qne ns1 se toman, porque 
ria constituye la mercancí:• .ª :erd~cl es que el papel-mone>
que eRa mercan('fa se eomp ) q e e oro es la moneda con 
t;venta, Y se vende ara ra ~ara gana~ en la alza por Ru 
En esta doble operac16n d ganar en. la baJ~ por sn recompra. 
rsprculaci61i, agio, juego Je c;n,erc.10 cons1~te _lo q~1e se llama 
d: hay papel-moneda incon: sa_, eomere10 mev1tablc don-
ri6n es matar al comercio en erbble. Matnr la especnla
rl comercio más natural y ve tta~es casoR: ella misma forma 

No h n aJoso. 
~ ay más que un remedio ele matar l • 

papel-moneda inconvertil))(> ('R 1 . e ~gio: es suprimir 
llU raz6n de acr. , ' , l'Cir. c¡mtarlr sn objeto. 
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el oro va no hay motivo de 
Reemplazado el papel poroneda ~ el instrumento de los 

agio ni de _especulact~: t~ª d~ especulación, porque el oro no 
cambios deJ8: de _ser o Je 
tiene alzas DI baJas. 1 b1tjas tlel oro, son las alzru; 

Lo que se toma por a zas y arado con el oro. El oro CB 

y bajas que. sufre el papel cof/as del papel, como la b_arran
la medida fiJa de C.'!SS al7.as Y bJ . as de l.as a!!lla.'> del r10. Lo 
ca es la medida de las alz~s b r:;nca sube oº baja, cuando el 
contrario es suponer qne a n . 

agua baja o sube. rcancía objeto de comercio, 
El papel-moneda es una ~e ta co~ercial como los fon

de ~peculaci6n, de compra
1 

Y ,e~euda públic~ él mismo¡ lo 
dos público1.1, porque c.~/~ ºJe ºmoneda lcgal.-Cuando su va
es igualmente en su ~ah a o valor se cambian, suben 
lor baja, todos los obJetdoslcontra cEuyl del oro lo mismo que el 

· n el e suyo. • . 
si se compara~ co ·t' d del bo"ar, del Ralar10, etc. 
del pan, del vmo, d~\v~ id~• valor c~anlo más Annnda, como 

y como el pape adJa . hace subir todos los valores, es 
todas las coi-as, sn a~un anc1a 
decir, todo· los precio~. e el papel-moneda existe, es la 

En los mercados ~n qu ·na de l&s mcrcandas, la que 
mercancía por excelencia, lad re1 porque es la más necesaria. 
todos compran y todos ven en, ella ~e compran y venden 
más necesaria que el pan, pues por ~ 

todas las dem~. 1 f "do porque es el que m6.s grau• 
Su comercio es e pre eri ' 

de.e, y prontca beneficios of1~:\ com;tantemente, toda compra 
Como su valor sube y d J n beneficio si el papel subo, 

~ toda venta son azares que an u . de todo papel de deuda 
" é d"d . baJ·a como en el comercio y n r i a s1 , · 
pública. d según eso, es una espe· 

Todo el comercio de ese melrcnb ~•a. v el mercado entonces 
· la al1.a v a a aJ , . 

culaci6n continua a . · creado ele deuda pública. 
t'.:! una Bolsa; es ~ec1r, ur m. es el comercio natural de un 

La especulac16~ o e agt~l-moneda inconvertible, por la 
mercado en que existe el _Jl p ta otra no meno'! po-
ra1.6n que ncabnmo'I de s~:~:~/ c~~;i:t: en deuda o ~rédito 
derosn :-qne cuan~o la ltipliearlo por cmisionc.'i, que s1cmp~ 
público, nada cue.'i a _mu decir al gobierno; y la abundancta 
enriquecen al que emite, e,. 1 : 'n a crt.dito o dP.s1mento, en 

1 de 6u co ocacio " . d t~;i~ de panel. _trae .ª r ente las cspeculacmcs ~ . vuu 
cuya f acihdacl tienen RUd~ra;1 . u ente que aquella fo.c1hdad 
género, no ya en mone .ª. umcam ' 
r omenta, estimula Y precipita. 
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§ V.-EL CURSO FORZOSO O EL PAPEirYO •• EnA lNCO~VERTIBLE 

DE CIRCUI.ACIÓ~ ODLIOATORIA 

El cul'RO forzoso ~ el crédito impuesto, el empréstito for
roao, el préstamo involuntario y arrancado del que es obligado 
u recibir un billete, que promete p11gar en cambio ele un sP-r• 
vicio o de un valor real. 

Es y puede ser un recurso, como la ~ontribuci6n, que siem
pre es forzosa, en Jo· casos exccpcionale~ en que la eonh·ibu
ri6n falta o es insuficiente. 

Emitir papel-mo~neda es levantar uu empréstito, siempre 
interior, porque en el exterior no sería obedecido el mandato 
de prestar por fuerza. 

Es el empréstito insensible, o imperc,iptible e indirecto, quo 
hacen los gobiernos que no encuentran presb1mistas regulare.e;. 

Además de ser inevitable y único, eomo recurso extremo, 
tiene la ventaja de no pagar interés. 

Una vez est.ablecido el papel•moneda es difícil ·~uprimirlo, 
cuando es el Estado el que lo emit~, porque suprimirlo es des
hacerse del poder de levantar empr~titos ilimitados y sordos; 
f'8 abdicar el poder omnímodo de disponer ele la fortuna: de 
todo el mundo. 

Y como sólo el c:.-;tado puede obligar al Estado a dejar eso 
rodcr, su abdicación es un milagro de abnegación sobrenatural. 

Por ooo es que vive y vivirá el CUNO forzoso o empréstito 
forzoso, Dios Rnbe hasta cuándo, en Rusia:, en Austria, en los 
Estados Unido , en Italia, en el Brasil, en Buenos Aires, don• 
de el papel de deuda pública convertido en papel-moneda, es 
tmitido por el Estado o por bancos del Estado. 

Si el curso forzoso Jia cesado en Inglaterra y Francia,
las dos únicas excepciones conocidas-es porque lo bancos que 
emiten el papel de deuda forzosa o de crédito impue~to, son 
Lanccts particulares, no del E tado. Su papel es papel ele deuda 
privada: y comercial. 

Los bancos de Estado que emiten paprl de empréstito 
fonoso, arruinan al comercio, iroponiénñole por instrumento 
de 1ms cambios la peor de las ramas de la deuda público. -
la deuda pública sin hipoteca, sin término de reembolso y sin 
interés, como es la deuda del papel-monedn de Estado. Cuando 
Pl papel-moneda es emitido por el E:,t:ulo, las emisiones no 
&On hcchns con arreglo a las neccriiclacles de Ja circulación o al 
l!Úmcro de Jo.e¡ cambios que se ejercen por e,e inc,trume11to ¡ ,iino 
t'On arreglo a las necesidade.~ que el gobierno tiene de tomar 
Prestado. Y como estas ncce. idades son ilimitadas y siempre 
mayores que las del comercio, el papel que c;i.tft de más en 
la plaza, bnja do valor como toda ruercnn<'ía que abunda¡ y 
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el que ,·ende por un papel en baja continua, vende para per
der, y para perder tanto mús cuanto mÍUi vende, porque 
vende por cuatro para ser pagado con dos, en atenci6n a quo 
los cuatro de hoy son los dos de Dl.Rñana. 

Eti el empréstito favorito de los gobicrnot. del porvenir, C6 

decir, de los gobicrn<Yd democráticos y populares. 
Cuanto más popular es un gobierno. es tanto má!:í débil, 

porque gobierna por el favor que el pueblo le vende en cambio 
de conccsione."í t' indulgencia . 

Un gobierno débil teme desagradar por las contribucione., 
ll sus gobernados y prefiere pedirles prei;tado lo que nccm.ita. 
Pero coroo no ,lo creen capaz de pagar lo que le prestan, no 
gustan más de pre::¡tarle que de pagarle sus contl'ibuciones. 

Entonces acude a la emisión de e. .. e empréstito :,ordo e 
indirecto, que se hace en forma de papel-moneda. Empré11tito 
que 110 lo parece; que parece dar y que en realidad toma. Efll' 
arbitrio fácil y cómodo, fncilitn las guerras, las rrupr<'Sl\S, la"í 
flbrus públicas, e:. decil-, de gobiei110. 

Cuanto míIB Mbil un goliicrno, mÍI~ nccci,;ita de dinero, 
1>0r<¡nc d dinero es rl solo poder que le queda a falta de otro. 
Con él compra la obediencia y el tmfragio, cuando faltan otros 
ml'dios más directos de poder. 

El medio mágico d~ popularidad e:-. la disipación y el dc-
1 ro('hc; y no hay dinero que mejor se llilapidc, que el dinero 
<1ue S(' puede tener pre:.tado, es decir, el dinero ajeno. 

Con rnzón Pitt dijo que había encentrado una monta1111 
de oro, en el papel de pr(.st.nmo forzoso o papel-moneda, cuan
do, a fines dd pa..-..ado siglo, filé relevado <'l Baneo ele Iugin
terra. del deber de reembolsar su,-; billele.'3. 

El gobierno que puede forzur al país de su mando a que 
le preste todo el producto mmal de su suelo y de su trabajo. 
1•.s del'ir, todo el valor de su ri1¡ncza, por la enúsi6n de e1,e 
empréstito forzo~o qur se Huma paprl-mollecla. inconvertible, C'I 

111 de uu país perdido pura la riquc1.a y para la libertad. Se 
puede decir que ha elllljenado y abdicado las dos cosa.'! en ma
no"í de su gobierno. Su ri<¡ueza r-erÍl ga<;tada en funciones, es 
decir, en trabajo~ improductivos, o ml'jor dicho, en el trabajo 
ele empobrecer:;c; y 1-ill libertad, ei- decir, sn poder ele propio 
~obit'rno, irá con la riqnrza en qne rl poder {'Oll'-ist<'. 11 mano 
dr. su gohiemo. · 

m Imprrio y el empr(•stito forzo.,o i.e procrean y so tir.-
nen mútuumente. l<~jcmplos de esta verdad son los Imperit-.. 
ele Rusia, de Aui tria, del Brasil, donde el gobierno c.-; el qur 
<•mitc el pa¡wl-moncdu en cambio del cual el pai~ e forzado s 
prestar su fortuna, en la medida que al gobierno place. };n 
Bueno~ Aires nació con la dictadura de ROt;11S. En ~"ranciA 
lmbo de narer 1•011 rl Imperio ele Na'I)olrón T, de lo qne fué un 

litill'IHOS BCO~ÓKff~ Id 

{·onato f~trado del actual B d , . 
tes el empr('Sito por fuerza ;co e ~ rancia. En todas par-

• moneda, tiene por autor ¡l b'se eIWt~ en fonna de papel
poder ilimi.tado su tabla de safva~f fo ;urfrago que ha~ del 
de los gobierno~ en peligros d ·• !l. 8 

ai. el caso ordinario 
1r. .revolución, de crisis o de r:n~runa, PO: causas _de guerra, 
ultimo rec•m-i:;o en tale• / es calam1datlC!I pnbliC88. Su 
wtción: v l'l ~odo de nsrex r~mos, es el capital entero de ui 

'b' ~ ranca1•,;,elo en prést reci ir en cambio de él la d d. , . amo c.-; forzarlo a 
papel-mon{'(ln; es drcÍr d eu ~ publica emitida en forma de 
1•uando, en realidad, e._,¡ pape~ cíe ªJ1-~aprl, de papel-rique1.a, 

En todo raso si él l'S si no d e~ a O papel-pobreza. 
del país que la pre: ta no f l ed i1quez~, lo es de la riquew 
.v por cuya causa toma' presta~ a ~ 'bgol11er1~0, que no existe, 

No hay más que llll"' a Y r~ci e la riqueza del país 
1 I

' t d · .. rsperanza de qt e 1 1 · , e ~s a o, una vez establ 'd . I e pape -moneda 
rrw1,-y es la de que a1~~i:/ conv:rtulo en hál,ito, desapa
hn. creado, por su propia virfu enher_~·c al go~ie:uo que lo 
~uua. Entone~ se verá produ i d de 1.:mpo,hrccmnento y d" 
t-1110 muy concebible y natural~ rse C.'lte fc,~omeno, que no e~ 
<'rear el papel-moneda par .. q~1e el gobierno que neeesiti> 
para a existir tendrá . . . consrI'Yar su existenC'ia E I ' que . supr11Wrlo 
gobiernos de Francin Lo . b~ o i1ue ha t-J.1cedido con loo 
m l d 

· s go 1ernos "Ue once a e Law y de los . d •,. crearan rl papel-
<lar su lugar al gobierno a:~:~;t .os, deJ~ron de e~istir, paru 
pursto y dl'l cn1préstito libre / '1 mrl~tno, que nve del im
•'! actual pnpel-moueda franc' 

0 
udn 81'1•> Y facultativo, pues 

<·1nl no drl E •tado. ' ~ euda de un banco comer-

. La libertad es el contraven' f d 1 
1,implc raz6n que él e.-; el cdno c. papel-mourda, por 18 

}.'J 
1 

veneno e la hbertnd 
, pape -moneda de Estado es 1 d .. 

el país, al revés del n 1 · . e . ~pohsmo del paíij por 
del c·r~d_ito libre, cM pl't~:;:~i~~dfat~

1
~

1
.d.ual Y lihre; ~ decir, 

0 clomm10 dr Jo suyo - Y rn 'lt' u ~ !'º, que es la libertad 
por el pnís. ' · 11 uno anáhsis, el gobierno dol paL\ 

La piedra de toc1uc de un b' 
no _.cmi~ir jamás pn]>el-moneda f E1·uo honrado comüste t•11 
Y. !ji c.-uiste por obra di' (•nlamida e stado de cun;o forzoso; 
1n~tc en !:>uprimirlo. des pa.'18.dn~. su honradr1. con-

. · Por la bancarrota f . 1 v_1olrnto es un ladr6n, ho~t% ~ robo f pues el hancarrotero 
i116n. d<' untt deudir violenta Estaddo.-No.: por la. conver
med10 eficaz Y real de ' en una euda hbre. Es el solo 
lihr,• l'S rl tt>soro drfi 't~agadr ulna deu?a con otra. El crédito 

u1 ivo e as nac1one . 


