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Los Bancos de Emision

No es un hecho nuevo y sin precedentes la cuestiéon rela-
cionada con la emisién, es el término o la conclusién de una
larga historia a través de la cual se han dado las mas variadas
discusiones acerca de la unidad o pluralidad de Bancos emiso-
tes, de los derechos del Iistado y su participaciéon en el funcio-
namiento de aquellos - establecimientos o de la independencia
absoluta de los mismos. Empero-es conveniente advertir que
la cuestiéon actual estd circunscripta al modo de ser y mision de
esos establecimientos, de donde resulta una cuestién de aplica-
cién mas bien que doctrinaria o de principios.

Por de pronto y a manera de premisa podemos establecer
que un banco que no tenga la facultad de emisidn, solo puede
operar con un . capital limitado, necesita, por ende, reducir la
cuantia de sus operaciones y como consectiencia alzar la tasa
del interés, a fin de obtener que sus beneficios sean mas remu-
rierativos; en cambio, si el capital se aumenta por la emision de
documentos de crédite, de valores ciertos, cuanto mayor sea el
ntmero y curso de ellos menor sera la tasa del interés, en razén
de la mayor circulacién que hace se encuentre el capital dispo-
nible para todo negocio que no se cifre en esperanzas sino que
se base en realidades.

I.as emisiones asi producidas, aparte de la garantia metali-
ca, tienen su verdadera medida en las operaciones realizadas,
que nutren la cartera de los bancos emisores, por las cuales, y
en su equivalencia, se emiten los billetes; de aqui se sigue que
ellas no tienen mas limite que la cuantia de aquellas operaciones.

Lo manifestado no implica decir que se suprime, en ab-
soluto, la proporcionada garantia metélica, excelente en caja,
no; ella es una garantia que pudiera llamarse provisional o su-
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pletoria para facilitar el cambio de billetes por moneda, pero la.
garantia fundamental, a nuestro modo de ver, estd en la cartera.
de valores realizables, en breve plazo, cuando se trata de pagarés
comerciales; en largo plazo, cuando son del Estado.

Asi es que la base fundamental de todo Banco llamado de-
emision, consiste en conservar siempre el nivel entre el encaje.
y la cartera de una parté, y de la otra los billetes, cuentas co-
rrientes y dep6sitos; o lo que es igual, o mejor dicho, que las.
deudas del Banco por los billetes. emitidos y por los fondos re-
cibidos en depésito o en cuenta corriente, estén cubiertos con el
metalico existente en caja y con los créditos facilmente realiza--
bles que existan en cartera, de suerte que aquellos en ningin.
caso sean superiores a éstos, y cuanto mayor sea la garantia,
mas sana la condiciéon del metalico y de los valores en cartera,
en relacion con las deudas, mas estimado sera el crédito del
Banco y mas apreciados sus billetes.

Por otra parte, cuando las neccsidades del comercio, de la.
industria y de la produccidon no se pueden satisfacer con la mo-
neda en curso viene a ser indispensable un agente de cambio,.
una representacion de valor que tenga las condiciones de la mo-
neda, que sea, mas que signo y medida del valor, un valor en
si que lo representa. .

Dentro de este orden de ideas nos proclamamos partidarios.
de la libertad o concurrencia, que faculta, bajo ciertas garantias,
la libre emisién a todos los bancos, y por ello abogamos porque-
‘se dicte la ley tan reclamada, entre nosotros, que faculte esta.
funcién a los bancos de préstamos y descuentos, para que ex-
tiendan su accidén protectora al comercio en general.

Es obvio manifestar que tratandose en la cuestién de una.
funcidn social cuyos beneficios o males repercuten directamente,
en la economia de un pais e inciden, por lo tanto, en la riqueza de-
los habitantes del mismo, requiere una ley que contemple la.
evolucién del comercio para dar elasticidad al cambio, ya que-
los tiempos actuales exigen la mayor liberalidad para que el co-
mercio pueda remontarse solo, ya que €l no es $6lo el libre inter--
cambio de productos sujeto a un derecho fiscal, sino que con ér
van ideas, folletos, libros, etc., que hacen conocer la vida de los:
pueblos.

De forma tal, que la cuestion, cuando es hecha a base de las:
garantias sustentadas, que puede estar representada por dife-
rentes valores, tales como el encaje metalico, los fondos ptbli-
cos, los documentos de crédito y la propiedad territorial no-
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“tiene ningtn peligro, antes bien, es una necesidad que debe sa-
tisfacerse si es que se desea que el comercio se desarrolle v
consolide; de lo contrario, con un medio circulante escaso se
~coartard su expansion y el enrarecimiento de la moneda-traera
aparejado el aumento de la tasa del interés y la paralizacion de
“los negocios y con ello la continua liquidaciéon y los quebrantos
.subsiguientes.

Por otra parte, no existe peligro alguno en la emisidn,
-puesto que ella tienen un limite natural y necesario que estd
.sintetizado en las necesidades ; si ellas no se ponen de manifiesto
1o habra lugar a la emision, por lo demas es obvio que el me-
«canismo de las emisiones descansa en el principic de los valores

realizables que es el punto de partida sobre el cual una direccion
inteligente, regularia todas las operaciones que darin nacimiento
-ala emisién. De lo dicho surge que el limite de las emisiones no
-es posible fijarlo mediante empiricas tentativas, ni mucho mencs
por los resultados de un dia, no, es preciso tomar en considera-
-cién los factores que nos proporcionan los datos estadisticos de
la. circulacién monetaria y .del desarrollo del comercio, de la in-
-dustria y de la produccién, y asi, mediante la observacién per-
manente de esos factores, obtener relaciones fecundas en ilacio-
‘nes que nos permitan fijar el limite exacto deseado. Esto im-
plica decir que la emisién, por el hecho de ser libre, no faculta,
-como el vulgo lo cree, a que el banco lance a la circulacién pa-
peles que nadie reclama, no, es el movimiento espontaneo y na-
tural del comercio el que determinara el limite de las emisiones,
_y con ello no existe, en absoluto, peligro en que la moneda se
deprecie y no puede haberlo, por cuanto si el billete circula
mediante la confianza colectiva, no puede actuar la ley de
Gresham. Por lo demas, en lo que respecta al comercio inter-
“nacional, las estadisticas nos demuestran que hemos vuelto a
imperio de la permuta, es decir, que las mercaderias se cambian
-por mercaderias, salvo raras excepciones.

Dentro de estos conceptos y la experiencia que nos propor-

~ciona los pueblos de la vieja Europa, creemos necesario que una
‘ley sabia legisle al respecto, quitando, asi, la funcién mecinica
y automética que ejerce actualmente la Caja de Conversién. Es
necesario que un banco o bancos de emisién a base de operacio-
nes realizadas y de las necesidades crecientes e intuitivas del
~comercio, se lancen emisiones.

Juan R. ScHILLiZZI
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