Enerjia Financiera

Fisiolojia de los metales Oro, Plata i Cobre
Por Avceusto Kxunsex

{Conferencia dada ante o1 [nstitauto de Injenierox de Chile, el 5 de Seriembre de 19103

El presente estracto forma en realidad parte de un programa de Enerjética Je-
neral que desde antigno persize 1 cuyo curso profeso en la Universidad del Estado, i
aunque me habia propuesto no molestar la atencion del Instituto con cstos temas
hasta no presentarle con evidencia objetiva 1 tanjible los complementos de las demos-
traciones racionales, el llamamiento que hizo don Guillermo Subereaseaux a sus cole-
gas injenicros ena conferencia del 5 de Agosto, alentindolos a penetrar en el campo
de la ciencia financiera que como matemiticos, o analistas de la Cantidad, les perte-
nece con mejores titulos (ue a sus actuales ocupantes del gremio juridico, me ha
movido a hablar sobre algunos procedimientos «ue permiten someter las investiga-
ciones de esta ciencia a procesos que guardan consonancia con nuestra téenica profe-
stonal, ello sin perjuicio del método descriptivo sujerido por el senor Subercaseaux el
cual estimo que dara Iratos pritcticos, sobre todo =i no se cife al puro empirismo, ui
s deja arrastrar por los sistemas | raciocinios juristas.

Si revistamos someramente la historia universal, reconoceremos que el principio
economico s el eje en cuyo derredor ha volteado secularmente la especie humana,
porgue en la larga jornada de luchas que hablan de conquista efectuada o tributos
impuestos, de invasion repelida o independencia lograda; desde aquella remota época
cuando lax tribus prehistoricas arvebataban a sus rivales el derecho de la caza; al
través de las edades que vieron sucederse los imperios de la antigtiedad hasta que las
riquezas del orbe concentradas en manos de un patricindo decrépito sirvieron de cebo
a la bavbarie pava ir a saquear la metrépoli i producir el caos; durante esa sombria

_ Edad Media cuyo semillero de sefiovios feudales sofocd la moneda, abatid el comercio,
redujo la poblacion i habria estinguido la chispa civilizada en Europa sin la éjida de
un idealismo comun que la salvd, hasta el despertar de las eruzadas, empresas de
conguista con pérdidas 1 ganancias, que hicieron de una republica anfibia la mono-
polizadora de los trasportes 1 ¢l comercio del Oviente, levantando en otras partes am-
biciones i deseos que habian de cristalizar en un Nuevo Mundo; durante la sostenida
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tentativa de esclusivismo colonial que provocé la espansion maritima de una rival de
la nacion descubridora que al ultimo la aventajo en poderio, hasta el din en que sus
colonias del Norte resistiendo las gabelas sacudieron el tutelaje; cnando en Europa
una dinastia se hundié con su tesoro agotado bajo la presion de los contribuyentes
enfurecidos i la corona que era el premio de gloriosas finanzas le fué arrebatada al
emperador que proclamé un blogqueo; cuando hasta las provineias criollas de Indias
se declararon libre administradoras de sus rentas, sin presentir la jestacion de medio
siglo que necesitarian para organizarlas, i ofra poderosa republica casi se disuelve
porque suprimié la propiedad esclava; hoi mismo gue las empresas de luero son las
sefioras del mundo i la politica de las tarifas ha sustituide momentdineamente a la
guerra cruenta, mientras las masas se ajitan con la quimera de una igualdad capita-
lista; en todos los tiempos 1 con todos los pueblos, la potente razon econdmica ha
sido siempre el orfjen de todo cambio i el motivo de toda accion.

§1 de las naciones descendemos a sus unidades componentes, los individuos, la
influencia econdémica es, si se quiere, mas evidente. [l interés individual impulsa a
buscar bienestar sin sacrificios 1, en fuerza de la prevision, tal bienestar no se estima
duradero sino se hace provision contra los posibles cambios adversos del futuro. La
tendencia a almacenar medios propicios es asf manifiesta 1 su evolucion evidente,
desde la guarda de los alimentos i viveres, hasta la acumulacion de ganados, cosechas,
tierras 1 siervos, albergues, herramientas, mercancias i por dltimo dinero i titulos de
valor, que en fuerza de los convenios sociales son aptos para pagar el trabajo ajeno,
presente o pretérito, en forma de servicios o artefactos.

liste almacenaje constituye la Propredad o riqueza individual, i cuando esta es
divects o bien ficilmente convertible en servicios, o lo que en la administracion social
es 1déntico, en dinero, toma el nombre de Cupital. ‘

Bajo este punto de vista el capital es un almacenaje superior de la produccion
que dé el trabajo i por tanto es una forma de enerjia potencial basada en el pacto o
convenio que constituye el eédigo de las costumbres de una comunidad o época, las
cuales son las que realmente crean las demandas del mercado.

La conservacion de esa enerjia capitalista o enerjia virtual es semejante a la de
la enerjia fisica que conocemos, bien que la indestructibilidad de la iltima es abso-
luta, mientras que la que nos ocupa tiene un lmite en el menoscabo de la riqueza
mundial, por ejemplo ¢con un incendio o un naunfrajio.

Los economistas juridicos ensefan que el capital se deriva unicamente del trabajo
humano; pero la industria moderna que produce con mdquinas, mas alld de las capa-
cidades del trabajo manunal, utilizando todo jénerv de enerjfas, tiene que modificar
esta premisa. '

Para el injeniero todas las variedades de enerjia fisica por una parte, 1 la pro-
duccion industrial por otra, son mutnamente convertibles, en proporciones que man-
tengan los precios del mercado, so pena de pérdida comercial.

Balfour Stewart, el esplayador de la doctina de conservacion, indica mui clara-
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mente la semejanza que existe entre la enerjia potencial, o sea almacenada, i el capital,
diciendo:

+ Kl destino de toda enerjia potencial es convertirse en enerjia de movimiento.
« La primera puede compararse al dinero depositado en un banco, la segunda al
« dinero en el acto de ser gastado; porque asi como podemos jirar contra ¢l deposito
« cuando lo necesitemos asi podremos tambien utilizar una fuente de enerjia poten-
o cial cuando queramos.

«Para apreciar mejor esto, commparemos un molino movido por el agua de una
¢ represa con un molino de viento. Podemos andar el primero cuando lo creamos
« mas conveniente con solo abrir la compuerta; pero para que ¢l segundo ande ten-
« dremos gue aguardar hasta gue el viento sople. El primero tiene toda la indepen-
« dencia del hombre opulento., el segundo todas las sujeciones del pobre. Si seguimos
« con la analojia veremos que el capitalista es hombhre de alta posicion social porque
« dumina una gran cantidad de enerjia i ya sea en ealidad de senor, de rei o de jene-
« val en ejercicio, es poderoso Gnicamente povque posce algo que e permite ulilizar
« los servicios de otros hombres a veluntad, poreque cuando el capitalista paga un

fabrador para que le trabaje, es porque en realidad convierte parte de su enerjia
« potencial en enerjia actual. cxactamente comeo un molinero que libera parte del
« agua almacenada para convertirla en trabajo de molienda.»

Paralelos andlogos pueden perseguirse cn todos los ovdenes de la industria 1 el
comercio, aundue en verdad la fortuna personal no sea la dnica forma con que el
hombe puede almacenar grandes cantidades de enerjia social. De todas maneras para
el injeniero el capital representa una fuente de enerjfa e alto potencial 1, exactamente
como =ucede con la enerjia fisica, en el Hujo de caida desde el nivel capitalista supe-
rir al inferior se halla la causa de todos los fendmenos de trasformacion econdmica
que ofrece la vida moderna.

LU'na primera consecuencia de csto es que esa diferencia de potencial capitalista
es absolutamente necesaria para la marcha de la sociedad, porque la igualdad de nivel
economico seria la estagnacion absoluta, incapaz de actividad ni trabajo alguno. Como
dijimos, ¢l socialismo comunista es una quimera.

Intre las formas que reviste ol capital la mas perfecta ¢s sin duda la de moneda
o dinero efectivo.

Pasaremos por alto la historia e institucion de este poderoso elemento de la vida
social para entrar a considerarlo bajo el punto de vista de la injenieria,

Desde los tiempos mas remotos el material de la moneda haun sido los tres meta-
les oro, plata 1 cobre, sin que la ausencia de comunicaciones entre razas i pueblos,
civilizados o salvajes, haya alterado este réjimen. Los pueblos de la antigiiedad cldsica,
los asidticos lejunos, arianos o mongoeles, i los americanoes primitivos todos usaron estos
metales como representantes de valor. La adelantada civilizacion actual tambien los
conserva sin que ninguna lejislacion ni campaiia haya podido derrocarlos.

¢Lor qué este pacto de una costumbre tan sostenida i undnime? Los juristas la
esplican por los caractéres que el muterial monetario debe reunir, como ser su precio
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mercantil, 1 las facilidades de dosaje quimico i estraccion; pero todos ellos son aplica-
bles al grupo del platino que Rusia ensayé i tavo que abandonar ni nadie tampoco
creeria en la posibilidad que el Brasil o Sud-Africa emitieran moneda de diamante
grabado o tallado.

Se ha procurado hallar la razon de esta preferencia en los caractéres atdmicos de
estos metales. Mendelejeff, el eminente quimico descubridor de la lei periddica de los
elementos, despues de constatar el derecho que tiene cada uno de los tres cuerpos de
figurar en dos grupos distintos, el octavo 1 el primero, en razon de propiedades afines
con ambos, dice:

«Lia pogicion especial 1 unica que ocupan en el sistema periddico el cobre, la
« plata i el oro es tanto mas notable cuanto que la naturaleza i la préietica hace mu-
« cho Hempo que han distinguido estos metales de los otros para usarlos en forma
« de moneda metdlica determinando su relativa importancia, (la plata entre el oro i
« el cobre) en el érden de sus pesos atémicos.»

Para probar que la opinion del brillante sabio no es descaminada comenzaremos
por constatar que los tres pesos atomicos tienen enlace numérico, siendo 107,66 el de
la plata, mui préoximamente media proporcional entre el del oro 196.2 i el del
cobre 63,2,

(107,66)291 — 196,2><63,2
o bien (107,66)* = (196,2)09872 63,2

En seguida, como corolario de las indicaciones del sistema peridgdico, que hacen

de los caractéres fisicos 1 quimicos de los elementos de un mismo grupo funciones
directas de los pesos atdmicos, nos cumple probar con el testimonio de la estadistica
ue la abundancia relativa de los tres metales sobre el planeta, o sea su aptitud de
formarse, u ocurrir combinada con la escala de facilidades para su estraccion de me-
nas o yacimientos, en una palabra, dentro de la demanda que la humanidad hace de
ellos, sus valores comerciales respectivos, son tambien funcion de los tales pesos ato-
micos. '
" Tomemos, para principiar, lag cifras de las ultimas cotizaciones cablegréficas del
cobre £ 563 la tonelada inglesa, 1 la plata 241 d. la onza troy, equivalente a £ 3335
la misma tonelada. Ademas siendo el peso del oro contenido en la libra esterlina 7,32
gramos, este metal tendrd un valor aceptado de & 138 761 por tonelada.

Estas cifras conducen a la relacion:

(3335)* = (138761) 1025 556,5
del mismo drden de la que guardan entre si los pesos atdmicos, con cuyo antecedente
estamos autorizados a investigar, ayudados de la estadistica, si los valores comerciales
de los tres metales, oro, plata i cobre han constituido en todas las épocas que tengamos
a nuestro alcance, acaso una funcion de la forma jeneral:

Pr=0r C (1)

enteramente semejante a la atémica: dg® = 4u %75 Cu
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Las curvas adjuntas indican grificamente esta serie de valores del cobre en £ por
tonelada inglesa, en el medio siglo comprendido entre los afios 1857 i 1908, i de la
plata. en peniques por onza de troy, unicamente desde 1875 por razones que luego
veremos,

Comencemos por notar las grandes oscilaciones que han sufrido los precios de
estos dos metales en esos intervalos. 11 cobre que a mediados del siglo, cuando Chile
suministraba la tercera parte de la produccion mundial, se mantenia en una, cotizacion
elevada comenzé a declinar gradualimente por la competencia estranjera, con alterna-
tivas espasmodicas que si bien interrumpian no contrarrestaban la direccion jeneral
del descenso, hasta el aiio 1888 en que una audaz especulacion francesa compré la
existencia universal i forzé log precios, desde el minimum de £ 38 que jamas habian
tenido, violentamente hasta £ 100 para sucumbir en scguida tan rdpidamente como
habian subido. Siguidse a esto un alza bien caracterizada, aunqgue oscilante, Ia cual
culminé en otro miaximo especulativo de £ 111 el afio de 1907, Dejemos constancia
gue Chile no derivé mucho provecho de estas alzas mdximas por no disponer de
existencias i por la pardlisis de su industria cuprifera. Desde 1908 los precios no han
bajado de £ 50 ni subido de £ 60 sino accidentalmente. _

Por su parte la plata ha sufrido vicisitudes anilogas, awnue el djio no ha pro-
ducido las viclencias que con el cobre. La escala vertical de esta curva en el grifico
es 136 veces menor que la del cobre, de manera que sus variaciones serian mas mani-
flestas si estuvieran dmbas escalas igualadas.

Fuera de esto, hasta 1870 en casi todo el mundo (ménos Inglaterra que siempre
comprd en plata 1 vendié en oro) la plata guardaba una especie de valor fijo con el
oro 1 las transaceiones eran legales en una u otra moneda. Pero el Imperio Aleman, a
raiz de su constitucion en esa época, desmonetizd la plata, es decir adopté el oro como
tnico padron de su cireulante, arrojando con esto toda la produccion de aquel metal
a la libre concurrencia del mercade. En 1875, comienzo de nuestra curva, el valor
habia descendido desde algo como 63 d. a b7 d., siguiéndose el descenso ondulado i
continuo que se rejistra, sin que la campafia electoral de 1896 del tribuno Bryan fa-
voreciendo la libre acufiacion de la plata, en la razon de 16 por 1 con el oro, lograra
alzar apreciablemente el precio.

En cuanto al oro, se cree o se admite ¢ue conserva un valor constante en medio
de las oscilaciones jenerales, porque su caricter de patron monetario eminente no le
da mas término de comparacion que consigo mismo. Sin embargo, este prinecipio no
es rigurosamente exacto, porque se sabe que las ofertas del oro en el libre mercado
sufren espansiones i restricciones, como lo prueban los cambios en la tasa del des
cuento que fijan los grandes bancos europeos, si bien es preciso reconocer que las
variaciones del oro, léjos de ser violentas, son estremadamente moderadas, talver ne-
noves que las de ningun otro articulo comerciable. La curva que aparece no es esta-
distica sino derivada de nuestra ecuacion (1) por edlculos que luego veremos.

Para verificar la verdad de la tal funcion (1) con avuda de los dos unicos datos
que poscemos, cuales son los valores cobre i plata; bastard cercionarnos que el espo-
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nente » permanece sensiblemente constante ante todas las cifras que aleanzan los dos
metales, mientras las variaciones del oro sean lo mas moderadas posible.
Desarrollaremos el caleulo como sigue:

n Log O+ Log (=2 Log P

LQ% O b Ll)g [)—Ll')g o

1 1 A

“Log 0”7 = 2 Log P—Log T

(2)

euya espresion nos permite determinar todo valor del oro, siempre que conozeamos
uno cualquiera de ellos, por ejemplo £ 138 761 con los respectivos cobre i plata.

De esa manera podremos formar un estado de los precios relativos con que el oro
se ha impuesto en libre concurrencia en diferentes épocas, i con esa ayuda despejaremos:

__ 2 Log P—Log C
- Log O )

Efectuando los cileulos con las ordenadas de los puntos de violentas inflexiones,
marcadas en el grafico con trazo vertical, i admitiendo que al valor de £ 138 761 co-
rresponda al cobre de £ 81 10 1 la plata de 564 d. de 1875, lo cual en nada afectara
las conclusiones, tendremos el siguiente caleulo:

[ I (‘obre | Plata ‘ Log Plata 2T.og P— Log O 0
! Log C
Freuas | ARos ; i a
£t Uz‘(Il‘ruyl £v ] £t £t £t

Diciembre 16.. 1875 | 81,10 563 3884980 | 5860905 5142967 | 138761 | 1,1898
Juniod........... 1880 | 554:11; 52316 i 3 851 460 5954706 5135371 | 136575 | 1,159
Febrero 4...... 197 b oawp0| 47 3805902 | Gos2198 | 5136663 ; 136981 | 1,1743
Octubre J......1 1888 | mn,m} 432 ! 3771 183 b ”)41 460 | 5179111 151 046 1,0700
Marzo T........| 1800 | 16,10 . 414 BTTRDTY | HROB4BD |, 5125592 | 133513 | 1,1499
Setiembre &e,..J w90 L w010 51 SHTOM | 961706 | 51379276 | 137173 | 1,1605
Enero 9....... ‘ 1805 | 40,15 273 SHYT1988 | 5538676 | 5174982 | 149859 | 1,0705
Abril 41900 | 7750] 27316 | ssreem | sussose | niesoos | 146216 | 1,0174
Abril 23 1903 1 31,50 253 3509558 | 5307150 | 5137981 | 137399 | 1,0330
Marzo 13..0...0 1907 | 111,10] 8115/16] 8638195 | 5213412 | 5150007 | 141956 | 1,0123
Mayo H0........ l 1905 | BT,75| 243 BA2T4GD | Hu93 250 | H1B5667 | 136668 | 1,0807

3 = I Ity
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EI cual pone de manifiesto la constancia de valor, poco mayor que la unidad,
del esponente #», i la fijeza relativa en el precio de la tonelada del oro, ambos verifi-
cables mas alld de las fechas consideradas i no obstante las violentas oscilaciones na-
turales o provocadas, durante 50 afios, de log metales secundarios, de tal manera que
el espiritu acepta sin violencia la efectividad de una relacion positiva cuya forma se
aproxime a la de la ecuacion (‘1} considerada.

Por consiguiente serd induccion lejitima el formal enunciado del siguiente teore-
ma de mecdnica social: Los metales monetarios forman un sistema tripartita de valores
perpetuamente equilibrados, cuya ecuacion jeneral es OP > C=Pm,

La constancia de los esponentes n i serd prenda segura que cada vez que el
cobre i la plata adquieran valores simultdneos iguales a los que tuvieron en una época
determinada del pasado, el oro tendrd el mismo precio que enténces, o lo que es igual,
todas las condiciones del mercado monetario serdn idénticas a aquellas. kn la deter-
minacion de dichos esponentes numéricos, habrd de caleularse separadamente los va-
lores relativos del oro en las diversas épocas, por procedimientos independientes i
derivados de los multiples coeficientes financieros que la estadistica tiene acumulados
con respecto a diferentes paises i épocas.

En esta discusion razonada i en todo caso ajena a las variables Cobre i
Plata de la ecuacion, es probable gue sea necesario el empleo de logaritmos de mas
de siete decimales. El trabajo serd drduo i prolongado; pero su éxito no es dudoso, i
sl el que habla no lo ha completado es porqus su costo probable pasard de cien mil

~ pesos a juzgar por algunos desembolsos 1 todas las dilijencias que importan los datos
de los metales inferiores consignados en las carvas.

¢Qué valor prictico puede tener para Chile el establecimiento de la ecuacion fri-
partita? Desde luego, Chile es una fuente de cobre i en parte de plata i estd al mismo
tiempo bajo la tutela del oro europeor. Le conviene cualquier partido que pueda sacar
de las producciones nativas para oponerlo a la dominacion estraia.

Sin formular proyecto, supongamos que el Estado aunque conservando el patron
del oro emitiera certificados de depdsito, por plata 1 cobre que llegaran a su custodia
irecibieran sus sellos cuyos recibos fueran aptos para circular. Es evidente que
bajo la proteccion de la ecuacion tripartita semejante stock de plata i cobre, sobre todo
cuando aleanzasen las correspondientes proporciones, contrapesaria en el mercado uni-
versal su equivalente en oro. Seria virtualmente un depdsito efectivo de este metal ca-
paz de alzar el cambio 2 la par.

Este sistema de certificados metdlicos circulantes, o billetes, no es nuevo. Europa
como se sabe lo practica hace tres siglos con el ore i los Estados Unidos lo implanta-
ron con el oro i la plata, aurque con tal sistema no pudo impedirse la emigracion del
primero sin medidas especiales 1 siempre cualquier cambio en la sitnacion econémica
ostablece la corriente de salida que a veces llega hasta el panico.

¢No sucederd lo mismo con el depdsito tripartita de que hablamos? es decir ¢no
desaparecerian de Chile los certificados auriferos dejando la plaza inundada con los
otros dos?
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La respuesta es obvia: concediendo que esto fuese, los certificados de cobre i
plata se cotizarian en todo caso mas altos que el simple papel fiduciario. Pero aun
este retiro tendria su limite cuando tuvieran que regresar a canjearse por los otros,
por razon de las demandas de estos metales que sobrevengan en el mercado mundial,
i ese limite necesariamente llegard bajo el imperio de la ecuacion tripartita. Esta, en
una palabra, es la formula que permite la administracion moenetaria con tres unidades
distintas, de las cuales el control de dos traeria por fuerza el de la tercera.

No es necesario estenderse sobre los beneficios que tal réjimen traeria a la ago-
nizante mineria chilena; pero parece que tampoco deba escluirse de estos privilejios
a la produccion metdlica estranjera, prévios tratados, por ejemplo, con el Pera i Méjico.

Antes de comcluir permitanme los colegas tocar dos puntos financieros que com--
plementan los principios anteriores, a saber: la depreciacion de nuestro papel moneda
de curso forzoso i el volimen de circulante efectivo que el pais necesita. Ambos los
trataré tambien como problemas de injenieria.

En toda transaccion comercial donde figura cose i precio dijimos que la primera
como servicio presente o pretérito significa la conversion de una cantidad de enerjia
fisica en capital reductible a dinero, i el segundo su equivalente economico, bajo pena
de pérdida.

Graficamente, si m es la unidad monetaria i p el precio, el valor del articulo estd
representado por el dvea m @ p 4. 8i la unidad cambia hasta reducirse a la mitad, el
precio 4 ¢ duplicard para que el drea m’ o’ p’ A sea igual a la primera i asf sucesi-
vamente. Los puntos a, &’... estardn sobre una hipérbola equilétera, en la cual no hai
inconveniente en suponer la constante igual a la unidad de servicios:

mp=1
o bien como enunciado analitico que la unidad de enerjia econdmica tienc en cualquier
momento precios inversamente proporcionales al poder adgquisitivo de la moneda.

m & _\‘Jb
m’ Y
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Este teorema lo saben 1 aplican mui bien los comerciantes.

Por otra parte, cuando el precio del articulu sube de p a p', el drea a b ¢, como
difercncia entre el trabajo que se paga con moneda integra « p i el que deberia pa-
garse bajo el mismo precio con moneda depreciada o p', si el valor permanceiera
constante, representa la ganancia del vendedor o pérdida del comprador por dicha
alza estraordinaria. Su valor es:

aba = (...P___l.’ ) — Log Nep ( Il" ._)

p

i reciprocamente, si es la moneda la que se deprecia hasta @’ p' mientras ficticiamente
permancce idéntica a « p, la misma drea representa la pérdida del que cobra el servicio.

Este es el efecto que produce la haja del camlio directamente sobre los sueldos i
las rentas de bonos i letras, ¢ indirectatnente, por la reduccion de consumos, sobre
todo el comercio interno i de importacion del pais. Es una verdadera Disipacion de
la enerjia comunal, hicia el estranjero, que a veces asume proporciones. Asi la depre-
ciacion actual del papel desde 18 d, a 104 d., acarrea una disipacion permanente del
17,57 de la enerjia economica de la nacion, i cuando la caida llegd a 7 ¢, a raiz del
terremoto, esta cifra aleanzé transitoriamente el 62 <, .

Todos reconoeen los males del papel moneda; pero pocos remedios se aciertan i
esos parciales. A nuestro juicio ¢l problema se simplificaria st se conociese con certi-
dumbre el voltimen de circulante que necesitan los mervcados del pais. A cste proposito
el sefior Subercaseaux en su conferencia recordada manilestd que este era un proble-
ma aun 1o resuelto por la ciencia econémica; pero me permito abrir discusion sobre
este punto con el siguiente teorema.

Siendo el dinero o circulante un articulo comercial como cualquier otro; pero
investido ademas por la lei civil con el privilejio de cancelacion de deudus, especial-
mepte las contraidas durante las operaciones de compra, es evidente que el volimen
de circulante que un mercado necesita es exactamente ¢l (ue le permita saldar sus
deudas en cualquier momento o sea el que iguale al débito flotante de la comunidad.

Puesto que con toda jencralidad, dentro de un intervalo #

{ Dewda)=(1: astos)—( Fnfradas) {a)
i el primer micmbro esti llamado a liquidarse con la circulacion continuada i por

tanto, por término medio, proporcional al intervalo ¢ que se considera, de un volumen
monetario fijo, sentaremos tambien:

(Dendaj=— (Cireulante)>t (b)

En enanto al segundo miembro de (a), representa negativamente el ineremento
o intercses netos del capital durante el mismo intervalo, luego
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(Gastos)—(Fntradas) — —( Capi tal I (tasa)><t (e}
e igualando los segundos miembros de {(b) 1 (¢):

(Cireulante)=( Capital)>{(tasa)

Esta ecnacion es jeneral i de practica aplicacion, tanto respecto del individuo
como de la comunidad. S ‘

El capital comumal, o riqueza productiva, se obtiene por la estadistica de los ava-
Hios, 1 ln tasa es la media del mercado, igual o la de las obligaciones mas solidamente
garantidas que se cotizan a la par. En Chile estas serian actualmente las letras del
72 de la Caja Hipotecaria.

Clomo aplicacion a los negocios individuales, este dato permite verificar que cual-
quier comerciante ¢ empresario mantendrd hoi su jiro sin tropiezo, siempre que dis-
ponga del 7% de su capital en dinero efectivo. Nuestros bancos sostienen tambien su
tondo de reserva al rededor de esa cifra 1 me recuerdo que a los contratistas de lineas
de ferrocarril se les exijia, el afio 1908, cuando tuve el honor de suplir al Inspector
Jeneral del ramo, un fondo semejante, con buenos resultados. ‘

Para aplicarla a Chile enfero, tengo el inconveniente de no conocer una cifra
fidedigna del avalio de la riqueza; pero admitamos como aproximacion derivada de
otras consideraciones que ella asciende a 3 000 millones oro de 18 d., en cuyo caso
el volamen del circulante derivado de la regla seria de 210 millones de la misma
moneda de 18 d. ,

Dadas nuestras costumbres i ademas las dificultades de implantar, sin el amparo
tripartita, tal volumen monetario, (efectivo i no nominal) esta cifra tedrica pudiera
parecer exajerada; pero no lo es. Hai que considerar primero que aumentado el vold-
men de dinero la tasa par bajaria hasta establecer un equilibrio, dntes de alecanzarse
el total 210,isegundoque dicho ntimero representa un promedio de 5 libras esterlinas
por habitante, inferior a Francia e igual a Gran Bretafia. Por lo demas hai que fijarse
que el papel moneda no es el tnico circulante que tenemos cn Chile; existe uno es-
terlino en forma de letras que es el que moviliza hicia el estranjero la gran masa de
nuestra esportacion, :

Termino, sefior presidente, entregando a la libre discusion del Instituto las tres
proposiciones demostradas: Equilebrio perpétuo de valoves entre los tres metales mo-
netarios; Disipacion cuantitativa de la enerjia comunal con la baja del cambio i V-
litmen monetario proporceional al rendimiento anual de la riqueza publica.

Iis cierto que ellas no constan de los libros clasicos; pero eso no impide que sean
la espresion de los hechos. como muchas de nuestras pricticas profesionales no reco-
nocidas en los textos de ultramar. '

En estoel que habla es abogado del raciocinio independiente que favorece el crite-
rio enerjista de la vida, sin renegar por cierto de las fuentes sanas en que todos hemos
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bebido del manantial de la verdad, ni escatimar tampoco que compatriotas delos pro-
jenitores de cudntos de entre nosotros se acojan hoi como enténees a la hospitalidad
de Chile. Estimamos si deber civico elevado el combatir las sujestiones que tienden a
perpetuar la tutela cconomica estranjera, porque esta envuelve ¢l fracaso de la Patria
ante la inexorable lei de la seleccion humana cuyo «survival of the fittest> decreta que
solo sobrevivan en su carrera los pueblos e individuos dotados de potenciales propios.

Santiago, 5 de Setiembre de 1910,
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