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I1I. ANALISIS DE LAS PRINCIPALES FLUCTUACIONES EN
LA CANTIDAD DEL CIRCULANTE (1875-1900).

Al examinar la curva que representa la cantidad total del circulante neto
que ha existido anualmente durante el periodo comprendido entre 1875 y 1900
inciusive, podemos advertir claramente en ella una tendencia ascendente en
forma regular, y no muy pronunciada, perturbada solamente por dos periodos
de descenso de la cantidad de circulante y por dos periodos de crecimiento un
tanto exagerado o anormal. Estas variaciones que acusa la curva se analizan
dentro de las limitaciones en que hemos tenido que llevar a cabo este trabajo.

a) Depresion de 1878. ' \

En primer término’ se aprecia un gran descenso de la cantidad de circur
lante, que comienza a partir de 1877 y cuya recuperaci6n se inicia con grandes
brios entre 1879 y 1880. Se atribuye como causa de este periodo critico, la enor-
me restriccion del crédito que empezd a operarse, el que en los afios anterio-
res a 1877 se empleaba en forma descontrolada y en grandes cantidades, inclu-
so abusando de ¢él; ademds del fuerte incremento en -las exportaciones de
monedas.

Antes de iniciar este pequefio anélisis demos una breve mirada a la situa-
cién econ6émica nacional que reinaba en los afios antes a 1875.

Durante el periodo comprendido entre 1867 y 1877, el pais vive una era
de descubrimiento de minerales, de plata y salitre, especialmente. Se provoca
un enorme interés entre la poblacién, con el consiguiente aumento'de la can:
tidad de crédito otorgada por los Bancos a los particulares dedicados a las
explotaciones mineras. Ademds, estos descubrimientos provocaron una verda-
dera fiebre por la actividad minera. Al respecto, citemos un pdrrafo del texto
“El libro de la plata”, de B. Vicufia Mackenna (Santiago, 1882, pdg. 387), que
dice:

“En cuanto al numero de sociedades anénimas que con miles de fantésticas
“ denominaciones se formaron para explotar Caracoles, 0 mds propiamente para
“ explotar la codicia y credulidad de los que no son mineros de profesién, basta
o dec1r que éstas llegaron a 29, con un capital de $ 13: 223 000, de todo lo cual

‘se convirtié en una ruina y descrédito”.

A esta situacion debe agregarse la politica llevada a cabo por los Bancos,
en el sentido de esforzarse al maximo por lograr la circulacién de la mayor can-
tidad de sus billetes. Debemos mencionar aqui un parrafo de la obra “Los Ban-
cos de Chile”, de A. Ross (Valparaiso 1886), que dice:

“Los Bancos hacian todo género de concesiones a sus comitentes con tal de
“lograr la circulacién de sus billetes. Les hacian remesas de billetes a puntos le-
“ janos sin cobrarles flete, y muchas veces les concedian préstamos hasta por un
“mes sin cobrarles interés alguno, todo con el fin de conservar la plata para
“ otros usos y reemplazarla en la circulacién por los billetes..Con el fin de man-
“tener a flote esos billetes establecieron sucursales que no costeaban por otros
*“ motivos.
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“No satisfechos con esto fundaron nuevos Bancos, como el de la Alianza,
“con el Unico y exclusivo objeto de proveer de mds billetes a los Bancos que
“ya habian forzado a la circulacién todo los que la ley les permitia.

“Tal empefio por circular billetes, haciendo todo género de concesiones a
“los deudores, trajo por consecuencia natural hacer colocaciones poco saneadas
“y excesivas que, llegado el caso, no pudieron cobrarse con oportunidad. Tam-
“bién hicieron muchos préstamos hipotecarios que son de dificil y moroso cobro
“y de consiguiente, inconvenientes para Bancos que tienen que pagar una gran
“masa de billetes a la vista”. -

“Se comprende que todo esto tenia por objeto tener fondos suficientes para
“ pagar buenos dividendos a los accionistas, quienes, satisfechos en esta forma,
** dejaban, por lo demads, entera libertad a la direcciéon”.

Hemos considerado necesario presentar una relacién entre el capital mas

fondos de reservas y la cantidad de préstamos concedida por los Bancos en el
ano 1869. )

Bancos _ : Capital y fondos Préstamos

de reserva

Valparaiso $ 1.312.500 $ - 4.516.804
Nacional de Chile 7y 2.395.000 7y 12.627.033
Agricola 2 812856 > 986.450
Ossa y Cia. i , R 628.157 1 2.887.989
Al. Edwards ” " 500.000 ”  5.972.622
Mac-Clure y Cia. \ e 508.378 : 7 1.630.057
Montenegro y Cia. © 7 100.000 ” 144.167

; $ 6.256.89} $ 28.185.124

(Fuente: “El sistema monetario y la organizaci(;)n bancaria de Chile”, de Guillermo
Subercaseaux, pags. 149-50).

Con lo anotado antes es perfectamente justificable el incremento de
la cantidad de circulante que se venia produciendo hasta 1877, afio en que
—segin lo expresamos— se inici6 una severa politica de restriccion de
créditos que trajo una reduccién del circulante bastante considerable.

Este periodo critico que se inici6 en 1877 con una cantidad de circulante del
orden de los $ 57.186.449, que tuvo su punto culminante en 1878 con un
circulante de $ 49.999.736, y cuya recuperacién se inicia entre 1879 y 1880 en
forma muy brusca, produjo en la economia nacional algunos efectos alarmantes,
entre los que podemos anotar: el alza de la tasa de interés del dinero para prés-
tamos bancarios, que en 1872 era de 8 y 9%, y en 1878 llegé hasta el 129, la
disminucién de las entradas fiscales, que en 1875 eran de $ 16.350.000 y que en
1877 descienden hasta $ 13.845.000 y agreguemos a esto la hoja de los valores.

Podriamos perfectamente afirmar que la recuperacién de este periodo critico
se inicia muy paulatinamente con la promulgacién, el 27 de junio de 1878, de
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