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Resumen

Durante los afios de la posguerra con Chile, surgieron proyectos encaminados a re-
solver la crisis del billete fiscal. Las ideas centrales del debate generado para evitar
el colapso del papel moneda fueron planteadas por los profesores sanmarquinos
(abogados y economistas). Esas discusiones juridicas y hacendarias sostenidas en
las aulas universitarias por catedraticos y funcionarios del Gobierno abordaron las
causas y consecuencias de la depreciacion monetaria. La prensa y publicaciones de
la época recogieron el intercambio de opiniones producido mientras el repudio del
billete empobrecia la caja fiscal, los capitales y los salarios y generaba numerosos
litigios judiciales. El objetivo de este articulo consiste en destacar el papel cumplido
por la academia sanmarquina en la bisqueda de propuestas econémicas que armo-
nizaran los intereses del Estado, los comerciantes y el publico tenedor de billetes,
en medio del reclamo general de indemnizacion de los perjuicios causados por la
quiebra del sistema monetario decimonodnico.
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Abstract

During the post-war years with Chile, projects emerged aimed at resolving the fiscal
bill crisis. The central ideas of the debate generated to avoid the collapse of paper
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money were raised by San Marcos professors (lawyers and economists). These legal
and financial discussions, held in university classrooms by professors and government
officials, addressed the causes and consequences of monetary depreciation. The
press and publications of the time recorded the exchange of opinions that occurred
while the repudiation of the bill impoverished the fiscal coffers, capital and salaries
and generated numerous legal disputes. The objective of this article is to highlight
the role played by the San Marcos academy in the search for economic proposals
that harmonize the interests of the State, merchants and the ticket-holding public,
in the midst of the general claim for compensation for the damages caused by the
bankruptcy of the nineteenth-century monetary system.

Keywords

Economics / Monetary Crisis / University / Postwar

Culminada la guerra con Chile, el gobierno de Miguel Iglesias quiso resolver la
grave crisis monetaria causada por la depreciacion del billete fiscal retomando el
proceso de amortizacidon e incineracion iniciado en 1879. Sin embargo, este plan
fracas6 debido a la guerra civil sostenida contra el general Andrés Avelino Céceres
y el boicot de los agiotistas, que trajo consigo la desmonetizacion de las economias
regionales y la proliferacion de piezas febles y fichas como medios de pago alter-
nativos. La economia nacional de esos afios soportaba el peso de una incalculable
montafia de papel. Millones de soles billetes circulaban desatando una espiral infla-
cionaria destructora de capitales y salarios en todo el pais. Las autoridades politicas
y funcionarios del Ministerio de Hacienda carecian de cifras confiables sobre el
stock monetario y especulaban con estimados fantasiosos. En esa coyuntura, varios
juristas sanmarquinos confrontaron ideas con el animo de encontrar una propuesta
idénea para consensuar el valor del billete fiscal sin lesionar los postulados juridicos
que amparaban el derecho de acreedores y deudores a recibir una indemnizacion por
la pérdida de valor del papel moneda.

Crisis politica y crisis monetaria

El pais enfrentaba una grave crisis monetaria desde mediados de la década de 1860.
Autores como Emilio Romero y Jorge Basadre atestiguaron cuan caético era la vida
econdmica del pais antes e inmediatamente después de la guerra con Chile. Romero
expuso como sintoma de la crisis la desaparicion total de la plata amonedada pues
decia que entre los afios 1864 y 1875 la Casa de Moneda de Lima habia acuiiado mo-
nedas de plata por un valor de mas de 26 millones de soles, los mismos que salieron
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de circulacién, ante la grave crisis bancaria de ese ltimo afio.! Jorge Basadre soste-
nia que antes de la guerra el pais se encontraba practicamente en “bancarrota” la cual
se evidenciaba por la suspension del servicio de la deuda externa, graves problemas
para el pago de la deuda interna y la crisis del billete bancario.? Después de la guerra
y la grave crisis econémica se suma la crisis politica por el enfrentamiento militar de
los dos caudillos militares de la época: Miguel Iglesias, quien pretendia mantenerse
en el poder como presidente provisorio y Andrés Avelino Caceres, quien demandaba
la salida de Iglesias y la convocatoria a elecciones. Caceres asumira la presidencia
provisoria desde julio de 1884, y luego. serd electo en 1886.

Octavio Tudela y la propuesta de amortizacion del billete

En abril de 1884, la necesidad de extinguir el billete mediante procedimientos rapidos
y efectivos enmarco el foco del debate. Las ideas de canje y conversidon aparecieron
entonces como las opciones mas viables. Sin embargo, el profesor sanmarquino de
Derecho civil romano, Octavio Tudela, considerd improbable que la renta aduanera
pudiese financiar alglin proyecto de corto plazo, pues generaba rendimientos escasos
y su afectacion solo prolongaria la solucion del problema por tres o cuatro generacio-
nes. Tudela, ademas de jurista, habia estudiado Economia Politica en el Instituto de
Francia y se opuso firmemente a la propuesta del diario £/ Comercio para convertir
la masa fiduciaria en papeles de la deuda interna. A su juicio, esa operacion equivalia
a imponerle un empréstito forzoso a la poblacion con el consecuente efecto parali-
zante sobre la produccion y consumo. Por el contrario, juzgd mas apropiado ofrecer
en concesion las aduanas a empresas extranjeras, a cambio de que estas prestaran
dinero aplicable a la amortizacion del billete. Aunque esta medida podia parecer
“humillante” para el orgullo nacional, sus efectos serian menos perjudiciales que
los proyectos de conversion del billete en deuda interna o de rescates periddicos
mediante amortizaciones sucesivas e interminables.

Asimismo, Tudela expreso sus reservas sobre la legalidad del proceso de
conversion, porque tenia caracter confiscatorio y unilateral, similar al observado en
los proyectos dieciochescos del escocés John Law, partidario de despojar al pueblo
del metalico para obligarlo al uso de papeles. Tampoco respaldaba la amortizacion
progresiva y vaticiné su inevitable fracaso, porque nada garantizaba la intangibilidad
del fondo dedicado a este fin, debido a que en cualquier momento el Gobierno podia

! Emilio Romero, Historia economica del Peri (Lima: Universidad Alas Peruanas, Fondo Editorial
UNMSM, 2006), 368.

2 El billete bancario se diferencia ampliamente del billete fiscal. El primero terminara su vida activa
con la aparicion del segundo, cuando el Estado Peruano asume la responsabilidad de su emision con la
Ley de 17 de agosto de 1877. Jorge Basadre, Historia de la republica del Peru, t. VII (Lima: Empresa
Editora El Comercio, 2005)
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gastarlo en cubrir otras urgencias fiscales. Propuso entonces adaptar las exitosas ex-
periencias de Francia, Inglaterra, Italia y Estados Unidos, cuyos financistas lograron
conjurar la depreciacion del billete recurriendo al “medio clasico” de amortizarlo
con la contratacion de empréstitos simultaneos: uno interno destinado a recoger
el mayor monto de papel inservible, y otro externo invertido en la reposicion del
metalico expulsado por la masa fiduciaria. La historia monetaria reciente —decia
Tudela— habia comprobado que las economias sumidas en crisis provocadas por
el exceso de papel moneda, recurrian, sin dudarlo, al sistema clasico “segun sus

conveniencias y sus facultades”.?

La Comision Osores-Aramburi-Ayulo y el salvataje monetario

Mientras los analistas confrontaban criterios a través de la prensa, el Gobierno de
Miguel Iglesias expidio la resolucion del 21 de abril de 1884 para encargarle a una
comision especial la definicion de los “medios mas apropiados y practicos” para
garantizar la apreciacion permanente del billete fiscal. Los comisionados elegidos
fueron José Manuel Osores, Andrés Avelino Aramburu y Enrique Ayulo. Ellos so-
portaron las presiones de los sectores radicales interesados en el repudio inmediato
del billete fiscal, y advirtieron que esa exigencia “injusta, impolitica, antieconémica,
inmoral y ruinosa” detonaria masivas protestas sociales. Contrarios a agudizar la
crisis, optaron por atenuar los conflictos entre los particulares y el Gobierno pro-
piciando la mejora de la cotizacion y confianza en el papel moneda.* La operacion
de salvataje monetario, planteada por los comisionados fue cuestionada por Tudela
dado que llevaba implicita la inconvertibilidad del billete, cuyas consecuencias di-
rectas serian la inestabilidad de los precios, la emigracion de capitales y ocultamien-
to del metalico. Esos riesgos solo podian evitarse retirandolo del mercado antes de
que el billete colocara al Perti en una encrucijada como las de Rusia y Austria, que
habian visto —consumidos por las guerras y otros problemas— comprometidas las
reservas para la conversion progresiva y estaban impedidos de establecer una fecha
exacta de culminacion del proceso.’

Los comisionados Andrés Aramburt y José Manuel Osores coincidieron en
que convenia darle valor fijo al billete y sefialar una partida mensual de amortiza-
cion. Tudela volvid a criticar esa formula de inconvertibilidad del billete, porque
lo transformaria en letra de cambio a término indefinido y sujeto a depreciacion.®

3 Octavio Tudela, “Amortizacion del billete”, EI Comercio, abril 18, 1884, 3.

4 Pedro Dancuart, Anales de la Hacienda Publica: historia y legislacion fiscal de la Republica, t. XV
(Lima: Litografia y Tipografia T. Scheuch, 1917), 148-156.

3 Tudela, “Amortizacion del billete”, EI Comercio, abril 23, 1884, 3.

¢ Tudela, “Amortizacion del billete”, EI Comercio, mayo 3, 1884, 3.
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Seglin la experiencia internacional, los gobiernos empleaban dos formas de canjear
el billete: respetando su valor nominal o recibiéndolo por su valor mercantil. Francia
practico la primera forma, mientras que Estados Unidos habia optado por la segunda.
La carencia de recursos fiscales del Peru no daba margen alguno para seguir el ejem-
plo norteamericano. En ese estado de cosas, el Gobierno podia recoger toda la masa
fiduciaria al tipo de 10 soles billetes por sol plata en vez del 15 por uno pagado en
plaza. Tudela calcul6 el costo de esa operacion en siete millones de soles plata y seria
financiado con un fondo inicial de 2 400 000 soles plata y 100 000 soles en cobre.’

Estos argumentos no fueron atendidos por los comisionados Osores y Ayulo,
que promovian la circulacion del billete mediante su uso como medio de pago en las
oficinas publicas a un tipo determinado y la incineracion periddica para reducir la
masa fiduciaria. La participacion del alto comercio en la supervision de esta tarea era
una idea carente de consenso, por el espiritu especulativo atribuido a los integrantes
de dicho gremio. Por su parte, Osores afirmaba que el desconocimiento de la liqui-
dacion del presupuesto de la Republica no tenia por qué entorpecer la amortizacion
del billete, pues los estados poseian facultades legales para asumir gasto publico
con dinero proveniente de contribuciones adicionales pagadas por la ciudadania.
En consecuencia, el Estado respondia al clamor colectivo de restablecer el crédito,
generando efecto positivo sobre la circulacion de los valores y la reactivacion de
los sectores productivos. Dentro de ese marco de actuacion, el Gobierno no dejaria
desamparados a quienes habian guardado sus economias en billetes fiscales.®

Frente a este esfuerzo publico, Osores censur6 la conducta de las empresas
privilegiadas, como la del Agua, que le negaban valor de moneda corriente al billete,
cuando lo usaban en la cancelacién de obligaciones y compra de articulos, “reci-
biéndolo al tipo circulante; luego es moneda, y moneda que representa mas de las
tres cuartas partes del numerario”. No parecia justo que mientras el Gobierno trataba
de sostener el valor del billete, las empresas cargaran su depreciacion a los clientes.
Ciertamente, el billete depreciado contrajo las ganancias comerciales y los sueldos y
pensiones a la quinta parte de su antiguo valor. Empero, existian numerosos contra-
tos pactados en billetes antes de la invasion chilena y debian continuar cancelandose
en dicha moneda. En ese contexto, las partes en conflicto (empresas y consumidores)
debian estar dispuestas a negociar acuerdos en términos justos.’

Desde una posicion mas cautelosa, el comisionado Arambura sugiri6 al
Gobierno desistir de cualquier intento de mejorar la cotizacion del billete en tanto
no tuviese disponibilidad de fondos para realizarlo. Nadie podia negar que el mer-
cado habia convertido el billete en una especie de pagaré supeditado a la cotizacion

7 Tudela, “Amortizacion del billete”, EI Comercio, mayo 15, 1884, 3.
8 José Manuel Osores, “Papel moneda”, EI Comercio, mayo 30, 1884, 3.
® José Manuel Osores, “Empresa del Agua”, EI Comercio, mayo 29, 1884, 3.
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del comercio. Ese “precio estimativo” representaba el valor de la masa circulante.
En respuesta a esa realidad impuesta por el mercado, el Estado y los particulares
procedian a calcular sus rentas y gastos en soles plata. De ese modo, Arambura
se opuso a la apreciacion artificial del billete, porque Uinicamente beneficiaba a los
especuladores que lucraban con el alza de su cotizacion. Ante esa circunstancia, el
recojo del billete a un tipo fijo debia constituir el nticleo de la politica monetaria, tal
como sucedia en Argentina donde fue establecido el cambio de 25 billetes por unidad
metalica. A su vez, Aramburd rechazo las amortizaciones graduales, porque bajo
dicho sistema el pais requeria varias décadas para librarse del billete. Por ejemplo,
aplicandose a su recojo la suma de 40 mil soles plata mensuales, provenientes de
los derechos adicionales, y “en la hipotesis de que existiesen 84 millones de soles
billetes” se necesitarian 45 afios para extinguir la masa fiduciaria.'

Con cierta desazon, este comisionado lamento la indiferencia del publico
frente al sacrificio de las rentas fiscales para sostener o apreciar el valor del papel.
Su queja tenia fundamento, pues hasta esa fecha (junio 1884), los 300 mil soles plata
gastados en incineraciones no lograron evitar que el tipo del billete cayerade 12 a 15
por sol plata. Por su trascendencia economica e impacto social, la cuestion monetaria
suponia la ejecucion de un proyecto de reforma econdmica integral. Para esto ultimo,
el Gobierno necesitaba potenciar las finanzas publicas y precisar cuéles eran los
recursos disponibles. Como ese objetivo se perfilaba en el largo plazo, Arambura
recomendd en lo inmediato aumentar la recaudacion de rentas aduaneras aplicando
la rebaja provisional de aranceles al 3%, a fin de invertir su producto en el rescate
de los billetes deteriorados. Otras partidas serian dedicadas al restablecimiento del
servicio de la deuda interna con el objeto de reiniciar la circulacion de los valores
estancados.

El comisionado Ayulo, cercano al parecer de los banqueros, comerciantes,
mineros y hacendados, rechazo tanto la conversion del billete en metalico al cam-
bio del dia como su recepcion en las oficinas fiscales al tipo de plaza, por conside-
rar que ambos mecanismos agudizarian la escasez de metalico. Propuso entonces
la articulacion de tres acciones: prohibir nuevas emisiones, recaudar en billetes el
cobro del arancel adicional del 10% y continuar con las incineraciones, “pese a
quien pesare”. Ayulo se excuso de analizar los aspectos econémicos y juridicos de
la cuestion billete, porque en su opinion el papel circulante en el mercado, “nada
vale y para nada sirve”. Después de someter estas propuestas al escrutinio publico,
El Comercio estaba convencido que la de Aramburt podia revertir la crisis eco-
ndmica e impulsar el retorno de la circulacion metalica. Sin duda, esto implicaba
asumir nuevos sacrificios, pero sostener el tipo del billete, como lo hacian Francia

1 Andrés Aramburt, “Informe sobre billetes”, EI Comercio, junio 2, 1884, 2.
" Aramburt, “Informe”, 2.
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e Inglaterra, parecia condenado al fracaso dada la diferencia entre la situacion
peruana y la de esos paises.'?

El estudio monetario de Alberto Ureta

El extenso debate sobre las causas de la depreciacion del billete mantuvo latentes
los pleitos legales y desavenencias en las relaciones comerciales entabladas entre los
bancos y el publico. El asunto adquiri6 cuestion de Estado, cuando algunos jueces
decidieron resolver los litigios mediante la determinacion del tipo de moneda (plata
o papel) en que debian efectuarse los pagos, apelando a criterios juridicos antes que
econdmicos, abriendo de esa manera espacios de discrepancias entre abogados y
hacendistas. Fruto de esas discusiones tedricas surgio el texto La moneda de plata y
el billete fiscal, publicado por el jurista sanmarquino Alberto Ureta. Este auténtico
alegato por la circulacion paralela de ambas monedas, cuestion6 a los magistrados,
cuyas sentencias ordenaban pagar en metalico las deudas contraidas en billetes,
hecho que duplicaba o triplicaba su valor, alterando los términos “en que los contra-
tantes la estimaron y apreciaron”. La distorsion monetaria introducida por los jueces
afectaba, por ejemplo, la rentabilidad de los hacendados, porque sus productos ven-
didos en billetes no guardaban relacion con los precios anteriores en plata. Peor atn,
muchos debian cancelar el valor del suelo cultivado “en el mismo niimero de soles
que fueron billetes en otro tiempo™.'?

Este malestar social —decia Ureta— se explicaba porque la mayoria de ma-
gistrados desconocia los mas elementales conceptos de la ciencia econdmica sobre el
papel de la moneda como signo de cambio, fuese de oro, plata o papel, conforme lo
habian descrito los tratadistas Juan Bautista Say, Jean Courcelle-Seneuil, José¢ Gar-
nier, Henri Baudrillart y el peruano Francisco Garcia Calderén. Un caso especial fue
el del magistrado Vicente Morote, porque sus sentencias confundian los conceptos
de moneda (cualquier signo de cambio) y numerario (moneda metalica), por lo que
equivocadamente concluia que el billete no era moneda. El juez Morote consideraba
que los papeles no poseian caracter monetario en tanto carecian de valor intrinseco.
Contra esa idea, Ureta sostenia que los valores fiduciarios representaban la riqueza
de los pueblos, y por ese motivo, los estados garantizaban sin distincion los valores
del metalico y del papel moneda.'

La publicacion del folleto de Alberto Ureta fue recibida con elogios por el
comisionado Osores, porque evidencio la fragilidad conceptual de las sentencias del

12 “Editorial”, El Comercio, junio 10, 1884, 2.

13 Alberto Ureta, La moneda de plata y el billete fiscal (Lima: Imp. de El Nacional, 1884), IV-V.
14 Ureta, La moneda de plata, 8-13
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magistrado Morote, sustentadas en “falsas teorias” sobre la naturaleza del billete
fiscal. Puso énfasis ademas en diferenciarlo del billete inca repudiado por el publico,
apesar de que el Gobierno habia asumido la obligacion de canjearlo junto con su par
fiscal. Partidario de la libre circulacion del billete, Osores resumio las ideas contenidas
en los trabajos de José Garnier, Charles Coquelin, Emile Chevalier, Jacques Turgot,
Benjamin Bastida y Jérome Blanqui, para criticar la inconvertibilidad del billete y
las “ruinosas perturbaciones” causadas al comercio. Ademas, coincidié con Ureta
en el reconocimiento del derecho que asistia a los inquilinos para pagar arriendos
con billetes, porque unos pocos (los propietarios) no podian enriquecerse, exigiendo
moneda fuerte con dafio de la generalidad (los inquilinos).'

El debate entre José Martin de Cardenas y Emilio Forero

En noviembre de 1884, circuld el folleto titulado E! sol y el peso, escrito por el
ex-fiscal supremo José Martin de Cardenas. Dicho texto compilaba veintitrés arti-
culos suyos, once publicados previamente en La Opinion Nacional, que contenian
conceptos fundamentales para analizar la relacion del billete con el sol de plata 'y la
determinacion del cambio y el tipo de moneda con que debian suscribirse los con-
tratos y efectuar los pagos. Cardenas expuso también los “errores economicos y ju-
ridicos” del dictamen expedido por el fiscal supremo Simoén Paredes, que dispuso el
pago en soles plata de una deuda antigua contraida en papel, criterio que sentaba una
jurisprudencia capaz de producir “la ruina de multitud de familias”. El razonamiento
de Paredes no comprendia la diferencia entre desmonetizacion fiscal (decretada por
el Gobierno) y desmonetizacion mercantil (aplicada por el comercio). Por dicho
motivo, no tomaba en cuenta que aun cuando el billete habia sido desmonetizado
en 1880, en los hechos conservo su caracter de moneda corriente para el comercio.'®

El mencionado dictamen —precisé Cardenas— contenia serios errores
de concepto, porque no distinguia las diferencias entre la moneda corriente y la
moneda legal. La legislacion vigente autorizaba la realizacion de pagos en moneda
corriente, “sea o no sea moneda legal”, pero el fiscal Paredes solo consideraba
valida la cancelacion exclusiva en moneda legal, “aunque no sea corriente”. Por
entonces, esa interpretacion habia sido aceptada por la mayoria de tribunales de
primera instancia, por lo que cientos de deudores inconformes tenian que recurrir
ante las cortes Superior y Suprema para revertir las sentencias invocando el prin-
cipio de que “lo contrario a la razon del derecho no sirve de precedente”. Ante esa
avalancha de reclamos, Cardenas exhorto6 al Poder Judicial a velar por las fortunas

15 “El papel moneda ante los tribunales”, E/ Comercio, setiembre 19, 1884, 3.
16 José Martin de Cardenas, El sol y el peso, o las equivalencias para los pagos en metdlico y en billetes
conforme a la ley (Lima: Imp. del Teatro, 1884), 4-7.
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particulares y rechazar la férmula empleada por algunos jueces, que establecian el
valor del sol respecto del penique para actualizar el monto de las deudas, pues nin-
guna ley nacional ordenaba “que las obligaciones contraidas en el Peru se paguen
en moneda extranjera”.!?

La defensa del billete sostenida por Cardenas fue combatida por el abogado
sanmarquino Emilio Forero, quien a través de seis articulos expuso la inviabilidad
juridica del pago de deudas antiguas con billetes. A su juicio, el problema de la
crisis monetaria era responsabilidad del Gobierno, porque desde la década previa a
la guerra con Chile impidi6 que el billete circulara por su valor mercantil y cometid
el desliz de otorgarle de facto la condicion de papel moneda y sostuvo su valor
nominal. De esa forma, dejo la suerte del billete en manos de los agiotistas giradores
de letras sobre Londres, que envilecieron su precio con el fin de obtener mas papel
moneda por sus libras esterlinas, mientras al mismo tiempo pagaban sus impuestos
y deudas fiscales con billetes depreciados que el Tesoro Publico recibia a la par. La
persistencia de esa practica nefasta convencid a los deudores que tenian derecho a
cancelar con billetes depreciados las deudas contraidas en soles plata.'®

Forero censur6 la defensa del “imperio del billete a la par” por parte del
fiscal Cardenas, y propuso como alternativa calcular la justa equivalencia entre los
valores de la deuda antigua y el del billete fiscal. De acuerdo con sus estimados,
entre 1874 y 1884 el valor del sol de plata en billetes habia aumentado en 300%. En
sentido inverso, durante esa misma década las rentas, capitales y salarios pagados
en billetes perdieron valor en similar porcentaje. No obstante, Cardenas pasaba por
alto ese factor de depreciacion y afirmaba que el deudor de un sol de plata en 1874
no estaba obligado a pagar en 1884 con dicha moneda, porque de hacerlo terminaria
dando “el triple de lo que adeuda”."” Para Forero, razonar de esa manera encerraba
una “injusticia clamorosa”, porque permitia cancelar deudas contraidas en 1875
con billetes que apenas tenian la quinceava parte de su valor nominal. La pregunta
era entonces jen qué moneda correspondia pagar las deudas pasadas? Sin duda, la
respuesta no era sencilla, sobre todo porque los tribunales dificilmente podrian esta-
blecer cuantos billetes se necesitaban para cubrir las deudas pactadas en soles plata,
pues las perturbaciones diarias del cambio generaban honda inestabilidad.*

En ese contexto, Cardenas con su propuesta de reconocer los billetes por
su valor nominal vulneraba “la reciprocidad ajustada en los contratos”, por cuanto
cargaba unicamente sobre el acreedor los perjuicios de la depreciacion monetaria.
Por otro lado, la informacion disponible resultaba insuficiente para afirmar “con

17 Cérdenas, El sol y el peso, 74-99.

18 Emilio Forero, “Refutacion a las teorias sobre el sol y el peso”, EI Comercio, noviembre 27, 1884, 4.
19 Forero, “Refutacion a las teorias”, 4.

20 Forero, “Refutacion a las teorias™, 4.
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exactitud matematica” que el metalico tenia mayor valor que antes. Lo cierto era que
aun dando por cierto el aumento del valor del sol de plata en 300%, esa circunstancia
no compensaba la desvalorizacion general de mercancias y salarios. Mas alla de
cualquier discusion sobre el valor real del sol de plata, no existia razon para que las
autoridades obligaran a los acreedores a arruinarse cobrando en billetes inservibles
el monto de los créditos concedidos en plata.?! Por eso mismo, carecia de fundamen-
to la obsesion de Cardenas por buscar la equivalencia entre billete y moneda. Insistir
en dicha idea provocaria cientos de litigios, porque los deudores en plata, en su afan
de pagar menos de lo adeudado, reclamarian el supuesto derecho de hacerlo con
billetes depreciados, mientras que los acreedores, agobiados por el alza del precio de
las mercancias, exigirian ser pagados con plata para conservar el valor del dinero que
habian prestado. La autoridad debia acercar esas posiciones encontradas explicando-
les a las partes que todo deudor esta obligado a devolver lo mismo que recibio, pues
quien “toma prestado un sol de plata, debe un sol de plata y no su precio”.?

En cuanto a los magistrados, Forero urgi6 a estos saber distinguir los con-
ceptos de moneda corriente utilizados por la Economia y Jurisprudencia. La primera
asignaba esa condicion a la que circulaba “sin ningln inconveniente”, en cambio la
segunda solo daba ese estatus a aquella autorizada por ley. Apartandose un tanto de
esos conceptos, Cardenas calificaba como moneda a toda “cosa con que se compran
las demas mercaderias”. Esa definicion tenia como proposito incluir en la categoria
de moneda al billete de banco, pero Forero negaba firmemente que pudiese “asumir
jamas semejante caracter”. A su juicio, unicamente el sol de plata circulaba como
moneda corriente y legal. El resto de “monedas” (billetes, letras, etc) carecian de esa
condicion “en el sentido economico y legal de esa palabra”. Segiin Forero, cuando la
ley sanciono el pago de deudas en moneda corriente debia entenderse que hacia re-
ferencia al sol de plata y no al billete, que solo representaba una promesa de pago al
portador sin valor intrinseco. Por lo demas, quien cancelaba sus deudas con metalico
extinguia dicha obligacion, pero el que pretendia cancelarlas con billetes realmente
trasladaba ese compromiso al banco emisor en su condicion de garante del fiduciario
emitido.”

El caos monetario —advirtié Forero— habia sido profundizado por la deci-
sion de los tribunales de cotizar el billete tomando como referencia el tipo de cambio
de la moneda inglesa. Ese criterio adoptado por los jueces dejaba sin sustento la frase
“billetes fiscales al tipo de plaza” estipulada en los contratos, porque esta queria
sefialar el precio de estos en soles de plata y no a su valor en peniques. Igualmente,
resultaba cuestionable fijar en 300% la pérdida ocasionada a los deudores por la de-
preciacion del sol respecto del penique. De acuerdo con cifras de Forero, cien soles

2l Emilio Forero, “El sol y el peso. Refutacion”, EI Comercio, diciembre 3, 1884, 3.
2 Forero, “El sol y el peso”, El Comercio, diciembre 4, 1884, 3-4.
2 Forero, “El sol y el peso”, El Comercio, diciembre 5, 1884, 3-4.
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de 1870 compraban 4 500 peniques al cambio de 45 peniques por sol, mientras en
1884 con esos cien soles solo se podia adquirir 3 800 peniques al tipo de 38 peniques
por sol, es decir, 700 peniques menos. Por tanto, quien contrajo en 1870 una deuda
en plata y la pagaba con similar moneda en 1884, no entregaba mas peniques de los
recibidos sino menos.?*

El sombrio panorama econémico del pais no afectd el optimismo de Forero,
que confiaba en una pronta reactivacion capaz de promover el retorno del metalico,
siempre que ese proceso no fuese perturbado mediante la rehabilitacion artificial del
billete. Pero Cardenas reiteraba su negativa de que el billete fuese el causante de la
crisis y culpd de su descrédito a las autoridades incapaces de garantizar su valor.
Esta opinion comprometia la inversion de recursos fiscales para colocar al billete en
la condicién de moneda corriente. Forero recelaba de esa formula, porque ataba la
fiscalidad a los vaivenes de la crisis monetaria, por lo que preferia dejar que el billete
actuara como “medio circulante supletorio” y dejar que el mercado lo rehabilitara o
desalojara, pues no le competia al Estado sostener su valor nominal. Por estas razo-
nes, aconsejo al Gobierno de abstenerse de adoptar esa politica, contraria al derecho
y la doctrina econdémica, que conduciria a una desgastante guerra de intereses entre
acreedores y deudores. Finalmente, destacé como el propio Cardenas admitia que
el perjuicio causado por la depreciacion del billete a las economias particulares se
habia repartido equitativamente desde 1874 entre todos sus tenedores. Siendo esto
asi, no existia justificacion para promover la intervencion del Estado que romperia
esa “especie de equilibrio, en medio del general desastre”.?

Conclusiones

En los inicios de la posguerra con Chile, la recomposicion de la gestion hacenda-
ria estuvo animada por la activa participacion de intelectuales sanmarquinos. Ellos
ocuparon la tribuna periodistica, los puestos de funcionarios publicos o las magis-
traturas de los tribunales, y desde alli trataron de resolver el problema de la crisis
del billete fiscal. La diversidad de opiniones les impidi6 forjar una idea consensuada
sobre las formulas que convenia aplicar. De esa manera, se abrieron dos posiciones
antagonicas con respecto a la responsabilidad del Estado como garante del valor
del billete. Los representantes de esos grupos de opinion recurrieron a la doctrina
juridica y principios de la Economia Politica en su afan de conciliar el derecho de los
individuos con el supremo interés de la sociedad. Los debates y exposiciones moti-
varon la publicacion de folletos que sintetizan el pensamiento econdmico de quienes

24 Forero, “El sol y el peso”. El Comercio, diciembre 11, 1884, 3.
2 Forero, “El sol y el peso”. El Comercio, diciembre 15, 1884, 3.
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pretendian reorganizar la administracion del sistema monetario para emplearlo como
elemento reactivador de la producciéon y comercio del pais.

En los ultimos meses de 1884, el Gobierno de Miguel Iglesias se hallaba
bajo la presion de los partidarios de la salvacion del billete y de los que demanda-
ban abandonarlo a su suerte. La debilidad politica del régimen incidi6 para que este
optara por transitar ambos caminos en simultaneo. Asi, por decreto supremo del 18
de noviembre de 1884, dispuso que desde enero de 1885 se amortizara el billete
con el 10% del producto de los aranceles de importacion recaudados por la aduana
del Callao.?® La poblacion creyd que esa medida aseguraba la salvacion del papel
moneda por el Estado. Sin embargo, otro decreto supremo del 20 de noviembre de
1884, ordeno a las aduanas cobrar los aranceles en soles fuertes o cheques contra
bancos.?” De inmediato, la noticia fue recibida por el publico como el inminente
desahucio del billete. Cuando el panico parecia desatarse; en evidente marcha atras,
otro nuevo decreto del 12 de diciembre de 1884, dispuso que las oficinas de correos
de Lima y Callao recibieran los billetes desde el 1 de enero de 1885 en pago de es-
tampillas. El tipo en que seria recibido el papel moneda seria facultad de la autoridad
competente.” Por las contingencias expuestas, el Gobierno de Iglesias en politica
monetaria adopto la estrategia de huir hacia adelante. La discusion académica sobre
la suerte del billete se prolongd entonces por varios afios mas y tomo lugar en las ca-
maras del parlamento nacional. La solucion definitiva recién llegd en 1889, cuando
el Gobierno de Andrés A. Caceres dispuso la conversion del billete en bonos de la
deuda interna para evitar la conmocién social que hubiese producido su repudio por
parte del Estado.

26 “Fondos para la incineracion de billetes”, EI Comercio, noviembre 19, 1884.
27 “Pago de derechos aduaneros”, EI Comercio, noviembre 21, 1884.
28 “Pago de estampillas”, EI Comercio, diciembre 13, 1884.
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