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L as capas mediasy la estructurafinanciera®

Por: Floreal Gorini®

La Direccion de nuedtra revista ha considerado oportuno someter a consideracion de
los lectores la verson de dos clases que, dentro del curso sobre: “ Las capas mediasy la
estructura financiera” organizado por € IMFC durante @ afio 1968, fueran pronuncia-
das por su actud presidente, Floreal Gorini.

La profundidad y rigurosidad de esas exposiciones seguramente contribuiran no ®lo
a conocimiento de los acontecimientos bancarios, monetarios y financieros dd extenso
periodo histdrico abarcado, sno que condituye también un demento sustancia para e
tender la continuidad de los hechos posteriores, caracterizados por la agudizacion de las
tendencias principaes en la materia, particularmente expresadas en la acderacion de las
tendencias concentradoras y extranjerizadoras de la economia en generd y de los proce-
sos financieros en particular.

Clase N° 13

-El sstemafinanciero argentino hasta 1880.

-El tempestuoso periodo desde 1880 afin del siglo.

(Bancos Garantidos; Crisis de la Baring, Banco Nacion).

-Desde comienzos del siglo XX hastala reforma bancaria dd afio 1935.
Curso 1968

La egtructura financiera de un pais esta intimamente ligada a sus condiciones econdmicas,
politicas y sociaes, diriamos més, que las finanzas estan en funcion de la economia, y deben
edar a sarvicio de dla Por lo tanto la evolucion del proceso financiero, su desarrallo, sus
transformaciones, sus crisis, son derivadas de la estructuray la coyuntura econdmica. No obs-
tante que dlo es adi, quienes detentan € poder financiero no tienen una actitud absolutamente
dependiente de los sectores econdmicos, Sno que han incidido sempre en @ proceso econd-
mico y es més, nuestro sglo marca d inicio de la dominacion de capitd financiero. Por s
puesto, que este carécter que se asigna a capitd financiero no es uniforme en todo € mundo
de economia capitaista pues como dijimos antes las finanzas estén vinculadas a la estructura
economica y la influencia dd poder financiero es mayor en tanto @ avance tecnolégico hace
mas complgo € proceso econdmico. En d caso de nuestro pais, cuya economia es preponde-
rantemente agraria, la influencia del capita financiero es menor que en un pais de economia
preponderantemente industrial. Ademas, s € régimen de propiedad de la tierra acusa un dto
grado de concentracion como ocurre en nuestro pais, adquiere caracter preponderante la oli-
garquia terrateniente. No obstante esta salvedad, es vdido € hecho que manifestaramos del
cada vez mayor dominio que adquiere d capita financiero, por [0 que estimamaos de sumo in-
terés e estudio de la estructuray lafuncidn financiera

(1) Clase N° 13. Por razones de extension, proximamente publicaremos los contenidos correspondientes
alaclase N° 14.
(2) Presidente del Instituto Movilizador de Fondos Cooperativos — IMFC.



El tiempo de que disponemos s6lo nos permitira un esbozo de la edtructura de nues-
tro pais, higtoriando los hechos més sdientes'y en dlo entramos.

La carencia en lastierras del Rio de la Plata de metales preciosos y de indios con posibi-
lidades de sometimiento no atrgo a los colonizadores en los primeros afios del descubri-
miento. Recién a fines dd dglo XVI la multiplicacion del ganado cimarron, yeguarizo y Ve
cuno determina una riqueza por la importancia que sus cueros adquieren en € periodo
preindustrial de Europa. El cuero es la base del comercio internaciona de Buenos Aires que
a promediar € siglo XVIIIl y a desgparecer € ganado cimarron, determina la aparicion del
gremio de los hacendados que son los duefios de la tierra. Junto a cuero comienza a expor-
tarse sebo, tasgo y astas y afines del sglo XVIII seinicia la exportacién de reses en cuar-
tos, sdadas y envasadas en barricas. El historiador Agustin Garcia dice que junto a los po-
bres peones y a los ricos hacendados se desarrolla entonces una clase comerciante, que esla
gue comienza d préstamo en dinero aintereses usuarios en lastierras dd Rio dela Plata.

La economia politica no tenia entonces complgidades y @ sstema monetario se &
saba en d bimetdismo de oro y plata. Durante todo € periodo coloniad y durante los
primeros afios de gobierno patrio, no existian bancos ni circulaba papel moneda, aun
cuando en Espafia existia desde 1782 & Banco Nacionad de San Carlos que no instaé
sucursaes en € Virreinato dd Rio de la Plata. Tampoco existian cgas de depositos por
lo que era comUn la existencia de tesoros privados.

Las transacciones comercides se redizaban en oro y plata El medio circulante eran
la onza de oro, conocida por pelucona, y la de plata, denominada duro espafiol. La acu-
fiacion se efectuaba en las cecas 0 casas de moneda, existian varias de dlas en América,
pero las principaes eran lade México y la de Potosi.

L as monedas circulantes durante  virreinato y sus equivaencias se dan en @ cuadro 1.

El virrey Liniers propuso a una junta de notables la emisidn de vaes patridticos para
atender las necesidades fiscales, pero su proyecto fue rechazado por € Cabildo de Bue-
nos Aires. El dictamen del procurador general don Esteban Villanueva y aprobado por
el Cabildo decia “ No pueden presentar a la confianza publica un motivo de seguridad
sin la cual esa especie de moneda no entrara en circulacion y cuando entrare las fortu-
nas se verian arruinadas’ .

No existen estaditicas exactas sobre la circulacion monetaria de esa época, pero es
un hecho verificado por digtintos historiadores la escasez de circulante que padecio
sempre € Rio de la Plata. Esto entre otras cosas daba lugar a fraudes en € fino y pesos
de la moneda. Ello motivo una resolucion del Cabildo de 1589 que relacioné € vdor de
la unidad monetaria con la harina, diciendo: “ Habiendo visto los sefiores de este cabildo
que sobre los géneros de monedas habia pesadumbre, mandaron que las monedas val-
gan € precio de plata que es de $2 la fanega de trigo y que todo |o demas valga en toda
moneda como €l valor de la plata” . Esta medida trataba de proteger € vellon, que era €
medio circulante en la ciudad de Buenos Aires, La moneda fina se usaba en € comercio
internaciona y era atesorada por |os ganaderos y grandes comerciantes. Si la moneda de
vellén era retirada de circulacion, afectaba grandemente a consumo de Buenos Aires,
pues era la Unica que tenian las més amplias capas de la poblacion. Por dlo en la histo-
ria monetaria del Rio de la Plaa son permanente los problemas que suscita € avauo
continuo dd veldn ante los pedidos que no <e lo retire de circulacion. El retiro hubiera



pardizado d comercio interno y la devaluacion reduciria seriamente la capacidad de
consumo de los sectores més numerosos. Dice Agustin Garciar “ Cuando en Madrid se
clamaba por la moneda sana, Buenos Aires se sentia muy comoda con la moneda en-
ferma” . Muchos afios después esto se dice también desde Londres. Al producirse la Re-
volucién de Mayo, la onza de oro era de 9 décimos de fino y 26,8 gramos de peso y €

peso plata de 9 décimos de fino y 26,8 gramos de peso. De la onza de oro existian sub-
divisones de media y cuarta onza y € peso fuerte se subdividia en ocho redes que se
acufiaba en piezas de cuatro, dos y un red. También circulaba € peso sencillo o peso

corriente que vaia un tres por ciento menos que d peso fuerte. Una onza de oro equiva
lia a 17 pesos de plata o peso fuerte. El primer gobierno patrio mantuvo € sstema no-
netario vigente a esa fecha Y la junta de Gobierno redizaba sus estados de cuenta en
pesos corrientes. A las dificultades propias de la guerra por la independencia se suma-
ban las de organizar  Estado. Espaia nos dg6é un pais con la mayor parte de sus rique-
zas Sn explotar, con un comercio precario, Sn organismos de crédito, Sn administra
cion, sin caculo de recursos fiscales ni normeas parala recaudacion de rentas.

Las dificultades fiscales motivadas por la guerra de la independencia, principamente €
desastre de Huaqui y € blogque del Rio dela Plata, que afectaba el comercio exterior y en cor+
secuencia los recursos aduaneros, obligaron a decretar € 15 de mayo de 1812 una contribu-
cion extraordinaria que acanzo la suma de $ 630.038 pesos fuertes a pagarse en mensudida
desy obligaba a comerciantes, propietarios, artesanos, casas de juego, etc. Seimponetambién
un tributo a consumo de harinay un tributo de cuatro reales por cada res de consumo. El cin-
cuenta por ciento de los ingresos fiscaes proviene de impuestos a consumo. Se establece €
impuesto ala herenciay como fuente de recursos se creala Loteria Naciond.

En 1813 se establece nuevos derechos a la importacion y en esa oportunidad se observa
gue se reduce € derecho a tributar sobre la importacidn de fibras textiles, en relacion d que
habia fijado la Primera Junta. Se beneficiaba asi ala produccion proveniente de Inglaterra.

La Asamblea General Congituyente de 1813 crea la primera moneda metdica patria
de oro y plata, qustada a las disposiciones monetarias de las espaiolas, pero con las
inscripciones Provincia de Rio de la Plata y en Unién y Libertad. Se denominan tam-
bién onza de oro y peso plata, llamado asmismo éste, duro o patacon.

La resstencia a aceptar estas monedas obliga a gobierno a dictar un derecho que
ordena se las tenga como moneda corriente.

La guerra continuaba ahogando € comercio y agoremiaba a gobierno. Roto € co-
mercio de exportacion e importacion por € bloqueo del puerto de Buenos Aires, inte-
rrumpido € retorno de los metales preciosos y productos naturales que venian dd Pert
y Paraguay, sn sida los articulos de consumo dd Litora, con escasa circulacion no-
netaria, la Stuacion econdmica era muy dificil. Unicamente se exportaban cueros en
gran cantidad para firmas inglesas, a cambio de articulos manufacturados de igua pro-
cedencia. La escasez del circulante era tal, que los pequefios comerciantes emitian vaes
con su firma y sdlo, en tanto que las grandes casas de comercios hacian las veces de
bancos recibiendo depdsitos de sus clientes y prestando reducidas sumas con garantia
pignoraticia, a un interés de 5% mensud. Las necesdades fiscdes para sostener los
gércitos de la independencia y la adminigtracion obligan a la Asamblea dd afio Xl a
sancionar € 5 de julio @ primer emprégtito forzoso sobre las siguientes bases. 1) los &
pitdistas de todas las clases anticiparan por un afio y por via de préstamo la suma de



$500.000, exigible por mitades a los diez y a los veinte dias de la requisicion. El reinte-
gro del préstamo se haré de rentas generdles. 2) A cada prestamista se le dard un pagaré
firmado por @ gobierno y con @ sdlo del Estado. 3) Después de dos meses de otorgados
dichos pagarés podrén usarlos los prestamistas en pago de sus deudas a favor de Estado;
transcurridos 6 meses se recibirdn como dinero efectivo en pago de derechos, con €
premio de 3% Yy cumplido € afio se pagaran alavisaen dineroy con @ premio de 6%.

La admisién que hace € Estado de estos pagarés, técitamente les acuerda € carécter
de moneda fiduciaria La dStuacion econdmica y politica obliga a continuar con estos
empréstitos forzosos hacia 1822, cuyo detalle damos en d cuadro 2.

El desarrollo dd comercio a decretarse su libertad luego del primer gobierno patrio,
origina gran cantidad de medidas econdbmicas y € enfrentamiento entre las doctrinas del
proteccionismo y dd libre cambio, que entendemos interesa mencionar rdpidamente pues
tendrdn més tarde incidencia en la estructuracion dd sstema financiero. Las provincias dd
interior vieron debilitan su comercio d abrirse @ puerto de Buenos Aires, pues sus produc-
tos eran desalojados por los importados. Los cabildos del interior pedian reduccion o supre-
s6n de los derechos aduaneros que los productos del interior pagaban en Buenos Aires. En
las sesiones del congreso de 1818 € Dr. Tomés Godoy Cruz, diputado por Mendoza, de-
fendio € proteccionismo. Deciac “ Los gravamenes sobre los articulos del interior en la
aduana de Buenos Aires, como en las demas, solo fomentan rivalidades provincialesy que
entre estados que forman una misma nacion debian proscribirselastrabasquedificultanla
circulacién de los productos, que los vinos y aguar dientes de Cuyo eran perjudicados por
losintroducidosdel extranjero, ademas|osvinos de Cuyo se enviaban a Montevideoy Bra-
sil en cuyo caso los derechos de exportacion se aplicaban a productos nacionales” .

El Congreso rechazd d proyecto de Godoy Cruz de no gravar los productos nacionales
en los pasos por las aduanas de la nacidn, su impugnacion fue d librecambista De. José S.
Madabia “ Los derechos cuya supresion se pide- decia- no constituyen un fondo provincial
o municipal, sino queiban a formar el tesoro nacional destinado a emplearse en beneficio
comUn detodas las provincias. Lo Unico que debia tratar se es que fueran soportablesy no
trabasen el desarrollo de la industria nacional. “Y agregaba: “ La concurrenciaesla unica
gue promueve la emulacion delosfabricantes, emulacion que entodoslostiemposy ento-
doslas naciones, ha sido la causa motriz del gusto y de los progresos en la industrial” .

En 1830 se seguia discutiendo sobre proteccionismo o libre cambio. El generd Fe-
rré, representante de Corrientes deciaz “ Considero la libre concurrencia como una
finalidad para la nacion. Los pocos articulos industriales que produce nuestro pais, no
pueden soportar la competencia de la industria extranjera. Entonces se aumenta el sal-
do que hay contra nosotros en la balanza del comercio exterior” .

El representante de Buenos Aires, don José Maria Rojas y que més tarde fuera ni
nistro de Rosas, era € opositor a estas ideas y expresaba: “ De ningiin modo puedo per-
suadirme de la justicia que haga en prohibir algunos productos extranjeros para fo-
mentar otros que o no existen todavia en el pais, 0 son escasos o de inferior calidad.
¢Por gué se ha de obligar a comprar caro en € paisy por o mismo escaso lo que se
puede tener abundante y barato en el extranjero?” .

En 1816, afio de la declaracidn de la independencia es muy duro para e pais. La guerra
obliga a poner bgjo las armas a todos |os esclavos de doce a cincuenta afios y convoca a to-



dos los ciudadanos. La crisis eondmica es muy aguda. Escasean € pan y la cane. La
carestia hace tremendamente dificil la Stuacion de las clases humildes. Todo €lo s ve
agravado con la desmonetizacion de la economia. Ademés mientras los hombres y hasta los
nifios provenientes de las capas pobres se incorporan a gército, agravando asi la Stuacion
de sus parientes que quedan en la ciudad, se va produciendo una acentuada transferencia de
ingresos  a los sectores rentistas y de grandes comerciantes, que empiezan a formar las for-
tunas que seran opulentas afos después. Los trabagjadores de |os saladeros reciben € jorna
en carne, a precio de exportacion. La Situacion del Estado también es critica. Para estudiar
medidas tendientes a resolverla € director Pueyrredon congtituye una comision economica
gue la integran Domingo Robledo, Francisco Passo, Manue Pinto, Migud Belgrano y Da-
miédn de Cagtro. Esta comision resuelve unificar € crédito publico y en mayor de 1817, ne-
diante un decreto, dispone su ordenamiento. La innovacion més importarte de ese decreto
consgte en que permite transformar précticamente todo tipo de débito estatal en un instru-
mento de crédito tranamisible por endoso. En esta forma se moviliza la deuda, se amplia €
amhito de su aceptacion y se obtiene que por su nauraeza elas marchen a su lugar de
amortizacion: la aduana, dada la edtructura rentistica de la época. Este decreto da lugar a
una maniobra especulativa que aparece denunciada por la Gazeta, pues dgunos que estaban
avisados de la gparicion dd decreto comenzaron a adquirir créditos a cargo del gobierno a
precios infimos. Los que tenian créditos contra € Estado, como consecuencia de los distin-
tos emprégtitos forzosos, no tenian otra posbilidad que venderlos a los importadores a
quienes les eran Utiles para pagar 10s derechos de importacion. Tales importadores adquirian
los titulos a un 50% de su vaor y a los la aduana se los aceptaba a valor nomind.

Como hemos dicho, con € mencionado decreto se logra unificar la deuda publica, que-
da ahora que resolver cdmo se autoriza. Para €llo € soberano Congreso crea @ 10 de ro-
viembre de 1818 la Cgja Naciona de Fondos de Sudamérica. Se le autoriza un capital de $
3.000.000, facultandola para €llo a contraer obligaciones en dinero efectivo con paises ex-
tranjeros. Acepta depdsitos en papel o en efectivo de todos los habitantes de la provincia,
paga por dlo un interés dd 8 ad 15% anud, segin la naturdeza dd depdsito, los intereses se
abonan trimestramente y 1os depositos no se podrén retirar Sin € consentimiento del Estado
y dd titular del capitd. El Estado se responsabiliza con todas las rentas y bienes por las 3+
meas depositadas. Por ser cgjas de depdsitos, emitir certificados y encargada ddl crédito pa-
blico, algunos historiadores le atribuyen € papel del primer banco en & Rio de la Plata, no
obstante no puede considerarsele asi pues no otorgaba préstamos. Segun Difrieri la cga se
estructurd seglin d modelo francés de la Cgja de Amortizacion del afio 1800.

El objetivo de la cga era obtener mediante |os intereses diferenciados, depdsitos en ne-
tdico, disminuyendo asi la presién de los documentos exigibles. Se trataba de buscar una
consolidacion o conversidn de la deuda, pero € propdsito no se logré debido a que, segun
los comentarios de la época, circulaban tres clases de papeles denominados papel billete,
papel moneda y papel de préstamo. En relacion con d peso fuerte, @ hillete se ootizaba a
$30, d monedaa 60 y d préstamo a 40. En consecuencia quien disponia de $1.000 fuertes
g los llevaba a la cga recibia $ 150 de renta anual, en cambio, podia adquirir 3333 billetes
que colocados luego en la cgja, le redituaban $ 266. Estas especulaciones cambiariasy otras
criticas que se hacian a la cgja, que no obstante era defendida como modelo por sus funda
dores, determinaron su cierre en 1821 y devolvio todos los depdsitos.

Los digtintos papeles que mencionamos eran provenientes de los pagarés sdllados y
otros certificados que otorgaba € gobierno por los préstamos y empréstitos y se trans-
formaron en indrumento de pago en circulacion. La denominacion de papel moneda que



les da la poblacion se oficidiza con una disposicién de Pueyrreddn referida a derechos
aduaneros cuando dice; “ Se paguen mitad en papel de cualquier clase, ya sean billetes
del decreto del 29 de marzo o del que se denomina papel moneda y la otra mitad en di-
nero efectivo” . Digposiciones posteriores iban a subdividir esos documentos de crédito
en fracciones de 10, 20 y 30 pesos parafacilitar su circulacion.

Era un paped inicid hacia la creacion de moneda fiduciaria cuyo curso legd se dis-
pondra més adelante, cuando se congtituya e primer banco. Es decir, que en nuestro pais,
el papel moneda precedié a la creacidn de los bancos. No obstante, debemos aclarar que
este pape moneda solo era admisble contra @ fisco, no tenia fuerza cancdatoria entre
particulares y s entre éstos se aceptaba congtituia un acto voluntario. En base d hecho de
que, como vimos, adquiere circulacidn, € gobierno de 1820 hace una emisién de papel
moneda por $ 40.000 que utiliza para pagar a proveedores del Estado y sueldo de milita-
res y funcionarios del gobierno. Tampoco éstos son de curso legd, solo sirven para hacer
pagos d Estado, pero a diferencia de los anteriores no son certificados a pagarés por emn
préstitos, sno directamente emison mediante vaes o letras de tesoreria. Las razones de
esta emision fueron aceptadas por los historiadores como patridticas porque estaban desti-
nadas a la lucha por la independencia. Estas emisones eran inconvertibles y sin reservas
metdicas, estaban en contra de toda ortodoxia prudente, sirvieron para sostener la guerra
de la independencia, organizar € Estado y dar base a la nacién. No merecen € mismo ju-
cio benévolo hechos smilares que veremos repetidos mas add ante.

El Directorio, antes de desaparecer como forma de gobierno, cred una casa de moneday
una banco para rescate de plata en pasta, ambas en La Rioja, y que debia funcionar con las
normas que regian para la casa de moneda de Potosi y hasta tanto se recuperase @ Alto Pe-
rd. Ninguna de edtas ingtituciones podia resolver € problema que significaba la parga trans-
formacion de billetes en metdico. Incluso era escasa la creacion de moneda subsidiaria i+
terna congtituida por los vales para pagar sueldos y otros gastos de b administracion. Lo
que agravaba la Stuacion era @ permanente drengje de oro y plata hacia € exterior como
consecuencia del déficit del balance de pagos. Esta escasez de numerario dio lugar ala apa-
ricion de las llamadas contrasefias utilizadas en las fransacciones d por menor. Estas eran
unos vales de hojdata emitidos por los mayoristas y que eran marcados por elos. Como es
de imaginar esto dio lugar a la emisdn de moneda fasa e incluso la que crean agunos go-
bernadores. Por ello @ Congreso toma dos decisones fundamentaes en la materia: una que
establece las facultades del gobierno centra en materia monetaria, y otra, que a los tenedo-
res de monedafasaselesretirey seladevuevainutilizada, sn indemnizacion.

En afio 1820 es en lo palitico € afio de la anarquia que aumenta € desorden en la Situa-
cion monetaria, trabas de los gobiernos para reconocer deudas de |os anteriores, suspension
de pagos de la deuda publica, plazos para pagar |os derechos fiscaes, ademas se afianza la
politicadd libre cambio. Asi por gemplo se suprimen los derechos de importacion de trigo,
maiz, cebaday galleta. Se rebgja alos hacendados en un 20% € ganado que deben pagar a
la Iglesa En generd las medidas expuestas favorecen d grupo de los saladeristas y expor-
tadores, pero ante la presion de los importadores también se aumentan las franquicias para
éstos. El papd moneda comienza a apreciarse, 10 que perjudica a los importadores, pues és-
tos acostumbraban pagar 1os derechos con papel moneda depreciado que adquirian con po-
co metdico. El gobierno llega a perder totalmente su crédito, se desconoce @ monto de la
deuda ddl gobierno y se ordena a los vecinos presentarse ante d tribuna de cuentas para ve-
rificar sus créditos. El desorden monetario es también gravismo.



En 1821 lajuntade representantes adopta medias de proteccion alos exportadores locales,
liberando de derechos la exportacion de granos y harinas'y se prohibe laimportacion de dlos.
Esta medida se ve anulada poco después'y en detrimento de la economiay del interior del pais
a establecer € arancel aduanero sobre la exportacion e importacion de oro y plata, 1o quein-
directamente significaba una reduccion de los derechos de importacion y exportacion.

El movimiento de oro y plata tuvo muchas fluctuaciones en nuestro pais. En julio de 1810
Se autoriza la exportacion y en octubre del mismo afio se la prohibe. Se vuelve a permitir en
1813y se la prohibe en 1815, para volver a autorizarla en 1817. El déficit de nuestra balanza
de pagos originaba € drengje de todo tipo de moneda metdlica. Entre 1810 y 1818 sdi6 del
pais oro por vaor de 10 millones de dolares, en 1822 sdi6 para Inglaterra oro y plata por va-
lor de 258.000 pesos fuertes y en 1825 por valor de 1.152.000 pesos fuertes.

En tanto en Buenos Aires se suprimen € diezmo, la dcabda y la contribucion de
comercio. A juicio de Ferns estas reformas convirtieron a Buenos Aires en @ mercado
internaciond méas libre de mundo de la época. Se buscaba con dlo ampliar  maximo
rendimiento de los cepitades en € comercio exterior, promover € desarrollo capitdida,
desarrollar una burguesia naciond y ampliar la base dd dstema rentigtico, gravando
otros intereses ademés de los comerciantes. Se calcula que para esa época la mitad de la
deuda publica estaba en manos de ingleses y que la mitad de las importaciones provenia
de Inglaterra. Se liberdiza la exportacion de oro, fijando un derecho de sblo € 1% y por
ley 1826 se naciondizan todas las aduanas del pais, medida que no se pudo levar a la
préctica. Se establece @ principio de las rentas como garantia del crédito publico a cuyo
efecto se edtructuran la cga de amortizacion y @ gran libro de la deuda publica. La cga
emitira fondos publicos dd 6% y dd 4% pagando d interés en metdico. Las obligacio-
nes contrarias por € Estado entre & 25% de mayo de 1810 y € 31 de julio de 1821 po-
drén canjearse por fondos del 6%, en tanto que las anteriores a gobierno patrio d 4%.
La cga fue disudta en 1831. Se crea también & Gran Libro de Fondos y Rentas Publi-
cas que se debera consarvar en € archivo de la legidatura cerrado con 3 sdlo, bgo tres
llaves. SOlo podia ser abierto en la sdla 'y cada asento ser refrendado por todos los re-
presentantes presentes. Los billetes emitidos por la Cga llevaban en su texto la expre-
s6n“ Laley castiga con pena de muerte al falsificador” .

A las tierras publicas se las destina a garantizar € pago de la deuda publica externa
La ley de enfiteusis, que se sancionara afios mas addante, determina esa condicion. Las
tierras entregadas en enfiteusis pagaban un canon que ingresaba d tesoro publico, de
donde como consecuencia de la Stuacion financiera existente, pasaban a poder de los
gue financiaban € gasto publico.

En 1823 Inglaterra reconocio a nuestro gobierno y designé consul a Woodbine Rarish,
en tanto la Argentina desgna representante ante Londres d banquero Migter Hullet, inte-
grante de lafirmaHullet Brother and Company competidora de la Baring Brother.

La junta de representantes autorizd en 1822 a poder gecutivo a contragr un emprés-
tito en & exterior por valore de $ 3.000.000, destinado a construir un puerto en la ciudad
de Buenos Aires, para establecer pueblos en la frontera con los indios de la provincia de
Buenos Aires y tres ciudades sobre la costa, entre Buenos Aires y Patagones, y final-
mente para dotar de aguas corrientes ala ciudad de Buenos Aires.

Egte préstamo se concreto en julio de 1824 con la casa Baring Brother por un monto
nomina de un millén de libras, con un interés de 6% anud, pagaderos éstos por semestresy



amortizaciones del 5% anual. Los bancos de este empréstito se colocaron d 70% por 1o que
el importe neto fue de 700.000 libras. De dllas la casa Baring retuvo anticipadamente la can-
tidad de 130.000 libras por dos afios anticipados de amortizacion e interés, 6000 libras se
entregaron a banquero Hullet en concepto de comisién. Como los bonos a lanzarlos d pl-
blico se cotizaron d 85% la Banca Brother obtuvo de inmediato una ganancia de 15.000 Ii-
bras. Luego de las deducciones quedd a disposicion dd gobierno de Buenos Aires la canti-
dad de s6lo 564.000 libras. De esto € gobierno recibié durante 1824 dos remesas por un
total de 140.000 libras, de las cuaes solo 20.000 eran en oro. El saldo de 424.000 libras
quedd en Londres y nuestro gobierno giraba letras contra é, a su vez, la Casa Baring remi-
tia a Buenos Aires letras a favor de nuestro gobierno y a cargo de comerciantes ingleses ra-
dicados en Buenos Aires que operaban como importadores y exportadores.

Estos comerciantes no pagaban estas letras a su cargo en oro (como hubiera sido 16g-
co) pues no tenian metdico ya que la politica de ellos era exportarlo. Pagaban con € &
pel moneda circulante que adquirian devauado en plaza. De acuerdo con € convenio ini-
cd firmado por la Baring € gobierno debio recibir hasta 20 de octubre de 1824 la
cantidad de 305.000 libras en oro y de dlo sdlo recibid 140.000, de las cuales sblo 20.000
eran en oro. No se conoce con precision como y cuando se remeso € resto, pero Si existe
congtancia de que d 30 de junio de 1825 nuestro gobierno tenia un saldo a su favor de
117.317 libras. Se supone que € préstamo ingresd totamente a pais, pero sus condicio-
nes fueron onerosismas. Las condiciones dd préstamo revisten todas las caracterigticas
de un préstamo usuario tipico de la época. Pero no tiene exigencias colonizadoras, corres-
ponde a una etgpa en que @ capitalismo no se habia transformado todavia en capita no-
nopolista. Este empréstito es aln hoy objeto de grandes debates. Debemos decir d respec-
to que hay que juzgarlo en la época y condiciones en que se redizd y repatir las
responsabilidades del gobierno contratante del mismo, con la de los sefiores feudaes que
en d orden interno negaban @ apoyo econdmico a la guerra con € Brasl, que tenia como
principal objetivo evitar la segregacion de la Banda Oriental. Los terratenientes ganaderos
de la provincia negaron € gpoyo a esa guerra como forma de provocar la caida de Riva
davia, cuya politica de desarrollo capitaista y democracia burguesa no les beneficiaba.
Fdto de otros recursos, € gobierno debid aplicar 1o que recibio de este emprégtito usuario
a las necesdades de la guerra y a las que emanaban de la stuacion econdmica que la
misma creaba, no redizandose ninguna de las obras para las que fue contratado.

El servicio por @ emprégtito se atendié hasta 1828, permaneciendo luego 16 afios sin
atender, hasta que en 1844 Rosas formdizo un acuerdo con la Casa Baring por la cuad
< le entregarian $ 5000 mensuaes a cuenta En 1845 se suspende otra vez € sarvicio,
reanudandose en 1849. En 1857 se llegd a un convenio definitivo con la casa acreedora
consolidandose la deuda por intereses con nuevos bonos que se llamaron “diferidos’. El
svicio se aendid luego ininterrumpidamente hasta su cancelacion definitiva, que se
produjo en € afio 1904. Habia durado exactamente 80 afios.

En 1825 se celebra d tratado Anglo- Argentino por € cua se acuerdan a los sibitos
ingleses inmunidades internaciondes, quedan exentos de todo emprégtito forzoso o ex-
acciones militares y requisiciones ni estan obligados d servicio militar.

El primer banco

La primera iniciativa en este sentido data del afio 1811, a inspiracion de Rivadavia,
Chiclana, Paso y Sarratea. Las ventgjas del mismo no escgpaban recursos para € desa



rrollo econémico y ayuda para € Estado. La idea no prosper6 por fdta de capitales pues
éstos no tenian confianza en @ gobierno patrio. Fue asi como se inicio la provison de
recursos parae Estado mediante |os empréstitos forzosos que ya vimos.

Como dijimos anteriormente, en 1821 /22 € pais atravesaba un periodo de prosperi-
dad y tranquilidad, pero se tropezaba con la dificultad de escasez monetaria. El interés del
dinero era del 5% mensua para los particulares, y dd 3% para d gobierno. Estaban dadas
las condiciones para la creacion de un banco. El proyecto lo gestiond ante € gobierno un
grupo de comerciantes ingleses y la Asamblea design6é una comision para redactar los es-
tatutos, integrada por los sefiores Juan José Anchorena, Juan Pedro Aguirre, Pedro Léxica,
Diego Brittain, Roberto Montgomery, Guillermo Cartwright y Juan Molina

En la sesdn dd 18 de junio y con asstencia de los ministros de Hacienda y de Go-
bierno, los sefiores Manud José Garcia y Bernardino Rivadavia, se tratd d proyecto. El
ministro de Hacienda sostuvo que con la fundacion de un banco reviviria € comercio,
s rebgaria € interés y entrarian en circulacion nuevos cepitaes, favoreciéndose ade-
més € tesoro publico, pues € banco podrian anticiparle recursos sobre las rentas de -
bierno a un interés de 1% mensud. Defendid también € privilegio de la exclusvidad
por 20 afios. Se opuso a esto Ultimo € diputado Manuel Moreno, quien considerd que
para dfianzar la fe en d pulblico eran suficientes 10 afios. Un privilegio por tan largo
tiempo evitara la fundacion de otros bancos, que @ desarrollo econdmico dd pais va a
exigir naturdmente. Rivadavia replicd que @ plazo no era excesivo y que & gobierno no
impediria la ingtdacion de otros bancos, S éstos fueran necesarios, pero que si depende-
rian del banco principad. Sistema éste que consagrara luego la préctica bancaria en nues-
tro pais. La ley es gprobada y sus caracteristicas principaes son: 1) se concede d banco
la gracia de que no puede exidtir otro de igua naturdeza por d término de 20 afios; 2)
las propiedades invertidas en acciones ddl banco estan libres de contribuciones, 3) los
accionistas en € caso de gecucion civil o fiscd no pueden ser obligados a vender sus
acciones en @ caso de gecucion civil o fiscad no pueden ser obligados a vender sus a-
ciones en la plaza; 4) € banco podra usar sdllos particulares y los que los fasifiquen -
ran considerados monederos falsos. Las operaciones del banco son: negociar en letras,
oro o plata; descontar letras, pagarés u otras obligaciones a plazos que no excedan a 90
dias. Todas las operaciones se haran con la garantia de dos firmas, podra recibir dineros
en depdsitos, tomar dinero a rédito y ocuparse de cobranzas para particulares.

Podra hacer emisiones de hilletes pagaderos a la vista, a portador, quedando a arbi-
trio de lajunta de directores la cantidad que hubiere de emitirsey € vaor de élos.

Entre los integrantes dd primer directorio se encuentran tres slibditos ingleses. Uno de
elos, Thomas Armatrong, posee € 45% de las acciones y € grupo inglés en conjunto €
58%. También figuran en d directorio Juan José Anchorena, Felix Castro, Sebadtian Léxi-
ca, Migud Riglos y Juan Pedro Aguirre. Se designa a los empleados estableciéndose sus
sueldos y $500 por fdlas de cga para € cajero. Se resuelve también comprar seis cgjas de
hierro en Londres y se decide la primera emision de billete por un monto total de $ 250.000.
Laimpresidn de los mismos se encarga a Londres, aunque posteriormente también se haran
impresiones en Buenos Aires. También se encargd una impresion en los EE.UU, que no
llegd a ser utilizada por este banco y en cambio s 1o fue por  Banco Naciond.

El banco llegd a emitir billetes de 1,2, 5y 20 pesos, también hubo emisones de $
17. Los hlletes ddl banco eran convertibles a tipo de una onza de oro pro $ 17 papd y
un peso plata por un peso papd.



Como observamos en € cuadro 3, no obstante & aumento de la circulacion se redu-
cia d encge metdico. Una observacion también importante es la concentracidon que se
observa en cuanto a los beneficiarios de descuentos de documento. Segin andisis de la
cartera efectuada por Scalabrini Ortiz, d 80% de la misma favorecia a comerciantes i+
gleses (2.656.464). En los tres afios y medio que funciond & banco distribuy6 divider+
dos del orden dd 17%. El Dr. Vicente F. Lopez, refiriéndose a la circulacion fiduciaria
emitida por € banco dice “ Como ésta se empleaba en tierra, en ganado, en procreos y
en e mercado de frutos, no solo no iba al banco a buscar una conversion infructuosa
sino que cada dia era mas atraida y con mayor fuerza a la propiedad rural y a la pro-
piedad raiz en la ciudad convirtiéndose por su propio giro en valores nuevos y efectivos
gue servian de lastre, diremos asi; es decir de garantia, pues con ese papel se compra-
ban estancias, ganados y casas, se pagaban salarios y se ponia en el mercado el monto
de toda la produccion riquisima y buscaba con que saldabamos € valor de la impor-
tancia. Asi fue como la moneda fiduciaria del flamante banco de Buenos Aires, penetrd
en todas las capas sociales, adhiriéndose a la propiedad rural, a la propiedad urbana,
al comercio y a las transacciones mas intimas del mercado popular” .

La evolucion de la emisidn asi como € de la cartera nos indican que el banco no podia
terminar Sno en un fracaso. Excesiva liberdidad en los descuentos, emison sin nlnguna pos-
bilidad de conversdn en metdlico y como factores externos la Situacion econdmica generd
gue e agrava a partir de 1823 y la sisteméti ca exportacion de oro que hacian los comerciantes
ingleses. Ante la dificil situacion que atraviesa € banco, € directorio dd mismo pide d -
bierno que decrete lainconvertibilidad de los billetes y que contenga la extraccion de oro de la
plaza. El congreso recheza d pedido y  mismo dalugar adiscutir la Stuacion dd banco. Du-
rante la misma se perfilan en @ congreso dos lineas. una, que representa los intereses de los
accionistas del banco que pretende sostenerlo mediante disposiciones del gobierno en su apo-
YO, Y otra, representada por |os partidarios de Rivadavia, que habiendo advertido como se de-
formo la idea primitiva que determind la fundacion del banco, plantean la congtitucion de un
banco nacional. Agliero es & defensor de esta Ultima posicion, pero adoleciendo de la debili-
dad de lafdta de apoyo en |os sectores capitadistas. La Stuacion se resuelve contemporizando
en dguna medida con los accionistas del banco. Por ley del 8 de enero de 1826 € congreso
resuelve que hasta tanto se establezca € banco nacional, quedan garantizados por € congreso
los hilletes que & banco de descuento de la provincia de Buenos Aires tiene en circulacion
hasta la fecha. Al mismo tiempo se resueve que d Banco no tiene obligacion de convertir los
billetes. Aparece asi en & pais en 1826, € billete de curso lega inconvertible. El banco de
descuento de Buenos Aires desaparece en marzo de 1826 a incorporarse d banco nacional.
En la asamblea donde los accionistas de este banco aprueban la incorporacion sobre un total
de 838 votos posibles 5 comerciantes britanicos tienen 586 votos, o sea € 70%. Armsrong
454 votos, Robertson 51, Britain 39, Robinson 20y Fair 25.

Ya en 1824 s habia hecho un intento de condtituir un banco naciona, con € nombre
de Banco de las Provincias Unidas en Sud América, pero la resistencia fue tenaz y d
proyecto no prosperd, frustrandose asi uno de los grandes anhelos de Rivadavia: dotar a
pais de un banco naciond.

En 1825 la crigs econdmica provocada en primer lugar por la Stuacion de guerra
con € Brasl y d blogueo dd puerto de Buenos Aires, empamaba con una criss eco-
némica de dcance mundid.

En d afio 26, d convocarse d congreso asesiones extraordinarias paratratar € pedido del
banco de Buenos Aires, los partidarios de Rivadavia encuentran propiciala oportunidad para



plantear la creacion dd Banco Naciond. El ministerio de Hacienda, Manud José Garcia, que
habia compartido responsabilidades minigteriales con Rivadaviay ahora muy vinculado alos
capitaes ingleses, es quien va a maniobrar muy hébilmente para lograr la incorporacion del
banco de Buenos Aires ante lainevitable creacion del Banco Naciond.

Arfios mas tarde volveremos a encontrar a Dr. Garcia como ministro de Hacienda en €
primer gobierno de Rosas. Durante € debate por la creacién del banco naciond, dijo € Dr.
Aguero: “ Esto hizo pensar al gobierno en la necesidad de crear un gran banco nacional,
porque comprendié muy pronto que no era facil de otro modo nacionalizar todo € pais,
reunir por lazos verdaderamentefuertesy durablesalasprovinciasy propender al fomento
desuindustriay prosperidad, que esel origen verdadero delafuerza piblicay e calmante
mas poderoso de las revoluciones’ . Los accionistas del banco de descuento apelaban a su
privilegio para estorbar que se estableciese € banco naciond y € gobierno tuvo que reme-
diar d ma poniendo en descuento la suma del empréstito provincia, hecho en Londres con
la Baring. Prosigui6 diciendo Aglero: “ Un banco en un Estado, si es bien dirigido y admi-
nistrado tiene una influencia tal que domina sin remedio al gobierno quereside en € pais,
todo tiene que rendirse, por mucho que sea € celoy la vigilancia que setenga para preca-
verlo. “ Headucido este principio para asentar otro, que en el establecimiento de un banco
es preciso que e Estado que lo admite y consecuencias que puedan traer la influencia de
este banco sobre la nacion y sobre su gobierno” :

“ 3 legjos de hacerlo asi tratamos hoy de capitular con ese establecimiento en el ins-
tante en que tiene que parar sus operaciones, ¢como pensamos en fundar otro estableci-
miento en el cual pueda dominar y dirigir €l gobierno del pais? Esto es mucho mas grave
entre nosotros, porque aqui dominan los capital es extranjeros, y porque éstos no atienden
a otros motivos que €l de asegurar una ganancia mas que moderada. Esto nos pone en
peligro de quedar exclusivamente bajo la influencia extranjera. Es preciso que el Banco
de Descuentos se rinda, pues ya no puede resistir; y rendido que sea, justo es que la Na-
cién apoye su crédito, no solo por los servicios que ese banco ha prestado, sino por € es-
tado de nuestra circulacion y para que no sufran el crédito y la fortuna del pais.”

La idea de un banco naciona data desde la Revolucion de Mayo, impulsada por Mo-
reno y Belgrano y es replanteada por Rivadavia en 1824. Cuando ya gprecia que € ban
co de descuento no cumple su objetivo, envia un proyecto d Congreso en cuyo mensge
dice asi: “El crédito y las relaciones adquiridas han facilitado al gobierno el promover
la formacion de compafias poderosas de capitalistas, que emprendan explotar nuestras
minas, abrir al comercio exterior los grandes rios que atraviesas las provincias de la
Unidn, introducir en otros € transporte por buques de vapor, y en fin, € establecimien-
to de un banco nacional que facilite estas mismas empresas y provea a las provincias
del capital que necesiten para promover y animar su respectiva industria” .

Las circunstancias de 1826 favorecen este propésito y se funda € Banco Nacional. Se
parecia mucho a de Descuento de Buenos Aires, salvo que lo habilita para abrir cgas
subdternas equivaentes a las sucursales de hoy para vincularse por intereses y relaciones
a los pueblos del interior. Como ya hemos dicho este Banco incorpora d de Descuentos
con una participacion de $ 1.000.000 en d capital. La idea de Rivadavia, coherente con
toda su politica, erala de un banco centra Unico paratodo € paisy por €lo es de suponer
las grandes resigtencias que levant6 principdmente entre los caudillos ddl interior, que &
nian su propia moneda. Quiroga dio ingtrucciones a su representante en € congreso. Ven
tura Vazquez, de oponerse d proyecto, porque era contrario a los intereses de las provin



cias, pues d proyecto implicaba la naciondizacion de las minas de Faméting, que era de
donde provenia @ metal para € Banco de Casa de Moneda de La Rioja. La presencia del
grupo del Banco de Buenos Aires en € nuevo Banco Naciond determina que éste nazca
con los mismos vicios que aquél. Algunos higoriadores sefidan que Rivadavia no podia
evitalo por su fdta de vinculacion con otros sectores capitdistas, pero las dificultades
monetarias y la guerra con € Brasil, méas la fata de gpoyo de los terratenientes no esta Iu-
chalo urgen a concretar € Banco para cubrir sus necesdades monetarias.

Los proyectos de banco de Rivadavia tuvieron suerte Smilar a la de su ley de enfitew
ss. Creados para forzar € desarrollo capitdista y asegurar una democracia liberal fueron
deformados y aprovechados por los terratenientes que deseaban un Estado feuda aplicado
a la explotacion ganadera. Asi por gemplo, los terratenientes que se opusieron a princi-
pio alaley de enfiteusis d ver las poshilidades de gprovecharse de élas, no lo cgan en
SU opodcion a la misma, Sno que agpoyan que € arrendamiento sea por 30 afios en lugar
de los 10 que establecia @ proyecto, gprobandose findmente laley por 20 afios.

A la caida de Rivadavia la ley va a servir para € acaparamiento de la tierra publica
pro parte de los hacendados, los sdaderistas y grandes comerciantes, toman de éste d-
nero d 9% y lo prestan con usura, lucran financiando d Estado que tiene urgencias por
laguerray luego adquieren tierras con los créditos del gobierno.

El Banco Naciond abrié sus puertas € 11 de febrero de 1826, con los $ 3.000.000
gportados por la provincia de Buenos Aires y d millon del banco de descuento, que con €
primer reconocido a sus acciones totalizaban $ 4.400.000. Presidia € Banco don Juan Pe-
dro Aguirre y entre sus directores encontramos a varios de los que figuraban en & Banco
de Descuento, como Diego Britain, Migud Riglos, Braulio Costa, Sebadtian Lezica;, figu-
ra también José Maria Rojas que luego va a tener activa participacion junto a Rosas. Con
el buen propésito de hacer eficiente su organizacion se fundd una academia para los an+
pleados, en la cua se dictaban cursos sobre contabilidad, dgebra, operaciones bancarias,
letras de cambio, monedas y lingotes y un cursillo sobre la mord del establecimiento. Fue
td & renombre adquirido por esta academia que € poder gecutivo dispuso que todos los
empleados del Ministerio de Hacienda asistieran a sus cursos. La inditucion comenzaba a
funcionar con un capitd puramente nomind proveniente de la transferencia de la cartera
de la mmison adminigtradora del emprégtito Baring y la cartera del banco de Buenos Ai-
res mas una deuda pendiente del gobierno. La suscripcion publica no atrgio mayormente a
los capitdistas y s0lo se llegd a reunir acciones por $781.800. Hizo una primera emision
de $ 2.700.000 con 11.000 onzas de oro por toda reserva metdica, con lo que practica
mente estaba en la inconversion desde su origen. Por ley dd Congreso se declararon no-
neda corriente en todo € pais los hilletes del Banco por su vaor escrito y éste comenzaria
a pagar los mismos en moneda metdica a partir del 25 de mayo de 1828. Otras medidas
smilares que se tomaron para lograr la circulacion dd hbillete del Banco Naciond, deter-
minan la creacion del curso forzoso de los mismos. Desde entonces la verdadera moneda
circulante en Buenos Aires fue € apd. Los hilletes dd banco fueron @ insrumento de
cambio de todas las transacciones, aungue tenia un infimo contravaor en oro. Las dificu-
tades crecientes obligaron a Directorio a caer en € emisonismo, igud que € banco ante-
rior. En & cuadro 4 vemos laevolucion del banco hasta su clausura

Sobre la base de las emisiones, & Banco aumenté en forma notable los préstamos a
los paticulares, sendo muy superior es este sentido d volumen que habia tenido €
Banco de Buenos Aires. No obstante, las crecientes necesidades del gobierno y las que-



jas del pueblo, en cuanto a la concentracién del crédito, obligan d Poder Ejecutivo a
dictar un decreto por € cuad e fija @ crédito maximo por persona 0 sociedad en
$30.000 mientras dure la guerra y los deudores que estuvieron excluidos de esa cifra,
deberdn reducirla a ese nivd. Mas addante, otra digposicion limitara @ crédito sdlo a
los accionistas del Banco. Se pretendia con dlo aumentar € capitd, pero la medida no
tuvo éxito. En abril de 1826 € Banco se negd a pagar una letra por $19.600 emitida por
el gobierno, gugandose a limite de crédito que los estatutos le fijaban a gobierno. Los
ministros concurrieron persondmente a Banco para aplicar la Stuacion exigente en las
mediaciones de paz de Inglaterra con & emperador del Brasl. El Directorio comprendio
las razones de fuerza mayor, y aceptaron seguir pagando las letras del gobierno, cuya
deuda aumentd apreciablemente. EI Banco se encontraba por un lado frente a la presion
del gobierno y por otro ante la censura de los particulares a quienes se le limitaba d
crédito. Dice Agugtin de Vedia d respecto: “ Las quejas contra e Banco Nacional par-
tian de cierto nimero de personas mas o menos relacionadas entre s que se habian
acostumbrado a monopolizar las tres cuartas partes del capital del banco y que no po-
dian continuar en e goce de esos privilegios... un nimero limitado de personas, ne-
diante e crédito bancario, habia podido monopolizar facilmente los principales articu-
los de comercio en la capital, colocandolos fuera del alcance de la clase més numerosa
e industriosa del pais y habilitandose para fijarles un precio arbitrario y caprichoso” .
El Banco tuvo que atender también € servicio dd emprédito Baring y addantar los
fondos de un emprétito por $3.000.000 que & gobierno redizo en 1827.

El Banco Naciond se habia creado y € gobierno garantiza la emison dd circulante
y lo declara inconvertible y de curso forzoso, durante la presdencia de Rivadavia. De
enero a marzo de 1826 se organiza la nacion con un poder gecutivo centrd y fuerte, con
el Banco Naciond y € papel moneda.

Al aio dguiente la renuncia de Rivadavia desarticula todo € sstema creado por la
condtitucion unitaria de 1826, en pocos dias reasumen su soberania y la Provincia y la
Ciudad de Buenos Aires. La gobernacion de Dorrego, primero, y su fuslamiento poste-
rior precipitan laguerracivil y laanarquiavudve d pais.

El Banco Naciona no podia estar d margen de estos acontecimientos y se plantea de
inmediato ademas d problema de su jurisdiccidn, es decir S era de la Provincia o de la
Nacion. El gobierno de la Provincia dio la garantia a los billetes del Banco Naciond y
< le prohibié nueva emison de hilletes, quedando @ mismo bgo la inspeccion dd @-
bierno de la Provincia La Provincia reconocia a nombre de La Nacion las sumas ade-
cuadas d Banco por € gobierno Naciond. Se designa una comisén de Hacienda que
integran Nicolés Anchorena, Manud Maza y Fdipe Senillosa, que proponen modificar
sustancidmente @ Banco y cambiarle su nombre por € Banco de la Provincia de Bue-
nos Aires. Se produce un serio enfrentamiento con los accionistas que defendian € Ban
co ante d interior de liquidacion. “ Péngase —decian al lado de ese asombro vulgar que
persigue los diez millones emitidos, pongase la formacion de un gército vencedor de
los mas brillantes que ha tenido la republica, la adquisiciéon de una escuadra que ha si-
do € oprobio del formidable poder naval de un imperio, simase las erogaciones in-
mensas invertidas en el interior, con €l pago de ingentes cantidades en metalico en €
exterior, y restando la deuda contraida en papel de la que se habria contraido en meté-
lico, se obtendr& un residuo a beneficio del pais’. La defensa de los accionistas produjo
honda impresién publica porque quedd la conviccion de que para afianzar la libertad y
la independencia no habia otros recursos que los que proporcionaba e Banco Naciond.



La Asamblea de Representantes rechazé d degato consderandolo agresivo y atentatorio
contra la dignidad del cuerpo. Una posterior presentacion de los accionistas a Poder Eje-
cutivo hecha en tono més mensurado, terminaba diciendo: “ No habra ya ese necio temor
gue se ha apoderado de ciertos hombres que creen en grandes riesgos sus fortunas, por-
que no consideran valor alguno real en los billetes del banco. Ellos sabran hoy que la
circulacion no llega a $9.500.000, garantidos por 15 millones de pesos a que ascienden
los créditos del banco, garantia que solo dejara de ser sdlida cuando € pais, se hunda o
setrastorne, en cuyo caso tampoco han de salvarse las fortunas de aquellos que solo dan
un valore efectivo al oro ala plata”. La cuestion de lareforma del Banco quedd sin tra-
tarse y continud sendo & Unico organismo que ayudaba a fisco con sus emisiones. En
1832 & gobierno comunico a directorio dedl Banco su propésito de liquidarlo, proposito
que fue rechazado nuevamente por los accionistas. En enero e 1836 caduco € plazo de 10
ahos que tenia otorgado para su funcionamiento. En mayo de 1836, con Rosas en € -
der, decret6 su disolucion. EI mensgie con que Rosas da cuenta de la disolucion del banco
llevaba también la firma de José Maria Rojas, que habia sdo drector del Banco Naciona
y que en los debates que mencionaramos sobre proteccionismo y libre cambio se habia
definido por € libre cambio. EI mensgje decia entre otras cosas. “ El Banco Nacional, s
flores, ya no existe. Esta institucion tan prematura ha desaparecido después de haber
contaminado a la provinciay degjado en pos de si rastros profundos de su aciaga existen-
cia... felizmente las provincias del interior declaradas contra la marcha arbitraria de un
gobierno ilegal, rechazaron las ramificaciones de esa institucion... entre tanto esa masa
de papel cada dia mas proporcionada con las necesidades de la circulacion se envilecia
por momento... no habria el gobierno entrado en semejantes detalles si al considerar las
razones que ha tenido para hacer desaparecer esa ingtitucion de entre nosotros, no se
hubiese persuadido de que es preciso aprovechar esa experiencia tan costosa, recordan-
do los males infinitos que hacen €l cortejo de estos establecimientos, en cambio de algu-
nas facilidades que prestan a las industriasy al comercio” .

Sucedié d Banco Naciond una entidad que nunca tuvo denominacion coficid y S
bien tenia edtructura bancaria, su Unico objetivo era € de emitir billetes. Se fundé en
1836 y con d tiempo adquirié la denominacion de Casa de Moneda y fue la Unica ingti-
tucion financiera durante todo e periodo rossta. Cuando se cred tom6 a su cargo la
emisién del Banco Naciona, que era de $15.283.540 y a 31 de diciembre de 1851, es
decir a los 15 afios de su creacion, llegaba a $126.132.395. El gobierno de Rosas se ca-
racterizd por e déficit permanente de su presupuesto. De 1840 a 1848 d déficit fue de
més de 200 millones de pesos, cubierto en gran parte con emisiones.

Ademés de la emision de los billetes de la Casa de Moneda componian € medio circu-
lante de la época los fondos publicos, los billetes de tesoreria, las |etras de receptoriay los
reconocimientos de deuda exigibles. Al crédito de que gozaba € gobierno rosista hay que
agregar € que sgnificaban 20 meses de araso en los sueldos vy las emisones clandestinas
que desde las prensas iban directamente a la casa de Rosas, retirada por su edecan 'y no se
daba cuenta ni a la tesoreria ni a la contaduria. Bernabé Escdante, citado por Difrieri, pre-
Sidente de la junta que adminigtraba la Casa de Moneda dice. “ El gobierno de Rosas es
muy pobre, que su riqueza estaba reducida a las dos bombas que tenia, que con la una
lanzaba un diluvio de pesos moneda y con la otra otro de fondos publicos. jNo sé como
yo vivo? Fusilaron a Fleuri porgue falsificaba unos pocos billetes de a pesosy a mi no
me hacen nada, que falsifico millones... qué gobierno tan injusto” .

La tendencia general de la moneda papel es de desvaorizacion frente a la onza de
oro, en 1836 se cotizabaa $110 y en 1851 a $261.



Rosas prohibié la exportacion de moneda metdlica ytodo contrato que cambiara oro
o plata por billetes del Banco Nacional.

El déficit permanente dd presupuesto hace que se beneficien quienes o financian,
los fondos publicos dd 6% se entregaban d 60% dd valor nomind, se establece en €
1% mensud € interés por la deuda en mora dd fisco. Derogada la ley de enfiteusis en
1832, la tierra publica se dona a los que lucharon en la campafia del desierto, a los que
pelearon en ChascomUs, etc. Ademas se la incorpora d circulo financiero y se la puede
adquirir con cuadquier tipo de crédito contra € Estado, incluso certificados de abasteci-
miento de hacienda para las milicias. Esto hizo que en 1840 en la Provincia de Buenos
Aires 293 personas tuvieron 3436 leguas.

Durante € periodo rossta dcanza importancia € desarrollo ganadero, se fundan es-
tancias y en 1845 s comienza a adambrar los campos. La actividad mercantil se des-
arrollaba en torno a los tenderos de la ciudad y a los pulperos de la campaiia El comer-
ciante hacia de prestamista hasta con € gobierno.

La industria no revel6 ninguna accion de importancia, la de curtiduria, que se habia
iniciado en 1801, poco a poco fue desapareciendo porque los cueros se enviaban crudos
a exterior. La produccion casera de tgidos dd interior fue desalojada por la indudria
extranjera. Las gueras civiles derrumbaron las pocas industrias en funcionamiento.
Cuenta Sarmiento en Facundo: “ Costear plantas de |la Habana, mandar gente a los in-
genios del Brasil para estudiar los procedimientos y aparejos, destilar la melaza, todo
se habia realizado con ardor y suceso cuando Facundo echd sus caballadas en los ca-
Raverales y desmonto gran parte de |os nacientesingenios’ .

Después de Caseros son muchas las necesidades econdmicas que gpremian a pais y
estd todo por hacerse, colonizacidn, industridizacion, ferrocarriles, navegacion, organ-
zar la moneda, la aduana, la educacion publica, etc. La Casa de Moneda continud furr
cionando y d gobierno provisorio de la confederacion debié gpelar también a las emi-
siones. En 6 meses de 1853 laemision acanzo a 67 millones de pesos.

En 1854 una comison integrada por Véez Sarfied, Leopoldo Lands, Patricio Lynch y
otros encara @ estudio de la Situacion de la Casa de Moneda y proyecta su reforma, desig-
nando d mismo tiempo a don Pedro J Vela presdente de la misma Como resultado del
esudio € Dr. Véez Safield propone a la Camara e Representantes que se transforme la
Casa de Moneda en un banco de depositos y cgja de ahorros, sostenia que con € tiempo €
banco se iria emancipando de la Casa de Moneda, llegndose a dividir la emis6n moneta-
ria por un lado y un verdadero banco de depdsitos y descuentos por € otro. El proyecto se
convierte en ley en 1854, denominandose a la ingdtitucion Banco y Casa de Moneda, nom+
bre que mantuvo hasta 1863, en cuya fecha adoptd € nombre de Banco de la Provincia.
Este banco diferia de los anteriores en que era totamente una ingtituciéon de Estado. El
reglamento observa ya nuevos principios de técnica bancaria que le dan caracter avanzado
en ta sentido. La evolucion dd banco ladamos en @ cuadro 5.

La Provincia de Buenos Aires tenia organizado entonces su Banco, pero las restantes
provincias carecian de indituciones financieras. La Congdtitucion de 1853 tiene dos arti-
culos vinculados a moneda y bancos; d art. 4° y d art. 64°, que pasd a ser este Ultimo
67 luego de la reforma de 1860. El art. 4° dice: que & gobierno federal provea los gastos
de la Nacion con los fondos del tesoro naciona formado de los derechos de importacion



y exportacion, venta o locacion de tierras de productividad naciona, renta de correo y
demés contribuciones que imponga € congreso nacional, ademas de otros recursos ©-
Mo Ser empréstitos y otras operaciones de créditos. El art. 67° en su inciso 1 dice: legis
lar sobre aduanes exteriores y establecer los derechos de importacion y exportacion, en
e inciso 2: imponer contribuciones directa, en d 3. contragr emprégtitos, @ 4: disponer
sobre |as tierras publicas y @ 5° establecer y reglamentar un banco naciond en la capita
y con sucursaes en las provincias.

De acuerdo con dlo los hombres de la Confederacion crearon un banco en Parana
pero mezclando sus funciones con la de la contaduria y tesoreria de la Nacion. Mas que
un banco era una oficina de administracién general c hacienda y crédito, no prosperd y
tan solo duré 4 meses. Pero los hombres de Parand no cgaron en su intento y pensando
que d fracaso se debia a no recurrir a los capitaes privados, otorgaron distintas conce-
siones para indalar bancos. Asi por gemplo a don José Bruschenthd para establecerse
en la ciudad de Rosario o cualquiera otra de la Confederacion, con $ 4.000.000 de capi-
tal, con facultades para emitir billetes, acufiar monedas, recibir depdstos y dar descuen-
tos. No obstante no llegé a habilitarse. También fracasd la concesidn a los banqueros
franceses Trové Chauvel y Dubois. La que § se concretd fue la acordada a baron de
Maua. El establecimiento se mangé solo con las emisiones, pero no llegd a reunir € &
pital ni aacufiar moneday caduco la concesion alos 3 afios de otorgada.

Los depositos de Caa de Ahorro, como vimos, se implantaron en 1854 € implantar
la Casa de Moneda, S bien hubo un intento anterior de Rivadavia, cuando era minisiro
del Triunvirato, que no prospero.

En 1855 por primera vez se habla de cuentas corrientes, por cuyos depositos se asig
na un interés, pero que también deben pagar una comisién por las extracciones. El pre-
Sidente del banco, Sr. Manuel Ocampo, a proponerlas decia: “ El Directorio cree que su
adopcion traera notables ventajas al publico, reuniendo en un centro comin y an-
pleando ultimamente capitales diseminados hoy y facilitando por esa misma concentra-
cion muchas operaciones, con visible conveniencia del comercio y del pais, como asi
también del banco cuyos provechos aumentaran con el mayor desarrollo que le seréa
comunicado”. El sistema resultdé oneroso porque se pagaban atos intereses, sendo que
eran depdsitos de gran movilidad, en 1858 se suspendieron los intereses, restableciéndo-
selos en 1863, pero con una tesa inferior en un 4% a la de otros depositos. En € cuadro
6 vemos laevolucion de las tasas de interés activas y pasivas de 1836 a 1872.

En 1856 se edtablecio @ crédito hipotecario. Un ma mango del sstema hizo que le
banco se encontrara d poco tiempo con grandes inmovilizaciones, pues no podia redi-
zar los inmuebles de los deudores morosos, pues su vaor resultaba muchas veces infe-
rior d dd préstamo acordado. En 1864 las inmovilizaciones por este concepto llegaron
a $ 103.000.000. Se resolvid entonces, a iniciativa de don Francisco Babin, crear un
ingituto especidizado, se funda asi @ Banco Hipotecario de Buenos Aires que interme-
diaba entre la oferta y la demanda de dinero mediante la colocacion de cdlulas hipoteca
rias. Su desenvolvimiento se vio facilitado por las reformas que representaba la sancion
del codigo civil de Véez Sadidd. El Banco de la Provincia abridé su primera sucursa
en San Nicolas en 1863 y 9 bien la actividad del mismo crecia, su incidencia en € @-
mercio no era totalmente eficaz, Sn duda la causa principad de dlo era la continua deva-
luacion del papel moneda. La onza de oro se cotizaba en 1853 a $ 311 fuerte y en 1858
seelevabaa$364y en 1863 a $ 450.



En d afio 1860 con las reformas introducidas a la congtitucidn, se consolida la orgar
nizacion dd pais, se resueve € litigioso problema de las aduanas, que pasan a ser defi-
nitivamente nacionaes.

En & afo 1954 la banca Baring presentd € estado de cuenta pro d emprégtito de
1824. El sddo dd empredtito que se adeudaba era de 977.000 libras y los intereses en
mora de 1.046.880 libras.

El ministro de Hacienda, Dr. Pefia, les propone consolidar la mitad de los intereses
vencidos y abonar d totd a razon de 60.000 libras anuaes los primeros 10 afios y luego
81.000. Esta propuesta es rechazada por los acreedores. Dos afios después, siendo ni-
nistro de Hacienda € Dr. Norberto de la Riestra, sostiene: “ S es necesario € pais debe
sacrificarse en aras de su honor; debe pagar no solo lo que debe integramente, sSino
gue debe pagar hasta los intereses atrasados. Y si est4 resuelto a pagar debe hacerlo
publicamente, debe anunciar que va a pagar y cuando y como va a hacer este pago” .
En consonancia con esta declaracion hizo una proposicion que fue aceptada pro la banca
Baing: se pagaron d millon de libras nomindes recibido, los intereses y los intereses
por mora. El emprégtito de 1824 quedd totamente cancelado en 1904. El generd Mitre
definié a De la Riestra como d restaurador y € fundador de nuestro crédito en d exte-
rior. De la Riedra tuvo importante actuacion en las finanzas dd pais durante un largo
periodo, ocupando diversos cargos publicos. Siendo ministro de Hacienda renuncia a
cargo pues decide abandonar la funcion publica para dedicarse a actividades privadas,
pasa entonces a ser director del Banco de Londres en Buenos Aires. En 1865 renuncia a
cargo dd Banco Londres para ir como enviado especid del gobierno argentino a Lon
dres a fin de gestionar un emprégtito de la banca Baring, que se aplicara a los gastos de
laguerracon d Paraguay.

En 1863 d ministro de Haciendo del presdente Mitre, € Dr. Vlez Sasfidd, pre-
senta un proyecto de ley sobre bancos libres, precursores de los que en 1887 se conoce-
rian como bancos garantidos. Los bancos libres se proyectaban en forma smilar a los
exigentes en los Estados Unidos y establecia la plurdidad de los bancos de emisién con
la garantia del fondo publico naciond. El Proyecto no tuvo apoyo popular. S bien se
gprobd en senadores no fue ni tratado en diputados. El senador Madariaga, oponiéndose
a proyecto, dijo: “ Habiendo recogido € guante que se me ha tirado, tengo € deber de
contestar. Mucho se ha discutido en la sesion anterior sobre este proyecto, pero sus au-
tores y defensores no han querido salir del circulo de la larga historia de los bancos de
Francia, Inglaterra y EE.UU. De todos €llo no he sacado mas que dos consecuencias:
la primera es que esas grandes naciones no se han imitado la una a la otra en su legis-
lacién, respecto a esta peligrosa ingtitucion. La otra consecuencia es que todos los Es-
tados en la tierra tiene su modo de ser diferente y diferentes necesidades y hasta ahora
nada se ha contestado victoriosamente por |os defensores del proyecto, si conviene dar
para los pueblos de la Republica una ley de emisién, por la sola voluntad de tener 1o
gue otra tiene, 0 Si debemos proceder como aconsegjan la razén y la prudencia prepa-
rando antes la tierra para derramar |a semilla a fin de recoger fruto y no espinas’.

Surgia asi como definitivo € banco Unico de emisidn, entendiendose que e era €
mandato congtituciona. Por otra parte € sistema liberal de la plurdidad de bancos de emi-
sion sufrié un gran colapso en EE.UU. en 1907, la crisis de esa época desarticul 6 totamente
e régimen, viéndose obligado ese pais a revisar totalmente su estructura, hasta que en €
ano 1913 cred lareservafedera que, con ligeras variantes, es la que rige actuamente,



Hagta 1852 fdtd uniformidad en d medio circulante del pais. En Buenos Aires se
usaba € papel moneda, en muchas provincias dd interior la plata boliviana, los de Entre
Rios y Corrientes la onza de oro. La emision de papel moneda desde 1822 a 1861 acant
za a $402.521.000. Se trata de billetes inconvertibles y era € Unico medio para aplicar a
las necesidades de |a vida econdmica de entonces.

En 1864 s pensd en reforzar las reservas metdicas del banco de la provincia para
permitir la convertibilided de los billetes. Se dictdé d efecto una ley que en d aticulo
primero establecia que la provincia de Buenos Aires garantizaba € papel moneda emiti-
do arazdn de un peso fuerte de 16 en onza de oro por cada $25 papel y declaraba que no
habria mas emisones. Para hacer efectiva la garantia se establece en la misma ley que
e degtinaba a dlo: 1) € capitd del banco y sus ganancias, 2) las cantidades destinadas a
la amortizacion de las emisiones de 1859 y 1861, 3) d producto de la venta del ferroca-
rril del oeste que debia ordenarse por una ley especid y 4) @ producto de 800 leguas de
tierra publica dentro de la linea de frontera, deduciendo de éste la deuda dd ferrocarril
para con € banco. El no concretarse estas operaciones y sobrevenir la guerra con € Pa
raguay, obligd d banco a hacer nuevas emisones. No obstante € banco continu6é pro-
gresando y llegd a dorir nuevas sucursdes en la provincia de Buenos Aires. Sempre se
pretendié establecer la convertibilidad de los billetes, pero las condiciones econdmicas
no lo permitian y € peso papel continuaba desval orizandose.

Para contener la desvalorizacion se crea en 1867 la oficina de cambio del Banco de la
Provincia que, segin Hansen, es @ germen de la futura Cga de Converson. El proyecto,
muy discutido se convirtié en ley. Con @ se trataba de poner coto a las fluctuaciones de la
moneda circulante, causa de constantes desequilibrios y maestares en la economia del pais.
Afluyeron a la oficina importantes cantidades de oro y entregaba en trueque hbilletes de pa-
pel moneda. Tuvo gran éxito y se verificd que € publico no deseaba atesorar metdlico en
tanto la Situacion econdmica fueratranquilay preferiamangar d hillete.

El Banco de la Provincia seguia progresando y a cierre de su gercicio en 1872 re-
gistraba depdsitos pro 464 millones'y préstamas por 524 millones.

No obstante en 1873, se insnda una @iss econdmica que se agrava con la guerra avil
de 1874, la crisis culmina en 1876 cuando € deterioro en los términos de nuestro intercam:
bio obliga a sddar las deudas del mismo en oro. El publico concurrié a retirar € oro del
banco y en mayo de 1876 k provincia declara la inconvertibilidad de los billetes del Banco
de la Provincia. La Stuacion del Banco Naciond, que como veremos se habia creado en
1872, no eratan critica pero la Situacion creada ante € publico obliga a la nacion a decretar
la inconvertibilidad pocos dias después. Concluy6 asi luego de 10 afios de actividad la vida
de la Oficina de Cambio. El Dr. Victorino de la Plaza definié la stuacion asi: “ Las leyes
econdmicas seimponian con un poder fundado en los hechos existentes. Los medios de sos
tener la conversion habian flaqueado de tal modo que conmovieron virtualmente la con-
fianza en el poder y recursos del mas afamado establ ecimiento de crédito que ha existido
en el pais, la caida fue inevitable y la renombrada oficina terminé en el mas desgraciado
fracaso, dejando tras de si un enorme aumento de emision, que peso mas tarde sobre la
responsabilidad del banco, dando lugar a diversas complicaciones financieras, hasta que
todo ello vino a sepultarse entre las ruinas del establecimiento” .

Y amencionamos que en 1871 se cred e Banco Hipotecario de la provincia de Buenos Ai-
res que actuaba mediante la emision de cédulas hipotecarias. En su directorio, presidido por



don Francisco Babin, encontramos entre otros a los sefiores Mariano Casares, Norberto dela
Riestra, Jdme Llavdlol y Federico Elortondo. La evolucion inicid fue buena pero la especu-
lacion en tierras que € banco favorecia con sus créditos concentrandolos en un reducido ni-
mero de beneficiarios, lo llevé a cerrar sus puertas durante la crisis dd 90.

La Confederacion habia creado en 1854 un Banco Naciona que no llegd a tener Sg-
nificacion y solo durd 2 afios, |o sucedio € Banco de Maua que cerré en 1860. En 1862
s edtablecio € Banco de Londres y Rio de la Plata, con un capita de 197.000 libras. En
San Juan se fund6 en 1871 & Banco de Cuyo y en Buenos Aires en 1872, € Banco de
Italia con un capita de $ 1.500.000.

La circulacion monetaria era para 1872 de cas 700 millones de pesos. Las transac-
ciones comercides se efectuaban generamente con efectivo, pues los cheques eran es-
casamente conocidos y muy poca erala utilizacion de las cuentas corrientes.

Concluida la guerra con € Paraguay se produce una reectivacion en la economia y
surge nuevamente la idea de crear un Banco Naciona. Varios proyectos son presentados
a gobierno, € que findmente se decide por condtituir un banco mixto. En ambas cama
ras es muy debatido € proyecto, en diputados agunos representantes sostuvieron que €
banco nacional que manda a crear la constitucion debia ser del Estado, tesis que también
sosuvo Manud Quintana en & senado, pero Nicaso Orofio y De Carril gpoyaron d
banco mixto diciendo que dlo no violabala congtitucion. Asi se aprobo.

El Banco Naciond abrid sus puertas € 4 de noviembre de 1873, su primer presiden
te fue don Emilio Castro y d vicepresdente Vdez Sardfidd, a su inauguracion asitio €
presdente Sarmiento, quien en su discurso sefidd los progresos que € pais estaba &
canzando y que & Banco habria de servir para impulsar ese desarrollo. El Banco era
banco de deposito y banco de emisidn de papd de crédito.

En 1870 se habia contratado un nuevo empréstito en Londres por 30 millones de pesos
fuertes, con garantia de rentas generales de la nacion. El emprégtito se destind a cancelar
deudas del gobierno de la provincia de Buenos Aires y a congruir los puertos de Buenos
Aires y Rosario, a ferrocarriles y a edificios para la aduana. Como consecuencia de dla,
aumentaron las disponibilidades bancarias y los créditos se obtuvieron con facilided, des-
atdndose una euforia financiera que estaba de imaginar la crisis que se avecinaba

En efecto, no obstante la euforia reinante por € desarrollo econdmico, la proliferacion
dd crédito, d aumento del comercio exterior e interior, no estaban Iganos graves aconteci-
mientos. Precisamente en 1873 se inicia en Europa 'y especidmente en Inglaterra, € periodo
conocido como “la gran depresion”, baja general de precios, caida de los beneficios en ban+
cos y ferocariles, disminucién de las importaciones, grave receson de la indudtria textil,
del hierro, acero y carbon. Las causas de la crisis se atribuyen a esquemas monetaristas- di-
ce Difrieri-, escasez de oro, dtas tasas de descuento, inadecuado volumen del circulante y
también se explica como causalos desgjustes en laley de laofertay demanda.

Estudios econdmicos modernos han explicado que ello era propio de la estructura capita-
listay que habiendo acanzado ya un ago grado de desarrollo y concentracion, comenzaba la
etapa de la crigsciclicas del capitaismo. Los estudios d respecto establecieron una crisis ca
da 8 afios durante & sglo X1X, sendo €lo més evidente en Inglaterray en Alemania

Como es de suponer esa crisis mundial afect a nuestro paisy cubre € periodo 1873



1879, pero ademas agravada agui por circunstancias propias de nuestra naturaleza econd-
mica y politica También tuvieron influencia la fiebre amarilla que asol6 a Buenos Aires,
la sublevacion de Lopez Jordan y la revolucion mitrista de 1874. Nuedtra baanza de pe-
gos es deficitaria desde 1870 hasta 1875, se reduce € volumen de ventas del comercio in
terno, como asi también e de la exportacion. El Banco de la Provinciay € Banco Nacio-
na reducen @ descuento de documentos. Las propiedades inmuebles se deprecian en un
50%. En 1875 e regisran los més atos indices de quebrantos comerciales. En 1876 la
crigs dcanza a los bancos, € de la Provincia suspende la convertibilidad de sus billetes y
12 dias después lo hace e Banco Nacional. En Rosario se decreta la liquidacion de la ar
cursa del Banco de Londres y en Buenos Aires se liquida € Banco Mercantil. El drenge
de oro era permanente por la necesidad de cubrir € déficit de nuestra balanza de pago. El
presidente Avellaneda expresa en su mensge a congreso: “ ES necesario economizar -
bre el hambrey lased” y agrega“ que los préstamos llegados al paisno seaplicaronala
actividad productiva, sino a la especulacion sobretierras’.

Para pagar los intereses de la deuda externa en 1876 se contrata un nuevo emprestito
con la balanza Baring. No obstante la Stuacion, la prudencia y habilidad con que se n&
ngd d Banco Naciond lo sdvaron de su liquidacion S bien operaba en un campo muy
limitado. Simultdneamente se establece un acuerdo entre € gobierno de b Provinciay €
de la Nacion por € cud € Banco Naciond dgara de hacer circular billetes en la Provin
cia Tampoco los hilletes dd Banco Naciona se recibiran en pago de contribuciones ra
cionades en la provincia. Todo € acuerdo celebrado deaba aln mas la posbilidad de
fusén de los dos bancos y 1o que hacia era precipitar la caida ddl Banco Nacional. Las
autoridades del Banco Naciona encararon con firmeza la dtuacion, rechazaron una pro-
posicion de liquidacion del banco y resolvieron su reorganizacion. Comenzo asi a levan
tar su Stuacion y en 1879 llego a tener 16 sucursales y en 1880 d directorio anuncio
gue se habia consolidado la situacién del banco, que su crédito aumentaba y que su $
tuacion era inconmovible. EI Banco Naciond no tenia resistencia legd hasta que con la
ley de 1880 que declard capital de la replblica a Buenos Aires, € banco quedaba asi en
su propia casa. En un cuadro 7 damos la evolucion del Banco Naciond de 1873 a 1890.

El medio circulante en € pais, cuyo detdle damos en € cuadro 8, era diverso, cada
provincia tenia  suyo y elo complicaba € comercio. Como se puede advertir se impo-
nia la necesdad de su unificacion. Es por elo que € poder gecutivo, Sendo presidente
e generd Julio A. Roca, envia d Congreso un proyecto de unificacion monetaria basa-
do en un sstema bimetdista. La ley se sancion6 € 3 de noviembre de 1881, disponién
dose que la unidad monetaria de la Republica Argentina era @ peso oro con 1.6129 g.,
de titulo, de 900 milésmos de fino y d peso @mn 25 g., de titulo y 900 milésimos de -
no. Las acuneciones las exponemos en @ cuadro 9. Este fue nuestro sistema monetario
definitivo hagta la supreson de la garantia metdlica dd circulante en 1949, pero no s
logré mantener su respaldo de oro por o que en 1885 volvio a decretarse la inconver-
son y d curso forzoso de los billetes de banco. Esta medida durd hasta 1899 en que se
devalla nuestro peso, estableciendo la equivalencia de 44 centavos oro por cada peso
papel, en lugar de los cien centavos oro que fijaba la ley de 1881; en 1883 & Congreso
dispuso que todos los bancos de emision debian cambiar sus hilletes por otros pagaderos
Unicamente en pesos nacionales oro. Existian entonces 6 bancos de emision: Banco N
ciond, Banco de la Provincia de Buenos Aires, Banco Provincia de Santa Fe, Banco
Provincia de Cordoba, Banco Provincid de Sdta y Banco Mufioz Rodriguez y Cia., de
Tucumén. La ley mencionamos decretaba lisa y llenamente la conversidn, pero ante la
crigs de 1885 seimpuso nuevamente @ curso forzoso.



En 1886 s pretendié uniformar la circulacion fiduciaia pero la disposicion era
transgredida por agunos bancos provincides que hacian emisones sn d sdlo naciond
para circular en sus respectivas provincias. Otras provincias proyectaban crear sus pro-
pios bancos s la nacidén no las proveia dd circulante necesario. Las provincias presio-
naban permanentemente para obtener autorizacion del gobierno naciona para aumentar
sus emisones. En 1886 se crea por ley naciond 1804 & Banco Hipotecario Naciona
con d cetificado de cédula garantizada por la nacidn, en 1890 suspende su actividad
pero no se liquida, restableciéndose en 1897. En 1887 € poder gecutivo elevo d Conr
greso un proyecto sobre bancos naciondes garantidos. En € mensge se decia “ Séntese
escasez de moneda de cursos legal, principalmente en las provincias, donde las opera-
ciones son de lento desenvolvimiento, y se nota una tendencia a establecer una dispari-
dad permanente de valore entre los billetes de los bancos provinciales que desalojan de
la circulacion € del Banco Nacional perturbando asi los cambios y las transacciones...
Se ve en perspectiva la anarquia monetaria... por otra parte en las provincias donde no
existe mas banco que el Nacional, se experimenta también escasez de billetes y restric-
cion ddl crédito... la base de este proyecto reposa sobre la ley y € crédito de la nacién,
pues los fondos publicos que se emitan y cuyo servicio debe hacerse en oro estan desti-
nados a garantir la emision de billetes y representan por o mismo una responsabilidad
fijay duradera... la ley propuesta no es coercitiva, los bancos que hoy circulan billetes
inconvertibles se acogeranono aela” .

El Congreso aprobd @ proyecto sin mayores discusiones. En senadores sdlo 1o im+
pugnd d senador Pizarro y en diputados € Dr. Colombres. La ley establecia: toda cor-
poracion o toda sociedad congtituida para hacer operaciones bancarias, podria establecer
en cuaquier ciudad o pueblo de la nacion bancos de depdsitos y descuentos con facultad
para emitir billetes garantidos con fondos publicos naciondes. Se exigia un capitd mi-
nimo redlizado de $ 250.000 y la emisidn que podria efectuar no podia exceder del 90%
dd capita redizado. Estaba bgo € control de una dependencia dd Ministerio de
Haciendo Illamado Oficina Inspectora. Los billetes emitidos tenian curso lega en toda la
replblica y fuerza cancelaoria para todo la nacidn, se ponia un tope maximo totd a la
emison de 40 millones de pesos. Podian poner en circulacion los hilletes que recibian
en depdsito, congtituyendo previamente un fondo de reservaen oro equivaente ad 10%.

Los bancos libres norteamericanos fueron € modelo para este Sstema. Se acogieron
a eta ley d Banco Naciond, los de la Provincia de Buenos Aires, Santa Fe, Cordoba,
Entre Rios, Tucuman, Sdta y pogeriormente se fundaron otros en Santiago del Estero,
en La Rioja, Mendoza, San Juan, San Luis, Sdta, Corrientes y en la Capita Federd se
autorizd un banco totamente privado con 3 millones de capitd, llamado Banco de Bie-
nos Aires. Como se ve, una verdadera ecloson de bancos, muchos de los cuaes reunie-
ron su capital contratando empréstitos en @ exterior.

A los dos afios de sancionada esta ley se duplico la circulacion de pesos moneda nacio-
na. Los hilletes llevaban mpreso € nombre de cada establecimiento y en 1894 circulaban
191 clases de hilletes con diferente nomenclatura, confundiendo  movimiento fiduciario
del pais. Laley de conversidn de 1899 puso un sdllo Unico terminado agquella situacion.

Llegamos asi a la década 1880- 1890, que sefida un punto critico en la historia palitica,
econdmica y socia de nuestro pais. Durante ese periodo se resolvié € problema de la capi-
ta de la Republica, se resolvié € problema dd indio o megjor dicho se termind con € indio
y se ampliaron las fronteras, la agricultura contribuye a comercio exterior, se dfianza la
educacion publica primaria y universtaria, de dicta la ley de matrimonio civil y los adigos



pena, de comercio, de mineria y de procedimientos en lo crimind, € gobierno tiene una
orientacion definitivamente liberd y democrética, pero todo dlo silo en la legidacion pues
en la practica la corrupcion adminidrativa, € gobierno persond, la vendidad, € fraude
politico y lafdtade libertad politica conforman la redidad ambiente.

En lo econdmico se observa en este periodo durante los primeros afios una etapa de
prosperidad, de abundancia de capita, de expansion de crédito, de suba de los vaores y
de mucha especulacion, luego todo dlo se estanca por un par de aios y a dlo sgue la
gran criss con quiebras de empresas, caida de fortunas persondes, liquidacion de bar+
cos, sugpenson del crédito, caida de los valores mobiliarios e inmobiliarios. En los pri-
meros afios de la década habia estadlado la furia desarrollista. Emisarios de la banca e
ropea llegaban a pais ofreciendo préstamos a los gobiernos provincides y hasta a las
municipalidades, se crearon en poco tiempo mas de 50 bancos. Las cotizaciones de la
bolsa acanzaban los 1.500 millones de pesos mensuales, cifra asombrosa para esa €po-
ca. Desde 1885 a 1889 ingresan d pais 750.000 emigrantes y fondos extranjeros por va
lor de 710 millones de pesos oro, que equivaian a 140 millones de libras. Etos fondos
se agplicaron en un 35% para gastos publicos, que e parte se destinaba a atender os ser-
Vicios por préstamos extranjeros obtenidos con anterioridad, un 32% para los ferrocarri-
les y 24% en cédulas hipotecarias. Este flujo de dinero se obtenia mediante colocacion
de emisiones en laBolsa de Vaores de Londres.

Latierra que se compraba por 100 se vendia a 300 dos meses después, se construyeron
27 lineas ferroviarias con 12.000 km de vias, la importacion paso en 3 afios de 96 a 193
pesos oro. El Banco Hipotecario de la provincia pasd en 3 afios de 135 a 380 millones de
préstamos en cédulas. La deuda publica pasd de 200 a 350 millones. El  presidente Roca
decia en su mensgje de 1884 a Congreso: “ Ningun presidente ha tenido hasta ahora la
satisfaccion de abrir € parlamento en época de mayor bonanza y mas prosperidad quela
presente’ . Lgos estaban de pensar que se estaba incubando una tremenda crigs, los de
fensores dd liberdismo econémico y del desarrollo por € desarrollo mismo dicen que fue
una crisis de progreso. Pero como dice Mauricio Lebedinsky, en su libro “la década del
‘80" d liberadismo moria ya en la década dd 70. Estados Unidos no lo admitié en cas
ningln periodo de su historia y especidmente a partir de la guerra civil. Los Ultimos afios
de la década del 70 vieron volverse hacia € proteccionismo a Alemania, Audtria, Suecia 'y
Bélgica En la misma Inglaterra nacia por entonces un movimiento de proteccion a su -
dudtria, y concluye Lebedinsky: “ La politica argentina de desarrollo fue a la inversa de
la que impulsd €l avance de los paises capitalistas desarrollados. Esta marcha a contra-
mano lo que si desarroll6 fueron los problemas posteriores’ .

En los afios 83 y 84 la baanza de pagos arrojé un déficit de 46 millones de pesos
oro. La exportacion de oro para cubrir e mismo obligd nuevamente a la inconverson, €
papel moneda se devaluaba mes a mes. La crisis ya se presentia en algunos sectores, pe-
ro la especulacion en tierras continuaba activamente, su valor para zonas improductivas
pasd de $ 400 a $ 10.000 la legua. La importacion de productos manufacturados acanzd
cifras exageradas, predominando |os bienes de consumo.

Los bancos garantidos comenzaron a vender sus reservas metdicas contrariando las
disposiciones de la ley y lo que § hicieron fue acderar la inflacion. Los 20 bancos de
este sstema pasaron de 129 millones en circulacion en 1888 a 250 en 1890. Los afios
87, 89 y 90 vieron aumentar € déficit fiscd. En 4 afios la suma de los presupuestos re
ciondes y provincides aumentd un 193%. El sarvicio de la deuda costaba 36 millones
de pesos oro y hacia 1890 la atencion dd servicio de la deuda externa llegd hasta 60 mi-



[lones de pesos oro, que representaba € 60% de las exportaciones del pais y que por s
puesto no pudo ser atendida. De 1886 a 1890 los gastos publicos fueron de 400 millones
y losingresos fiscaes de 190 millones.

Pardedamente d aumento de las importaciones decrecia @ de las exportaciones,
principdmente la de lana, afectada por la criss textil en Inglaterra Al mismo tiempo la
Argentina no gravitaba en la fijacion de los precios de los productos de exportacion y
mucho menos en los de sus importaciones.

Para cubrir @ presupuesto se aumentan los impuestos, incidiendo esto en un 70%
sobre @ consumo. Cuando se debatié este problema en @ Congreso se dijo que la indus-
tria argentina era colocada d borde de laruina

Por 9 esto fuera poco en junio de 1890 € Banco Naciond anuncia que la firma B
ring de Londres, casa que desde 1882 habia suscripto 101 millones de pesos oro en titu-
los argentinos, no podia efectuar € servicio de la referida deuda. Esta importaba la s+
ma de 50 millones de pesos m/n, de los que carecia @ gobierno y la Casa Baring
anunci6 que lafdtade pago le obligariaaliquidar su negocio.

La gravedad de la situacion llega d maximo. Los bancos Naciond y de la Provincia no
podian hacer frente a las extracciones del publico. EL Banco Naciond, que tenia depésitos
por 135 millones sdlo tenia un encgje de 400.000 pesos. El poder gecutivo dispone enton
ces entregar de tesoreria'y millones d Banco Provinciay 5 millones a Banco Naciond, pe-
ro la corrida no pudo detenerse. En julio estdla la revolucion y renuncia Juarez Ceman y
asume Pellegrini. Cas d mismo tiempo en d sentido de la nacidén se denuncia que se han
hecho emisiones clandestinas para darle ayuda a los bancos y otras que ponian en circula-
cion hilletes ya retirados y reemplazados. Se design6 una comision investigadora 'y se cons-
taté que efectivamente se habian puesto en circulaciéon 15 millones de pesos en forma clan-
destina, como asi también 5 millones que habian sdo mandados a quemar.

En setiembre se autoriza una emison de 60 millones destinados. 25 d Banco Hipo-
tecario, 25 d Naciond y 10 a la Municipdidad, pero luego hubo que aplicarlo para con
vertirlos en pesos oro y girarlos a la Baring. La operacion fue desastrosa, los bancos
quedaron en igua condicidn y la plaza con 15 millones de pesos oro menos. Se agotd la
exigencia de metdico en d pais y habia 60 millones més de emison inconvertible y sin
més posibilidades de atender € servicio de nuestra deuda.

En 1891 & Banco Hipotecario de la Provincia, que bajo € gobierno de Maximo Paz
se dedicd a ayudar a sus amigos politicos que especulaban en tierras, suspendio € servi-
cio delas cdulas hipotecarias.

El Banco de la Provincia y @ Naciond sufren una nueva corrida. El gobierno decreta
entonces un feriado bancario de varios dias y emite un empréstito por 100 millones de pe-
s0s, que fracaso. La corrida continud y € gobierno dispuso su clausura e 7 de abril de 1891.
Esto repercutio en los bancos particulares y 5 de elos suspendieron sus pagos. Laley que se
dict6 para clausurados concedia un plazo de 5 afios para que € Banco de la Provincia de-
volviera los depositos y se lo dedigaba de la ley de bancos garantidos, en tanto la nacion se
hacia cargo de toda la emisién contra la entrega de los titulos que € banco tenia. Durante 15
ahos estuvo pardizado € Banco de la Provincia. AL cabo de elos se fusiond con € Banco
de Comercio Hispano-Argentino, condtituyendo un banco mixto del cud surgio € actua
Banco de la Provincia de Buenos Aires. En cuanto a Banco Naciond, se nombro una comi-



sion para liquidarlo, operacion que luego se tradadd a cargo del Banco de la Nacion Argent
tina. Se fijé un orden de prioridad para atender € pasivo, sobre la base de lo que resultara de
la redizacion dd activo, en este orden: 1) créditos a favor de particulares y reparticiones
publicas, 2) importe de la emisién que se entrega a la cgja de converson, 3) 50% de las ac-
ciones particulares, 4) 50% de las acciones del gobierno, 5) € otro 50% de las acciones de
los particulares, 6) @ otro 50% de las acciones del gobierno.

La catera, d disponerse la liquidacion del banco, era de 183 millones y findmente
de ello quedd una pérdida de 36.400.000 pesos, habiendo recibido inmuebles en pago de
deuda por vaor de 65 millones de pesos. En una de las memorias de la comision liqu-
dadora, se dice que muchos juicios se archivan por complacencia de los sefiores geren
tes de las sucursales, que proceden con reprochable desidia, y 10 mismo puede decirse
de las pérdidas por falta de reinscripcion de hipotecas. La caida de los Bancos Naciond
y Provincia determind la suerte de los bancos garantidos. Todos elos debieron cerrar
sus puertas. La nacion se hizo cargo de las emisiones como asi también de los préstamos
gue las provincias tenian en d exterior. Pasaron a la nacion a cambio de dlo los titulos
de la deudainterna que estaban en garantia de las emisiones.

Como ya dijimos, la criss que se venia gestando en la eonomia argentina a partir
de 1886 tuvo su origen en la politica desarrollistas, inversonista, de 1830 a 1885, s+
mando a la corrupcion adminigtrativa y politica y se desencadend en 1890. Un factor de
elo fue la crigs de la Casa Baring. Veamos agunas facetas de ese proceso. Desde afios
antes se comentaba en Londres la posbilidad de quiebra de la Baring, agunos hechos lo
hacian presumir: la criss de 1889 en Paris, d proceso de criss en la Argentina y luego
en Africa dd Sur y en todos elos donde la Baring tenia intereses. La eevacion de la &
sa de interés ddl Banco de Inglaterra para salvar a la economia inglesa afecto a la Baring
gue hacia poco se habia comprometido en colocar 28 millones de pesos oro en la Argent
tina para obras sanitarias. Las noticias que llegaban de Buenos Aires le hicieron impos-
ble la colocacion. La cartera sobrecargada de titulos argentinos invendibles comprome-
tia su Stuacion y las otras bancas le suspendieron € crédito y sdlo le quedaba & gpoyo
de Banco de Inglaterra. S éste hacia lo mismo sgnificaria la quiebra de la Baring. Para
tal época la Baring se habia transformado en sociedad andnima y era evidente que habia
pasado a integrar un cartd financiero que dirigian los Rothschild. El Banco de Inglaterra
hizo estudio secreto de la Stuacion de la Baring y decidié apoyarla 'y concederle un an
prégtito, para lo cud lanzo una suscripcion de fondos por 17 millones de libras. Era
también evidente que la caida de la Baring afectaria d Banco de Inglaterra por 1o que
éste estaba nteresado en apoyarla. Colaboraron en € empréstito antedicho otros bancos
europeos y parte dd arreglo consistia en que la Baring liquidara su cartera  de titulos a-
gentinos. Para dlo era necesario que nuestro pais pagara en buena moneda y en cantidad
suficiente. Segiin Ferns d canciller dd tesoro “ trabajo sobre el gobierno argentino”
para lograr ese objetivo. Viga a Londres como enviado del gobierno argentino € Dr.
Victorino de la Plaza para tratar con un comité de los banqueros que lo dirige lord
Rothschild. Los banqueros franceses y alemanes proponen dar a la Argentina un peque-
fio préstamos de 1.500.000 libras y exigen que & gobierno argentino reforme la estruc-
tura bancaria, que contraiga d circulante, que fije un fuerte impuesto territorid, que
aumente un 100% todos los impuestos aduaneros y exija su pago en oro. Rothschild s+
giere en cambio devar d préstamo a 15 millones de libras a cambio de que la Argentina
reduzca € circulante en 15 millones de pesos anudes durante 3 afios y que los cupones
del empréstito se acepten en pago de derechos aduaneros a oro y que los bonos se acep-
ten para pagar obligaciones corrientes, incluso la de los ferrocarriles garantidos. Los



banqueros franceses y demanes no aceptan y se celebra @ acuerdo Rothschild- de la
Plaza. Se consolida asi € predominio y la penetracion dd capitd britédnico en la Argen
tina, que habra de proyectarse hastala décadadel 30 ddl siglo XX.

El gobierno argentino no pudo cumplir este acuerdo, celebrdndose luego otro, cono-
cido como d “acuerdo Romero”.

Como consecuencia de la liquidacion de los Bancos Naciond y Provincia y la nece-
sdad de sanear d circulante se dicta la ley 2741, en octubre de 1890, que crea la Cga
de Conversidn, la que tiene por objeto atender la conversiéon gradua ce la moneda de
curso legal. La desaparicion de los dos grandes bancos mencionados y la debilidad g
nerd del sgema- sdlo € Banco de Londres no se vio afectado por la criss-, crea la re-
cesidad de proyectar un nuevo banco.

Se sanciona asi la ley 2841 que crea d Banco de la Nacidn Argenting, fijandosde un
capita de 50 millones de pesos que serén ofrecidos a la suscripcion publicay se le asig-
na una duracion de 20 afios. Al presidente lo designard € Poder Ejecutivo con acuerdo
del Senado. El Banco de h Nacidén Argentina como entidad privada no prosper6 pues
publico no apoyd la suscripcidn de acciones, |0 que se dg6 sin efecto en junio de 1892.
El Banco tiene un desenvolvimiento muy dificil durante sus 10 primeros afios, hasta que
en 1904 se le da nueva estructura, transformandolo en un ente nacional, otorgando la gx
rantia de la nacién a los depdsitos y a todas las operaciones que redicen @ banco, se le
obliga a mantener un encge dd 25% sobre € tota de los depdsitos, se le autoriza redes-
contar documentos de las carteras de otros bancos y se le prohibe tomar emprégtitos pi-
blicos y a las municipaidades excepto d gobierno naciond, ad que podra hacer présta
mos por un monto que no exceda del 20% del capital del banco. Los depdsitos judiciales
deberan hacerseen é y selo declara d agente financiero del gobierno naciondl.

En d afio 1907 se aumentd € capita en otros 50 millones y se le encomienda la |-
quidacion del Banco Naciond, manteniendo esta estructura hastala fecha.

Por laley del 8 de enero de 1894 se ordena la impresion de nuevos hilletes para re-
emplazar a todos los que estdn en circulacion, los mismos llevan la leyenda “ La nacion
pagara al portador y a al vista... pesos moneda nacional” . Eslaley 3062.

En enero de 1895 asume la presdencia  Dr. Uriburu, por renuncia de Dr. Séenz
Pefla, manteniendo como ministro de Hacienda d Dr. Juan Jos2 Romero, que presenta
un proyecto de unificacion y conversén de toda la deuda externa y provincid. El pro-
yecto fue rechazado por € senado quedando en pie @ acuerdo Rothschild- Romero. El
gobierno tiene que afrontar la Stuacion de sstema bancario, € estado de la moneda f-
duciaria y la dtuacion de la deuda externa de las provincias. Los afios sguientes mejora
la Stuacion econdmica, disminuyen los déficits ddl presupuesto y se aienden regular-
mente los servicios de la deuda. La nacion se hace cargo de la deuda externa de las pro-
vincias, y recibe a cambio titulos que éstas tenian provenientes de sstema de banco g
rantido, ademéas de 72 millones de pesos en oro que las provincias tenian en respaldo del
sstema de bancos garantidos, respaldando a su vez la nacion 115 millones de monedas
papel de las provincias. A fines de 1899 la deuda interna de la nacion era de 160 millo-
nes de pesos oro y la deuda externa de 34 millones de pesos oro.



En 1897 s dicta la ley 3505, amilar a la 3062, que unifica @ circulante. Por ela se
renueva la totdidad de los billetes disponiéndose también que en dlos s inscriba la b
yenda: “ La nacion pagara al portador y a la vista... pesos moneda nacional” .

Ordenadas las finanzas, reactivados la economia y € comercio exterior, ordenados
los bancos, se dicta la Ilamada ley de converson, para estabilizar € vaor de billete. En
1899 hay en circulacion 295 millones de pesos y la mencionada ley que lleva d nimero
3871, del 4 de noviembre de 1899, y establece que la nacion convertird toda la emision
fiduciaria de hilletes de curso legd en moneda nacionad de oro d cambio de un peso
m/n por 0,44% m/n oro sdlado. Esta ley crea una nueva unidad monetaria argentina: €
peso moneda naciond con respado fraccionario, que aungque modificado varias veces
en d tipo de conversidn, es € que nos rige actudmente. La misma ley crea € fondo de
converson que consste en una reserva metdica destinada a garantizar la converson de
moneda papel, establece como se formaran los recursos para € mismo, que deberan ser
entregados pagados, depositados en € Banco de la Nacion Argentina. El oro que reciba
la cga no podra ser destinado en ningln caso ni bgo orden aguna a otro objeto que de
convertir billete d cambio establecido. Al condituirse las cgas, como dijimos, la circu
lacion erade 295 millones y la existencia de oro metdlico era de 1.400.000 pesos oro.

Para findizar edta resefia tan convulsionada de los primeros 90 afios de la vida eco-
nomica y financiera de nuestro pais, encontramos muy acertadas para explicarla las @&
labras del economista americano A.G. Ford en su libro “El patrén oro 1880- 1914 Ingla
tera y Argentind’, cuando dice “Argentina era una economia en desarrollo y
productora de bienes primarios que dependia en gran medida en lo referente a su bien-
estar (y para las fluctuaciones en é), de las ventas de exportacién y de los préstamos
del exterior.. Ademas, sus precios de exportacion e importacion, junto con los precios
de bienes exportables consumidos internamente, eran determinados en € exterior... la
falta de una industria manufacturera nacional y €l desarrollo basado fundamental men-
te en la exportacion, habia poca probabilidad de sustitucion entre las importaciones y
los bienes no exportables de produccion nacional. Su desafortunada moneda e historia
monetaria del siglo diecinueve, no pueden comprenderse sin hacer referencia a la pecu-
liar estructura socio- econdmicay a la concentracion del poder politico en manos de la
oligarquia terrateniente, mientras que €l sistema bancario era anarquico y carecia, aln
a principios del siglo XX, de un fuerte control central” .

Y asi concluimos esta resefia de un siglo de la vida econdmica y financiera de un pueblo
gue se inicio con la lucha por la libertad, la independenciay congtituyo una Nacién, pero que
a estructurar su economia sobre una base agraria terrateniente cred una oligarquia latifundista
que, en funcion de sus intereses, condujo al pais ala condicidn de Estado dependiente.

El proximo martes haremos una resefia de 1o que va dd siglo XX que se inicia con €
signo de dependencia que alin subsiste y que mucho depende de nosotros para que €
concluirlo tengamos una nacion libre e independiente.



CuadroN° 1
Monedas circulantes durante € Virreinato

Onza o doblon Peso de plata provincial
Escudo de oro Real de plataprovincial
Escudito Escudo de vell6n o medio peso
Escudito de plata o peso fuerte Real devellon

Real deplata Maravedi vellén

CuadroN° 2

Detalle de los préstamos for zosos

1812

Marzo 15- Primera contribucion extraordinaria. Comprende a todos los habi-
tantes, naturalesy extranjeros.
(No contiene clausula de reembol so y debe tenerse por un impuesto).

1813

Julio 5- Empréstito forzoso Pagar és sellado. I nterés 6%)

Setiembre 9- Empreéstito forzoso (No se cubrio sino en parte)
Noviembre 24 — Cérdoba (Cubierto con giros a ocho meses)

1815

Junio 14- Empréstito forzoso(Pagadero a seisy doce meses)

1816

Enero 16- Empréstito forzoso

Abril 9- Tucuman. Empréstito forzoso (Giros sobre Buenos Aires a 4 meses)
Abril 20- Cérdoba. Empréstito forzoso (Pagadero después de la paz)
Mayo 3- Tucuman, (Cargo Esparioles) (Se supone era reembol sabl€)
Tucuman. — Empréstito forzoso (Pagaderostresy seis meses)

Junio 16- Rioja. Empréstito forzoso (No menciona reembol so)
Diciembre-Espariol es, 400 esclavos a $210

(Pagader o dos afios después de la paz)

1817

Octubre 21- Estado de ladeuda:
Amortizado

Pendiente de pago

1818

Tucuman, librado por Belgrano (Pagado por |a caja de Buenos Aires)
Marzo 2- Empréstito forzoso

Abril 24- Se aumentaa

Octubre 2- Cérdoba (Destino municipal)

1819

Abril 16- Tucuman. Empreéstito forzoso (Cubierto con giros sobre Buenos Aires)
Junio- Suscripcion voluntaria, por cuotas mensuales.

Agosto 8- Empréstito forzoso

Agosto 28- Contribucion de panaderos

Setiembre 16- Emisién mensual

1820

Mayo 27- Emisién mensual

1821

Marzo 23- Empréstito forzoso

Agosto 20- Seresuelve no cobrar el saldo pendiente.

Noviembre 19- Supresién de lacajaNacional .

1822

Marzo 28- La deuda general se computa en (Incluidaslascuotasa Chiley Pert)

500.000
600.000
20.000

200.000

200.000
3.000
40.000
25,000
6.000
8.000

“ H H BB PP ©“ @ H B

84.000

$1.147.722
$ 670.988

30.000
200.000
500.000

1.000

& H B P

$ 6000
(No dio resultado)
$ 600.000
$ 36.000
$ 100.000

$  40.000

$ 150.000

$ 4.500.000



CuadroN° 3

Evolucion del Banco de descuento de Buenos Aires

Afo Emisién Reserva M etélica Carteradedoc.
1822 250.000
1823 291.00 216.977 705.284
1824 1.680.000 128975 2.665.525
1825 1.934.000 253.035 2504532
1826 2.694.586 1642 3.280.536
CuadroN° 4
Evolucién dd Banco Nacional de 1826
Afio Emisién Descuento efectuado  Crédito al gobierno
Saldo

1826- febr. 2.694.856 28.148.394 2.000.000

1826-julio 4441232

1826-dic. 6.586.066
1827 8.333.066 13.672.486 9.678.905
1828 10.083.363 9.857.580 13.114.307
1829 13.789.046 10.540.848 17.621.169
1830 13.252.724 6.3290.708 18.050.196
1831 15.775.175 8.246 555 18.597-563
1832 15.283.540 6.329.708 19.098.331
1833 6.975.704 20.283.540
1834 8.192.203 21.886.013
1835 9.227.445 23.048.126
1836 3.932.852 24.628.873

(@ El banco contintia sin aumentar |a emisién hasta 1836, afio en que se resolvié disolverlo

CuadroN° 5
Evolucién dd Banco dela Provincia
1854 1864 1872
metélico moneda metalico moneda co- metalico moneda co-
corriente rriente rriente
Depositos 103.133 11.176.484 2.844.936 341.205.216 22.933.452 617.027.021
Letrasaco- 20.715
brar 10948693 2846921  149.054.266 510.328.699
Deudade
Gob. Nac. 3968373
Id. Gob.

Prov. 263.092.391
Capital 4112 5.312.109 4.745.680 11.900.196 10.914.009 50.212.391
Emisién 210.521.060 235.247.656 298.457.656

Tesoreria 100.986 1.677.374 1.071.997 5.433.025 5.535.762 50.452.083

Se observa que al reorganizarse el Banco y Casa de Moneda en 1854 y transformarse en Banco de la
Provincia, éste hereda una emision de 210.521.060 del Banco de Buenos Aires (1822- 1826), del Banco
Nacional (1826- 1836) y de la Casa de Moneda (1836-1852).



CuadroN° 6

Evolucion de la tasa de inter és en moneda corriente

Fecha cobrado por descuentos pagado por depésitos
% anual % anual
1836 12
1848 18
1852 6
1854 9 5
1855 12 10
1856 9 1/2
1857 10 712
1858 9 712
1859 15 12
1860 9 6
1861 8 6
1862 7 5
1863 12 10
1864 9 6
1865 15 1
1866 16 8
1867 8 6
1868 8 6
1869 7 5
1872 6 5
CuadroN° 7
Evolucién dd Banco Nacional 1873-1890
Fecha depositos préstamos encaje
$fuertes metalico $fuertes metalico $fuertes metalico
1873 100.923 2.663.284 1.908.392
1874 6.630.112 9.110.254 3.387.157
1875 1.624.582 5.822528 2.555.160
1876 612.283 7.382.869 11.391.163
1877 979.182 4.906.174 1.296.027
1878 1.081.268 772475 3.891.858 1.889.948 208.161 1.299.549
1879 2.094.031 607.664 4.821.158 1.877.460 847.653 1.105.586
1880 2.382.337 225.379 5.732.333 1.494.117 286.388 1.319.916
1881 4.313.638 609.867 8.954.377 1.821.775 644.529 1.725.991
1882 8.321.195 561.541 12.050.770 4.265.840 135.200 2.261.983
M$N oro M$N oro M$N oro
1883 11.684.698 33.631.128 6.523.645
1884 19.055.116 57.715.068 7.311.607
1885 25.296.563 79.729.347 5.466.914
1886 34.967.060 103.799.049 0.189.515
1887 40.068.632 120.708.970 7.102.423
1888 84.360.116 150.965.753 65.374.502
1889 151.269.310 210.611.784 35.225.331
1890 135.792.378 13.567.038 201.536.809 8.766.011 13.897.296 142.637
CuadroN° 8

Medios circulantes al afio 1881

Buenos Aires

Metalico: Onzas y deméas monedas extranjeras de curso legal autorizada por el Decreto Nacional de 6
dejunio de 1876.

Papel: Billetes de la Oficina de Cambio y de la antigua moneda corriente de Buenos Aires, inconver-
tible, de valor fijado en 25 por cada peso fuerte, segun ley provincial del 3 de enero de 1867, de curso
legal solamente en laProvincia.



Notas metalicas del Banco de la Provincia, de curso legal en toda la Republica; ley naciona del 25 de
setiembre de 1876.

Billetes inconvertibles del Banco Nacional, garantidos por la Nacion; decreto del 29 de mayo de 1876.
Billetes convertibles del mismo Banco, garantidos con reserva metélica en cada sucursal emisora.

Santa Fe

Metdlico: Platade ley paralos derechos aduanerosy cuatro bolivianos en las demaés transacciones.
Papel: Emision a bolivianos de hilletes inconvertibles del Banco Provincial de Santa Fe. Notas meta-
licasy moneda corriente de Buenos Airesy hilletes del Banco Nacional.

Entre Riosy Corrientes
Metalico: Onzas de oro y bolivianos
Papel: Billetes del Banco Nacional

Mendoza

Metdlico: Pesosy moneda fraccionaria de plata chilena.
Billetes a boliviano del Banco de Mendoza.

Billetes del Banco Nacional.

Cdrdoba

Metdlico: Bolivianos
Papel: Emision abolivianos
Billetes del Banco Nacional

En las demas provincias, €l circulante era metalico en plata boliviana o chilena, con excepciones poco
importantes de billetes del Banco Nacional.

CuadroN° 9

Acufiacion de moneda segin la ley del 5-X1-1881
Moneda deoro

Argentino 5 pesos oro
%% Argentino 2 Y2 pesos oro
Moneda de plata

Un peso 25 gramos
50 centavos 12%

2 ¢ 5

10 “ 21

5« 115 ©
Monedas de cobre 10 gramos

2 centavos 5 ¢

1 centavo



