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Prdlogo

Una perturbacién econdémica de cardcter ciclico? Acaso el origen
de otra revolucién politica? o el fin de un sistema financiero? - Qué
fue en realidad 1a crisis de 18907 En este sentido debemos admitir que
muchos higtoriadores han aludido frecuentemente a tales interrogantes
sin encontrar una respuesta satisfactoria, algunos lo lograron tan sdlc
parcialmente y en pocos casosg, madiante interpretaciones sobre temas
eagpecificos -ya sea politicos, econfmicos o financieros vinculados con
la crisis - se obtuvieron mejores resultados. Como es evidente, la am-
plitud y extensién del matarial documental y bibliogrdfico plantean
nuevas ingquietudes respecto de las causas, extensidén y consecuencias
de la crisis. Desde el punto de vista financiero, un aspecto que no ha-
bia gido tratado suficientemente era la participacién del Banco de 1la
Provincia de Buenos Aires en aquellos acontecimientos. Por egta razdn,
mi propuesta sugiere una reinterpretacién de la crisis a travds de lo
ocurrido en el establecimiento en situaciones similares como lag origi-
nadas en 1875 y 1885, para luego concluir con la de 1890, La secuencia
gue comprende a las tres crisis seflaladas, permite asi observar la re-
currencia o no de las causas que la produjeron y mantiene vigente por
otra parte, el criterio histdrico. AL margen de todo esto, es claro
que el andlisis supone al mismo tiempo un estudio mis profundo de las
causes y congecuencias de la crisis en el Banco.

El plan de trabajo se ha dividido en dos partes. En la primers se
abordaron aspectos tedricos vinculadoes tanto a la economia politica -
eg decir sistemas monetarios internacionales y distintasg clases de es-
tablecimientos de crédiio - como los relacionados con la prdciica ben-
caria argentina y el origen y evoiucidn del Banco de la Provincia. En
los capitulos giguientes se tratd de reflejar la incidencia provocada
por las crisis de 1875 y 1885 en el establecimiento, analizendo su ope-
rativa creditieia mediante el empleo de numerogas fuenies documentales.

_En la segunda parte, se investigaron aquellos aspectos coyuntursles de
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la crisis y sobre todo los relacionados con el Banco de la Provincis,
utilizando a su vez memorias, libros de actas del Directorio, libros
contables (diaries, mayores, de depésitos y tembién de deudores), ade-
més de manuscritos y peribdicos de la época.

Finalmente, debo expresar que este trabajo no significa de ningin
modo haber aclarado todas las dudas e interrogantes planteados, muy por
el contrario, el tema financiero es lo suficientemente amplio como para
que aun subeistan en é1 innumerables controversias que justifiquen nue-
vas interpretaciones. En este'aentido seria oportuno sgeflaler mi esperan-
za de que este trabajo - &l margen de las limitaciones ya sefialadas~
constituya en cambio, une contribucién més al conocimiento histdérico

de la crisis de 1890 y sus consecuencias en el Banco de la Provincia.



Introduccidn

Calificeda por algunos de sus protagonistas y por las autorida-
des del gobierno como una crisis de progreso, atribuida segin la ma-
yoria de los historiadores a la "corrupta" administracién del régimen
juarista, la crisis de 1890 - que fue indudablemente, la mds importan-—
te y significative del siglo XIX en la Argentina - ain mantiene en vi-
gencia ciertas controversies. Por otra parte, es claro que asi gea,
dada la existencia de una abundante bibliografia tendiente a justifi—
car las razones de fndole politico o econdmico percibidas en el Gobier-
no de Juarez Celman, ello parecia efectivamente confirmarse, pero inves-
tigaciones mds recientes han provocadoc serias dudas acerca de la verda-
dera validez de aquellas afirmaciones. (1) De la misma forma, la ampli-
tud y extensién del material documental como bibliogrifico advierte go-
bre la presencia de nuevos interrogantes respecto de las causasa, exten-
8ién y consecuencias de la crisis.

Podemos admitir, que un aspecto que adn requeria ser tratado era
la participacidn del Banco de la Provincia de Buenos Aires en tales
acontecimientoa, como agi también los efectos y derivaciones transmiti-
dos por la crisis politica y financiera. En este sentido, decir que
nuestra investigacién se propone responder a dichas vicisitudes, seria
una intencién de mi parte, sujeta invariablemente a ciertos limites con-
dicionales. Aunque también debo agregar que mi propuesta sugiere una
nueva reinterpretacidén de la crisis a través de la secuencia observada
en situaciones similares como las que ocurrieron en 1875 y 1885, afec-~
tando al Banco de la Provincia. La secuencia aludida que permite a su
vez mantener vigente el criterio histdérico y el sentido de recurrencia
de los elementos que lo componen podria llegar a verificarse concreta-
mente en la relacién causal de los acontecimientos ya sefialados con 1la
crisis de 1890,

Con respecto a la revisidn critica de le bibliografia correspon-

diente al Banco podemos comprobar que los autores que se ocuparon del
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establecimiento, analizaron el desarrollo;histérico de este organismo
de crédito en periodos amplios y no coyunturales. Efectivamente, con
excepcibén de Lamas - que congiderd algunos aspectos esenciales como el
crédito y la moneda -, Garrigds, Casarino y tambidn Cuccorese interpre-
taron la historia del Banco gegin aquel criterio, aunque es Util agre-
gar que sus obraa favorecieron en cambio el progreso de otros estudios
egpecificos vinculados a la operativa bancaria. BEn este sentido, y tan-
to por su ubicacién cronoldgica como por su contenido histérico, puede

admitirse que la obra de Octavio Garrigds sobre el Banco de la Provin-

cia de Buenos Aires,(z) continda siendo de fundamental importancia. E1l

propbsito de Garrigds fue en primer término, facilitar el conocimiento

y el estudio de las disposiciones legislativas referentes al Banco, sin
embargo logrado aquel propdsito advirtid que el trabajo asi ordenado y
compilado, no siempre ayudaria al campleto entendimiento del tema. Se
propuso entonces describir y analizar la organizacién y el funcionamien-
to del organismo, siguiendo el desenvolvimiznto de los hechos y las dis-
posiciones legislativas. No obstante, a pesar de haber advertido previa-
mente que el Unico mérito .a su alcance, seria la claridad y rigurosa
exactitud apoyando la narracidn. y las conclusiones en principios incon-
teatables, pruehbas experimentales o en inducciones extraidas justifica-
damente de los documentos pdblicos, Garrigbs deberia confesar luego que
la verdad histérica no ge degprendia sino imperfectamente de aquellos
antecedentes oficiales, porque si bien en éstos se encontraba la fecha

y coordinacién de los sucesos, los motivos confesados y los resultados
palpables, ello no gignificaba entregar la verdad por completo. Cabe
agregar que al margen de estas limitaciones ya consideradas, la obra de
Garrigbés finaliza en 1873, y por esta razdn sélo se puede encontrar en
ella no mds que alguna refersncia concreta rzspecto al origen de la cri-
gig de 1875 y los problemas vinculados a la salida de metdlico hacia el

exterior en la Oficina de Cambio del Banco de la Provincia.

\
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Iuego de Garrigds, fue Andréa Lamas quien como ya lo adelantara-
mos ge refirid también al Banco de la Provincia analizando especial-
mente el crédito y la moneda; pero su obra estd lejos de constituir
un modelo de construccidn histdérica, pueg la Historia es para este au-
tor sélo el marco de referencia abordado en una ligera introduccién. (3
Sin embargo, al margen de estag observaciones es util sefialar a su tra
bajo como una fuente de consulta de inapreciable valor para el conoci-
miento de las ideas que predominaban en nuestro pais en materia finan-
ciera. Por dltimo con respecto a la erisis de 1890, si bien la obra de
Lamas no se ocupa de ella pues culmina en 1886, la vigencia de log ele-
mentos por él estudiados y su problemdtica nos permite el acceso al co-
nocimiento anticipado de algunos aspectos sustanciales vinculados a la
crigis degde el punto de vista financiero.

En re;acién con la historia del Banco, debemos destacar que la
obra de Nicolds Casarino difundida con motivo del centenario de dicho
establecimiento fue sin dudas mds completa que la realizada por sus pre-
decesores. Luego de una revisidén critica de los estudios de Garrigbs y
Lamas, tuvo el mérito de analizar objetivamente una época como la de
Rosas que para el Banco estaba igualmente impregnada del cariz polfiti-
co.(4) Pero en lo que se refiere a la crisis de 1850, Casarino anali-
z6 brevemsnte el periodo, reflejando tan gbélo el desenvolvimiento ope-
rativo de la casa central del Banco y de sus sucursales, En este sen-—
tido prestd mayor atencidén a la actividad de algunas cuentas como los
depbsitos comerciales, los depdsitos "a premio", los depdsitos judi-
ciales, la cartera de letrasa y valores a cobrar, asi como los deudores
moéosds del esgstablecimiento y especialmente la cuenta del Gobiermo de
la Provincia, aunque sus observacicnes no fueron definitivas ni tampo-
co estuvieron orientadas a descubrir los problemas administrativos que
se hab{an producido durante el desarrollo de la crisis financiera de
1890. Sin embargo, y a pesar de estas notorias omisiones, el trabajo

de Casarino es naturalmente importante para el conocimiento histérico
\
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del establecimiento bancario en la medida gque hace referencia al desen-
volvimientc de su estructura operativa y a aquellos aspectos vinculados
politicamente con la trayectoria del mismo.

Mucho mds reciente, la obra de Horacio Cuccorese sobre el Banco de
la Provincia estd encaminada a cubrir en primer lugar aquellos vacios u
cmisiones en que hsbian incurrido Garrigéds, Lamas y Casarino.(5) Iuego
de una oportuna revisidn critica de la documentacidén referida al Banco
y de abordar los aspectos de orden histérico, se refirié tembién a los
problemas ocasionedos por las dos grandes crisis es decir la de 1873-76'
¥y la de 1890, Con relacidén a la primera advirtidé su naturaleza comercial
y sefiald también sus efectos, especialmente los que habrian de producir-
ge en la Banca oficial & raiz del cese de las operaciones de conversién,
tal el caso en el Banco de la Provincia del cierre de la Oficina de Cam-
bio. Con respecto a la crisis de 1890, destacd entre algunas de sus cau-
gas los excesog del sistema econdmico y en lo que se refiere concreta-
mente al Banco, el hecho notorlamente adverso que significéd la incorpo-
racién de este dltimo al sistema de Bancos Nacionales Garantidos que im-
plicaba despojarse de la situacién de privilegio que emanaba del Pacto
de noviembre de 1859 y la Reforma de 1860, comenzando a depender en con-
gsecuencia de la iegislacién del Congreso Nacional y ya no de la legisla-
cidén provincial. Posteriormente, y luego de analizar aspectos de la cri-
sis, describid asimismo el procesc de moratoria del Banco y la inicia-
cién de las operacionesgs de liguidacibén del establecimiento, los proble-
mas de cobro en sus deudores y los relacionados con el pago a los acree-
dores. Pero su interés se orientdé particularmente a demostrar mds la evc
lucién histérica del establecimiento que en detenerse en los perfodos
criticos, Sin embargo, no podria observarse en estos hechos otro gsenti-~
do que el que definid particularmente a su obrz dentro de las caracte-
risticas propias de unz historia del establecimiento de crédito.

Dentro de 1la bibliograff{a bancaria correspondiente al periodo tra-

tado, encontrsmos también alusiones especificas a nmuestro tema en dis—
\
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tintos autores. Uno de ellos, Sixto Quesada, se ocupé de la evoluciédn
financiera del Banco de la Provincia en el largo periodo comprendido
entre los afios 1822-1894, gnalizando ademds las caracter{sticas del sis-
tema bancario en su conjunto.(6) Con relacién a la crisis de 1875 se-
flaléd acertadamente los errores del Gobierno y el Directorio del Banco
en generar frecuentes emisiones, sin tener en cuenta las exiguas exis-
tencias que la Oficina de Cembio guardaba en su caja y presumiendo que
la conversién se mantendris indefinidemente. M3s tarde, Quesada desta-
cd circunstancias andlogas entre los antecedentes de la crisis e incon-
versién de 1885, luego de una 4poca de ficticia prosperidad originada
por la abundancia de préstamos externos. Y al ocuparse de la crisgis de
1890 y sus consecuencias en el Banco, coincidié con otros autores en
atribuir como una de las causas fundémentales, a la incorporscidén del
establecimiento al sistema de Bancos Nacionales Gerantidos que modifi-
cé su estructura operativa precipitando el fracaso final. Pero ademéds,
degtacé los distintos problemas que se produjeron en su administracidn
como resultado de los "malos manejos" de algunos de los directorios del
Banco en complicidad con el Gobierno de la Provincia, circunstancia que
habria de ser descubierta por la revolucidén de 1893. Finalmente, es po-
sible afirmar que la obrz de Quesada nos muestra una visidn objetiva y
bien documentada sobre la crisis en el Banco de la Provincia siendo de
dtil referencia también para el conocimiento de su historia.

Ademds de Quesada otros autores analizaron en distintos trabajos

problemas relacionados con la moneda, el crédito y los Bancos en la Ar-

gentina. Este dltimo es precisamente el titulo de la obra de Norberto
Pifiero, un estudio histérico de caricter general que se refiere también
a la crigis haciendo especial hincapié en la ley de Bancos Nacionales
Garantidos. (7)

Sin duda no es similar el caso de Emilio Hansen, quien en una obra
egpecifica gobre la moneda argentina analizd con detenimiento los Pro-

blemas relacionados con las crigis financieras de 1875, 1885 y 1890, (8)

A
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Los inconvenientes vinculados a la egtabilidad monetaria fueron el eje

de su estudio. Asi fue que Hangen 2l ocuparse de las crisis de 1875 y
1885 hizo especial referencia a la gimilitud de cauaas gque las provoca-
ron. En ambos casos, una inflaciébén desmedida de valores trajo apareja-
da la expansién de los compromigos extermos y la insuficiencia de las
exportaciones para cubrir los saldos. Estas circunstancias provocaron
en los Bancos graves contratiempos, pues los establecimientos hsbian
agotado sus reservas en la lucha por contener la demanda de oro, ven-
diendo cambios gobre el exterior por sumas mayores que la totalidad de
sus respectivas emisiones de billetes y de esta forma debieron solici-
tar la inconversidén para superar tales inconvenientes. Segiun Hansen,

el gobierno debib legitimar la suspensidn, pues en el caso que no lo
hiciera gse produciria la cafda de los dos grandes Bancos de Egtado ¥y
con ellos los demds Bancos de emisién del pais. Pero en 1890, la situa-
cién  fue mds grave pues el gobierno que habia declarado solemnemente
gque no autorizaria nuevas emisiones, dejé que sucumbieran ambos esta-
blecimientos oficiales, es decir el Banco Nacional y el Banco de la Pro-
vincia, Precisamente, con relacién a este dliimo, Hansen gefiald que si
el gobierno hubiera auxiliado al establecimiento con una nueva emisidn,
el Banco no hubiage tenido que suspender los pagoa, pues el piblico ha-
bria mantenido su confianza.(9) Al margen de estas poldémicas afirmacio-
nes del autor, puede decirse gque la obra de Hansen esg gin duda original
en la medida que muestra una visidn distinta de la crisis que la expre-
gada frecuentemente.

Desde el punto de vista econémico, puede citarse una obra conside-
rada ya cldsica sobre la crisis de 1890. me refiero al trabajo de José
A. Terry. Un estudio histdérico de fundamental importancia corroborado
por abundante informacién en la cual el autor se apoya para justificar
sus afirmaciones. (10) Terry analizd curiosemente una experiencia simi-
lar como la crisis de 1873~75, para abordar luego 1la de 1890, As{ sos-

tuvo que la excesiva cantidad de medio circulante, produjo consecuente—
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mente la utilizacién de crédito barato y esate ocasiond la elevacién
ficticia de los precios. Terry encontré precisamente en dichos elemen—
tos una coincidencia inequivoca con la situacidén econdémica que reinaba
durante los afios 1889 y 1890, Sin embargo, llevado por su espiritu cri-
tico investigd las caugas que produjeron'la inconversidén monetaria de
1885, expresando su deaacuerdo con el gobierno por no haber realizado
un estudio de los factores que la habian motivado y que consideraba de
trascendental importancia para el porvenir. En el orden monetario, pro-
nogticé los contratiempos que ocasionaria la inconvertibilidad de los
billetes en los Bancos de no mediar una accién reguladora del crédito
para poner fin al desorden financiereo y la especulacién. As{ sostuvo
que no bastaba con la intervencidén del gobierno para galvar a los esta-
blecimientos bancarios de los peligros de la ingolvencia, y destacéd a
su vez que la ley habia resultado ser excesivamente liberal al conceder-
les algunos privilegios, tales como disponer de todas las uti;idades ii—
quidaﬁ ¥ permitirles también movilizar su encaje metdlico para otorgar
descuentoa, ademds de autorizar el aumento de sus emisiones. Terry con-
giderdé fundamentales estos errores en la evolucién de la estructura fi-
nanciera y en log aflos posteriores examind incluso otros elementos gque
terminaron por incrementar aun mds el desorden monetario. Seiiald asi
como otros autores, los perjuiciog de la ley de Bancos Garantidos, que
estimulé - a partir de 1888 - la especulacidén desenfrenada y el abuso
del crédito, e inundd al pafs de billetes sin respaldo en el transcur-
8o de log afios posteriores. En términos generales puede decirse que Te-
rry analizd el desenvolvimiento estructural de la crisis, sin detenerse
en log casos particulares del Banco Nacional y el de la Provincia a los
que aludié sélo ocasionalmente para sefialar la ligquidacién del primero
¥y la moratoria d=l segundo. Peroc su obra constituye indudablemente un
marco de referencia estricto y bien documentado gobre la evolucidn de
la crisis, amén de ser considerada como de dtil y permanente consulta.

Los estudios posgsteriores de Williams, Ferns y Fdf& auministraron

nuevos elementos de interpretacidn referidos no gélo a aquellos aapec-
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tos monetarios sino también al contexto econdémico general. Jobn H. Wi-
1liams se propuso demostrar la initerrelacién que existia entrs papel
mopeda depreciado, préstamos extranjeros y comercio exterior y hacer
al mismo tiempo un examen inductivo de la teoria neocldsica del comer-
cio internacional.(1l) Comprobd as{ a través de aquellos elementos la
existencia de distintos obstdculos en el cumplimiento de dicha teoria’
para la cual habia tomado como marco de referencia, el mecanismo del
"gold point" en pafses cuyo sistema monetario era el patrén oro, tal
el caso de Argentina. En este sentido demostrd que el oro entraba y sa-
1ia del pais en obediencia a los "gold points" pero no llegaba a for-
mar parte de su circulacidn monetaria, debido principalmente a gque el
metdlico estaba siempre a premio, de allf que un flujo de oro hacia el
pafs no subia el nivel de los precios ni el refinjo los bajaba y por
lo tanto estos movimientos tampoco afectaban las importaciones y expor-
taciones, como hubiera sucedido en un pais de bagse metdlica. Pero ade-
méds logrd aclarar algunos aspectos especificos en lo relacionado al va-
lor del papel moneda en circulacidn, pero sobre todo hizo trastabillar
finalmente aquella teorfia tan en boga manejada por los estudioscs ar-
gentinos de la crisis de 1890, sezin 1la cuzl ella se habia producido
por un exceso en las emisiones de.papel monada. La idea de Williams
adin sin estar perfectamente aclaraaa hasta el momento debido a la mag-
nitud de un trabajo que abarcara a todos los Bancos como asi también
a todas sus emigiones parece sintetizarse en la expresidn de que las
causas fundamentales tanto de la crisia de 1885 como la de 1890 tuvie-
ron su origen en los prestamos liberales, gque al producir mds tarde un
Balance de Pagos degfavorable, hicieron subir el cambio hasta el pun-
to de exportacidén y presionaron enédrgicamente 3obre las reaervas de los
Bancos.

En lo que se refiere a H.S. Perns, su libro es demagiado familiar
-tanto por su importancia caomo por la divulgacién alcanzada - para gque

yo deba shondar en detalles quizds muy conocidos desde el punto de vis-
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ta bibliogrdfico, por esta circunstancia sélo me detendré a analizar
los aspectos mds relacionados con la crisis.(12) Ferns dedicé mds de
un capitulo al proceso de expanaidén econémica que la habia precedido,
pero en lo que concierne a& ella preciseamente, la asocié a los aconteci-
mientos que en Inglaterra produjeron el transitorio estado de guiebra
de la Casa Baring. Segdn el sutor, los apuros de Baring comenzaron a
producirse cuando en 1888, el piblico inversor se habia empezado a ne-
ger a comprar titulos argentinos, estas dificultades entonces poco no-
torias se fueron sucediendo, hasta que en el otofio de 1890 Baring Brot-
hers tenfa ya una cartera sobrecargada de t{tulos argentinos invendibles.
Fal era el'descrédito de la firma bancaria en Londres, que en octubre
debié tomar en préstamo sumas sustanciales para afrontar sus obligacio-
nes, La versién de Ferns, sostiene ademds que, a raiz de diches dificul-
tades, el gobernador del Banco de Inglaterra procurd por todos los me-
dios sogstener a la casa bancaria, sabiendo que la caida de esta ocasio-
naria en breve tiempo la del Banco de Inglaterra. Las negociaciones em-
prendidas luego por Victorino de la Plaza éomo emisario del Gobiermo Ar-
gentino en Londres, pusieron de manifiesto la intencién del sindicato
de banqueros para lograr un acuerdo por el cual el gobierno sostuviese
en el mercado de valores iqs titulos argentinos. Estas negociaciones y
las que siguieron fuercn analizadas por Ferns de manera poco objetiva
y en lo que ge refiere a los pormenores de la crisis reiter$ apreciacio-
nes ya vertidas por otros autores.

El continuador de los pasos de Willliams y Ferns, fue A.G. Ford
quien se propuso investigar el comportemiento del patrédénm oro durante
los afios 1880 a 1914 en Inglaterra y Argentina, (13) Ford elabord asimis-
mo glgunos trabajos previos relacienados con la quiebra de la Casa Ba-
ring, teniendo en cuenta la polftica econdémica de algunos pafses de Sud-
américa como Argentina y Uruguay, y sus relaciones con la prestigiosa

firma bancaria. Uno de estos trabajos, La Argentina y la crisis de Ba-

ring de 1890, arrojé algunos resultedos positivos referidos sobre todo
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a los efectos que producian los empréstitos en moneda exiranjera, asi
como los distintos proyectos de inversién durante la década de 1880 en
la Argentina por parte de compafifas britdnicas. Pero su principal inte-
rrogante destinedo a responder hasta gque punto la Argentina habfa faci-
litado la crisis al solicitar exagerados empréastitos extranjeros y uti-
lizar equivocadamente los fondos obtemnidos, no consiguidé los resultados
egperados, en primer término porque no pudo fundementar con un estudio
preciso la relacién que tenia en la Casa Baring, la deuda argentina, es
decir concretamente qué porcéhtual de la cartera de créditos absorbia la
mencionada firmes bancaria. Ford, logré tam sélo unilaterslmente su pro-
pésito a través de la utilizacidén muy precaria de fuentes argentinas, a
las que tratd de fortalecer mediasnte el empleo de elementos técnicos de
relative importancia. En 1962 fue publicado er Inglaterrsa, su importante
estudio gobre el comportamiento del patrén oro - al que aludieramos ante-
riormente - en Gran Bretafia y la Argentina.(l4) Refiriéndose a esta dlti-
ma indicd que el fracaso del patrdn oro durante los afiog 1880 a 1890, se
habia producido como consecuencie de la falta de un mecanismo institucio-
nal adecuado para hacer frente al déficit en el balance de pagos mediante
movimientos de capital a corto plazo o largo plazo, a través de la contrac
cién del crédito. En estos términos expresé que la meta preliminar del Go-
bierno de Roca, fue establecer un sistema de patrém oro, pero cuando este
se derrumbé tratd de controlar la emisién de billetes con el objetivo de
retornar luego a dicho gistema. La eleccidn de Juarez Celman y su adminis-
tracién - cambiaron las cosas segin Ford - continuando cbﬁ-la l{nea expan-
sionista del crédito e intensificando al mismo tiempo el auge de la inver-
8ién financiada desde el exterior mediante una politica interna, crediti-
c¢ia y bancaria de caracterigtica indefinida.

Aflos més tarde, Horacio J. Cuccorese criticéd la versidn historiogri-
fica inglesa sgobre la crisis de Baring Brothers y los supuestos bdsicos
que aseguraban la causa de ésta en algunos de los elementos gue habian in-

cidido en la crisis argentina.(15) Deslindé la responsabilidad atribuida

A
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al fenbémeno argentino, sefialando en cambio que ella era propia e inex-
cusable de los administradores de la Casa Baring Brothers especialmente
en la eapeculacidén desenfrenada de los t{tulos de inversién, que habian
acentuado considerablemente la crisis econémica ¥y financiera argentina.
Raull Prebisch advirtié - en sus apuntes de 1944, publicados poste=

riormente con el titulo la moneda y los ciclos econémicos en la Argenti-

na - la naturaleza ciclica de los fenémenos criticos en nuestiro pafs.(16)
Sefilalando gque los movimientos‘ondulatorioa ge caracterizaban por une fa-
ge determinada por el balance de pagos positive, como consecuencia del
cual c;egia el comercio exterior, ée dilataba el medio circulante y ge
expandia la actividad éconémica interna. En la fase siguiente en cambio,
ocurria el fenémeno contrario econ sus consecuentes perturbaciones depre-
givas, es decir concretamente las crisis. Prebisch destacd a su vez la
importancia de Londres como centro financiero intermacional gue podia
manejar a su arbitrio los movimientos de expansién y contraccién moneta-
ria segun los recursos liquidos con que contaba. Los limites de este pro-
ceso aparentemente dindmico estaban dados en que Inglaterra no podia ali-
mentar permangntemente con oro la comunicacidén de los negociog, por esta
circunstancia cuando el crecimiento del dinero disminuia la proporcidn
del oro de sus tenencias, ya sea por la disminucién del oro proveniente
de las minas o por el acrecentamiento de lag importaciones y préstamos
al exterior, Inglaterra debia tomar entonces varias determinaciones, es
decir subir la tasa de descuento, detener la exportacidén de nuevos capi-
tales y recoger el oro que habia ido a los otros paises. Del mismo modo
lag consecuenciag para log pafses periféricos eran sin duda catastréfi-
cas, més aun gi la decisidén del centro internacional era detener las im-
portaciones.

Entre la abundante bibliografia relacionada con el aspecto politico
de la crigis de 1890 podemosg mencionar en términos gemerales algunas
cbras de importancia. En primer término un trabajo considerado ya cligi-

co, me refiero al de Juan Balestra, quien fue un protagonista de la épo-
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ca.(17) Este autor logréd ensamblar — a través de un relato ameno en el
gue intervienen la cbservacién pauseda, la critica certera y por dltimo
la reflexién - no sélo los hechos econdmicoa gino también los politicos
que precedieron a la revolucién de 1890.

Iuisg V. Sommi expuso en su trabajo sobre la Revolucién de 1890, (18)
lasg disfintas alternativas econémicas que la habian provocado. En este
gentido menciond la desvalorizacidn del papel moneda, la depreciacién de
la tierra y otros valores inmobiliarios, la caida pronunciada de otros
valores dé inversién como t{tulos privados y nacionales, y expread ade-
més en relacidén con los factores sociales, lma distintas tendencias po-
1{ticas en los sectores gubernamentales y el surgimiento de las manifes-
taciones obreras organizadas.’A pesar de su visién un tanto parcial de
los acontecimientos, la obra de Sommi, puede gser congiderada de utili-
dad debido principalmente al andlisis minucioso de los acontecimientos
fundamentados en la lectura de numerosos periddicos de la época, como

El Nacional, Bl Censor, El Argentino, El Diario, Bl Obrzro, lLa Nacién,

etc,

Es de hacer notar, que con referencia a la Revolucidn de 1890 exis-
ten igualmente una abundante cantidad de obras, cuyo mimero tan elevado
nog exime de un comentario pormenorizado al respecto, remitimos por es-
ta razén al lector al articulo preparado precigsamente con esta fin por

el historiador Roberto Etchepareborda que ge publicara en la Revista de

Historia, cuya lectura es de inobjetable importancia, como asi también
los trabajoe que lo acompafian. (19)

Ademés de la bibliografia bancaria ya citada y la correapondiente
8 la crisis econbmica, como as{ también la referida a la Revolucién de
1890, debemos mencionar un trabajo que congtituye el primer intento con-
croto de lograr-desde el punto de vista histérico- una relacién causal
de los éroblemas politicos, econdmicos y sociales. El propdsito de Susa-
na Sambucetti fue analizar-a través de una visidén completa y documenta-

da de 1la época- la importancia y magnitud de la crisis de 1890, (20) En

\
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relacién con los problemas bancarios y especialmente con los efectos
producidos por la crisis en el Banco de la Provincia, destacéd algunas
ecircunstancias de caracter propio, seflalando en eate gentido la falta
de un encaje metdlico adecuado para el desenvolvimienio de sus operacio-
nes crediticias, mds adn cuando el oro obtenido provenfa de la realiza-
cién de fondos pdblices recibidos de los gobiernos_nacional y provincial,
eventualidad que no se tuvo en cuenta para la céncésién de créditos y
descuentos, ni tampoco se solicitaron garantias apropiadas, admitiéndo-
se en cambio la recomendacién de individuos sin solvencia. En estos ca-
8038, Sambucetti eriticéd atinadamente la polftica excesivamente liberal
en que incurrieron las sautoridades del establecimiento bancario.

Mucho mds reciente la obra de Mafalda Diaz Meliidn ha condensado si-
guiendo lag fuentes espaificlas un trabajo de singular importancia con res-
pecto a la Revolucién Argentina de 1890, Analizd minuciosamente los an-
tecedentes polfticosg que precedieron al conflicte y afirmé tembién algu-
nas originales apreciaciones en relacién con los plangs revolucionarios
de sus protagonistag.(21) ‘

Hace algunos afog, Tim Duncan 3e propuso investigar la polftica fis-
cal del Gobierno de Juarez Celman.(22) Su trabajo pretendia tambidén po-
ner en evidencia lo desacertado de las manifestaciones de muchos histo-
riadores argentinos que habian observado en el juarismo un movimiento
politico intolerante y exclusivista, al que habian adjudicado a su vez
en la persona de Juarez Celman, algunos rotulos como “"despilfarrador”
“corrupto" e "inepto" simplificando agsi{ la labor de su gobierno. Dunecan
admitidé la pogibilidad de un fracaso en la experiencia Argentina con el
patrén oro en el pericdo 1880-1900 segin los criteriog de la teor{a eco-
némica, pero también aclaré oiras circunstancias quizds mds favorables
que demostrarian en cambio que el desarrollo que llevd a la Argensina
de ser un pueblo insignificante e inestable en el comercio, a *ransfor-
marse en un productor primario fabulosamente rico, deberia ser conside—

rado como un éxito resonante. Igualmente, el andlisis del gasto juarias-
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ta evidenciaria que las demandas por una expansién econémica continua-
da se impusieron a las necesidsdes financieras, provocando el desmoro-
namiento de la estructura de las finanzas piblicas en 1890, ain embar-
g0 y a pesar de ello, loa juaristas habrian utilizado durante este pe-
r{iodo una audaz estrategia financiera internacional con el fin de ex-
traer de los acreedores extranjeros las mayores ventajas., Estas alter-
nativas como la refinanciacidén de la deuda externa o la posibilidad de
que las relaciones financieras entre la Argentina y Europa se hubiesen
interrumpido si log acreedores se negaban a ello, durante el perfodo de
egspera necesarie para el puente f;nanciero. Pero los acontecimientos re-
volucionariog de 1890 produjeron en cambio - segin Duncan - otras vici-
situdeq_que alteraron la estrategia del gobiermo,

Lﬁego de este andlisis eritice de las fuentes bibliogrificas rela-
cionadas con el Banco de la Provincia, la crigis de 1890 y los proble-
mas monetarios y bancarios, el estado de los conocimientos sobre el te-
ma plantea una serie de interrogantes y dudas que como hipétesis de tra-
bajo es necesario fonnular.'En primer término, la gecuencia de las cri-
sis financieras en 1873-76', 1885 y 1890, nos hace pensar y coincidir
con alguno de los autores ya. citados, qué se tratarfia de una manifesta-
cidén de cardcter ciclicoe. Sin embargoe, - en qué medida puede aceptarse
realmente que la crisis de 1890 haya tenido en si{ misma los rasgos esen-
ciales que definieron a las crisis anteriores, gi no se ha estudiado con-
cretamente la recurrencia de los elementos estructurales y coyunturales
que las provocaron? Segin mi propuesta podemos conocerlos a través de
una gecuencia que nos permita relacionar aquellos aspectos generales con
los particulares. En este caso el Banco de la Provincia es el eje fun-
damental de una nueva reinterpretacidén de la crisis, que tenga en cuen-
ta el andlisis al menos general del gasto publico, presupuesto y deuda
externa e interma, con otro particular vinculado a la moneda, emisiones
¥ Bancos. Es claro que esto supone conocer también de gué modo las de-

cisiones polfticas se reflejaron en la estructura bancaria y por qué
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causa la crisis afectd miés a los Bancos oficiales que a los particula-
res. Y en otras palabras, la verificacién de los argumentos sobre las
caugag que tantos sutores han atribufdo a una polftica excesivamente li-
beral en materiz de crédito.

En relaciém con el Banco de la Provincia, seria necesario conocer
evidentemente no sdélo aquellas premisas, sino también qué elementos de
su estructura operativa favorecieron su cafda y si esta circunstancia
puede atribuirse a una politica errénea por parte de los distintos di-
rectorios que se sucedieron en le administracidén del organismo. Seria
dtil aclarasr qué significé la vigencia del sistemaz de Banco Nacionales
Garantidos para dicho establecimiento tanto em materia legislativa como
operativa. Pero ademfs deberiamos corroborar si fueron las emisiones
sobreabundantes de billetes las qué caracterizaron en el Banco su fun-
cién operativa, inecidiendo a-éu vei en la depreciacién monetaria que de-
finibé a la estructura global del aisfema financiero.

Con. respecto a 1la crisis de 1890 es conveniente establecer si de-
bia el Gobierno Nacional o por el contrario el Gobierno Provincial ayu-
dar a la superacién de los problemas ocasionados en la reaslizaciém de
la cartera del establecimiento, y sobre todo a log dltimos damnificados
por esta situacién provocada por la insolvencia en los pagos a los de-
pesitanteg. En otras palabras,- quien deberia socorrer a los sectores
més perjudicsdos por estos contratiempes financieros?

Seria una intencién de mi parte, encontrar y fundsmentar tantos
Yy ten complejos interrogantes, hallando lasg respuestas mds satisfacto-
rias, aunque también debo reconocer que la complejidad del tema a limi-
tado taleas aspiraciones. Por esta circunstancia me declaro satisfecho
8i en cambio creo haber logrado una buensa expiicacién de la crisis de
1890 en el Banco de la Provincia de Buenos Aires, aportando en tal caso

el fundamento cientifico para el estudio de dicho tema.
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Capitulo I

Estructura conceptual: la teorfa econémica y la préctica ban-
caria. Evolucién histérica.

1.1 = El crédito, la moneda y el cambio durante la segunda mitad
del siglo XIX,

l.1.a - E1 crédito: los Bancos.
En relacién con el origen de la actividad bancaria, los historia—

dores estén de acuerdo en admitir su vinculacién con la custodia del
numerario. Los primeros bancos estuvieron en manos de comerciantes y
plateros, a quienes los ciudadanos confisban la proteccién del mismo,
por cuya razén ge velan en la disposicibn de aceptarlo, obligédndose

- al migmo tiempo - a restituirlo luego del requerimiento de los depo-
sitantes., Mds tarde, con la frdcuencia de loa depésitos, se observéd
que las disponibilidades no eran suficientes para hacer frente a las
demendas de restitucién, comenzando entonces la diferenciacién de las
actividades, algunosg volvieron a su actividad principal, es decir co-
mercio de metales preciosos o monedasg, otros por el contrario renuncia-
ron al comercio y transformeron su actividad en la bancaria.

Mda tarde, los Estados intervinieron dictando normas y reglamen-
tacioneas con el propbsito de garantizar a los depositantes de posibles
abugos por parte de los banqueros, aseguréndoles al mismo tiempo la dis-
ponibilidad de sus depbaitos e impidiéndo el empleo de éstos en présta-—
mos a extranjeros. Iuego, algunog bancos privados se transformaron en
piblicos y los Estados sumaron as{ un nuevo medio para suplir las nece-
gsidades del fisco a través de la utilizacidén de los depdsitos, sin em-
bargo ello no fue 6bice para el normal desenvolvimiento de las funcio-
nes bancarias sino que contribuyd a asegurar la intengibilided de los
mismoa, (1)

Con el transcurso del tiempo, la experiencia de la prdctica banca-
ria demostrd que una vez registrados los asientos contables sobre el
traslado de los depésitos, éetos ersn retirados simultdneamente sélo

en una pequefia parte, asi surgidé ls idea de disponer de las sumas exce-~



23—~

dentes a las necesidades de saldos y retiradas, este fue el origen de
los préstamos, que los Bancos incluyeron paulatinamente dentro de sus
operaciones. Esta costumbre o hébito que infringis le legislacién vigen-
te - que prohibia la utilizacién de dichoas depbsitos -~ fue incorpordn-
doge de tal forma, que los depésitos en custodia se transformaron en
depbésitos regulares, adquiriendo los Bancos la disponibilidad de los
mismos y @ su vez los cedian en préstemo a otros, mediante el descuen-~
to de letras de cambio, Los Bancos expedfan certificados por el impor-
te recibido, pero mantenfan inactiva tan solo una parte de ellos como
reserva metdlica para saldos y retiros; aproximadamente el 20% de los
depbsitos conformaban esta reserva, en tanto que el 80% reatante era
destinado en préstamos a terceros. ILuego, el margen de operatividad cre-
diticia se fue eampliando de forma tal, que los préstamos concedidos

- giempre con la expedicién de certificados reembolsables — no se limi-
taron a la diferencia entre los depésitos recibidos y la reserva metd-
lica es decir el 80% restante de los depbsitos, su amplitud pudo alcan-
zar una relacién cinco veces mayor y la reserva representd entonces el
20% del crédito concedido a terceros.

Pero para que esta expansién de los negocios bancarios pudiera lo-
grarse, el sistema crediticio debié admitir el cumplimiento. de nuevas
funciones y en el transcurso de las mismas se fue perfeccionando la es-—
pecializacién del crédito de acuerdo al destino de los depésitos reci-
bidos. Los Bancos tembién sufrieron modificaciones de manera tal, que
el dmbito operativo se fue haciendo més especifico conforme al interés
de sus negocios y de manera coincidente con los mismos. Puede decirse
y aceptarse, que durante la primera parte del siglo XIX, ya existian en
BEuropa una variedad de organismos bancarios especializados y recibian
a la vez diversas caglificaciones obedeciendo a reglas egpecificas, que
durante la época eran admitidas como las mds evolucionadas. (2) Los més
antiguos fueron los denominados "bancos de depbsito y de descuento", cu-

yas funciones fundamentales eran tomar prestado y prestar, claro estd

que estos préatamos eran otorgados bajo forma de descuento. Luego, fue
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concedido el privilegio de emitir billetes, y aunque este privilegio
no era esencial a la actividad bancaria y dicha funcién tan sélo excep-—
cional, también constituyé un modo de préstamo, al tiempo que los Ban-
cog que pudieron emitir conforme a las disposiciones vigentes, se deno-
mineron Bancos de Emisién.(3)

La especializacién de la estructura bancaria, produjo igualmente
otros organismoa de crédito que recibieron diversas denominaciones se-

gin el sector productivo en el cual actuaban. Asi, los bancos de crédi-

to agrario, proporcionaban el capital necesario para el ejercicio de la

empresa agricola, o bien para el mejorsmiento de loa cultivos, concedien-
do a la vez préstamos a mds largo plazo que los otorgados habitualmente
por los bancos de depbaito y descuento { también llamados institutos

de crédito comercial), atendiendo a razones operativas que derivaban

de la utilizacién de tales préstamos por parte del agricultor, que ne-
cesitaba mds tiempo para reconstituir el capital empleado. También exis-

tian bancos de crédito hipotecario que hacian préstamos a plazo mucho

més largo ain que los anteriores a favor de la propiedad rural y tam—
bién sobre la urbana pares mejoras, construcciones y empliaciones, to-
mando garantfa hipotecaria sobre el inmueble, en cuyo beneficio se ha-
b{a hecho el préstamo, Para ejercer estas funciones de crédito emit{an
titulos inmobiliarios que les proporcionaban el capital necesario gozan-~
do al mismo tiempo de la garantia de las hipotecas sobre el conjunto de
los Inmueblesa. Finalmente otros orgenismos bancarios destinarcs sus aho-
rros para favorecer las conatrucciones y asi nacieron los bancos cong-
tructores orientados especialmente hacia las zonas urbanas. (4)
Obedeciendo a razones de interés especifico centraremos nuestra
atencibén sobre las operaciones de los bancos de depésito y descuento
¥y los de emisién, ya que éstas tienen una evidente relacidén con el te-
ma central de nuestro trabajo, no aélo por las funciones bancarias en
g1 mismas sino también por el fundamento histérico y cientifico que
8irvidé para la creacidén del primer banco argentino, cuyas caracteris-—

ticas se ildentificaron con el marco tedrico al que hemos aludido ante-—

riormente.
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l.l.a.1: Las operaciones bancarias: pasivas y activas

Una vez gue la evolucién de los negocios bancarios permitid la
especializacién crediticia, se operd casi al mismo tiempo la regulari-
zacién de las denominadas operaciones bancariss mediasnte el registro
de los asientos contables, siguiendo el principio fundamental de que
tanto las operaciones activas como laé pasivas debian estar relaciona-
das arménicamente. Asi recibieron el nombre de operaciones pasivas ague-
llas en las cuales loa Bancos se procuraron poder adqulsitivo tanto por
los depbaitos como por las emisiones, ademds de las que corrientemente
representaban una deuda para el Banco. El depdésito fue y es, la tipica
operacién bancaria de cardcter pasivo mediante la cual los Bancos ob-
tienen la disponibilidad de poder edquisitivo necesario para emplearlo
luego en operaciones crediticiap, es decir las activas. Las sumas depo-
gitadas por el piUblico se transformaron asi en propiedad del Banco, por
ello loa especialistasdenominaron a los miemos'depésitos irregulares,
para distinguirlos de los depdsitos regulares, en los que el dinero se-
gufa siendo propiedad del depositants, que por la misma circunstancia
tenia el derecho de exigir en devolucibén exactamente los billetes o las
piszas concedidas. E1 Banco que habia recibido los depbsitos se obliga—
ba a restituirlos a requerimiento o previo aviso a un plazo fijado, se-
gin los casos establecidos, e inclusive podia pagar un interéds varia-
ble segin que eatos depbsitos fueran pagaderos a la vista, previo avi-
80 0 a plazo fijo, habiendo adquirido con anterioridad la propiedad de
loa mismos precisamente durante el tiempo establecido, no asi aquellos
depdbsitos que por su naturaleza no eran colocados a un plazo determina-~
do, en esta circunstancia los depbsitos seguian giendo regulares y por
ello el Banco no digponfa de los mismos para sus funciones activas,

El derecho de emigién fue también una operacibn pasiva, debido a
que el billete bancario emitido por el organismo facultado a dicho de-
recho, se convertia en la promesa de pagar a la vista o al portador mo-

neda metdlica por el valor escrito en el billete indicado, por lo tan-

to se conastituia asi en un titulo de crédito y el organismo que emitia
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dichog billetes convertibles a la vista,en deudor ante los portadores
de los mismos por el importe de éstos. ELl billete emitido adquiria asi,
otras caracter{aticas debido a la confianza de que gozaba el organiamo
emitente, su difusién podfa ampliarse aun més si el Estado atribuia al
mismo curso'legal obligando al pdblico a aceptarlo por la fuerza de la
ley, garantiendo a la vez su convertibilidad segin el sistema monetario
vigente, El Banco emisor podia satisfacer esta obligacién cediendo a
cambio de los billetes moneda metdlica en un sistema de oro tipico, o
bien metal no acuflado en aquellos paifsgses que contaban con un sistema de
cambio en lingotes, o0 finalmente en divisas extranjeras cuando el Esta-
do hubiera aceptado el sistema de cambio & oro. Sobre las caracteristi-
cag y diferencias de cada uno de los sistemas monetarios adoptados ha-
blaremos més adelante al tratar el tema relacionado con el cambio.(5)

Sin embargo - dtil es gsefialarlo — no giempre los sistemas de cambio
funcionaron normalmente,debido a un sinndmero de factores el Eatado po-
dfia obligar al piblico a aceptar los billetea mediante la declaraciém
del curso forzoso, ya sea a pedido del propio Banco o bien en aquellos
cagos que giendo egtablecimientos dependientes del Estado, este lo juz-
gara mds oportuno y conveniente de acuerdo a la evolucién de los nego-
cios financlieros y sobre todo cuando peligraba la estabilidad de dichos
establecimientos de crédito, de esta forma se sustrafian a la obligacidn
de pagar en moneda metdlica (lingotes o divisas) el cambio de sus bille-
tea, y estos dejaban al mismo tiempo de ser instrumentos represeptgti-
vos para convertirse en moneda, es decir papel moneda, o
o Adem4s de estas consideraciones, debemos agregar otrag referidas
a log depbaitos bancarios. La circulacién de cheques, Srdenes expresas
de pagar a la vista una determinada suma de dinero, se constituian so-
bre depésitos efectuados previamente y sobre esta operacién se apoyaba
la circulacién de los cheques, eg decir lo denominado frecuentemente di-
nero bancario.

En relacién con lag operaciones bancarias activas mds importantes

pueden mencionarse: a) el descuento de titulos, b) los anticipos sobre
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garantias de t{tulos o de mercancias y ¢) la apertura de cuentas co-

rrientes.
a) Bl descuento de titulos

Mediante esta operaciém el Banco concedfa un préstamo en billetes

o0 en divisas a cambio de t{tulos de crédito a corto plazo o mfs concre—
tamente a 90 dfas, por el importe indicado sobre el mismo titulo, pero
deduciendo el interés por la duracién del préstamo, El titulo sometido
8 descuento era generalmente una letra de cambio o de otra forma un pa-
garé, y quedaba asi reducido o descontado el documento en su valor, en
tanto que la diferencia entre la cantidad que debia ser restituida al
Banco al vencimiento y la que el portador de la letra habia recibido
previamente constituia el interés o mds expresamente el descuento., E1
banquero guardaba en su cartera la letra de cambio hasta su vencimien-
to y 1llegado el dia antes gseflalado, el deudor debfia restituir el capi-
tal previgmente‘adelantado. De eata forma, 36lo por muy poco tiempo se
desprendia el banquero del dinero que tenia en depdsito, ya que en bre-
ve plazo el mismo retornaba a la caja del Banco. A pesar de que la ope-
racién era evidentemente segura por la intervencidén de los co-firmantes,
no estaba excenta de riesgos, por ello el banquero debia atender cuida-
dogamente la responsgabilidad de los deudores y al mismo tiempo congide-
rar los plazosg de pago de los depésitos. (6)

b) Anticipos sobre garantfas de titulos o de mercancias

Ademds de la operacidén considerada ya clédsica del descuento, habisa
también préstamos concedidos bajo garantias de titulos, es decir titu-
log estatalea, acciones de sociedades, certificados, ete. Estos crédi-
tos eran conocidos como anticipos, ya que efectivamente era anticipado
el precio de los titulos o de las mercancfas, siempre con una reduccidn
egtipulada, a los propietarios de las mismas.

c) La apertura de cuentas corrientes

Exist{a también una tercera operacidén de crédito que se realizaba

mediante la apertura de una cuenta corriente, a través de dicha opera-

cién el cliente del Banco en cuestién obtenia el derecho de librar che~
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ques sobre el mismo hasta la cantidad del préstamo otorgado. Claro esté
gue este derecho era acordado por la simple apertura del crédito, me-
diante 1la cual el Banco facultaba al cliente - con la sola garantia per-
sonal - a digponer bajo libramiento de cheques hasta el importe de la
suma prestada.

1,2 — Los Bancos de Emisién

Hemos viato anticipadamente al tratar el tema de las funciones de
los distintos Bancos, aquellos organismos que tenian el privilegio de
emitir billetes convertibles a la vista en meté;ico 0 en la divisa del
gistema monetario adoptado. Veremos ahore lasg distintas reglamentacio-
nes referentes & la emisién monetaria durante buena parte de la prime-
ra mitad del siglo XIX, como asi{ también las que siguieron posterior-
mente motivando las polémicas de muchos especiaslistas -~ claro estd y
Util es sefialarlo - que las mismas surgieron a través de las casi cons-
tantes preocupaciones ocasionadas por las no menos frecuentes crisis
financieras. En Francia, més concretamente, el tema era la libertad de
emisidén de los bancos y ase atribufa a ella la facultad de producir los
degequilibrios y la menifestacidén de los mismos a través de las crisis
comerciales. Sobre este hecho giraba la polémica y los tratadistas ha-
bian dividido sus opiniones hasta el extremo de manifestarse unos par-
tidarios de la libertad de emisién y otros del monopolio de Estado. (7)

Durante el tiempo que reinaba la doctrine liberal, ge aceptaba CO=
mo principio fundamental que toda reglamentacidén legal de la emisién-
era indtil porque, aqui como en todo, bastaba con la libertad. De allf

el banking principle o principio bancario, cuyos partidarics no veian

en la libertad de emisidn peligro alguno ya que el simple juego de las
leyes econbmicas reducir{a dicha emisidén a sus justos limites. Las ra-
zones expuestas aduci{an que los billetes de banco no eran emitidoa sino
en el transcurso de operaciones bancariasg, es decir por medio de los
descuentos o en adelantos sobre ti{tuloa. De esta forma, las necesida-

des del pdblico y no las pretensiones del Banco serian las razones su-—

ficientes que regulaban la emisién, por esta circunstancia la cantidad
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de billetes que emitiera el Banco dependeria de la cantidad de efec~

tos que eran presentados al descuento. Por otra parte, la circulacibn

de los billetes se mantendria por un tiempo determinado, asi por ejem-
plo las letras presentadas al descuento, cuando el Banco cobrara dichas
letras el billete retornaria a &1. Sin embargo, el hecho de que no tu-
viese el mismo valor no importaba demasiado a los sostenedores de es-

ta teor{a, para quienes resultaba suficiente el hecho concreto que tan-
tos salen y tantos vuelven. Una idea méds exacta a este respecto, se des-
prendia del principio que aun admitiendo que el Banco en cuestién pudie-
gse emitir una cantidad exagerada de billetes que serian a la vez expues-
tos a la depreciacién, no importaba ain dado que el mismo pdblico por-
tador de los billetes se apresuraria a devolverlos, pidiendo por tal
razén el reembolso.(8)

Si bien el sistema de la libertad absoluta de emisién o benking
principle, al que hemos hecho alusién anteriormente, cesd en su vigen-
cia, pueden apreciarse en 81 algunas normaes operativas importantes que
nos permitirdn a su vez conocer las particularidades del sistemz banca-
rio, De la misma forma - continuando con el hilo de la polémica antes

gefialada - a log gotenedores del banking principle se opusieron quienes

ge manifestaron por la reglamentacién de la circulacién sobre le canti-
dad de numerario que se hallaba en la caja del Banco, denomindndose a

este principio del dinero en circulacién o currency principle. Distin-

tos paises lo sdmitieron siguiendo a la vez algunas variantes que cam-—
prend{an: a) la limitacién del montante de los billetes en circulacién

al importe de las exigencias en caja, b) un segundo procedimiento consis-
tia en fijar cierta proporcién (generalmente 1/3) entre el importe de

lag existencias y el de log billetes en circulacidén, c) otro procedi-
miento congistia en fijar un médximo a la emisién y finalmente otra mo-
dalidad obligaba a los bancos a garantir por medio de valores seguros,
loa billetes que se emit{an en general por titulos de rentas sobre el

Estado que representaban 2l menos un vaior igual al de los billetes.,

El primer procedimiento, o sea la limitacién del montante de los
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billetes en circulecidén al importe de las existencias en caja, fue
edoptado por el Banco de Francia, su prudencia quizds un tanto exage-—
rada lo llevd a mantener existencias que ascendian a veces a 9/10 del
importe de sus billetes., Por esta razén si bien el sistema adoptado era
evidentemente seguro se le reprochabas el hecho que sus billetes no fue-
ran mds que moneda representativa y en tal caso, no tenian mayor utili-
dad que el de ocupar un sitio seguroc en las arcas del Banco.(9) Simi-
lar procedimiento, sunque con ligeras variantes fue adoptado por el Ban-
co de Inglaterra que por el famoso Acta de Peel se comprometis a emitir
billetes hasta la conecurrencia del importe de sus existencias, més una
guma de 18,450,000 libraa que el Estado garantia por un antiguo crédi-
t0 no reembolsedo. Sin embargo a pesar de la limitacién existente, en
tiempo de crisis el Banco habia recurrido en varias ocasiones al propio
Estado para superar los limites exigidos, hechos que fueron convalida~
dos por las leyes, y al mismo tiempo debid recurrir al Banco de Francia
- como en 1890 y 1908 -~ para continuar otorgando descuentos y no ocasio-
nar la ruina de un importante sector del comercio del mundo, (10)

Un segundo procedimiento que fijaba cierta proporcién - como hemos
visto, generalmente 1/3 - era considerado como més eldstico que el ante~
rior, aunque exist{an idénticas falencias porque por distintos caminos
ge llegaba a similares problemas, como ser la suspensién de los descuen-
tos y hasta en algunos cagos el reembolso de los billetes. Dado el caso
en que se hallara el Banco en cuestidén en los justos limites fijedos,
por ejemplo suponiendo en 100 millones las existencias y 300 millones
los billetes, un solo billete reembolsado haria trasatabillar todo el
9lgtema adoptado, ya que 99 no es evidentemente la tercera parte de 299.

El tercer procedimiento, consistia en fijar un médximo a la emisién,
en tal caso no importaba que el Banco no pudiese emitir sino ung canti-
dad limiteda de billetes, si podfia reducir a cero sus existencias, don-
de estaria la garantia para el piblico en tal caso?solo en la pruden-—

cia operativa del Banco. Este gistema fue también adoptado en Francia.
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El cuarto procedimiento que obligaba a los bancos a garantir por
medio de valores seguroca, los billetes que se emitian en general con
respaldo de titulos de rentas del Estado y que representaban al menos
un valor igual al de los billetes, fue adoptado por varios palses, esg-
pecialmente por los Estados Unidos. Este gistema puesto en vigencia
por el gobierno durante la guerra de Secegién, se orientaba a dar sali-
da a los titulos de rentas del Estado, que en dichas circunstancias
era necesario emitir por millones como garantia de losg billetes en cir-
culacién, Sin embargo, una vez que la deuda fue pagada, encontrar la
cantidad necesaria de dichos titulos para garantir la emisién se hizo
cada vez mds dificil, por ello fue necesario recurrir a una estratage-
ma y emitir cheques no reembolsables en moneda, y en otros casgos el Es-
tado tuvo que hacer un nuevo empréstito con el golo fin de procurarse
los titulos para ponerlos a disposicién de los bancos como prenda o ga-
rantia, Los bancos estuvieron sometidos al mismo tiempo a variag res—
tricciones: en primer lugar no emitir billetes mds alld del importe de
su capltal, luego conservar una existencia igual a la cuarta parte del
importe de sus depbsitog, ademds de depositar en las cajas piblicas,
en numerario una cantidad igual al 5% del importe de sus billetes, pa-
gar distintos impuestos y finalmente justificar la posesién de un capi-
tal minimo, que era variable de acuerdo a la importancia de su pobla-
eién, (11)

l,1.b - La moneda

El origen de la moneda y su utilizacién como ingtrumento de cam-

bio se remonta a la antigiiedad. Aunque no es mi intencién entrar en un
amplio y detallado andlisis sobre su evolucién, trataré no obstante de
geflalar algunas particularidades esenciales antes de referirme a los
gistemas monetarios.(12)

El empleo y preferencia de los metales preciosos como moneda su-
fri6 notables variaciones a través de la Historia. Finalmente fue ‘el
oro un sustituto eficaz de otros metales de produccidn mds amplia cu-—
yos precios ogcilaban a través de ésta. (13) [14s tarde, los inconvenien—

tes gurgidos a través del peso y grado de fineza de los metales, trajo
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consigo el hecho que para impedir los fraudes - recortes y raspaduras,
conaistentes en sugtraer metal de la parte de los lingotes - fue nece-
gario recurrir a la acufiacibn, es decir a la reduccién del metal a pie-
zag de forma regular, La acuflacién se convirtié luego en prerrogativa
gaoberana, sirviendo no solo para garantir el peso gino también la fine-
za de la moneda previniendo al mismo tiempo de posibles alteracionea
en el volumen y facilitando su utilizacién de un modo regular en los
cambios.

l1.1.b.]l - Sistemas monetarios

a) E1 Monometalismo
A la dltima etapa de acufiacién de la moneda, siguid luego la regu-

lacién de los sistemas monetarios, es decir el conjunto de normas esta-
tales que recibid una denominacién distinta de acuerdo al tipo de mone-
da aceptada para gu ulterior utilizacifén en los cambios. Asi segin los
cagos a cada uno de ellos se los denomind monometalismd oro, monometa-
ligmo plata o también bimetalismo de acuerdo a los metales adoptados.
Sin embargo, de los tres sistemas, merece mayor atencidén el monometa-
lismo oro (gold standard), que fue aceptado por todos los grandes pai-
ges hacia mediadoa del siglo pasado hasta la guerra de 1914-1918. Util
egs adelantar que la Argentina también termind adoptando este sistema
aunque como veremos mé&s adelante, desde un principio la orientacién
econémica habia preferido un sistema bimetdlico. (14)

El monometaliamo estaba condicionado a tres principios bdsicos.
En primer lugar la libertad de acuflacibén dentro de las normas regulado-
rag egtablecidas previamente, para asegurar de este modo la igualdad
de adquisicién entre metal mercancia y metal moneda. Luego también, 1la
libertad de importacién y exportacién de metal, mediante la cual esta-
ba asegurada la ligualdad de poder adquisitivo en el mercado interno y
en el gector extermo. Y finalmente, la atribucién de la moneda concebi-
da como moneda tipo de poder liberatorio ilimitado.(15)

Pero ademés de la moneda metdlica, formaban parte del sistema otros

elementos, como los billetes que eran emitidos por los bancos de emisidn
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podian ser convertibles a metdlico y revestian el caréctér de moneda
iégai.de poder liberatorio, a éstos billetes se agregaban otras mone-
das de metales no preciosocs que integraban también la circulacién, sir-
viendo a los pagos de inferior cuantia y que recibian el nombre de mo-
neda fraccionaria y por ultimo el denominado dinero bancario, es decir
los cheques.

b) El Bimetaliamo
En este gistema, tenfan la caracteristica de moneda tipo tanto

las monedas de oro como las de plata, a su vez con valor legal y pcder
liberatorio ilimitado y libertad de acufiacién. Ademds, para evitar in-
convenientes de utilizacidén en las transacciones comerciales, se esta-
blecid una relaciédn fija entre ambas monedag, correspondiente a la re-
lacién de los cambios en el mercado entre log dog metales en lingotes.
En Italia ésta fue de 1l: 15,5 (es decir que para una moneda de plata

de 5 liras, ella tenia un contenido metdlieo 15 veces y medio superior
que el peso de oro contenido en la moneda correspondiente del mismo me-
tal) y esta relacién tenis vigencia para los Estados adheridos a la
Unién Monetaria Latina (concluida en 1865, los paises que la insegra-
ron fueron Bélgica, Francia, Suiza, e Italia, también Grecia y la Ar-
gentina). Sin embargo, en la prdctica, estos sistemas no funcionarom
correctamente debido en gran parte a la dependencia de las oscilacio-
nes de la oferta y la demanda, susceptible a cambios de distinto tipo
que originaban a su vez fluctuaciones del vzlor de las monedas, uno de
ellog fue sin duda el gue determind un monometalismoc alternado, asi por
ejemplo cuando se descubrisron los yacimientos auriferos de Califormia
y de Australia, en esta circunstancia las monedas de plata, adquirie-
ron un valor mas apreciado que el oro, Otro %tanto sucedié aunque de for-
ma contraria, cuando se descubrieron las minas de plata en los Egtados
Unidos de América y la oferta de plata aumentdé considerablemenie, se
didé entonces la especulacidén del oro,

l.1l.b.2 - Losg instrumentos de pago

Tanto para el monometalismo oro, como para el monometalismo plata
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o para el bimetalismo, en las circunstanclas anteriormente observadas,
solia guceder que la moneda tipo del sistema adoptado no se manifesta-
ra lo suficientemente apta para cumplir todas las funciones relaciona-
das con los pagos, cuando ello ocurria - y por razones técnicas eato
era frecuentemente necegario - junto a la moneda tipo circulaban co-
rrientemente otras egpecies de moneda que satisfacian al mismo tiempo
las exigencias en lasg transgacciones de cuantias diferentes, estas mone-

das subsidiariasg eran emitidas como submiltiplos de la unidad monetaria

en vigencia para cada sistema, Otro tanto ocurrié, ante las exigencias
en las transacciones de instrumentos de pago nds féciles que las pie-
zag metdlicas y cuando se trataba de sumas de valor, recurriéndose de
tal forma a los billetes, pero ademds cuando las gumas a pagar eran
cuantiosas, se hacfa necegsario fecurrir a instrumentos més répidos,
aal surgid el denominado cheque bancario. (16)

Veremos ahora con mids detalle cada uno de los instrumentos de pa-
g0 arriba sefialados, como as{ tembién 1la funcidén monetaria que cumplian
en log distintos sistemas y loa riesgos que podian gravitar desfavora-
blemente en la evoluciédn de los negocios.

En lo que ge refiere a la moneda fraccionaria o subsidiaria, su

utilizacién no produjo mayores riesgos, dado que la acuflacién fue rea-
lizada generalmente para sumas de pequefio importe, en plata o incluso
en metalea no preciosos como el niquel, cobre aluminio o aleacién de
metales, estas monedas llamadas también de velldén tuvieron un poder
liberatorio limitado y su acufiacién fue determinada por el Estado.

Con relacibnm a loa billetes de Banco, su emisidn era también au-

torizada por el Eatado y sustituian al oro o la plata, segin el siste-
ma adoptado. El oro o la plata quedaban depositados bajo la custodia
del Banco en cuegtién y eran sustraidos-de eata forma del inevitable
desgaste que sufririsn sl se hallaban efectivamente en circulacidn.

El billete de Banco era asi un sugtituto del oro o de la moneda tipo

adoptada para las transacciones, pero a su vez dicho billete represen-
taba una obligacidén del Banco que se comprometia a cambiarlo en metd—

lico al portador y a la viagta, esta funcidén significaba la convertibi-
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lidad del billete en cuestién y garantizaba su aceptacidén por parte

del pdblico, que depositando su confianza en una pieza de papel sabia
que en cualquier momento podia convertirlo en moneda tipo. En esta cir-
cunstancia los billetes de banco revegtian el cardcter de certifica-
dos de valor, y en la medida en que eran emitidos en relacién al oro

0 plata deposaitados en el banco emisor, no aumentaba en consecuencia

la cantidad de moneda en circulacién y tenian una cobertura total.

Pero ademds de esta caracteristica, el billete de Banco observa-
ba otra muy especifica que servia al desarrollo de las operaciones ac-—
tivas, es decir tanto a los descuentos como a los préstamos. En eate
gentido los billetes de Banco podian superar la cantidad de oro o pla-
ta posefida gin que la confianza del publico en la promesa de converti-
bilidad de los mismos se viera alterada. La experiencia habia demostra-
do que en situaciones normales sus poseedoresg nd exigfan sino eventual-
mente la conversién de los billetes, de manera tal que una parte de
elloa podia circular al descubierto sin estar el Banco por esta cues-—
tibén obligado a su convertibilidad. Sin embargo, existian ciertos 1i-
mites para la emigidén de los billetes que aseguraban en cierta forma
el cumplimiento - en el caso de eventuanles retiradas - del pago de los
depésitos. E1l tipo oficial del descuento de documentos servia a la vez
como otro medio importante para regular la emisibén de los billetes,
dado el hecho que aquel era un instrumento de regulacidén de los prés-
tamos y la relacién efectiva entre éstos dltimos y los primeros se de-
bia precisamente a que log billetes entraban en circulacidn a través
de los créditos concedidos. (17)

En el caso del sistema oro existian sin embargo ciertos peligros
que producian una riesgosa fragilidad en el funcionamiento del mismo,

y esto podia observarse en aquellas ocasiones que la imprudencia de

los gobiernos admitia la emisién de billetesa mds alld de los limites
establecidos, la convertiblidad entonces no podia conservarse y el
gistema de cambios a oro dejaba de funcionar normalmente. La suspensidn

de la convertiblidad de los billetes transformaba al sistema de base
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oro en sgistema de circulacién en papel moneda, y a los billetes se
les otorgaba el curso forzoso, es decir que dejaban de ser titulos re-
presentativos para convertirse de hecho en moneda, de aqui la denomina-

cién de papel moneda, Ademds, es Wtil advertir, que la suspensién de

la convertiblidad trafia consigo otros trastornos no menos importantes,
ellos estaban vinculados a los cambios internacionales, por esta razén
¥y por tratarse del tema que veremos a continuacién, solo hemos adelan-
tado no mds que algunos detalles vinculados a la moneda y tampoco a
las derivaciones sucitadas en los patrones monetarios vigentes,

En los casos que el medio circulante en papel moneda llegaba a
ser superior que'la cantidad de moneda metdlica del régimen en oro vi-
~gente y necessrio pera las necesidades de la circulacién, la moneda se
desvalorizaba y debilitaba sengiblemente produciénde idéntico efecto
en la confianza del publico, lo que derivaba en la adquisicibén de bie-
nes u otra moneda es decir lo que se ha denominado corrientemente fuga
de moneda. Pero podia generar otroe inconvenientes lo suficientemente
importantes para edvertir la inminencia de una crisis. (18)

En primer lugar, la prima del oro, hecho que se producia a partir

del momento en que el papel moneda era emitido en cantidad exagerads
con relacién a las necesidades, desde entonces banqueros y cambistas
comenzaban a buscar la moneda de oro para enviarla al extranjero hajo
la forma de lingotes, debido a que durante este fendémeno la moneda se
ocultaba, para conseguirla pagaban una ligera prima.

En segundo lugar, la subida del cambio. Loa créditos pagaderos so-

bre el extranjero, es deeir, las letras de cambio, daban lugar en todas
las plazas comerciales del mundo a un movimiento natural de los negocios
Estas letras tenfan una cotizacién pdblica, es decir la llamada cotiza-
c¢ién del cambio, pero debido a que los crédito; sobre el extranjero

eran pagaderos en oro, el efecto producido por el papel moneda depre-
ciado gobre la letra de cambio en el extranjero era el mismo que afec-
taba a la moneda tipo, es decir que la letra hacia prima y por lo tan-
to se venderia en igual precio que la moneds tipo aludida anteriormen-—

te.
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Pero ademés aunque la depreciacién de la moneda de papel fuera
débil, s8i esta no era controlada por la retirada del exceso en circu-—
lacién, el fenémeno culminabe por prolongarse y agravarse, asi se veria
desaparecerléuy pronto a le escasa moneda metdlica que aun quedaba., Es-
te hecho era caracteristico de muchos paises en los cualea ge habia abu-
sado de la emisién de papel moneda, sdbre todo en América del Sur.(19)

' En otro orden de cosas debemos referirnos a la utilizacién del
cheque como instrumento de pago. En este sentido, el cheque ocupdé al-
gunos vacios dejados por el papel moneda, su cardcter econémico y ju-~
ridico suponia la existencia de una cantidad de dinero, o una provisién
en la cajs del Banco que lo hacis diferente de otros titulos de crédi-
to. Sin embargo, el modo y la utilizacién de los cheques, produjoc en
muchas circunstencias ademds de complejos mecanismos de emisién algu-
nos riesgos imprevisibles. En la Argentina, dtil es sefialarlo, su em-
pleo de modo generalizado comenzdé a partir de 1880, aunque con algunas
reticencias por parte de los Bancosg, tal el caso del Banco de la Pro-
vincia de Buenos Aires como veremos mds adelante. (20)

l.1.c - El cambio: los sistemas internacionales

La necesidad del empleo de oro para las transacciones comerciales
de los distintos pafses, trajo consigo la adaptacién de sistemas comu-
neg que facilitaron a la vez el intercambio. El primer sistema conoci-

do fue el gold bullion standard, puesto en prdctica mucho antes de la

Primera Guerra Mundiel, se lo denominaba también sistema de reserva oro
gque comprendia el sistema de oro tipico. con convertiblidad en lingotes
de oro. En el mismo, la moneda del pais consistia en gran parte en oro
amonedade, por tal razén se admitia también la denominacién de gold

specie standard. (21)

Otro sistema, utilizado frecuentemente por varios paises de Amé-
rica, especialmente la Argentina, durante la segunda mitad. ' del siglo XIX

fue el sistema de cambios a oro denominado también gold exchange aystem,

en é1, la paridad oro. se mantenia, pero el oro quedaba a disposicién

del piblico, siempre que el Banco de emisibén pudiese cambiar sus bille-



38-
tes por el oro guardado en sus cajas. A través de la experiencia pudo
comprobarse, sin embargo, la existencia de una determinada fragilidad
én su éstructura operativa, debido principalmente a ciertos puntos dé~
biles. Asi le reserva oro del pafs, cuyas divisas entraban en la reser-
va del sistema de cambio oro, servia al mismo tiempo de base a una do-
ble egtructura monetaria, la moneda de cambio oro adoptada como reserva
estaba ligada & la suerte de la misma en el casgso de que ella pudiera de-
preéiarse. Ademds exist{an igualmente otros riesgos cuando el pais de
cambio oro reclamaba de manera imprevista sus créditos en oro del pais
que los custodiaba como reserva, ello producia notorios inconvenientes.
No obstante los cuales, el sistema de cambio oro facilité en gran parte
el comercio internacional entre los distintqs paises en la medida que
produjo el crecimientc sostenido de aguellos més atrasados, ain cuando
los mismos -~ como veremos luego - abandonaban frecuentemente la paridad
por la suspensién del sistema.

El pais que adoptaba el sistema de cambio oro, mantenia una rela-
cién fija entre su propia moneda y la de un pais de régimen monetario
t{pico o bien con convertibilidad en lingotes de oro, en titulos del
cual mantenia total o parcialmente la reserva propia. Asi estabas asegu-
rada la egtabilidad del poder adquisitivo de la unidad monetaria. respec-—
t0 a un determinado peso oro, sin embargo y aunque dicho poder adquisi-
tivo de la unidad monetaria en cuestién fuera susceptible a variaciones
con relacién a las mercaderias, agquellas variaciones eran igualmente li-
mitadas. En tal caeso podemos agregar que, la moneda ligada al oro esta-—
ba sujeta a variaciones de poder adquisifivo més débiles gque en aque-—
llos sistemas que hubiesen adoptado su relacién con otra mercancia,

Otra funcién del aistema oro conaistia en amegurar la estabilidad
del cambio entre las distintes monedas adheridas a dicho sistema y es-
to daba lugar a distintos movimientos de oro tendientes a ajustar la
paridad existente. Las monedas de cada uno de los paises con cambio a
oro en cualquiera de sus variantes, eran convertibles entre si segin

relaciones fijas. Peroc para que esto sucediera y pudiera aceptarse que
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dichos paises tuvieran una moneda unica, la estzbilidad del cambio exi-
gia que los precios internos de cada uno de ellos se hallaran en una de-
terminada relacién y que las balanzas de pagos respectivas conservaran
el equilibrio, ya que un desequilibrio entre los precios o entre las
balanzag de pagos traeria aparejado movimientos de oro y al mismo tiem—
po disparidad en los cambios, lo que exig{a un riguroso comportamiento
por parte de las autoridades monetarias de los distintos paises adheri-
dos al sistema oro para corregir dichos desniveles.

En lo que se refiere al funcionamiento del sistema oro en los paf-
seg de economfa atrasada o menos evolucionada, es decir aquellos en loa
cuales se daba el monocultivo o la monoproduccidén y el comercio exterior
ge traducia en la exportacién de materias primas o productos agricolas
econtra la importacién de productos industriales, era mucho mds endeble
que el sistema al cual hemos hecho referencia anteriormente que corres-—
pondia a pafses mds desarrollados, por dicha circunstancia aquelloa pai-
ses ge hallaban expuestos a variaciones m4s bruscas en sus respectivas
economias que determineban a su vez alternativas de fuerte expansién y
contraccién por efecto de similares vicisitudes tanto en la produccidn
agraria, como en la produccidén o consumo de materias primas. En dichos
cagos, la notable inestabilidad de la balanza de pagos, debia trastor-
nar frecuentemente el funcionamiento del gistema oro, tanto en sus com~-
ponentes intermos como en loa referidos al equilibrio internacional. El
conocimiento histdérico ha demostrado a través de una experiencia seme-
jante, que en tales pafses la adhesién al gistema oro era lo suficiente—
mente precariaea c¢omo para estar caracterizada por el abandono frecuente
de la paridad, es decir por la sguspensibn del aistema. Tan pronto como
ge producia un fuerte desequilibrio pasivo en la balanza de pagos, la
insuficiencia de las reservas oro y la necesidad de sustraerse a una
deflacién, determinaba a su vez la suspensién de la convertibilidad pro-
vocando de la misma forma la degvalorizacién de la moneda respecto del

oro y de las monedas vinculadas al mismo. Sin embargo, en circunstancias
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contrariaa, e; decir cuando la evolucién favorable de la exportacién
deba lugar a una valorizacién excesiva de la moneda, hab{a que retornar
a la convertibilidad del sistema oro y mentener fijo el nivel de cambio
para evitar que dicha moneda se revalorizara tanto con relacién a las
otras, que los precios de los productos exportados decayeran en térmi-
nos de la moneda nacional. Por ls misma razén, el sistema oro era en es-
tos paf{ses proclive a cambios pronunciados en la circulacién, variacio-
nes que se traducian rédpidamente en los precios, costo y réditos, gene-
rando por tal causa los efectos de una ulterior inflacién. El caso ar-
geptino'que a continuacién veremos, fue un ejemplo t{pico de la frecuen-
féJinestabilidad de gu estructura econémica debido no solo a esta cir-
cunstancia, sino también al sistema financiero dependiente que se podrd
comprender con mayor certeza a través de los elementos mia arriba sefia-
lados, (22)

2 — El caso argentino: caracteristicas y funciones del patrédn
oro, ' ' ' '

Desde principios del siglo pasado, Londres se convirtié en el cen-

tro del sistema monetario internacional en términos del régimen de ba-
trén oro. Para lograrlo, debid alcanzar previamente una determinada es-
pecializacién de su estructura econdmica y sin duda en esta tarea par-
ticiparon destacados hombres de negocios, banqueros, gobernantes y po-
l{ticos, que lograron a su vez hacer de la capital de Inglaterra, el
més grande mercado mundial del oro. El 1° de mayo de 1821 ge sefiala co-
mo la fecha histérica que inicié la vigencia del patrdén oro, algunas de
cuyas caracter{sticas fueron, pagos en eapecie de oro, libertad de pa=
gos en dicha especie, conversién de billetes en oro y viceversa, libre .
fundicién y acufiacién de oro en unidades monetarias respetando las nor-
mag vigentes, libre importacién y exportacién del oro y finalmente, li-
bre tridfico intermo de dicho metal.(23)

Durante el periodo comprendido entre los afios 1821-1914, el alto
grado de especializacifén al que aludieramos anteriormente y su importan-—

cia bancaria, habian transformado a Londres en el centro financiero en
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el cual conflufan los depbaitos de bancos oficiales y particularea de
todo el mundo. Por esta circunstancia el oro en barras, lingotes, mo-
nedas y t{tulos fiduciarios afirmaban el convencimiento de su sélido
prestigio, a la vez que proporciondbanle los medios de numerosas in-
veraiones en el extranjero, la prestacidn de gervicios de transportes,
bancos, gseguros y préstamos. Pero ademds, Gran Bretafla estaba unida al
regto del mundo a través de fuertes vinculos comerciales y econémicos,
de allf que las fluctuaciones de los movimientos de expansién y contrac-
cién que caracterizaban a su economfa repercuti{an sensiblemente sobre
los paises periféricos, es dacir aquellosa que eran productores de ma-
teriags primas, tal el caso de Argentina que aportaba carnes, cerealas,
lénas.y cueros, Chile que producia cobre, o Bolivia con estafio y Uru-
guay también con carnes y cereales. Asi, en la fase ascendente que ca-
racterizaba a la expansién del crédito bancario propend{ia a aumentar
los ingresog del mercado interno y a elevar las importaciones y creaba
un desequilibrio negativo en el balance de pagos que deb{s pagarse natu-
ralmente en oro. Idénticos resultados tenfan las inversiones britdni-
cag en el exterior, ya fueran bajo la forma de empréstitos pdblicos o
privados o de colocaciones directas de firmas inglesas en el extranje-
ro. A su vez, este fenbémeno producfa en losg palses periféricos y entre
ellos cabe mencionar el caso de Argentina, un aumento de sus tenencias
de oro y esta circunstancia hacia que se estimularan las importaciones,
contribuyendo asi de tal forma a expandir las exportaciones inglesaa
de manufacturas y nivelar el balance de pagos briténico. En los paises
periféricos, durante la fase ascendente las exportaciones crecian mds
rdpidamente que las importaciones, siendo de esta manera el balance de
pagos positiveo, g8in embargo en la fase descendente, las exportaciones
decrecfan més rdpidamente que las importaciones, de suerte tal que el
aumento de tenencias de oro desaparecia, provocando un desequilibrio
negativo en el balance de pagos. (24)

En Inglaterra ocurria precisamente el fendmeno contrario. Cuando

culminaba una fase de descenso, impulsaba a la expansidén del crédito,
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lo que a su vez estimulaba las importaciones, la salida ds oro se pro-
ducfia por esta cauéa, pero luego el oro retornaba, deblido frecuentemen-
te al crecimiento de las exportaciones. En el caso de gque las reservas
britdnicas se hubieran debilitado, de forma tal que no fuera prudente

el descenso, se recurria al conocido alza del tipo del descuento, y con
date se detenia el proceso expansivo, pero a su vez este fenbémeno reper—
cutia evidentemente sobre la estructura financiera de los paises consi-
derados periféricos.

En nuestro pafs el bimetalismo - oro y plata — funcioné claro estd
gin sujetarse a reglas egpecificag desde la &poca de Indias y desde en-
tonces haata 1875, en que ge implantd por ley el patrbén oro restringi-
do, siguiendo posteriormente la sancién del denominado bimetalismo cu-
yaa caracteristicas lo hacian similar al utilizado como bage por la
unién monetaria latino-europea y en la misma relacién establecida en
Francia de 1.15% entre el oro y la plata de 900 milésimos de fino. Des-
de entonces hasta 1899, el sistema legal se amplid al patrén oro puro
que tuvo plena vigencia hasta 1930.(25) Sin embargo, cabe advertir que
el funcionamiento del sistema adolec{a de notorias falencias y los pe-~
riodos de convertibilidad monetaria fueron lo suficientemente breves
como para demostrar la fragilidad del mismo., Efectivamente, ya en 1836,
el conodido financiasta Andréa Lamas expresaba claramente estas circuns-
tancias "... la circulacién metdlica se ha implantado aqui artificial-
mente, produciendo situaciones violentaé. crisis y desequilibrios la-
mehtables. El bimetalismo europe6 es hoy, en realidad el monometalis-
mo oro, con emisién subsidiaria de plata, convertida por la baja rela-
tiva de este metal, en moneda de vellén".(26)

Desde entonces, la vigencia del patrén oro, ya admitia la existen-
cia de manifiestas discrepancias entre una corriente defensora y otra
detractora., La tendencia pogitivista sostenia que la moneda al vincu-
larse con el valor del oro adquiria estabilidad en su circulacién, al
mismo tiempo que se mantenfan fijos los precios, asegurdndose asi las

relaciones de estabilidad enitre bienes y servicios, rentas y capitales
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y el dinero. Estimulaba ademds la expansién de loa sectores producti-
voa y facilitaba la inversién de capitales nacionales e internaciona-
les. La tendencia opuesta por su parte, invocaba en favor del curso
forzoso o la inconvertibilidad del billete, soateniendo a la vez su
auténtico y verdadero respaldo que era la Nacién misma y sus riquezas.
Ademda gostenian que el crecimiento del pafs se debia principalmente
al billete monetario inconvertible, de tal fbrma retornar a la conver-
tibilidad monetaria provocaba un drenaje de divisas que haria de la
Argentina susceptible a la reincidencia de ceriticas situaciones econé-
micas. (27)

En eate contexto tedrico, cuyas ideas hemoa analizado previamente,
ge degsarrolld la estructura financiera argentina durante la segunda mi-
tad del siglo XIX, Veremos ahora, de que manera influyeron sus elemen-
t08 en la evolucidn operativa del entonces precario aistema bancario,
enalizando egpecialmente el cagso del Banco de la Provincia y rastrean-
do a través de su historia, los problemas o vicisitudes que debié afron-
tar antes de la mayér crisis de su existencia. Aunque eata razén no nos
permitird hacer hincapié en detalles de cardcter institucional, politi-
co u econémico, solo ai en cambio en lo estrictamente relacionado con
la crisis de 1890. Por ello no nos sorprendera encontrar alusiones mds
bien generales an_el trangcurso de los primeros capftulos, cuya refen-—
cila es obviamente véiida dentro de un marco estructural. La Historia
del Banco de la Provincia y su evolucién operativa, nos permitird - por
otra parte ~ comprender més acertadamente la magnitud de la crisis, con
referencia a las anteriorea, ademds de interiorizarnos de otros aspec-
tos igualmente importantes, valiéndonos de un andlisis convergente. de
lo general a lo particular.

Egtas alusiones previas tienen sélo el sentido de recordar nuestro
propésito, para luego si relacionar todos los conocimientos adquiridos
y someterlos a un juicio histérico determinado dentro de los mdrgenes

posibles que la experiencia ha transmitido.
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3 -~ E1 Banco de 1la Provincia de Buenos Aires

3.1,Evolucién histérico operativa
a) Congideraciones generales

El Banco de la Provincia de Buenos Aires recibié - desde su fun-
dacién en 1822 - distintas denominaciones., Banco de Buenos Aires pri-
mero, luego Banco Nacional, posteriormente Casa de Moneda - califica-
cién esta que correspondid al periodo comprendido por los afios 1836 a
1854 - Banco y Casa de Moneda desde la finalizaeidén del ultimo perfo-
do hasta 1859, en gque tuvo lugar el Pacto de Unién Nacional o Pacto de
San José'de Flores que concluyé con la geparacidén de dicho Estado y al
mismo tiempo le aseguraba a la Provincia autonomia tanto en la adminis-
tracién de sus bienes como de sus instituciones, entre ellas el propio
Banco. Finalmente, la denominacién de Banco de la Provincia de Buenos
Aires obedecid a los debates originados en 1863 en la Cémara de Diputa-
dos a raiz de las modificaciones introducidas en el gistema monetario
vigente con el propdsito de restablecer la garantis del papel moneda
¥y hacer del Banco un agente emisor de la Provincia de Buenos Aires., Des-
de entonces, su crecimiento operativo fue en z2umento constante - & pe-
gsar de las no pocas vicisitudes politicas y econdmicas que debié afron-
tar en el transcurso de su historia, uﬁa de ellas, la crisis de 1890,
repercutid sensiblemente en su estructura financiera determinando el
clerre de numerosas sucursales y la restriccién de las operaciones ban-
carias durante la moratoria en el pago a los acreedores a que ge vid
sujeto por espacio de mds de diez afios. En 1906, superados los obstd-
culos gque impedfan el funcionamiento del Banco, reabrié sus puertas co-
mo gociedad mixta e inicié desde entonces, un nuevo perfiodo con el de-
sarrollo sostenido de sus facultades crediticias y el de su expansidn
regional,

Pero el acontecimiento mds significativo de este aiglo y sobre to-
doide los ultimos cuarenta afios, fue sin duda la disolucién de la socie-

dad mixta, hecho que se produce el 7 de octubre de 1946, la Provincia

de Buenos Aires adquirié el “paquete accionarios" y el Banco inicié
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una nueva etapa en la Historia del paifs. (28)

b) E1 Banco de Buenos Aires.

La primera institucién bancaria argentina, nacidé como consecuen-—
cia de la convocatoria promovida por el entonces ministro secretario
de Hacienda, Manuel José Gercia el 15 de enero de 1822 en el Tribunal
Consular, all{ se reunieron los comerciantes més importantes de Buenos
Aires y decidieron la creacibén de un Banco o caja de descuentos y a su
vez, nombraron una comigién que se encargaria de la redaccidén del regla-
mento. El Estatuto del Banco de Buenos Aires, como se lo denomind, fue
sancionado por la Junta General de Accionistas, el 23 de febrero de
1822, y el mismo disponia que los suscriptores, sus herederos y suceso-

reg formarfan una sociedad denominada los Directores y Compafiia de Bue-

nos Aires, El capital de esta sdciedad seria de un millén de pesos en
mil acciones de mil pesos cada una, pudiendo aumentarse este fondo cuan-
do la Junta General de Accionistas lo acordasen y la Junta de Represen-
tantes lo consintiera, dadas por otra parte las facultadesa legislativas
de este Wltimo organismo las decisiones de los primeros en lo que a au-~
mento de capital se refiere, deberian ger corroboradas por la Junta de
Representantes. (29)

En cuanto a las operaciones del Banco, se disponia expresemente
que el mismo no negociaria directa ni indirectamente gino en letras
oro o plata, Ademds sedeterminaba el descuento de letras, pagarés u
otras obligaciones, dentro del plezo que no excediese los noventa dias
y bajo garantia de dos firmas, aunque existia el atenuante en el caso
de que la Junta de Directores aceptase por suficiente una de ellaa.

El Banco podria recibir sumas en depbaito y pagaria sobre estas
letras a la vista, ademds también de tomar dinero a réditos bajo el
premio y términos que fuerasn estipulados por la Junta de Directores.

Otra de sus atribuciones mds importantes, disponis que el organis—
mo bencario estaba facultado para hacer emisiones de billetes pagade-

roa "a la vista al portador", aunque tal privilegio quedaba al arbitrio
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de la Junta de Directores asi como la cantidad que deberia emitirse y
el valor de cada uno de ellos siempre que no bajase de veinte pesos,
y disponia al mismo tiempo que dichos billetes deberian ser previamen—
te autorizados y revisados por la mencionada Junta para ser vdlidos.

Ademds, diversas medidas reglamentaban el desenvolvimiento de la
Junta de Accionistas tanto en sus fueros internos como en loa referidos
a la fiscalizacién de las operaciones bancarias., Finalmente y en forma
complementaria a este estatuto, fue redactada - el 20 de mayo de 1822 -
una nota dirigida al gobierno que solicitaba la concesién de determina-
dag prerrogativas y privilegios, uno de ellos, que la duracién del Ban-—
co fuera por el término de veinte afios, en cuyo periodo no podria esta-
blecerse en la provincia otro de igual naturaleza. Como asi también se
aludia que se presentaba un plan de Banco particular, con entera inde-
pendencia del gobierno tanto en lo concerniente a su administracibén co-
mo a sug operaciones, porque sostenian que era "el medio mds seguro pa-
ra afirmar su permanencia". Iuego de un largo debate que ge prolongd
durante varios dfas, el gobierno comwmnicd oficialmente que la Sala de
Representantes habia aprobado la instalacién del Banco y concedideo loas
privilegios solicitados con excepcién de la garantia de las propiedades
puestas en el Banco, aun para los casos de guerra y represslia, dado
que éstas habian sido objeto de una ley general. (30)

Sin embargo, los autores del Estatuto del Bancoc de Buenos Aires,
no tuvieron en cuenta las condiciones y necesidades en que iba a fun-
clonar el mencionado organismo financiero. Tomando como ejemplo loa gran-
des Bancos europeos, especialmente el de Inglaterra aceptaron sus reglas
g§in previo examen, omitiendo que aguellos paises contaban con capita-
les propios anteriormente acumulados, fuentes de produccidén estable-
cidas y un giro industrial y comercial tan extenso que lea permit{ia 1a
creacién a su vez de grandes masas de papeles y distintoa tipos de obli-
gaciones comerciales de corto vencimiento. Olvidando estos antecedentes,
no es raro que el Banco se veria en dificultades, asi por ejemplo, el

caso de las letras que siendo de 90 df{as pudieron de facto renovarae
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sucesivemente por el mismo plezo. Muy pronto el méximo plezo estable-
cido se convirtié en el minimo, pagédndose unas letras con el dinero del
déscuento de las otras, por este motivo los desacuentos de obligaciones
comerciales, representativas de operaciones de mercaderias pagaderas a
su vencimiento, gue no podian exceder el término de 90 d{as se convir-
tieron en préstemos de lento reembolso, aun cuando esta forma fuese la
mds efectiva pars la fiscalizacién de los créditos por traterse de pla-
zos cortos, que aseguraban el modo de afrentar la restriccién del cré-
dito del deudor cuando la conducta de éste o la gituacidn lo aconseja-
ge. Pero, gi bien la garantia que reglamentaba esta operacién fue com-
plementada por una disposicién del Banco - en agosto de 1823 -~ que dis—
ponfa que luego que una letra hubiera vencido su plazo y no fuera paga-
da, ninguna de las firmas que éontuviera tendria el menor crédito en

el Banco hasta que fuera chancelada. De esta forma, y aceptando letras
- que losg tratadistas y banqueros denominaban gimuladas - se comenzé

a operar sobre la base del crédito personal, aun cuando aquel procedi-
miento en el que intervenian este tipo de documentos fuers calificado
como peligroso y haste ruinoso por la teoria bancaria de la época, é1
produjo sin embargo aceptables beneficios y mejores rendimientos, (31)

Los primeros instrumentos de pago, mds conocidos como billetes(32),
fueron emitidos en 1822 bajo las caracteristicas de formularios pro-
visorios en loa cuasles se podfa leer en el margen superior la denomina-
cién de la institucidén bancarias, es decir Banco de Buenos Aires y luego
la promesa de pagar a la vista y al portador la cantidad que se deter-
minara en moneda metdlica. Los valores emitidos no superaron los 500,000
pesos de la misma moneda y eran naturalmente convertibles.,

Mds tarde en 1823, fueron emitidos los denominados "vales largos"
que prometian pagar a la vista y al portador una onza de oro sellado
por 17 pesos en dichos billetes, los que habiah gido habilitadoes median~
te dos emisiones del 9 de junio y el 20 de noviembre sucesivemente, en

valores de uno y dos pesos para ambas series, (33) Es oportuno sefialar,
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la caracteristica distinguible que eran convertibles por su valor nomi-
nal en metdlico, concepto que determina el hecho de ser un sustituto
legalmente perfecto de éste ultimo el no sufrir - por otra parte — pér-—
dida alguna respecto de la paridad establecida durante el periodo com-
prendido entre setiembre de 1822 y enero de 1826, dado que desde enton-
ceg se retornd a la circulacién de metdlico abandondndose la converti-
bilided de dichos billetes y estableciéndose en consecuencia el curso
forzeso. (34)

En felacién con el funcionamiento operativo del Banco de Buenos
Aires, al finalizar el primer afio de ejercicio, 1la Asaﬁblea de accio-
nistaa observd la evolucidén alcanzada por el eatablecimiento. E1l comer-
cio habia cumplido normalmente con los plazos establecidos y los pagos
- 8 su vez - mantenian la misma puntualidad, las emisiones de billetes
habfan gido proporcionadaa con relascién a los fondos del Banco, en tan-
t0 que la circulacién medida por el metalico existente, de este modo el
crédito funcionaba dentro de los mirgenés previstos. Estos motivos fue-
ron suficientes para que las autoridades del Banco se dispusieran a au-
mentar les operacionesg, sin tener en cuenta los riesgos que elloc podria
provocar, se aumentaron los préstamos otorgados sin guardar ninguna re-
lacién con el mimero de personas o firmas sociales a quienes se orien-
taban, ni tampoco la naturaleza de los negocios en los cuales se conce—
dian dichos préstamos y ampliando la circulaciém cuando el desequilibrio
del comercio internacional, producias la disminucién del encaje metdlico.
En estas circunstancias, puede decirgse gque las facilidades de los.des-
cuentos provocaron una situacién critica al incentivar los mecanismos
del agio y la eapeculacién, estimulando - a la vez -~ importaciones ex-
cegivas procedentes de Inglaterra.(35)

Aunque estos contratiempos fueron superados en el transcurso del
aflo 1824, se originaron también durante este afio serias discrepancias
entre el Directorio del Banco y el Gobierno, cuando este dltimo decidié
la creacién de un Banco Nacionsl, el 3 de mayo de 1824 y resolvidé la in-

corporacién del Banco de Buenos Aires sl organismo recientemente creado.
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En el transcurso de 1825, las autoridades del Banco de Descuentos
ge dedicaron al andlisis de dicho proyecto y dirigiéfon notas al Minig-
tro de Hacienda y al Gobernador de la Provincia, en las cuales expresa-
ban que se‘brestarian gustosog a revisar el Estatuto del Banco de Bue-
nog Aires. Sin embargo, aun cuando la posicidén del Directorio del Banco
logrdé mediante esta maniobra paralizar temporariamente las iniciativas
gubernamentales, al finalizar el afio 1825 otros obstdculos debieron su-
marse a la comprometida sgituacidn econémica del eatablecimiento. El 10
de diciembre de 1825, el emperados del Brasil declaréd la guerra y ante
tales amenazasg el‘dahgfééo General Conatituyente de las Provincias Uni-
dag del Rio de la Plata facultd al Poder Ejecutivo, para enfrentar la
accibén militar. (36)

El 7 de enero de 1826, sge tratd el proyecto del Banco Nacional y
la incorporacién al mismo por parte del Banco de Buenos Aires. El tema
que provocé un largo debate en el Congrego, se fundamentd en dos postu-
rag antagénicas una la de Julidn Segundo Agliero y la otra sustentada por
el ministro Garcia. La primera admitia el hecho de garahfir los billetes
del Banco de Buenos Aires pero hasgta el egtablecimiento del Banco Nacio-
nal, en cambio la gegunda sostenia que el Banco fuera relevado por ocho
meseg de pagar en metdlico sus billetes, que el Congreso garantizasge
loa billetes del Banco y por dltimo que el gobierno nacional autoriza-
ra para arreglar con los accionistas del Banco de Descuentos los térmi-
nos de la formacidén del Banco Nacional. El debate finalizé con la apro-
bacién del proyecto de Aglero, pero el mismo no resolvid el conflicto
¥y los Directores del Banco de Buenos Aires comunicaron al gobierno 1la
eventualidad que los clientes del Banco concurrieran a él a extraer el
oro, en dicha circunstancia deberian finallzar sus operaciones bancarias
9i el gobierno no declaraba la inconveraidén. E1 25 de enero de 1826, ge
discutié nuevamente la creacidén del Banco Nacional y el ministro Garcila
propuso que ge tratase también la situacién del Banco de Descuentos. La
propuesta de Garcia fue aprobada con algunas modificaciones y as{ quedé

incorporado el Banco de Buenos Aires al Banco Nacional. (37)
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¢) Bl Banco Nacional
La ley de 1826, con algunas modificaciones relacionadas con el

anteproyecto del 10 de noviembre de 1824 esatablecis ademds de la auto-
rizacién para establecer un Banco Nacional, el fundamento orgdnico de
gus operaciones bancarias. El capital del Banco seria de 10,000,000 de
pesos integrados por 3.000.000 resultantes del empréstito de la Provin-
cia de Buenos Aires, mds 1,000,000 de pesos que aportaba el antiguo Ban-—
co de Descuentos y la suscripcidn de acciones de 200 pesos en todo el
dmbito de la Repdblica.

El régimen de sus operaciones establecia que la Junta de Directo-
res admitiria la apertura de cajas subalternas en aguellas plazas del
Estado que se juzgaran como mds convenientes mediante loa fondos conce-
didoa previamente por la caja principal, sutorizando al mismo tiempo el
degcuento de letras bajo la garantia de firmas consideradas por buenas,
Se recibirian también depbsitos en monedas extranjeras y pastas de oro
o plata, asi como acciones suscriptas y pagadas, o billetes de fondos
pdblicos, con el privilegio de otorgar a estos depositantes un crédito
proporcional de acuerdo al valor previamente depositado. Otrag disposi-
ciones fijaban la atribucidén de acufiar moneda de oro y plata bajo el ti-~
po, ley y valor gque la legialaturs agefialara, como asi también el privi-
legio de ser el iinico Banco que podria acufiar moneda en todo el terri-
torio del Eatado, sus billetes serian pagaderos a la vista y al porta-
dor con las precauciones que la Junta de Directores acordase. En cuan-
to a la vigencia y duracién del estatuto del Banco Nacional como asi
también la de los privilegios acordados, los mismoa tendrian validez
por el término de diez afios, transcurridos los cuales el Estatuto seria
revisado por la legislatura nacional, que podria hacer las modificacio-
nes que juzgara como mds oportunas. (38)

El 11 de febrero de 1826, el Banco Nacional comenzd sus operacio-
nes con los 3,000,000 de pesos provenientes del empréatito y el millén

reatante del Banco de Buenos Aires, Desde sus comienzos debié afrontar

distintos obatdculos producto de la situacién heredada de la unidén con
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el Banco de Buenos Aires y muy especialmente con sus deudores que absor-
bian el 81,85% del total del activo. El gobierno tratdé de -evitar hacia
ellos un trato perjudicial que pudiera redundar en la evolucién de los
negocios y recomenddé la consideracidén que deberfa dispensdrseles. E1l Con-
sejo de Directores aceptdé las indicaciones porque le parecia justo y con-
veniente no estrechar el margen de pago de los deudores, con cuyas exi-
gencias — a la vez - se los podia gometer a la quiebra y de esta forma

el Banco veria disminuido el valor de su cartera.(39)

Pero este no era el dnico obstdculo al que debia hacer frente la ad-
ministracién del Banco Nacional. La mayor parte de su capital con el que
habia comenzado sus operaciones no era efectivo, sino que hab{a sido otor-
gado en créditos por su antecesor el Banco de Descuentos y en otros casos
legados por la caja encargada del entretenimiento de los fondos del em-
préstito, créditos &stos dltimos que no podian realizarse sino lenta Ng
dificilmente, A esta circunstancia habia que agregar, que el asuxilio de
una nueva emisién era imposgible debido a que el gobiermo se proponia con-
golidar el poder financiero restringiendo la utilizacién de esta facul-
tad, como quedaba evidentemente expresado en el decreto del 13 de marzo
de 1826 que geflalaba "E1 Banco en ningin caso, pondrd en circulacién bi-
lletes en cantidad mayor, que la de los valores reales que é1 posea". (40)
Pero el problema mayor era sin duda como haria el Banco para retornar
a la convertiblidad de los billetes emitidos, hecho del cual habia sgido
exceptuado deade los primeros dias de enero del mismo afic. En marzo fue-
ron presentadas dos propuestas que teniancomo fin suministrar metdlico
al Banco, los patrocinantes José Maria Achdval y Sebastidn Lezica, se
comprometian a la vez en el primer cagso a vender en un afilo quinientos
mil pesos en pasta de oro y plata, siempre que el Banco le adelantase
los fondog necesgarios; en el gegundo caso, se facultaba a Lezica para
comprar en Chile pasta de oro y plata al precio que juzgara conveniente
para ;os intereses del Banco, en la mayor cantidad posible. Sin embargo
— ¥ peso a los esfuerzog de las autoridades del Banco para lograr los

objetivos gefialados - el presidente del mismo, se vid en la necesidad



52«

de solicitar una prérroga de geis meses del decreto que exceptuaba al
Banco de la obligacién de pagar sus billetes en metdlico. Precisamente,
en egsos dias el ministro parecid no hacerse eco de la nota recibida,
cuandé-recordé que en poco tiempo venceria el plazo acordado al Banco
de Deacuentos para volver a la convertibilidad de sus billetes. El cami-
no de los inconvenientes no consegufa sortearse, cuando en abril el mi-
nistro Salvador Maria del Carril insistié eh recordar el vencimientoi
del plazo egtablecido a la vez gque solicitaba una contestacidén a su no-
ta. El directorio contestd el 11 de abril, que no habiendo gido removi-
da la causa que habia forzado al Banco a solicitar la medida, aludiendo
a la guerra con el Brasil y con el motivo de impedir la continua salida
de metdlico de Buenos Aires por haberse transformado la moneda en la dni-
ca especie exportable, proponfan la extensién de la inconversién por un
afio, pero al mismo tiempo se golicitaba ademds de las garéntias reales
que el Banco tenia para responder, se afectaran los fondos y las rentas
péblicas de la Nacién y que los contratos preexistentes se pagaran en
papel, siempre que no tuvieran cldusula de exclusgidén; a cambio de estos
requisitos el Banco limitaria su emisién de acuerdo con sus valores rea-
les y el directorio se comprometeria a tomar en el término de seis me-
sea las medidas necegarias para tener en caja metdlico suficiente para
raesponder al pago de los billetes que emitiese. (41) |

En los dias siguientes hubo una nueva propuesta por parte del go-
biernc para la conversién de log billetes en lingotes, el Directorio re-
mitié entonces en este caso su opinién favorable. E1l proyecto del Poder
Ejecutiveo fue considerado por el congreso en sus gesiones del 28 y 29
de abril, 2, 3 y 5 de mayo de 1826, fecha ésta en la que con algunas
modificaciones fue aprobado. Una de ellas expresaba que a partir del
25 de mayo de 1828, se pagarian los billetes en moneda metdlica, en lu-—
gar de la anterior promesa de pagar los billetes en la moneda que la
ley designara oportunamente. En cambio no fue modificado el articulo
89 del original que disponfa que los billetes del Banco Nacional serian

moneda corriente por su valor escrito en todo el territorio de la Repd-
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blica, lo que gignificaba el curso forzoso de los mismos. Dias mds tar-
de, el 10 de mayo, el gobierno decretéd - con el propdsito evidente de
aclaraf“léé férminos de dicho art{iculo - que todo contrato de venta, lo-
cacibén, préstamo u otro cualquiera gque por su naturaleza induciera a la
obligacién de dar cierto plazo a una cantidad de dinero, resultari{a le-
galmente cumplido, siempre que la cantidad esgtipulada se entregase en

la moneda corriente que la ley reconocia como tal en todo el te;ritorio
del Estado. Asimismo advirtid que toda condicién que en los contratos
expresados tendiese a excluir la intervencidén de la moneda corriente_paf
ra hacer efectivo los pagos, se tendria como no puesta y sin valor ni '
efecto .alguno, (42)

De esta forma el problema de la conversidén de la moneda gquedd apa-—
rentemente resuelto, pero las relaciones entré.el gobierno y el directo-
rio del Banco continuaron tensas'por otros motivos. Uno de ellos tuvo
como principal protagonista al primero que bregaba por la utilizacidn
de su crédito, en tanto que el segundo es decir el directorio del Banco
trataba de restringirlo debido al bloqueo brasilefio de la plaza de Bue-
nos Aires lo que ocasionabe notorios perjuicios en la evolucién de los
negocios bancarios. Pero el gobierno necesitaba medidas que le faculta-
sen a la utilizacién del crédito, de tal forma comenzdé a presionar sobre
el Banco con el fin de lograrlo y lo consiguié finalmente. Mds tarde
cuando el gobierno se encontrd a punto de agotarlo, recurrié a otras pre-
siones como ser forzar & las autoridades del Banco para que regtringie-
ran los créditos a los particulares., Esta medida se impuso con notorias
desaveniencias por parte del directorio del Banco, que causaron més de
una renuncia en susg integrantes.(43)

M&s tarde, la negociacién de un empréstito externo por parte del
gobierno - previamente solicitado al Banco para que por su intermedio
lograse dichos recursos - fue el origen de nuevos inconvenientes. El
16 de octubre de 1826, el Directorio nombré una comisién para invitar a
los ministros de Gobierno y Hacienda respectivamente a concurrir a la

casa bancaria alarmados por la situacién critica Por la que atravesaba
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el establecimiento y solicitd y obtuvo el aumento de emisién debido a

los perjuicios que le ocasionaban los retiros de fondos. En cuanto a las
negociaciones del empréstito ellas tuvieron algunas dilaciones hasta que
finalmente, en enero de 1827, el ministro de Hacienda record$ al Directo-
rio manifestaciones enteriores tendientes a no aumentar la emisién mds
alld de lo necesario e hizo alusién el empréstito de 3,000.000 de pesoa
cuyo agente negociador seria el Banco. E1l 10 de enero el Directorio con-
testé al gobierno la aceptacién de dicha medida y que se entregarian al-
gunas cantidades a cuenta de las sumas sucriptas, con el interés de me-
dio por ciento mensual, (44) Desde ese momento puede aceptarse que los
hdistintos gobiernos se sirvieron utilizar del crédito del Banco para sol-
ventar sus pesadas cargas.

En los aﬁds sucesivos, y deede la asuncién del Gobierno de la Provin-
cia por parte de Vismonte, la situacidén parecid experimentar una reaccién
favorable a la estabilidad del medio circulante. Se crearon una gerie de
impuestos destinados exclsuivamente a la amortizacidén de los billetes
del Banco y también uﬁé caja denominada de amortizacidén de billetes de
Banco con el derecho adicional de Aduana, el producto total de un nuevo
impuesto sobre ganados de saladeros, la mitad del impuesto de patentes,
la mitad del impuesto de sellos y el total del derecho de pregoneria.(45)

Era indudable que la pretensidén del gobierno fue devolver al Banco
el rol de circulacién que habfa perdido, recobrar la energia de los nego-
ciog debilitada por la intervencidén del gobierno, y al mismo tiempo re-~
cuperar para el establecimiento la confianza perdida por la suspenasaién
del pago de losg billetes.

Sin embargo, los cambios de administracién promovieron distintas
ideas y puede aceptarse que la mayor parte de las medidas dispuestas an-
teriormente por la administracién de Viamonte, fueron sin duda olvidadasg
posteriormente. Durante el transcurso de los afios 1833, 1834 y 1835, 1la
administracién del Banco Nacional debid afrontar las consecuencias légi-
cag que habian prevalecido en su régimen operativo y aunque el proceso

de descapitalizacién se detuvo, existieron otros inconvenientes relacio-
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nadeog con el futuro desenvolvimiento bancario. El enfrentamiento entre
lag autoridades del Banco Nacional y la oposicibén de le Junte de Repre-
sentantea se asgudizé, hasta que los acontecimientos politicos de 1835
determinaron otros rumbos en el accionar del Banco, Precisamente, el
13 de febrero de 1835, el asesinato de Quiroga en Barranca Yaco provo-
¢é el recrudecimiento de las hostilidadeg y el 7 de marzo, la legisla-
tura de Buenos Aires eligidé a Rosas gobernador de la provincia por el
término de cinco afios, asumiendo de esta forma la suma del poder pdbli-
co.

d) La Cagsa de lMoneda

Asi comienza una nueva etapa en la Historia del Banco, quizds la

menos estudiamda, curiosamente sobre ella, la versidn clésica argentina
hizo hincepié en el tema politiéo y no pudo desligarse de él sin caer

en las implicancias de sus propias contradiccicones. Algunos interrogan-
tes adn subsisten, como ser - 3i Rosas ersa partidario de continuar con
la antigua estructura operstiva del Banco Nacional? y de no hacerlo cua-
les eran sus convicciones en materia monetaria y bancaria? Si puede con-
siderarse como una respuesta a estas reflexiones, el mensaje del gober-
nador al asumir su cargo anticipéd la proximidad de un plan que permiti-
ria, mediante la venta de tierras piublicas y otras medidas cortar de
rafiz el vicio de l1la circuleciédén, as{ como la liquidacién de los nego-
cios del Banco. Pero sdemds - dtil es recordar - que en los primeros
dfas de 1836 se cumpliria el plazo de los diez afios otorgados por 1la

ley para la vigencia del estatuto del Banco Nacional. Por ello no hubo
gorpresa alguna cuando el 30 de mayo de 1836, decretdé la liquidacién

del Banco Nacional en estos términos por demds explicitos:

"Considerando que la carta del Banco Nacional ha terminado, gque

la moneda corriente estd exclusivamente garantida por el Gobier—
no, quien es deudor de ella al piblico, que el Banco solo ha pres-—
tado al Tesoro del Eatado la estampa de sus billetes y que el Go-
bierno es accionista del establecimiento por casi tres quintas par
tes de su capltal, con otras congsideraciones demasiedo notorias
que el Gobierno no puede ni debe prescindir, ha acordado y decre-
ta:

Art, 1 = Queda disuelto desde esta fecha el Banco Nacional.
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Art.2 - Para la administracidén del papel moneda y de la casa

de moneda metdlica, se establece una junta, compuesta de un Pre-
aidente nombrado y dotado por el Gobierno con el sueldo de seis
mil pesos anuales y de seis vocales honorarios también nombrados

por el Gobierno". (46)

Se establecia ademds que la Junta, asociada de seis directores del
extinguido Banco elegidos por los accionistas procederia a su liquida-
cién con la debida prudencia y sin violar la operacién. Ademds en lo
relacionado con las funciones operativas del esteblecimiento detérmi-
naba que los depbsitos judiciales se harian desde entonces, en la Teso-
reria de la nueva administraciSn, la que podria ponerlos al descuento
de letrag y pagarés entre particulares al uno por ciento al mes, bajo
1la garantia de dos firmas buenas a su juicio; siendo divisible la ganan-
cia por mitad, entre el establecimiento y los interesados en les depé-
gitos. Pero por si elgunas dudasd quedan sobre la naturaleza del nuevo
organismo bueno seria aludir precisamente a la forma en que se realiza-
rian los nuevos descuentos:

"Art.5 - La Juntaadmitird depdésitos particulares de dinero pagade-
rog a la orden de sus duefios y podréd hacer descuentos con ellos
en la forma del articulo anterior, por una cantidad que no pasge
de la mitad de su total, debiendo conservar siempre en caja la

otra mitad.
Art.6 - Asimismo recibird a depdsito documentos de crédito entre

particulares y se hard cargo de su cobro, pero sin llevarlos a

Juicio.

Art.T7 = Se declara al establecimiento el privilegio fiscal para

el cobro de las deudas a su favor.

Art.8 - El Gobierno comprard a los accionistas del extinguido Ban-
co0, la casa de moneda, teniendo presentes las debidas considera-

ciones", (47)

De acuerdo con estos términos y sin apartarse de los lineamientos
trazados por Rosas, la Casa de lMoneda comenzdé sus operaciones. Pare ello
heb{ia procedido a la divisién de fondos abriendo dos cuentas distintasg,
una para la nueva institucidén creada y otra para el extinguido Banco Na-
cional, Pero en ese momento se observé que el resultado de la misma de-
Jaba en manos de la Casa un efectivo muy inferior al que establecia el
decreto del 30 de mayo y entonces se solicité al Gobierno que autoriza-

ra a8 la Junta a continuar gus operaciones con solo una existencia de
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100.000 pesos en caja. El gobierno no vacildé en acordarlo dejando a

plena libertad de la Junta para que actuase como lo creyera mas conve-
niente. (48) Més tarde, el 2 de marzo de 1838, el gobierno dispuso con-
ceder otras prerrogativas ampliando sun mds las facultades de la Junta:

",,. visto lo presentado por la Junta de Administracién de la Ca-
sa de Moneda, y ofdo el Consejo de Hacienda, ha acordado y decre-

ta:
Art.1 - Se declaran sin efecto los articulos 4 y 5 del decreto
del 30 de mayo de 1836, estableciendo la administracidén de la Ca-

sa de Moneda", (49)
Para aclarar nuestras dudas leemos el oficio del ministro de Hacien-

da dirigido a la Junta de Administracidén que complementa las resolucio-
nes establecidas por el decreto del 2 de marzo:

“l) Deroga el art.4 del decreto del 30 de mayo de 1836 que dispo-
nia se pagase a los Depébsitos Judiciales la mitad de las ganancias

que se hicieran en los descuentos.

2) Deroga el articulo 5 del mismo decreto, gque prevenia se conser-
vage integra la mitad de los depbgitos particulares y deja a la
discrecibén de la Junta la cantidad que debe mantenerse en Teso-
reria para hacer frente a lag 6rdenes de los depositantes, a&in

més reglas que las que sefiale su experiencia y las circunstancias
del comercio y la absoluta imposibilidad de acudir ni aun momenti-
neemente a otros recursos que no sean 1los mismos depésitos". (50)

Ademds disponia las carscteristicas de la nueva impresién de los
billetes gue serian emitidos por la Junta de Administracién y que re-
cién fueron puestos en circulacién a partir de 1841. En ellos se podia
leer claramente que "La Provincia de Buenos Aires reconoce este Bille-
te por una determinada cantidad de pesos moneda corriente", lo que su-
pone la responsabilided del propio estado provincial como garante del
mismo en contraposicidén a los anteriores billetes del Banco Nacional en
los cuales el organismo prometia pager al portador y a la vista una de-
terminada cantidad de moneda metdlica.

Estas emisiones, como las que siguieron a ellas, alteraron aun mds
el valor del billete que circulaba como dnica moneda. Rosas debié recu-
rrir sin duda a este procedimiento pars afrontar los gastos de presu-

puestos, deasde 1837 en adelante. As{, la ley del 28 de marzo de 1840
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dispuso la entrega al gobierno de 12.000.000 de pesos y que se emitie-
ran 10,000,000 de pesos en fondos publicos y en 1841 el presupuesto
1legd a 50,380,083 pesos, en 1842 a 56,385,321 pesos es decir un 11,91%
sobre el ejercicio anterior y un déficit de mds de trece millones de
pesos, en tanto que en 1843 el presupuesto llegbd a 68.321.884 peaos o
gea el 21,16% con un déficit de mds de 25.000,000 de pesos. En 1846
debido a la supresién de la renta de aduana por el blogqueo econémico,
el gobierno - sin rentas y ante un gasto de 60.236.245 y un déficit
calculado en 53.707.436 pesos - se vid en la necesidad de recurrir a
ia Casa de Moneda, éste organismo debié emitir entonces 2,300,000 pesos
mensualea durante dos aflos alcanzando la suma de 75.000,000 de pesos. (51)
Al mismo tiempo que esto sugedia, las oscilaciones del cambio eran
también notorias. En 1836, la onza valia termino medio 118 pesos, lue-
go en 1837 alcanzd los 130 pesos, mds tarde en 1838 egte valor se in-
crement$ aun mds llegando a 180 pesos, pero en 1840 el aumento fue real-
mente significativo alcanzando los 500 pesos es decir el 277% con rela-
cién al afio 1838. En los afios posteriores pudo observarse una declina-
cién de la tendencia alcista, en 1344 por ejemplo la onza costaba 200
pesos y aunque este valor se incrementd el 200% en 1845 alcanzando los
400 pesos, en el aflo siguiente la tendencia fue descendente ya que el
valor de la onza era de 300 pesos y en 1852 oscild entre 273 y 286 pe-
sog. Durante los afios que hemos visto, el agio manejé la plaza y estas
oscilaciones permanentes ocasionaron senaibles pérdidas al comercio ¥y
a quienes por distintos motivos debian recurrir a la moneda metdlica. (52)
Es evidente que las continuas emisiones monetarias provocaron estos con-
tratiempos, pero el dinero sin respaldo tenia a su vez sus ventajas,una
de ellag era precisamente que lejos de imponer a la Tegoreria carga adi-
cional elguna en forma de intereses y amortizacibn, posibilitaba la re-
duccién de 1la deuda pdblica de la provincia en una proporcién distinta
naturalmente que la que ge hubiese producido con dinero estable, Y 1la
otra circunstancia igualmente gsignificativa era que este hecho permitdia

a Rosas mantener el régimen adoptando sin extender la carga de los im-—

bpuestos al sector rural de la economia de la provincia, por egste motivo
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el sector del comercio urbano fue a su vez el mds perjudicado, con el

alza creciente de los precios producida por la expansién del medio cir-

culante., (53)

Luego de la caida de Rosas, el 3 de febrero de 1852, la situacién

financiera de la Casa de Moneda no era lo suficientemente éptima, uno

de los hechos que avala esta apraciacién es el estado del balance al

31 de diciembre de 1851 en el cual se puede observar que la deuda del

gobierno en materia de emisiones era evidentemente muy superior a la

de 1836, afio en que se habia disuelto el Banco Nacional de acuerdo a

loa planes proclamadog

eatudio comparativo de

seguro sobre la situacidén econémica del establecimiento:

Cuadro 1

Situacidén financiera del Banco Nacional en 1836
y Casa de Moneda en 1851.

por el entonces gobernador de Buenos Aires. Un

ambos balances, nos ayudard a formar un juicio

’ Selance del 3anco NMacionsl, JL de =ayo ds 18)6

Active Wetdlico
Por tesorsris -
Letrss por cobrer -

| Latres en dapéaiie -
Yarios deudores -
fullet y C{a de Londres
Xatsda Oriental

Acciones de Janco an suspenso
Casm de .loneda

Cajs da San Juan -
Bl Superior Jobisrmo -

. Gestoa del Zatablocimienio
" Ls ofioina de cambio
Utiles del Zateblacimisnto
Palle 4@ billates .
Feando de Renovecién

T

Teworv Principal -
311letes habilitados 1.955.000
Pandos Pdblicos 1,398.0c0

Aacicnes del 3ance 17. 600

.Plata y orv sellado 34.326
" Totales - - 34,826

LB kT Caarara oo

T

""" Pamivo Ustdlioco
4 sccionistes
© Derdaitoe Tertisularse 5.348
% Denénitos judictales 25,973,4
. Eaiasién notas em eir- .
. culsoién
" Acciones de Janco en
depdaito
Pondo 2eservado
‘§. Cobrs ea circulacién

Honeda. Corriente
1.941, 5§ 1/2
2.185.968, 5
4.000,
©33.513, 2
1.573, 1 /2
ase,
96. 600,
677.404, 3 1/2
55.971,
24,738,517,

504, 3 /2

76,3800,
31.096.
100,000,
16.388, 6

" 3,570, 600

31.774.222, T /2
Yoneds corriente
5.,181.800,
677.258, )
562.251, §

15,283,540,

17.600 -

5.409.244, § /2
438.197, 6 /2

¥ Ut1lee zers recovacids 23,062, 2
- Jt7idendos 5.161,
© Pocdos miblicos en .
© dapésite 1.598,0cd,
. 311lstes da rencvicidn 2,€31.3¢0,-
L Ut1lidsdes y périidase - Jrlis, 3
| Descuentus - 91,508, 3 1/2
Rédiscn £3¢.31¢,
, _Totales 34.326,4 3.774.222, § 1/2

3alsnce de la Cass is loneda, ). .s dicilembre de 1852

Active Metdélico
2or superior gobierno -
Verios deudores 480
Letras a ocobrar del ex<tin-
guido Banco
Letrma an depdsito 15.102,62
Letras para cobrar 2.C00 .
Tesoro principal 108,144,84
Letrams a cobrar del
Crédito R™iblice
La Temoreris

125,727.46

Pasivo Uetdlico

A emisiones

Coors en circulecidn
Acciones de 3enco en depdsite
Billates de Tesorsria on da-
pésito

Ffondos tiblicos
Jt1lidades y pérdiilas
Zondo del Zrédise Aib_ice
Jondo del axtinzuido Zanco
Depdsitos rarticulsras  10).333,73
Depdaitos judicisles 10,297,334

125.727,46

11,596,34

Manede cor=isnte

Moneda aorriante

126,132,395, 6§ /2
L.549.467, 0 1/2

L. 104.)60
614.958, 1 /2

7.554.650, 1
158. jo0

8.492.987, %
2.9681.262, 1 1/%
148,188,330, T V4

125,264, 394
863.001 6 1/2.
116.800

20.500

21,0c0 -
4,422.313,6 1/2
10.524.832.6 V&
1.103,611,4
2.115.147.6 1/2
).526.733,7 3/4

148.138.330,7 V4

Puaenca: Octsvio Serrigos, op. c=ii. »dg 114,

Snistones dursaze el derfodo 133)6-1852

Ley 11 48 oarzo 48 1937....ccueencncoaceas 4,200,000
Loy 8 do dicfezb=s da 1033icecsecececcnsas 15.575.0c0 v
Lay 12 de setiazhrs de 1339, .,cc.cvececavn 3. 60%,354
Ley 23 de mar=o 4o 15340..cececcecnroens »0.12.CC0,000
23y 15 da en8ro 48 1246.eeeeercvocconncnan 75.C56.666

Ley 16 da anero ds 1352

y decrsto dal 3} de anril! d3 1352.......... 1C. }Co, 0co

~ Paante: Sicoldm Ceserizo, op. cit.

odg 63,

-

Taentar Ticolds Casarino, oo, cif. »dg 27,
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Como puede observarse en ambos cuadros, el aumento de la deuda
del gobierno con relacién al establecimiento bancario durante el perfo-
do comprendido por los afios 1836 a 1852, fue creciendo significativa-
mente hasta alcanzar el 509%, Sin embargo esto no es todo, dado que al
mismo tiempo que ello sucedia, también se desarrollaban dentro de la
estructura financiera otros elementos igualmente significativos aunque
con gsentido notoriamente positivo. El1 crecimiento de las operaciones
de depésito y el aumento de los créditos otorgados, como as{ tambidn
del capital en el periodo de 1850 a 1851 en un 65%, son datos lo sufi-

cientemente importantes como para ser considerados en un andlisis finan-

ciereo del establecimiento.(54)

e) E1 Banco y Casa de Moneda del Estado de Buenos Aires

Al término del gobierno devﬂosas, la Casa de Moneda continud sus
operaciones bancariag con aceptable desenvolvimiento hasta 1854, pero
las emisicnes también aumentaron conaiderablemente debido a los gastos
que producf{an déficits presupuestarios del gobierno provincial. El vie-
jo y conocido remedio de emitir billetes, parecid ser el més Wtil parsa
costear las guerras con la Confederacidén, asi fue como los apurog del
tesoro debieron ser solventados una vez mds por el Banco. Sin embargo,
este paliativo dejé de ser utilizado a partir de 1856, en que el gobier-
no recurrid a la emisién de titulos para no caer en los mismos errores
que habian ocagionado la depreciacién monetaria en el pasado,

El total de las emisiones de papel moneda inconvertible al 1° de
enero de 1854 eran de 203.915,206 pesos, (55) Estas no variaron debido
a las caugas antes seflaladas, pero en 1859 el gobierno debié recurrir
nuevamente al Banco que desde ese afio hasta 1861 debid emitir una suma
aproximada de 160,000.000 de pesos mds de acuerdo a lag leyes del 16 de
Julio, 11 de octubre y 24 de noviembre de 1859 y las que g8 sancionaron
posteriormente el 27 de junio y el 4 de setiembre de 1861, (56) Sin em-
bargo, el gobierno tomd medidas para garantir estas emisiones evitando

ag{ la depreciacién de las mismas, mediante la instrumentacién de dere-
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chos adicionales a la importacién y exportacién, evidentemente los bi-

lletes ge retiraban rdpidamente de la circulacidén y llegdé el momento

de suspender dicha amortizacién ante la escasez del medio circulante

en la plaza, lo que ocaslonaba a su vez oOtros trastornos. (57)
Entretanto, el degsenvolvimiento operativo seguide por la institu-

cién bancaria se afianzd a partir de 1854, afio durante el cual tuvieron

vigencia una serie de medidas tendientes a su reorganizacién. La Casa

de Moneda, desde entonces comenzé a llamarse Banco y Casa de Moneda del

Estado de Buenos Aires.

6.1 - EBvolucién operativa del sstablecimiento

El 28 de diciembre de 1853, la Sala de Representantes de la Provin-
cia de Buenos Aires, sanciond con fuerza de ley un conjunto de disposi-
ciones orientadas al funcionasmienito y reorganizacién del Banco., A par-
tir de ese momento, la Casa de Moneda recibirfia un depésito toda canti-
dad de moneda corriente gque no bajase de mil pesos y de cincuenta en me-~
td4lico y deberia devolverla cuando se lo exigiera el depositante. Se eg-
tablecia ademds que el interés correspondiente a dichos depbaitos a fin
de cada semestre que seria del 5% anual, pero quedaba perfectamente acla-
rado que dichos depésitos no ganarian interés alguno en caso de ser rea-
catados por el cliente antes de su vencimiento,

Otras medidas expresaban las normas a que quedarian sujetos loa de-
pbésitos judiciales, consignacioneg y otros capitales depositados en la
Casa de Moneda. A los primeros, el Banco pagaria un interds del 4% anual,
en el caso de las consignaciones ge abriria una cuenta corriente sin abo-
nar interds algunos y finalmente los dltimos serian libres de toda con-
tribucidn. (58)

El 27 de marzo de 1854, el Ministerio de Hacienda dispuso reglamen-—
tar la ley antes mencionada con el propésito - a su vez - de poner en
ejecucidn otras disposiciones dirigidas a fortalecer los ingresos del
eatablecimiento y que el mismo pudiera atender sus gastos ordinarios y
extraordinarios. (59) Desde ese momento, se acordd que a cada depositan-

te se le entregaria en la contadurfia del Banco, una libreta donde seria
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anotada la cantidad que habia sido depositada y la fecha del depdsito,
ademds de los pagos que se hicleran en concepto de intereses. Ademis

ge establecia que dichas libretas serian tranaferibles con interven-—
cidn del establecimiento, pero en su totalidad. En cuanto al alcance

de egstas medidas se expresaba claramente que, los particulares que tu-
vieran depdsitos hasta esa fecha y quisieran continuar con la nueva ope-
rativa deberian concurrir al establecimiento por la libreta correspon-
diente.

El empleo y destino de todos los depbsitos se emplearia en opera-
ciones bancarias tales como el descuento de letras entre particulares,
con dos firmas a satisfaccidén de la Junta de Administracién y a un pla-
z0 que no deberia exceder los 90 dias y siendo colocados en la misma
egpecie en que hubieran sido reciibidos. Por otra paerte, para que la Ca-
aa de Moneda atendiera regularmente el interés sobre los depdsitos, los
gastos ordinarios del establecimiento, as{ como los extraordinarios ori-
ginados en la conservacién y renovacidén de la moneda circulante, auto-~
rizdbase a la Junta de Administracién desde el 1° de abril de 1854 a
realizar sus operaciones de descuentos al 1/3 % mensual, es decir 0,33,
facultdndose a la vez a la misma para hacer periddicamente las variacio-
nes en el interéds que a su juicio fueran consideradas prudentes, tenien-—
do en cuenta las circunstancias de la Casa y del mercado, pero comuni-
cdndolo previamente al gobierno. (60)

El 20 de julio de 1854, se dispuso finalmente la liguidacién del
Banco Nacional de acuerdo a las siguientes disposiciones: el gobierno
ordenaria que la Casa de Moneda entregase a los accionistas del extin-~
guido organismo, la cantidad de dinero en moneda corriente que en ella
quedé a su ligquidacién, como también las sumas que sucesivamente cobré
por deudas al Banco, 0 gque entrarsn a su Caja, por ventas de existencias
que pertenecian a aquel establecimiento, con los intereses que por di-
chas cantidades se hubiera percibido. Ademds, el gobierno pagaria a los

accionistas la cantidad de 1.647.076 pesog en concepto de la liquida-

cidn. (61)
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E1l 25 de octubre, el Poder Ejecutivo del Estado de Buenos Aires,
dispuso las facultades y privilegios a que deberia ajustarse el nue-
vo organismo., Estas disposiciones establecian que la Administracién del
Banco y Casa de Moneda estaria en adelante a cargo de 16 Directores
que el Gobierno nombraria cada afio, los que elegirfan a su vez al Pre-~
gidente por el término de seis meses.

Otras disposiciones facultaban a su vez al Directorio del Banco,
para fijar el interés del descuento, pudiendo sumentarlo o diaminuirlo
segin lo hallase més conveniente, Podria también pagar a los depbsitos
judiciales y particulares mayor interés que el minimo que la ley habia
fijado, toda vez que asi lo creyera conveniente. Ademés disponia que
los depbasitos de dinero correspondiente al Estado o & cualquier ramo
de la Administracidén no gozarian interés alguno. E1l Banco cancelaria
toda cuenta de crédito contra el Gobierno de cualgquier naturaleza que
fuere, devolviendo los documentos que le hubiere entregado anteriormen—
te y no serfia obligado a abrir créditos al gobierno, ni éste podria dis-
poner del capital del Banco sin previa autorizacién del cuerpo legisla-
tivo, (62)

Los depbsitos particulares se dividirian en dos categorias, en pri-
mer lugar aquellos que se devolvian directamente a los depositantes, a
eatas operaciones el Banco no pagaba interés si dichos retiros se hacien
efectivos antes de un plazo fijado en seis meses gue luego se redujo a
dos meges. Cabe hacer notar que pars dichas operaciones el organismo
seguia el modelo de los denominados "Deposit receipts" de los Bancos
de Escocia., En segundo lugar, y dentro de la clasificacién genérica de
depbsitos particulares, estaban también los llamedos depésitos comercia-~
les o de cuenta corriente, sobre cuyos saldos se giraban cheques, en es-
te caso siguiendo el ejemplo de los denominados "Operating deposita"
también de los Bancos escoceses. Estos depSsitos en cuenta corriente
devengaban interés desde el dfa del depésito pero se capitablizaben por
trimestre. La diferencia sustancial entre los depdsitos comunes y los

de cuenta corriente, era el interés superior que el banco abonaba a los



primeros. (63)
El 30 de junio de 1855, el gobierno por intermedio del ministro

de hacienda, di8 a conocer el nuevo reglamento interior para el Banco
del Estado de Buenos Aires. El mismo seguia las disposiciones estable-
cidas como hemos visto en 1854, pero ademés, el cuerpo reglementario
egpecificaba concretamente cada una de las distintas funciones a que
estaban sujetas las dreas operativas del establecimiento, como asi tam-
bien las personas a cuyo cargo recaian dichas funciones. Se disponia
gue el contador del Banco, seria el jefe de la contabilidad y responsa-
ble del buen orden de su dependencia y las tareas de este funcionarie
quedaban ademés expresamente aclarsdas. La contaduria se dividia des~
de entonces en las siguientes secciones: a) Teneduria de libros, b) me-
sa de depbsitos, c¢) mesa de cdlculo y letras y finalmente mesa de bille~
tes., La teneduria general de libroa llevaria las cuentas del Banco en
todas sus operaciones y abriria una cuenta a intereses por depésitos.
La mesa de depbsitos tendr{a a su cargo las funciones referidas a su
émbito. La mesa de cdlcule y de letras otro tanto, y la mesa de bille-
tes se encargaris de la habilitacién de los que hubieran de emitirse

a la circulacidén. Ademds se establecie que cada sececién estaria dirigi-
da por un oficial mayor y los auxiliares llevarian los libros principa-
les y suxiliares, quedando establecido que serien también funciones del
oficial mayor las correspondientes al contador en casgso de ausencia de
éste,

La tesoreria estaris a cargo de otro funcionario, como jefe inme—
diato de la misma, el tesorero., Se dividia en dos secciones una de re-
cibir y otra de entregar. Ademds cada una de egtas secciones sera diri-
glda por un sub-tesorero y los auxiliares necesarios al desenvolvimien-
to de dichas operaciones.

Ademds de estas disposiciones, se establecian también otras nomrmas
destinadas a lag geguridades que debian observarse con relacién a los
billetes y notas del Banco, tanto a las vinculadas a su impresién como

a las referidas a la circulacidén de dichos valores. De acuerdo a éstag

consideraciones, la impresidén de los billetes deberim hacerse por acuer-
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do de la Junta de Directores, quienes a su vez, fijarfan el modelo y
clase de papel en que se haria la impresién, el velor de los billetes

y finalmente la cantidad que de cada clase deber{a imprimirse. Dichos
billetea serian numerados, de modo que cda clase segun sus diferentes
valores tuviera su numeracién particular, archivédndose los tacos corres-
pondientes,

En relacién con el descuento de letras, se establecian las dispo-
siciones @ que deberfan atenerse los miembros del Directorio del Banco.
Se descontarian letras bejo la garantia de dos o mds firmas, clasifica-
das por buenas por ls Junta de Directores, no pasando su plazo de los
noventa dfas. También se descontarian letras con una sola firma y ade-
més la garahtia de pagarés de plaza por valores realesa, aunque fuera a
mayor término de noventa d{as.(64)

e.,l.a) Depbsitos

De acuerdo con las disposiciones en vigencia, que hemos visto an-
teriormente, el Banco atrajo pare si la confianza del piblico en gene-—
ral que acudid al establecimiento en vista de tales seguridades, El Ban-
co dispuso asi de los fondos del ahorro y de capitales inactivos que se-
rian entregados a la produccidén y a la industria del pafs, no obstante
se observaron los riesgos en ls relacién entre los depésitoq ¥ la colo-
cacién de los mismoa por el caso que el dinero recibiera simulténeamen-—
te un doble destino, 8i coincidi{a el empleo que hacia el organismo con
la utilizacién por parte del depositante. Para evitar tales riesgos, los
Bancos solfian dividir los depdsitos en dos categorias, unos reembolsa-—
bles 8 la vista y otros a término, recompensando con un mayor interés
a quienes se gometieran a egta condiciédn.

El Banco logrd gracims a la recepcién de los depbsitos particula-—
res a premio, una rdpida expansidén financiera a través de reglas gene-—
rales y condiciones uniformes que le permitileron acumular tanto canti-
dades grandes como pequeflas sin diferenciacién alguna, obligdndose al
mismo tiempo a devolverlas sin aviso previo, abondndoles en ese perfo-

do un interés que se procuraba como el mayor gue se obtenf{a por medio

de las colocaciones. (65)
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También 1la evolucidén de los depdsitos comerciales fue muy impor—
tante, gin embargo ella ocasionaba indudables riesgos para el esgtable-
cimiento. En noviembre de 1855, el Banco habia dispuesto recibir depé-
sitos en cuenta corriente, al interés reciproco del 10% anual, al mis-
mo tiempo se eatablecia que las sumas depositadas, tanto en metdlico co-
mo en moneda corriente ganarian premio desde el dia en que se hicieran
efectivas. (66)

El 3 de enero de 1856, el Ministro de Hacienda, Norberto de la Ries-
tra dirigidé una nota al presidente del establecimiento bancario, seiior
Jaime Llavallol en la cual sefialaba entre otras consideraciones:

"E1l Gobierno aprobaendo en general el pensamiento del Directorio,
encuentra sin embargo que el uno por mil que sefilala el gravémen

a la extraccién de los depbsitos que en cuenta corriente propone,
es muy desproporcionado a la exigencia que esta nueva ramifica-
cién va a imponer al Establecimiento, de tener una mayor existen-
cia de numerario estancado, y por consiguiente improductivo para
atender a las libranzas que sobre las cantidades depogitadas se
hiciersn, causando este acrecentamiento de operaciones, aumento

de responsabilidad, asi como de gastos en el personal de los em-
pleados y demds que es indispensable para la atencidén de aquellas".

Por estas razones el ministro aconsejabas imponer el 1/4 % gobre ca-—
da libranza que contra estos depdsitos se girasge, con el fin de salvar
los riesgos mediante una cantidad de fondos siempre disponibles a di-

chos retiros, (67)

El 10 de enero de 1856, las autoridades del Banco aceptaron la pro-
puesta del ministro sefialando coincidencias con dichas apreciaciones. (68)
Afios mds tarde, en abril de 1858, el ministro de 1la Riestra aconsejé la
supreaidén del interds reciproco en las cuentas corrientes sefialando es=

tas consideraciones.

"Desde el establecimiento de lag cuentas corrientes con interés
reciproco, el gobierno ha estudiado con atencidén su movimiento
¥y ha llegado a persuadirse que ellas lejos de ser lucretivas al
Banco 18 son perjudiciales, pues que le pone en la alternativa o
bien de mantener una resgserva de fondos proporcional a las sumas
depositadas, para poder en toda circunstancie atender a la deman-
da a que estd expuesto, en cuyo caso el resultado serd una pérdi-
da positiva de consideracidén en intereses, o bien para evitar
esta pérdida, reducir la reserva y tener constantemente en peli~



gro su crédito por cualquier pedido inesperado gque circunstan-
cias imprevistas en el comercio pudieran motivar, muy especial-
mente en lo relativo al metdlico, como lo atestiguan los efectos

de la reciente crisis“. (69)

En abril el Directorio dispuso suprimir los intereses en cuenta
corriente a partir del 1° de mayo, conforme a las disposiciones acor-
dadas por el ministerio de hacienda.

e.l.b) Créditos

Las primerss operaciones de crédito del Banco fueron sin duda el

descuento de letras a particulares y los anticipos a los distintos go-
biernos. Segin el decreto del 27 de marzo, se destinaban - como hemos
visto anteriormente - excluaivamente los depbsitos al descuento de le-
tras entre particulares, con dos firmas a satisfaccibén de la Junta de
Directores y a plazos que no debian de exceder de los noventa dias., Ime-
g0 en setiembre de 1860, fue corregida esta disposicién por otra que
autorizaba a realizar los descuentos con una gola firma, de conocida
responsabilidad, (70)

El 26 de setiembre de 1855, se autorizd al Directorio del Banco
para descontar también pagarés a su orden, con una sola .firma de cono-
cida responsabilidad, al mismo interés que el degstinado a las letras,
pero con transferencia a su favor de mercaderias depositadas en la Adua-
na, con el certificado correspondiente de su existencia y aforo. Asi-
mismo ge acordaba gque el plazo otorgado a estos pagarés no deber{a ex-
ceder de geis meses y pasados los tres dias de vencida y no pagada la
obligacién, podrian venderse las mercaderfas transferidas en pidblico
remate y a dinero de contado, hasta cumplir el importe de dicha obliga-
cibén. Ademds, los pagarés descontados mediante esta operacién de trans-
ferencia de mercaderias no podian exceder de las tres cuartas partes
del valor de aquellas en depésito. (71)

En tanto que, la tasa de interéds de los descuentos variaba con la
gituacidn del mercado, esg decir abundancia o escasez de dinero o bien
de negocios y garantias al derecho privado, tal decisién -~ segin lasg

disgpogiciones de la ley del 27 de marzo - estaba sujeta .al estudio y

dictamen final por parte del Directorio del establecimiento. La varia-—
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cién promedio de los fndices de descuento fue del 9% en 1854, 10% en
1855, 12% en 1856, 11% en 1857, 10% en 1853, 12 y 1/2% en 1859, luego
descendid en 1860 a un 7%, y en los afios 1861 y 1862 el indice se man-—
tuvo estable en un 8% para aumentar em 1863 en un 10 1/4% anual.(72)
Dentro de estas caracteristicas operdé el Banco y Casa de Moneda
del Estado de Buenos Aires. Sin embargo, la influencia de las crisis
- comerciales que estallaron en BEuropa y Esgtados Unidos, produjeron du-
rante los afios 1854 a 1861, innumerables trastornos en la plaza de Bue-
nos Aires paralizando en consecuencia el comercio y la industria y res-
tringiendo al mismo tiempo el uso del crédito. En esa época la caja del
Banco guardaba valorea aproximados a mds de 100,000 onzas de oro y al-
rededor de 100,000,000 de pesos papel, provenientes de depdsitos parti-
culares a premio, y debido a aguella circunsgtancia antes apuntada, es-
tas sumas se mantenian improductivas ya que no podian ser utilizadas
en operaciones de descuento porque no habian sido solicitadas.Iluego,
para atender a los vencimientog el Directorio se vié obligado a com-
prar metdlico en la plaza, sufriendo pérdidas por el precio desfavora-
ble y contribuyendo al mismo tiempo indirectamente a la suba de aquel
y conspirando - a la vez -~ contra su propio papel emitido, es decir
ocagionando la depreciacién de los billetes. Eatos hechos'preocupaban
al Poder Ejecutivo, quien gometid a la consulta del Directorio del Ban-
co diversas proposicionea, interrogando a las autoridades si las ope-
raciones de depdsito y descuento en especies metdlicas ocasionaban pér-
didas o producian alguna utilidad y si esas operaciones poedian afectar
favorable o desfavorablemente el valor del papel moneda. E1l Directorio
del Banco conteaté que dichas operaciones no ocasionaban perjuicio al-
guno seﬂalando a su vez las ventajas que ellas reportaban al comercio,
a los particulares ¥y a los intereges generaleg del pais, y por estas
circunstancias, no era conveniente limitar el comercio del oro o el em-
Pleo de monedas metdlicas. Asf fue que ge dispuso a partir de 1863, que

todos los depdésitos que habia recibido anteriormente en onzas de oro se-—
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rian devueltos en la misma moneda, ademds que el Banco cobraria a sus
deudores a metdlico, en 1la misma moneda en que habian contrafdo sus obli-
gaciones y finalmente, que deade esa fecha podia recibir debéaitos a me-
t41lico en monedas extranjeras, llevando a su cuenta en pesos fuertes
segin el valor eatablecido y daria a descuento en pesos fuertes de acuer-

do a los siguientes valores: (73)

Onzaa de oro de las republicas hispano-americanas

de peso de 27 grs. y ley 875 m. a pesgos fuertes,...... 16
La' pieza de 20,000 reis del Brasil del peso de

17:926 y 1ley 916 2/3 Mevevesosessrsoeosossosossensssssss 11
El dguila de los Estadoa Unidos del peso de

16:T17 3y ley de 900 Meeveacevrocscoccoosnssosssssonssses 10
El céndor de Chile del peso de 15:253 y ley de

990 Meovecosovonovaroserscasssocesssossassssscacsossaocassss 4 17
El doblén de Esgpafia de 100 reales de v. del pe-

90 de 8: 336 y ley de 900 Messeevronssasosancascooassse D

El soberano ingléa del peso de T:981 y ley de

917 Mesoeoocovososocoscososssossososaansoscssesscsssansses 4 90
El Napoleédn francés de 20 frs del peso de

62451 y ley A€ 900sceevcosccsscrosssnsessosessssscssss 3 90
Moneda sarda de 20 liras del mismo peso ¥

ley del Napoledn de 20 francoOS.cesecececccscosasssesss 3 90

MAds tarde el Congreso promulgd con fuerza de ley y declard de cur-
go legal todas las monedas de oro y la relacién impuesta por el Direc—
‘torio del Banco, con algunas diferencias que consistfan 1) en no hacer
digtincién en la procedencia de las onzas de oro que antes se limitaban
a las de las repiblicas hispano- americanas, 2) en excluir la moneda
de Cerdefia que antes se inclufa y finalmente en atribuir al ecéndor chi-
leno de valor 9.25 en lugar de 9.17.(74)

f) E1 Banco de la Provincia

Dos hechos histdricos habrian de gravitar sobre el destino del

Banco y Casa de Moneda del Estado de Buenos Aires entre 1859 y 1862,

En primer lugar el triunfo de Urguiza sobre Mitre en Cepeda determiné

la incorporacién de Buenos Aires a la Confederacién. pero al mismo tiem-
po por el Pacto de San José de Flores celebrado el 11 de noviembre de

1859, se sgtablecia que "todas las propiedades del Estado que le dan
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gus leyes particulares, como sus establecimientos pdblicos de cualquier
clase y numero que sean seguiran correspondiendo a la Provincia de Bue-
nos Aires y serdn gobernados y legislados por la autoridad de la Provin-
eia", (75) Exceptudndose de esta disposicién a la Aduana del puerto de
Buenos Aires.

De esta forma el Banco de la Provincia quedaba ligado a la autori-
dad provincial. Mds tarde otro hecho histérico de trascendente importan—
cia fue - indudablemente - el triunfo de las fuerzas de Mitre en Pavén
el 17 de setiembre de 1861 y su consolidacién el 6 de octubre, cuando
las tropas portefias invedieron Santa Fé y marcharon sobre Rosario pro-
duciendo la renuncia del presidente Derqui en noviembre. lMds tarde, el
25 de mayo de 1862 el Congreso Nacional testimonid el triunfo final de
Buenos Aires., Este Wltimo episodiio determind no golo la estabilidad po-~
litica imprescindible para la normalizacidn de la vida econdémica, sino
también ella produjo al mismo tiempo una multiplicacibn de las operacio-
neg del propio Banco, al ampliar su dmbito de influencia por instala-
cién de nuevas sucursales a partir de 1863 en la Provincia de Buenos Ai-
res. Fue precisamente durante este afio que el Banco aparecid oficial-
mente con la actual denominacién en uno de los documentos de la época,
en momentos en que ge discutia en las cédmaras distintos proyectos ten-
dientes 8 la valorizacidbén del papel moneda que dicho establecimiento emi-
tia aunque respaldado con el sello provincial.(76)

E1l 20 de mayo de 1863, el gobierno dispuso autorizar al Directorio
del Banco para egstablecer sucursales en San Nicolds, Mercedes y Dolores.
Estas filiales podrian realizar operaciones de depédsito y descuento, con
idénticas garantias, privilegios y responsabilidades que dicho organis—
mo pogefa en ‘todo el dmbito de su influencia. Autorizdbase también al
Directorio a efectuar los gastos que demandagse el funcionamiento de di-
chag oficinas, como los gastos y asignaciones para los empleados duran-
te el primer afio, debiendo los mismos ser incluidos - en lo sucesivo =
en un presupuesto previo. (77)

Desde 1863, el Poder Ejecutivo se propuso contener la depreciacién
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del papel moneda circulante que tantos y tan graves perjuicios traia
aparejado al comercio y a la poblacién en general. ELl ministro de ha-
cienda entendia que solamente era posible alcanzar una estabilidad eco-
némica a travéds de una amortizacién poderosa o poniendo en las arcas
del Banco todo el oro necesario para que sus billetes fueran converti-
bles a la vista, sin embargo puede aceptarse que ni el gobierno ni el
propio Banco disponfan a su alcance de los medios necesarios para lle-
var a feliz término dicha operacidn, sino optaba por la negociacidn de
un empréstito. Cabe agregar, que el instrumento regulador de los cam-
bios era el oro, quien intervenia a su vez en todas las transaccciones
comerciales con su aceibén niveladora de los precios.

Durante los afios 1863, 1864, 1865 y 1866 ae discutieron en las cé-
maras distintos proyectos muy ilustrativos todos ellos gobre la proble-
médtica financiera de la conversidén del papel moneda. La época se carac-
terizb por el enfrentamiento entre inflacionistas y deflacionistas, los
primeros fomentaban la continua emisién de papel moneda como vehiculo
eficiente que facilitaba el progreso, de esta forma la confianza en los
billetes de caracteristicas inconvertiblea era a su entender la llave
del éxito. En cambio los segundos, es decir los deflacionistas congide~
raban el papel moneda inconvertible como un mal que ocasionaba induda-
bles trastornos a la vida econfmica y también por sobre todas las cosas
a sus propios intereses comerciales. (78)

En 1866, una serie de elementos recurrentes favorecieron la apre-
ciacién del papel moneda circulante. Uno de ellos fue - indudablemente—
la entrada de oro que hizo escagear el papel, y el otro, la quema de bi-
lletes de acuerdo a lo que invariablemente debia suceder y también el
renunciamiento oficial a nuevas emisiones. La cotizacidén de las opera-
ciones comerciales estaba fijada en un principio en 29 pesos paﬁel por
1 pego fuerte y de pronto se observd la caida de los cambios a 25 pesos
por 1 peso fuerte., Todo esto trajo consigo la disminucidn de los precios

de las lanas en los mercados y el comienzo de una crisis rural.



T2~

El 3 de enero se facultd al Banco a entregar 25 pegos papel por
un peso fuerte a todo el que lo solicitare y vicerversa, es decir la
entrega de metdlico por papel al cambio acordado. Previamente, por 1ey
del 22 de octubre de 1366, se habia autorizado a emitir al Banco la su-
ma de 4,000,000 de pesos fuertes pagaderos en metdlico, con la prerro-
gativa favorable al gobierno de hacer anticipos mensuales en cuenta co-
rriente, que serian reembolsados a su vez por medio de los derechos de
aduana y garantizados con 5.000,000 de pesos de fondos piblicos nacio-
nales que integraban el capital del Banco, (79)

Ademds, la ley del 3 de enero de 1867 que ordené la conversién dis-~
puso gue en el caso de gque el papel moneda se depreciara més alla del
tipo estipulado y cuando el Banco hubiera devuelto el metdlico recibi-
do en cambio de la suma mandada & emitir por esta ley, el egtablecimien-—
to bancario continuaria dando metdlico en cambio de papel moneda al ti-—
po establecido hasta el 1imite de su capital metdlico. Estableciéndose
ademds que los deudores del Banco y del Fisco de la Provincia, en papel
moneda, podrian satisfacer sus deudas indistintamente: en papel o en me-
t4lico, al tipo de 25 pesos por uno fuerte. (80)

El sistema comenzd a funcionar normalmente porque el oro abundaba
en la plaza, El Banco de la Provincia, como consecuencia de esta ley
habia creado la oficina de cambio, el 5 de emero de 1867 y sus autori-~
dades juzgaron oportuno establecer los gastos que serian necesarios pa-
ra la instalacidn de dicha oficina. Al mismo tiempo, en una disposicién
surgida luego de la reunidén del 7 de enero, también se acordd la susti-
tucién del nombre de la antigua Oficina de Cembio, que se comenzé a lla-
mar desde entonces Oficina de Renovaciéh y finalmente, el 7 de junio el
Directorio aprobd el presupuesto para el afio siguiente que incluia los
sueldos correspondientes al jefe y auxiliares de la nueva Oficina de
Cambio, (81)
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Capitulo II

La crigsis de 1873-76 7 el Ban:o de la Frovincia de
Buenos Aires

1 - Consideraciones generaleg de la crisis en Zurova. Sua efec-
tos sobre la economia argen®ina.

Haciz 1870, el mundo comerciaba libremente. Inglaterra habia
contribuido a ello al revocar en 1846 las leyes sobre cereales Yy en
log afios posteriores al hacer otroc tanto con las viejas leyes de na-
vegacidn. Desde entonces, y en concomitancia con estos hechos, Fran-
cia y toda la Europa continental siguieron el ejemplo de Inglaterra,
Fue precigsamente durante el decenio que va desde 1860 a 1870, que se
produic us imcri=cnts e la produceidi de wunufaciuras. huvo en ~epe—
ral algunas protestas por parte de la industria pesada francesa y al-
gunos grupos de la indusgtria textil, sin embargo a pesar de esto, pre-
domind en politica econdmica la concepcién librecambista hasta 1878,
en que se dejaron de gentir log efectos de la baja de precios de los
productos agricolas. los problemas originados por la creciente indus-—
trializacidn de Alemania y Austriza en perjuicio de otros paises, pero
tambidn y muy especialmente los provocados por la crisis de 1873.(1)

Zn relacidén con esta dltima, algunos autores han atribufdo funda-
mental importancia al permanente descengo de la preduccidn aurifera
gue unido en la década de 1870-1880 a una demanda cada vez mayor de
circulante, habria ocasionado un prolongado efecto de caida de precios,
gue inicidndose con caracteristicas realmente importantes durante 1872-
1873, se extenderia hasta 1885. Este brusco descenso de vrecios seria
entonces la causa inmediata de una de las mds graves crisis financie-
ras mundiales, que es3tallé en Berlin y Viena y se propagd luego por
el resto de Zuropa y América, (2) Sin embargc, las razones de la decli-
nacidén general de los precios, parecen haber sido fundamentalmente
otras., Puede aceptarse, que la prosperidad agricola de Europa terminéd
en el decenio comprendido por los afics 1870. En estz circunstancia,

varios autores han coincidido que el factor indivividual mds importan-
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te de la depresidén econdmica fue la influencia del trigo barato.(3)

En la actualidad, es imposible negar que el mercado de Europa occiden-
tal, fue desbordado por una gran produccidén de zraznos proveniente de
Rusia central, Hungria, los Balcanes, la India, Norteamérica y la Ar-
gentina. Las mejoras de los transportes terrestres habian producido
cambios importantes en la estructura droductiva de estos paises al aba-
ratar los costos de traslado hasta los puertos ocednicos y desde alli
hasta los mercados del mundo,

Hacia 1873 comenzd a dsclinar la prosperidad de la agricultura
inglesa, bajo los efectos del libre cambio y otro tanto ocurriéd en
paises como Alemania y Francia. En Gran Bretafia, los efectos de la s0o-
breoferta de zranos produjo la caida de 1os precios en un 56.4% an 1870
1880 y en 1890-1900 segin el indice sefialado por Rostow en promedios
superpuestos bare lapsos de 1l afios.(4) E1l griafico siguiente atestigua

ademds esta afirmacidén basada a su vez en otra fuente:

Grifico I

Precio medio anuzl del trizo en Londres, 1870-1914

le] o

Precios del cuarlo da tondado, en chellnes

N 2 3 1 L H I 1 L
'I70 875 1880 1885 890 H9S 1900 3CG5 18310 9IS

Tuente: William Page, Commerce and Industry (Londres, Consta-
ble & Company, 1919), vol. II, pp.216-7, en H.2. Fried-
Laender y J. Oser, op. ci%, pdg 249,
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Sin embargo, Inglaterra era ademds de un pais industrial el cen-
tro financiero intermacioral, en este sentido su capital habia apoya-
do las inversiones extranjeras y estimulado el desarrocllo de otros paf-
ses europeos, como Francia y Alemania a tal punto que el crecimiento
sostenido de ambos palses, hizo que las acumulaciones de capital en Bél-
gica y Suiza sustituyeran en parte al capital britdnico., Pero el creci-
miento econdmico trajo consigo para aguellos pafses oiros vicios, como
la especulacién en la Bolsa de valores de Viena en titulos para la cons-
truccidén de viviendas, acciones ferroviarias y otras inversiones cuya
rentabilidad escasa precduciriz la ruina de numerosas empresags. El mis-
mo fenémeno habria de repetirse en Alemania, con la quiebra de varios
tanccs ¥ en 105 Davadus uaidog ocurrid otro tanto con motivo a2 la ~opa-
truccidn de vias férreas y su financiacidn por la empresa Jay, Cooke &
Company, que  habia lanzado al mercado 300 millones de délares en titu-
los, trajo aparejado la quiebra del Banco emisor como asi también de
otras instituciones de crédito.(5)

Inglaterra que aabia observado atentamentes estos hechos, adoptd
sus previsiones como restringir las compras y elevar la tasa de des-
cuento, estas medidas financieras fueron suficientes para contraer 1la
expansién de su crédito lo que produciria a su vez notorios perjuicios
en los paises tomadores del mismo. Uno dz ellos,la Argentina, se viéd
afectado por estas medidas, ya que debia costear su crecimiento econd-
mico con préstamos tomados en Inglaterra, por esta circunstancia la ele-
vacibén de la tasa de descuento producia efectos permisivos en sus finan-
zas y el drenaje de divigas hacia el exterior. Como veremos luego, en
el caso argentino, la crisis afectd profundaments a la estructura finan-
cierz y el comercio local, éste ultimo en el costo de sus merczderias
la mayor parte de las cuales eran de procedencia extrsnjera y sus pagos
debian remitirse por lo tanto en oro.

En el caso del Banco de Inglaterra, estas medidas financieras oro-
dujercn como veremos en el grifico siguiente la elevacidén del encaje y

la circulacién en el pveriodo 1874-1876.
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Grafico I
Banco de Inglaterra

Término medio anual del encaje y la eirculacidm
durante 1844-1887
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Sin embergo y mientras Gran Bretafia velzba por su arrolladora fuer-
za financiera y su poderosa escuadra que le permitirian asegurar sus re-
curses exteriores de alimentos y forrajes, los agricultores ingleses
tenian que udaptarse como mejor podian a la competencia extranjera, de-—
preciando el valor de sus inversiones, reduciendo gastos y convirtién-
do las tierras arables en pastos. Un natural descontento se fue apoderan-
do de los agricultores por la competencia cada vez mayor durante los dl-
timos afios del decenio de }870C.y los primeros del siguiente, asi fue
como un pais tras otro comenzd 3 vblverse-hacia el proteccioniamo, tal

el caso de Alemania, Austria, Suecia y Belgica. Sin embargo, Inglaterra
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permanecid fiel a su politica librecambista, (5)

En otro orden de cosasg, la caida general de los precios internacio-
nales a los que hemos aludido anteriormente, perjudicdéd a la Argentina,
pais exportador de materias primas, aun cuando no hubo una decadencia
sostenida en las exportaciones (como veremos luego), su insidencia se
manifsstd en cambio en la cafda de los ingresos en concepto de comercio
exterior,

2 - La crisis en la Argentina.

En la2 Argentina, otras causas ge asoclaron a las ya provocadas por
los alcances de la crigis europea. Durante la przasidencia de Sarmiento
la economia argentina debid soporiar ingentes erogaciones como conse-~
cucucia de la finalizacidn de 1a guerra dzl Paraguay y una gestidén mn-—
bernativa sin ,programa y caracterizada a la vez por la desmedida ged
de progreso, (7) Siguiendo tales perspectivas, los presupuestos g2 au-
mentaron sin guardar ninguna relacién con les ingresos y mds adn sin
beneficio alzuno para la produccidn, asi fue que los déficits anuales
fueron comprometiendo pzulatinamente el crédito futuro del pais mis
alld de los limites prudentes que la razén podfa aconsejar.(8)

A su vez otras circunstancias, habr{an de estimular mds ain los
gaatos deteriorando sensiblemente los presupuestos programados., El dl-
timo periodo de la administracidémn Sarmiento (1868-1874) y el primero
de la Administracidén Avellaneda (1874-1880), se caracierizaron por el
recrudecimiento de la lucha politica en el interior produciéndose movi-
mientos armados que culminarian en la revolucidn de 1874, por esa.cir-
cunstancia 1la financiacidn de estas luchas armadas habrian de provocar
un -notable incremento de las erogaciones producidas por tales 2conteci-
mientog.

En el concierto de la economfa mundial, la Argentina se hab{a in-
corporado a3 la compleja mdquina capitalista que dominaba el mundo de
los negocios como productor de materias Primas. Al mismo tiempo, duran-

a
te el decenio de 1860-1870, se convirtid en productor de cerealas y sus

cosechas fueron compradas por las grandes empresas britdnicas. Inglate-
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rra era a su vez la metrdvoli econémica de Argentina y proveedor de

la m~yor parte de las manufacturas que necesitaba, dc tal modo y sien-
do ademds Inglaterra como lo adelantaramos al principio, el centro fi-
nanciero internacional, la utilizacién de su crédito estaba mds que com-
pensado a través de las relaciones comerciales entre ambos paiges.

Desde 1864 y més precisamente hasta 1875, el intercambio comercial
argentino havia aumentado en forma gradual de 45,5 millones de pesos
fuertes a 109 millones, pero este periodo se destaca a su vez por otra
caracterigtica particular, y es que a pesar de que la exportacién aumen-—
t6 considerablemente, los galdos comerciales fueron negativos, debido
al incremento de las importaciones que decayeron luego de 1873 y mds
ain a partir de 1876, aiio en que el saldo comercial fue en cambio po-

gitivo.

Cuadro 2

Evolucidn del comercio internmacional argentino durante el pe-

riodo 1864-1376
en miles de pesos

Afio Importacién Exportacidn tercambio Saldo
1864 23,143 22,367 45.510 - 776
1865 30.284 26,126 56.410 - 4.158
1866 37.401 26.740 64,142 -10.661
1867 38.792 33.196 71.998 - 5.596
1868 42,412 29,701 72,122 =32.711
1869 41,195 32.449 73. 644 - 8.746
1870 42,124 30.233 79, 347 ~11,891
1871 45,629 26,966 T2.125 -18.653
1872 61.585 47.267 108.853 -14,318
1873 T3.474 47,398 120.832 =26.076
1874 57.826 44,541 102, 3638 -13.285
1875 57.624 52.00° 109.633 - 5.615
1876 36.070 48.090 84.160 12.020
Fuente: Memoria del Ministerio de Haczenda.'Buenos Aires, 1875-1876.

Véase, Fernando E. Barba, op. cit. pag 49,
En los afios 1872 y 1873, como hemos podldo apreciar en el cua-
dro, la importacién aumenté en forma desproporcionada sin las previ-
giones mds atendibles, Dero a su vez otras circunstancias gravitaron

desfavorablemente sobre nuestras finanzas. En el mercado internacional,



83~

las materias primas criollas se cotizaban a bajo precio, particularmen-
te los cereales y las lanas, por los motivos adelantados al principio

al referirnos a la crisis europea. En este sentido la caida de los pre-
cios repercutid sobre los ingresos argentinos, de forma tal que en los
términos del comercio internmacional, el trifico de los productos de ex-
portacién no alcanzd a proporcionar los medios de pago guficienviea para
hacer frente al balance de pagos desfavorable, vor esta circunstancia el
gobierno debid recurrir a empréstitos externos para subvencionar dichos
pagos. Estos hechos produjeron a su vez inegtabilidad en el sistema fi-
nanciero que vié permanentemente fugar el metdlico hacia el exterior an-
te el requerimiento de los comerciantes para efectuar pagos y del gobier-
no parz amcrtizar diches prictamcc trocisamente en 8poca de convertibni-
lidad monetaria. La ruina del comercio de importacién provocd, al mis-
mo tiempo, innumerables trastornos en el cobro de los créditos financia-~
dos por el sistema financiero, como veremos luego especificamente en el
caso del Banco de la Provincia de Buenos Aires.

El empréstito de Obras Pdblicas, gestiopnado durante la administra-
cién Sarmiento, fue sin duda el elsmento ascelerador de la crisis de
1873~ 1876 en 1la Argentina. Iuego de la contratacién de este emprésti-
to de 20.000,000 de pesos fuertes, cuyo destino seria la promocién fe-
rroviaria y la consiruccidn del puerto de Buencs Aires, comenzd el mo-
vimiento inflacionario gue precede g toda crisis, porque el gobiermno
cometid un doble desatino al colocarlo en letras de la plaza de Buenos
Aires al 8 y 9% anual, en bancos parsiculares al 7% y en el de la Pro-
vincia al 5%, a su vez la suma depositada en el Banco de la Provincia
era de 8.927.333 pesos fuer+tes. Los bancos se vieron obligados as{ pa-
ra atender la retribucidén de practiza a proporcionar dicho dinero a ter-
ceros en la forma habitual, es decir mediante el crédito, esta inyeccidn
monstaria trajo aparejado el vér+tigo inflacionario, la especulacidn y
la crisis. (9)

Zn el casc del Eanco de la Provincia, su directorio, con®tra %oda

prudencia bancaria cometid la imprevisidén de recibir esa suma en calie

dad de depésito comercisl, a la vista y pagesndo interds. Para compensarlo
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debid a su vez otorsarlo en préstamos orientados preferentemente al
comercio, en letras a noventa dias y descuentos de pagarés a geis me-
ses, operat-ria que era habitual en el establecimiento, perv sin tener
en cuenia que recibia depbsitos comerciales, es decir en cuenta corrien-
te ¥ que éstos erzn a su vez a la vista, pudiendo en este sentido ser
extraidos cuando el beneficizario lo disvusiese, lo que no hubiera suce-
dido si las autoridades del Banco los recibian en depbsitos de caja de
ahorro y con plazos de vencimientos determinados. Posteriormente, los
rroblemag ocasionadcs en el comercio ¥y los retiros del gobierno reper-
cutieron desfavorablemente en el Banco, en primer lugar porque sus clien-
teg afectadoes por la crisis debieron rebajer sus precios como veremos
luego, ¥ en muchos casos gsolicitaron a las autoridades del mismo la
renovacién de los documentos a vencer, pero las dificultades se incre-
mentaron y las quiebras se sucediercn unas a otras creando nuevos incon-
venientes en la recuperacién del dinero prestado.

La excesiva cantidad de medio circulante habia producido la facili-
dad de obtener crédito a bajo precio, -stimmlando extraordinarizmente
el comercio y la especulacidén y ocasionando como consecuenciz la eleva-
cién fictiecia de los precios. La especulacidén se habia dirigido tzmbién
hacia la propiedad raiz, elevando sus precios, adn cuando en la maycria
de los casos el inmueble gque le servia de base no preducia renta alguna,
0 no estaba en relacién con la del capital empleado, (10) En referencia
concreta a estas vieisitudes sefiald Sixto Quesada:

"El oro brasilero que inunddé la rlaza e hizo progperar los nego-
cios, dando elementos efectivos para crear la Oficina de Cambio;
las emisiones de papel en cambio de oro, y las notas metdlicas
emitidas gin contra wvalor, aumentaron artificialmente la c¢circu-
lacidn y produciendn plétora de moneda, hicieron que se entrega-
ra a manoeg llenas a los especuladores que ge lanzarcn a las ope-—
raciones mds extravagantes".(11)

Pero a partir de 1873, la crisis afectaba tambidn - como hemos vis-
to-z2nteriormente al Viejo Ilundo y los mercados europeos debieron res-
tringir al mdximo sus eréditos, con la eslevacidén de las tasas de des-
cuento por parte de lag casag bancarias mds importantes (v.g. el Banco

de Inglaterra),lo que provocaria la salida del metidlico hacia el exsran-
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jero., La restriccidén de los créditos bancarios unida a la inmoviliza-
cién de capitales que se enconiraban por otra parte invertidos en nego-
cios egsveculativos desnaturalizados a su vez de su fin social, tal el
caso de propiedades o cédulas hipotecarizs, habria de producir un des-
censgso pronunciado del medio circulante y esta circunstancia, unida al
aumento cada vez mayocr de la exportacién de oro en pago de la deuda ex-
terrna, precipitarcn la2 crisis. A consecuencia de ella se precdujo enton-
ces la paralizacién de los negocics, las guiebras y la disminucidn de
los ingresos provenientes de las rentas del Estado, en su mayor »ar-—

te constituidas por la renta aduanera. Pero ademds, el procesoc se agra-—

vd con la revolucidén de 1874, con la consecuente inestabilidad politice

de

que este fendmeno habria de produeis haata la concilizcién dc los cars
dos en 1877.(12)

3 — La crisis y sus efectos en el Banco de la Provincisa

La estructura financiera arzgentina, se vidé rapidamente conmovida
debido al incremento de las importaciones que en 1873 habian alcanza-
do a 71,000,000 de pesos fuertes, en este sentido - y como veremos con
mayor amplitud luego - la caida de los cambios internmacionales vrovo-
cd una mayor demanda de metdlico, la exportacién de oro y la consecuen-—
te caida de las reservas bancarias.

La crisis se hizo sentir con mayor intensidad en marzo, cuando el
Gobierno NHacional empezd a retirar del Banco de la Provincia gruesas
sumas de su depdbsito. Al mismo tiempo, en los primeros dias de abril,
el crédito habia comenzado a limitarse en los demds establecimientos
de crédito, asi operaban el de Carabasa, Londres e Italiano, cuyo in-
terés en los descuensos habia subido hasta el 15%, sélo el Banco de la
Provincia no habia aumentado lz tzsa de interés que permanecia en 8%

y sus operaciones comerciales se habian incrementado tznto gque su car-
terz representaba 95.000.000 de pesos fuertes.(13) Pero ademds, para
lograrlo, la emisidén debid aumentarse como puede verse en el cuadro
adjunto a 5,700,0C0 pesos fuertes, En este sentido los requerimientos
del ziblico y el gobiermo debisron influir en el dnimo del Directorio

que zo tuvo mds remedio que incrementar las emisiones.
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Cuadro 3

Notas en circulacidn

en pesos fuertes

Trimessre 1873 1874 1875 1876 1877
enero 1° 5.712.416 8.524,928 8,936.287 10.510.655 16,010,450
abril 1° 5.404,519 7.934,850 9.705.411 6.421.647 14,781.748
julio 1° 5.423,127 6.511.785 8,103,622 9.383.215 13.969.487
octubre 1° 6.155.,608 8,270,078 9.105,228 11.143,950 -

Fuente: Francisco L. Balbin.,, La _crisis., op. cit. pdg 26.

El Gobierno de la Provincia, nhabia resuelto en el primer trimes-
tre de 1873, ampliar los recursos del Banco a fin de facilitar aun mds
las operaciones de cambio., Con ese propdsgito habia sometido a conside-
racién del Directorio dos propuestas una de las cuales tenia en cuen-
ta 12 conversidn del papel moneda circulante y la otra autorizar a 1la
legislatura para aumentar la emisidén de notas metdlicas. El Directo-
rio del Banco nombrd entonces una comisié- oficial compuesta por algu-
nos de sus miembros, que deberian estudiar ambos proyectos y luego reu-
nirse con su similar de Hacienda de la Cimara de Diputados para resol-
ver finalmente sobre las medidas a adoptar en tal gentido. E1 23 de ma-
yo la comisién comunicé al Directorio su aprobacién sobre el proyecto
que el gobierno habia sometido ﬁreviamenta a consideracién sobre el au-
mento de la emisidn de notas metdlicas,pero aconsejando a la vez que
no se entregaran a la circulacidn dichas notas hasta considerar el mo-~
mento mds adzscuado. (14)

En el Directorio del Banco existian algunas divergencias con rela-
cién al cumplimiento de la ~7nversién y el hecho de conisar con el oro
existente en la Oficina de Cambio para operaciones comerciales. En este
gentido uno de los directores, el sefior Giménez pensaba gue la ley que
habia reglamentado las oneraciones de cambio, no imped{a incorporar el
oro existente en la oficina para su utilizacidén en tesoreria y tampoco
el cumplimiento de la conversidén. Disponer de este oro inactivo permi-

tiria al Directorio superar la crisis con log recursos que facilitaria
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el comercio., El 3 de junio, fue nombrada la comisidn especial gque es-
taria compuesta por algunos de los miembros del Directorio del Banco.
Los sefiores Garrigds, Saenz Pefia y Martinez tendrian a su cargo estu-
diar la propuesta del direcior Jiménez, que gozaba del beneplicito de
una parte del Directorio y del propio presidente Mariano Saavedra, EL
20 de junio, la comisidn resolvié:

", .. no alterar la inteligencia que desde 1867 hasta ese momento
y de conformidad con los Gobiernos y Directorios anteriores se
habia dado a la referida ley; que el oro de la Oficina de Cam-
bio respondfia dnica y exclusivamente a la conversidén del papsl
moneda que emitia a cuya disposicidén esiaba el Directorio obli-
gado a conservarlo", (15)

Sin embargo, el 20 de junio Tue sanciciada la ley que autorizaba
al Banco a aumentar la emisién de notas metdlicas a 12,000.0C0 y con-
cedia el permiso para retirar 3.000,.000 de pesos fuertes en oro de 1la

ficina de Cambio. Esta medida provocd la duda general sobre si 21 Ban-
co podia continuar con la convargidén de sus billetes a pesar de la cafi-
da de lag existencias de dicha oficina. (16)

Entretanto, la situacidén de los comerciantes de importacidn era
sunamente grave y las dificultades a gue estaban sometidos por la cri-
sis obligaban a forzar las ventas de sus productos rebajando los pre-
cios para procurarse los medios necesarios para girar sus ramesas al
exterior y en otros casos acudian al Banco para golicitar la prérroza
0 renovacidén de los documentos adeudados y prdéximos a su vencimiento.
Uno de estos comerciantes, el sefior Anacarsis Lanmds (17), solicité en
junio al Directorio del Banco la renovacidén integra de los vencimien-~
toa a favor del establecimiento por un término de 60 dias, como un me-
dio de atenuar los efectos de la crisig. Lag explicaciones de Lands fue-
ron escuchadas por el Dirsciorio guien ofrzcid someter a conazideracidn
de la comisidén financiera encargada de los descuentos comerciales, esa
propussta y a 3u vez comunicarles su resolucidén el 24 de junio, es decir
un dia més tarde de la entrevista., El Directorio, concedid a Lamis la
prorroga de los vencimiantos pero no pudo impedir la quiebra de este im-

portante comerciante de Busnos Aires, hecho que se produciria un tiempo
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después,. (18)

La situacidn era sunamente grave y el Directoric del Banco cocmen-—
zaba a inguietarse, cuando en junio de 1873 decidib elevar la tasa de
interés parz los depbsitos al 7% y los descuentos de documentos al 9%,
con vigencie a partir del 1° de julio de ese afio., Como estas medidas
no producirfian los resultados esperados, ya que en plaza el interés pa-
ra los descuentos alcanzdé en los meses posteriores el 12 y el 15%, el
Presidente del Banco, sefior liariano Seavedra, propuso al directorio el
29 de agosto, subir el inserés al 10 y 12% como Unico medio para repo-
ner la salidz del oro, pero el directorio se negd ha hacerlc. (19)

Durante log Wltimos meses de 1873, con%tinud la exportacidén de orc

de los retiros efectuados, circunstancia que puede observarse en el
grafico siguiente.
Gra IT
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Evolucién de los depbsitos en metdlico (1873-1877)
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uente: Froncisco L, Balbin, ILa crisis.., op.cit.pdg 43.
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En abril de 1874, el Gobiermo de la Provincia acudié en ayuda
del Banco ante los trastornos gue ocasionaba en el establecimiento la
exportacién de oro. En la propuesta se ponia a disposicidén del Direc—
+orio la parte de un emprdstito aplicada 2z los trabajos de salubridad
que estaba en Londres en poder de la casa bancaria Baring Hnos, cuya
suna era de 3C0,000 libras esterlinas, con la obligacibén expresa por
parte del Banco de reembolsar aquellos fondos cuando las obras a que
se destinabanr asi lo exigieran. El Directorio aprobd la propuesta ¥y
resolvié girar sobre los mismos con el fin de atenuar la exportacidn
de oro, ademds decidid que todos los giros fueran suscriptos por el
presidente y el inspector del Banco. También acordd destinar a Lon-
dres 4.700.00C peccs fuertes de fomdes zdblicos nacionales que erau
propiedad del Banco y 97.000.000 de pesgos en fondos pdblicos provin-
ciales que. habian sido creados por leyes anteriores, para que con la
garantia de estos fondos sgse pudiesen abrir créditos en uno o mids es-
blecimientos bancarios de Londres para girar letras y en el caso de
no poder lograrlo, realizar primero la venia de los Tondos piblicos
nacionales y despruéa los provinciales con la aprobacidén de la legis-
latura.Con este gentido fueron enviadas a Londres dos misjiones una
encabezada por ilanuel A, Aguirre para negociar el empréstito sobre
lag obras de szlubridad y 1la otra por Eduardo lMadero, que debia a su.
vez conseguir créditos para el Banco en Londres, Paris y Bruselas. (20)

Pero los acontecimientos politicos de 1874 entorpecerian duran-
te este afio las negociaciones. E1 triunfo de Avellaneda provocd la
reaccidén del partido nacionalista que se lanzdé a la revolucidn y aun-
que egta fue vencida, log disturbios agudizaron los efectos de la cri-
sis y las misiones financieras vieron suspenderse las negociaciones
ante la desconiianza que aguellos hechos hatian provocado sobre la
verdadera estabilidad politica argentina.(21)

A partir de 1875, se reanudaron las conversaciones y el Banco
pudo girar libremente sobre el extranjero defendiendo su reserva con

el objeto de ganar tiempo mientras llegaba la época de las cosechas
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y podria entretanto, reponerse de sus pérdidas. Sin embargo y aiun
cuando en parte pudo hzacerlo, los contratiempos no se habian supera-
do totalmente, por ello aclararia Balbin algunos afios mds tarde que:

"...el Banco con sus giros gue no represenvtaban productos, no
nab{a hecho otra cosga que retardar la évoca del pago, era in-
dudable gque no tardaria en llegar el momento en gque faltando
canbios nuessra deuda se saldase con metdlico. A egto se agre-
gaba que las cantidades a remitir eran mayores que de costun-
bre a cauga de gue los capitales axtranjeros nrecauc*ona_mente
eran convartidos y de que el comercio anticipaba sus remesas
en cuanto l2 era posible".(22)

Durante 1875 y 1876, se incrementd adn mds 1la caida dz los can-
bios internacionales hasva 37 penigues por peso fuerte, como puede

ohsaervarse en el eunadro adjunto:
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Precisamente a partir del segundo semestre de 1875, la situacidn
financiers se hacia insostenible. En junio lz Oficina de Cambio del
Banco de la Provinciz ge habia salvadé milagrosarmente debido 2 los es-
fuerzos del directorio y a la cooperacién de algunos bancos que le fa-
cilitsron gruesas sumas. lMas tarde y como la situacidn no lograba con-
trolarse, lazs autoridades del establecimiento debieron acudir al Banco
Nacional para hacer grandes conversiones que oscilaban entre 300,000
y 400,000 pesos fuertes, entretanto su reservs metdlica se habia agosa-—~
do a pesar de contar con un crédito especial de la Casa Baring Brothers,
debié entonces tomar oro en préstamo gracizs a las operaciones realiza-
das por el presidente con la mayor prudencia por el cardcter delicado

2 ostabilidad de

10
h3
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[

de estas medidas que entrafiaban audn mfs riesge
la Oficina delCambio ¥ la confianza pdblica gque en ella sge habia depo-
gitado. El1 Presidente del Banco, reconoceria luego en la sesidn del 16
de agcsto, la naturaleza de estas operaciones aunque de manerz muy dis-
ereta. En el comunicado dirigido al directorio se hacia alusibn a sim-
ples operaciones bancarias, gque se habian ofrecido voluntariamente y
las que probaban al mismo tiempo la confianza en el establecimiento en
momentos tan dificiles, merced a estas operaciones se habian logrado
1.170.000 pesos fuertes, ademds de la compra en el interior y en Monie~
video de 300.000 pesos fuertes destinados a la Oficina de Caﬁbio y a
las operaciones de convertibilidad que se hacian en esta oficina. Pero
estos hechos suponian a la vez mayores riesgos para el Banco, que se
compromet{a a devolver en metdlico o pagar a los prestamistas la dife-
rencia entre el precio de conversidn y el que ‘uviese el oro en el mer-
cado. (23)

Entretanto, el Presidente de la Nacidbn, Nicolds Avellzneda habia
reconocido la grzvedad del momento diciendo "Eg necesario economizar
sobre el hambre y la sed" y aunque el pueblo recogid esta frase como
un dogma, no se vid obligado a ejecutarla porque el Banco Provincia evi-
té 21 sacrificio -~ como veremos luego -~ mediante la concesién de cré-

ditos. (24)
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En 1876, la situacidén continuaba angusiiant2, a ésta se sumaban
log enfrentamientos entre las sutoridades del Banco Nacional y las del
Banco de la Provincia a raiz de las vicisitudes que atravesaban por
mantener 1la cbnversién ambos establecimientos. En estas circunstancias
comenzaron & alentarse distintas medidas de tipo proteccionista gque
culminarizn con la sancién dz la ley de aduana y con diversas criticas
a la politica librecambista impuesta por las autoridades del Banco de
la Provincia en perjuicio del paisg. Pero el establecimiento, l2jos es-
taba de poder brindarle una ayuda concreta, ante los evidentesa tras-
tornos por los que atravesaba para sogienser la conversién de sus bille-
tes, en momentos que la confianza piblica estaba muy deteriorada conm
ralanidn 2l mantenimisnto d2 1z Cficina de Cambio. Tawuvd iug particu-
lares como lag instituciones ftrataban de metzlizar sus existancias y
acudfian al Banco para conseguirlo. El mismo Banco Nacional, habia he-
cho lo provio ante los rumores de la mala gituacién de agquel convir-
tiendo 1.000,000 de pesos del Banco d2 la Provincia, gesin lo habrian
expresado sus aubtoridades. Pero la situacidén del Banco Nacional era
también grave y sus compromisos con el Banco de la Provincia no eran
atandidos regularmente, por estve motivo el antagonismo entre ambos eg-
tablecimientos de crédito fue aumentands la rivalidad existente hasta
los incidentes en que ambos bancos fueron protagonistas en enero de
1876. El1 Presidente del Banco de la Provincia, Manuel A. Ocampo demun-
cibé en 1la sesidén del 19 de enero, las manifestaciones hostiles del
presidente del Banco Nacional, y su decidida voluntad de aumentar 1la
existencia de oro, reclamando del directorio medidas ovrontas y efica-
ces para contvaner el ataque de aguel sgtablecimiento. Las propuestas
de Ocampo expresaban en Drimer +érmino exigir al gobierano nacional el
vago inmediato de las cantidades vencidas que adeudaba, adovbtando de
esta manera una politica de enfreniamisnto también contra el gobhiermo
pero obsgervando al mismo tiempo el cumplimiesnto de leyes y contratos

vigentes, que eran de imperiosa necesidad para reforzar las reservas
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del Banco. Tambidn se prooonia citar a cada unc de log directores del
Banco Nacional que tuvieran deudas con el establecimiento de la Pro-
vincia, vara notificarles que dichas deudas deberian ser pagadas inte-
gras a su vencimiento., Pero las bu2nas gestiones del minigtro Victori-
no de la Plaza lograrian la reconsideracidén de las medidas adoptadas
por ambos directorios.(25) Z1 22 de enero, en una reunién celebrada por
el directorio del Banco Nacional, uno de sus miembros, el sefior Hlarti-
nez de Hoz fustigd la actuacidn del preagidente del estavlecimiento se-
flor Anchorena, expresando si habia olvidado que este Banco vivia por
la tolerancia del Banco de la Provincia, sefialando ademds que el Banco
Nacional era hijo de aquel y por lo tanto mucko mds débil e insignifi-
cante. de tal forma si el Sanco se ponia en antaznnismo con el de la
Provincia, sucumbiria inmediatamente. Y en referencia a la actitud de
éste Ultimo declaraba, "...lo que ha hecho el Banco de la Provincia con
los Directores de éste es infame, pero nosotros lo hemos motivado", Fi-
nalment2, Anchorena asegurd que los arrsglos entre ambos bancos estaban
bien encaminados anunciando que el direcitorio autorizaba al presidente
para que entre los doa esizblecimientos el que fuera acreedor pudiera
admitir en pago de sus saldos, letras del Tesoro Nacional o Provincial,
en subrogacién del oro sellado, cuando las condiciones de su caja le per-
mitieran hacer esa operacidén con cargo de dar cuenta al Direectorio, (26)
También el 22 de enero en el Banco de la Provincia, el directorio
reunido en sesién extraordinaria, disponis aprobar un convenio entre am-
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