Capitulo 1

DESDE EL COMIENZO



Los albores de la emancipacion nacional fueron forja-
dos por multiples acontecimientos. Los mas trascendentes
derivaron quiza de acciones de indole internacional, co-
mo el intento de la Corona espafola, heredada por los
Borbones, de reactivar su alicaida economia. La aplica-
cion en el Rio de la Plata de las reformas liberales de Car-
los 111, junto con la creacion del Virreinato del Rio de la
Plata, revitalizaron intensamente el comercio a través del
puerto de Buenos Aires, que pasé de su siesta aldeana a
convertirse en el centro exportador de la produccion del
litoral y de Potosi —en desmedro de la lejana Lima—, y en
puerta de ingreso de productos importados.

Con ese impulso del comercio cobraron cada vez mas
importancia las transacciones monetarias. Para ello la re-
gién contaba con circulante extranjero, heterogéneo e in-
controlado, y con el pago en metales. “Durante la época
colonial no habia bancos en el Virreinato del Rio de la
Plata ni circulaba papel moneda. La masa monetaria esta-
ba constituida por monedas de oro y de plata que se acu-
flaban en las casas de monedas o ‘cecas’ de México y Po-
tosi que troquelaban aproximadamente trece millones de
pesos anuales la primera, y tres millones la segunda. La
moneda fraccionaria o de vellon era de cobre”.!

1 Olarra Jiménez, Rafael, Evolucion monetaria argentina, Buenos
Aires, Eudeba, 1968, p. 19.
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Sabemos que la declinacion imperial de la metropoli
favorecio las guerras de emancipacion, luchas libertarias
que fueron a su vez celosamente alentadas por Inglaterra,
potencia que patrociné el comercio clandestino entre
América Latina y aquellos puertos prohibidos por el sistema
de flotas y galeones.

La debilidad espafiola y la corrupcién estructural de
su sistema monopdlico permitieron que luego de algunos
escarceos —que incluyeron las dos invasiones militares in-
glesas— el puerto de Buenos Aires finalmente autorizara,
por disposicion del virrey Cisneros, importantes desem-
barcos de comerciantes britanicos y sus mercaderias, ésas
que desde la revolucién industrial inundaban el mundo
colonial de todas las latitudes.

El paciente inglés

Cuando estall6 la Revolucion de Mayo los mercaderes
britanicos obtuvieron rapidamente del nuevo gobierno un
firme compromiso de buena voluntad: “Tenemos promesas
del presente gobierno de proteccién, amistad y todos los
privilegios de ciudadanos”, escribi6 a Londres uno de ellos,
Alexander MacKinnon, en aquel momento critico.?

La Corona britanica, aliada entonces a Espafia contra
las ambiciones imperiales de Napoledn, no podia expresar
abiertamente su beneplécito por la apertura de nuevos mer-
cados en las colonias hispanas. De modo que se abstuvo
de intervenir en forma directa u oficial en las guerras

2 MacKinnon a la Secretaria del Departamento de Asuntos
Extranjeros, 1° de junio de 1810. Foreign Office, 72/107. Citado
en John Street, Gran Bretafia y la Independencia del Rio de la Plata,
Buenos Aires, Paidds, 1967, p. 163.
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independentistas, pero su sola neutralidad diplomatica,
su activa participacion en logias secretas y su llegada a los
circulos influyentes allanaron los planes de los patriotas
criollos, esa mezcla explosiva de terratenientes, caudillos
y libertarios.

Pero los proyectos britanicos, claro esta, eran mas
ambiciosos: “Los hechos estan ejecutados, la cufia esta
impelida. Hispanoamérica es libre y si nosotros sentamos
rectamente nuestros negocios, ella sera inglesa”, proyec-
taba el entonces ministro de Negocios Extranjeros de la
Corona en una célebre carta enviada a lord Granville.
George Canning, un politico genial al servicio de Su
Majestad, no sélo sofiaba por escrito sino que al mismo
tiempo incentivaba afanosamente cada proceso revolu-
cionario en las provincias del Virreinato del Rio de la Plata,
en Venezuela, en Colombia, porgue la independencia de
Espafia debia significar el sometimiento a Gran Bretafia,
a su poder econémico que se extendia sin escrupulos de
norte a sur del continente.

Las luchas interminables entre facciones jacobinasy
conservadoras en el Rio de la Plata, el enemigo godo y las
propias dificultades hicieron de este periodo de la vida
nacional un constante caos. Territorio sin limites preci-
s0s, sin gobierno efectivo, sin més ley que la que impartia
la superioridad de la fuerza.

En ese contexto de guerra, anarquia, asonadas, motines,
revolucionesy mas tarde abierta guerra civil eraimpensable
avanzar en cuestiones que tuvieran que ver con el desarro-
llo econémico. Por todo ingreso los patriotas contaban
con los impuestos aduaneros que crecian gracias a las
operaciones de los comerciantes ingleses, pero cuyas
mercaderias causaban la ruina de los productores de las
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regiones del interior del pais. Complejo dilema que se
zanjo en perjuicio de los telares del norte, los talabarteros
de Cdordoba y los astilleros correntinos.

Habia que hacer frente a los gastos administrativos or-
dinarios y a los que insumia el esfuerzo bélico, pero los
gobiernos revolucionarios no contaban ni con entradas
regulares, ni con crédito, ni con bancos que pudieran au-
xiliarlos. Esos primeros afios de vida independiente con-
sumieron no sélo hombres, ganado y recursos, sino que
liguidaron ademas el comercio espafiol y el criollo. La si-
tuacion favorecid y consolidé la posicion de los britanicos,
“mejor adaptados que sus competidores locales al grave
contexto de la crisis politica”.?

La aduana aportaba una renta de un millén a millén y
medio de pesos fuertes por afio mientras el resto de los im-
puestos —contribucion directa, patentes, papel sellado, dere-
chos sobre transaccién de bienes, etc.— ofrecia ingresos va-
riables y exiguos por la incapacidad de recaudacién. En
estas condiciones los gobiernos de esa primera etapa se vie-
ron obligados a recurrir al empréstito forzoso, Unico recur-
so capaz de cubrir los déficit que se acumulaban dia a dia.

Mientras tanto, y debido a la crisis monetaria, en 1811
la Junta de Gobierno solicité al Consulado un proyecto
para la fundaciéon del primer banco rioplatense, que se
conformaria con capitales privados. La idea fracasé por
desconfianza hacia el gobierno, por la crisis monetaria, por
el estado de guerray la ausencia de capitalistas.*

3 Bejar, Maria Dolores, Buenos Aires y la Aduana 1809-1862,
Buenos Aires, CEAL, 1984, p. 10.

4 El Consulado fue una institucion que resulto de las reformas
borbénicasy el ascenso social de la burguesia. Tenia un doble pro-
poésito: aumentar la recaudacion fiscal e implementar mejoras en
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Como herramienta habitual de financiamiento se de-
cretaron en aquellos afios empreéstitos forzosos, a granel,
sobre los espafioles capitalistas y sobre los criollos enemi-
gos de la causa de la libertad. La confiscacién de bienes, las
levas compulsivas, sellaron a fuego una impronta general
de “inseguridad juridica” y de desconfianza hacia toda
iniciativa gubernamental.

La interminable lucha por la independencia y la simul-
tdnea imposibilidad de acordar los intereses del interior y
el puerto se tradujeron en una creciente necesidad de
gastos por parte de la administracion portefia, que hacia
fines de la década de 1820 se torn¢ critica.

Nace la deuda externa

Los trastornos financieros ocasionados por los gastos
extraordinarios de la Revolucion y las luchas indepen-
dentistas no pudieron ser resueltos por los gobiernos na-
cionales establecidos en Buenos Aires entre 1810 y 1820.
El batifondo de las armas, los desacuerdos entre caudillos,
el juego de fuerzas econémicas habian gestado, en el inicio,
definitivamente, una economia en crisis, insuficiente y de-
pendiente de la ayuda externa.

Los criollos no encontraron una alternativa eficaz para
sustituir el sistema financiero colonial y, ademas, los intentos

el comercio y la produccidn. Su secretario Manuel Belgrano pro-
puso la diversificacion productiva, guiado por las ideas del pensa-
miento agrario ilustrado y las necesidades del pais. Las iniciativas,
gue habrian dotado a Buenos Aires de una mejor infraestructura
mercantil, chocaron con la insolvencia del Consulado. A partir de
1800 la defensa del puerto de Buenos Aires termind de consumir los
escasos recursos disponibles y el Consulado, Belgrano mediante, se
transformé en eje de la movilizacion prerrevolucionaria portefia.
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realizados derivaron en el crecimiento incontrolable de
la deuda publica. Por esa razon resultaba imperioso re-
construir un sistema financiero agotado.

Algunos estudiosos sostienen que la gestién de Martin
Rodriguez, estanciero y gobernador de Buenos Aires desde
1820, fue decisiva para la posterior organizacion nacional.
En esa instancia historica sobresalio la figura de Manuel J.
Garcia, que habia sido delegado por el gobierno, en 1818,
para comenzar a negociar con la banca inglesa la radica-
cién de capitales extranjeros. Rodriguez y su ministro
Garcia no descuidaron practicamente ningun aspecto de
la esfera econémico-financiera. Su administracion arreglé
y consolidé la deuda interna anterior como base indis-
pensable para cualquier plan financiero que se adoptara,
fomento el crédito publico, estructuro la contabilidad a
imitacion de las economias mas adelantadas de Europa,
organizo la administracion dividiéndola en tres grandes
reparticiones —Contaduria, Tesoreria y Receptoria de
Rentas, las mismas que en la actualidad-y la centralizé a
través del cierre de diversas tesorerias que se repartian los
exiguos recursos.

Formuld el primer presupuesto —como los actuales, con
fijacion de partidas y proyeccion de ingresos—y fundé la
Bolsa de Comercio, que pronto se convirtié en el centro
de la vida econdémica y financiera. Ademas fomentd, por
primera vez, la inmigracién europea.

El 26 de junio de 1822 se dicté la ley que fundaba el
Banco de Descuentos, primer banco patrio. Manuel J. Gar-
cia contribuy6 considerablemente con esa medida. EI mo-
mento era adecuado: desde hacia poco mas de un afio,
gracias a la buena administracién de Rodriguez, renacian
la confianza y el apoyo populares, el afan de progreso.
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En el resto de las provincias, en cambio, las perspectivas
eran mucho mas inciertas y dramaticas por la disolucién
de la economia colonial.

Se sospecha que la ley para la fundacién del Banco de
Descuentos habia sido estudiada con anterioridad, ya que
en el momento de su dictamen no generd oposicién ni
debate alguno. La ley contenia siete articulos, premisas que
prohibian la apertura de otro banco por un periodo de
veinte afos, ademas de “la exoneracion de contribucion
de las propiedades invertidas en acciones del banco; que el
banco use sellos particulares, y que sus falsificadores sean
equiparados a los monederos falsos; que el banco goce de
la accién hipotecaria o pignoraticia sobre los bienes de los
deudores, mientras la ley no provea de medio mas eficaz
que los accionistas, en el caso de ejecucion, sélo pueden
ser obligados a vender sus acciones en plaza”.®

Esta ultima clausula convalidaba la irresponsabilidad
de los banqueros frente a sus obligaciones. Porque los accio-
nistas, practicamente los duefios del banco, no respondian
con su patrimonio —como la légica de un capitalismo serio
indica— sino s6lo con sus acciones en la entidad.®

El contrato de creacién del banco le asignaba un millon
de pesos de capital, dividido en acciones de mil pesos, pa-
gaderas parte en metélico y parte en billetes del mismo
banco obtenidos por descuento, medida peligrosa y casi
siempre de funestas consecuencias, en tanto el banco se
prestaba a si mismo. Ademas autorizaba a los accionistas,

5 Terry, José A., Finanzas, Buenos Aires, La Facultad, 1927, p. 359.

6 La historia argentina repetira el modelo con un agregado: la
irresponsabilidad se transferird a la conducta econémica del Estado,
que finalmente descargara el costo de su insolvencia sobre los
hombros de toda la sociedad.
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en ciertos casos, a entregar propiedades en pago de ac-
ciones, lo que en la practica significé la inmovilizacion
del 50 por ciento del capital de la entidad.

El Banco de Descuentos realizaba las operaciones co-
rrientes de cualquier casa de emision: recibia depésitos
de particulares —ademas de los judiciales—, descontaba
letras con dos firmas, se encargaba de las operaciones
de cambio y estaba facultado para emitir billetes conver-
tibles a la vista y al portador.

Asi, a poco de su fundacién, a mediados de julio de
1822, el gobierno de Buenos Aires presento a la Junta
de Representantes un proyecto que solicitaba autoriza-
cién para negociar, dentro o fuera del pais, un empréstito
de tres a cuatro millones de pesos de valor real. El pedido
fue aprobado un mes mas tarde. Se contrataria un emprés-
tito externo para la construccién del puerto de Buenos
Aires, para el establecimiento de pueblos en la camparia
y ciudades en la costa entre Buenos Aires y Patagones, y
para la provisién de agua corriente a la ciudad portuaria.

Hasta 1824 el Banco de Descuentos funcioné eficaz-
mente, pero la inminente guerra con el Brasil lo llevé a pri-
vilegiar las exigencias del gobierno de Buenos Aires, hecho
gue gener6 desconfianza y la consecuente ocultacién y
exportacion de metélico.

La breve prosperidad del periodo anterior habia estimu-
lado la especulacion, de manera que el banco se habia exce-
dido en la emision de billetes convertibles. Asi, se establecio
una diferencia notoria entre importaciones y exportaciones.’

7 “Dado el caso en que con la exportacion no se pueda saldar
la importacion, se produce la remesa de moneda metélica en pago
de la diferencia, y asi se inicia el enrarecimiento del metalico en
la plaza”. Cfr. Terry, José A., op. cit., p. 362.
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El papel moneda del Banco de Descuentos circula-
ba Gnicamente en la provincia de Buenos Aires, pero la
exigencia salarial de los cuerpos de ejército apostados
en las provincias del litoral exigio crear una sucursal en
Entre Rios.

Los requerimientos de la guerra significaban mayor
endeudamiento del gobierno que acudia al banco en busca
de grandes préstamos, satisfechos con nuevas emisiones
sin respaldo apreciable en metalico, que casi no existia. Sin
embargo el 1° de julio de 1824 el crédito inglés llegaria, de
la mano del ministro de Hacienda Bernardino Rivadavia,
para apagar el incendio.

Ese dia se firmé en Londres el empréstito por un mi-
116n de libras esterlinas, equivalente a cinco millones de
pesos fuertes, con la banca Baring Brothers.® Para la casa
britanica seria una costumbre repetida en muchos otros
paises, en general economias débiles e inestables, paises
recientemente emancipados que se veian obligadas a es-
te tipo de créditos externos en condiciones desfavorables,
cuando no leoninas.®

8 “El empréstito de 1824, impulsado por el ministro de Ha-
cienda de la provincia de Buenos Aires, Manuel José Garcia, por
un millén de libras, se dio en el marco de la fiebre especulativa
que desembocé en el colapso del mercado de capitales de Londres
a fines de 1825. Desde principios del afio anterior se habian lanzado
por lo menos 243 proyectos de inversion de toda clase por un
total estimado en 243 millones de libras. El argentino, como
muchos otros, pronto se transformé en un fracaso”. Cfr. Amaral,
Samuel, “El Empréstito de Londres de 1824”, en Desarrollo Econé-
mico, vol. XXIII, n® 92, 1984, p. 1.

9 El interés anual pautado era de 65.000 libras esterlinas anua-
les, equivalentes al 13 por ciento de los ingresos de la provincia de
Buenos Aires en 1824.
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Intervinieron en la operacion Félix Castro, Braulio
Costa y John Parish Robertson,* quienes cobraron 120.000
libras por sus servicios de intermediacién y colocacién de
los titulos en el mercado londinense, valor que se deduce
de haber negociado el empréstito al 85 por ciento de su
valor nominal.

10 Comerciante y financista, pionero britanico en la Cuenca
del Plata entre 1809 y 1830, fundd una de las primeras casas mer-
cantiles que luego operd en todo el pais comprando productos
agricolas y vendiendo articulos manufacturados, sal, mate y tabaco.
Viaj6 a Paraguay en 1811 donde fue bien recibido, y con la ayuda
del gobierno logré transportar un cargamento de yerba mate —mil
quinientos tercios— en botes de rio espafioles hacia Buenos Aires,
donde se hizo de una pequefa fortuna. A John se le unio su her-
mano William Parish Robertson. Juntos practicaron el comercio
con fines lucrativos en Asuncion hasta que se enemistaron con el
dictador Francia, quien los oblig6 a retirarse en 1815. Durante los
siguientes cinco afos los Robertson acumularon otra fortuna en el
mercado del cuero con la ayuda del gaucho irlandés Peter Camp-
bell, operando esta vez desde sus propias estancias en Corrientes.
En 1820 cruzaron los Andes para enriquecerse nuevamente con el
comercio chileno y peruano. De regreso a Buenos Aires, con bas-
tante capital para invertir, cooperaron con el proyecto de Rivadavia
de atraer capitales europeos. Los Robertson adelantaron dinero
al gobierno y ayudaron a garantizar el préstamo de la Baring
Brothers; fueron accionistas del Banco de Descuentos y del Ban-
co Nacional; organizaron la Compafiia Minera Famatina que re-
sulto ser un fiasco con grandes pérdidas para sus patrocinadores.
Poco después tuvieron que declararse en bancarrota debido a las
desastrosas empresas mineras y de colonizacion, y a la guerra con
el Brasil. En 1830 John regreso a Inglaterra. Permanecio algunos
afios en Cambridge y después se retiro a la Isla de Wright para tra
bajar con William en sus libros de memorias sobre el Rio de la Plata
y otras regiones de Sudameérica. Por varias razones, esos textos son
fuentes muy valiosas para profundizar en la historia del periodo.
Han sido recopiladas en dos grandes obras: Cartas sobre el Paraguay
traducido al espafiol en 1920, y Cartas de Sudamérica traducido
al espafol en 1952.
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AUn se discute sobre como se efectud la remesa de los
fondos, y si el pacto suponia la entrega en oro metélico.
Lo cierto es que sélo llegaron al Rio de la Plata 96.613
libras en oro, y el resto en letras de cambio contra co-
merciantes ingleses y otros criollos que supuestamente
debian pagarlas.

Lo maés interesante es que el empréstito estaba garan-
tizado con tierras de la provincia de Buenos Aires y luego,
cuando Rivadavia fue presidente en 1826, se extendio esa
garantia, mediante la ley de enfiteusis, a la totalidad de
las tierras publicas de la Nacion. A lo largo de las décadas
siguientes la Baring solventd camparias de politicos que
prometian saldar sus cuentas con la casa bancaria, deuda
gue la Argentina cancel6 casi un siglo después.

Creacion del Banco Nacional

El Banco de Buenos Aires o Banco de Descuentos
proporcioné al gobierno todo cuanto pudo a través de
emision de billetes fuera de toda prudencia. A fines
de 1825 el directorio —compuesto por accionistas priva-
dos- solicité al gobierno medidas que impidieran la ex-
traccion del metalico de plaza, que procediera a resellar
el oro mediante un premio en beneficio del duefio, y
por altimo, que declarara la inconvertibilidad temporal
de sus billetes.

Pero en ese contexto critico el gobierno requeria un
banco cuyo directorio estuviese dispuesto a responder a
las demandas oficiales. Por otra parte resultaba necesaria
una entidad de cobertura nacional, poderosa, con juris-
diccion para emitir en toda la Republica, pues la emision del
Banco de Descuentos no habia sido aceptada por el resto de
las provincias, debido a su caracter local bonaerense.
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El 7 de enero de 1826 el directorio comunicé confi-
dencialmente al ministro Garcia que si no se dictaban
medidas, prontamente el banco no podria continuar la
conversion de billetes, pues habia agotado su reserva me-
talica. Ante esta perentoria exigencia, el mismo dia, se
reunié el Congreso que dio cuenta del proyecto de crea-
cion del Banco Nacional.

Una serie de medidas intent6 obligar al Banco de Des-
cuentos a renunciar a sus privilegios, fundamentalmente
a aquel compromiso que impedia la creacién de una
entidad financiera de las mismas caracteristicas por vein-
te afos. Asi, el Congreso General Constituyente de las
Provincias Unidas del Rio de La Plata decret6 que, has-
ta el establecimiento del Banco Nacional, el Banco de
Descuentos debia devolver metélico a todo aquel que
presentara un billete.

Ante las protestas y reclamos del directorio del Banco
de Descuentos, el Poder Ejecutivo finalmente autorizo6 a
la entidad a continuar con sus operaciones sin obliga-
cién de convertir sus billetes. Esto es, el banco podia
retener a su favor todo el metalico depositado en sus
cajas.’* En ultima instancia, si todos los poseedores de
billetes hubieran exigido al banco su equivalente en oro
el canje habria implicado la quiebra del banco por la
sencilla razon de que la cantidad de billetes era muy su-
perior a las reservas.

En esa circunstancia de emergencia, por decision del
gobierno de Buenos Aires el dinero proveniente del em-
préstito de la Baring se “desvié” de su destino original
—obra publica— para la creacion del Banco Nacional, que

11 Ese proceso se define como inconvertibilidad de la moneda.
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fue fundado en los primeros dias de 1826: su priori-
dad, financiar la guerra contra el Brasil, una guerra
gue al producir la abrupta interrupcién del comercio
exterior y una aguda escasez de mano de obra por las
levas masivas, origind un fuerte aumento de precios,
tanto de los productos agropecuarios como importa-
dos, y a un extremo encarecimiento del metalico. De
esa manera el préstamo del banco britédnico se licuo
con la inflacion.

Segun su ley organica el capital del Banco Nacional
seria de diez millones de pesos, formados por los tres mi-
llones del empréstito inglés, un millon del capital del
Banco de Descuentos y el resto a través de una suscripcion,
en todo el territorio de la Republica, de acciones de dos-
cientos pesos. Era una sociedad de responsabilidad li-
mitada para los accionistas, estaba facultada para abrir
sucursales y tenia prohibido realizar préstamos a cual-
guier otro gobierno que no fuera el de la Nacién, y aun
respecto de éste requeria el acuerdo previo de la Junta
General de accionistas.

La ley también estipulaba un crédito por dos millo-
nes de pesos al Gobierno General, como anticipo del pro-
ducto de sus rentas. El gobierno, acuciado por la guerra,
comenzaba a “gastar por adelantado”.

Se proyectd un banco por acciones, pero provisoria-
mente, hasta que tuviera accionistas, se lo declar6 oficial.
Comenzo6 a funcionar en febrero sin capital efectivo,
pues los tres millones del empréstito inglés estaban to-
dos —o casi todos- dados en descuentos de morosa reali-
zacion, al igual que el millén aportado por el Banco de
Descuentos.
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Los avatares del empréstito Baring

Podria decirse que el caso Baring es la génesis de la
dependencia nacional del capital britdnico, y mas amplia-
mente del capital transnacional.®? Por otra parte ninguno
de los propositos originales del empreéstito se concreto: la
guerra, la inflacién y los negociados de los comisionistas
y garantes consumieron el dinero rapidamente. “Después
de los tres primeros afos se suspendi6 el servicio de esa
deuda, hecho éste que sefiala en nuestra historia la pri-
mera quiebra del pueblo argentino”.** Hoy diriamos el
primer default.

Cuando Rosas alcanz6 el poder en 1829 se enfrent6
con una deuda que ya era cuantiosa. Tratd de demorar
los pagos, aun cuando las presiones se intensificaban, y a
pesar de los dos bloqueos navales que soporté el gobier-
no de Buenos Aires, y a las dificiles condiciones de la ad-
ministracién, sélo se pagaron alrededor de 10.000 libras.

En 1842, un representante de los banqueros ingleses
abridé una via de negociacion. Entonces Rosas ordend a
su ministro en Londres, Manuel Moreno, que explorara

12 Durante el seminario “Aspectos histéricos de la deuda ex-
terna argentina”, dictado en la Facultad de Ciencias Econémicas
de la Universidad Nacional de La Plata en mayo de 2001, Alejandro
Olmos expreso al respecto: “Los empréstitos fueron la Ilave maestra
del control financiero del pais, y por tal motivo la politica econo6-
mica que se llevé adelante estuvo condicionada inevitablemente
por un endeudamiento externo que fue creciendo cada dia mas.
Si en muchos casos habia reales necesidades de financiamiento,
los objetivos, fueron como ocurre en la actualidad: endeudandose
cada vez mas para pagar deuda. Es por eso que el empréstito
Baring es verdaderamente emblematico de una constante de nues-
tra vida econémica”.

13 Terry, José A., op. cit., p. 53.
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la posibilidad de ceder los derechos argentinos sobre las
Islas Malvinas —ocupadas por los britanicos desde 1833-a
cambio de la cancelacién de la deuda. Es opinable si se
traté de un acto de picardia —porque la aceptacion de la
propuesta implicaba el previo reconocimiento britanico
de esos derechos— o si en realidad Rosas estaba dispuesto
a concretar su oferta. En cualquier caso la negociacién
no prospero.

En términos econémicos la época de Rosas estuvo sig
nada por un sostenido incremento de déficit y el retroce-
so productivo y financiero. Si bien su sistema financiero
fue sencillo —.como todo su mandato, basado en la con-
cepcidn del pais como una estancia— se vio obligado, por
la devaluacion constante de los papeles emitidos, a liquidar
el Banco Nacional. Como por otra parte los accionistas
particulares le incomodaban, Rosas catalogaba al estable-
cimiento como obra del “salvaje unitario”.

En 1836 declaré finalmente la disolucion del Banco
Nacional y lo transformdé en simple Casa de Moneda con
limitadas funciones bancarias. Concedi6 a la nueva insti-
tucion el privilegio fiscal para el cobro de los créditos a su
favor, al tiempo que el gobierno se comprometié a adquirir
las acciones del extinguido banco.

Las medidas del caudillo de Los Cerrillos culminaron
con la multiplicacion del presupuesto debido al perma-
nente estado de beligerancia —guerra civil, bloqueo francés
y luego inglés—, un déficit siempre creciente y la deprecia-
cion sistematica de la moneda por la constante emision sin
respaldo para satisfacer las necesidades de las arcas publicas
hasta el extremo.

Para solventar los abultados gastos publicos Dalmacio
Vélez Sarsfield reorganizé en 1854, dos afios después del
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derrocamiento de Rosas en Caseros, el Banco de la Pro-
vincia de Buenos Aires sobre la base del papel moneda
existente. La entidad perdura hasta hoy produciendo y
creando riquezas en medio de un pueblo pobre y menes-
teroso. Fue un banco que habilité con su capital a las
fuerzas productivas de la provincia y que en buena medi-
da sirvié de base a la prosperidad de la regién durante el
siglo xix y gran parte del siglo xx.

El éxito se debe atribuir a diversas razones: el articulo
10 de su creacion establecia que el banco no estaba obli-
gado a abrir créditos al gobierno, y que el gobierno no
podia disponer de su capital sin previa autorizacién del po-
der legislativo; la institucion era del Estado, por lo cual
carecia de accionistas, y sus ganancias formaban y aumen-
taban el capital; gozaba de privilegios fiscales —heredados
del Banco de Descuentos— y raramente tuvo pérdidas en
sus primeros cien afos de gestion. Ademas no estaba obli-
gado a convertir sus billetes en metalico.

El Banco de Descuentos de 1826 habia sido fundado
durante la guerra y para la guerra, y dependia de un
poder combatido atrozmente por los partidos y por los
pueblos del interior. EI Banco de 1854 en cambio co-
menzaba a funcionar en épocas de renacimiento, cuando
el Estado iniciaba una nueva etapa prefiada de gran-
des esperanzas, y dependia de un régimen politico re-
lativamente sélido y duradero, sobre todo luego de la
unificacidn nacional alcanzada a partir de 1861 tras la ba-
talla de Pavon.

En 1857, mientras se debatian los acuerdos para la
conformacion definitiva del Estado argentino, Norberto de
la Riestra firmé6 en Londres, el 28 de octubre, un acuer-
do de renegociacion total de la deuda con la Baring. Los
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intereses vencidos sumaban 1.641.000 libras y la deuda total
—intereses mas capital- trepaba a 2.457.155 libras. Hasta
entonces ningun gobernante o funcionario se habia preo-
cupado por establecer si el dinero efectivamente habia
llegado, y como se habia usado.

En 1861, tras la derrota en Pavon de las fuerzas del in-
terior, la relativa paz y la reorganizacion de la Republica,
se promovié la idea de fundar un banco que unificara la
moneda en todo el territorio nacional. Hasta entonces
la ciudad de Buenos Aires funcionaba como sede transi-
toria de las autoridades nacionales, que convivian con las
provinciales, las que ejercian el poder real. Sin capital
propio, sujeto a un banco ajeno —el de la Provincia de
Buenos Aires—, la Nacion no podia mas que obedecer los
designios de la ciudad-puerto.

El proyecto se concretd en noviembre de 1872 me-
diante una ley votada por el Congreso que autorizaba a un
sindicato de personas solventes a formar una sociedad ano-
nima para el establecimiento del Banco Nacional, con un
capital inicial de 20 millones de pesos fuertes divididos en
acciones por valor de 100 pesos cada una.

Se crearon sucursales en las provincias y los billetes del
banco circularon en toda la Republica, aunque luego de
once afos de funcionamiento los balances no arrojaban
cifras que generaran confianza en el publico. Salvo pe-
quenias cantidades inmovilizadas, las acciones se compra-
ban y vendian en la Bolsa, es decir que no eran titulos de
renta sino de especulacién. Ademas los miembros del
directorio eran elegidos a conveniencia de los quince go-
biernos provinciales que pugnaban por usufructuar una de
las funciones del banco, precisamente la de otorgar preésta-
mos a los gobiernos nacional, provinciales y municipales
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—ademas de los particulares—. Como consecuencia, el en-
deudamiento inmenso de provincias insolventes paralizé
gran parte del capital del Banco.

La situacion financiera sufriria modificaciones a me-
dida que la Argentina se fuera insertando en la economia
global como proveedor de alimentos. Proporcionalmen-
te a ese desarrollo comenzaron a fluir, con mayor rapidez
y volumen, capitales britdnicos destinados a las obras de
infraestructura y ferrocarriles, funcionales a las exporta-
ciones por el puerto de Buenos Aires, que a la vez servian
como canales para que las manufacturas de Gran Bretafa
llegaran hasta los rincones mas alejados del pais.

De ese modo, cuando en 1880 se federalizé Buenos Aires
y se logro ese equilibrio politico tan particular que forjé
el Partido Auténomo Nacional liderado por Julio A. Roca,
la banca, el comercio, los seguros, los fletes, transportesy
empresas exportadoras e importadoras estaban en manos
de firmas inglesas, “socios” ideales de la oligarquia terra-
teniente que sentaba sus reales sobre todos los resortes
politicos y econdmicos de una Argentina que se consoli-
daba como Estado-Nacion.

En ese contexto los empresarios industriales exigieron
la accion del Estado para que aplicara una serie de medi-
das que impulsaran un proceso de industrializacion que
colocara al pais en la senda competitiva con las econo-
mias desarrolladas. Solicitaban, entre otras disposiciones,
proteccion aduanera y la ampliacion del crédito para los
pequefios productores.

El Club Industrial, por ejemplo, criticaba a fines de
1875 la politica crediticia del Banco de la Provincia.
Segun esa institucién el banco sélo apoyaba el comer-
cio en desmedro de los industriales. En opinién del
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Club, los créditos terminaban entre los “enemigos” de la
“industria nacional, y por consiguiente del pais”.

En 1881 el empréstito Baring seguia siendo un ancla
para el pais. Pedro Agote, presidente del Crédito Publico
Nacional, presentd ese afio un extenso informe sobre las
finanzas publicas que arribaba a la conclusion de que en
los archivos del Estado no existia la menor constancia de
gue las letras hubieran sido pagadas alguna vez. Pero
no se trataba del Unico lastre: desde ese primer emprés-
tito hasta la terminacién de la presidencia de Roca se
contrajeron trece empréstitos externos por un total de
207.250.000 pesos. “En 20 afios las utilidades de los pres-
tamistas, s6lo en la suscripcion de los empreéstitos, fueron
de 35.917.000 pesos fuertes, los que resultan no sélo su-
mas exorbitantes, sino reveladoras del real sentido econo-
mico de tales colocaciones. A estas cifras usurarias hay
gue sumar los intereses, las comisiones, y demas malaba-
rismos técnicos que siempre operan en perjuicio de los
deudores (...) las necesidades de financiamiento que mu-
chas veces se pretextaban no eran tales, en realidad lo que
se pretendia era hacer negocios que dejaran suculentas
ganancias, y nuestros gobiernos se involucraban en tales
maniobras, con perfecto conocimiento de lo que hacian,
ademaés de que los participantes de la operacién, o eran
socios, o0 resultaban espléndidamente retribuidos por su
colaboracién. Y asi como la mayor parte de los documentos
que tienen que ver con el empréstito Baring desaparecieron
de los archivos, la documentacion de las siguientes opera-
ciones financieras no tuvo mejor suerte.”

14 Olmos, Alejandro, op. cit.
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La timba del juarismo (1886-1890)

No cabe duda de que al influjo del proceso de globa-
lizacion de fines del siglo xix la Argentina se mostraba co-
Mo un pais en crecimiento, con interesantes perspectivas
al menos en la region: a los capitales ingleses se sumaron
incontables brazos italianos y espafioles que hicieron po-
sible el aumento de la renta de la tierra y la obtencién de
productos exportables en un contexto de tranquilidad
politica, luego de que Roca impusiera con el monopolio
de la fuerza del Estado su autoridad sobre los indios pam-
pas con el argumento de terminar de una vez con el “pais
anarquizado”.

Tanto entusiasmo por el futuro, el “clima de negocios”,
la “confianza” que la oligarquia despertaba en su socio in-
glés, generarian una enorme burbuja especulativa en los
circulos financieros de Buenos Aires y Londres durante la
presidencia de Miguel Juarez Celman, cordobés y parien-
te de Roca, que habia alcanzado ese cargo a través del
fraude sistematico por el cual el presidente saliente designa-
ba a su sucesor, mientras la deuda argentina con la Baring
seguia creciendo y la industria se mantenia marginada
del crédito oficial.*®

Una de las reformas financieras que ayudé a propagar el
descontrol y la especulacion fue la creacidén de los Bancos

15 El estudioso Juan Palestra describe asi a Juarez Celman:
“Era un hombre mas joven por el caracter que por la edad. Ya raya-
ba, en 1886, los 40 afios de edad. Era barbirrubio, gastando perilla
triangular, de estatura mediana y aspecto simpatico. Su vida privada
era ordenada y jovial. Sin empaques ni arrogancias, afable sin ser
efusivo, ya agudo, ya frivolo, daba la impresién de ser un hombre
gentil, desaprensivo hasta parecer ingenuo en ocasiones”. Cfr. Ba-
lestra, Juan, El Noventa, Buenos Aires, Hyspamérica, 1986.
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Garantidos. La ley que los aprob6 en noviembre de 1887
era una copia de la ley de Bancos libres de los Estados Uni-
dos, con alteraciones y modificaciones puramente criollas.
Ese instrumento legal pretendia en realidad mantener una
cantidad de circulante equivalente a los requerimientos,
genuinos o no, de cada provincia. La decision tuvo dos con-
secuencias graves: la creacion de bancos en lugares que,
por sus necesidades, no los requerian y que por sus caracte-
risticas sociales no podian sostener tales emprendimientos,
zonas donde los depdsitos conformaban una rareza.

Esas casas bancarias que florecieron en las provincias,
manejadas a menudo por advenedizos o lisa y llanamente
estafadores, tenian aseguradas, por ley, la garantia en oro
de sus emisiones de papel inconvertible. Era un error grave
fundar toda la emision de moneda en fondos publicos a
0ro —cuyo servicio se encontraria sujeto a las oscilaciones
de la especulacion-y en fondos publicos que siguieran
las vicisitudes del crédito del gobierno.

A fines de 1888 se habian incorporado a la ley de
Bancos Garantidos, por medio de operaciones de crédi-
to sobre la base de los fondos publicos, diecisiete nuevas
instituciones financieras con una emision autorizada de
215 millones de pesos. Algunos de esos bancos restituye-
ron los fondos publicos con letras a vencer anualmente
durante siete afios, mientras otros obtuvieron la emision
aun antes de estar constituidos como tales, y a pesar de
los informes en contrario de la Oficina Inspectora y del
Procurador del Tesoro.

El oro que el gobierno recibié a cambio de tanto
fondo publico emitido para fundar bancos pasé a po-
der del Banco Nacional, que lo empled en préstamos y
descuentos.
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Balestra describe el clima sordido y especulativo que
se respiraba en aquellos dias de 1890: “Una fiebre eco-
némica conmovia la moral social... Los 1.500 millones de
moneda nacional en las pizarras de la Bolsa no son nego-
cios reales, sino en pequefias partes. Son ‘puratiza’, segun
la frase del dia... A diario se producen diferencias de 40 a 50
puntos que enriquecen o arruinan. Pero nadie quiebra:
la confianza o la fiebre mantienen inflado el globo. Las
diferencias se pasan de un mes a otro. En ultimo término
van a saldarse con el dinero de los bancos, que prestan a
mano abierta”.*

Las aventuras especulativas que impulsaron la crea-
cion de las Bolsas de Cordoba, Mendoza y otras provincias
determinaron, cuando la burbuja se pinchd, un estado de
crisis terminal de la economia argentina. Tanto el Banco
Provincia como el Banco Nacional se presentaron en
liguidacién. El gobierno de la provincia le debia a su
banco, antes de la crisis, 59.886.000 pesos moneda co-
rriente mas 1.473.000 pesos oro. El Ferrocarril del Oeste
debia 71.684.000 pesos papel. En estas condiciones se
produjo el cambio de régimen politico en la provincia de
Buenos Aires. El banco cay6 en poder de gobiernos ines-
crupulosos, se transformé en maquina politica de mane-
ra que su capital se derivo, no a la industria ni al trabajo,
sino al comité electoral y al caudillo. Se iniciaba asi su
desprestigio hasta que la calamitosa crisis de 1890 acabé
de destruirlo.

16 Balestra, Juan, op. cit. El auge y derrumbe de la especulacién
de aquellos dias fueron registrados en La Bolsa, novela del periodis-
ta José Maria Mir6 —mas conocido por su seudoénimo, Julian Martel-,
por otra parte un texto claramente antisemita.
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El colapso financiero revirtio sobre la politica en la
Revolucion del Parque, urdida por un nuevo partido
de oposicién, la Union Civica, con su cuota de sangre
y extendida violencia en la capital, liderada entre otros
por Leandro N. Alem y Bartolomé Mitre. La Uni6n Ci-
vica venia proponiendo una regeneracién moral que
acabara con la corrupcion y la falta de rumbo del jua-
rismo, y aunque la revuelta fue sofocada no detuvo la
inexorable caida —o huida—- de Juarez Celman. Asumio
entonces la primera magistratura su vicepresidente,
Carlos Pellegrini.

Antes de aceptar las responsabilidades del cargo Pe-
llegrini consulté a un grupo de banqueros, a quienes les
pidié cincuenta millones de pesos para enfrentar la inmi-
nente quiebra de aquellos bancos que prestaban “a mano
abierta”, en palabras de Balestra: el Banco Nacional, el
Banco Hipotecario, y el Municipal.

Sin embargo Pellegrini no utilizé esos fondos para el
rescate de los bancos, sino que fueron girados inmediata-
mente a Londres para evitar la caida de la banca Baring,
al borde de la quiebra no solamente por las inversiones
realizadas en la Argentina sino por fallidos negocios en
otras colonias britanicas.

El Banco de Inglaterra y los banqueros Rothschild co-
rrieron en auxilio de Baring, reconvirtieron la empresa,
gue canceld parte de sus obligaciones y se salvd del desastre
con el dinero enviado por el presidente argentino.

Pellegrini comisiond luego a Victorino de la Plaza, quien
suscribio en Londres el 5 de mayo de 1891 un nuevo con-
venio, con la firma J. S. Morgan por 75.000.000 de pesos
moneda nacional, que en realidad constituia una moratoria
financiera para el pago del empréstito.
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En octubre de 1891, luego del default declarado por la
imposibilidad de afrontar las obligaciones externas, se cre
el Banco Nacidon con un capital de 50.000.000 de pesos,
representado por 500.000 acciones de 100 pesos cada una,
ofrecidas a suscripciéon puablica. Al igual que el Banco
Nacional de 1826 se trataba de un banco de capital pri-
vado, cuyo directorio era elegido por los accionistas.
Como novedad, se decidié que su presidente seria desig-
nado por el Ejecutivo con acuerdo del Senado. Alertaba
José Terry sobre la nueva institucion: “No debemos ilu-
sionarnos ya que este banco, como el Nacional de 1826,
como el de la Provincia de Buenos Aires de 1854, es
Banco de Gobierno y no de Estado, y mientras su ley or-
ganica pueda ser modificada por el Congreso, en todo
0 en parte, serd Banco condenado a fracasar, como sus
antecesores citados”."

Mientras el banco asistia —a través de sus sucursales en
todo el pais— a los productores agricolas que estaban por
producir un boom de granos que salvaria al pais de la ausen-
cia de crédito externo, el gobierno acordé que la nueva
deuda se canjeara por deuda impaga de anteriores em-
préstitos, garantizada con todas las rentas argentinas
incluidos los derechos aduaneros sobre la importacion,
principal fuente de ingresos del Estado.

Con escasas esperanzas cifradas en la accion de gobier-
no, el Club Industrial, convertido en Unién Industrial
Argentina (UIA), promovié en 1891 la creacion de un
Banco Industrial. Si bien la iniciativa cont6 con apoyo,
la suscripcion de acciones se detuvo por el derrumbe
economico de ese afo.

17 Terry, José A., op. cit., p. 403.
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En 1893 el ministro de Hacienda, Juan José Romero,
dio instrucciones al embajador en Gran Bretafia, Luis Do-
minguez, para un nuevo arreglo de la deuda. Convencido
de que “pagar las deudas con méas deudas es caminar en de-
rechura hacia la bancarrota”, el gobierno argentino solicitd
la suspensién del pago de amortizaciones por diez afios, pa-
gandose intereses sobre los capitales adeudados con una ta-
sa dos por ciento inferior a la que se aplicaba hasta entonces.

En 1895 la UIA impulsé nuevamente su proyecto de Ban-
co Industrial, otro intento que devendria en fracaso. El bole-
tin de la UIA justifico el revés del proyecto argumentando
que el mismo “no se ajustaba a las disposiciones del Cédigo
de Comercio” aunque ocultaba el posible motivo real: la in-
diferencia de los grandes empresarios que debian impulsar
el funcionamiento del banco con sus aportes al tiempo que
Nno necesitaban particularmente un banco de ese tipo, pues
podian acceder al crédito sin mayores dificultades. Se perju-
dicaban en cambio los pequefios industriales, que eran ma-
yoriay se encontraban privados de ese recurso indispensable.

Resulta sintomatico que las demandas por un sistema
de crédito industrial ocuparan un lugar secundario frente
a otros reclamos del sector: una politica arancelaria selec-
tivamente proteccionista y leyes laborales que anularan la
accion sindical y deprimieran los costos salariales. Tal ac-
titud del liderazgo empresarial argentino cristalizaba una
realidad en la que el interés nacional no tenia prioridad
alguna en la esfera econémica.®

18 Jorge Schvarzer ha llamado la atencion acerca del largo si-
lencio, en materia de medidas destinadas a resolver los problemas
de financiamiento, que se apoderd6 de los industriales. Cfr. Schvarzer,
Jorge, Empresarios del pasado. La Unién Industrial Argentina, Buenos
Aires, Cisea-lmago Mundi, 1991.
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Al terminar el siglo la situacién no podia ser més com-
prometida. La deuda externa argentina sumaba 884.222.743
pesos. Los ferrocarriles eran ingleses, los bancos mas im-
portantes eran ingleses, los ingleses manejaban la indus-
tria y los empréstitos. Como infelizmente diria pocos
afios més tarde el vicepresidente Roca (h), “desde el pun-
to de vista econémico somos una parte integrante del Im-
perio Britanico”.

La suma de los recursos publicos estaba afectada a ga-
rantizar y cubrir los cuantiosos empréstitos celebrados, so-
bre los cuales no se implementd una verificacion exhaustiva
del empleo de fondos, ni sobre la forma en que se habian
hecho efectivos, sino sélo cifras informadas por los ban-
queros que se aceptaban como buenas, y que servirian para
que las obligaciones crecieran cada dia mas.

Tan ciertay preocupante era la situacion que el propio
Carlos Pellegrini dijo ante el Senado en 1901: “Hoy la Na-
cion no solo tiene afectada su deuda exterior, el servicio
de renta de la Aduana, sino que tiene dadas en prenda
sus propiedades; no puede disponer libremente ni de sus
ferrocarriles, ni de sus cloacas, ni de sus aguas corrientes,
ni de la tierra de su puerto, ni del puerto mismo, porque
todo esté afectado a los acreedores extranjeros”.
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