LLAS CUESTIONES MONETARIAS Y LOS COSTOS DEL CREDITO.
Co6rpoBA 1850-1900°

Félix Converso*

Planteos iniciales

Este es un intento de abordaje a los problemas originados por la persisten-
cia de la pluralidad de monedas en uso v la escasez de oferta necesaria de la
misma, durante un periodo més o menos largo -la segunda mitad del siglo XIX-
tratando de vincular la problematica especifica con la limitaciones consecuen-
tes, partiendo de la cuestién monetaria e institucional, buscande vincular los
aspectos econdmicos con las perspectivas sociales y poiticas. -

En la primera parte se examinan los comportamientos monetarios en la
plaza cordobesa durante {a etapa prebancaria, en la que predominaba el circu-
lante peso boliviano, presentando Jas incidencias en los mercados y las practi-
cas adoptadas ante la constante variacién de los precios del dinero y la conse-
cuente afectacién de la operatoria de los actores econdmicos. Més adelante, al
referir las cuestiones peculiares al financiamiento, tanto del Estado fiscal como
de los particulares, en el contexto aludido, se ofrecen las caractensttcas del
crédito v sus costos. S

Los mismos problemas se retoman en la etapa bancar;a ~¢on mayor uso de
la moneda papel- tratando de mostrar la persistencia de algunas dificultades y
estilos en torno al valor v la oferta de la moneda, el primero 51empre su;eto ala
segunda.

En suma, la hipdtesis que gma este arttculo es la persistencia de: dos feno-
menos que pueden considerarse limitantes para el desempefio econdtnico y
social. Por una parte, la diversidad de monedas circulantes en las regiones
interiores -haciendo hincapié en el mercado de Cérdoba- y la considerable
oscilacién de los precios relativos del dinero, con frecuentes efectos distorswos
en la rentabilidad de las operaciones mercantiles y productivas. :

1 Una primera versidn de este artxculo fue pubhcada en Aménca Latma en .'a Hrstona Econé-
mica. Boletin de Fuentes, n° 19, Institute Mora. México 2003
* CONICET - CIFFyH Maria Saleme de Bumichon.

Cuademos de Historia, Serie Ec. y Soc., N° 6, Sece. At CIFFyH-UNC, Cérdoba 2004, pp. 101-147

[101]




Por cofra parte, la consideracién de la variable inherente a la escasez de fa
oferta monetaria como impulsora de los cambios en los precios del crédito
publico y privado

El dinero-moneda es una convencién muy antigua, pero la idea de que es
un objeto digno de confianza y que puede aceptarse sin examinarlo o ponerlo
en tela de juicio resulta, en todos los aspectos, algo eventual. Experiencias y
conceptos como estos se conservaban en los estratos socio econémicos de ia
segunda mitad del siglo XIX.

Al abordar el tema inherente a la problematica provocada por el uso de
diversas monedas en las plazas mercantiles regionales durante la segunda mi-
tad del siglo XIX, conviene considerar que la funcién de medioc de cambio
puede tolerar la presencia de mas de una moneda sin demasiadas complicacio-
nes, pero la funcién de unidad de cuenta no la permite.

Para desempeniar eficientemente esta funcién se necesita una ‘moneda tni-
ca. En los mérgenes del mercado pueden utilizarse varias monedas para comn-
prar los mismo bienes, pero para conseguir que un sistema con distintos me-
dios de page funcione medianamente bien, las relaciones entre ellos deben ser
fijas, aunque en la préctica estos vinculos son dificiles de mantener.?

Las dificultades surgen cuando el valor relativo de las dos o méas monedas
en uso se cambia peri¢dicamente. Precisamente las alteraciones en los valores
monetarios, sufridas a lo largo de los decenios que aborda este intento de com-
prensién de algunos problemas peculiares a la historia econdmica, incidieron
en el intercambio mercantil regional.

Las transacciones de mercado suponen la existencia de dinero, pueden fa-
ilar por fenédmenos monetarios y pueden tomar caminos obligados en razén de
consideraciones relacionadas con el dinero, provocando variaciones en los ha-
bitos mercantiles adquiridos.

No obstante, no puede olvidarse -a los efectos de este anélisis- que los mer-
cados frecuentemente disponen la adopcién de medidas correctoras de las de-
ficiencias generadas en las propuestas formales de los Estados. Las desestruc-
turan v las adecuan a las necesidades del intercambio.

Breve referencia al contexto historiogrdfico

La temdtica, es poco frecuentada por los historiadores econémicos, pero sin
duda cobraréd interés a medida que se intensifiquen las investigaciones regiona-
les, que ayudardn a comprender las operatorias del intercamnbio.

2 Kindleberger, 1988: 78-79.
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E Converso  Las cuestiones monetarias y los costos del crédito. Cérdoba 18501000

La preocupacién por la investigacién de termas monetarios, peculiares a la
primera mitad del sigio XIX, se encuentra en trabajos recientes, en tanto que
para el resto de la centuria se nota una importante ausencia de trabajos especi-
ficos, sobre todo los relacionados con los espacios regionales.?

Comercio v monedas: la preferencia por el metdlico no obstante la deprecia-
cion

El intercambio mercantii de Cérdoba, constituyd hasta bien avanzada la
década de 1880, un trafico basado en “frutos de pais” no sélo de factura local,
sino tarnbién de las plazas mercantiles de Catamarca, La Rioja, Santiago del
Estero, Tucumén y Salta, con la intermediacién del comercio mayorista de la
ciudad capital de la provincia mediterrénea, que a la vez abastecfa a la deman-
da de los mencionados mercados regionales con alguna produccién pecuaria y
fundamentalmente con mercancias procedentes de la importacién ingresada
por los puertos de Buenos Aires y Rosario, segin las épocas, '

Este flujo sostenido con plazas del norte argentino, en las que desde las
primeras décadas del siglo XIX tenfa vigencia el uso de la moneda boliviana
posibilité la circulacién de la misma en la plaza cordobesa y a consecuencia de
su vasto transito, en el resto de los espacios mercantiles en que operaba.

La cuestién monetaria que se intenta indagar se desenvolvié en medio de
una secular tendencia a la depreciacién de la plata a nivel mundial, provocada
por su creciente produccién y que decidié a la desmonetizacién en defermina-

.dos paises, durante el decenio de 1870. Al tiempo que, la inusual fluctuacién
de los precios del oro y la plata vy su volatilidad despertd la necesidad por
acordar un patrén iinico, medianamente estable.5 :

En contraste, en las regiones interiores de Argentina, atn se prefirid el uso
del metélico plata durante la mayor parte de la centuria. Una idea de Ia magni-
tud del circulante metélico, la proporciona el calculo para la Confederacion -es

3 S4lo por hacer referencia a algunos, se citan los siguientes: Irigoin, 1995; Cortés Conde,
Converso, Coria, Ferreyra, y Schaller, 2000. En Irigoin v Schmit, 2003, se encuentran los siguien-
tes articulos : Irigoin M.A. La fabricacién de moneda en Buenos Aires y Potosi y la transformacidn
de la economia colonial y las bases del crecimiento econdmico del Rio de la Plata. (1820-1860)
Nicolini Esteban y Scrimini Carlos Federico, La situacion monetaria en Tucumdn (1825.1853),
Schmit Roberto, Enlaces conflictivos: comercio, fiscalidad v medios de pago en Entre Rios durante
la primera mitad def siglo XIX, Para la segunda mitad del siglo XIX, son escasos los trabajos,
quizas la més conocida visién nacional sea la de Cortes Conde, 1989, Més reciente: Regalsky,
1999,

# Mitre, 1986: 39; Conti, 2003: 118.

5 Cortes Conde, 2003: 118,
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decir con excepcién de Buenos Aires- de la existencia en 1862, cercana a los
ocho millones de pesos en moneda metlica. La cantidad de moneda aduitera-
da, equivalfa a més de la mitad del valor de las importaciones promedio reali-
zadas en el puerto en la década de 1850 y enire el 80% y el 100% del valor
promedio de las exportaciones embarcadas en Buenos Aires en el mismo pe-
riodo.®

En efecto, la evolucién de la operatoria mercantil reconoce una vinculacién
con el proceso de desarrollo de la moneda como medio de page v su indaga-
cién sefiala la preponderancia, en las plazas del interior argentino, del uso de la
moneda metélica en relacién a la emitida en billete papel.

Este predominio, se proyecta hasta los comienzos de la década de 1880, en
el caso particular de la plaza cordobesa. En efecto, en octubre de 1882, el
comercio v la banca de Cérdoba aln consideraban al peso plata boliviano
como “la tinica moneda efectiva circulante entre nosotros, su desaparicién en
un plazo relativamente corto...produciria conflictos que pueden ser de fatales
consecuencias y comprometerian seriamente el estado econdmico de esta pro-
vincia. ™

Conviene explicar que la moneda feble boliviana permanecia en circula-
cién desde la primera mitad del siglo XIX, debido a que era la moneda utilizada
habitualmente y al fijar os precios en el intercambio regional se la consideraba
un referente. Esto sucedié como consecuencia de la acufiacién de moneda de
baja calidad, realizada a través de los afios en Bolivia, cuando el crecimiento
en la fabricacién obré de tal manera que ese pafs mudé a la adopcién de un
doble patrén monetario de plata con signos de distinto valor intrinseco. Me-
diante la circulacién mercantil este medio de pago comenzé a detivarse hacia
regiones mas distantes, que habfan tenido efimeras experiencias o que opera-
ban con monedas de peor calidad. De esta manera, el metélico se fue diserni-
nando por distintas zonas, la expansién encuentra su explicacién en que el
cambio resultd, en aquel periodo y circunstancias, mas favorable al comercio
regional.®

E! hébito prevaleciente de realizar transacciones en metdlico se ewdencsa
en distintas épocas y circunstancias. Por caso, a fines del decenio de 1820,
cuando los comerciantes de Cérdoba expresaron una cerrada negativa a reci-
bir los billetes papel emitidos por el Banco Nacional, abligando a los encarga-
dos de las proveedurias a los ejércitos en trénsito a munirse de moneda circu-
lante en el interior del pais para realizar las compras necesaras.?

% lrigoin, 2003:73.

? Archivo Histérico de la Provincia de Cérdoba, (A H.PC.), 1882, Gob. T° 7 F° 142 a 149.
& Irigoin, 2003: 70.

% Paz, 1957: 317-319.




FE Converso  Las cuestiones monetarias y los costos del crédito. Cordaba 1850-1900

El uso del metalico estaba tan asumido por el comercio interregional, que
ante la escasez del numerario, circulaba con moneda feble,® prefiriéndola ai
billete papel adin en conocimiento de los perjuicios gue ocasionaban estas ma-
niobras. A punto tal que a comienzos de 1830, cierto segmento mercantil ma-
nejaba moneda falsa procedente de Tucumaén, imitacién de fa acufiada en La
Ricja.l?

La consuetudinaria operatoria monetaria del comercio de las plazas del centro
y norfe del pafs se extendié eventualmente al litoral. En efecto, los vinculos
comerciales frazados con el litoral, comenzaron a presentar una paulatina in-
tensificacién como consecuencia de los bloqueos francés e inglés al puerto de
Buenos Aires, cuando la plaza de Cérdoba opté por el recurso de proveerse y
comerciar con mercados alternativos.? Estas operaciones explican el avance
del uso de la moneda boliviana sobre aquellas plazas, ast como las de acufia-
¢idn riojana v cordobesa, durante la década de 184013 .

Esta diversidad de monedas en uso, confirman la existencia de las distintas
monedas febles en circulacién, con especial manejo en la operatoria del inter-
cambio, que se prolongard durante cuatro decenios, no obstante la desapari-
cién de algunas v la incorporacién de otras, como el peso Fuerte.

El recelo relacionado con el eventual uso de moneda papel recred un episo-
dio similar al aludido anteriormente suscitado en ei decenio de 1820. Poco més
de treinta afios transcurrieron, cuando al disponer el gobierno cordobés la su-
presién del cobro de los derechos de aduana, se produjo una falencia fiscal en
la provincia de Cérdoba. Una vez comprobada, se buscsd auxilio a los efectos
de solventarla, en consecuencia durante los afios 1853 y 1854, e gobierno de
la Confederacién puso a disposicién de la tesorerfa de Cérdoba remesas men-
suales por valor de 9.000 pesos en billetes papel.** Envios que no siempre se
cumnplieron.

El resultado en la circulacién de los denominados “papeles de Fragueiro
fue infimo, porque estos billetes papel emitidos por el Banco Nacional de la
Confederacién fueron recibidos con evidente desconfianza v falta de acepta-
cidn, rechazo que se acentud en las zonas de fronteras, particularmente las

¥ Moneda que resultaba de la modificacién en desmedro dei contenido metélico o la alea-
¢ién. En los casos en que se los seguia aceptando por su valor nominal, la diferencia stgmflcaba
una ganancia para el Estado o el banco emisor. El valor de la moneda de curso legal se acercaba
al de la mercancia, siernpre que las variaciones entre el valor nominal v el contenido metéhco no
fueran excesivas.

1A HPC. 1829-1831, Registro Oficial, T 1, F° 17.

2 Converso, 1991: 58-60. .

13 Sehmit, 2003. El autor muestra como la moneda feble fue utilizada “en el litoral de fos rlos™,
duranie la primera mitad del siglo XIX.

¥ AHPC. Gob. 1853, Caja 230, 1854, Cajas 235y236 Hacienda, 1854, T9 635.
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situadas al norte y sur de la provincia.'® Por su parte, el sector cornercial mos-
trando suspicacia respecto de un papel moneda que no lograba su aceptacién
a la par, cuyo uso suscitaba sospechas y presagiaba modificaciones en la ope-
ratoria de los mercados regionales, le otorgd poca o ninguna admisién.*

Otra hubiera sido la postura mercantil ante la posibilidad cierta de la con-
vertibilidad en metélico de los billetes del Banco. Por el contrario, la devalua-
cién que acusé ese circulante al causar la consecuente disminucién del poder
adquisitivo del volumen de mercancfas, significé la resistencia del comercio a la
utilizacién como medio de pago de la moneda papel. Este rechazo muestra la
conducta asumida por el comercio ante la falta de respaldo estatal, cuando los
organismos financieros de la Confederacién no pudieron competir con la capa-
cidad financiera de la provincia de Buenos Alres, Esta falencia motivé el de-
rrumbe de las estructuras institucionales que se pretendié construir y produjo
como consecuencia el cese de la emision del mencionado papel moneda.

A fines del afio 1854, se reconocié una depreciacién del billete que en el
lapso transcurrido entre los meses de agosto y diciembre presentd una baja que
oscilé entre 31 % a 58 % Esta desvalorizacién, consecuentemente produjo
dificultades en las transacciones de la plaza Cérdoba y en las regionales, cons-
tituyendo otro elemento negativo que se sumé para acentuar la resistencia del
comercio a la circulacién del billete.!”

La diversidad de monedas en uso, generd dificultades esporadicas gue re-
percutieron en el tréfico implementado entre los mercados regionales y la plaza
de Buenos Aires. Estos problemas fueron provocados por la vigencia y coexis-
tencia de medios de pago con caracteristicas diferentes y con indisimulable
afectacién de la circulacién mercantil en el interior. En los ndcleos mercantiles
se constata la entidad otorgada al peso plata, sobre todo el boliviano, particu-
larmente desde el decenio de 1850, a la vez que el peso papel se usaba en la
provincia de Buenos Aires. Ademas, en Cérdoba, durante los primeros afios
del decenio de 1850 continué la utilizacién de la moneda cordobesa de plata,
acufiada entre 1844 v 1852, aunque no alcanzaba z la circulacién de la mone-
da boliviana, que a pesar de su baja ley predominaba.

La operatividad en el circuito Cérdoba-Buenos Aires no resulté senc;ila a
causa del valor intrinseco inferior al nominal que afectaba a la moneda bolivia-
na, esto es explicable al considerar las deficiencias en su acufiacién que en la
préctica provocaba descuentos sobre este valor.

Estas imperfecciones fueron aprovechadas por el comercio de Buenos Aires
que con evidente abuso, vendia sus mercancias destinadas al interior sobrecar-

5 AHPC. Gob., 1854, Caja 236, F° 54 y 633.
16 A HPC. Gob., 1854, Caja 236, F° 607 y 634.
7 A H.PC. 1854, Gob., Caja 236, F° 88 y 166, Hacienda, T° 269, F° 60.
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gando los precios y descontando la depreciacién det peso boliviano, La plura-
lidad de monedas en uso, es una de las agudas dificultades que el sector dedi-
cado al intercambio mercantil debié sortear. La diversidad monetaria trazaba
una distincién en la operatoria del interior con la realizada en Buenos Aires y
en algunas transacciones determinaba un crecimiento de los costos, que a su
vez aumentaban los precios.1?

El sector mercantil de las provincias del interior evidencié cuidado extremo
en la apreciacién de la moneda utilizada en las fransacciones que proyectaba
realizar en determinadas plazas, estimando cautelosamente el demérito poten-
cial o la vigencia ocasional de ia depreciacién del medio de pago en cuestion.
Por caso, cuando en 1853 las contingencias politicas llevaron a Urquiza a tra-
bar e imposibilitar el trafico directo con Buenos Aires, el comercio de Cérdoba
vislumbré la posibilidad de realizar ventas de lanas en el puerto de Montevideo,
pero los agentes mercantiles dudaron en concretar la operacién “porque alli no
se venden a onzas de oro, sind a moneda del pais, aquella moneda es Io mismo
que la nuestra cordobesa y tiene un demérito del seis por ciento para reducirla
a onza de oro, motive por el que nadie resuelve mandarias alif” 1

El problema de la depreciacion de la moneda de cufio local, despertd cierta
cautela en las transacciones operadas en determinadas plazas mercantiles e
impidi6 la realizacion de operaciones que podian posibilitar la viabilidad de
nuevos circuitos alternativos, cormo en el caso aludido anteriormente.

En ofro contexto, las dificultades originadas fuera del pais también afecta-
ron la balanza del comercio regional; al precipitarse la crisis mundial de 1857.
En el mercado rioplatense se produjo la declinacién de la demanda de materias
‘primas y la consiguiente devaluacién de los productos argentinos exportables,
cayendo los precios.? _ o

La plaza cordobesa no se sustrajo a estos acontecimientos, aungque presen-
t6 matices comparativamente favorables. Esto puede infetirse de la crénica de
la época, que al referir las repercusiones de fa crisis en los mercados de Buenos
‘Aires y Montevideo sostenfa que “esto no sucede en nuestro pais (Cérdoba)
porque siendo los valores exportados en productos naturales, mucho menores
que los importados en mercaderias, no se hace preciso tanto metdlico, y los
fransacciones se hacen con capitales propios...Los valores importados no so-
brepasaron los exportados por que en 1857, en que se declaré esta crisis la
importacion ha sido reducidisima, mientras la exportacién puede considerarse

18 En el convenio pactado entre Carlos Grand y José Cortés Funes, representante de Gabriel
Chevallier de Buenos Alres, fechado el 25-1-1865 se lee: “...sobre el valor de factura se cargard
un 47 % por los gastos y costos que puestos en Cérdoba tienen las mercaderias despachadas en
Buenos Aires...”, AH.PC. 1865, Juzgado 1* N. Comercial, Leg. 17, Exp. 4.

¥ AHPC. 1853, Gob. Caja 230, Carp. 5, F° 691,

# Alvarez, 1962: 121-123,
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duplicada, ya por el aumento de las especies, como por la exorbitante suba de
sus valores™.

Expresado en otros términos, la crisis mundial circunstancialmente no afec-
t6 de inmediato la habitual circulacién de metélico en el interior, particular-
mente en la plaza de Cérdoba, porque las buenas cosechas -poco frecuentes y
de infima cuantia en esa época- permitieron reunir un stock de reservas de
granos, que en alguna medida protegi6 la masa de metdlico que se hubiera
necesitado en caso de mayor demanda de cereales

Pero, la carencia de circulante peculiarmente de la moneda de oro observa-
da en las plazas portuarias, influyé en el interior en la determinacién del tipo o
tasa de interés aplicado para financiar la falta de capitales que afectaba al sec-
tor mercantil de Cérdoba.®

La merma del circulante

La ausencia de dinero en el mercado, -durante los titimos afios del decenio
de 1850- fue explicada por la existencia de una considerable masa de metélico
inmovilizada, sin inversion en la produccién v falta de colocacidn en la circula-
cién. Esta inmovilizacién de capitales se imputd -en su momenio- a la inaccién
de los productores de la campafia, quienes al conseguir réditos importantes,
fruto del coyuntural crecimients producido en el valor del ganado en pie, no
canalizaron esos beneficios en otras inversiones, no midieron los costos de opor-
tunidades, posiblemente a causa de la ignorancia atribuible a encontrarse es-
pacialmente alejados de los centros mercantiles.

Aungue no siempre esto sucedié por causas que puedan afribuirse a la
ignorancia de ias potenciales operatorias. Debe considerarse gue en esta época
précticamente no existfa una produccién agricola comercial, se encontraba
ausente la actividad que podria haber brindado un mayor ingreso e inducido a
los productores a recurrir al mercado maés asiduamente para satisfacer sus ne-
cesidades v tomar los riesgos que implicaba afrontar la impiementacién de una
cosecha comercial.

Para sentirse sequro, el pequefio productor buscaba cierto aislamiento de la
economia monetaria, no contrafa deudas v adecuaba los gastos a la propia
produccion. Estas caracterfsticas daban por resultado la resistencia a solicitar

dinero a préstamo o invertir capitales en la produccidn manufacturera de la
ciudad.

2 El fmparcial, Cérdoba 29-1X- 1857, Afo [Il, n® 433

% El Imparcial, Cérdoba 24-V.1857, Afio Ifl, n° 332. “...se comprende que la moneda dismi-
nuya cuando siendo mala la cosecha se hagan fuertes 1mportacrones de granos, porque faitarfa fa
masa de metdlico que se ulilizé para pager. .

B E{ Imparcial, Cérdoba 12-X-1857, Afo I, n® 470.
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Entonces, como los riesgos que implicaron los escasos emprendimientos
agropecuarios fueron tan importantes, que significaron episodios de inseguri-
dad para quienes los soportaban, se preferfa optar por aquello que se conside-
raba més certero v que denotaba algln aislacionismo monetario y financiero.
En definitiva, estas conductas significaron una simple respuesta institucional
-en tanto chacra o pequefia estancia- efectiva ante la ausencia de cualquier
otro método para disminuir los riesgos aludidos.2¢ _

A las mencionadas particularidades, se agregaba la ancestral desconfianza
del productor campesino, que retaceaba sus dineros por temor a perderlos en
operaciones que se les antojaban obscuras y desprovistas de las garantfas espe-
radas. Por otra parte, los comerciantes citadinos actuando como financistas o
tomadores a préstamo de estos pequefios capitales, no siempre lograron vehi-
culizar las pretensiones del potencial inversor campesino.®™

En tanto, los sectores pobres y menesterosos, se encontraron afectados en
otro aspecto relacionado con el intercambio mercantil y el medio de pago, por
que la carencia de moneda de pequefia denominacién provocé impedimentos
en la satisfaccion de las necesidades de su consumo y posibilité Ia especulacién
del comercio proveedor.2¢ : ' :

La merma de circulante en el mercado cordobés se reiteré durante el afio
1863, como consecuencia de un proceso de disminucién progresiva suscitada
a lo largo de los primeros afios de fa década, lapso en que las pugnas polifico-
bélicas incidieron en la disminucién de inversiones. Abonando esta afirmacion,
en la época quizés con cierta exageracién, se calculé en alrededor de cinco
millones el capital liquido retirado del circuito comercial 2 SR

Tres afios después, en 1866, la disminucién progresiva hasta llegar a una
palmaria carencia de circulacién del papel moneda que se presentd en la plaza
de Buenos Aires,” exhibié su correlato en el mercado regional interior.??

 Para construir esta explicacién se ha seguido algunas teorfas anotadas por Cohen, 1996.

# £l Imparcial, Cérdoba 29-V-1857, Afo III, n° 332 v 29-IX-1857, afio H, n°433, en estas
notas periodfsticas se hacia hincapié la necesidad de las instituciones bancarias para canalizar
estos capitales inmovilizados.

% Un informe, fechado el 13-X1-1857, producido por el gobernador Roque Ferreyra, de ex-
traccién mercantily por tanto conocedor privilegiado, se detuvo en algunos detailes del problema:
“...El comerciante que siempre especuia sobre la necesidad, detiene al necesitado consumidor
todo un medio peso, cuando sélo va a invertir un cuartillo y so pretexto de carecer de cambio le
obliga a emplearle mds de lo que necesita, 0 a que deje la moneda y vaya sacando paulafinamente
su vator en especies a un precio exorbitante que no le han sido precisado o que podia tomarios en
ofra parte mejores y acomodadas...en tltima resultado viene a perder el menesteroso...”, AH.PC.
1857, Caja 241, Carp. 1 F® 29y 30, i

& El Eco de Cérdoba, Cérdoba 13-%-1863, 2* Epoca, Afo H, n® 258.

2 Cortés Conde, 1989: 47-48.

® Las Provincias, Cérdoba, 17-X-1866, Aro I, n° 40.
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En este episodio, la valorizacidn del papel moneda en el puerto rioplatense,
favorecié en dicha plaza a los comerciantes importadores pero perjudicd a los
productores ganaderos v al comercio de exportacién en general.*® En Cérdoba,
esta crisis afectd al importante sector que comerciaba regularmente con las
plazas de Buenos Aires v Monievideo,® en consecuencia en los mercados re-
gicnales del interior algunos productos sufrieron bajas en sus precios en mone-
da plata, tal fue el caso de las lanas. En efecto, el promedio anual de las cotiza-
ciones de la lana en la plaza de la ciudad de Cérdoba, descendié a partir del
arto 1867 hasta los comienzos de la siguiente década.®

En este punto, conviene sefialar un proceso por demas interesante, mien-
tras en Buenos Aires se verificd por el dngulo de la contraccidn del papel mone-
da, aln con ingresos netos, y en Cordoba ocasiond a su vez liquidez vy baja de
precios, resulta muy sugestivo que mientras regfa atn un mercado monetario
fragmentado, los espacios econdmicos intensificaran su integracién.

Al respecto, las bajas y alzas de precio de las lanas podrian reflejar asimismo
un correlato de lo ocurrido con los precios internacionales, En efecto, en el
mercado exportador de Buenos Aires, en el afio 1867 se produjo una impor-
tante y prolongada declinacién que hizo descender la cotizacién hasta llegar al
minimo en 1869, recuperdndose en los primeros afios de la siguiente década.
“Estas fluctuaciones eran paralelas a las que afectaban los precios de la lana de
Rio de la Plata en los mercados del Havre...”.®

Los mencionados problemas monetarios suscitados en 1866, precipitaron
algunas quiebras de casas comerciales, posiblemente como consecuencia de
mantener sus actividades sosteniéndolas en base a fuertes créditos. No encon-
trando ofra alternativa que declarar la quiebra, al no poder responder debida-
mente a las obligaciones financieras, decayendo en consecuencia la operativi-
dad del tréfico que los vinculaba con los mercados portuarios afectados por la
crisis. ¥

Una vez superado el problema monetaric, se constataron los beneficios que
este tréfico reportaba. En 1871, la crénica periodistica informaba “mucho an-
tes de la esquila los compradores se apresuraron a recorrer la camparia com-
prometiendo las partidas por el quince v el veinte por ciento mds que el ario

* Chiaramonte, 1971: 59.

3 Refiriéndose a esta situacién el fuerte comerciante Seferino de la Lastra explicaba a su
hermano y corresponsal Nilamén de la Lastra: “...no hay quien quiera vender sus existencias por
ningun precio, por no tomar los billetes de banco...., en Fondo documental del LE.A., doc. n®
1965.

R £l Eco de Cérdoba, Cérdoba 22 Epoca,1-V-1866 Ano IV, n® 999. 3-VII-1866, n° 1049, 8-
VIII-1866, n® 1079. Las Prouvincias, Cérdoba 17-VIll-1866, Afic [, n® 7.

B Sabato, 1989: 212.216.

3 El Eco de Cérdoba, Cordoba 1-V-1866, n® 999, 3-KI-1866, n® 1150.
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pasado, ahora los especuladores ante la noticia de la demanda europea y con-
siguiente suba de precios, se alcanzaron a comprar pagando hasta o ochenta Y
noventa por ciento mds que el arios pasado... Sabermos de lanas regulares que
en la esquila pasada se vendieron a 17 reales bolivianos, hoy se compra a
treinta reales bolivianos, recibiéndolas en el campo”.? Mas atin, el alza en las
cotizaciones de [a arroba de lanas en la plaza de Cérdoba, correspondiente a
los afios 1869 a 1872, se nota en el crecimiento promedio calculado partiendo
de 19,4 reales bolivianos a 43,6 reales de la misma moneda.®

La necesidad de los mercados monetarios y de capitales

En la articulacién critica de mediados del decenio de 1860, comenzd a
vislumbrarse la necesidad de perfeccionar los pequefios mercados de dinero
existentes. Pero resultaba muy dificil promover organizaciones econémicas efi-
cientes cuando los costos de transaccién aparecian deduciblemente altos, los
mercados adin no estaban totalmente integrados v crecfan los costos del escaso
circulante dinerario. '

La crisis desperté nuevas inguietudes e incentivé proyectos inherentes a la
necesaria creacién de establecimientos bancarios, arguyéndose que sobye la
“fuente de riqueza que producen los establecimientos de esta clase...como hay
poco capital y no se puede hacer uso del crédito (sin bancos) que es el tinico
que puede suplirlo, el comercio queda reducido « limites muy estrechos™. %

Todo esto, sumado a las dificultades que conllevaba el sisterna de coexisten-
cia de diversos medios de pago vigente en la practica comercial regional, que
estorbaba en sus transacciones con los mercados portuarios, originé en la plaza
cordobesa la aparicién de casas mercantiles que lanzaron a la circulacién vales
o pagarés a la vista por valores de baja denominacién, con la pretensién de
suplir las funciones de un banco de emisidn, operaciones que en definitiva
nada solucionaron, por el contrario ensombrecieron el panorama comercial al
fomentar la especulacion.®

No es aventurado pensar que, de las practicas bancarias mundialmente
operadas se extrafan ideas y provectos tentativamente aplicables en la plaza. A
proposito, conviene recordar que en esta época, adn en los ceniros financieros
mundiales, los bancos privados emitfan deuda como promesa de pago, basa-
das en sus activos, La proporcién de reservas en relacion a la emisién de bille-

# El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 9-XI-1871, afio X, n° 2588,

% Converso, 1993: 51, 52.

37 Las Provincias, Cérdoba 27-X1I-1866, Afio I, n® 99,

3 El Eco de Cordoba, Cha. 23-VIl-1866,n° 1091. Las Provincias, Cba. 22-VHI-1866.
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tes resultaba fraccionaria, v no sélo dependia de las disposiciones legales auto-
rizantes, asimismo de la decisién de los banqueros que oscilaba entre tener
mayor seguridad, reservas mediante, o una mayor rentabilidad a través de los
crédifos. Pero los billetes consistfan en una promesa de pago del banco que se
obligaba a convertirla en moneda metélica de curso legal. Entonces las emisio-
nes se hacian en una moneda de cuenta que se usaba como medio de pago v
circulaba entre los particulares, aunque fuera en reatidad instrumentos de deu-
da de los bancos que al no cumplimentarse, desencadenaba la caida en cesa-
cién de pagos del banquero.®

Estas operatorias fueron objeto de discusidén en las condiciones especulati-
vas imperantes. Al finalizar la década de 1860, las sucursales en Cérdoba de
ios bancos Comercial de Santa Fé, Londres, Rio de la Plata v Argentino, se
encontraron en una clara situacién de falencia al evidenciar incapacidad para
absorber la moneda feble y mantener la conversidn entre fa moneda circulante
en el Litoral v la corriente en las provincias del interior.

La reaccién del gobierno provincial contribuyé a sembrar alarma v confu-
sién. En efecto, declard inaceptables los billetes emitidos por las mencionadas
sucursales bancarias con la casa central establecida en otras provincias “que
no ofrecen garantias a fuertes sumas o valores comprometidos y al cumplimien-
io de estatutos que los rige”,*! agregando un inconveniente més z la circulacion
mercantil.

En tanto la casa financiera local, que posteriormente se convertiria en el
Banco Otero y Cia., en 1866 habia lanzado una emisién en papel moneda
equivalente a 1.000 pesos bolivianos, con garantia de depésito en la Caja de
Depdsitos v Consignaciones,® aunque esta entidad prestaba un respaldo débil
a causa de su mala administracién. Al siguiente afio, el Banco Otero y Cia.
emitié un equivalente a 10.000 pesos bolivianos,® coniribuyendo a aumentar
el circulante de esta moneda.

Estos episodios sirven para flamar la atencién sobre la aparicién de los pri-
meros bancos de emisién privados, porque permiten pensar y asimismo vincu-

larta con las necesidades de circulante en una economia crecientemente mone-
tizada.*

¥ Cortes Conde, 2003: 119.

% El Fco de Cérdoba, Cérdoba, 2-11-1868, n® 1493 v 13-11-1868, n® 1502.

S AHPC 1869, T° 6, F° 143 a 146, T° 7, F° 247,

2 [os Principios, Cérdoba, 7-1X-1866, n° 16.

B El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 9-1I1-1867, n® 1252.

“ Agradezco esta observacion al Dr. Andrés Regalsky, sus dtiles e inteligentes comentarios
aportados en la X\l Jornadas de Historia Econdmica, Mendoza 2002,
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Los inconvenientes originados en el uso del peso plata bolivianc

Un informe oficial elaborado en 1872, sefialé que uno de los mayores im-
pedimentos para el mejor desarrolio del mercado cordobés lo constituia el'pro-
blema monetario, subrayando los inconvenientes que provocaba el circulante
plurimonetario, que en la practica, multiplicaba los embrollos en las diversas
transacciones.®® -

Las dificultades se experimentaron con mayor intensidad al comenzar e}
decenio de 1870, cuando el comercio tropezd con una pronunciada disminu-
¢ion en la-disponibilidad de moneda boliviana. La circulacién de la misma en
el mercado regional interior dependia de las disposiciones del gobierno de Bo-

livia, que en esas circunstancias pretendia terminar la acuflacién de su nueva
moneda feble. -

Para estos fines, se necesitaba transportar la moneda desde las provincias
del norte, empresa que suponia superar la carencia de servicios de mensajerfa
que desde Tucumén vy Salta debian encargarse de distribuir el nuevo signo
acufiado.

Las perturbaciones producidas en el comercio mantenido con Europa, con-
secuentemente indujeron a los responsables de las casas exportadoras de Bue-
nos Aires a desprenderse de fuertes sumas de dinero con destino al mercado -
transatldntico, v agregaron con esto un nueve inconveniente en la fluidez de la
eventual demanda de los “frutos del pais”, provocando retracciones en la ope-
ratoria.

La suma de estos inconvenientes, abonaron la incipiente sospecha acerca
de la tendencia que apuntaba a una desaparicién del peso boliviano. Los ban-
€os reaccionaron tomando recaudos para evitar la falta de instrumentos para
convertir la emisién, por lo tanto restringieron sus operaciones, provocando la
acentuacion de la iliquidez, cuya secuela concreta no fue otra que la limitacién
operativa de la plaza.%

La limitacién bancaria aludida que acentus la iliquidez fue acompafiada
por problemas de competitividad y de especulacion, porque “a pesar que los
bancos de aqui no dan dinero, los especuladores se lo proporcionan en ofras
plazas, con infereses mds médicos Y vienen a quitar el derecho a nuestros ba-
rraqueros {exportadores de lanas) que por falta de dinero franqueado por los
bancos, no pueden corpetir con los compradores de las casas de Montevideo
v de Buenos Aires” ¥

% Registro de Estadisticas de Ia Repiiblica Argentina, Buenos Alres 1973, T VL. pag. 24y 26.
% AH.PC. 1870 Gob.Tribunales y ofras oficinas, T° 3, F° 333 a 334.
4 El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 9-XI.1871, Afio X, n® 4682,
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La falta de concrecidén de un acuerdo atinente a un equivalente estable y
fijo para el valor de la moneda aludida, agudizd las dificultades. Buscando
acceder a vias de solucién -aunque transitorias- el comercio de Cérdoba solici-
16 la colaboracién de su similar rosarino, con el propdsito de amortiguar las
peyjudiciates derivaciones de la escasez de circulante que dificultaba el inter-
cambio desde el afio 1865.

En efecto, la carencia de convenios atinentes a equivalencias de los medios
de pago, se traducia en la fluctuacién de los tipos de cambio provocando pérdi-
das en el comercio regional, por caso en 1865 se cambiaba a razén de 16 pesos
Fuertes por cada 17 pesos Bolivianos.*®

En tanto, la disminucién eventual de las remesas de este medio de pago
procedentes de las provinclas interiores, estimadas entre cincuenta y sesenta
mil pesos bolivianos mensuales, agravaron la condicién preocupante que aque-
jaba al comercio, mermado en su operatividad a causa -segin determinada
informacién de la época- de la desaparicion de los denominados “medios pe-
sos”.®

La cuestidn engorrosa que surgia periddicamente de la carencia de tipos de
cambio para las distintas monedas con relacién a la boliviana prosiguié. Obser-
vandose practicas tales como las registradas en 1875, afio en que se concerta-
ron operaciones con base de equivalencias acordadas entre las partes contra-
tantes,® que en ausencia de reglas formales echaba mano a limitaciones infor-
males. Al afio siguiente, desde la legislatura provincial se legislé unilateralmen-
te para el comercio de Cérdoba fijando un tipo de cambio de cinco reales
bolivianos a la moneda denominada “Melgarejo.5* No cobstante, continuaron
evidenciandose similares inconvenientes en afios posteriores .’

Los inconvenientes que suscitaba la anarquia monetaria se soportaban no
s6lo en el centro y noroeste argentino, también en el ceste, especificamente en
Mendoza donde las monedas chilena v boliviana eran empleadas en el comer-
cio con ofras provincias. Ademas, las dificultades inherentes a las equivalencias
se suscitaban en cada uno de los mercados regionales en el momento de las
transacciones, porque los tipos de cambio calculados oficialmente no corres-
pondian a las utilizadas como valor de intercambio., “.. llamase generalmente

@ A HPC. 1863, Hac. ,T° 692, F* 189

4 Fl Eco de Cérdoba, Cérdoba, 4-XI-1870, Afio IX, n® 2293. La solicitud efectuada al comer-
cio rosarino consistié en que este recibiera como medio de pago las monedas bolivianas de 400
gramos equivalente a 2/4 pesos bolivianos o sea 8 reales vy la de 500 gramos equivalente a 2,50
pesos bolivianos, igual a 10 reales.

% El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 11-XI-1875, Aro XIII, n® 3599,

S1AH.PC., 1876, Gob. Legisiatura, T° 2, F° 32.

52 El Eco de Cérdoba Cérdoba, 25-1-1877, Afio XV, n® 4682. Conviene recordar que en 1876
el gobierno nacional decreté {a inconvertibilidad monetaria, que significé una devaluacién de
30 %, segtin Cortés Conde, 2000: 491,
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pesos boliviano a las cuatro piezas de plata de veinte centavos de Chile...”, “..y
el valor de este peso era diferente del boliviano que regia en Tucumdn...”s3

Las preocupaciones del sector mercantil se acrecentaron al conocer los de-
cretos emanados del gobierno nacional en los primeros meses de los afios 1877
y 1879, orientados a alterar la equivalencia oficial de la plata, en procura de
morigerar las repercusiones suscitadas en Buenos Aires por las fluctuaciones
del valor del metalico producidas en los mercados internacionales. La plaza
cordobesa recibié con mala predisposicién estas medidas, dejando trascender
clerta alarma ante las consecuencias desequilibrantes en sus cuentas.®

Al comienzo de la década de 1880, el tipo de cambio de la moneda bolivia-
na, atin circulante en buena parte de las provincias del interior, sufrié deprecia-
ciones importantes en la plaza rosarina que lograba vinculos cada vez mayores
con Cérdoba. En tanto, en esta plaza v en el resto de las regionales del interior,
el peso boliviano atin presentaba alguna firmeza, pero cotizéndose con una
diferencia la devaluacién que sufrfa en el Litoral, desequilibrando en conse-
cuencia el comercio de importacién destinado hacia las provincias del centro y
nogte, %

Las distintas monedas corrientes, con circulante en pesos bolivianos y pesos
Fuertes, utilizados por igual en las provincias del intetior, continué dificultando
el comercio sostenido con el Litoral, donde el comercio de Cérdoba compraba
con clausula de pago equivalente en oro de dieciséis patacones la onza. En la
provincia mediterrénea, desde mediados del decenio de 1870, por la normati-
va legal sancionada durante el afio 1873, se calculaba la equivalencia 1,3121
pesos bolivianos igual a un peso Fuerte,* y a partir del afio 1883 un peso
boliviano equivalia a 0,72 pesos moneda nacional 5 Conviene hacer la salve-
dad que esta equivalencia no fue observada inmediatamente de manera uni-
forme en toda la provincia y de acuerdo a las transacciones que se realizaban,

En lo inherente a la equivalencia relacionada con la moneda circulante en
el Litoral, antes mencionada, previamente a los fines de obtenerla el agente del
mercado debié superar etapas y complicadas operaciones que inevitablemente
se reflejaron en los precios en razén de la incidencia en los costos de la merca-
derfa importada del extranjero.

Es por esto que el conocimiento de los tipos de cambio en épocas de fluc-
tuaciones permanentes se transformé en un elemento de consideracién inelu-
dible y un instrumento de manejo imprescindible en cada operacién mercantil.

 Mensaje del Gobernador y Memoria del Ministro de Gobierno v Hacienda de Mendoza
ante la legislatura, 3-2-1880, p. 444, citado por Richard-dorba, 2002: 79, nota 9.

* El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 18-1- 1879, Afio XVIII, n® 4680.

% El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 1-IX-1880, n® 5007.

% A, L. PC 1873, Actas-Senado, F° 160 a 167. .

% Compilacién de leyes v decretos...de la provincia de Cérdoba, 1882, T°[X, pag. 325.
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La aludida necesidad de informacién adecuada, se explica porque la oscila-
cién de la moneda tomada como patrdn se constituyé en causal de pérdida de
aquelios beneficios resultantes de operaciones mercantiles concretadas sin la
prevencién relacionada con las equivalencias utilizadas periédicamente.

Al respecto resulta apropiade reproducir el siguiente parrafo, “si tratdndose
de una sola moneda es dificil la apreciacién exacta del costo, como ha de ser
entre nosotros que tenemos diversas monedas , lo que es igual a no tener nin-
guna”.® En consecuencia, los conocimientos inherentes a los valores moneta-
rios, sus oscilaciones vy los costos por estas provocados, debse n apreciarse y
actualizarse periédicamente.

La incidencia socio econdmica constituye otra variable atend;bie y a tener
en cuenta al considerar las consecuencias del dominio de la disponibilidad v
uso de moneda en manos de determinados grupos. Por caso, en Mendoza los
denominados comerciantes integrados que controlaban fa crfa, engorde v la
exportacidn del ganado en pie v su transporte, al operar con mercados fora-
neos introducian la moneda metélica en la provincia, consecuentemente ejer-
cian el control de la oferta monetaria v el crédito informal articulando los inte-
reses de diversas regiones. Ademas, subordinaban a algunos sectores sociales’
urbanos, tales como los comerciantes que demandaban metélico para pagar
las importaciones de mercancfas de ultramar, careciendo de otro recurso qgue
obtenerla de los exportadores, quienes condicionaban su entrega.®

Confusiones, desconfianza v oportunismo del mercado

Las dificuliades generales procedentes de la diversidad de moneda en uso,
complicaron atin més el intercambio a partir de la ley nacional de 1881 que
establecié la unidad monetaria en todo el pafs, las complicaciones permanecie-

¥ El Eco de Cérdoba, Cérdoba 8-X-1888, Afio XEX, n°® 5395. “Para proveerse de oro ef

comercio de esta plaza se provee de las del Literal, lo hace pagando por onza desde $B 21,25 a - )

$B 22 segun las estaciones i mds o0 menos oferta de oro...esta enorme diferencia en ef cambio y
sobre todo en la frecuencia en que varia, podemos afirmar que el edlculo para la venta serd tanto
mds dificil, puesto que esta diferencia es tan variable y tan precaria.” ... “Es de tanta importancia -
para la venta el conocimiento de la diferencia de la moneda que un real boliviano en el precic de. -
la onza es igual 820 mitésimos por ciento de recargo de moneda que si se hiciese el cdlcuios de
pagar de nuestras obligaciones a oro con onzas de $B 6,56 %, pérdida bastante por si sola para
observarse el beneficio de una venta considerable.”

® Richard-Jotba, 2002: 59

® La ley de 1881 instituyd por primera vez la unidad monetaria a todo el pais, traténdose del
doble padrén, el peso plata de 25 gramos de plata de 9/000 de fino v de 1,6159 giamos de oro, -
La aplicacidn de esta legislacion produjo una ligera devaluacién del peso Fuerte, que tenia 27
gramos plata. Cfr:. Cortes Conde, 2000: 495-495.
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ron porgue las monedas circulantes hasta la puesta en préciica de la referida
disposicién, continuaron utilizandose con vigencia relativa, segin las zonas.

Si bien habia comenzado un proceso de desvalorizacidn de la plata debido,
entre olras razones, a su desmonetizacién en Alermania Y a otros palses de
doble patrén ore, en las provincias del interior argentino se comerciaba con
mercados limitrofes utilizando como medio de pago moneda de plata, siendo
esta practica la sostenedora de su cotizacién. Aunque también poifticamente
sustentada por la denominada “Liga de Gobernadores™!, que pasaba por Ia
etapa de mayor fortaleza en el contexto socio politico de la republica,

Como consecuencia de la mencionada tey, durante el afio siguiente de 1882,
en Cérdoba comenzé a circular el peso moneda nacional, manteniéndose la
vigencia de las monedas anteriormente referidas. Una muestra de a diversidad
de signos monetarios utilizados se encuentra en la contabilidad de las recauda-
ciones impositivas, mientras los gravdmenes nacionales se liquidaron en pesos
moneda nacional,® los provinciales se cobraron en pesos Bolivianos® y por su
parte, la Municipalidad los recaudé en pesos Fuertes.5

La circulacién del peso boliviano, atn en el afio 1883, en Cérdoba y el resto
de las provincias, no pudo evitar condicionamientos especulativos porque “ni
el comercio, ni los mayoristas reciben bolivianos por su valor nominal, sino con
una desvalorizacion de un 25 %...esto ha dado margen a la especulacién.,.porque
hay quienes los aceptan con una desvalorizacién del cincuenia por cienio v la
gente del pueblo se ha apurado a entregar a estos explotadores sus economias
por la mitad de su valor” %

Alos fines de salvar las dificultades, se utilizaron las limitaciones informales
propias de les costumbres y précticas comerciales, porque “sobre equivalencias
no hay ley alguna que la determine, esta no podria tener efecto retroactivo™ %

Alo largo del decenio de 1880, se sancionaron sucesivas leyes nacionales
relacionadas con la moneda v su uso. A la referida de 1881, le sucedid.la re-
frendada en 1883 que reformé la anterior estableciendo como dnica moneda

# Cortes Conde, 1989: 158,

& El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 29-1-1882, los provinciales se cobraron en pesos bolivianos,
Compilacién de leyes v decretos...de Ia provincia de Cérdoba, Cérdoba 1882, T IX, pag. 338.

® Compilacién de leyes, acuerdos de la execelentisima camara de justicia y demas disposicio-
nes de caréeter piibiico dictadas en la provincia de Cérdoba desde 1810 a 1870, Cérdoba 1873,
T2 X, p. 338, Cérdoba 1882

% El Eco de Cérdoba, 29-1-1882, n® 5412, La Carcajada, Cérdoba, 29-1-1882 Asio XI, n®
552. Este perideico sostuvo que esta disposicidn incidiria en fos precios a causa de las dificuliades
que provocaban las equivalencias monetarias, opinién laego refrendada por £l Eco de Cérdo-
ba,28-X-1882, Ario XX, n® 5633, ’

% El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 14-11-1883, n° 5738. .

% Esta fue la informacion emanada del Fiscal def Gobierno de la provincia de Cérdoba de
fecha 3-XI-1883, en A H.BC. 1883,Gob. T° 4, F° 17,38.




el peso oro, es decir se instauré un sistema de circulacién monometalico. Dis-
poniéndose que los bancos de emisién, tanto oficiales como mixtos o particula-
res, solo podrian emitir billetes pagaderos en pesos nacionales oro.

Esto significo el retivo de las emisiones anteriores, “quedando el peso plata
linicamente reducido a facilitar los cambios en una proporeidn deferminada e
insignificante, lo que comporta quitar a la moneda de plata el cardcter chance-
latorio que la ley de 1881 acordaba™ 5 _

En Cérdoba, la moneda de plata comenzé a sufrir la depreciacién y la con-
secuente desmonetizacion, quedando especulativamente mercantilizada, “bien
pronto algunos comerciantes hicieron de esta mercancia un objeto de exporta-
cion, ofreciendo una pequeria prima proporcional, no tardando en generalizar-
se esta prdctica, terminando por desaparecer del mercado la moneda de plata,
para dar lugar al billete de banco”.® El papel moneda, no obstante la descon-
flanza que podfa despertar entre los usuarios poco habituados a su utitizacién,
desplazd al metalico oro.

Mas tarde, fa ley de 1885 sanciond la operatoria adoptada por el uso en la
generalidad de las transacciones. Es deciy, declar6 de curso legal los billetes
emitidos por el Banco Nacional y los bancos provinciales.

Asimismo, incluyé al dinero en depésitos, extendiéndose a las antiguas cuen-
tas realizadas en metélico, porque la reforma monetaria habia reemplazado el
sisterna bimonetario, por el referido peso oro.

Si bien estas medidas -en un primer momento- generaron confusién,® igual-
mente alentaron el oportunismo. En Cérdoba, se suscitaron casos litigiosos
incoados contra bancos que resultan paradigmaticos v dtiles para el analisis de
estas situaciones. ' '

Uno de ellos, sirve para estudio de caso que informa en relacién a una
operacion de depdsito en pesos plata boliviana, concretada en el Banco Otero
y Compafifa durante el afio 1870, que fue renovada periédicamente hasta 1888.
Durante este largo lapso, tanto la entidad bancaria como el depositante debie-
ron adecuarse a las medidas v cambios antes mencionados inherentes al uso
monetario.

Mientras rigi6 la ley de 1881, los banqueros emitieron sélo en moneda de
plata, pero dos afios después, debieron retirar las emisiones que no se confor-

T AHPC. 1910, Juzg. 2% Comercial-Capital, Leg. 21, E. 1. *...la moneda nacional plata paso
a ser como cualquier otra moneda extranjera ol dejar de ser nacional...al quitar fuerza chancelato-
ria a la plata...”.

% Ibidem.

% La confusién habfa alcanzado tal grado que inclusive afecté la contabilidad del Bance de fa
Provincia de Cérdoba, donde en sus asientos se anotaron trastocadas v desconcertantes cuentas
calculadas en distintos tipos de monedas de oro y papel. Cir. Informe del interventor Carlos A, Paz
en El Porvenir, Cérdoba 14 a 21-V-1892, ’
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maban a la nueva ley y sin omitir medio ni sacrificio procuraron la conversidn
de los depésitos de plata a oro.

“Los comerciantes y los particulares que, en general no seguian la marcha
administrativa y econémica del pais al par que seducidos por la briflante pers-
pectiva que fes pintaban los banqueros para la conversién de los depésitos vefan
al billete de banco no séle apreciado por el ptiblico sino por los bancos...todo
parecia indicarles la conveniencia de lo propuesto, ... asf casi todos aceptaron y

las redacciones que tenlan los titulos de sus créditos fueron cambiadas por las
que presentaban los bancos™.®

En el caso que motivé el litigio, el mencionado depdsito realizado en 1870
en pesos plata boliviana, esta moneda fue convertida en 1883, estipuléndose
en pesos plata nacionales. Con esta denominacién, se renové sticesivamente
hasta 1888, cuando el cliente del banco planteé su pago en pesos plata o en
billetes de curso legal al cambio def dfa, mientras la contraparte aceptaba sal-
dar la deuda pero adoptando el criterio opuesto sosteniendo que debfa hacerlo
en pesos de curso legal por su valor escrito, tal como lo disponia la ley deld de
octubre de 1885, en su arifeulo tercero.

Un segundo caso de litigio contra el mismo banco,” en el cual la suma
depositada por el querellante ya habia sido cumplimentada por la entidad ban-
caria, se interpusc una demanda pretendiendo recibir la equivalencia de fa
cotizacidn que tenia en plaza el dia del vencimiento. Es decir, una pretension
similar al presentado en el juicio anterdormente aludido.

Ambos casos que fueron fallados en favor del banco demandado, en su
desarrollo ilustran sobre los oportunismos especulativos de los individuos ante
los mercados financieros, en los afios en que se produjeron cambxos de précti-
cas v de monedas.

Los alegatos aludidos resultan interesantes, porque ademés de;an frascen-
der algunas creencias o apreciaciones formadas luego de la sancién de la ley de
1883, con relacién a la moneda de plata que comienza a ser considerada “como
cudlquier otra moneda no circulante...que pierde el cardcter chancelatorio...,

ademsas al billete moneda nacional oro se desestima como ...moneda ficticia o
" ficta...y se entiende a la metélica como una moneda verdadera”, _

Traslucen estas argumentaciones y calificativos, el desconcierto v la descon-
fianza coyuntural existente respecto a la validez de! papel moneda, en los co-
mienzos de su implementacién con cardcter de moneda circulante “fas emisio-
nes de moneda fiduciaria no tardaron en aumentarse particularmente las del
Banco Nacional, mientras el gobierno autorizaba estas emisiones sirviéndose

M fbidem. ]
TAHPC. 1910, Juzg. 2° comercial-capital, Leg. 21.E.2.
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de ellas como recurso financiero...desde entonces comenzd a emigrar la mone-
da nacional oro...reemplazdndola por la nominal del billete de hanco... Co-
menzaron a dejarse sentir los sintomas de la crisis que luego se presenta, cuyas
consecuencias traté el gobierno de atenuar con el decreto de 9 de enero de
1885 que declaré el curso forzoso del billete”, aprobado por ley de octubre del
mismo afio. ,

Las variaciones monetarias, los desajustes cambiarios y los manejos espe-~
culativos, se prolongaron en el tiempo, contaminando de incertidumbre la ope-
ratoria de la plaza

Durante el segundo quinquenio de la década de 1880, las plazas del interior
del pafs y particularmente la cordobesa experimentaron los efectos de la depre-
ciacién del papel moneda y el aumento de la cotizacién del oro, agravada por
la restriccidén de los créditos bancarios. ™ o

En estos avatares monetarios, se evidencian los efectos erosivos de la prima
del oro sobre el comercio de importacién, a partir de 1885 y su alza en 1889.
Las restricciones del crédito bancario que se denuncian a mediados del dece-
nio, fueron posibles por la orientacién impuesta desde el Banco Nacional para
cubrir las necesidades del gobierno nacional.™

Més adelante, se asistié a la palmaria expansién de la moneda. En el afio
1888 se habfa elevado la emisién del Banco de la Provincia de Cérdoba hasta
la suma de ocho millones de pesos v luego se autorizé a la institucién a aumen-
tarla hasta un monto de veinticinco millones de pesos.™

® El Eco de Cérdoba, Cérdoba, 14 -1V - 1885, Afio XXIH, n® 6348 y LIV-1885, Afio XIlI,n®
6363, “...La suba excesiva del oro tiene una influencia notable en cuanto a las operaciones de
compra y verita de mercaderias, pues no hay seguridad para ningtin negocio cuya base sea la
importancién de articulos fabricados fuera del pafs que tienen que pagarse al extranjerc en oro
efectivo. Ademds los bancos restringen lus operaciones de crédito hasta el punto de que hoy no
serfa posible que efectuaran descuentos de pagarés...” “...Los compradores de fuera de plaza, con
raras excepciones demoran los pagos en razdén de lua escasez de sus ventas y si nuestros bancos
mantienen la inaccién actual ¢ de que medios se van a valer las casas o para proveerse de los
fondos que necesitan para llenar sus compromisos en el Litoral o fuera del pais?, los que casi
siempre hay que atenderlos muy oporturamente...”. En 1889 el periddico EI Porvenir describia
los mismos problemas en los siguientes términos : “...témese la gran crisis econémica y comercial
que viene presintiéndose...depreciado hasta lo mds el billete inconvertible que es la tnica moneda
circulante en el pafs, a consecuencia de la extraordinaria valorizacién del oro con relacién a &, es
natural que las casas introductoras busquen precaverse de desastres ulteriores, como que tienen
que saldar en dicho metal sus cuentas con los fabricantes extranjeros...Comprando a ellos oro
para vender a papel, necesiten caleular prudentemente las oscilaciones de aquel durante un pe-
rfodo de 5 a 6 meses, a fin de ponerse a cubierto de las eventualidades. Pero este procedimiento
de poce o nada sirve como al presente sucede, el oro experimenta en breve tiempo bruscas alte-
raciones. £n menos de un mes a recorrido el diapasén comprendido entre 175 a 215 y na gra-
dualmente sino a salios...”

" Regalsky, 2002: 199.

7 Rio, 1900: 94.
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El crédito se acoplé a la emisién. “En estos tres arios... se derrochaba a
manos llenas los empréstitos y las emisiones y se satirizaba las voces de alarma
que la gente...lanzaba de vez en cuando...”.

En el Banco mencionado, la emisién sin respaldo alcanzé a la suma de
$ 18.061.362 sobrepasando la autorizada de $ 15.553.996, por lo fanto el
monto total emitido supers los treinta y tres millones de pesos. Esta emisidn no
autorizada agravé atn las secuelas recesivas propias de la crisis de 1890, vin-
culada al alza del oro y la depreciacién del papel moneda.

Los problemas emergentes de las distintas equivalencias entre monéeda na-
cional y billetes de emisién local continuaron registrandose durante la década
de 1890, en transacciones comerciales que en ccasiones fracasaron por calisa
de diferencias similares a las apuntadas.™ Por caso, en el afio 1891, ol billete
nacional cotizé un cuarenta por ciento de premio sobre los papeles cordobeses,
“el comercio y todos hacen cuestién hasta de un cuarto de centavo cuando se
trata de pagar, no entregando por consiguiente moneda que tenga premio cuando
pueden hacer el mismo servicio con otra que les cuesta la mitad. "’

Las fluctuaciones inherentes a las mencionadas cotizaciones, complicaron
alin més los diversos tratos, tanto los comerciales como los surgidos de disputas
judiciales.” I

Durante 1896 v 1897, se soporté nuevamente -en el mercado nacional-
una etapa de depresién econdmica al presentar una ruptura abrupta del nivel
cambiario entre metélico y papel, con las consiguientes perturbaciones en el
intercambio,™ e :

En esas circunstancias, los més audaces y perspicaces comerciantes especu-
laron y algunos.salieron gananciosos, pero una apreciable cantidad debié so-
portar perjuicios como consecuencia de las oscilaciones cambiarias: A propdsi-
to, conviene mencionar que no pocas quiebras fueron motivadas por los desni-
veles en la valuacién del oro o el papel moneda, de acuerdo a las distintas

* Latzina, 1981: 220, ' - SR

® AHEC., 1891, Gob. T° 8, F* 227, 228. 1891, J. N. Comer. , L. 118,E. 5 y 17. 1892, L.
123, E. 12. Asimismo para fas fluctuaciones en la cotizacién del oro véase : La Libertad, Cérdoba
3-VII-1889, Afo Vi, n® 1732 y 3-X11-1898, Afo IX, n° 2413.

7 La Republica, Cérdoba, 4-XI-1891, Afio |, n® 68.

™ AL comenzar ef afic 1892, en “operaciones muy pequefias” en la cotizacién del billete
nacional habia descendido a 26 % el premio, en La Reptiblica, Cérdoba 2-1-1892 Afio 1, n® 11.
En tanto en el afio 1895, se cotizaba a la par el peso plata Boliviana igual a un pesos billete
nacional de curso legal, y el peso Fuerte Nacional plata igual a 1,50 pesos m/m de ¢/l:. Estos datos
surgen de una disputa judicial por equivalencias del valor de los signes monetarios diversos atri-
buidos a los bienes sucesorios de Severo Obregén, en AH.PC: 1897, 4. 12, N. Comer. L. 184, E.
2.y d. 2° Civil Capital, L. 22, E2. : L

™ La balanza comercial decrecié abruptamente en 1896 y 1897, de 25 millones de pesos en

1895 a 4,6 millones de pesos en 1896 y a 2,9 millones de pesos en 1897, seqdn Rapopor_t, 2000:
89. B
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incidencias producidas en los mercados, el impacto cambiario produjo situa-
ciones de indefensién econémica. ¥

El mercado, las finanzas v el costo del dinero

Acertadamente, Braudel comentaba que “la tienda representa ef intercam-
bio acompariado del crédito, ya que el tendero recibe sus mercancias a crédito
v las vende a crédito...una larga secuencia de deudas y de créditos se tiende a
través del intercambio...una tnica especializacién ha mostrado, en ocasiones,
tendencia a manifestarse dentro de la vida mercantil: el comercio del dinero”.
Seguidamente advertia, “...Pero su éxito nunca ha sido de larga duracién, como
si el edificio econémico no pudiese nutrir suficientemente esta punta cufminan-
te de la economia” ¥ _ _

Que el crédito marchd unido a la dindmica mercantil resulta un hecho pal-
mario. Tanto aquel como el intercambio comercial, no supieron cumplir su co-
metido sin el acompanamiento instrumental de 1os medios de pago, imprescin-
dible en todas las etapas del intercambio.

Asimismo, en el manejo de las transacciones no pudo eludirse la usura. Al
iniciar este andlisis es pertinente recordar, entonces, que oportunamente se
reflexiond que la préctica usuraria, tanto al cobrar interés de algin tipo o al
establecer un limite por encima del cual es ilegal cobrarlo, pertenece menosala
historia econémica que a la de las ideas, porgue ni detuvo a los usureros ni
trabd el avance econémico.® N . .

Pueden o no compartirse estos criterios, de todos modos, conviene tener
presente que: “El capital usurario adelanta, en forma de dinero, materias pri-
mas e instrumentos de trabajo a los productores directos, a los que explota
merced a altos intereses. Esa explotacidn es una forma... de convertir su dinero
en capital. " Estas practicas se comprobaron palmariamente a través de nu-
merosos casos de financiamiento del capital comercial realizados en las distin-

® AHPC 1897, J. 12 N. Comer, L. 186, E. 3, en autos “Fernando Torres se ﬁréé’enta a
quiebra” se consigné: sobrevine la stbita baja del oro que hasta hoy contintia y mis mercaderias

compradas en diciembre de 1895 con el oro a 350 sufrieron una fuerte depreciacién...”, “...la baja .
del oro causa una depreciacién de mds de 25 % en las mercaderfas compradas cuando se encon-.
traban a 350...". En los juicios por quiebras se encuentran similares argumentos:”...Ja paralizacién

que desde hace:meses sufre el comercio, las fluctuaciones del oro tan rdpidas como

estruendosas,...han venido a conmover profundamente el desarraﬂo del comerc:o despertando

desconfianzas...”, en AH.BC. 1896, J.1* N. Comer. L. 172, E9.
8 Braudel, 1985 30y 73.
2 | e Goff, 1979:. 25y 52, citado por Khndeberger 1988
& Chiaramonte, 1983: 181.
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tas etapas de la produccién agricola, sobre todo durante el periodo de expan-
sién del mercadoe de granos en Cérdoba.®

Algunos de estos planteos, encuentran similitudes en ciertos acontecimien-
tos que ocupan la atencién de la tematica en estudio.

Una digresién cronolégica: sucinta referencia a la primera mitad del siglo XIX

A lo largo de las dos primeras décadas del siglo XIX, las operaciones comer-
ciales efectuadas en la campania cordobesa, no superaron el mero trueque, si
bien la utilizacién de metalico tuvo un curso corriente, su cotidianeidad se evi-
denci6 sélo en la ciudad de Cérdoba. En esta plaza, los medios de pago no

~metalicos empleados fueron los vales, instrumentos legales muy similares a los
-pagarés, que se utilizaron -mediante el procedimiento del canje- hasta el primer
quinquenio de la etapa revolucionaria,® de acuerdo a Ia documentacién con-
servada, -

En tanto, la letra de cambio aparecié en Cérdoba préxima a 1820, con las
caracteristicas de la llamada letra seca,® siendo utilizada no sélo como medio
de pago, sino que también cumplié un desempefio importante como instru-
mento de crédito entre particulares, en la plaza citadina y en los espacios -
subcircuitos- interiores de la provincia. Méas adelante, durante el franscurso de
la década de 1820 a 1830, su uso se intensificé siguiendo el accionar del co-
mercio interprovincial 87 o R

En un comienzo, la letra economizé complicaciones en las circunstancias
afines al trueque, o en aquellas en que resultaba necesario compensar libros

- contables con la presencia de las partes, o de realizar pagos utilizando objetos
de valor 0 metalico vulnerabies al robo, a las pérdidas y a extravios, pudiendo
ser canceladas mediante un documento. . :

El instrumento referido, en su concepcion originaria pudo ser traspasado de
manos mediante una cesién o a través de una venta, aungue no fue considera-
do de hecho negociable porque el portador no tenia derecho a recurrir'contra
los anteriores poseedores. No obstante, al comenzar el siglo XIX, en la préctica
cotidiana estos principios se habfan desvirtuado, entonces las letras se transfe-
rian habituaimente, considerandose un substitutivo del dinero, .

La letra de cambio, fue un instrumento comercial por excelencia, para faci-
litar las transacciones entre comerciantes que usaban distintas monedas y agi-

# Converso, 2001: 288-292.

® AHL.PC. Escribanfa 4.1812, L.44, Exp. 26. 1814, L. 55,E. 22, L.76,E. 1. 1811—1813, R4,
F? 670, 671.

% Respecto a las caracteristicas de las letras secas, Cfr.: Amaral, 1982: 45-55, o
¥ AHPC.R.1,1825-1827, F° 368. 1828-1830, F° 155, 168,204, 248 a 251, 258,277,288,
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lizar los tratos por medio de un sustituto del metélico medianamente seguro.
Prontamente se constituyd ademas en una herramienta del crédito, mediante
un convencional descuento.

Estas letras circularon en las plazas del interior a la vez que en los mercados
portuarios de Buenos Aires y Rosario, asimismo la operatoria realizada me-
diante las letras de cambio tendfan circunstancialmente a perder su significado
comercial y a circular con el carécter de letras financieras, su utilizacion impli-
caba como tUnico objetivo la préctica crediticia, considerandoselas un instru-
mento financiero a corto plazo.

La necesidad del crédito vy de capital liquido para mantener la fluidez del
intercambio ante la escasez de circulante, necesité de la intervencién v apoyo
de improvisados o incipientes banqueros. Casi invariablemente el propio mer-
cader con suficiente capacidad financiera, hizo las veces de sustentador de
estas operaciones,® sustituyendo rudimentariamente la tarea bancaria, atin no
institucionalizada en Cérdoba.

Para cumplir la funcién financiera se requiere cierta disponibilidad de dine-
1o, que estando inmovilizada no genera beneficios, sino que demanda el costo
de oportunidades que significan la cantidad de intereses perdidos a causa de la
referida carencia de colocacién del capital liquido.

Estas operaciones crediticias se acordaron estableciendo una tasa o tipo de
interés que constituye un pago, expresado en puntos de porcentajes anuales o
mensuales -dificitmente en un plazo menor- realizado por un prestatario a un
prestador a cambio del uso de la cantidad de dinero prestada.

Conviene adelantar que el crédito entre particulares -debidamente protoco-
lizado- se pactaba con una tasa de interés cercana al 6 % anual, antes del
decenio de 1850, v durante esta década alcanzé el 7 % anual. Pero a partir del
siguienite decenio hasta 1880, al evidenciarse el encarecimiento del dinero, se
pactaron intereses con una tasa que oscilaba entre 12 % vy ¢l 18 % anual.®.

Ahora bien, en este punto es oportuno sefialar que lo expresado se refiere
estrictarnente a los préstamos pactados entre particulares mediante escrituras
debidamente protocolizadas, donde muy probablemente se intentaba velar las
reales condiciones aceptadas. Esto viene a cuento porque a partir de 1833, en
las “operaciones financieras y crediticias entre comerciantes las tasas de interés
fueron mucho mds altas, oscilando entre el 12 % v el 18 % anual.... en algunos

®BAHPC Esc.R1,T°172,173,178,180, 190,192. R.2,T° 6, 8,11, 12, 13, Gob. T® 1088,
Feb74. .

¥ AH.PC, Prot. de Esc. R. 1, T° 192, F° 155, T° 193, F° 206, T° 195, F°95. R.2, T° 26, F°
56, T° 30,F° 237. R.3, T° 20, F° 50, T° 21, F° 79,T° 31, F° 1371. T° 49, F%617. En tanto, 2n la

década de 1870 los bancos cobraron tasas similares o aproximadas a las referidas; Arcondo,
1987. : .
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casos alcanzando el 24 % anual...hasta 1836 para descender a 1,5 % desde
1839, porcentaje que se mantuvo hasta 1847.7% Esto revela un notable enca-
recimiento en el costo del dinero destinado a operaciones de mercado, que se
agudizé en afios desfavorables al mismo.

Las conceptudlizaciones inherentes al financiarmiento

Antes de continuar, interesa detener el analisis en las ideas concebidas ves-
pecto al crédito entre los particulares y peculiarmente al financiamiento de la
operatoria mercantl.

Un informe fechado en el afic 1856, elaborado por comerciantes, resulta
ilustrativo y 1til para conocer la temética en cuestion. Considerado sumamente
rico y valioso su testimonio, no puede -eludirse la transcripcién de algunos pa-
rrafos que exponen los problemas financieros vigentes no sélo en los afios en
que se plasmd, asimismo cobra importancia para los lapsos anteriores v poste-
riores a la década de 1850.

Los redactores del documento, allegados al comercio y conocedores de sus
problemas, explicaron las cuestiones relacionadas con los aspectos financieros
en los siguientes términos “el comerciante que sufre una estagnacién: en su
capital cuyo oficio es circular, tiene que buscar otro para suplirlo a fin' de no
parar o disminuir ef giro de su comercio, por lo tanto lo toma a premio, pero
como el numerario en circulacién al servicio del comercio no se aumenta por
iguales causas, siendo la procura mayor que las ofertas, el resultado es que el
dinero aumenta de valor y el prestador exige por el mayor premio. Si para
obtener la cantidad necesaria, ocurre el comerciante a sus cofresponsales de
otra plaza, dando letras de cambio, como no aumenta con esta operacién el

“dinero en circulacién, por que ef valor de la letra apenas muda de las manos del
‘tomador para las del girador, claro estd que la libra vale tanto menos: cuanto
- mds vale el dinero que por ella se da, y el comercio sufre el perjuicio de-un

cambio desfavorable. A mds, el corresponsal que suple -los fondos cobra-por
ellos cuando menos el rédito de su plaza y como el caplial obtenido asi no es
empleado en reproduccién, sinc en suplir la falta que en la-circulacién dejo el
capital paralizado todo el importe.de los réditos pagos al prestador extrafio
disminuye en igual cantidad la masa de dinero de la provincia...La mision del
comerciante es facilitar el cambio de los productos, por este servicio recibe del
consumidor y del productor un interés y por-esto adiciona al costo de fa merca-
derfa que compré para introducir todos los gastos con ella hechos v la utifidad

% Romano, 2002: 198-199.




hasta el momenio de venderia al consumidor que es ef que efectivamente paga
todo” 2!

Este interesante documento refiere la necesidad de financiacién de ia circu-
lacién mercantil, la escasez de dinero disponible para el crédito, cuya secuela
es el encarecimiento del dinero a préstamo y la préctica consuetudinaria con-
sistente en la transferencia de [os costos v utilidades a los precios que inevita-
blemente debera asumir el consumidor.

Reitera que la toma de capitales a préstamo, frecuentemente se constifuyé
en el resultado de una necesidad préctica del intercambio. Porque a los fines de
afrontar los gastos peculiares a la circulacién tuvo que “ccurrir v recibir la ley de
los capitalistas que fes franquearon fondos con muy onerosas condiciones” %2

Los testimonios producidos al promediar la década de 1850, expresan im-
plicitamente una marcada conceptualizacién mercanti] del crédito, sostenién-
dose publicamente, “el dinero es una mercancia v el poseedor de ella debe ser
libre para disponer a su voluntad” (la tasa de interés).® Las ideas especulativas
que llevarén al progresivo encarecimiento del dinero, quedaron anotadas sin
cortapisas en estos sueltos periodisticos.

Conceptos similares anotaba Mariano Fragueiro, figura politica en la Confe-
deracién Argentina, estrechamente vinculada al &mbito mercantil, escribiendo:
“Todos los valores que concurren al mercado pueden dividirse en tres clases:
mercancias, documentos de crédito y moneda...a las dos primeras llamaré
efectos...son articulos de comercio” % De este modo, el crédito queds presenta-
do como un instrumento mercantilizable.

El mismo autor considers que “No se da dinero a interés por simpatias ni
por beneficencia, se da por negocio, para hacer una ganancia sobre la seguri-
dad de los valores que posee el deudor” % _

Estos conceptos se presentan como asumidos v difundidos en los distintos
sectores sociales, tal como se constata en las opiniones publicadas en la época,
tales como “el interés (del dinero) no importa otra cosa que el alquiler de un

. capital prestado por uno y recibido por otro”, En procura de refirmar este juicio

- 8€ sostuvo “este capital hubiera podido ser empleado por su duefio en otros
objetos capaces de redituar o producir provechos. El interés es el equivalente
de estos provechos que habilita a lucrar al que toma el dinero” % :

L El Imparcial, Cérdoba, 7-VII-1856, Ao I, n® 155,

® AH.PC. 1856, Gob. Caja 243, Carp. 4, F° 405.

® El Imparcial, Cérdoba, 12-XI1-1855, Afio 1, n® 44.

% Fragueiro, 1976: 308-309.

% Fragueire, 1976: 232. El autor se presenta como un acérmimo enemigo del crédito privado
y defensor del pablico, “...No pretendemos abolir el interés del dinero...se desea solamente corre-
gir los abusos de la usura...”,

% El Imparcial, Cérdoba, 12-XH-1855, Afio 1, n® 44,
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La tendencia especulativa de la operatoria crediticia

Al promediar la década de 1850, se consideré inaceptable la tasa de seis
por ciento anual aplicada sobre el capital prestado. La misma procedfa de una
antigua préactica en el comercic que puede considerarse imbuida de peculiares
caracteristicas convencionales y operativamente consuetudinaria, que ya du-
rante el decenio de 1840 habfa dejado de observarse. Es decir, antes de pro-
mediar la centuria, en la operatoria financiera habfa dejado de considerase una
tasa real. o

El estilo financiero paulatinamente se quebrd, ante consideraciones com-
partidas como las oportunamente anotadas, del siguiente tenor “el dinero...no
puede tener un precio fijo, flucttia de acuerdo a la abundancia o escasez de
capitales, el tiempo del préstamo, el interés. ™. o

Las tergiversacién de las limitaciones informales v las disposiciones concer-
nientes a contener la usura se evidencié en tal magnitud, que la Legislatura
cordobesa decidid tomar cartas en el asunto, abocandose a la discusién de un
proyecto de ley propiciatorio de précticas convencionales elaboradas entre las
partes a fin de fijar la tasa de interés a aplicar en las operaciones crediticias.

No obstante, en la ley sancionada poco después explicitamente se asumié
el crecimiento de las tasas aplicadas en la plaza, al reconocer que “cuando no
se hubiese estipulado un interés fijo, deberd esta calcularse a razén de diez por
ciento anual” %

La labor legislativa fraté de vindicar los hébitos anteriormente practicados,
ante las operatorias cada vez mas frecuentes que provocaban el alza de las
tasas, por que “las leyes son eludidas facilmente y con dario del deudor. Entre
nosotros se ve frecuentemente que encontrando el duerio del capital und traba
poderosa en la ley, para colocar dinero a un interés iqual al corriente de plaza,
se ve forzado a eludir las trabas de aquella, bien expresando en el contrato un
capital fingido o reteniendo en manos del prestamista, un excedente de interés
o finalmente capitalizando en el vale o letra, el interés o el dinero recibido,
condiciones que son aceptadas o atn fomentadas por el deudor, que de otra
suerte no abtendria el dinero”.? o

Las limitaciones formales sancionadas no se cumplian a sabiendas de las
partes, mediante procedimientos espurios en los que se anotaban sumas supe-

7 El Imparcial, Cérdoba, 12-XI, 1855, Afio {, n® 44.

*® El Imparcial, Cérdoba 5-VIL- 1857 Afic I, n° 389, El proyecto presentado por los represen-
tantes de extraccién mercantil Garcia, Pefialoza y Casas, en otros dos articulos estipulaba: 1.- el
interés del dinero dado a apremio, serd en adelante convencional enire las partes. Z.- quedan
derogadas todas las leyes que fijen un interés preciso al dinero. La Ley fue sancionada en fechad-
VIiI-1857, Cir. AH.PC. 1856-1857, Leyes v decretos, T° 8, F© 182, :

* El Impareial, Cérdoba, 12-XI1-1855, n® 44.
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riores a las realmente prestadas, descontando los intereses por adelantado o
capitalizéndolos. "Las sumas que se dan a interés no son iguales ol capital rmo-
netario, son excesivamente mayores porque estdn regiradas. El uno recibe di-
nero al nueve y lo pasa al otro al doce, este sigue el negocio al quince, y de aquf
pasa al dieciocho, al veinticuatro v quien sabe a cuanto mds. De modo que un
mismo capital figura en diferentes deudas” 1%

Al revisar los registros notariales, hasta los titimos afios de la década, mas
precisamente hasta 1858 puede comprobarse la consignacidn de tasas de inte-
rés -en operaciones realizadas entre particulares- que no superaban el seis por
ciento anual,’® confirmando la anotacién falseada del acuerdo previo entre
partes que refieren los festimonios mencionados. De hecho, a partir de la san-
cién de la ley antes aludida, comienza a observarse una gradual alza que, como
antes se refiri, alcanzé en las décadas posteriores a duplicar y triplicar la tasa.

Es decir, la ley permitié transparentar las elevadas tasas de interds pactadas
entre comerciantes y reveld las veladas protocolizaciones acordadas entre pat-
ticulares. Expresado en otros términos, la sancién legislativa sinceré oficial-
mente al pequefio mercado financiero

Sin duda, las précticas financieras variaron comparativamente a aquellas
operadas medio siglo antes y las tasas de interés crecieron conforme la circula-
cion mercantil se amplié v el dinero se encarecié. Al respecto, cabe considerar
con que nostalgia recordaban los viejos comerciantes las habilitaciones que en
Cérdoba se operaron en la década de 1820, Las mismas, consistfan en acuer-
do financieros, a resultas de los que se entregaba mercancia al comanditario,
quien fas vendfa a cambio de una comisién previamente convenida que oscila-
ba, alrededor de 4 % o una parte de las utilidades, cuando el habilitado asumia
los gastos. 2 o

Se trataba de un préstamo generalmente en especie que los més importan-
tes comerciantes otorgaban a pequefios comerciantes ambulantes, que empe-
fiando sus pocas pertenencias, garantizaban una venta exclusiva al comercian-
te citadino. Ei circuito entre ciudad y campaiia, es decir el contacto gue vinculé
al comerciante-tendero establecido en la plaza mercantil con el consumidor
rural, se cumplia a través de los aludidos mercaderes ambulantes que periddi-
camente realizaron dicho giro.

No siempre esta forma del crédito resultaba barata, mas adelante en el tiempo
la variante tomaba la conformacién participativa por mitades o un tercio de las
utilidades, asumiendo los gastos el habilitado. '3 Fsto implicaba un sobreprecio

1% Fragueiro, 1976: 236.

WA HPC. Protde Ese. R. 1, T°190,192, 193 v 194, R 27T 13, 15,

W2 A HPC.1827-1828, Prot. de Esc. R. 2,F°11,12,40, 41.1834-1838, J. de Comercio, L. 3,
E.8.1851-1855, Prot Esc. R.1, T9 132, F° 59,

W AHPC. 1820-1826, Prot. de Esc. R.3, F° 361 a 364. 1835 . 3,L.129,E6.
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que llegaba hasta un doce por ciento como méximo, cuando los precios de las
mercancias ultramarinas se elevaban coyunturalmente. 1

Esta digresién cronolégica, sirve para marcar una etapa, que podiia deno-
minarse periodo prebancario en el crecimiento de las tasas de interés aplicadas
al erédito, que al aproximarse el medio siglo se pactaban con clausulas hipote-
carias, siendo las propiedades urbanas las garantfas més frecuentes, posible-
mente a causa del menor valor comparativo con que se apreciaban los bienes
rafces rurales. S '

Conviene acotar que tanto durante la primera mitad del siglo XIX como en
la segunda, una de las razones con que el sector mercantil justificaba la préctica
de la acumulacién en bienes inmobiliarios de la ciudad capital, se fundaba en
su utilizacién como respaldo financiero. 15 L

La relacién de dependencia financiera del comercio minorista‘coni respecto
al mayorista, cubre otro aspecto de la operatoria financiera habilitadora con
diversa instrumentacién, practica que se continuara en el siglo XX. “Las rela-
ciones enire los comerciantes por mayor vy los de menudeo son prdcticamente,
aunque sin estipulacién, una sociedad de habilitacién o de comandita en fa'que
el comprador tomard a interés del otro” 1% . o

Resultan numerosas las operaciones de este género protocolizadas por co-
merciantes En ocasiones las secuelas fueron perjudiciales para quienes com-
prometieron la clausula de remate o mediante apurados acuerdos sélo conve-
nientes al prestamista, no faltando las pactadas en condiciones de amortiza-
ci6n, como consecuencia de estas se comprometia fa produccién del acreedor
como medio de pago. ¥ o L

Los préstamos habilitadores posteriores tuvieron otras caracteristicas. Avan-
zada la década de 1870 la firma cordobesa Ferreyra y Cla. financié emprendi-
mientos azucareros en la provincia de Tucuman. Especificamente estas inver-
siones financieras fueron destinadas a la posterior comercializacién de los azl-
cares y alcoholes elaborados en los ingenios tucumanos, por lo tanto, el crédito
se otorgaba con el propésito de concentrar una importante cantidad del pro-
ducto a un precio fijo generalmente por debajo del cotizado en el mercado. El
productor habilitado obtenia asf el capital variable que necesitaba, pero a cam-
bio se comprometia vender toda la cosecha de azdcar v aguardiente al habilita-
dor, ademds de pagar una tasa de interés del doce por ciento anual.® '

AHPC. 1825-1831, 4. de Com. L. 1, E. 6.

5 Converso, 1991 v 1993,

1% Fragueiro, 1976; 235. _ o _ -

7 AFLPC. Prot. de Esc. R. 1, T® 195,196,199, 200, 225.R. 2, T° 24y 28.R. 3, T° 20 y 28.
1869, R. 1, T° 201, F° 112, Por este Gltimo documento se registrd el préstamo de 700 pesos
bolivianos de Julian Amenabar & Juan Pereyra de Cruz del Eje, este se comprormeti a amottizar
a los seis meses con cien arrobas de lana y 50 fanegas de trigo.

18 Sanchez Roman, 1999,
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Las referidas operaciones crediticias transcendieron fos limites provinciales
y se orientaron a emprendimientos productivos, pero con una implicancia pos-
terior en la comercializacion de la cosecha financiada.

Un par de decenios después, Vicente Castro, agente del comercio de Cérdo-
ba, concrets acuerdos crediticios habilitadores similares, durante los Gltimos
decenios dei siglo XIX, los que fueron mantenidos o renovados hasta fa prime-
ra década de la siguiente centuria.

Sus contratos consistieron en habilitar con fuertes sumas de dineto la pro-
duccién y posterior compra de importantes partidas de aztGcares, cuando se
enconfraban en plena etapa de elaboracién, recibiendo las garantias hipoteca-
rias hasta tanto se efectuara la enirega de la mercaderia. Ademas, de un reco-
nocimiento de comisiones calculadas sobre el resultado de las ventas v las se-
guridades en la adjudicacién exclusiva de la consignacién del producto, no sélo
para Cérdoba sino también para las provincias de San Juan, Mendoza y San
Luis. 1

Estas operaciones comparten rasgos comunes, tales como, los financistas-
habilitadores fueron casas comerciales establecidas en Cérdoba, v las clausulas
similares presentan operaciones con las caracteristicas prebancarias aludidas,
con significancia interprovincial.

La eperatoria financiera durante la transicién prebancaria a bancaria

El sector mercantil reconoce una constante vinculacién con estas operacio-
nes en funcién de prestamista o como tomador de dinero a premio para utili-
zarlo en la financiacién de la circulacién peculiar al intercambio. Se constituyé
en actor de las dos funciones o aspectos aludidos, dependiendo siempre de las
posibilidades de conseguir los beneficios excedentarios necesarios en sus acti-
vidades especificas o en los casos que presentaban las carencias de cap1ta1
ffquido para destinar en estas.

Con frecuencia se encuentran agentes del comercio, en las escrituras proto-
colizadas, tanto como acreedores o deudores Pero fueron confados aquellos
que soslayando sus actividades compartieron con estas la propia de las finan-
zas, menos atn fue el ndmero de quienes abandonando sus oficio mercanhl se
dedicaron con exclusividad al manejo financiero. _

De estos Gltimos, es rescatable lo realizado por Benjamin Otero, quien en el
afo 1864 disolvié la sociedad mercantil,'™ en la que regenteaba un almacén

% Contrato con Berho y Padilla, habilité a cuenta $ m/n 60.000, A.H.PC. 1898,R,25. Con-
trato con Guzmén y Cia., adelanté a cuenta $ m/n 140.000 por un milién de kilogramos de azicar
v ofro milién de litros de aleoholes si especificar, A H.PC, 1901, R.3, Inv. 148, £° 864 a 872.

10 Ef Eeo de Cérdoba, Cérdoba, 3-VI-1864,n © 439. Disolucién de {a saciedad Benjamin M.
Otero y Cla.
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mayorista y en poco tiempo comenzd sus primeras experiencias financieras en
funcién de prestamista y luego emitiendo billetes de baja denominacién.

En el afio 1870, el comercio instalado en Cérdoba contabilizaba préstamos
tomados del Banco Otero y Cia. -en esa época formalmente constituido- por
las sumas de 64.064,04 pesos fuertes, -equivalentes a 16 onzas oro- y de 499.842
pesos bolivianos, -equivalente a 21 onzas oro- .M Estos créditos cuyo otorga-
miento comenzé desde afios anteriores, presentan un monto total significativo
de la dindmica impuesta a la operatoria financiera por uno de los pnmeros
bancos de emisién privados.

Otro agente del comercio, Rafael Torres organizé un estableamxento algo
similar que denominé “Caja de préstamos y ahorros”, 2 casa financiera que
aungue no llegd a constituirse en banco, utilizé el capital procedente de la
previa actividad mercantil en funcién de capital financiero, multiplicdndolo
mediante operaciones usurarias realizadas durante los afios 1869 a 1874:

Esta casa de préstamos, operaba en general con montos prestables que no
alcanzaron valores altos, los colocaba aplicando tasas de interés que sigilosa-
mente no se protocolizaban, pero que documentaba las clausulas hipotecarias,
sirviéndose de estas en diversas oportunidades para llevar a cabo su ejecucién,
apropiandose de los inmuebles propiedad de tomadores del dmero a premzo
que no pudieron cumplimentar sus deudas.!

El financista mencionado otorgaba créditos hipotecarios, v capitaiizaba- acu-
mulativamente las tasas de interés, administrando un sisterna usurario. En los
cinco afios mencionados se protocolizaron setenta y seis escrituras de présta-
mos hipotecarios, en su mayoria con las caracteristicas descriptas. '

El establecimiento de Torres, contabilizé durante los afios referidos, un monto
total prestado sobre hipotecas de bienes rafces de 107.272 pesos bolivianos.
Las operaciones se realizaron partiendo de un capital inicial declarado de 30.041
pesos bolivianos, de este sélo llegs a contar en efectivo la cantidad de 4.941,77
pesos bolivianos, el resto se contabilizaba en bienes inmuebles y documentos,
alcanzando a evolucionar un capital en giro calculado en 7.815.498,75 pesos
bolivianos. El notable crecimiento del capital, realizado entre los 1869 y 1874,

11 Registro de Estadisticas de la Repiiblica Argentina, Buenos Aires 1971, T° VI, pag. 24 a 27.

12 AHPC, 1864,Gob. Legislatura, T 1, F° 303.

1A HPC.,1872, R. n°2, T° 27, F° 580, T° 32, F° 1279, 1869,

M AHPC. Protde Esc. R. 1, T°202.R. 2, T° 24, 25, 26, 28, 29,30, 31, 34, 35,36 y 37.. R.
3,T°37,39. R4 T° 26 . En algunos pocos casos se consignan deudas por interés capitalizados
semestralmente que llegan a porcentajes por deméas exagerados e imposibles de cumplir, en uno
de 160 % anual y en otre 358 % anual, Se detectaran en las escrituras: en 1869 dos préstamos
por un total de 2.624 pesos bolivianos, en 1871: 32 préstamos por un total de 12.688 pesos
balivianos, en 1872: 17 préstamos por un totat de 7.062 pesos bolivianos, en 1875: 20 préstamos
por un total de 9.805 pesos bolivianos y en 1874: 5 préstamos por un total de 3.375 pesos
bolivianos,
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muestra la envergadura usuraria v fronteriza con el deliic de sus negocios fi-
nancieros.

Una distinta operatoria se fundaba en la aceptacién de dinero en depésito.
Una vez realizado este, de acuerdo a los montos la entidad prometia reconocer
unas tasas de inferés que oscilaron entre el 15 % y el 18 % anual v para los
montios que ingresaban a una caja de ahorros que habia implementado, asig-
naba un 12 % anual.!*s Considerando las tasas que pagaba, no resulta dificit
suponer la magnitud de las que aplicaba a sus préstamos.

Dos afios después, en 1876, al ventilarse la quiebra de la Casa Torres, cali-
ficada como fraudulenta, el responsable atribuyé la misma a la crisis monetaria
por la que fa plaza atravesaba, agravada por las consecuencias de los hechos
politico-bélicos convulsionantes producidos en el afio 1874, arguyendo que
estas fueron las causales que imposibilitaron a sus deudores amortizar en el
tiempo convenido. Estos argumentos son reales, !¢ pero debe agregarse ade-
mas la deficiente administracién que frasuntan los documentos judiciales v las
evidentemente usurarias tasas de interés asignadas que en definitiva tornaron
incobrables las deudas.

Ofras operaciones poco claras imbricadas en la operatoria financiera, le
permitieron a la casa Torres reunir en propiedad veintidds inmuebles cuya va-
juacién total ascendia, en 1875, a la suma de 43.148,50 pesos bolivianos, gue
se aproximaba a la duplicacién del monto inicial valuado en inmuebles cuando
pocos afos antes habia iniciado las operaciones.

Durante la década de 1870, la capitalizacién de las tasas de interés, incor-
porando los intereses registrados -en estado de morosidad por falta de pago- al
capital prestado, pactadas entre particulares, se presenta con cierta frecuencia,
pautando una préactica financiera aceptada en la plaza.1¥?

Evidentemente esto desataba un efecto de encarecimiento del dinero finan-
ciero durante los lapsos en que la plaza se debatia ante la escasez de circulante,
y reducia las posibilidades de inversién comercial o productiva, agravando més

adn la situacién de los pequefios comercios por la falta de fluidez monetaria
antes aludida.

us A HPC. 1876, Juza. de Comercio, Leg. 46, T°1, Exp. 1 y 2. T2 Exp. 7,12 v 13,

116 {hidem, debe considerarse que el total de descuentos v préstamos de la casa sumnaron
243.738,89 pesos bolivianos, de estos se amortizaron s6lo 172.126,52 pesos bolivianos. Ade-
més, los préstamos prendarios alcanzaron 60.947,56 pesos bolivianos y fueron amortuados 53.203
de igual moneda.

W AHPC. Fsc. R. 2, T°33, F° 1805. T° 35, F° 750. 1876, Juzg. de Comercio, Leg 46 Exp

1.




F Converso  Las cuestiones monetarias y los costos del crédito. Cordoba 1850-1900

El crédito del comercio tomado por el Estado

Un distinte aspecto de la operatoria crediticia lo constituye el inherente a ios
préstamos de particulares tomados por el Estado provincial. Operaciones ge-
neralmente vinculantes con agentes mercantiles, en su calidad de prestamistas.
Durante la mayor parte de la primera mitad del siglo XIX, se registraron de
diverso cardcter -forzosos algunos, voluntarios otros- siempre involucrando al
sector que por su particular actividad contaba con capitales liquidos. Algunas
de estas financiaciones al Estado resultaron inconvenientes al comerciante a
causa de la falta de cumplimiento por parte del tormador del crédito. 118

A partir de 1853, encontramos un elemento distintive inherente a las clau-
sulas pactadas referentes a las tasas de interés ofrecidas por el Estadc y luego
reconocida por la administracién fiscal con aprobacién del aparato’ politico
burocrético de la provincia,'*® Es decir, se conternplaba una posibilidad cierta
de reembolso. S

Dos afios después, la siguiente operacidn crediticia acordada con el Estado
contiene otro componente distintivo en comparacién a la anterior. Es el inhie-
rente a las tasas de interés anual que en esta oportunidad se pactaron duplican-
do el premio, es decir del 6 % anterior, se pasé a un 12 %.1%° A mediados de la
década de 1850, el gobierno se puso a tono respecto de las tasas de interés
pactadas entre particulares, contratando a un premio no menor al 12 %, sim-
plemente porque no consegufa buena disposicién para financiar diriero mas
barato. TR

Superado el decenio de los afios cincuenta, nuevamente [a administracién
provincial accedié a buscar la paridad o por lo menos la aproximacién al nivel
de tasas acordadas en el mercads financiero local, reconociendo en 1861 un
18 % anual en un préstamo por un monto de 11.500 pesos. 2!

Los pocos meses fueron necesarios para que el Estado urgido por Ia falen-
cia fiscal, asumniera las elevadas tasas de interés aplicadas en la plaza, aceptan-
do dinero a un premio de 24 % anual.’*? Manteniéndose en la aceptacién de
estas condiciones durante la década de 1860, reconociendo tasas de interés
anuales oscilantes entre un 18 % y un 24 %.12 :

18 Canverso, 1992, 1993 v 1995,

19 AH.PC. 1853, Hac., T° 616, Comp. 274. Préstamo por un total de 10.575 pesos bolivia-
nos a una rasa de interés anual del 6 %.

205 H.PC. 1855,Hac., T° 636, Comp. 222.

21 A H.PC. 1861, Hac., T° 671, Comp. 30. Ocho firmas comerciales de la plaza financiaron
esta operacién

2 AH.PC. 1861, Gob,, T° 1, F° 73.

12 A HPC. 1862, Hac., T° 676, Comp. 195, 1866, T° 714, 1867, T° 718, 1866 Gob. T° 2, F°
4a57.
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La coexistencia de diversos medios de pago, antes referida, la falta de circu-
lante en la plaza, particutarmente la moneda de oro, las dificultades producidas
en el transito mercantil a causa de las deficiencias en los caminos y en los
medios utilizados, fueron factores incidentes en el encarecimiento del dinero
financiado,’® y en el cambio de la operatoria en el sistema.

A estos condicionantes debe agregarse otros, al tratar las operaciones finan-
cieras pactadas con el Estado que incidieronen la elevacién de las tasas. Como |
antes se menciond, la falta de cumplimiento de las deudas crediticias del Esta-
do, cambié las clausulas en los convenios, el tomador debid aceptar recortes en
los plazos v tasas crecientes. En 1858, se legislé en lo inherente a la consolida-
cién de deuda publica contraida durante el lapso 1854 a 1856, comprendien-
do entre ofra a los “intereses airasados de empréstitos y depdsitos”.* De acuerdo
a lo dispuesto, las tasas convenidas con los prestamistas, debfan actualizarse
hasta la fecha de liquidacién, en un diez por ciento. ;.

Posteriormente, durante el afio 1862, se sanciond la consolidacién de las
deudas comprometidas desde 1858, con excepcién de los empréstitos y los
intereses devengados. En consecuencia el descreimiento v la falta de confianza
se hizo publico, “Quien cree en el valor de la deuda consolidada por un gobier-
no cuyo crédito no tiene base y que va dejando de periodo en periodo en pos
de una muchedumbre de acreedores defraudados”.?® Coincidentemente los
prestamistas obligaron al Estado acreedor a asumir las crecientes tasas de inte-
vés antes aludidas. Otro aspecto del asunto, es la evidencia de que la peculiar
deuda pablica, influencié por su propia incidencia, el tratamiento del costo de
la financiacién, al acordarse la actualizacién de tasas segin las fechas de amor-
tizacién efectiva.

La etapa bancaria en la ciudad capital

En los comienzos de la etapa bancaria -gue en la ciudad puede situarse en
la década de 1870- las denominadas casas de préstamos cobraron entidad y
suficiente despliegue financiero, ante una operatoria crediticia bancaria restyin-
gida como més adelante se referira.

Algunos excesos que se practicaron en la siguiente década, pueden obser-
varse en operaciones crediticias con garantias hipotecarias scbre inmuebles,
pero pactadas ademés con cléusula que obligaba al tomador a un pago de
alquiler sobre la casa gravada - sin duda de su propiedad, aunque inmovilizada

124 p 1 PC. 1866, Hac., T® 712,, F° 904. Gob. T° 2, F° 457. :
125 Compilacién de leyes v decretos...de la provincia de Cérdoba T° 11, pag 141.
126 £] Feo Libre, Cérdoba 27, VIL 22 Epoca, Afio Il n® 314.
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por la hipoteca- durante el lapso en que se otorgaba el préstamo.*” Es decir,
soportaba las tasas de interés a las que se sumaba un falso canon, incorecta y
subrepticiamente aplicado.

Excesos como estos, fueron denunciados a fines del siglo XIX, adjetivando-
los como “..abusos de casas de préstamos y emperios de la categoria de
usurarios...con intereses tan subidos que rayan lo escandaloso e inmoral... " 128
con tasas que alcanzaron a 24 % mensual en 1899 para créditos de corto plazo,
en una coyuntura de merma de disponibilidad del capital liquido en la plaza 12

Comparativamente los intereses aplicados habfan disminuido en los afios
préximos posteriores a 1895, con referencia a los pactados dos decenios antes,
no obstante al culminar el siglo nuevamente fueron considerados abusivos por-
que en la financiacién para la compra y venta de mercancfas, la tasa usual
rondaba el 12 % anual, con cléusula de garantfa hipotecaria.’®® Pero, una vez
ocurrida la crisis de 1890 comenzé a dificultarse el cobro de estas deudas v las
cancelaciones de fiados concedidos, ! en consecuencia crecieron las tasas, lie-
gando a oscilar entre el 15 y el 18 %,"¥sin omitir los excesos mencionados
anferiormente. :

La operatoria del segmento del comercio dedicade a la importacién de
mercancia extranjera, se prest con mayor frecuencia -por falta de financiacién
genuina- al crédito abusivo, que le permitia conseguir algunas facilidades dis-
pensadas a la proveedurfa de mercancia en ef largo plazo.®. -~ - . .

A estas operaciones se agregaron otras, como el descuento de documentos
extendidos a nombre de casas de Buenos Aires o Rosario v la aceptacién de
depdsitos por parte de terceros pactados con intereses anuales. 13 Asimismo, se
acostumbré entre casas de comercio importantes, convenir la apertura de cré-
ditos por un monto determinado con garantfa hipotecaria e intereses anuales
acordes a los vigentes en la plaza.!® : : :

Un nimero reducido de fuertes comerciantes, prestaban pequefias sumas
de dinero en operaciones pactadas con cléusula de garantfa hipotecaria. Estos

27 | o Libertad, Cérdoba, 8 - 11i - 1894,

18 .o Libertad, Cérdoba, 4 - IV - 1899, n° 2508, :

129 | g Libertad, Cordoba, 13 - V - 1898, n° 2247. ’ ’

BOAHPC. 1891, J. 12 Comerc. L. 121,E. 30 y 37, J. 2° Comer. 1899, L- 3,E. 4.

MAHPC.,1901, J. 2%, Comer, L. 6, E.1.

B2 AHPC. 1901, d. 2° Comer, L1, E. 14. 1903, 1° Comer, 1.3, E2.

8 Los Principios, Cordoba 23 - 1- 1903, n° 2552.

13 Puede citarse operando de este modo a Rogelio Martinez, en LE.A. Doc. n° 12.816, AH.PC.
1905, 4. 2% Comer. L.3, E. 17. o

5 Heriberto Martinez fue uno de los comerciantes que mds frecuenternente utilizé esta ope-
ratoria, A.H.PC. 1900, R.3,1. 143, F° 125, 717, 832. Reschia y Cfa., AH.BC. 1903; R.23,1. 9,
David y Antenor Carreras, A.H.PC. 1894, J. 1 Comer, L- 14, E. 6. :




crédiios se protocelizaren con alguna frecuencia, afectando a distintes deudo-
res.

En algunas oportunidades agregaba una condicion referida a la cancelacién
de intereses por irimestres anticipados, en tanto ofros, otorgaban préstamos
por sumas elevadas. No siempre estos créditos se pactaron al uno por cento
mensual o menos, hubo convenios peculiares registrados a tasas de inferés
oscilantes entre el 15 % v el 18 % anual, en las décadas de 1880 v 1890.1%
Como resultado de deudas impagas, los prestamistas mencionados trababan
embargos v fomaban posesién en propiedad de los inmuebles afectados hipo-
fecariamente, '’

Esto acontecfa en la ciudad de Cérdoba, donde los créditos otorgados por
el banco oficial, es decir el Banco Provincial de Cérdoba seguian una politica
financiera restringida y por demas sectorizada. En el decenio de 1880, funcio-
narios del banco aseveraban que "El crédito en cuenta corriente se acuterda
tnicamente a quienes tienen negocio establecido”,® es decir los préstamos se
otorgaban a un determinado segmento del comercio con algin respaldo en
activos, capital liquido v giro propio. La cartera crediticia del banco tendfa a
favorecer a un grupo mercantil en detrimento de la actividad productiva,*®

Desde fines del afio 1886, la cartera crediticia crecié intensamente. Al co-
mernzar 1888, el Banco Provincial de Cordoba se acogié a la Ley de Bancos
Garantidos destinada a regular la emisién de papel moneda inconvertible des-
de mediados de esa década. No obstante el directorio del banco no considerd
conveniente restringir los créditos, proponiendo la autorizacién para aumentar
la emisién, colocando asf a Ia entidad en iguales o similares condiciones con e}
resto de los bancos amparados en la ley.

Més adelante, cuando el banco se comprometié a fomar un nuevo empres-
tito, la cartera aumenté provocando la expansidn del crédito,™* en tal magnitud
que entre los afios 1886 y 1889 puede calcularse un acrecentamiento del orden
de 1.314 %.

Las obieciones al “liviano” manejo de la cartera crediticia del banco partie~
ron también desde las esferas oficiales, por ejemplo el presidente de la institu-
cidn reconocia en afio 1891 que, “puede sin duda objetarse que los préstarmos
que representa la cartera han sido demasiado deliberadamente hechos v que
muchos de ellos serdn perdidos” !

136 A H PC. Notariales R. 1, afios 1885 2 1896. R. 3 1890 a 1899. R. 23 1897.

137 1bid, 4. 1* N. Comer. 188, L- 106, E. 14. 1895,1..12 E.7.

138 Nota del banco provincial en respuesta a un solicitante de un crédito en 1886, transcripta
por Boixados, 1990.

39 Moreyra, 1992: 340.

10 Boixados, 2000: 45.

1 Compilacién de leyes y decretos..., 18911892, Cérdoba 1893, T © XVII-KIX, pég 95
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En 1897, otro presidente del banco reconocié las irregularidades incurridas
al denunciar fa “falta de control v de seriedad con que se llevaron las cuentas
entre 1886 a 18937 ' confirmando io expresado una década antes, cuando se
afirmé “el mal viene de mds hondo, no se repartié el crédito con equidad,
absorbieron ocho o diez lo que debia ser patrimonio de muchos mds”. 143

La carencia de equidad

Para explicar la carencia de equidad en la distribucién social de crédito
bancario es necesario retrotraer el anélisis a la creacién de! Banco Provincial de
Cérdoba y a la composicién del “grupd” inversor -y consecuentemnente- direc-
tivo. A esos efectos el planteo conduce a situar la observacién en la economia
y las finanzas del decenio de 1870. : o

En este afio, las sucursales de los bancos de Londres v Rio de la Plata,
tomadas en conjunto con el Banco Otero sumaban en caja un total de 700.000

- pesos Fuertes, de acuerdo a un informe oficial. ' Sus emisiones no alcanzaban
las necesidades de giro, en una plaza agobiada por la evidenciada tendencia de
la moneda boliviana a desaparecer de cireulacién. Se sumaba a esto, el temor
que se apoderd de las administraciones bancarias al encontrarse sin medios ni
respaldos para convertir sus emisiones, no atinando a otro recurso que restrin-
gir sus operaciones. : )

Las condiciones aludidas provocaron la renovacién de acciones y posturas
proclives a la pronta aplicacién de la ley de bancos con rigurosidad total; im-
pulsando la exigencia del aporte de capitales accionarios radicados en la pro-
vincia y la emisién especial para esta plaza. 145 ¢Como llevar a cabo esta empre-
sa sin crear una nueva casa bancaria acorde con estas caracteristicas e intere-
ses? La respuesta se encontré prontamente, no transcurrdid mucho tiempo has-
ta la gestacién del Banco Provincial de Cérdoba, proyecto activado en tanto
aquellos acontecimientos se sucedieron, tendiente a perfeccionar el pequefio
mercado de dinero. ' D

El directorio provisorio del banco v sus accionistas,* muestran néminas
mayoritariamente compuestas por comerciantes, en nimero suficiente para
suponer un acuerdo enire el segmento mercantil més pudiente y funcionarios
del gobierno de la provincia, para formar una sociedad por acciones que ha-

2 A HPC 1898, Hac, T°2, F° 114y 115.

148 B Porvenir,Cérdoba, 23- i - 1888, n° 412,

% A HPC. 1870, Gobiemno, T° 3, F¢ 333,334. _

15 E Eco de Cérdoba, Cérdoba 27-111-1872, n° 2820, :

16 E1 Eco de Cérdoba, Cérdoba,24-VEi-1873,n° 3011. AH.PC. Gob ierno, 1873, T°3, F°83 a
88,101 a 104. o

137




ciéndose cargo del activo y pasivo de la Caja de Depdsitos y Consignaciones,
que fundada en 1858 se encontraba financieramente quebrantada. Estos gru-
pos actuantes, se comprometieron a convertir la Caja en un banco de descuen-
tos, emisién y comisiones, con los mismos privilegios, exenciones y prerrogati-
vas propias de la institucién incorporada.4? '

Con una suseripeién de acciones por monto de 840.000 pesos Fuertes, de
los cuales 719.000 pesos Fuertes, provenian del sector mercantil, es decir un
aporte porcentual de 85,6% en relacién al total, la sociedad por acciones, crea-
da en 1873, denominado Banco Provincial de Cérdoba se hizo cargo del poco
conveniente activo y pasivo de la Caja de Depésitos v Consignaciones. 14

De acuerdo a lo estipulado, este banco perrmanecié como usufructuario de
los mismos privilegios, exenciones Y prerrogativas de aquella, operando la emi-
sién de billetes, descuento de letras v pagarés, cuentas corrientes, depdsitos a
plazos fijos, créditos con garantfas de fondos publicos, debiendo contar con
una capital de un millén de pesos Fuertes, en acciones de 100 pesos Fuertes
cada una.® : o

Un aflo después, cuando las listas de accionistas se ajustaron acercandolas
a las reales inversiones accionarias, se discriminaron 3.451 acciones, entre las
que puede calcularse un 44,3% suscritas por comerciantes.’0 Porcentual que
conviene tener en cuenta a la hora de reflexionar en lo inherente a los grupos
dominantes en el manejo de la institucién.

El control del banco, por parte de un sector mayoritariamente propietario
de las acciones, resulta notorio durante las dos primeras décadas de su existen-
cla. Uno de los condicionantes para acceder al directorio, fincé en la pertenen-
cia de un minimo de cuarenta acciones, es decir, s6lo un niimero no mayor de
cincuenta accionistas podia cumplimentarlos, ™ de estos pertenecieron al sec-
tor mercantil en 1881 el 33% de los accionistas, en 1882 el 27 % v 1883 un
37%. .

En el transcurso del afo 1886, se modificé la carta orgénica del banco,
adecuéndola a la nueva situacién provocada por el aumento de la suscripcién
de acciones tomadas por el gobierno del orden de $ m/n 1.000.000, sobre un
totai de $ m/n 1.500.000.2% Con forme al cambio estatutario, la administracién
provincial quedé en situacion de designar al presidente“dél :cuerpo v a dos
directores més. El grupo de accionistas duefio de la mayor parte-de-las.emiti-

7 Compilacién de leyes...cit. Cérdoba, 1873,1° Hl, p. 224, 225,
M8 AHPC. 1873, Gob. T° 3, F° 87 y 88.

1% Compilacién de leyas... cit. T° 3, ps. 224, 295,

10 A HPC. 1874,Gobierno, T° 3, FO 6.

BlAHPC., 1881,Gobiemo, T° 5, F° 83,1882, T°5, F° 71.

12 Rio, 1920: 40.
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das, que ejercfa un valimiento evidente en el manejo del banco, 3 se sintié
afectado por las alteraciones producidas a punto tal que decidié retirarse de la
institucién. Este gruptscuio de apenas doce personas, reunfa a los propietarios
de 1.089 acciones, cantidad que expresa, por si misma, el poder de decisién
concentrado en unos pocos, ostentado en el seno de las asambleas convocadas
en la entidad.*®

Esta preponderancia resulté muy preciada, sencillamente porque del direc-
torio del banco emanaron las disposiciones que condicionaron el otorgamiento
de créditos, las operaciones de descuentos, la regulacidn de las tasas de interés
a aplicar y también decisiones trascendentes como las inherentes a la emisién

-monetaria. Esta disponibilidad casi discrecional de estas facultades valorizé la
-posicién de aquellos accionistas que tuvieron las capacidades para el maneio
de fa transferencia de influencias. Valimientos que cobraron notoriedad, en €]
uso de los votos emitidos en las asambleas de accionistas. 15

La conformacién del organismo directriz del banco, resulté de las negocia-
ciones politicas sostenidas en el momento de la sancién de la ley de creacién de
la institucién, por un gobierno financieramente débil y por lo tanto necesitado
del apoyo bancario.

Los gobiernos vislumbraron que al facultarlos con la emisién, los bancos
podfan abrirles créditos, colocando fa deuda en un mercado mas amplio com-
parativamente a aquel inversor habitual en papeles del Estado. Los bancos
compraban fa deuda piblica,'® cobraban intereses de las mismas y colocaban
billetes entre los particulares, siempre que estos aceptaran tener un pasivo del
banco por el que no recibia dividendos, pero le resultaba titil para realizar tran-
sacciones. : .

Por su parte, el gobierno ampliaba el universo de tenedores de deiida en los
actores sociales que usaban dinero pero no invertfan frecuentemente en sus
bonos, evitdndose la caida del precio de Ia deuda plblica y posiblemente que
subieran las tasas de interés. .

Con estas operaciones, el rol del banquero se complejizé, al convertirse en
agente financiero y acreedor del gobierno, colecéndolo en una posicién privile-
giada.

188 E] Interior, Cérdoba 9-X-1886, n® 1796,

1% 4 H.PC. 1886, Gobierno, T° 5, F° 139, 140. : .

1% Compilacién de leyes..., cit Cérdoba, 1888, T° XV, ps.126 a 128. Art. 129 “_Parg que el
accionista pueda tomar parte de la Asamblea es indispensable que posea diez acciones, cuyo
niimero le dd derecho a un uoto, tendrd dos votes el que posea veinte acciones, hasta el nimero
de seis votos que es el maximun que puede representar una sola persona por derecho propio,

aunque por delegacion o en representacién de otros accionistas, no se impone limitacién af repre-
sentante...”. :

1% Converso, 2001.
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En tanto, el sector mercantil canalizaba en definitiva el flujo financiero del
Rancao de la Provincia de Cérdoba y continué recibiéndolo durante la primera
década del siglo XX, Algunos célculos ilustran esta preferencia, con este propo-
sito conviene sefialar lo significativa de los valores descontados anualmente
tormando el lapso 1906 a 1909, estos indican que el crédito otorgado por el
banco al comercio durante el primer afio aludido totalizé un 92,90% del total
de los fondos otorgados, durante el segundo afio en el orden de 95,75 %, al
siguiente un 94 % y en 1909 el financiamiento concedido alcanzé el 97,30 %,
siempre respecto al total de la cartera de créditos dispuesta.’¥’

Esta politica financiera bancaria explica ademéas como pudo constituirse el
comercio en el instrumento viabilizador v nexo del crédito destinado a ofros
sectores, por caso el ascendente -a fines del siglo XIX- segmento dedicado a la
produccién agricola.®®

En el interior provincial

La etapa de servicio bancario comenzé en el interior de la provincia, con
alguna demora recién en el siglo XX, esta carencia de atencién bancaria en las
plazas rurales obligaba la dificil tramitacién en la capital o la recurrencia al
prestamista local, con frecuencia asumfan esta funcién los propietarios de ca-
sas de ramos generales,

Con asiduidad v ante la carencia de un crédito bancario conveniente o por
ausencia de estas instituciones -como acontecia en la mayor parte del interior
provincial- quienes hacfan las veces reemplazando el servicio financiero, fue-
ron precisamente comerciantes, algunos sélidamente establecidos en su activi-
dad v con reconocido respaldo econémico dentro del espacio en que desarro-
llaban su actividad.

Los comerciantes instalados en la campaia agricola, dependfan tanto como
los colonos de los resultados de las cosechas, precisamente porgue estos se
constituyeron en clientes y acreedores de aquellos, que de diversas maneras los
financiaban. Vinculados en los avatares de la produccién cerealera, fueron con-
formando un nexo inextricable del comercio con la empresa agricola, como
consecuencia de la operatoria crediticia tanto en efectivo como d:versos efec-
tos, herramientas, alimentos, o granos para la siembra.’*

En este caracter o condicion, si bien algunos comerciantes observaron un
proceder atinado, imponiendo tasas de interés usuales de acuerdo a las cam-

7 Moreyra y Malatesta, 1999: 141,
158 4 H PC. Juzg. 1* N. Comercial, 1903, Leg. 8, Exp. 5, 1906, Leg. 3, Exp. 1.
1 AHPC 1903, 4. 12 N, Comer. L8, E5yL11,E3.
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biantes situaciones de la respectiva piaza, sin obligar con clausulas leoninas, 1@
en cambio otros aplicaron intereses usurarios, acentuados de manera singular
luego de la crisis de 1890,

Al respecto, en Rio Cuarto determinados préstamos pactados con garantia
hipotecaria durante la década de 1880, mantuvieron tasas de interés fijadas
entre el 10 % y el 12 % anual, acrecentandolas a partir de 1890, afio en que
llegaron a un 24 % anual, pagaderos por trimestre vencido. 6!

Estos altos intereses continuaron aplicandose -con variaciones- hasta el afio
1898, cuando las tasas fijadas oscilaban entre el 15 % y 18 % anual.!®? Tasas
similares a las cobradas en la plaza de Bell Ville, del departamento Unidn, con
clausulas que estipulaban la amortizacién por semestres adelantados, '€® causa-
ron no pocos inconvenientes al fomador del crédito.

Otra variante para imponer condiciones precautorias v a la vez especulati-
vas, aprovechando circunstancias temporarias posibles de ofrecer grandes ven-
tajas, result6 la préctica del descuento o cobro adelantado, es decir con antela-
cién a la entrega del dinero-acordado. Pacténdose tasas de interés que alcanza-
ron un 10 % mensual 1% ° -

En tanto que, en las operatorias de corto plazo, durante la Gltima década
del siglo XIX, la tasa oscilaba entre el 2 % y el 5 % mensual, de acuerdo a
denuncias de especulacién realizada en los departamentos del ceste cordo-
bés_165 :

En ciertas plazas del departamento Tercero Arriba, en patticular Villa Nue-
va y Villa Marfa, se anotaron a fines de la década de 1890, operaciones credi-
ticias pactadas con cldusula de garantia hipotecaria a tasas de interés usuales
en la época.’® Pero este estilo cambié a poco de comenzar el siglo XX, retrotra-
yendo las tasas a las exigidas en los afios inmediatamente cercanos a la crisis de
1890, las que oscilaron entre un 15 % y 24 % anual.l¥ '

10 Es e] caso de Juan y Vicente Jorba con establecimiento mercantil en Rio Cuarto, que enla
década de 1880 prestaban a un interés de 10 % al 12 % anual, A H.PC. 4. 12 Civil de Rio Cuarto,
1903, 1.9, E. 4. En tanto gue entre 1894 y 1896, aplicaban una tasa del 6 % al 9 % anual.
AHPC. 1899, J. 1* Civil Rjo Cuarto, L. 6, E. 1. '

1A H.PC. 1892 J. 12 Civil de Rio Cuarto, L. 2, E. 15.

12 AHPC. 1892, 4. 1* Civil de Rio Cuarto L. 5, E. 15.R. 6,1896, E. 3,L. 9. R. 22, 1898,1.5,
Fe332.

18 AHPC. 1891,R 9, L10,F> 399,

18 AH.PC. 1886, J. 12, Civil de Rio Cuarto, L. 2, E. 11.1891, L. 5, E. 5. EI Porvenir, Rio
Cuarto, 5-VII-1899 n° 48.

¥5 Los Pringipios, Cérdoba, 10-1-1903, n® 2341.

BAHPC R 11,1892, 1.5, F° 265, 1899, 1. 20, F° 48,

¥WAHPC,R 28,1 4, F° 79,80, 84, 98.R. 11, 1. 20, F° 212.
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Precisamente, como consecuencia de la clausula de garantia hipotecaria se
reqistrd en los casos de deudas impagas, la apropiacidn de inmuebles por parte
del prestamista.’®®

Ademaés, se practicaron pactos de retroventa que obligaron al tornador del
crédito a entregar al prestamista la propiedad del inmueble hipotecado, gene-
ralmente subvaluade para adecuarlo al monto prestado. A resultas de estos
acuerdos, el prestamista retenia la propiedad por el tiempo que transcurriese
hasta satisfacer la deuda, cumplida esta el bien rafz volvia a su antiguo duefio.
Esta modalidad se constituyé en la forma més expeditiva de garantizar la suma
prestada v posibilité también, en definitiva, una manera de apropiacién inmo-
biliaria por deudas impagas.’® _ _

En zonas con incidencia de la produccién cerealera en el cometcio, se acos-
tumbré pactar el pago al prestamista con el trigo cosechado, es decir, se practi-
caba el pago de la deuda en especie, estableciendo dos cotizaciones diferentes,
la filada para los casos en que se cancelaba el préstamo antes de la cosecha,
con un precio menor al corriente en la plaza, aumenténdose este ante la falta
de concrecién de la anterior posibilidad.!™ _

Respecto a este tipo especifico de operaciones financieras, conviene sefialar
que disefiaron especificas pautas de garantfa, y por otra parte, revelan una
operacién especulativa montada por la casa acopiadora de cereales que usual-
mente cargaba al tomador del crédito con una tasa de interés anual de 12 %,
pero mediante las estipulaciones inherentes a las cotizaciones aludidas, la ali-
cuota -en reatidad- se acordaba a porcentuales mas elevados.

Consideraciones finales

En orden a la moneda, las plazas regionales debieron sortear los inconve-
nientes generados en los efectos de la diversidad de los usos monetarios -sobre
todo las de papel y la de plata- las equivalencias entre la moneda nacional, las
de circulacién regional v los billetes de emisidn local. Agregéndose a estas cues-
tiones, las secuelas de las fluctuaciones v de las rupturas del nivel cambiario,
gue produjeron indefensiones econdmicas no siempre superadas. :

El plurimonetarismo permanecié hasta tanto se impuso el sistema unime-
netarista que pudo aplicarse cuando los riesgos de la inestabilidad politica fue-

18 Se llegd al extremo de concretar una dacién de nueve inmuebles a cambio de una garantia
de un tercero. AH.PC.,, R. 7, 1892, 1. 10, F° 285. 1897, L. 5, F° 83. J. 1?, Civil de Rio Cuarto,
1895,L. 1, E. 6.

¥ A HPC. 1897, R 10,1.13,F° 16, 1893, R. 20, 1. 2, F° 244. R. 11, 1. 7, F° 451,

1A HPRC. R 9, 1. 23, F° 382 Carlomagno Hnos. de Bell Ville, prestaba previo acuerdo con
estas condiciones.
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ron aplacados y los mercados comenzaron la integracién, no sélo posibilitados
por la conjugacién de intereses sino también por la conjuncién de los espacios
mercantiles, nexos logrados paulatinamente mediante ia agilizacién del trans-
potte.

Pero estos logros, ne significaron la superacién de la periédica problemética
generada en la escasez de circulante soportada por las plazas regionales, que
las obligaba a costear la consecuente alza det precio del dinero, fenémeno pe-
culiar a los mercados financieros pequefios e imperfectos,

En el entretiempo, hasta tanto no fue adoptada la unidad monetaria los
mercados regionales mostraron una preferencia persistente por la moneda me-
talica en detrimento del biflete papel, probablemente porque el intercambio
tasaba los precios convencionalmente en aquel signo dinerario. Presupuesto
que no siempre favorecieron la economfa rural, en épocas en que se manejaba
guardando distancias de las plazas comerciales, tanto por desconfianzas origi-
nadas en las maniobras mercantiles o por desconocimiento de los tipos cam-
biarios. '

Por ofra parte, los intentos tendientes a imponer la circulacién de algunas
emisiones de papel moneda resultaron efimeras a causa de la falta de respaldo,
carencia que generaba desconfianza y rechazo o por el desconocimiento de
tipos de cambio que resultaran facilmente viables en ef mercado regional, este
costo de informacién posibilité conductas proclives a menospreciar el papel
como medio de pago, .

Las alzas en el valor de cambio del oro, incidieron notablemente en las
operaciones de compra y venta de la produccién extranjera, provocando difi-
cultades la amortizacién de las mismas con dicha moneda. Consecuencia ex-
plicable, porque el tipo de cambio, en definitiva, es un precio de una moneda
en términos de ofra, que determina la posicién competitiva de los productos en
los distintos mercados, en los nacionales o en los extranjeros. -

Asimismo complicd las transacciones pactadas entre los comerciantes ma-
yoristas y sus clientes instalados en otras plazas, que afectadas por los vaivenes
monetarios sufrieron la disminucién de sus ventas y en consecuencia el menos-
cabo del cumplimiento en los créditos torados al adquirir mercancia a precios
que oscilaron al unisono con las secuencias alcistas o bajistas referidas.

Lo referido recuerda las expresiones de un economista perspicaz que anotd
oportunamente * La doctrina monetaria ha oscilado con el transcurso del tiem-
po en lo inherente al concepto del dinero identificado como causa o como
efecto de las condiciones econémicas. El cambio econémico ...¢ se originaen la
actividad de los negocios y en los precios con el efecto consiquiente sobre la
demanda de préstamos, por los tanto, en la oferta de billetes y depésitos, es
decir la oferta de dinero ?”7' Es decir, se mantiene en vigencia la cuestién

7 Galbraith, 1983; 50-51.
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inherente a que sl la moneda es un factor influyente en la economia o responde
a esta. Hasta cierto punto, los episodios referidos no dejan de acercarse a estos
planteos aportando algunos indicadores.

Con respecto al crédito vinculado al comercio v al capital mercantil, se ha
fratado de hacer un somero analisis siguiendo una répida revisién de la intere-
sante funcién cumplida por las instituciones financieras no bancarias y semi-
bancarias que actuaban como canales por los que se trastadaban los fondos
entre quienes tenfan un excedente de cierto grado, a aquellos que necesitaban
un crédito. Algunas de estas fueron formaciones comerciales intermediarias,
que conectaron las distintas las partes de un sisterna financiero endeble.

Més distanciados de este sistema, se encontraban los establecimientos do-
meésticos, familias y negocios que utilizaron o intervinieron en la demanda es-
peculativa, pero no tomaron parte formal del conjunto operativo. Estos sustitu-
tos de las casas bancarias predominaron en el periodo anterior a la segunda
mitad del decenio de 1870, cuando las circunstancias de inestabililidad y de
fragmentacién de los mercados no permitfan la formacidén de mercados de
capitales institfucionalmente funcionales.

Por lo que atafie a las finanzas, en las variadas formas del crédito revisadas,
no sélo puede encontrarse un vinculo con el capital comercial y de este con los
emprendimientos productivos, ademas generalmente se presenta acompafado
por tendencias especulativas v algunas facetas plenarnente usurarias, sobre todo
se evidencia en las transacciones pactadas entre particulares, en perfodos en
que la escasez del circulante impactaba en los precios del crédito privado y
publico.

En cuanto al crédito bancario, existen evidencias de preferente atencién
respecto de los agentes del mercado, en tanto se desatendfan los requerimien-
tos del sector productivo.

En estas operatorias se visualizan las caracteristicas del capitalismo cordo«
bés de la época, a través de los precios relativos del dinero v de los alcances del
crédito circunseripto a determinados sectores sociales y segdn los tiempos, a

" algunos espacios geograficos manejados por los agentes del mercado.

La idea que condiciond al dinero como una mercancia pasible de uso espe-
culativo y usurario, se explicité durante el decenio de 1850, reconociendo su
vigencia en el anterior y permanecié en la préctica operatoria durante las déca-

das posteriores, pero también puso en tela de juicio la confianza depositada en
el sistema.
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