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¥l hombre, en los albores de su vida,iud
nénade y reeidn al agruparse en tribus canbid
sus rdbitos, awfawéi and o 1a ilerra en que se
setablecid v é; sreiendo scbre la misms otros
acton de scberunfa.

En reélignd hHigo tal coss gin censar Lue
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o g ¥ “ [P, R 3 * . xox 4.
brado @ lugsres que £ pescr do hoallarse distan

coibvlen

€ & EY N &g . % £y o
dfs tarde, ol corrsy del tiempo vy Ia guor
& - S b v b gy b g oy LB g e
b divercs d¢ los arcag le obligoron a wdnlsis




vooloog,

ZOT

£
Ao

T e
L0

"

Joug

E
b
©
U
&
~

e
s

a
s

S e

A e
i & s

ggderiy

'3
-~

DOT

e

%2
GJ

ctos

SrToaun

tre los

30

con relo

o

%

car un forcer artfoun

by

i3

Bk 3

thle

e
P

oo

P e,
s

fatted
s

ia

M
L

IO

i

3

oifan

ki

g

e

@

v
$]

vor




10

ra

&3

1o terc

inalszente

i
-

Vi

>

e
%

ivs

+

antdtnt

YRS

Y
2
.

e la nooosi

)
[#4

jue van a 1l

T

dad

l
o
"

¥ aprs

macidn

£
e

1ot

¢

on

Pt

Q’iﬂ.

GIC 9es

FEeH]

i
4%

TIEY

Sor

woducto

i

minagda contidand de

RS ¥

1te

PP
e

sags
Sy
L AT

- o % " 2y
frooeidn o

S

3

Soare

FeLs

I

a

e

AT

2
&

¢

T
AL

Qg

1

A&

TR

de

1407

Vi

4
]

srmuntor, 1o

Fig)
“a

atos 8

o

1

OB

o
L

-
L9

1




Calvaiog leog inconvenicnt s gue so azuniy
ron, con la adorcifn do ese articulo de uso ¥

»or 1o tanto de comevcio general, ol camrble g

lw .
Jobe
Pod

crigecions desasureciendo log innuser gbles ex

presicnen del valor de cada cercaderia en todus
y csda uns de lus otras, para dsr poso a la ey
sresidn del wvilor de todas ellas en el sroducto

moneda, que en su cardcter de comin denominador

de 108 valore

/]

sz 1llegado, luego de un largo
procesc, a descampofiar hasta clordo punto un pa

pel idsal, puss hoy dia no oo necescria la oxig

e

o

tencia efectiva del oro, por ejemplo, nara delex

Indudablexente, cuando recidn se adoptd

apga modida generud de los valoreg, aque en forma
inverta ¢ lo uctuuwlldad no ers coel cundiul sino

variaba de scusrdo @ log usog y costumbres de o

ca regidn con vida ods o menos indesendiente, to

éJ-g
ety

do  gouel gue recibvfa el preducto moneds pen

o en ol srovecho cue codrfs obtener utilizando
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¥4

directiunenie guf 2T0sla

Colmo o

readeris no cono medic de cumblo, §E¥EL&J‘EGA
con el correr del tiompo, 51 sumentur la rigque
28 individual y csleeti&a,v amc;*ﬁtg idesa desg
parece snte ¢l reconoeciniento de la su.erabun
dancie cue del migmo ticne su  poscedor del mg
mento Con resrecio a la noges lhﬁw progia  gue
pusden llenar las cuclidades naturalog de ayuel
¥ a la vez que log jroductos &tiiiz&éﬁs Qom0
unidades de velor en lee difercrics regioneg
son substituidos por los metules preciccos  de
scoptaeidn mancial, va afianzdndosc 1u id ieali
zacidn de rai&xaﬁ&ig; gyue culming sl reempla
cerse grun porte del clyeulante seidlico por
billetes
A4 1g mongds papel s¢ le he clagilicado

en representativa ,'Caﬁ¢ea;iﬁﬁa1 y lfiduciuria,

f ol .

teniendo de coudn lo carvrcia de volor intrip
zeco, pero diferiendo subrtsnciuleente en el

fondo un, de otra. Lo pricera es ni nfs ni ne




nes que un recibo, sl rortador y a lu vista, ¢
torgadc por el orginismo gue paruy mayor comodi
dad del pdblico y con el fin de evitar un deg
gacte indtil de los discos 1los ha reservado en
sug arecus, rontenidndolos, sin embargo, 8 entg
ra éispaniaiém de agnellos qué ge presenten &
retirarlos ﬁaﬁideﬁ de los correspondientes bi
lletes. La scgunda es ls &gtit&ais ﬁé la antg
rior; fué cmitida en los siglos pasados por lo
general subrepticiamente, para solventar en un
auaento determinadoe situaciones comprometidas

por guerrus ¢ mals adeinistracidén, no teniendo

mfy garantd

e

que la. esaer snge de ser rescatada
en un futuro, la mayorfa de las veces aay leja
Nnoe

La dltims c¢s la pds iﬁteresaﬁté de t@ééﬁ
y la que mejar satisface lag neeesiééﬁea actua

les creadas por el enorme dessrrollo del comel

2

cio ¢ imﬁugtriaﬁ, Yay conbatida, caei tonto cg

3
&
?:J

cenvencional, por los que tieﬁeﬂ el fetl

13




chizmo del oro, ha legrado pracias a ls cu&lzﬁa@
apuntadsa imp&ﬁ&r%& vese o sug detraciores y hoy
es un elemento indispensable en 1la economfa de
los pofses mds prisperosn vy avanzados.

fu regrulde le cengtituyen los vslores de
lac tr&&s&caiex&ﬁ que se¢ efectdan circulando ells
en sentido inverso y de ah{ proviene la ductili
dad @uﬂ‘le vermite ajusisrse a laz resles ncoecesi

dsdes de la plaza, aumentando o disminuyendo su
monte conforse gumentsn o disminuyen las  opersa
clones gne exigen éiﬁ@@ggr de la migma.

Log tftulos de corddito oripinasdos en lasg
menclonadse transaccioneg son los instrumentos
reprezentotivos de losg wvalores quo gar wizan lo
enitido y en  ese notive radica la importancia
do unn  cerfecia “ﬂ’écciéﬁ de 1@@ destinades o

tal £in.

oblipacioncs canaccn de formar una cgricra 5@
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na ¥ de potencizlidad suficlents pars secegurar

o

el reswbolsode los billetes que circulen con su

y £

sntfa, hacen una detonids exvosicidn acerca

g3
"

del mimero de Iirmas, vlazos, importe, etc, 01
vidundo destacar el graﬁ’iﬁterés que tiene 1la
eticlogfu de la subsisiencis de la empresa fir
mante de los dgcn&entma,'en los agrectos relg
cicnsdos con el mantenimiento de la producecidn
¥y ol consunt.

netudic semejonte, anarte de rroporcionar
un Indice superior al éaﬁ se obiendrfa con ies
etf&s datos, descubre haxiéantes generalmonte
incossechados ¥ arroje conclusiones halﬁgﬁdoraﬁ
nceren de las posibilidades de nuestre pafs,que

-

utilizando tftalos de crddito de primera nmagni

]

tud naede, sin ningdn esfusrzo, siemsre que sus
T ity o 3 YL ¥ v o o ot by 'S L] b A y
hombrng sepan aprovechar el momento oporinno

al ftencr necownidsd de lnererontar su olrealaeidy,

'

smitir slrededs

+

r de & 5C. 000,00 en moneda fidu

cliarin,.
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21 exumen del comercio o im»;;imsrt:s‘ia:t z‘zara'
nallar los cacaces de cuministrar una ~dlida ba
se a los billetes cun =u solvenciz réﬁpglﬂa, de
be hacﬁrsé considerando hasta sue punto les  eo
poeible ﬁaﬁsiﬁtir ¢n la plﬁzé naciﬁﬁalrsln pro
teceldn aduancra, utilizando materia prima del
pafs y con los ﬁercaﬁﬂa exteriores de conzumo
cerradog, esto es,>§stablecienﬂe el grado de g
ficiencia econbmica de lar organizecicnes elg
boradoras de produceidr indfgens, on funcidn
de ls cuapacidad de absorbinmiento del mercads
local, livre de inflisnciss protescionisizoc pro
ningm,.

Lo anotado en el »drrufo unterior no. sig
nifiea en ngnera alguna cue ce lee desconozea &

las dende emyresas toda su importencia, sl

e
o

il
ot

trario, muy lejos de eze es nececario citunree
para tener un concento exacte del desenvolvl

micnto comercial de lu Tendblica arventing,

L51 S
¥ F
o

5

ro sin lurar a dudus, cusndo en un merento de




17

terninado, por una guerra mundial como ya hubo,
por un boycott ecoendnico eetsdblecide por impe
rio de una ingtitucidn como la Liga é las g
ciones, por el cierre de los mares & 1o navegg
cidn casi llevado a cabo en el conflicto de
1314~1918, u otra capusal por el ceptilo, vayan
raralizondo sus actividades las fuerzaes  vivas
de un pafs, la dltima én caer, noroue sole una

ilusidn sermitirfo pensar fuera cepsz de eubg

gf’%

traerge al coosg, serfs la organizacidn que tu
viera materia prims, produceidn y consumo 1o

cal.

He ahf 1és true factores ?ri%er&ialaﬁ
qué por lo tanto dobeoen nrevslecoer sobre log ¢
trog solc complementarios a uesor de huber mg

recide la atencidn -referente ﬁe log tratsdig
tas, que ﬁiﬁ‘emﬁarga‘nﬁ vueden dglar é@ recong
cer que loo documentos de crddito emansdog del
giro meraanxil mde éi feil de entorosecer, son

los mejores pars garantir la conversidn regular




s

de la moneda fiduciaria y eso sin llegar a ex
tremos de tanta gravedad como log enumerados.
in efecto, se ve hoy dfa yue lasg nuclones
van relegando gl olvido el librecémbismc, sue
se levantan por douuier y con los mfs variadoes
motivos barreras adusnerss insslvables y en eg
tags ecnﬁiéiones una iﬁduatria‘c comercio de 1la
mayor solvencia estd expuesia a encontrarse,
pOCO menos que de 1mpro§iso, abocada al problg
m& vital de su paraliracidn por medidag de go
bierno de un pueblo extranjero del que se eg
tributarioc en algdn asvzecto de la produccidn
0 consumo.

Ho sucede 10 mist cuando tal dependencia
no existe y el comercio 6§ industris tiene vida
nacional provia. Log actos de las gutoridades
locales cacaces de afectarlos nds dificilmente
ge llevan & cabe y sucelido eéto con mayor faci
1idad se reveen, toda vez que la tendencia Qf;k

cial, por gravitacidén propia, ec cuando mcnos




lejanas del teldgralo.

Lo ocucnto a la sosieidn de nuectro puls
regpectc a log tres lusortenites factores de ue
se viene hablunde, eg de lss nelored.

Su vasto territorio, con los nds vuricdos
climas, le pone en unu sltuscidn rrivilegluda
en 1o cue a obtencidn de materia :rimg o succdd
nees de clla ze refiere y sl a veces oprada
por la falts de medic:. econdmicos de conunica

cidn - contra 1o cue e viene luchando btesonery

mente dogde unts afiver g egta narte - ne »or ello

deja de gor suscertible de corregliree mediante
ia ccelidfn congtante del hombre.

Ta preduccidn se dessrrolls bajo los meje
reg auspicios por su téenica y perieccidn no de

Jando tammoco naﬁa sue desear la mano de obrua,

3o f S . ot 4 . B S <
le gue ha rerultide gue indusivias incil ientas

19
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“ayer compitan hoy sin desmodro con sas eimila
res extranjerss, ¢n nuestra plaza y en las exte
riores. %1 puanto 44€bil del renzldn cs el relocic

nado con la srovisidn de maculnsriasc, juecs la g

de 1oz pafses del viejo mando y Sstudos Unidos
2e Torte imérica. Carvece sin eadbargo el sounto
dJe importuncia caornitsl rars suvoe or oue en un
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nas, ¥ya gue vemejante cgiado no puede rrolonesoy

l.wla«
- 3 et l 3 , 2wy -
ge indelinidamente y las mdouinas, salvo rarac

2

cxcepclones, regulcren cambios fundamentsilec ae

s T m

o ac traunscurridos slgunos afios, pero cos *igna

1id

de enotar porgue la situacidn de infericridad g

5 U & L4 x e re, 5% ; -
puatada tardar’ ceguranmente pucho on rooolverss

ps . ae Wik ¥

sor lo fallg de hierryoe explotable derntiro de log

2438

Eor SN, IR s e 5 - 3 -
Y Dinsluente, 21 consumo, og adocnado @ lag
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refinalos y capacidad de shsorceidn nuy grande,

Tedo 21le ot 1o que rﬁs;écta a carsctorig
ticoe generanlec, pérqm@gﬁrticalﬁrizaﬂéc nlc pa
ra referirse o 1asfe§;re533 n&nianalés que tig
nen materia prima, prﬂdacﬂién y'censuﬁe Yocal,
estc o8 que en 1; actunlldad 11%3&% las. condi
ciones bizicas rars gue su potencinlidad garan
ta con el nfximo de eficicncia una erigidn, es
meﬁ@gtar_éengiaﬁar & 1o industiria del . tejido,

*

del 1libro, del cemento portlsnd y algunos aspeg

toe de la forestal y del cucro.




CAPITULD SEGUERIO

r R4 HIScTOLICEAR

ST EYE T ES
IE LAES ACTUALES ﬂ?%II:ﬁEE%’?'

SOWNETA:IA

L9

AL GE2EHTIHAS.
Lo ley general de monedus, sancionads en
Novicenbre 5 de '1&%1, gue grm algtmas variantes
rige actuslmente, Tud promalgada én‘ana dpoca
cuyo doserrollo econdmico oxigfe pars consoll

daree y aun podor progrensr, poner tirminoc a la

circuigcidn cudtica de pilezus motflicas, cuyos

b

submiltiplos se obtenfun a veces cortande en

Y

P e o omonoe hards ol : 2 o d e
Torma ziée ¢ nones burda ol disco originuric.

répimen, se pdopturon lag bases de la Unldn Lg

s o PP S O - o2 P A f £ ’
ting, cuyu wrizitive convencidn do 1065 - cel

{

[
}-v)

ruca entre ‘runciay Bélgica, Itolis y lfuiza,




con la posterior adhesidn dalﬁrecia -~ habfa i
do renovsda en 1878 y conmstitufa la tentativa
ae reénltaés nfs feiiﬁ rara la implantacién de
una noneda universal.

“ntre las vrescripciones bésicaﬁ.ée la
ley figura la adopcidn del bimetalismo, 1o que
seguramente se hizo para no privar de improvi
80 & 135 provincias del interior del metal
blanco gue ccrrié, casi puede decirse exclusi
vamente, en forma de giezaﬁ bolivianas, afirmég
dose la surosicidn en el hecho de encontrurse
sarg esa fecha muy desacreditado el sistena, a
rafz de las reformas alemanas que eonclﬁyeromv
par‘excluir totalmente de ls circulacidn del
Inperioc & lﬂvﬁlata.

fegdn el srtficule guinto los discos de
este metal, acuflados en lag suﬁdiciaﬁas ccta
blecidas, t&nériaﬁ curso forzoso en la Kacidn
vy servirfan pare cancelar todo contrato u obli

gacién contraida dentro o fuera del pafs y a

23




clecuturse on 41, salve el case de haberse estli
pulado el page en ung determinada moneda nacip
nal, ai:ﬂﬁm de recibo llimitado los de un peso
a2l igusl ~uz el 0ro0.

L& mencionzda falta de limite gurrfs una
restriccidn de carfeter general en virtud de no
excoeder la acufiseidén do plata, por imoerio ’ﬁé

la ley, de cuutrc egos .or cada habitonte de 1o

Lo fblics, le gue contiibuyd con cotra dol afic
1282 gue obligabs a emitir billetes solo papadg
rog en pooog nacionales crd, a qu@>§1 ?ai@>f2§
ra nononetaligta s gte.

| Ung. innovacidn importante es la dipposi
cidn jue ordens a log Buncos emisores recogoer
ientro de los dos afios todo billete de menos
valor de un peso, prohibidndeles efectusy nug

vas enmigioneg jor fraceidn de egta suma, no

tanto por la disgvosiecidn en i, sinc poryue

trajo al término del plaze la necosidad de re 0

norlos,1o que se higo con otros que circularon

24 >




da 1o Hacldén constiin

{‘:‘.x

Ida

l;mi

baju lg rospunsabll
vyendo la primera aaiﬁiéﬁ directa, puew la ley
de 18606 gue intentsba crear un verdadero papel
moneda, bajo la faz de vales de tesoreris oue
ée?ﬂv,ariaa iﬁtgréﬁ: peTo con la forma ¥y tivos
del dinero corriente y que servirfun para abg
nar derechog de aduang y con slgunag linitacip
nes. para yagss'a efectuar ybr la Tesorerfs Mg
cional, guedé sin efecto a rafz de las nesocia
ciones cue irocaron la operacidfn en un »rdsig
mo dol Banco de la Proviaoclis de Suents airvg
al toslerno contral y las emislones de la Con
federacidn no tuvieron nnnea'arraig@, vrisere
poTque estaban destinadag a circular en orovin
cias refractarias en abeointe al ﬁga de billg
s y mepundo rorgue los aruros Tinancierog de
su gobierno la habfan arrastrado 'é contraey
compronlescs que evidencisban la imposibilid.-d
de satisiacerlios y al asuedar asuellos Incumyli

dos ers un hoecho =4z gque renl que otre tanto

':257ﬁ




96"

sacedor{s con 1ag obligaciones emunedus de ansg
emigidn de capel noned. :

Lespecte o log demde artfeulos no hay na
da especial gue deociy pues son lop comunes en-
sgte olage de cstolutes y sl moiivaron con el
tiompo alguna dectacuble eituscidn, al encon
trarls en orden cronoldgico se 1c- estudiord ’

fos

naciende mencidn o aguel o souellos que la or

ﬁw,

g
fod
-

ner efocto que se gintid con la

{-uv

P
creacidn de ung nuova unidad monetsria fud la

resietencia del pusble, tsuto mayor cuunito ng

por otreg 2 noneda naclional, gue iban desalg

Completunde lo expuesto acerca de la ley

1334, pronulgads el 4 de Cotubre de 1883, cuya
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importancia sze ha destecado por gutorizar al
ance Hacionsl para esmitir y circular aoneds
menor Ge un peso por cuenta y bajo la rospon
ﬁabiiﬁéﬁa de Eé ?aciéhgﬁwhe ﬂnatar e 1o estatul
40 en ¢l ﬁxﬁieals sogundo scerca del encaje g
t811005 "eeeaesess@l Foder Ljecitive mnanten
drd siemupre en el Banco, un dendsito de nonedas

fraccoionarias de un peso, cuyo tipo estard en

relacidn con 1la emieidn, que no debe bujar de
la uintas parte de los billetes en circulseidn,
debicndo tomarse por base el estado trimestral
del Banco visado por el Insrector del ﬁebi&rnn“,
por encorrary una idea scbre el disponibdble inme
diasto, vicn entendido una idea, porgue ese 2¢ &
no puede 3ervir para ogtoblecer comparscidén é;
recta con un encsajle gcneral ¥y comﬁﬁ,lyer las s}l
guientes razonept

8} se tratsbs de garaniir scle uns emisidn de

billetes reyreserntatives de moneda {rag

clonaris y por lo tants se requerfa wn




depdsito especial de ella para satisfa
cer la conversifn y la ;ragia‘cenvenieg
cia del emisor;

b) la necesidad purazente locsl gue llengba el
billetc de menos valor de un peso hacia
pPoOCC mENes quo inneceaaris, en esas frag
ciones y unﬁyfaz arrpigado el mismo, al
matal.
¥n cuanto él destine gue se darfa a la

guma igual a la circulaecidn de los billetes y

gue el Bonco Nacional liquidarfa anualmenie en

cuenta corriente gin comisidn ni interés, segu -

ramonte por su poca importancia, ya gue en reg
1idad nunca podria ser mds de § 4.800.000 ~ tg
niende en cuenta que zun llegando a circular

los seis millones autorizados por el artfculo

primorc de la loy gue sc cstd analizando y acrg

ditdndose caa suna Integra, por otro conducto
nabrfs que arbitrar & 1.200.000 para mantener

el encaje del 20 7% establecide por el srifculoe
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a¢ sigue - ze dojd para determinar por leyses

eapecisles.

v

Continuunds an orden de fechas eots rip!

-

!

dn regefia se onocuentra que en sl mpilsmo pes de

W

Oetabre de 1863, el 4fs 19, se pronulsd la ley

b

£ 1354

Wl
R

ue sin declararlo expresanente concely

Sl

¢ con el bimetalismo o imyiaﬁté como dnice pg
trén gl oro. Log motivos que originaron la medi
da fueron dadoes por numeroscs Bancos de lac pro
vincias del interior, que aprovechundo el cursg
legal del peso plata de la ley Kt 1130, al reng
var su enmicidn de billetes por otros exprosados
a moneda #eclonel declararon on las respectivao
leyendas cue la conversidn se harfa en oro o
‘platas confisndo en que si se producfs una dog
valorizecidn mundisl de este metal - como ya hg
bis sucedido y amenazaba continuar, a medide
rae diferentes pasiscs 1s ivan excluyendo de gu
circalucidn - podlsn llegar o obtoner una pin

gle gunancis.
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La forama de que se valid el gobiernc pg
" ra deasbsratar sus planes esté de manifiests on
el artfculo vrimero de aguella ley, que dice:
"Los Bancos de emigién, ya sean del Estado,
mixtos o de particulares solo podrdn emitir bi
lletes pagasderos en pescs naclonales oro" y en
el cuarto yue reafringe el recibo del peso vla
ta excepto en lag oficinas pudblicag: "Rl reci
bo de la moneds de plata nacional solo eg for
zogo para los particulares y empleoados . publi
cog hasta la concurrencia de cinco pescs por
cada pago. Las Oficinas @ﬁhlicés de la Nacidn
la recibirdn en pago de toda contrivucidén o
impucsto sin limitacidn de cantidad".

Log dends arifculon son compleuwentarios.
Ael el segundo, ;ara evitar las reclamaciones
que sobrevendrian por la szancidn de una ley
gue nacia a §unto de vencey el nlazo de dos
afiog {establecido en el artfeulo 13 de 1la N¢

1130) pars renovar los Lancos toda su emigidn

30




cxzresdndola a moneda nacionsl y cusndo era 18

casl totalmente, sutori:sgba sl Podor Ejecutivo

para sedalar un tfrmino dentro del cusl sc  re
tirarfon leg enisliones no pagaderss en [ ¢508

nocionales ore

o
1]

e las habilitarfa por medic

N, G

Az

de nn timbre o declarscidn jermanente en los

gisrios de la localidad yue obligara a conver

Y

tir por oro. Como se v8, estos arbitrios wmu

cho nds aauﬁéﬁ;cag, evitaban otra renovacidn
billetcne.

Lo oguinto prohibfa la cireulacidn legal
de la moneda extranjera de plata sels mepes
despuds de pram&lgarse'Ialﬂy si .ara esa fg
cha circularon tres aillones a io mence de la
emisidn &uterizadé unog dfus antes y a la que
ya se ha hecho refercncia, pudiendo er cago
contrerio prorrogar el Poder Réeéutivo poY

E Frr gt e g £ P . P N 3 '
treos mesgs mads aguel =iazo. Billo demuestrs
? e

gue se habfa aculado poco metal blancoe para
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cretd 1. inconversgidn de 1885, lo que denueg
tra gue lop prandes Bancos emisorag, ¢l Naclig

nal ¥y el de la Provincia de Buenos Alresn, no

vestringicron a su debide tiempo la concenidn

de ecrdditos, con 1o sue hubleran evitado mu
chos maleg gus o00 tardsron en mardfectsroe.

Cierto es aue 1og ﬁaaa&%m%vg —odian ser
acordados por los Bancos particulares, nero
careciendo cstos de la facultad de onitir y
1o ﬁaﬁiaﬂéa‘camv&niengi& an luchay abiﬁxtam5§ 
te contra las instituciones oficiales - a g
aar de nwo mirarlas éﬁﬁ buan ceflo en virtud de
sus privilerics = 1o nosibilissd de -eriurbar
el anblente comercial con en accidn se hacls

eua*a, ra que la primoers Li*ﬁ&ﬂ shancin les

*m;eufs'éxteﬁﬁéx 3&8 ~réatanos mlds alld de

ana 9&1 ra en cisrio yés‘ﬁ limitada y hubig
ran in;cisda lag hostilidadea monteniende la

ta g de descuento g un nivel inferior gl do

los Boncos ofi cialas, cuando el estude de la




hubvileran hecho

wue debla elevarse y estios 1o

rara resbringir tal clase de

peracioes.
La felta de conveniusncla que 89 ha apun

tudo rodicgba, en este cass ecspecial, en 10 si

La guerra habrIs de ser individual o ¢

el

i ers individual, existfa la posibi

E mrhsr

fafad

lectivae.
lidad de gue slgunag ingstituclones clevursn su
taza lo mismo que la bﬁﬁﬁé eficial, lo inmenaos
mayoria de los prestutarios aprovechando el wmg
nor desouento del o de los doncoz “rebeldes”
acudirfan a ellos viclentando su Cﬁ§$&iﬁ&ﬁ ece
némica, en ese gran nizero los steculéderag
sbuncarfan identificando su pqrvenir incierto
- por su calidad de tsles - con el de 1a ineti
tucién, que llegadc el momento culminante de

la crigis - cuyo desarrollo no gscapaba 3l ojo

avizor de directores y gerentes - no serfa di

iy

{01l pagars su osadfa con el propio derruszbe.
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Ye trotaba de an pase Luy arriecgido.
£i ern colectiva, la aventura podfa cog

£ e T . . .
tar Cobierne con loo prucbas

-
[
o
s
oo

-

"
g‘:;
f
Ly
(“n
e

evidentes de mwn plep cuyo Ifn cra adbatir a s
agentes fincneierocs, ague tentue veces 1o ha
bf:n ayudado, cgtube hubilitado para adoptar
urosas medidas cn contra de los en
rolados en esg accidbn cumdn,

tntonces, hobicndo ido restringlendo pre
visoranente leg crdfditos, no g dltimo momento,
sino cuando la especulacidn apuntaba, <1 pri
mordial motivo invocudo purs solicltsr las me
didag protecioras dictadas en el afio 188% y que
era 1o cnoOTmE SUHA T guerids a los Bo nC0S ofi
ciales de cumbios sobre el exterior, nc hubig
rg existido, pues con el c#eaaz ée'dicha sumna

el medio clrculante ge enrarcesria impoeibili

e

tando naturslmente lac remisiocnes 'y el pericdc

W

descesndente de la crisis habrfuce iniciado cg

6]

i al comlenze de la nisma, con gu secucla

P
£ I
& CLG Qe
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malee no hay duda, pero menores cue log prody

4

cidoz en 1850 en que ol degastre fud peneral,

pudiende buscarse sas causas mediatas en los
errorcs cometidos en la dpoca quo se satd resg
Hando.

Y estos yerros, no cometidos por incapy
cidud o mals ££ sino excesiva confisnza, bosg
da en la buena situscidn de lag instituciones

cficianles, y temor de acarres8r €808 menores o

e

les znte los cuales no debid ni debe vacilarse
nunca por dolorosos gue sean, si con ellos se
éaiva la econonfs del pafs, esto ez su mdduls,
A&ici@ren que los Jancos Haclonal y Provinels

go encontraran a ?riﬁciyia de 1885 con que ara
impozivle mentcner la conversidn de sus  bille

tes gin exigir el innmedialo reembolse de los

joh
1

r

the

créiitos a su favory, lo gue les obligd a

e

i

glrse on sendas notas al gobierno central zol
citandoc ou gyuda, cin reclamar abiertsmente la

inconve

)

sidn a pegar de desprendercse de su tey




&

to gue ese ocra ¢l desenlace egperado y de inci
dentalmente mencionarla el Presidente de la 41
tima iﬁﬁiiﬁa&iéx, al decir que la nisma “...nl
ha de continusr convirtisndo sus billeies, &e
verd oblizadCaeee”

%1 habersze inclinado hacio &1 lade de la

incenversién demucetra que se estudid detonidg

mnente el punto y se compargron sus neligres con

los que ofrecfa la otra medida, adoptando agqug
1la que por el momento soluclionabs con menoreo
trastornog la dificulisd, g resar de no poder
menos gue tenerle aversidn pﬁr haber sslido hg
cfa custro afios de ella y esc luego de innune
rables sacrificios.

Lz inconversidn significabs el deccrddi
to del pafs, tanto zds grave vor lo vida ¢ L
mers tue el iégim&n contrarioc havls téﬁiéé, ng
ro comc ¢l dessrrollo del mismo hucfa neceuy

ria la disponibilidad de grandes cuntidades de

numcrario, 21 billete estuba fuertesente arral

37




gade gl pueble, log Dancos emligores con sus

. préstamos habilitaban al comcorcio e industria
propendiendo a su progreso, la situacidn de la
‘ béﬁ&& oficial no era comprometida sino préspe
ra y encuadrada en los precepios que la regfun
¥ finzlmente g exigencias de m@téiic& CoOnonIg
Pa & regponder S0l a un esgiritu de alarmna,y
el Coblernc, deudor por sa parte de nunaeroscs
y »rovidenciales adelsntos, no pudo vacilar y
dicts exn Tnero U de 1885 un Decreto, en o1 gue
luepe de considerar tedas essas siiuscicnes ge
establecen log arbitrice necesarios - gesin
sug propliss @alabrag - para mantener la segurl
dod comdn sin ir nde alld de 1o que  las cix
cunstanciss reclamaban como solucidn transito

ria hasts la desaparicifén de la alsrma y vuel

ta a la tranquilidad,
Anora, antesg de estudiar esas nedidas,
por el momento solo pretectoras del Banco Hg

clonal, sea pernmitids una peyueha disgresidn,

38




cuyo dnico objeto es explicar el porqué se ha

scatenido la existencis de un perifode ascende)n

te de crigis, cuando la palabra oficial, en los

onsiderundos del Decreto mencionado, sostivne
JUE YesseseseaNN0 hay hechos nl antecedenties
cue demuestren autorizasdamente uns situacidn de

falencia o de crieis econdmica yue afecte 1la

criuna pdblica y la marchs de log 1egoclios ..

Seme jamte explicacidn, casl innecesaria

o

apuntar ya gue en los circulos de donde emg .
na el gérrafa que la provocs no se cuida siomy

la propiedad del lengusje, tiene eu raxén
ée ger purgue ontre log fircentes del Decreto

figuran honbres vercsdos en la materis, a los

e ss diffeil, sun teniendo en cuenta la aten

cién asresurads del despacho por el recargo de
%areaa, les hays pasado inadvertida la inexag
titud de la expresidn y también porune no se

dice ¢criocis, cuy

».p-
e

acepcidn vaulgar (situscién

L

mula, apremignte) coincidirfs con la idea ex

39




presada, sino criclis econdrica,usando términos

de la Economfa que ¢l utillizarce en este  trobg

jo han llevado a la afirmacién contrsxia, esto
es, la existencia del fendmenc en su pericdo ag

candente.

fin

- Y ne puede suponerse yue al decir econgd

mica ne se »ened en la Feononfa sino oen la olg

se de eripis, porque uczarndo 1a acepeldn ya men

cionagds de ezta p&l&bfa figu:a imoldcito el
aﬁitaﬁeﬁte de scondmina.

Ee entonces inncgadble gue se dijo crisis
econdmice en el sentido que le ascuerda la matg
ria y se negd por 1o tanto su existencia en uno
y otro perfcdo.

3egcértad0 el descendente, que fuera de
toda duda no se habfa praesentado, el dnico moti
vO que parecc haher para negar tal cosa, egs la

ausencia de dos fendmenog tipicos del ascenden

te : el alza de la taca de descuento y la diomi

nucién de los depdsitos en los Bancos, gue desg

40




parece si se recuerda la’critica hecha, al ng
blar de eé&- tasa, de lae inetituciones uf;
-ciales ¥ se piensa que la disminucidn de los
depndeitos no es mds que una consecuencia del
srimer fendmeno mencionado yAp@r 1o tanto sg'
10 puede revelarse cuande squel se manifiesta.
Teniendo entonces lag otras aaréeteriﬁtg

ces fundamentsles (aumento de las corteras ban

caries, diesminucidén de reservas metflicas, crg

cimiento de la demaﬁﬁa de descuentos) gque =1
mismo aohiernalmeﬁﬁiaaa en log considerandos
d2 su Decreto y explicada la falta de aquellés
acg, é@ hay unn rzzdn vsleders para funéaﬁenfar
la negotive que occagiona dota sclaracifn y su
énicoxcbjéto debe é@r sl descc dsl Poder Ljecu
tive de cortar lg corriente alarmists cua ya se
manifestaba.

Continugndo con el esiudio de las disposi
clones adoptadas paora proteser el Banco Nacig

nal, vemos gque luego de establecido el curso lg
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ida a dos

al po limitabs lg duracidn de la med
ronte de 1a

3

g

¢

é

afivs, hagte Lnero 9 de 1887, el
circulseidn de billetes a su cargo o 28 millp

nes de pesos oro, esto es peco mfs de 1o emiti

do nnpeta la fecha, o1 usu de la remerva metdli
ia

irse y finslmente

ca, tue ne podria digmin

snonicidn de las futurss utilidades
econversidn,

ai i1fanidas
unuales, pucs ung mited, previs

suedaba destinsda exclusivamente al sumento de

ls menciongds roeacrva.
Denuestra todo ello gue a

me convencinmiento del Coblerne de que la situg

pesar del figz

cidn reinante era trensitoris y llasade a deea
buen

DPEYECEY & pocs corver de tiempo, con muy
gontido se provelan los medicos que reforzaran
la 8egufidaé dée la conversidn, para neutralizar
log efectos gue causan en €1 pdblico las excep

clones en ese vdgismen,
Guedg gole una laguna en el conjunto y es

L

tido aclarar el concepto del curso lg

2
st

haber ond
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galy lo que seguramente se hizo no pox olvido
gino por ser el misme conooido del puchlo vy g
xistir 81 respecto jJjurieprudencia sentuads sl
regolverse lag nuseressg cuestiones cue origl
né la ley 773, de Julio 8 de 1876.
Corresponde shora considoerar el smparoe

geordadoe al SBanco de la Provincig en Enero 15
de 1LE%, luepos cue al Foder Tjlecutivo no le cQ

ve la nds nfnisns duds acerca de 1z exact:

Lade
L
-
&a‘
et

3

de 10 manifestude por el Previdente de lo ing
titucidn, que al reclamarlo - el mismo ¢fs que
gu colaga del Banco ¥acional - manifestd conser
vaba fsta los poderosos elementos qa@;gﬁraﬁtiz“

ban su existerncig.

]
e
]
<
o
o
¢
2]
M,
On
)
n
i
o
bedn
e
o

ila forma en gue s,: :
@f&gtivg novo diflerc éﬁ ia adoptada para el o
tro crgonlismo de‘crééiﬁe, paes el plazo de in
conversién durarfa haste idéntica fechs, rigien
do en cuanto sl usc y acumento de la resserva me

t8lica, iguales norecas,




Ta zona e uablaci a para la cireulacién
de sus billetes con privileglo de cﬁysa lzgal
ery cl Letado cuyo rnoumbre llevaba y la Caplial
de la hemdblica, cetondo obligado en vee sgeg
tor & recibir los del Banco Hacional, a; qne

se imponia la reciprocidad.

Un interventor conr amplilss faculiades

g

g nombrur pur el Poder Ljecutivo, vigilaris =l
cumplimiento de las leigaeiaa&é que surpian
para la institucidn con motivo ée la trascen
dental medide aduptada.

Una vez que deta se hizo efective es 14
¢lil imapginar ls situscidn soremiandto en gue go
gncontreron los otros Bancos de emisidn del
pals, gue prestamente recurrigren ai Gobierno
cerntral para que los autorizsrs a suspender la
convercgidn, io que les fud permitico por sace
sivcé Lecretos que no ergn ni mds ni menos que
un caleo del dltimo regeilado, con lgy.mﬁﬁifiﬁg

ciones inti pangables que lo adapiorsan a cada

m
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CLEC.

Cucesivorents, entonces,en Tnero 21,503,
21y Earso 21 2el mismo affo, quedaron acogidos
8l Bensliclc les Bancos Provincial do fanta vé,
ez de Tueuwndn, Frovincial de €6y
doba y Provincial de Sslta, con lo que el xé

o PR R A Y B P ¢
gimsn se exiendid a toda la Huooidn.

Ty e + ; H - in g T Bgy s oy ok A
Pero aun antze de inperyy esta situneldn

»

anravada por i agia wue no degaprovechabs la
cportucidad - saterisdndese g log Lancos Huaclg
nal 7 Provincla L@ Busnow Alres y pocos dlas
despadn 4 108 0tros ya mencionadog, 'a %aﬁ%r
descuenios en 0ro u ﬁtz% Qg“rﬁ”iél éualJuiara
legal que taﬂga por objeto worecimr el billete

vy llever nueves elementos al comercio y & las

industriss, a condicidn de gue cada cantidad
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distrafda del encaje mazéliea actual (larzo de

1885), debe quedar represeniada por un decumen

to en oro o contraValarven oro para la carters

&el Banco®.

o fué éaﬁa, gin éﬁbéxg@, la dnica inng
vacidn gque sonorigron las aﬁtx‘iéhas providen
clag, pues el Congreso &l confirmarlas intro
dujo modificacicnes que ensegulds se congildg
rardn, y8 gue gcorea del mensaje con que el Fo
der Bjecutivo remitid a aguel el proyectc de
ley respectivo hay pocas observaciones que hng
cer. Ellags son:

a) wue se depdicen los considersndos del Tecre
to de Enero al manifestar que la adop
cidn de medidan urgentes tuvé pox @bjetoh
impedir "que la crisis comengada en 1854
ge convirtiese en una catfistrolfe comer
cial, financiers y bancaria”, con lo gue
nencionando por su exacto nombre a la si

tuacidn se confirma lo costenido en pded




nae auterioren;
b} wue en el primer p»fdrrafo se hoble de los dg
oretos gue suterizeron a "slgunce Buncos

de emisldn” pars gque cirveulsran sus billg

1

tee comd moneds legal, cuando en yeslida

,ﬁa

g¢ habfa privilegisde & todam law insiiin
clones de ene clase COmMO B& YEQUNOCT BOLO

despude on el nisnd nensaje, snciando one

rautorigeds la inconversidfn de los  bille

teg de un Banec,; los biiloies de log oiros

ne pudrinn eirewlar sino en lag nlg
nan condiciones y eomo ol Foder %jecutive
conpiderd éaﬁa suestifn <o)l punto  de
vigta de los interescs gencrales del pafs
y se colocé en el terrenc de ia emidud,
pensd que su é&tnfiﬁaé &eb{&.@xt@@ﬁer&&
haota amperar el lanco ?&:@ieglar ectg
blecide en Tucaxdn, con arveglo a '#ﬁ&
ley de la Legislatura de oeg Provineia™s

>

¢} wue se sogtiene la exacta doctrine apuntin

47
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quo dedbfa fensyrt, por lo gue cousagraban

2, R R4 g g B3 £ s - *
gaan Limitaciones “une garsniia y & 1is

o 05 ‘ g A P 3 PP N e U B S | "
wez w. medio de impeddr en 1o pooiblie la

Geprociacidn del billoic™.

x B gy e g S - - " o [ e A U e e :
sidn preseripie on ol vespeotivo Letrele LEYR

el Danoo Hucional, wwieriazindole g efccotuurla
con arregle ©osu cevvo crpdnlva o velotuiogeyg
te ds nasibe el doble 2ol wuplilal yeoilouds, pa
TU 1 ﬁﬂ'ﬂh"t‘w‘! mt f“b'i GOLY ous ‘u gy P : oA #e W 4 SETe
GO SUEDURDLRLLROLY 4us Lusd Fan e podis disy
acy 1ibremente de sus uwiilidades, lu que en rg
sumen significs nabey desiruido sin muygx**ag
-ts "i «“‘"‘:‘ﬂ i3 A £ e f"uﬂ"‘i‘" 24 5 .,“'f‘:}_"ﬁ‘l'i‘f {1 igEr £ »,‘W“r“bh’
ificaiivo dow fuertes punizloz gue aseguraban
el retoru¢ a la normelidad. rud poeidble srgwen
g e % e ¥ PR e e o me xS TR o oYy : a 2 % ‘4 Py
tay que sl dessyrolls de lss Irovincias hacilc

® % o R T =l -3 S S S R T Rt s =3 Yy g
menesier oo billeles del habillisdor ce su vy
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i
en adelant % esvlverse de muiue acucrdo ¥y el
nuevo impueseto @ sutisfsoer mientras dursra la

inconvertivilidas sobre £l monto de la civculs

5
=

3

cidén antorisnda, disposiciones cuya finzliduad
no oo el cnao entrur g cetudlar, pero que o
gonmpensgron log inconvenientes ccasionados por
1s prolongacifn de aguella medlda. winbs lo

mismo sin wrescindly de log dos invoriances

.
& i el . p . .4 e ~ . 3 ' o, o, .
gortes de cue se ~rempeindild fuers imposibvie re

tornar a 1s conversidn, pero iss srobabilidudes

de hacerlo aran mayores y sobre t0doc no ge ng

bleran descuidade ninsuno de los mediocs que pro

endfan a tal fn.

Los otros srifeulos de egto ley Ay 17354
dicponen el rocibe reclnmroco, entve los Bancus
privilepisdos oue srotusron en la  aisms locall
dad, de sus billetes inconveriiblee y ¢l uso on
ellog de un g&?iﬁ nee ionsl, aclarsndo finsluen
te, aaﬁvai obicto de concluir de uns vex con

las cucgtiones Jadleisnles cue se planteabun a

51




‘pesar de 14 jurisprudencia invserisvle, on cse

3"‘“‘

sgatidoy do los Urivanalsg, ¢l couocepio  de
curse iugal cuyos elfectos serfan retrospucii
‘Vﬂﬁ para Lau obligacionesd a oro gin deslgng
cidn ag;aﬁiai, exigienies an lag diversss g
clhigg de log Lecrebog ya congiderades.

o ezke se dejaca entera illibsriad de
pectar @ ese melal newirsliszasdc ano de Lus
may peligroscy electod de lu incunveraidiy ga
Gue en casc Ge acl cbligasrse ge debls setisiy
cer la deuca en metdiice o papsl segdn cotisg
eidn del dfa, circunst:oncia que unida a ia de
ne ger saga'la crislln inconveriliblie, arrovg
choé el ié*ﬁs para ne perjudicar sus ingre
850G,

Cowt se recordard los dnicos villctes

gue coryian por cuenta ¥y baje la regponsabili
dud ée e dzeidn eran seis miliones &a DEBOS

on omeneda Irseclonaria, lenzacos a la circulg

cidn cemo un verdedero cngayo destingdo & aug




cultsr la forms como recibirfa el pafs una emi
g1én netamente del sgtado hoclia lo cusl se ten
dfs de nodo lento, siendo un gran pseo  en esd
ruta la oblipgocidn de hovllitar todo Dbillete
de curce legszl con un eolleo aue log nacionall
=& permitiéndoles snlir de log 1lfmites de sus

o

regpectivas Provincias y degparramarse nor la

1@ u

Beodnl
rraba en anuel perimetro, ¥ ara un gran  pusso
ne selo por crear 8l papel moneda uan territo
xor aparecer cono eimbo
lo garantizador el esecudo nacional, lo que ser
vir{s pars cue el piblico se iucra acos tambrag
do a €1 y 1o admitierz llegade ¢l momento como
garantfs de la mismu emiéiéx‘
Vineulsnde esop hechog, tus fineg, ous
efectos, con lo ant stado en el punto ¢} de las
chpervacliones searca del mencaje con cue ¢l Po
der Tjecutivo 4id cuenta al Congreso de las ue

didas de excencidn sdontadns en 1985, se verd

ica enulgndo la disposicidn gne los encg
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invariable de conducts mi&ntras dura la incon

vertibiildsd, ¢l no mwrente de le enitldo y la

b N z R PR 5%, . " PR Y 3w P e AL
Foraacifn de an fovde de reseven suplemeniavio.

Thyy A aarpedran aus ol
i R LA 5 SO a8 SR PASINLS:

r. Carlos Pollagri

= = | o @ S e a0 ) g " 3 e o e S T
ni, gue son ten clare criferio ce gheoé a eshio

W e g gy Sk s 5y et A Yy o - = - o g8 5Y 3 L T oy o
arie mecids deseoperads tendliente o ocalver

Ticlo pregerie y Doiurd,

T &3 o v E oy Py g5 Fi R LI
SMBGHE ERVOICEE SOl danigd

o eiire® Bepepubs L S L . E Ty
NETOQY AGgUCL. ;‘.,z%{‘{a{;, i1 ¢ kzbor de A 5]

by

£
.

gl
cer Zjecclive sn un menssle y vroyecto popborian
enn ¢l Lue 2¢ posible ver wnmu rectificocidn de su
convuceta, la neceeldad de sumenter el caplitel del

Bancy Hucional como mediv de robustecer su reser

ve meildlica. ee proyecto, convertido lusgo en
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ol metdlice rewultd noco paru ahopar el
‘&giﬁ, cuyus fuerzus radicaban on el gran
nonto de 1o enitido y en el conocimionto
te eog insuliclencias

b, el papel proveniente de la venta del coro,
HOr an eryor imperdonsble, en vesz de sy
retirado de 1z circulicidn volvia & ells

por intermedio del Danco Hacloral, aque

estabs obligudo a utilizaorlo en redescuen

tog, ya& que se enviaba a ous  ereas ?ara

ser acreditado g interds en la cuenta del

&shierna;

21 canino emprendido conducfa fatslmente
a la ruing, pero el dindeico desenvolvimiento

cel pals elentoba risucfas egperansus  on los

o
oy
&
31
i
Lt
r
od
o
124
&

racidndoles concebir la idea de a

mortizar 1og billetﬁs‘éa1§n&ncﬁ Nacioanl, ypera

1849 e ordend constitulir, con una serie de rg

Cureog sue se enunersban, en el Tegoro Hoclonal,

60
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- X N . - x & 3 E SN e N 1
de rociente crescidn, upn Iondo en monedas

de oro y plats eouivilente o 50 mi

llones do TeS0E8 OTU.

Tor el wvalor de los defeitos

5 - - o 2 o W g £ X AP
que fucran efectudndeso ge eaitirian coriificg
doo al nortader § ooopalores a lo viety dooting

gog o suslsntar oh definitive log azoncionudos

ley se scsbabs de desvirtuor sor od

neasrics cue atrivafan

negar de tenerls en realidad el Teosero en cuyo

soder obruban los $Ttulos gorantis: ¥y au
importe ¥ ose doovirido completanante nor cue

[
Py
L
O
54
P d
{"@

rgcurgo do 1os destinados 8 la  creg

cidn del nusve Jonde eatud. dadoe por lag rese

vas cue log orgoniooos scegides a la ley Je don

scionsles Jarontldos deblun constituir anp

teg de poner on circuloceidn cug billetes y acrg




cer anuslmente de geuerdo & sus wutilidades,los
sue se ordenaba iransferir al Tesore Haciongl.

Ctro golpe de muerie poera la ley de ban

cos Hueclionales 2l cue le aneatd

1o 78 D647 da et&ar@ 18

£Y

sue  digpuso

se groriizeran, una vez llevads a cabo la oidg

ma operacidn con los billetes del danco Haoilo_

3 - ™Yy, v oyt o - X 5
nal, log de Yoo dends Duncos en orocoreidn g

Lo forma adoptada nsrs elic era acfloza

a la recifn expuesta, formfindege un fondo de
reservs de BO milloncs de nesog oro ¥y retiran
do el Poder ¥jiecative - 1o mismo oue ecn ¢l ca
so anterior loz entregados en nombre del  Dup
¢o Hacionazl - los feﬁéﬁﬁ pﬁbliaegidegﬁgitaﬁ@s
por cada entidad bancaris, a medids cue disnmj

nuzera la circulacidn,

nte

»
i

1 i

e de tener ojecucidn cotus leyes ol

o

Sobierno se vid abooasdo a la necesidad de uyn
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dny con sus pristamos o snticipos a los dos
grandsg Dancos eoficiales, gue COMO ung COnsg

e

cuencia de la dcscontisnsza gue se habfia adug
finde de log ce-fritus & rafz de lag wulebras

nue se sucedlen ininterrumpidsmente desde {17

-
[
]
3
(0]
i«d

g%, eulrfan un continuo y avacallador
drenaje en sus depbsiios a premic,que amenzzé

er varigo ororitunidadesn obligorles o cerraxr

medidas suscitaron acerbas criticas

de gran sarte de la opinidn pdblica, per 1o gue

el Poder  Jecutlvo Justificando su actitud sog

&=
«l
o
@
o
]
}*—J
3

mensaje de Jul o 4 de 1890, al soli

citar la aprobscidn de ellas, que no importg

‘ban una v1u1@cmé% & la ley‘ﬁe Buncos Gerantl
dog, decde gue 0o ge trateba de ejecutarls: nd
de los casos nor la misma rrevistos,

"yon medidss de | excepeddn -~ continug
ba - Incortan el emnleo (g recuwxrnos ¥y mod idas

extravrdinoarios su se hallan precisumentie fue

o
oo




ra de la ley por el cardcter cue revisten los
hechos y la 3i%uaéién-a§remigﬁ§a gue lac imponen”.

751 Peder Ejlecutivo, puso sl servicio de
loa Bancos sa créditoy a8l consagrar en los p
cuerdos la autoriszacidn nars emitir leirss de
Tegsoreria y entregar sug productos a los  Ban
cog. Pero el descuento fué limitado a causa de
la situaclén tirante de la pleza y se hizo in
diocponeable tomar los billetes de la Oficins
Inpyectors en calidsd de préstomo, porque no
nabfa otro pedio en eso momento de expectaotiva
¥ de angustlia”.

Declars luego que las cantidades autori
zadsg nor los acaaréﬁs‘sgmaren & 19,200,000 pe
rg que pronto golo cuedsrfan en cireculacidén
§ 0.000.000, pars finiguitar asepgurendo que

)

des~uds ée pu ejecucidn "ni el Poder :jecuti

-8

ve ha asutorizado nucvag entrepss de bille teso,
ni ia Gflcing Inepectora ha verificado acte

aipuane en cete gentidce, oxitralizitande Jicnos
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sue oblizrd gl Presidence Judroz Celman a dimi

e
P>

~tif, a»gﬁﬁﬁ& a oceupay ¢l osrpge Cerlos Pellegrd
imi, cug 1lepd gl poder compeneirudo de la necg
:$iﬁﬁé de ?Qﬁé? ffn, B8 costa de cualyuicr sucri
ficio, =21 estaode de cosag existente.

La ﬁéimera ley de cordcter finunclero cuc
promuled fud la 2707, gué auﬁariz&ﬁ& al Banco
Gaciongl ~ara emitir scle nueves willines eon
billetes menores de un peso, suc circulorian
por cuents ¥ bojo la r%ﬁgsﬁsaﬁili§Sﬂ de la fa
eidn.

To ge trataba en definitiva, mds quc de
un cumento 8 la enigldn dispuesta on Cotubre 4
de 1083, scerca de la cusl ya se havld y ka
vis sido solicitada por el ex -riser ﬁ&ﬂéﬁﬁg
ric Jufrez Celman poco antes de gbandonar ¢l
roder.

Tan Infi«s gcantidad a#a‘imwaﬁihle satig
facicera lag necegidades dc anyﬁﬁhi%rnm cae ou

slantaba a otro cuyo hundimientc provenfa en




gran parte de ou iapotencin ars hacer frente

=

a los compromigos cregdog y no oo entonces e

traflo que en Agosto 1§ de 1890 ¢l Poder -~jecu

tivo recurriera al Lomgrese exconidndole el

#

milogtar econdnico del pals y recsbundio se

i

&

doptaran lae medidag,2 su criterio daicwus posi
bles, para que log intereces nocieonules digneos
de resp&fﬁ se levantorasn, normalizdndose en su
moviniento regulsar y trunmilo.

41 ofecto proponfua, lusgo de planteusr la
necenided de ayuda al Banco Haclomal y & la 'ty
nicipalidad de Suenos Sires, pars 1o ateneidn
de esos apremice internocs, un solo reourso gue
no vaeilsbs en llomey anorzal y eru laféxisién
de ¢ 60.000.000 en billotee de Tesoreriu de
curso legal y fuerza cancelatoriz on toda la
Leadblicn.

Se reemplazarfs con esta la enieidn do bi

iletes hinolscarics sancionadg por ley 2701 que

sun no se hatla clectundo y cuya de

S

'67-f
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solicitado ~or ol Pedox Rilecuilive cue decfas
"lLo enieidn de moneds Ziducioris con ga

rantfa de la propledsd rofz es un cistema desig

torisado por la expeoricncis aniverval., Tales

emisiones doben yepooar cobre ¢l crddito de 13

joed

fode

e
~

paee pon hasts clerto punto an eonprésil
ta forzooc sobye toda la poblacidin®.

fin embarpo, como no ge olvidd ue la dl

al Daneo Tipotecurio Baclonagl continuura desen
volvidnlose, al dar degtino o lon scgenta nillo

neg goe 4l tri&nycrcz en lo siguicnte forma:

,,,,,

-
oy o

£5.00Ca 000 el Tacionol
1C.0C0,000 * 1o ¥undcipslidsd con el ©In de
gbonur su deuda 1fquidg y exipible,

21 proyo cto cbtuvo soneidn favorsble {1lay
271% ), proveyindose una gperis de recurses que
sgopurabun ln fulturs sxortizs

vieron goneidn faverable lze otras rnedidds pro

}J.
(‘}
o
o
g
5
st
i
o
fote
Ty
o
o
fe




saegtue cue hebfan eido llamsdas complenenty

riag, tendfan o "asecgursr la vxlmxiz&eién,regﬁ‘

lur y sucesivs de la moneds legal, ou reduccidn

en igual forms y su futara‘canvertibilidaﬁ den
tro de un plazo determinacdo y breve”.
Eran ellas:

- @) enajenacidfn deo los fondos ;ﬁhliaag dados én
garantfa de la emisidn de billetes del
Bznco Kucionnl o su conversifn en tftu
log de deudn oxterna (Ley 2718);

b) crescidén de un dircctorio copecial de zceidn
independiente, encorpado de todas las opg
raciones de emieidn, conversidsn o amorti
iaﬁién de moncda de curso legsl, adends
de lac otrgs Tunciones de la Oficins Hag
cional de Buncom Carantidos que ze lo ip
corperadba (L7 2741);

¢) emizidn de un empréstito externo de veinte

millones de pesos oro con 5 % de interds

snual y 1 % de armortizacidn (ley 2744);




d} fijuscidén de un término extreme a las insti
tuciocnes incorporadas & la ley de Juncos
Garantidos para volver a la caﬁvs:sién do
gus billetes ol portader y 8 la vista por

moveda metdlico {Ley 2746).

La srimera teniz por objeto la totnl amor

tizacidn de log billeses del Zunco Naclensl,la

tercera el pago de compromicoes contraidos en ol

exterior gue debleran satisfacerse durante 1851

la enarta geordor un ~lazo de diez adog, gue

venceria on vetlubre de 1900, a las institucig

!»

neg gue circuleban billetes inconvertibvles p

i®

ra abandonar ssa situscidn, cuyoe término, por

an voelo de lu ley buncaria en vigor, no cet

e,

ba determinado explicitamenie, aungue sc  pro
vefs & €1 medisnte la formacidn sucesiva de un

A 2 . A A . 2 - ‘ s 2 B P, -
fondo metdlico croporcionsl a las atilidades

ii{cuidas y & los billetes recibidos uera clrou

lar. La misma ley 2746 facilitaba, estando pa

zos los tftulos y@raﬂ zadores, el modo de 1llg

L]




ver o ¢ bo la conve: ~iéﬁ esincorperdndose del
gigteza y dejunde la misma por cuentas del Lsig

. ) bl ' d o5 . o
do, & gyulen ge transicris, on ese coso, la pro

Lo sepgunda mecida, coto s lz cnumerads
bajo el punte b, iué la ods trascendental, ya
yue cred la Cuja de tonversidn con lzsg fancig
nes ;gﬁ hoy todavia tiene. Bl mismo nombre del
nueve organics -mo indica cuul cra el primocriial
Ifn perseguido y ensefls que la Hacidn cnearsba
y& ¢l problems aonoctaric como nete obligaciln

sya, oin 108 rodecvg nacty entonces utilizados.

Zo =wra oin euwbarge unag digposicidn extempo

rédnea, paes como ze ha visto ya otras leyes hg
nfun ido allansndo el cumine y la Cajs tenfz on
cicrio modo un anteoegor, en‘cl planeado Tesoro
daciomal de 1089,

al eanﬁ%&riﬂ de la Junta sirective cue se
ectablecfa pora este, la iﬁéeﬁendaﬂci& del nug

ve Lirectorio erz poco menos que absoluta - re

i1
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servédndosge al Poder %jecutlvo solo la Intervepn
cifn de vigilancia por medio del Pregidente de
la Contadurfa feneral - con el objetc de Nocer
la compatible con la responsabilidad cue atri
bufa al mencionado Lircotorio, por la violucidn
en 10 gucesivo de cuglouior ley refercnte & emi
gidn, asortizacidn o conversidn )&e poneda.

rara proveer a la misma se creabs un fon
do compueste des
las reservas metdlicas oue con grreglo s la

ley de Bencos Garantidos estaban desti

nadas a t:21 {ing
las sumas cue zdeudaban egog 3ancos por volaor

de %ftgiaﬁ comprados nara gﬁr.%ti&;

log fendos ~dhlicoes emitidos nagrs rarsntizar

Maé

%
)

emigiones bhancorioos

1ss cantidades que se arbitrarsn nara ello y
lag econonfas cue npudisran reslizarse

acbre ol sregirunsto.

Con el objeto de llevarls o cabo ge eje




-3
Ll

cutarfan dos %pﬁrssiﬁﬁeﬂ nrevias. ffimerﬁ, 1a
amortizacidn paulutina, hacts uns sune iga@i al
monto de lag enmisiones de la Hacidn y Lanco Hg
ciongl, nara lo gue ge inutiligarfian los billg

tes de moneds legal gue se recogierszn en la Cg

L

e-undo, la fij.cidn del veolor de 1z nong

a8

L2

da fiduciariag, £ obtenerge eniregundo, de acusr
do con el Peder hjecutivo, oro por billetes

¢ viceoverza, cuando cosgtuviera astiefccha 1

&

pa

s

anterior canﬁicién o el valér en plaza del
pel moneda fueras par o rréziso & clla.
Yora ascelersr 1o ﬁﬁrtiﬁ&ﬁiéﬁvﬂﬁ digponfa
tonbidn que, cuando almin 3sneo parasntizado
transfiviers al Tesoro Hucionul la oblizscidn
de convartiyr oug bBilleteg, fuersn deosiruidos
de invediato los gue corrasnaondiendo a lo oni
sidn de aquel obraran on poder de la (aja de
“onversidn o luege sucecivamente entroran.
Izunl suerte correrfs csa clase do moueda on

cago de concurse o lisuidacidn del Bzneco y lug




T4

g0 de Cetubre de 15CC - fecha en que debla reg

ok

ablecerse la conversidn - con solo producirse
demora ¢ interrupcidén en el pago de billetes
sl portador ¥y a la vista.

£l nuevo Jobicrno aprovechaba todas  las
oportunidades que se le presentsban para, den
tro siempre de normas legales, acelersr el fin
del sistens de Bancos Naclonsles Gorgntidos, 1o
gque unido al hecho de haberse degincornorado
de este numerocsas instituciones ,'hizo que find
gultasra practicamente eon Harzo de 1891, con
la fulencis de logs Bancos ﬁaciaﬁal ¥ Provincia,.

Un régimen guc prometid abrigar tantag
egperangas estaba para esa d€poca desacrediﬁaéa
por completo, & cousa de su aplicacidn dcfeg
tuosa y graves violaciones, gue se manifestg
roun con toda desnudez a i@fz de lag investiga
cilones ordenadas durante ol Jobierno de Carlos
Fellegrini por intermedio del ¥inislerio de Ha

cienda.
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y Provineia, gque solo pudieron s&lﬁarse utili

zando nuevamente la facultad de amitir, fué un
error cometido a buag sgguro conscienter ente a
fin de conservar la fe del pueblo antz el cue
se habfa prometido no sumentar el monto del ug

pel is canv“rglble, pues no es posible ima iﬂéf
‘qae a hombres avézaégﬁ en la materia y gue tan
tas pruebas acredlitaron de saber rrever el fu
turo les pasars dessperceibido, cuando 153 Ban
cos ofici:zles reclamaron su wyuda y ellos la
negaron -~ primero - uue las instituciones de
eata Indole eran imprescindibles on un pafé je
ven cuyoe progreso derendfa de que se habilita
ra , sino prodigamente sl mencs sgin mezquindad
a los que con iniciatiﬁas seriaz proyectaran
nievas dcﬁlvid&é 28 - segundo - que las cerpora
clones particulares, que ya antes no ¢1ena San
esa necasida&, menos 1o harfsn una vez produci
do S@&eéaﬁfe crac, pues su comdn csutela se

maltiplicarfa.




Lntences, agregondo gue nl por an mﬁmwg
to siguiera pude pensaree en Jdejar librada a
gu wroplio suerte 1z aceidn privada, y: gue ello
hubliera signiricado algo asf como condenarse a
vegetar en forma poco de acuerdo con nuestra
tradicidn ,‘ge pone de manificsto de parte dé
l1os gobarnantes un éX?Eﬁﬂ_&ﬁ}?ﬁﬁ&ﬁnﬂr que cog
t4 care al pafs, originandc un estado de cosas
cuya énica solucién fud axeaf en roemplazo éel
taclonal -~ 3anco mixto - ané institucidén neta
mente oficial y autorizar ung nusva emisidn de
sepel inconvertible, la fltima hasts el aflo
gue anbarea esie trabajo. |

Anteg de considerar la ley Y: 2841, en
virtad de la cual se cred el Aanco de la Ia
cidn Argentina y entrd en lisuildsciédn el Hacig
nal, corresponde por ordem croncldgico dedicar
dog pulabras a léa Livops 2772 3 28B22.

La primera era complementaria de la ley

de aduana para 1851 y por su artfceulo tercero

T




78

creabs diversos derechos adicionsles cuyo prg
ducido tenfa por finslidad asumentar los fondos
de la Caja de Conversiln, gue recibirfs ese in
greso, se;dn dispuso el Decreto reglamentario,
directamente de las diversas receptorias.

La segunda, giaﬁulgada en Septiembre 2¢
de 1891, autorizdéd a poner en circulascidn
§ 1.500,000 m/n. en billletes de emisidn menor,

destinados a abonmsr las subvencioneg del G0

vilernc central a los Uongejog de Sducacidn.ira
la tercera vwvez que en roco ade de un sfic gse
éﬁiliz&ba is facultad de conferir wvalor a
una tira de ?&yﬂi, pero gin embargo, & pesar
de la repugnoncia que el Hjecutivo no cesaba

de demostrsr por el arbitrio, sun havrfe de

usarse en uns dltima oporiunidad, como ya se
dijo, para hacer viable la creacidn de un nug
vo instituto de crédito.

La ley 2841 gue le did origen se tratg

rd rapidamente, pucs en realided sclo se rela
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ciona con esta higtoria de la rmoneda en forma
subgidiarias, mucho mds por no haber hechod uso

2l Banco de la %”Liﬁﬁ Arsenting del derscho

b

gue le conferfz el artfeulo 7‘§e emitir b»illn
tes manteniendo aﬁ,féndc metfilice de reserva
gguliveliente a 1ls cuartg arte de los gque pu
giera en circulscidn y el w?if ulo 31, de enmi
tirlos por un vslor igusl al 75 % del capital-
nominal de los titulos del Empréstito Macional
Interno, gue pasaran a su poder al cumnlir la

obligescidn gue se le imponfa de retirarlors den

tro de dos aflos d&¢ su ipstalacidn (Ley 2841 ,

%1l primer inconvenlonte gue al planearls

vergidn del paeblo countra labgaa gignificara
intromisidn del Colilernc en el negoclo bancaric,
1o cue se logrd esbosdndolo como institucién
particular con un capital de § 5C.000.000 m/n.

dividido en 500,000 aceionecs. La colocacidn de




las mismas en garsntis de‘imgarcialid&d ge en
cargaba a la Cala de Conversidn, crganismc ya
rodeads de respeto y simpatfs popular pese a
su corta vida, el que adends destacoric a uno
de sus miembros para desenpeflar la sinéicatg
ra del Banco, cuya presperidad tratd de ésﬁgg
rarse estableciendo una serie de impaﬁi&ehtes
a sus operaciones que al caboe de log alios hua
bieron de irsc derogando, pues congtituian cor
tapisas para su aceiln.

Lﬁyfgrma de eliminar el primer inconve
niente creé otro, que ers ia imposibilidad de
comengzar & funcionar la institucidn mientras
no se hublera realizado al menos ung parite del
capital, 1o que se subsand disponiendo nombrag
ra el Poder %jecutivo un Uirectorio provisig
nal a quien la Csja de Conversidn harfa entre
ga del valor nominal de las 5GQ.Q§Q.aCCi638$;

habilitando 1a sumg necesaria de billetes, o

galder mediante 1la gquema de las cantidcodes que

r 80.¥
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se reciblersn por la ventz de anuellas,

£1 plan se 1levd & cabo excopte en lo gue
se refiere a esta Iltims parte, pucs el pdiblico
pese a todas las garsntlas, .?reviﬁiﬁnaﬁ vy 1la
madog aue se le hicieron, se rehusd g invertir
fondos en la rueva iniciativa.

De acuf en adelante se cncueniran ung sg

rie de dispociciones digpersas o condensadlas

0

gue ordenan dectingr tales

“w

en escueias laye
¢ casles numas g 18 converelidn de los billetes,
renovar la soneda fiduciaria o warpo do la hg
cifn por nueves impresiones de una sola forma

7 clase, cancelar las deudas de vorios Zobler
nog provincisleg y sueg Buneces, consolidsr sus
ovlipaciones, transferir los éa&&se pdblicos

arantizadores de lo emitido, tode ello tou

I
A
P

it

diente & que oesto gquedara por completo a
carge de la W.cidn, lo gue se obtuvo, unificdpn
doge delinitivamente la cuestiln nonetaria

{(Vednsz leyes 3062, 3215, 3216, 3378 y 3505).




ast, ¢aaaﬁa en 1869 se aghordd el problems, irg
tando de contener la volorizacidn del billete
como medida previa al rotorno de l1la éanﬁﬁrai6n,
el Estadc sra el ﬁﬁiaﬁ deudor por la suna de
§ 290.000.000, reconocicndo & su favor un crg
dito por § 50.00C,00C anticipados al Banco de
1n Hacidbn Azg&nﬁin&.

in el mencionado sfic no se suponis fuera
a adoptarse uns wmedida de la trascendencia
gue mas  tiene la ley 3871, no sclo por ﬁiﬁfrg
tarse un perfodo de creciente prosperidad ai
no tombidn por haberse a&ggﬁu&c el pucble gl
papel y sus fluctusciones, considersndo sl org,

monets mercaderfa y no de circulncidn interna.

%1 asgunto no geit &b& & las masse, debatibn

duse solo en limitados ﬁian?aw, que eran

los cientf{ficos, loz do la bsnce y los del al

to comorcio. “ﬁ acuellos con fines culturales,
en log segundos sin mayor interde porque desy

parecisra el estado do comas existente, y&

82




cae disponfen sus miembros de sobradog medios

para asegurarse con esa situacidn pinglies genag

cias y en los dltimos en son de protesta todg
vIa no extsricrizada concretasente.

“uf en e#e ambiente que el {oblerno, en
forma inesparads y cuando la cuestidn ypreoccupa
ba en reuslidsd sole g los espaculpiores - cuyos
ssfuerzos tendfan 2l nmantenimiento de la incop
vertibllidad - ante la creclente valorizacidn

de 12 moneda nue prometfa acentuarse y tenioendo

para mis tarde un degcenso gue pudiers ser vig
lento, descando conbatlr log inconvenientes
creados por sunells ¥y previendo los gue luego

ge originarisn, sometid a8l Congreso sus proyeg

o~

-

108 sobre el puntoe.

Tl recultado rué inmediato, la podlscién
ge apasiond en lo éef@nﬁa o on la crftica de
log mismosg, nfs en dets gue en aguells.

Impug A*éares ¥ paladines eggrimieron, cg

da cual por su lado, los mds variasdos motivos,

83
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gue no serdn tﬁtal@ente enunerados parg evitar
una larga sintesis sin finslidad prictics, ya

aue =uchos de cllos no fueron confirmudos por

los hechos,

te comentard entonces la ley encardndola
dosde el punto de vista de sus regultadcs, eg
to o8 ﬁeécgrtanéo'taﬁa inconveniente ¢ ventaje

aue encontrado antes de aplicarla luego no se

L® J}

verificd,

De la dacavy diclendo gue con gsc guita
el pafs tomaba un rumbo diverzo al invariable
monte seguido, gue muchas veces le hizo sopor

tar los nds grundes sacrificios con tal de no

desconocer sug compromisos y aungue se adritia

en éotz razdn algunas contadas excagaieﬁ&a se

as justificaba porque gign yificaron un acuerdo

o

con lu parte afectada. %e la atascaba tumbién
nepdndole 8l Congresco :utoridad para esta hlﬁ
cer un valor del papel moneda diferente al gue

roaultara de la rrosperidad del pafs y del grag




do de confisnzs yue mereciors el enisor, pies,

decfan, la Coastitucifn argsntins, como la eg

tadounidense,se refiere anicamente g la aong

»

ds metdlica, cuendo on el artfeulo 67, inmciso

)

1C le 84 facultad de *hacer sellsr monedua,y f

jar su valor y el de 1&% éxtrﬁﬁgarﬁﬁ;...‘..aa”
Y se la defendlé gosteniendo gue como
éediéa de orden pdblico gole detfsz tenerge en
cuenta que fuers mengr ¢l zonto de log interg
ses lesionsdon vae £l de los bﬂnefiéiadaa ’
gue conclufs con el ggio tan funesto en todo
sentido y que no consumabs una grave injusti
cla, porque emitida 1a casi totslidad del pg
pel moneds baejo 1la paryhabfs circulsdo en g
sas condiciones,traneiiriéndos+ por un valor
menor del egerito y nacliendo gus la guits ne
la soportaran integracenie cus tenedores sctug
les gino todos sud anteriores poseocdores en

uns {orma proporciongdsa.

sef quedsrla repartida la rebaja de 36

85
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centaves oro por cada pesgo moneds nacional de
curse legsl gue egtebl cis el artfculo 12 de
la ley 3871, &l fijar el vulor de esas unldadeg
gn 44 contavos del susodicho metal.

Le egta dltims odifrg se dijo aaertadamag

te gue no resrescntaba el promedio equitativoe

0

de los diferentes volores gue tenfan los bille
tee al ser en forms sucoglive lanzados a la cir
culacidn y se eriticé la forms precipitada  de
f@tablac@rla; pero no eg posible eolvidar que
ess promurs, gue era a la ves gigilo, se imug
nis por la serie de intereses cque gravitaben
alrededor &ei tipo a fijar, gue en cagc de c¢go
nocerse anticipadomente hublera sido fueﬂté
de ganancias no licitas.

Tampoco puede ééjarse’&e congléerar yue
de log diversos datos utilizados sara ostable
cer ase eﬁefigiente primaron las cotizacliones

del oro en log dltimos tiempos, rorgue indudg

blemente era mdis justiclero tratar de conten




clar en primer tfrmino los intereses actuales
- llamando asi a los del dfa y uitos inmedlatos
anteriores - que & los passdosg, dignos de todo
reoreto, pero y&8 no vinculados intizamente a
la situaeién del momento y tambidn que se pres
éﬁné;é o él menocs se ajusté & la reulidad las
cotizaclones regiotradas desde que se higo yg.,
blicy el desec del ﬁahierﬁo»éc volver al régi
nen de convertibilidad,pues fué tal motivo sy
ficlente para gue ©llas subleran no obstante
impugrnarse de contfnuo el respectivo proyecto
diciendo gue no encerraba mds cue uns promessa
de conversidn.

Lfectivamenie lou srtfculos 1t y 2¢ de

la ley 3871 rezans

srtfoulo 1E: *La Hacidn convertird toda la euji
$idn iiducioria actual de billeteé de
curso legal en moneda nacionsl de oro al
canbio de un peso moneda nacional de cur

g0 legal por cuarents y cuatro ceniavos

87




de pezos moneda necional orc sellado®.
Artfoulo 2%s "El Foder Ejecutive, en su oportu

nidad, fijsrd pur decreto y con tres mg

sep de anticipacidn, la fechs, modo y for
me en que se hard efectiva la dispusicidn
del artfculo antericr®.

Como se vd no paszaba do ser por ¢l monmen
tc un propésito y la inmensa mayor{a acostusbrg
da o gue por 1o general ne se cumplieran lo con
giderabs hipotdtico, a resar de arbtiiraree por
¢l srtfcule cuarte los medios de crear una rg
serva metdlica jue tomarfa el nombre de "fonde
de Conversidn®,

Zste fondu,cue & fines de 1910 alcenzé un
néximo de cami & 30.000.0C0 of¢, debfa deposi
targe en el Banco de la Nacidn Argentina ,
formfndose con los sigulentes rubros:

Inciso 12) Cinco por clento de impuesto adicip
nal ahla imyart&cién (Sugnendido por el

e o o " YRk % 5y
artfeulo 6% de la ley 4056, Jectinado a

88
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lLigntas Qeﬁﬁrﬂieﬁ por el ariticulo 38 de
1a ley 4160 y derogado por ley 235};

Incigo 2%¢) Las utilidades del Banco de la Na
cifn (Dercgado por el ﬁr#iaulu 20 de 1la
ley 4507);

Inciso 3¢) ¥l producto snusl de la 1lisuidsacidn
del Tance Hacional, despuds de pagos los
gogtos de administracién y el servicio
de los tftulos y deudas del Banco (lerg
gado por el artfculo 4% de la ley 5129}

Inaigé 4%} Bl producido de 1a venta del Ferro
Carril infinc y & la Toma (lerogade por
los ertfculos 1 y 4 de ls ley 4267);

Incisc 5&) los é.gé?.ﬁﬁﬁ'gesaﬁ oro sn cédulas
nacionales & oro de¢ propledad de la Xg
cifn (Derosudo por el inciso a; del ax
tfoulo 2% de la ley 512903

Incizng 6%¢) Los donds rag&rg&s gue ge desﬁin&n
anunlmente & sate objeto en el presn

ruegtoe gencral.




e

Lo finglidad porseguida al disvoner el
deplsito de esa reserva en el Banco de la Hg
cidn srgentina ¥y no en la ﬁéja de Conversién,
érg la de pernitir se utilizars en la coapra
venta de giros ﬁfﬁ}r& el exterior, sustrayén
éel&‘a‘laﬁ ef@aﬁas éei ar%icul& T que estatuye:s
rilentras no se dicte el decreto a qﬁe}
se refiere el articulo 2¢, fijaﬁéa 1a fechs ¥
modo en gume debe hacerre cfectiva la conver
sidn de 1a moneda de curso legal, la Caja de
Conversidn entregard & quien lo golicize, bi
lletes moneda curso legal, por moneda de oro
gellado, en 1a‘prO§arcién de un peso noneda de
curso legal, por cusrenta y cuatro centaves de
peso oro sellado, y entresgard el oro que reci
ba por ecte medlo, & gquien lo solicite,en cam

bio de moneda vapel, al mismo tipo de cambio®.

Q‘i‘itb“nluiUt.QQt.l.”Ivti#!t‘i’iﬁt&iiw‘&‘#
Licho artfculo.con ¢l noveno aue dice:

“Los impusestos que vercibe la Hacidn en puapel
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de curso legal ¢ en oro sellado,podrdn ser sg
tiglfechos inéistiﬁt_mente en rapel ¢ on oro al
tipe fijado por egla ley”, produje un efecto
serncible todavia hoy vy 8l cue nmuchas veces 8¢
uroyectd vonerle ffﬁ zin llegar a hocerle, el
de ia duplicidad de unidades, uec en el arti
culado nbrﬁe previd por logs gostores de cste,
g huen segaro noroue 21108 tompoeo mmmcharﬂzx
el £xito de 1a medids y los coracteres defini
tivos cue &ég&irié,

Ya virtad de los dltimos ar%iaalaﬁ trang
cripbos se 4id a8l peso de 44 geﬁtavm@ oro el
sarfceter de unidad monetariz legal, credndose
gl lado de la establecida por ia,lcy goneral
de aonedas de 1881, otra «ue no se manifeptd
con todg claridad durante los tres primercs
afios (1%%&, zgai ¥y 1902) porque el tipo solo
tuvo efscto con respeeto gl fobierno, sirvien
¢o para eatablecer el valor por el que debis

recibir el papel. Pero una vez cus pacd ese
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perfodo de prueba y dejé de colizarse el oro

en la Eﬁisa, alcanzdndose un encaje suficiente
y permanente rara atender las necesidades del
canje, entonces si se reveld en forma indubita
ble 1la nuev: unidad, cue pueds llamarse hibrida
pOY carecer de piegas de oro o plata aéuﬁtadéﬁ
a su sistems.

Ya de ébservar que en el afio 1802 y a ralp
do hubor oubido en forma pronuncisda la cotigﬁ '
¢idn del cro, el Gebierno dudd de los resultag
dos dela ley 3871 y en el Presupuesto para 1903
(Ley 4160) sancionado el 27 de Diciembre de 1902
se registrd esa duda, pues su articulo 12 dice:
"Log recursos & oro a que se refiere el articn
lo 28, serédn pagados en oro efectivo 0 en mong
da de curso legal al tipo de cotizacién, quedan
dnrderegaﬁa toda disposicidn en contrario®,

ke0o8 recursos, cuye producido calculado

alcangaba a § 46.021.3%9 ofs, oren los siguien

Lenr




Importacidn vy adiclonales 5 y 2
. adlicional ley %871

gxnortacidn

Almacengie v eslingsle

Faros y walizag

vieltes d9 manidad

Pusrto, =ucliles y dicues

Gulnches

Dorechos consulares

Zetadfotica y sellon

Lvertusler y multaes

renta y soortigecidn de tftuloe

CProwincis de de. Alres, corvicelo de su deuds

N " Sutre ®ice, " vom "

n L] & froes ;g;ﬁ *55 s “ ¥ ® 53

Banco fHaclonsl en Licpiducidn, loyes 3659 y
3750, '
Andiogs dimvosicidn se incluyd en el ax
tZouleo O del Trosupucsto parw i%ﬁ&,ﬁﬁﬂaianaﬁﬁ

en HEnaero 26 de esc alo, reaceoiondndoge vn ol
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el siguiante {(ley 4%29) cuye srticulo ceiave

vrascribos

*Lon yeoursos mxxﬁézqum go refiere ol
srtfeulo 2% gordsn pagsdos en oro afectivo o
en monsda de carac legal al tipu de la loy
2871, quodando derogada toda digponioidn en
gontrerio”.

e retornada 2 la sonds trsaeds por Lk
ﬁltiﬁﬂ lny wus se monclons, sue era 1a tuona
atsntras olls continuara on vigor,no glmitl
cands 880. sin eabargo, clavidsd de¢ alras,
pucs la cotizacidn de cuasnngta y cuatro conig -

v e habvis conpolidade -~ durante el tliespu

en cue ol Gobilernn se egmdaba enowng disvoni
eidn vostarior y derogatoria pava podess Livea
do o1 cumo evitarin - sediante la zeeldn de
los puvilealarcs, que ;g;ﬂﬁambrﬁéﬂa al uso ox
eluslyo del %1115&@ varg toda ifransgeeidn in

terior,formaron con ol motdlloo de que dirpg

nfon una casnuiosa rescrva en 1a Cajla de Con




vorsidn, ue alceuzabs 8 cinonenta millones de

paaso aroe on 1z fechn de amnaidn de la lay 4529
Cheptiosnure 30 de 1304

muarante sote olasse megy on virtud de lg

Frab ooy an ot od O g P B Y TT T
Toy 4507, an paldd al crddite - por gizousnia
) a4 PR g %P P EX A - Py o A dry s
mitlones de penog -~ sludido gl comenzar & trg

tur le leay 3271l,uuedendo cuncelado el bono por

e

nuinlentas nil seclones entregedo & la Cxjs de

Corweraidn por ¢l primer Udrectorie del Bunoo

k&

de la Seeidn srgeriing,cuays carie crgdinica ue
PN E - O NI T LR B P kit 5
sedificebn,quitdadole la facultod de emitir,

Ta 10 gue,s peesuy e no huoberlo heche, cotabe

wende ye ve menliiesve entonces cluraven

o4 id
”«f."-’ ®a im-:tbﬁ LS

w wryentine de eminidn, vor cemple

o independiente (g lo socldn do log Bancos ¥

aleno. o oug ureocup:
gados & ia econonly naclonagl. ingross uro  en
ig Cale de Uoawversidn y el circulente susents,

puteds 1o contrario y ewle cieminuye. 11 retlj
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metdli

(4]
&
é!«
&
el
A

ro 4¢

o]

orpanisnd, por la ciy

&

cungtanciu aruntads 49 guz masgtyo p2eble no

1o atilivo comu rolacidn  interns de  casbic,

o

gouivele a su ex oxtucidn y bnﬁai ruients dig

niracidn de ouporario, sin que llsgue 2

P

atonperurpe ol vipinen por

Lei

soner el pafls Jde ilnsentes o aré.. o migno 8o
varifica en senitldo inverse, cusndo  en lagar
da exruriurse el oro es imooriudo.

Y sgta fntlaa aurrﬂlgwién wﬁﬁr@ &l papsl
¥ osu respuldo, ge Lz asrraipede  profundaconte
en @1 sentimichte de Lo mazs, .we vd por ¢ilo
gon degoeniic % inime toda inlcigtlive gue g
aporte ol indiew. ¢ molée y boco ue 1o reyo
rfa de las miemas Lengan Lantop  punlon corg
BEes gue pon en ¢l Jondo AUl R

be ellas, auy intsresunta s ol projeg

to de loy sometide s conslderselda del Congryg

-

20 on Joptienbrs de 130%, oSamado scarada 1a

carters de Hacienda un dietiuguido rUinsncivta

g necenlidad de ¢ éig_
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R B o - PR S e e
¥ boabre pdbLico, tl wTe HORE He TEITY, L8

s Y o ERE BN
CEETH LW LE WALl LR Mava UncGad oong

sater doowa e ‘*uﬁimn ge asbia reallisg
de ung encoesia entro lag instiluclonsg ¥y poy
sCLeB mis vioouledas y versslos a y scbhre 1o
cuzztidn, ajustiidese la Idrmala propussta por
el Joder Ljecutive a loa rosuitedos de la  aig
B8

o vhetante cwa slrounstancisy Indice de
la serisded to la dndolalive, oila no prospsrd,
guedindo unituments como fueuly de interessntd
sina consulia, digna de ger suy lenids ¢ cueln
ta el dia gue e reguelva obuaruy un fwne O

e

g priselsgien dlgposieiones del (N34

godel Irages, eon el numbre de arpen
tine, vome unldad sonetaria de uso obij

gatorie en todos les contrates y tyanasug
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giones @ partir de fnero 14 de 1§0§;
slempre que hublers en el Fondo da Con
verpidu,por 1o menos,sl squivalente de
clento cincuenta millones de esa unidad
{( & G,20 of3.), osto €8 3 30,000,000 oro;
b} patrdn dnico a ore y en consecuenclia acuflg
cidn lixmitada 4o platay
o) recibo limitado ébligatari@ de las moncdas
de plata y niguely

d) contirmacién en sus funciones de la Coja de

conversidn, que con cardeter definitivo
¥ pernanente iuprisizfs billaetves confox
mas g 12 unldad "argentino®, para entrg
gar a log gue 1§g golicitaron por moneda
de cro sellado equivalente y vicaversa.
‘undacantandoe las anteriores prescripdig
- neg el aengaje del Poder Zjecutivo dice:
&) que con la ley 3871 ee hatfan ya cbtenido
log dos proypdsitos perseguidcs - el medig

to y el inmediatc - detvner la gpreciscidn




del papel inconvertible ¥y preparsy las fu
tura cwnwﬁrwiéﬁ; ohjetivo egte dlidimo so
Erég@&éﬁ@, pues de facto se eataba en
slla

b} que el meconisse de lg Cajs de Conversidn,
trangitorio en virtud el artfoulo 7 de
ia ley 3871, sue permite entender desapp
record una vep decretsda la conversidn
efgctive, ora en ese momento, conjuntig
sente con la rigueza ax@értwbia del pals,
le base 8dlid: en gue descancaba la situg

cidn monetaria de hecho

o) gue erg imsrescindivle terminay con lop ome
npzag de ropceidn en conlra del tino  de
cugrenta y cuairo centavog ddndoie cardg
ter definitivo, porqre en vaso de llevay
g¢ 8 cubo se conuoveria fundamentaimente
nugetra slinscidn econdmicn y financiava,
alterando todoe iocw valores sn law relg

ciones de canbio;
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d) uve

100

era inciertoc se empapelara ls plaga con

T 4

a2l nmoesaniasmo de s Uajo de Conversidn

poraue en el rdoinmen de counvertibllidad

e )
N

o

A

28

£} qua

sxlgtentz volverfan ios billeies innecc

garics a8l oitado organlzme  onL procura

eca mo) Jlasndo empapelimicnto demoeirg

b come erecis ls rigueszs del puis y por

lo tasto sus capitsles, no siendo de 1g

mer el deseculldbric nus se produjera
serout lo cordrarrzsiarfan loeg fendmonos
de recnai®n gue e choorvan continuanenio

ai todsg loaw naclones del orbes
eya nevosaric alcesnzara el Jondo de Cog
veraidn freints wiiiones de pesos Uro po’

*

o oebtener un pdxiwe de solidesz y alejay

oo
34
s
4
&
(¥
[
p
£
F
£
b

Gup  entrafisban 1los

Z2A5.3072.081 pesos papel sin garantia ng

it

»

rlden,equivalentes 8 Ld5.572.51% pesos

cro,una veg convertides & razdn de 44




&) qure ol tesorc acunulado no ara un ondo  wuer

centaves (Para cca fecha se heblun sanclg

nado Lag layes 4969 y 4600 y estaba en
sregarvacidn la qun luego  lievd el Hs
4936 que contonlan dlsposiciones tendien

Lan o owe Iinji

to, pues servia para regular log caublos
y mantoener ol e udliibrioc comorgial y  wo
netaric imﬁafn&éiqﬂﬁi, sporte de estary
lieto para unn imperiosa eveniusiidad y

cer bage fecunda pars el wvrédite e la

Jacidng

h) yue 1s unidad cuya sdopeidn srz suspiciada

i

3
/

nss degaviagualsbva por completo del pasado
de incenveruidn y no aiendo nuevs en el
wund0 monvtacrio tevorcceris las velacly

nes de nucetre pafs con los demds, fomen

tando especianlroute la lLumlgracidng

que ei Irunco o argentino a pesar de ser

-~ une novedad se asiniisris muy pronto al
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amhiente, por su f4cil v cdmeds relacidn

aon log volores dal monento.

1

“eta inleistiva tuvoe oiro instsnte de ag
tualidad en 1509,afo en cue e agitd de nuevo
le cuegtidn monetaria, al cresentar el diputa
do nor Uendoza, %r, Julidn Barraguero, ‘tres
proyecinns correlsiivos sanres de la misma.

i ellom, el primero revrgsnizaba la Cg
ja de éﬁn?&f%iﬁm, el gegundo dlsponfa ls con
vergidn legal ¥ ol tercaro ﬂ%tﬂbl@éi& la uni
dad monotarld

Tl Directorio de la Saja ds Conver aidn,
e¢on un régimen sinilar al setual rarc lnamovi
ble ¥ sajetos suz mism ;yn“ & remocidn colo por

zeuerdn del Conadeo, tendrfa las sigulentes g

a) eustodlgr en suz sress log dinerce, willelee,
ftulos ¥y valores cue forsarfen 21 Jondo
de conversidn de¢ la noreda fiduciavia;

b} correr con la impresidn, habilitacidn, emi




uidn y zmertizacidn de toda munsies de

CUrsc legals

recaabsy las rontes o arbltrios determing

| &1

o
W

Lug pid lay O gue en oGelante ge <eavi

de eu ingtiiucidng

[
Lig
F‘ N
X
&3
&
o
o
in

Lu¥en & .

4, desgeoapelar todes loo cenids cometidos gque
is cundiriersu lse lojes wmonetariav ¢
de conversidn y los que asturalmente
smunaran de las disposiciones dg la ley

YAy g o on o " i N £
cuys saoaciln se gedia,.
Agsroa de la conversidn decfa el diputsy
%, :
40 ux. Barraguere gue sa proyectec no la sieg

tuaba, ileitdndcys o conspgrer la realizada
por el truvejo y 1o riguess nacionsics, ¢sto
vs La wituaclidn dg hecho.

il ecrecto resgpeianda las leyes vigentes,
wrescriviende solo gue dapde Lnaro 1% de 1910,
por cade pece pupel gue se llovera a convertlr
la Hacidn pagaris casrents y cuairo centavos

cro gellado en moneds mesdlica orpentina o ex

.
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trunjera e curdo iegsi en la seosdbliica y g la
inversy entrepgarfa @ apel por oro,

e guractia de evu converpidn la Jornaba
4) con ol oro sellado recitide y & voolbly pox

I Codu de Converelds, do conformidsd o

2} ocosn ol fundo de converalfn ereadon por las

o . A 2% Ll S ] & OO e, by £ - 3 p
lores Hrog. 2741 de Gotubre de 1090 0y

o

BEIL de Cetlubre de 1899, Lue para el 31
Ze sicleatre de 1009 dobfn ser inteprado
de rentas punerales hasts Ja suna  de
treintn nlllonsg de pesog Ore pellado:

) con ochenia y cinco millonss Je LEE0U8 Oxv
sue el Toder ijecutive amitirie eu tItu
ips de deudsa intorus de c¢lact poy clen
to de amoriizacidin asuasl  scusulative,
pour sorteo, s lo par, ¥ licitseldn, abg
Jo de lu pury pard ger enirésaccs & la

' LA 3

Cuie de Convereldn en Iiclembre de 1909,

;wr
¥4 "g

cfividndoss g este ltimo ruvro, gue
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dgzegdn grlicsy como unsg novedad en el nefs,
el outor del olan ssgienia jue as  puildndose

P E ) - gt P - - . g b P
ecajonar ni negpociar loo menclonades  tliulen

" . ] 21 1 s . ny ¥ LY B i ey ™ w g SR i 4 ,
2 virsad del rartfondo cuarto del rveszeotive

i . e 4 P P
proyacio, o1 oblizaba 2 atilizur saqeacivanen

LaxGa §y hestn agoear
e leg cecurson 2ol omitomente snumevades, el
Aetado, satisfaciends ol servicic de munriizg
cidn de los nismow, conseguir’a llsvar el fen

do do conversidn toefo €1 orvo ryarryesentyl

CF
$oe

vo

3 o a g oy R B ey " -
col civeul o nfe vanal, fian cue se Lresm Y ans

&
B

dovitinineo o wertisgeicones owtracrdinerice el
imporde de Los interesvs gue w&vwnyvmm‘ a8y deyn

do piblics misviray curmaneciors oin nozociarae.

- i e 1, Ao x I P
£3 3 R T e 1R R ¥ .Y L N S S &Y e i # »
Jeneyion gonenryic ol hoohe Je sxlstiy en ol

“ o~ P cngs - S oyt g o s —y
culacidn ceves do GO0 aillonss de poeve papel,

" - e e i ek
e Loy cuals saranticng

¥, " e e o e o e Tt e op b e ok oy

0OY 1O8 208 wimeros avulirics §odeulan annog

cen ner ilantegramente can esdos para que surglg




.

vu la noersidaed de vender i{talos, fesiuanda
1o onomversidn de %.YQ i Gy Ty provghleoments
ag de sunorar aat zi 2] desenvolwimiento aorx

& mlnes ertratends sed

nucho e a6 eontrysiers s encnopfs nasionsl
siogpre raiaeriris arxiba de doscienies »illo
nao (Log tftulom revraeevtaben & 101.3181,818,18
papel).

Come ltima dismonieidn interezante, oul

sdn 1a nde Interanante de eagte oroyecto

» . - 3 ‘ ; P - e g e
degtacer 1lp sondtenida an el artfoalns 76 BT

¥ \;A;J»
agutorigon g ia O s %o} da Srmyerolide o faeilitay

nars cevyir

e ig F ooy esdp iy g cp g
e da Io giror sobre o oxtoriovt.
. - 4 - P .
Y ‘? i T j 3 TS i £33 '! ) Cws e

g, ¢ . . e 1 2 o PR R T 4
propusghs ¥ aunnus au So emoonor tvesd o autor

K S 4

fnd
3

aclo Yirwamd

cnbog, poara gne ge les complotg

rg luego con une ley especilal, sin conirurisr

syieinariy ; Al ¥ 4 CrEe d o
la ides origlooriu tondrfa suma importuncin en
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unn precopto lepal gue sgtoblece el rfgison de
sonver sl pace wn pefo de lug ceracterdsticas
ueld nuegtro, cuyes fngtijtuclionsg s cbjoeto Go
1o aioneldn prefovente del gxportador exiranjg

vo de Sopliales, Lo ecdatoncls do odn L

4K

ré Lo frangulicls, que pudo goneriteres on la

#

frase: "pleapyros nde la goarentls meidliica no bz
¢ del 40 7 del totul en sirculasida™ a aprg
gar al final de lag pelabrast "ssseveesepirosg
sobys al extaricr’.

in cusnte al terver proyeolo nads hay qae
declry pues no hacols wine guner sn  wvigor ocon
pesueias modilicaeiones sin inporiancia el del
Ure Texry ¢ 1lYU%, gue ya so tratd.

lespecto & la iniciative en senersl ee (e
anotar que se soogid con entusiaemo, designdnde
g0 uns comisidn sgpeclel compuesta por los Befig
res diputsdos Julidn Bﬁfrﬁﬁﬁﬂxﬁggﬁrlﬁﬁ Carlds,
Gavé 7. Herndndes, Jullo Lépyes Hafien e Isidoro

fule dorsno,narg conslderarls, no obetunte 1o
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cual noe fud trateda, olvidindose 1s encuecta y

gRlualLe reslleados,
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Uno de los defectss hdsicos del sistema
nonetaric srgeniino es la falte dz elasticidad
que acusa la cireulscidn a papel, tradbando el
nermal desenvolvimisnto da la asconcmiz nacional,

Pale aamerciél §@x ﬁxanleﬁ&ia,v en gue el
crfdito na side an Tactor declslvo pors su  prg
digioso degarrolls, cimentsndo hoy toda sans ag
tividel, es en realidsd mugevente proscinaeg de
lo gue cunstituye 21 aervio motor de las ovperg
ciones creditoriae de iwnnortantes
nlazas axtranjeras, esto es do la exisidn de ng

pel monada ajustada a les necesidades de su gl
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BrooRJo e sers af pang prudeny

o PR TYC e T i g s LTS TRTTRRNE TSI 3 en, e cod g g o
clu aeonoejabs, anteg de intentor lotroducir

goverary 5 ooonw Log hechod coryoburaran en formg

indublitable lapg previgionsg y en ocoto oo cobtabs

o

custkioy, a rafs de alpunos lmportortes eobarcues

de oro para ol extrunjoro, el residonte Irige

Rl e
o

dis

5«.!\
ta

e

spueoy nor Deereto de Diclembre 16 de

o ey % 4% s A Y e x e & TR e 4
1009, Lo nucve clausurs de lo Caja de vonversidn,

¢

al afo hasta donde ghorca el

Henop llegsd

rrgsente potudic (1070 idn resefis

alectuada habtrd podido a veolurpoe gue lasg upox

tanidades qorva lntentar mod Tlcay oo predoriy

ciones suc rigen lu emieidn da napel noneda fug

ron pocag y dirfciles de arrovoshar por gu off

ners duvsoldn

cEvdegtag 1ng osuspler que manticonen a la
ﬁa&ﬁun an un oofudo da Infericoridsd  econdoics
con rosecto g otrog de sl-ilares condiclones,

o

ep noneeter tratar de hallar la Jorma de soly




cionpr ol provlemna, pars gplicarla ung vez llg
cade el momento oportanc,
28 8 reﬂwit¢nﬁ a8 gue debe arribarse, confcr

we lo expuesto al conenser este Co, ftulo, es el

M

de gtilizar ls facultaed dz exitir  ora servir
lag necegidados conmerciales del pafs, siendo ne
cegurio para ello considerar el acunto vinculdn
Golo con todoe acuellas caéw%icﬂas gue de un mo
do a otro grevitan sovre €1,

Comenzondo Hor 1os Bancos, tenenos que da
da la “ndole y smplitud de sus funciones, hoy

iue la evolucoidn comercial se basa en el crddi

t0, son un foraidable puntal de la eccononia del

“stado y por lo teuto han adgeirido un cordcter
especial, casi pdblico, wue justifiica ¢ impone
la necegidad de flgezlisurlog e intervenlr en

clerta forma en gu asncjo, como un wmedio de tu

telar log cuantioccos intereses a ellog vinculag

33

dog y hacer factible, segaro y sin riesgos el

apoyo cue el Estado deve giemyre brindarles,
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gosdures de leg wds sltog orvcientus do gncs

copursnente & Cuusg del aiglasienio onogue acog
tumbran deganvelver sus actl Vihﬂhﬁt’ quo les
impone la nevegided de prover Gualgulor oventus

"

lidad a alrontur sulom,y juede Jroy

croe la orog
eidn de un orpandomo, gue cuntuhdo conm Ol Aneyo
de lug institucliones de crfilie, oncuuce on for
ma armdnicy la wccidn de lag nlsman y contrall
CE Bug oncajet.

ce tondrfa ouf, cepurapenta, una conylota
solacidn de pachon Hroblonas.

for de propto ae oviita lg lmoovwllidad de
capitales regigtrads hoy 2 cuuss 48 ogop 4diverx
sos y clevados porcientos, porque loa fordos
gue log daucos no swdisyin coluear zexfan ilg
vadoes al organis 5o centralynl gue on sdoelaniy,
»er la Indole de sus Tuncivncr se lo llanord
.Caxygracién SJuclonal 46 Ajugte ?canémica; en .
cunde reunicuvg, Jerrarfen un pr o teoovoe digpe

nlvle parse stende r gl rodogoacntt, Loouro  une
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en cierto rolo, noe ofsevda oinoun urdutunc.
¥ogdewde, tor otre lade, no ve o cotive

POrs yue oo levanten comoe wvaelle Ineclveble loo

ke G,

Cgn vy ety gy iy e
P u;;x.s;mrsﬁ got ninguns cuda, por ooucho sue se 4

PN O N PR w2 R W . A E e g i
revdta cuwe atillzdndope ope dinero ars 21 Youo

. I B b - P g 5 o Wy ot A
perlseto enullitrio de g Uxja de Corveroidn,

recelos quo dificultaron e lapidieron 1a arlicg
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cifn de law loyewm Nros. 9479 y 9577, puce La
Corporacifn Nacional de Ajuste -condmice no teg
drd enrnctsree de competidor, encontydndose en
un plune dlgtinte, dol gque puede ofrecer una
prisera ldea el hecho de devengar interegus,por
clerte mfninos, las sumac que cn ella desosity
ran leg Soncos gsdherenteg, que en cape de dar
pdrdidas el balance anuasl de la nueva lnstity
¢ idn, canaarxifimn cen s aporie a swlvoulariago,
atonsndo gumas proporeionales 8 gus regrsetivos
activos, dentro de un mdximo equiv:lente a la
cuarentava parte del uno por clenic del miamo.
i pargné de sonelsntes »pr&émtipwiuﬂéﬁ
se comvronderd sl conocorse ol rol &olpnace pow
¢l momento 8 la institucidn proyeciadasiue sl
18) Trasar las normas a que deberdn supeditar
aus operaciones los bBuncos adoeridos, rg
glamentando a&gﬁaialm@ﬂma aan ropglzonss
do prdatunos y encajes;

2% Lontrolar el egtrioto gumplisdento de sug




120

digponicionee, aplicsndo las penalidades
correspondisntes a las traspresiones comg
tidas;
28) Heedlbir en depfsito a interds las cantidades
sua a sse objeto entreguen aquellos Sancov;
4%) Atender ol rodegcusnte de la carters de lﬂﬁ‘
mlamoss
an peneral, proponder 8 ajuster ls cirvouls
eidn sonoduris & lop secesidades comerclaleg,und
ficands las condigiomes parsz la concoesidn de

crdditon ¥ Tacilitondo sy extonsidn con eriterio

>

gmolio uue asegure el miximo de benegficio a la
comunidad nacion 1.

Zel sgtudio de lae funciones rocifn detg
Lladas rosulta qus agﬁrtén&ﬁsa,aémw ge verd,en
forma de interescy por o1 uso del rodeoocuento,
1o ads ﬁ%ﬂi%&ﬁi@@bﬂﬁ cubrir las npdrdidss, en og
so de yroducirse,a prorrata y con relacidn al
activo de las Institaciones adhorenten,que cleg

do un Indice de 1s lmoordancla de dstss, cermiti
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r# obtener una sums an clisrto modo de seuerdo
a lue gastos reaslizedos por 1a Corosoracidn Ya
clional de ﬁ;ﬁﬁ%ﬁ teondmioo, al desarrolilar en
coda ung do ellas la porte ge ou scoidn que e
ageneln o uns Insneceldn de Doncos (Uripero ¥

rundo asurtado del rol sue ge le asslpgnd.

Liectueds 1o solarzacidn oue wrecede og
rreeoonde couparse de la dircocidn del organig

Bo enesygpudo deg tan deliondas misiones, la oue

o
6]
¥
&
]
b
4;3‘(

2 ancopondsda & un Lircetorio istegrado
por cinceo cersonaps desienpdap por el Poder Tlg
cutive - ung de 2ilas con acuerdo  del Uenadoy
ctra & propuegta de log tancos naclioneles, la
tercers & croyucsts de log Homoos oxtranjerog
{en anbog cages low acopidos al sigtesa), la
cuurts & rvousests do lag entildader re vesentg

4 e ¥
A e e
WY

tivan de la sericuwitura v gansderia v la

£he,
£

ma a wropucgts de lag ontidsdes yooresentalivas
del comerelo ¢ Industrise - ¢l ocue una vez gong

tituide noubrariea »or unsndnidsd al derente, a
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v nueve la Caje de Converzida,

tatablecido o mojor dicho delineado ol dx
S8NG, pues como 8e comprenderd éa 1e ha ssbozado
en Torma muy rinida,ein entrar en dotslles oue
& pueay de su mucho interds no tendrfan objeto
en un trabajo gque trata de Haencos evlo inclden
talmenta, ha de verse ahors la funcién del nmig

@m0 en lo que respecta & eminidn de billetse con

savantfa de documentos comorelaleo.

¥a se ha dicho gue el mrimer fondo para
redescuento Lo conptituirfen los encijea de los
Bancos reunldog en la Corporncidén Haocional de §

juste Beondmico, de modo que en muchas oportund

o

dutes no gorfa neeesario recurrir o la Cojo de
convaraldn.

Llegedo el cano, por sgotarmiento de ese
tesoro, eota dltima - emitiendo los billetes ng
ceseriog de los %i?ﬁé en cireulacidén - sdelanty

rfa o aguella fondoe contra evirega de documepn

tog comerciales de su carters, de plazo ne ng




yur de 9¢ dfas, endossdog por 1 Bonoo que los
dozcontd ¥ sobreendopados por  la inztitucidn
cantral (1.
in cuanto ¢ log 1imites dg la anterior
autorisscidn, que al usarse originorfs el varo
8 la vsle de Lonversidn de intercses, son cug
Lros
Yrimorog Uns gerantla metdlic: minima de la mg
neds de curso lepsl eoulvalente nl 40 %
de leo bllletes en clreulacidn,

Go responde gsta valla g ninsdn eriterio

o Lonot U o e o ) T ]
ahffico, zino al desec do rusputar el  op
vy 3 g e e o, R P £ 51 0 pae o a1 oo 4 B S agey T oprar g2 e
clonty cetoblseldo en nuesirs prloitive loy de
Jr- N x g vy g ol 5 E S— ; e I S
redroeuento, Soorea del cual go dije al tratsz

0 By e m Ly 2 sy oy 2
B an 1’«m¢ "Jﬁly‘}{.@f il ‘kl ﬂ@:ﬁ;;xa ”Li‘ﬁ’w Ql‘wgﬁa,tw ’g,i

{;

(1) Zunstra plaza ¢otd acostunbre €< al ulazo

de 1480 dims, pero los docunentos cue se llevan
al redescuento son generuimente los »réximes a
veneey, de oodo que itres meges eg un tdroine
gfﬁﬁﬁﬁ@i&x yue no_geserard dificuliades y por
el cordrario results factor lnproecindidle g
8 lg nayer 1liuldez de las oncraciones,
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ara elevodo, pues universalmente se admitfa og
mo garantfs suiiclentes el %% % pero gue conve
nfg colocarse er un jorcentaje gsuperior . ©fn

de considerasr "recelos tradicionales y muy reg

petables de lz oninidn srgeniina”.

Una suna a determingr sonestraloente

soy el Poder Ljecutivo, gue estando

comprendide dentro de la que resuliara

©omo Qﬂn&@taéﬁciﬁ del primer 1fmite, f£i

Jane el ndxino o antregor por la Caja

de Conversidn nantx&.yeaiba de &waumenﬁoa

comerciales,mofiante el pago de intereses

unicamente,

KHotivado por la eahv&aiﬁnaia de no restiar
ni ﬁiqﬁiexa parcinluente,al jefe del poblerno la
dizreccidn financiers del Eetado,con todas las reg
ponssbilidades g ella inherente, tiene en cuenta
Qa@ la cantidad cuyo 40 % sea el cncaje metflico
grigtonte en la Cajls de Conversidn,puede sobrg

pasar 1o reales nocegidades del comercio y pex




nite ontoneeg al Poder Ijecutivo, gque por inte
medio del Minlsterio de lacienda debe  conocer
las exigencles y posibilidades del puls, esty
slecor lo sumo que Laf soiisfage, a prosuesla,
ain embarpgoy 48l Lirectorlo de la Corporucidn
Naucional de Ajuste Doondudeo,gue por su compg
picidn ns de ser ung garantfa no colo para el
saghlo sine tonbidn parc &u§ poberiantes.
Lereeros Un lmpusplto a sbonar gobre el loporte
de log billetes, gue sniitlides o pedido de
la institwcldn contral, sobrepasar:n el
monto establecido por el Foder zjecutivo,
ain rebaoar el 1fnite de. 40 % de garap
tfa motdlica.
adsitideo como guficiente un regpaldo on
oro del %3 %5, reconceldo cono suporior el del
40 % y asegurado un manejo competente e impar
cial del mueve orgunisno, oo olgunos mosmentosa
convenlente no dotounersc, a osur de g

large agotada 1. cantlaad prevista por el I'Q
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der sjecutlivos por ejemplogcusnic un eras xdg
peras, misniras a¢ demarroll.on lss especiiacio
neg sin olvidar ls legitimidad, como al Cin ag
cede siempre,sunsue ccrca yg del limite en que

la prudencia acongels deteneree, reclume ayuds

indirectanente una casa importante o dlrectamen

te unag institucidn de crddite con baotante sol

voneia para agegucar el fle) cumplimicato de lag
oblipaciones que contraiga.

Feparla enciveldria a8 originay un  grave
Gafio a ls economfa del pafs, pues producido un
quebranto geguirfen variog otrog y entonces lo
razonable es evitarlo, mucho mds por no  heber
Tundarents algune gue sconse je procoder inex
rablezente a no emitir, deblendo culdarse solo
wla cosa: que no resulte lotra muerta la preovi
sifn del roder Ejecutivo, 1o gue se obtiene mg
disnte la tributacidn, verdadero frenc en ose
gentido,

Gugrto: Un impuesto a gatisfacer cuando slondo
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deundors lg Corpuraeidn Nacional de Ajuste
ﬂc@nﬁ@iaa de la Caja de Convergidn, a caog
sa de extracciores de oro el encaje motg
oo se redujera & menos del 40 % del to
tal de billetes en circulacién,.

fuy roravente se producirfe sste cspo vor

3

contrivalr o eviterlo el 1fzite ue estublecig
va ol Poder ¥lecutlvo, la prudencis cue on  la
concenidn fe fordoe anismare a la institucidn
Cecenirel y lo propis coovendorela de los Tao0m
soherioos gl olctema, clendo wevgsurio pars rg
gﬁgﬁx@ rae, ung grocde ¢ imprevigts extraceidn
de oro, que rascrablemeste cg cspss de hacerlo
80lo urn epltublecimiontio @ﬁxﬁafié inmrortunte ©
una casd mﬂwwraial de grimer orden, eslc ep of
panisrmos gohre los gue puede dejar sentir su
influencis la Corperscidn Yocicral de Ajucte
Yoondmico medlante {anedinuacionee © rﬁgxesauhm,
directanr o aguellos y por en lutermedlo o og

$hse
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Y las puede hooey efectivas, porgde log
Bancoo de tal cardeter, por las fraryuiciac y
penoficlos qus acordara lo ley creadora de la
nueve entidad, esturfan viceulados a 1o nisng,
galabousndo tamdbidn por su intermedioc a las Tir
map poderosas estrochamente relacionadas en df
vergse formas a ellos y ademds porgue la aplicg
cifn del lepuesto amtorizard wuna sorie do madi
des concordantes & cse fin.

Apf, una vez reducldo el foudo metdlico
do lo Upja de Conversidn a un poreiente inferiow
al bisico adeptade (40 %), de inmedisto seria el
nooho puesto en cunocimiento do la inotitucidn
centraly con el objeto de wue dictars wa reeg
lucidn ecetablecionde ol "estado de energencia®,
a catog efooton:

a) cgtablecer un plozo de treirta dfas pare cag
celar todas o deterninadas deudaps de las
eripinadas por uﬁa del radesgouentoy

b) {ijar un inserds suplenmentario de un cuarto




nor ciento pensusl & licguidor gobre csos
préstencs en el caso de no ser saldados
en el téa@iﬁﬁ anterior;

¢) determinar las normas @ qaa‘&abieraﬁ ajustar
la conceeidn de créditos lop Bancos adhg
ridog al gistema, que deniro de las 46 ho
rag quedarfan desligatos de la obLligacidn
de aplicar tusass y formas de descuento
uniformes para ftodos sus clientes.

Por otra parte y sl mlgsuo tleopo del comy

130

nicado & la Corporscidn Hacional de 4Ajuste Zog

nénico, cesarfpm en avsuvluto lg emisidn garsnti
zoda con ﬁcaam&nﬁéﬁ comerciales,inicidndose uﬁ
plago de quinge dﬁaﬁ livre de imvosicidn, venci
do el ¢ual habrfs de sbonarse mensualmente el
impuesto, iigulddndolo sobre la diaria diferen
cia que existiera enitre la suma representativa
del 40 % y el encaje maﬁéliné de 1a Caja de Con
vereidn,

Lentablecido el rorcentaje minimo, para




hacer nuevo une de emieionos daztinndas a ateg

der el rodoscuento gorfa nocegario que ol Poder

i

Diacutlivo fijora otre vez la suma de que habla .

el apartado serundéy & pesar de 1o cque, la ing
tituridn contral guedabs autorisada a ne levan
tar ol "agtadeo do somrgsncia” bosta selo oogel

dogouds de g faohs do gouel Decereto,  levantg

do ex racanonte o automaticamente ol vencer ose

o » L FUN R o, "8
eogarfon, wvolvifudoas al
S . . g e .

Lire juegoe del olateng.

e afladirfn ghova algunag palabras miy

»1
s

i:s

c”,;

res de lae gorsntfas que ofrses la £Srmula
nropucota, para recalear que mientras log gran

daa o

ncog europeos de eminidn la ofrcetdan deg
contando “waiamz te log decunentos quo  den
tro de lag condiciones nrecotablecidue oo log

sregontany cate proyecto @**& an ndnere nayoer
de somuridadon, reogvondlondo al odlanto de la
uie de Converpifin la solvencis del [irmante o

Log ddrmuantes del decusento, la del Bances rg
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descontatarico ¥y la del organisrwo cuniral,con lo
gue se agegura porflectamentie la convertivilidsd
del billete, destinado a sireular en una wlana
mde saneads por obra de la Corporsoidn Dacional

do Ajuste Loeondmico, que al coordiner la accidn

de los Bencog sgrupadoy podrfa hacer dsusipoarecey

viejue corruptelas, limitandc el recibo de  paps

rée a gola firma y &biiganﬁé al comercic dnteg
no del pafs @ utilizer en payor escols eoa clg
se de obligascliones,
Interosanie tanbidn y dipgng de un drrafo

partey  ©8 1o cueplidn relacionada con losp
goories pars ol caso do ndroidas, porgus  su
mmn&iém pusde huaeer suponcr exiote la pooihill
dad de que ¢llas ge produzean faclluente, cuuap
40 sucede $0d0 lo contraric por la miams furao
¢v operar la uaevs institucifn, cuye cuadro tg
tal de lugresos y esrosos es:

Lutradass &) Intorsses por use del rodeseuonic

&

;«\

ypodrniraeclonng g oug ¥

Y . o
L, Salsan p H
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glanentos
o) Hecarpgos propios del estado de g
mergencla
alidasr  4) Intersges por depdsitos de “ency
Jep®
@) Iateresce por adelanios de la Cf
ja de ﬁﬂmvmrﬁidn
£} Impuestos pox ﬁﬁml&mﬁﬁﬁ de la (g
Ja de Conversidn que sobrepacen
el monto osteblecido por el Fg
der ¥jecutivo gin rebusar ol 1%
nite del 40 % de gorantfa wmetd
lica
g} lmpussios sobre las diferenciss
gue obligan a egtablecer el eg
tado de emorgencia
h) Gantos gonerales,
Para corroborer 1o anctsado ha de conpidg
rarge rubre por rudbro, teniende entonces @mé

los ogresos g y £ no se producirdn sin un in
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grooe surerior g 3 que el egresc g, & realigar
ge muy raramente, es muy probable guede compen
sado con margen favorable por 1 ingrese ¢f que

el cpreso 4, por lo rodacido de lu tama a pag

fadt

ary
no pusde ger muy grande y debw por lo tanite de
jer, una vep sublertoe, smuriciente suldo positi

48 2

nera sotisfacer el cgreso B, 1o que pernitiria

ve Geol moxgen de & vy en su céso lel en

2L

forcar un fonde apsrte con el ingresd L.

Unido epto 8 gue no se oo eran uds benel)
cios que 1o no pecuniasrics resultontes de la
scceldn del nuevo organisne sobre la vida ccond
mica del pafe, quedsrd bien de monlfiecsio la ca
gi impocibillidad de sufyir quebrantog en log ba
18nces anualesy gue por otra parte seguramentie
ge c¢fectuardn con grandes utilidades, lo que
plantds 1s cuecstidn relutive a su ﬁﬁ%iiﬁ@syua&
en principio no tlenen derscho a oilaw ni el 4

L7y

tado nl los Sancos adhoeridos gl sictens.

'!

21 Eestado, en la Corpovocidn lacional de




Ajuste “oondmico, ejercita, por intermedio de
ogu representante, une sceldn tutoladora de la
econonla nacional, peveiviendo, en cambio de
los adelsntes llovadoe g cabo por la Usla de
onversidn, imsucetos & intereseg y coms los
Bencog tambidn dilsfrutan de cstos per sus desd

gitoe de encoles, resuliz que anbog romas, 0
gun aporteg, son renuneradas on la forma  debi
dae

Txpuesto el problema, no se buscard por

el momento mie cue une soluciln, 1idmescle
aod, trounsitoria, que soria && de avegorsr lao
gasaneias en la sisea lnstitucidn permitidndole
enplearlan an sup B@@T&ﬁiﬁﬁ@ﬁ habisaslos cono
sl ece tratars de capital proglo, dejonde la
golucldn delinitiva paras deeypuds do  observar
durante alguncs alivs ¢l funclionamientc del nug
¥o orgsnigmno § tener en consecucncla onayorse
elomentos de julclo purae hallar lo mejor.

copuranente una ves cooada ese tiemno og
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ﬁﬁ 0lla asignar 8 una clovds susa carfcter per
aangnte do capdtal y destinar el resto a lo *g
quisicidn j saulatinag y ventujoss de tftulos  de
douds extorng pirg oclucorlog en las sroas de
la Corporscidn Haciongl de Ajuste Foondmico
ics retendrfa dursnte el mismo ndmeroc de g
fos oue fuers necscaric para amortizsrlos total
ﬁantw,iﬁﬂaa durante el cual quedarfa suspendida

la amcriizseidn siompro cue el mencionado orgg

>

ninno no sufvicra ndrdidas,pues en tal caso ,
antes C8 gue gravitaran sobre eu cupital o de

ragueriy contribuciones exitvacrdinarias ¢ Jos

spocos mdheridos, deberfa procoederae 8 la  ven
ta de tftuloe en le yreoscyreidn exigids por log

guebrantos, restablecidndose el pago Jde las
asortlzacioner qua rectaran para obtener la
complets cancelacidn de lop enajenadosn,

Log intersoes en ningdn gomento serlan
sugpendidos y log wue peroiblore la corporg

P S N NPT Yl gy i Y
cidn Dacionel de sjupte Feondmico nusurfan




cngrogay un nueve fondo do gananclag, gue fog
mado cono el primero, gagairia‘examﬁammnt@ ous
mismas etapgs hactia ddrsele destinoe delinitive,
debiendo wueder completamente agotado antes de
recurrir a log tftulos en la forme que explica
el wdrrafo anterior.

Iruainente habrfa de utilizarse deatre
de 1o popilble en las operaciones habltunles de
la institucilén ese suma y el cepitsl antes de

clicitar adelanteos a la Cajam de Conversidn
no «sf la destinada & adquirir deuda pddblics,

cue arsrie de tal £fn solo podrfa cubrir pdrdi
dag © invertirse en operaciones de rdpids 1%
puidpeidng ¢gte dltime cuunde sl estudo de la
31&3& hiclera inconveniente ofectusr dichas
COmPYan.

Adoptdndome loy Idraulsg projutsias  Be
refuerzon tedoas lar melidss wondientes g evi
tar cuntribeciones extraordinariss de log Hag

cos adnerides gl cigtera y se provesn obras
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con 21 objoto de disminuiy psra la institucidn
las csusas do pgroso, evitar is salida dol pafs
dp cuantiosos intovesss Sacilitmedo su inveg
«ién en la compra de nuevce titulom, ¢ introduy
iy en lop Fresupugston de la Nacidn considerp
Wles economfog resultnntes de  gmortissclionse

no sat sfochag, chtenifndose el nodo de inver

ir compdelanente lav parancliap del orgend

£2

mo
rroyectado en forma panlating, que imolde loe

"
]

tragltornos ineviigbleg cusndo grandes suras in
agiden reventinomente sobre la econcnds nacip
nol y Jeja subgistir la ropibilidaed de hacer
usp de ose dineroc, pues mientras no vongu el
plaze de duracidn dol enpréotito y se destry
yaen por lo tanto los tftulor adouiridos,on dg
torninades capog de arure nmueden noroclinrpe.

Lo exrucpto, cael ung digpresidn ru gue
g0 ha anotado cunvienn aguardar ol degurrelilo

de log acontecluien tog antes de regolver on dg

finitiva al regpooto, girve para recalour ue
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an el futuro la Corporamcidn Nacional de iAjuste
Leondmico, blen encaminads, pueds ir ampliando,
con lag modificaciones necegarioe, su rol y ten
der a regular otrss manifegtaciones de la econg
mfa nacicnal, scbrentendido que nunca deberd
pretenderse la formacidn de un organisme mong
truo, que abarcando muchase actividades, al deg

virtuar sus funciones resienta su compet ncis,
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elagtclon el somonbe en -ue ollas oo lloven a

sabo vy ta prozgracidn de eee momento oo

tanto rarite integrunte dol plan

Lug targe congdnitas o viclog de confox
pacidn de un sistema, la mayorfs de lzo
gon oripinsdss por la ino .oytunidad do au apli

s

caciding noe ow capsz de soutrolisger el rooulig

do léglco y eonvertizle en inafioung o rocivo.

Lo toren tondiente @ eovitar o por 1o g
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mde ingratas, selve cuando susde remligorse in
terronente en ol nismo ingtante en que se llevo
a is prdotica el proyecto adoptodo, »orgus oino
go valneran interages da terecrop sin sue loo
dumnifioados tengan como allielente la asrccla
cidn del resultade vendfico de ev pacrificico y
entonces 1ls recistenciz que g¢ opone a la implar

toeid, de lag nuevas nedidas es nds tenpz v socu

N
NAGS.

Bl factor pelecldglen gue primd en iul og
ge 2o muy digno de tener en cuenia, porv  oobrg
tude conviene egboy crevenido a&ﬁtra £1, poryue
siendo diffeil en el asunto de que trata el pro
gonte trabajo ohlener 1a eirultaneidad que havia
meriog notable su aparielidn, interesa combatirlo
nedlante ana propagenda racional desde el primer
sonento, soras evitar adowiers proporclones capg
cen dg poner on polipgro 1lg zstructurg comengada.

conociendo el esecollio gque mfs eoryroesas

accstunmbra de arar, log olrog con yelotive faci
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1ided se evitan, pues ne son sino lu oonsecuspn
eia retursl de las dispopiciones que ssepuren
en primer tdrmine l paridad efectiva de ia mg
setg recional.

tin tenerls or evonturads le creecldn de
un orpeniome vineulsdo a lar emisionea, wode
cuandoe ne trate de wne verdadery novedad en el
nsfs v oor 1o tents dard motive pars gue en loeg
efreulos extronjoros con intereses aqul s la
oboerve detenidamenioy ecstudlando sus futuvas
Proyectionge

Il resuliodo del examen on regimenes de
inestnbilidad eindleree a) actuanl, serd dealg
vorable por texor a una tendencia inflaclonig
ta y las conseouoncias de ese  convencimlento
distards mucho do beneficiay e la ¥poidn, no
selo en su erddito eine on iodow log Srience.

Hay gue lopgrar ontoncen proviuscente la
sarided efcetiva del peno papel ¥ sawﬁirm&f

au cxictencis con lo rosveriurs de la (uja de




CConversidn, utllizando uvrocedimicntos neturales
¥ axtifiaiaﬁﬁﬁ, pf@ﬁ%&ia%ﬁéﬁ reapectivanente
por las doctrinas de la sniigie y muderna eocug
L&

srdre oo mrimeros, el sancaniernto del
Trosupuseto general, ou invﬂla&rﬁ gu eguill
brio efective, con govers vroduccidn de pactes
y reajucte medificetorio del edlculo de recuy
808, gue en lugar de ung caprichoge luprovies
cidn ha de hassrge en sonos princirios econg
micoay adopeidn del provupusegio tfonico y vrog
eripeidn sbeoluta de la deuds flotunte como mg
dio de euilidvrar lom flosnzse noclioraioo,.

Para obtenerlo oo menesler salder la dey

Y

a del Govlerne gl Sanco de le Yocedldn  Argentid

e

ng o arulirer le forpa de hrecerlo &ﬁ?ﬁ&iﬁﬁ&ﬁ§ 
te ¥ en plazo determinado y reformor la corts

srgdnica de l: moncionada inetitueidn oficiul,
de modo cayon de lmpedir que por el difundido

nftode del redasousnto de lag lotrac de tesg
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rerfs se burle el arifeulc docg, guoe dice: M2
bivectorio no podrd hacer préstamos & ningin »g
dor fblico ni suvicioalidsdesy con oxecennidn
46l Goblerne Neclongl, cuyo cxddito no poird eg
exder del wvointe poer clento del eapldal del Bap
TG

L roemplazo deben autorloerse log préstg
mog, mediante decumentos 8 gporto tdrminc,que no
suptrsh en tetal del § % sobre al producide cal
pulado de los inruestop do) allo. (la aune resul
tarte del percentusl anctado og saficlento,oqul
vallende al 10 % del 80 Z. U1 restante 20 & no
we' toma en cuents pura prevenirse contra posl

bles at-ltamienton) {1).

LU A O Y S I Y I e A I T T B
(1) Loe linesnientous genersles de este traiajo
go trazaron al comisngo de 1““1, ne ah;tamte
nre ﬂﬁﬁﬁmf&ﬂl“ dog afios Q&ﬁﬁuau, cuands reuidn
fud posil dorle cima, dobido a diferentoes i“
convenien ﬁ: rue no es el casoe detallary  ahorie
iuﬁ Xué‘d# NESRW GQ&;?&E LG Riwbiﬁxﬂ Ok ”“il‘wﬁﬁ
a@%@ra pu ¢flcliencla y como lag medidas muvm CE,
widlo gudnde regultora interceurte o @w&ﬁd?
1
sl g

ﬁ& un goblerno de fuote y debfan cevar con
rm'orrm a 1a normulidsd o ammtﬂWflabmn un of
Wrw;we du la prave situselidn imgﬂx@naﬁ,nﬁ EYGN
areeg Jde modliicer el aspecto de 1z ocusptidn
&w foras gue exiglera traeoutar la e &ririﬂu

f’:e fi? ’
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Se efectuardin -0, como corresponde,sclo
sgelontes previgorics, deptinadcs o solvonter
lge necsoidadesn adaind sirativas dol movento ori
pinadar en la falis de roesudacldn  poy  caurcas
puvordileas, corregivles en breve lupso.

wntre log precedinmisniocs %““iﬁi&ﬁ&@ o) o
le escusla moderns  eotd el menejo del cercado
de conblog por ol goblerno nara graduary deniyrd
de cilortos 1irmites ol volor del zigno monetario
y eponerlo como rewedlo o fgusl politics exiran

x

Jera y la contestecidn de emprfegtitos extornos

#

gua craviten es la balanza ecusduica llegedo al

ge
monento opbritund. Singunc de 1og dos ruede nmantg
nerse con cardoter persancnte, pero en lag condj
glones socluanles en oue Lopan gobre nuesirs lass,

coriudicdndola, diferentes covienigas exiraliag
* ’EQ i & '

'3

gon fuctores lmportentes  pars nevtr lirsrlss

w-wwmmﬂmm“wum“owmnmus«rw‘mmu

ria, se ?ﬁﬁ:ﬁud@uﬁ agquallog 1inaam19ntmﬁ.
tna execoooldn in Qﬁ&ﬁ% tuye el pdyrrafo do
a 1larada, gue s ofectda para hacor ocnsiar
‘ud ;g$Wiraﬂ@ on #l nrﬁgwaﬁe de Banco Sontrsl do

£

‘“ﬁ@f?& del Lefior Uite Fiemeyer (Abril de 157%%).
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oin enbarge digta bvagiante y oue lostituciones
de coe fndule en veufionwe do lacoavertlibilidad

gorn furastas, 95 £8cil aoreclar la intenszidad

del dad
au008 arrores anddlop,

Leg proyecton sygestings Lug conlsoplan
el pantto proclolen ann de 13@ siguionios eoly
cinnaea

a! rehatilitaclids do) sesr soneda naviocngl oo

como pgr oor ley HEOZO7L

sdaraldn Jel franct.

Today ellas tlenon wentejss o inconventog

ter, poy 1o gde sroemoa deponde del tipe de ag

tabilizacidn elaeziy ana & otro.
sal, weloricdndose ¢l billete nasgia alon
centavos cro, oty e rebasand ga actual par

legal, cos. poso weaos gue daposidle y que ool
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Gy
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dacy gue “enlerdo oxacta relseidn con el
~evaita sdostarlo.

wa“ﬁqrﬁm‘ o oson lge modlidas antarlores,
progarstorias dol medle en quu cetd Llansdu a

depnopalars? 1o Jorpsrocidn Haclonsl de Ajuste

Ceandziegy o 1o loy o vdpluen bancario,justi
ficgds por log motdvos gxpursios en @l luaftulo

nrocsdonte ¥ opoy 1o neccgidsd 4o noogarar ol Loy

nai dogoovolvinisnte do la sgevs gatidad.

tuossnelidn puede ger plouldnes con o deld

. Gy e T - r». o . % [ P 4 “
cetatudo que crec o fota y hasts lormar ua cuer

no ol migan, pero debved preforirse dos loyou 38
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parndas, porqgue en virtud de la coniinua varig
e¢ifn de lass operacicnes comercisles exigird ng .
yoree modificaciones que el oitado ~statuto,cu
ya tracoendenci, reoclsma egtabilidad . adends,
una ver sujeta o controel la ﬁaﬁivi&aﬁ'baﬂcﬁria,
corresponde mantenerlo imﬁmfiai&a&&n%m pars ovi
tar omsr otrs wvoz en lo pornlclioss libertasd ag
tual, lo que no pana con la ley gue instituya @
la Jdorpovacidn Hacional de i7uste Seonfnico,pace
21 no llenara en determinade monento  sus Tinco,

procoederd dorogarlis.

Xilentras ¢l orgenisto subsistay hn de gug

dar a ﬁﬂ.éarg@ vigilsy el eptricto cumplinmionto
de log normas trazadse al negocic de la bonco,
lo mism: aue 1a'a@Xiﬁmcién de las penalidsdes
. eorrespondlentes & laﬁ‘tra@gr@@ien@e cometidae,
sorvicio que ﬁﬂﬁ@%mrﬁﬂ lag institusiones de crd
dlte medionte cuoctae proporeionsles o cue acti

to en el Jarnfiulo anterior, porgue sujetladosoe
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