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Uonde nn se crnserva piadesamente la herencia
de lo pasuado, pobre » rica, . runde » pequetia,
nn esperenns que brote un pensamiente nriginal

ni una ideu dmanminadora,

llenéndez y Pelayn

agrodecimiento al bactor
sarceln G, Cailellas que
ensalis 4 valerar la dipni-
dud del hembre aul servicie
de lu sncledad,



I,- INTHODUCUION

Largos aiins dedicadns a la funcidn pidbliea,
a taress en inatitucimnes de créditeo oficiules y privades, y
mds recientemente en la administraciAn y ennduccifn de randes
establecimienteos cmmerciules, me han impulsade a4 tratar el te-
ma mative de estué tesis, y encarur su cnnsideruciAn cen i@ crne-
viceciAn de que es necesurin estudiar el pracesn econfuiceo ar =
gentinn cen sentido pnsitive, prestands la necesaria atencidn a
la investiucidAny andlisis de tndns aquellns preablemus que ha e
cena lu vidu econAnica del pafs, junte con la crnsideraciAn de
lus cuestienes abstructus de lu econanmfa tedrica,

El perfedn cnnsideraca uhurcu las prinerns
veinticinecn atins del presente sijyle, que correspmnden precisa-
mente a4 los bidsicns eupleanns pura canfarmur la estructura eco=
nAmicu nacienal, dentro de una confertiiciAn del instrumental
apto y adecuudn purs pafses que eruan centrns ciclices, pern nn
para pueblns periféricos.

La eco nnfsa mundial enlecaba a4 la Arpentina
en la situaciAn de dependenciu de los palses que eran "talleres
dal mundo" y de lu pluzu finunciera, centralizadari: de lns pa -
;08 internacinnales, a iua sazdn Londres, que munejuba al nundo
nés que por el patrAn ore, pnr ei patrAn m~rn Libr« listerling,

knesas cnndicimnes se habfa estructurade el
desurrelle argentine constrenilds & hechns que, de nn haberse
alterude y removides en prafundidad poar acentecimientns cue cran-

movieran al munde, hubierun dejude ubicadu a la Ke Gblicaé srgen-



tina, cmin cbustecednr: falciuiente de ias necesidud.s alimenti-
di&r des mundn,

Para ubicur el wementm histfricn, se purte
de lu censideracidn de Llus ceundici~nes imperuntes en el pufs
hacia fines del sigle anterinr, y su contextura econAnica,

Curmplides elle, cue nns poriaite vivir lu e-
valucifn y crecimicnte a purtir prdcticumente de la crnselidu-
cifn naecimnil, ge pasa al estudin de lns primeros veinticince
alins del actuul sizlo.

Se prncede asf, a li censiderucifn, ostu -
din ¥y cmipacacifn de las fndices wds si nificutives ennfeccin-
nudes « buase de dutmns estadisiices prenerales y en rarticulir
del Banecs de la NHacidn ar;entina, estns Gitimes para leag pe -
rindos en cue hu sido factible dispenurlos.

Lns valeres carrientes, & eicctns de hacer-
lns crmputubles, fuernan reducidns 4 indices cen huse 100 pura
el auno 1910, que se ha ele;ido por cnnsiderurle cnie el aiin cli-
BaX e aaynr siﬁnificnciﬂn en lu histeris ecnnAdca urcentina,

Cumplinentad:s osa primery etupa, pusase a
lu penderacifn de la actividod del camercie interns, & cuys {in
- y dentre de ia fuctiblilidud de nbtener ditns cue lus empresus
Jusz an de curdeter privade y contidencial - se trabaijd een cirras
carrespondientes « cuutro prandes eutiblecimientns conerciales,
Tadns ellns, praxinmns a cumplir la primer:w centurii de existen=
gid, perriiten ase urir uni muestra suilcientenente representotie-
va, en cuanto ubarcun rurng sijnificutives dentro de la ecmn-~mia

de ia épnca,



Une dedicuda sl emuercins de elementas pura
la vestimentua, telus, tejidns y rurins uiines y las tres restan-
tes & lua ventu de muteriales intimamente vinculades & sctividae
des cue se cnnuideran bidsicus y determinuntes, tules cemn 1o
construccidn, expletiaciones u,ricolus  unaderus, sbras privadus
y pfblicus,

Lo muestra ele; idd an gf, es mds acubadu adn
ya que las cifras de lu actividad mercuéntil de anuelles afins no
justiiricabe une estriecta divisiAn del trabaje en tul aspectes, ni
admitfa limituaciAn en cuunte & lfneac de preductens a cnmerciali~
zar, las emprosus seleccienidus abarcobin el abastecimiente cusi
integral de las necesidudes de la pluza,

4 tituln ilustrutive se destuci que tales ene
tidudes farmubun sus sexistencins cAn lus pequeiias munufucturus
que pndia prepercinnar la industria nacienal, pere fundamnental -
mente, cen mercaderfus provenientes de mercidnas del exterinr,

be ennjugsan puds, en esta tesis, dns fuctores
que se estiman de indispensable ceivplementacidn,

Yor un lado les dutng estadisticns de a ecn-
n~fa naci~nal, Par atra parte las cifras cancretas de 'rindes
eupresas, bns primeras nn pedrdn interpreturse cihalmente si ne
se vinculan cen ins que surjuan de les que proporcisniin las se =
;undas, cue snn un reflejo de las acnantecimientos macre ecenAni-

cn8. Al cemplementirse dan la impresidn cubal de lu estructura

de la huciendu en sl moercadn,

En lu euprasd es posible tener la inmediata

infarnacidn acerca de lu murche del cicle & truvés de la dind i-



ca de lus mperacisnes, cuyus cuusus se deben inda;ar para Horae
ciur si rvespanien a lu murche enerul de las ne;mncing.

Utilizande expresiones de Checherelli, autnr
ituliune, estd ciase de ec.udins tienen sipnificutiva impartin -
cid parcue entre lu ennceptuacidn de lns hechns ecenfmices ;;ene-
riles y lu reulidud de 1los nencins enpressaring, se intrnduce un
crnceptn nueve, que es en s el undlisis del hechn ecnnduice, en
cuintn se redicre & la necesidad de interpretur las circunstun -
cius purticulures que se estudian, en relacidn al gran camplejo
de tadns los ntrns hechrs ‘jue en ol conjunte de su dindnicu dan
vide @l sistemy hucendal,

Can eStas ideas se ha pretendide realluur
un trabajs na cemin, crn lu ini'arnucifn nbtenide on las mismus
fuentes pure tratur de iniclur una interpretucidn de la ecnnmrda
durante el perfade 1900-1925, aprovechandn la spmrtunidad de po-
der contu: ¢on la candrridded cempresuria, pard cue sus ditns se
estudien en Indices y ne en cifras absolutus,

Teneuns pucs la infermacifn estadistice e-
neril, vy la que sur, e de luas umproesss coinerciales privadué. lilles
conjugadas coen las aque ha side factible dispen.r de ila acceidn
bancuria, que cntmnces ers el instrumente principal de accidn y
el aglutinunte ue ponfiu en murcha el upurate ecrndmice nicimnal
mediante la finuneciuciAn de lug fuerzus vivas, ha permitidn es-

tructurar i bise interpretutive del tema,



II.~ Lo Cooiide debliann o s Pildo i LUGRTU BLL IGO0 4X

II,1 - los prolegzduenns, Crisis de 1890 y su repcrcusidn

hasta 1900,

Haciu mediados del sijle pasade, pnco mis
de un illdn de persenis peblabun el extenso territearis de tres-
cientng millnnes de hectdreas,

Ui siewpre fué li Arpgentine pais prapicio
pars el espiritu de empresu y paru la inversidn de capitales,
nunca 4s firme esu demnstrucidn en el desurrslle extrasrdina -
rie que nbtuve a pncn de alcunzur la unificaciAn nacinnal,

Iniciudu su etupa de crecimiunte al ampure
de diversns iucteres cndfgenns y exdgenns, su fisennufa econd -
micd estuvea caracterius.u pear cluras expresinncs de pais emi -
nentenente asrfcnlia yanuders,

im ulta praductividid de las tlierruas aue
frrmabun su extensidn, pesibilitursn trabajar con bajns costns,
Sueln ¥y clima de caructerfsticuas excepeimnales, imprimiersn el
signn predominunte de una prnduccidn primaria, cue asumirfa des~
de enteances, y pnr nucins alies, su econ~nmfa nacimnal,

hsos egpeciales condicimnes nuturales al
par de un creciente desurrolle de la peblaciAn, decididamente
influenciadn por el ingrese al puifs de fuertes contingentes in-
migrotering, serfan unu de lus causus Jde su fuverabls crecimien-

to,.

kn plena vigencia, huciu {ines del sigle une



terinr, lus tenrfas liverules en el mundn entern, acempidliadas
de uni creciente deminda en lns murcudns internacinmnules per a-
gquellns productns prinarisas, y la fluida cnrriente de crédites
y cupitales, el pafs ¢siste con tnde su apnrte nutural 2 un grae-
dual y cnnstunve crecimiento,

El patrAn nre juegs su funcidn rectera, ine
teli entemente munejado por Uran lretalia,

la escusez de bruzns, lat en~rmes extengioe-
nes de sus tierruas y lu fulta de elementna (e trabajn, fueran
factnres que se conjugareon paru el desarralle inicial de la ja-
naderfa, nsteriarmente complementada par la expleataciin agrf-
enla, cnn cereales de rdpida comerciulizaciAn en el exterinr,

igi, de 1864 a 1883, mientrus las existen-
cius de punude vaecunn pasaren en ciiras plebales de 10 a 14 ni-
llones de cubuzus, lns lunares vuan de 7 & 14 nillones entre
1850/60, pura totalizar en 1883 la cifra extraocrdinariu de se-
tenta miliones,

Paraleln 4l crecimients en las existencias
de gunadn, en especiasl a purtir de 1871, crmienuza & desarroilar-
se la apgricultura, antes del aiin 1875 el trige praducide nn lle-
gaba & cubrir ias necesidudes leocules, tante, que entre 187C y
el indicado atino de 1875 hubleron de imuertarse 50,000 toneladas
de ese cereal, Pero ya paura 1884 se concretaron exportaciones
prr m8s de cien mil teneladas, iniciédndmse as{ la buse de uno
de lns renglones tradicieniéles del comercin exterinr argentine,

Lse despertur de ia praduccidn agricela de-

terminA un fuerte increments de la riqueza, dejandes importantes



guldns purd cunalizar huciu 1os nmercudes del exterior,

Ll comorcin de expartacifn se basd pués, en
la comurcializuciAn de esa preducciAn primaria, facilituda y fo-
mentuda por teda la estructura ecendmica.

1l manifieste vuelcn de la preducci’n hucia
los mercuu-~s de ultramar, determinA la corriente de impartuacie-
nes, lus cue estuviersn constituidas fundamentalmente por pro -
ductng manafacturadns coan gue atender les requerimientes loca -
laas, '

Desde 1381 a 1891 los suldns comerciales a=-
rrojaran permanentemente signe negutive, excepcifn hecha de lns

atins primern y dltimo, tal cemn surge del si,uente cuadra:

sirios . nrticinnes bxpartucinnes vuldes
millones pesns ore

1881 5547 57,9 v 2,2
1882 61,2 60,4 - 0,8
1883 80,4 60,2 - 20,2
1884 9,0 68,0 - 26,0
1845 92,2 83,8 - 8,4
1886 95,4 69,8 - 25,6
1847 117,3 84,4 - 32,9
1888 128,4 100,1 - 28,3
1889 164,0 90,1 -, 5
1890 142,2 100,8 - 42,4

1891 67,2 103,2 + 36,0



L arsentinu ofrecfe un adecundn climz pnli-
ticn, «ltn rendimicnte y eficiente cupaciduu de pugno, en una é-
poca en que iiuygentes masas de cupival se encontrabun prontus pas
ri ser enlocudus por los paises industrialigadns,

Agf, leos serviciss pdblices, tales comn ex~
plotacinues ferroviariag, telédfonns, pucertes, gas, electricidud;
la intermediucifn cenercial y finunciera, cen sus empresas ban-
carias, de segurnrs y de impartacifn y expertacifn; y algunas in-
dustrius Intinanente 1i-adus « las expertacinnes, tales crme las
de eluberacifn de productns primaries, constituyérense en lmns di-
rectns beneiiciaring de esas inversiones de capital,

Hueia 1875 las inversinnes extranjeras en el
puis alcunzaban a cifras de significucidn, Lns intereses bhritdni-

cn8 registruban lns si; ulentes parcentajes y distribucidén:

Créditas ul bLstude 56,2,
Ferrecurriles 28,6/
Bunces 6,4k
Tranvius 3,24
Friorificns R43%
vinas 0,8%
vas 0,850
Telé;rufos 0,6%

El prnduacidn de las exportuacicnes, debfa ser
destinudn, en buena medida, para utender les servicing financie-
ros que teles inversiones requerian,

El procesn evelutivo de la explotacibén agri-



cnlu punader~, la incrrperuci®n de nuevas tierra. aue pudierun
aifwetirse o dichus actividudes y el incremente del canirein lo-
cal, fuéd grandencnte influenciadm par el tendide de lu red fe-
rrAviiris, cue entre 1862 y 1400 llegaron a cubrir mds de 14000
kilémetreos, vinculande puebins y ciududes y fucilitandn el movi-
miente de la praduccidn hacia ins puertes,

B3l ritme de desurreile es ¢l si;ulente:

rFeriodo hm,de vius
1862 - 1868 571
1868 - 1880 2,516
1880 - 18Y8 15,451

i pnblaci®n, cue en 1869 alcunzaba a un tn-
tul de 2,231,049 personas, pasd en 1895 a 3,955,110, Ve esua po=
biacifAn 603,854 se halluban radicudus en la Capiial; 931,168 en
la ¥rovincic de Buenms #ires y ed reste en lus otras previncias,

wag perspectivas ravaribles cue ofrecia el
pifs Lud nntive de especial atruccidn puara Gue ingentes masus de
inmiprantes se afincaran en él,

be 1881 a 1900 el torrente inme; rataris aprre
td u lu or entina nds de 1,100,000 porsenas, alin cuindo el e:re-
8@n conn cansccuencius del mulestur wseanfuicn de las afins 1889/90
fueru tunbién de significacidu,

Bl decenio 1891/900 muestra una disminaciédn
en el ritun, ain cuumin continfu teniends imprrtancia decisiva
en el crecimiente de la pablucifn,

La pablucifn ecendmictmente activa en 1895,



camprundia el 36,94 afecturi u muus primarics de prnd :ccifn, el
30,4 & lu secundi.ria y el 32,7 a lu terciaria,

La distribucidn de la ruma secundaria, era

Confeccinnes 18,74
Construceidn 9,54
Hetalfr diecu y rufmica 3,2
Textil b2
5in especificucifn 19,05
Viurinos 3,3

15l 8igle LIX no presentua en el pufs munifes-
tacidn signiflcutiva en el pracess industrial,

apurecid inicialmente cnuin una pralangacifn
de la actividad agrnpecuaria principal, prrlongdndnse hacia ale-
gund otre munifestacidn traducida par pequeling tulleres de arte-
sunfa destinudes a produccifn ristica y primaria nue prapsrcionu-
ban artfcules puara la alimentacifn, vestide, mnbiliaria y manufac.
turads de hierro,

No obstunte dentre de sus limitadfsimus posi-
bilidudes la citada actividad industrial evelucinna, y leos 23 es-
tublecimientes con que contuba el pais en 1850 aue dabun ocupa -
cidn & pnco nés de drs mil nperurins se multiplican, cencentra-
dns tfundementalmente en Buenns sires, asf hacia 1904, la Capitul

puede registrar lus si uientes cifras:



Himere de Valor

industrias igtablecimientns Fraduc, Capital
islimentacidn 715 31,1 16,0
Construcecidn 915 15,5 7,8
Vestidn y tocadsnr 3.508 29,0 16,0
Maderas, suebles, etc, 932 12,1 735
netales 1.093 16,9 12,7
artfstici.s y adornoe 568 y3 3,0
artes prdficas 4,06 7,0 0,6
Tejidos, cuerns 293 29,9 14,4
vufmicua 126 6,1 3,1
Vurins 311 37,1 1¢,9

Ln 1891 Joselin Huerso pnans por primeru voz
gtiquetu de "industria nacimnal” en sus tejidens y en 1892 Talle-
res i'énix cemienza lu produccidn de buzenes de hierrb fundidn,

la falte de fmndes pary la industria ne~ fué
gnlucinnadu par uné eicetive pnifticu crediticia y elle fué asf
por cuantes el criteris deominunte ne justiticabu invertir en la
prodaceifn munufacturerda nacimnal, cuunde se contiba crn sufi e
cientes bienes exportubles, &« cumbio de lns cuales ingresaban
los de consuaia,

Paul Seuvewlanc, en su libre "L'industrie de
Arpentine” exprosu que mientras en Buropa les bances eran actie-
vns a.entes del desurralle indusprial y peseian en sus carteras
aceinnes de companfus industriuales, en la Arpgentina ne habfa une

aue sijuiera i, ual polftic:, dedicdndese en cambim al negncin de



lus cédulus hipetecurias a o Immentar las especulicinnes de tie-
rras & inmuebles,

suda ebacrvacidn de Curles Pelleyrini, 'ue
ul ponor en funcimnmes al Uirectnrio primern del Bance de la law
cifn arentina, expresaru: "Si al;una recemendaciAn pudiera ha-
cerns, serfa en favar de un gremis cue nn hé merecide, hasta hey,
gran favar de los establecimientos de créditn, y que e3 sin em-
bar;n del maynr interés, Hable de los pequeiins industriales",

bn leo (ue concierne a establecimientos cemoer-
ciales, el teotal registrade en la Cupitel erd de 17,985 con una
inversifAn en nmercaderfias & immuebles de mds de 550,000,000 de pe-
sos, para el aifio 1904,

e esa cifra dedicéhanse 9.358 comercing al
rubre de lu alimentucidn; 2,465 a vestide y tocador; 1,169 & de-
positns de mercaderfas varias; 903 a transportes y 426 a nateria-
les de construccifn,

La estructury sncip-ecnndmicu del pafs con-
dicimid 1. decisiones de la inversidn y se mantuve la dependen-
cila del cemerecio exterior,

Bajo nivel de importuciin de bienes de capi-
tal destinades @ la preduccidn de manufacturis y smstenimientn,
en cambin, de una elevada impartacidn de bienes de consumn,

Lns dns grandes minimns en las impartaciones
crrresponuientes u los uiios 1876 y 1891 hablan de profundas cri-
sis econdnicas y finuncieras, Efectivumente en 1874 se preduce
un derrumbamiente general de todens los valeres,

Del cuadre generul estadistice de impertacin-



nes y axXportucinnes surse aue los suldens del coma:rein exterior
fuarnn adversns al pafs en tods la larpa seris de afing cue van
de 1861 a 1875 y posterinrmente entre 1882 y 1890, influencia-
dos pnr la inenrporucifn de materiual ferraviarie, pura nbras
»blicus y etrus adauiridus pnr el Gnbiernes centrul y leos provin-
clales,

Las grandes expartacinmnes de productes agri-
cnlas se iniciun inmediatumente después de la crisis de 1840 y
en el (ltivio quinguenio del sigle ha centribuide la agricultura
con mayores valores que les que proparcisnd la ganaderia,

Iis precisamente pura estd épncd que S5e mbser-
va alguna iwdificicidn en las impertacicnes, Lstas censtitufdas,
tal come se expresd precedentemente, por artfcules destinudns
fundumentalmente ul consumn dircecte, ceden en clerta medida al
avance de importaciones de consuiin reproductive, cane ser muqui-
niarias pura la agricultura, pard obras y de materiuas primus aue
han recibide apenas una primera manipulacidn industrial,

Ligte cambio se pronuncia en mayer medida con
posterinridud & 1900, en que lus importuéciones de articulns de
cousunn significarmn el 67/ nientras tue en 1907 sfin el 42,

tig 1lustrative mencienur que teda la estruce—
tura econdémica y adn mental, estaba preparada pura la preduccidén
agraria de aguelles rubras tradicinnales que se destinaban al ex-
terinr, ¥ de ello es si, ne eincuente el hechn de oque el pais, na
nbotante las ubdrrimas tierrus y la extensidAn de su suelo, desti-
nA o« impertacifn de cebeallas, ajns, poretes, tedns elins praduce-

tos tipicns de la apgricultura, mds de un millAn dnscientns mil



pesns nro en el afio 1900, ]

Ello hizo decir en un escrite de la épnca:
"llegan las cosas 4l extremn que en las c¢cnlonias se coupran pa=-
pas, cebollas, etc. en las pulperfas, porque los colonns que tra-
bajan solo pura la exportacidn, no las cultivan, Este método de
trabajar sédlo para los de afuera, plviddndose de que el mercado
internn carece de muchns productns, contribuye asf al encareci-
miento de la vida", |

Dentro del perfodo en andlisis, que abarca
hasta la finalizacidn del siglo XIX, es indispensable dedicar
una mencifn especial a la crisis que vivid el pafs hacia el ailio

1890, y como culminacidn del lapso comprendido a partir de 1885,

Aparecen en él cuatro etapas definidas:

a,~- de precsperidad, de abundancia, de capitales, de expansidn
del crédito, de suba de los valores y de los precins, como

asf de activa especulacidn;

b.- de estancamiento, con paralizacidn en el curse de los valo-
res, créditos restringidens y capitales inmovilizadons cnn la

consecuente repercusidn en el retraimiento de los negncins;

¢,~ Crisis propiamente dicha con secuela de quiebras y estados
de insnlvencia, Pdnico bancario y comercial, suspensidn del

crédito y derrumbe de los valores mobiliarins & inmobilia-

rins.

d.- proceso gradual de liquidacidn de la crisis y superacidn de

las etapas depresivas de la econnmia.



Cotim unu {'mrma de ilustrir el vuelco extrunr-
dinarin de los negocins cn los ailes anterinres a 1890 es necesa=-
rio destucur que lus transuccinnes de bienes rafces que tntali-
zaron en 1386 la cifra de cuurents millones de pesos, llega a
1889 a trescicentens miliones, Los valores de la tierra registra -
ron aunentes de mds del treacientes per ciento, Lus impertucie -
nes registcean en tres wins un incremente notable, ya que de 96
pasa a4 193 millones de pesos oro; los descuentes del Bancn la-
cinnal de 139,000,000 de pesos llegaron a totalizar 1,360, 000,00,

Incrementos de magnitud se operan también en
hperacinnés con cédulas; en les presupuestas nacienal y provin =
ciales; en la deudu pdblica; en les capitales suscriptes de lus
snciedudes andnimas,

~ Hepentinamente esa potenciallidud prodijinsa
decae, sf las tierras y propiedades bajan; se operea una vislen-
ta restriceifn en les préstumecs; la circulacifn disminuye pronun-
ciaduamente; las nbligiacienes y cnmpromises dejan de ser atendidus,
Ll cetiercie acusa una puralizacidn total que lleva a muchas & lu
bancurreta,

Ll servicio de las deudas significabwn a la
Nacidn, anuulmente, la sulidu de 36,000,000 de pesos ore, Ue 1886
a 1890 los presupuestns indicaban gastos por 398,000,000 de pesos
mientras que las rentas sdle llegarsn a 291,000,000, La deuda con-
solidada uwaentd en igual periode en sl 200y,

kntre tunto, frente al desequilibris y desnr-
gunizacidn nue se nbservaba en las ciududes, con el cnmercio y

las institucinnes de crédito ahnyudas finuncierumente, las zeonas



ruriles desurrnllan sus actividades cumentandes la extensién de
los sembrudes. kise reneovir de fuerzig y estfuerzes, oripgind a su
vez, el desurrelle de lus exportucienes,

4 las cifrus mencionadas en el apartade ane-
terinr, sisuieren las de 189%a en adelante, las cue re;istruren

los sigu. entes tetules:

Atios imperticinnes Lxpertaciones Saldes
millones pesns ore

1892 91,5 113,3 + 21,8

1893 96,2 9,0 - 2,2

1894 92,8 01,7 + 8,9

1895 95,1 120,0 + 24,9

Para 1900 las exportuciones rejistraren
154,600,412 millones de pasns oro y las impoertacienes 106,8505671

bLea cifra fué fuctible alcunzarla en razbn
de que 1899 se presentd comp un aip extranrdinario, bl crecimien-
to del &roeu sembrudi con cerealas y feorrajeras y la mayer pro =
duccifn resultante estuban alentudas par una intensa y crecien-
te demunda internacimnal,

El efectma combhinude de diversns factnrres se
tradujb en un persglstente incremente del producte brute nucional

que en el citudo aiin de 1900 fué de 9.425 millones de pesos,

VI G S W A S S N

Expraesurios en el comienzn del presente capi-

tuln que el comarcio exuerinr dif la tAnica a la eemn~mfa argen=
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tina., Vineas ue edc cnnercin exteri~r se nutrid de la praduccifn
cprfonly panoderd, y cue la .eendenciu hucia lis inversiones de
capitiles extranjeres tuvieron su mdxima expresifn,

& econeiila de la époci hize pesible una in-
tercrnexiAn nundiul,

o es metu del trabejo referir lns diferen~
tes pluntens teﬁriéns seobre las reluciones de lug crisis del as-
pectn meneturin, pern dentrn del tema es prnpésitn mnstrar luag
vinculacinnes cnesntradis en especial en afins que manifiestan
una relucifn entre la ecnnnmi# ¥ los bances, anue censtituyernn
el nf: impartante instrumente de peiftica de actividad ecendnmica,

Lns precins de los productes que el pafs coe-
mercializaba en el mercudn internacirnul, est. ban determinados
por lés cnndiciones econdmicas Gue imperaban en los paises come
pradores,

i cnyuntura del pafis nn pude desvincularse
de la coyuntura econdmica del mundo.

Cuandn imperava prosperidud en aquellns mer-
cudns ¥y los precins internucimnules tendfa & subir, autnmétican
mente repercutfa en el mercude locul, sumentuba el nivel y poder
de compra del secter agropecuario y comercial, y crecfan los de-
168ites en les bances,

Canalizadns dicuans suldes & sectores cue o-
frecfan maysres gurentfas, se alimentabi la tendencia al censume,
precisamente de productes iupertudns,

Ll cid o depresive ne tarduba en manifaesturse,

Los benqueress procedfan a la cancelacifn de les créditss cemn Cons
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sscuencia dé ia reduccifn de les ench jes metdlicns,

uedabe asf arlectada Leda lé estructura del
pais, pars reconvertirse cnon el tiemun lue;n de un prncesn de
crnlraceidn de ingresns a La espera de una mejnrfe de las con -
dicinnes del mercadn internacirnal, quc abssrbiera & buenns pre-
cins, nuestres prnductns agricolas,

Ly mecdnica suscintumente expresada es la
que carac erizf, vrecisamente, el perimuo de 1885 a 1900, con

la proiunda erisis de 1890,

T N . A T At S0 S I e G



II, 2 Lvolueidn y principales hechas desde 1901 a 1925

La ileplblice srgentina, iniciado el aiip 1901
8i;uié incorporada wl conjunto de paiases de ultrumar que el gra-
do e desurreile alcunzade por Inglaterra y otras paises de Bura-
pa, necesitaren puria anplicr sus mercudns cnnsumideres de bienes
manufacturados, lie supuse tambidn que lus nucinnes desarrella-
dus industriuslmente, con elevade indice de produccién, reservi-
ban & los otres el papel Jde merns abustecednres de materias pri-
mus,

bga limitueifn eﬁ el campe de la preducciAn
fué lu determinunte de los cliclns poar-ue atrivezA la econemfa
argentinu,

i expunsifn en les Indices de esns puises
dependientes, cuul es el de ila idr-entina, i'ué preavecudu par la
intensif'icucidn del comercisa exterinr y un censtonte fluir de
cupitules,

# modo de sintesis, en el cuadre si, uiente,
se determina la cupucidud de impertar cue ha tenide el pafis a
pirtir del aiw 1900

Perfnado 1900/13  Perfods 1919/30
Total From,anual Tatal iream,anual

(miliones de dAlures a precina 1950)
1.~ bxportaciones 10,608,6 758 16,766, 2 1.396
2." ;JGWiciQs - lo 495.0 - 107 - l. 32900 - 111

3.~ Lifectos relacidn
precins 2.,831.1 202 1.,641,9 137



L= Lntrids cardnules

lar;o pluze 6,230,0 Lh5 2.370,0 181

5, Sulida capitules
largo plaazn - - 508,0 L2

6.~ ilemasusg utilidades
& intereses - 5,528,0 = 395 - lye 2l O - 354,

7.~ Copacidad pura
inportar 12,646,7 903 14.697.1 1.207

L dmd o - - - - A o AV o A -

e uprecis fdeilmente la extracrdinaria sipge
nificacisn de lus remes.s peor utilidudes é intereses uue absnr -
bfun buena purte del totul de lus expartacisnes,

g expertaciones ucusun sensibles aumentns,
pusundn de 758 a 1396, y busuadas exclusivamente en productnas del
auI0.

En cuunte a producte brute internn y otrns

indices, teneuns:

Promedio 1900, 13 Promedin 1919/30

«= Praducte brutes internn 15,266 28,384, -
2.= Productn por habitunte 2,600 2,831, -

3.~ Inversidén extranjeru so-
bre trtal inversidn 49,3/ ) WA

L.= Lapital extranjero sobre
cupitul tetal 47,7 32,00



5.= bLxportudcicnes sobre productn
brute interne 2,6, 24,30

6,~ ervicins y remesas de utili-
dades s,/ expertacinnes 66,2/ 33,30

7. daportacinnes seure preducte
internn 28,0 22,0

8,~ Compngicién de ius iuportuiciones

Cnubugtibles 15,4 18,57
daterius primasg leg Lo 20,756
Yroducting semielubaridns 8,2 12,1
damaindrias y herramientus 12,1, 25,39
Productns eluboradns 60, 2/ 24,05

La evelucid. mastruda a nartir de 1900 per-
wite wpreciur gue mientras la introduceidén de productns elabe =
rades ccusun un pronund ade descensn de cusi un 36, se elevu la
introduccidn de materiuas primas que del 4,1l pasu al 20,7%.

La bulanza comerciul arrnjd suldns {aveara -
bles en 1901, tdAnicé que se mantuve hasta 1910 inclusive,

interruspidn sfrln en 1911, que re;istra sal-
dn desfaveruble, retena signe pesitive entre 1912 y 1918,

la gunaderfa, la a riculturz y en mennr signi-
ficucidn lns prod.ictns ferestales proveyersn al pafs las divisus
necesuriag purs su evelucidn.

Confi,urdin el esquemu del cemercin interna-
cinnal dentrea de lus buses ue heuns dejudn sentadas en este a-

nélisis, el perfndn de transicién entre la econnifa de fines del
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8i 1o y el uctual 3e va nperandes ;radual y lentunente,

g rentis de lu nacidn estén censtitufdis
fundumentalmenta, entre 1900 y 1925, per las dereches de impor-
taciﬁn y wdicienclea y ins de expertuacidn,

Purd un total de 150 millones en 1900 corres-
ponden & wyueldns rabres 75,000,000 de pasog, punundo en 1918 a
297 millenes y 139,000,000 de pesos respeciivamente,

La fisonrmia econAnice del pafs en lns prie
nerns veinticinen aiins del crnrriente simlp, presenty la caracte-
ristice distintivi de lu fuerte dependenciu de lus impartucienes
de manufucturas, gue sole se generabun per leos suldes expnrta -
bles .. ia preduccifn a.rfcnle ,anaderu, ¥ esu base estructural
fud afectuda reiterudamente pnar acentecimiaentns de cardcter in-
ternucimuul y udn per problienas lecules,

Bl canflicte de 1inites con Chile nie abli-
£d hacia 1901 « i inversidn de mds de nchenta millenes de pe -
808, ol prablemu de las inundacinneé en 1902 oue afectd pruve =
mente los cumpes en la Frevincias de Buenes Liires; el pénice bur-
s&til intecnacinnal, nriginude poar la baja de lns valeres en la
Bolsu de Nueva ¥York en 1907 cuyu repercusifn en la irgsntina se
praduce precisumente en époéa de levantumientes de ceseché; 1la
iniciucifn de ia segunda suerra mundial en 1914 con prnblmas de
bloquens, faltu de bedeus y dridsticas disminucisnes en las im=-
pnrticiones; la crisis de 1922 gue presentA & les pulges portie-
cipantes del conflicte armkddn, ya finalizide, cnan su capacidud
de coupra cusl ugntuda, smn &liine de leas @cnntecimicenteag que

arfectarsan en profundidad la evalucidn ecmnfiica crgentina,
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Fur: deveriner la repercusifn cue 1ns he-
chins ecnndliicns tienen sobre lus ceonmiifis de Lis eupres:s, men-
cimnire:ng ul uun de lns hecihms ds gijnificutives gue se han
prnducide en el curse de ins prinerng veinticinen diins del si-
iho i,

lLue - heins de estublecer la cerreluciln
existente entr: wibrs procesns, Furs fucilitur el detulle de
lag ao ntaecinientes, pracederenns & & rupar en cinen guingue =
nins el lapsn indicuadn de 25 alins, «clurames cuoe diche agrana-
nients sALe se electla en el tiempe yva Gue nn existe canfarma-
cifn igualituria de necins,

Ll curse Jde sos aiins 1901-1905 se inicia
con una naticia cue alarm® prandemente & las praductares cunde
derns ar_ entinesg, ya e al, uneg pusrtes surepens habiun side
cerrudms « lus cirnes, en razdAn de huierss descublertes lua exige
tencia de riebre aftesu, Fere elln nn fué miice pure. que las
preciag de les navilins cantinuaran su lfnea ascendente, puasan-
de de v 54,02 por cubewsic en 1901 « ¢ 62,18 en 1909, Hucia £i-
nes de 1902 cordensun @ instuelarse 'ri srffices de capivales
nerteamericunns, la ue cnastituye un aliciente pura sl rmerca-
da junadero,

mr su pdrte ias lanan, que a princiniasg
de 8i. . lo registriren un precin de ¢ 5.41 las diezs kilngruauns,
cierron en 1905 con ¢ 8,71.

Las curg:os ferreviurias en el lapse pusan

de 13,988,000 kilo, ra ns a 22,410,000,



Yactar adversn inpertinte es el preablema de
las inunducinnes en 1902 que motivé que el ferrncuarril del sud,
ne pudiera seguir nids alléd de Chusenals,

lng ating 1903 y 1904 son aiins de acnndicine
numiente en lns uspecuns poifticns y econAnicaes,

e producen ennflictns de cardceler labaral
can efervescencius sesciales, Lo que nblija al dictuds de la iey
de Kesidenciu,

bn el aspecte de construccifn de obras, ius
manitfestaciones 1ils destucudus SAH ia de los elevaderes de ra-
nns en el puerte, construccidn de puertns en el sud y lu ap.ertue-
ra de grandes estiblecinientes comercicles, abundantemente dnta-
dos de mermancfus de impertacidn,

Lu peblacidn del ufs, en 1905, lle;d a
5,289,000 personas.,

bl cicleo cierra con un aiie de ,;ran presperie
did econdmica, no nbstante nue los gantmas en 1904 y 1905 supera-
ron 4 lus rentas en cuunte les primeres tatalizaren 194 y 141 mi-
llones v los se undns 188 y 90 millones respectivunenta,

Lbos sipuientes cince afins (1906~1910) se pre=~
sentun con favorables nerspectivas, continuande la 1fne: de prase
peridid que presentd el aiio 1905, Log negocins y tedas las scti-
vidides cosierciules eutln radewdns de una aureela de ~ptinisin,
tunte uue se calificu cnn de sebreexpunsifn,

k1l pafs crecls y se extendfa incerperinde nue-
vus tierres a lu preducci®n,

Ll desarrnlls de planes de ejecuci’n de nbrus



cdhliciis on tnde ¢l territnrin, Cancles, nuentes, caninns y di-
ques van Levande ©rria ¥y ovincularde ol nuig, Hucen nuevig pa -
blacionnes en el interior,

lin leculidides cercuncs o Lo Capit:l cenien-
zan ing intens de tierrus uediante el papn en cuntus,

sAsicuniente aue ectia eulardiu tiene intina
repercusifn en el couurcima cue anplfa su pire canstontenente, en
especiul los relicionadns con materiales pura ia censtrucei®n,

tin 1Y07 tiene euuudn ahlico 1a cannecida
erisis finuncieru de l, York, lao teras e interdés en nperacine
ries huncorias ue elevan, enn una sivmltdnes restriceifn en les
cré&ditos,

Li cencrein exterinr cue re istra rura les
anes 1903 a 1906 ciirus de 352; 451; 527 y 562 millones de déia-
res, narcunde incrementes cue en 1904 llejuron cusi al 3Gk, a-
rroja en 1907 respecto al auo anterinr, un uzurcnte de sdle 3,5%,

by cursus ferravicrias panur-n de @
26,717.0C0 a 27,929,000 de kilogriving, de 1906 a 1907. ipenus un
L,1/% de incremento, rientres que 1906 respecte de 1905 levantd
el 19,

wi tasd de interds, cue en 1901 re;istrd
7.06% corin punte elevade, tiene un limite de 6,52 en 1907 come
fndice s bujn.

wns des tuns oi videntes (1908 y 1909) ccusan
tendenciu similor con porspeéctives de desae joruniente,

rpéruse hueldn fines de 1909, continuanda en
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1910, una mejorfa en las condicimnes :enerdles del mercade.
Lo produccidn a ropecunria acusé la si uien-

te evalucifn:

1908 1909 1910
Tri, o miles ton, 5.238 ke 250 3.565
x&liz " " 3.1856 l‘-o 500 10011'50
Linnm " t 1.100 1,048 716
Vacunn faena niles cub, 2,004 2,276 2,685

Bl ouinquenio 1911l & 1916 marca el si;mn
distintivn de un hechn de truscendencia y de decisiva influen -
cia en la economiu de las puebles, iw Primera Guerra .iundial,

La tendenciu fuveruble par:s la expansian de
los ne;ocins mperada en 1910 continuAd durunte tres aiins mis,

bl pais se transfarma y comienzan a aperur
en la crmunidad leos hijns de lns inmigrantes, Ll ceriorcin nine-
rist¢ es atendide fundumentalmente per cludadanns extranjerns,

Hacis fines de 19172 hay dificultades en la
recniecciin de iua cenmsecha, Critica situaciAn purs el cemercin
tue re;istru elevades indices de quebrantnms,

humentan promunciudumente los crédites hipn-
tecuring y baja el valer de leos inmuebles,

Clura tendenciu espscuiativa que lng Bances
procuruin detener,

L1 aiin ecendnice recibe un impacte negative

de grandes consecuencius per und prolongada huelga ferroviaria
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habidu en leos prinerns meses del ulin,

Un nueve peis se eanfarma & partir de la dé-
cada que estunns wnulizande,

be cAim el ois avanza od une idea el cons-
tante desurrnlle de lus construccienes,

Lntre 1911 y 1913 se construye Puertns ilueve
con drs escnileras y cincn sspigeanes con cincn mil netresg de aae
rre pars durcsg, e inau ura el privier subterrdnes de luza raye
a Once y habilftuie lu lineu ferroviuriu dé Buenns hsires a Yurae-
puay, por el literal,

L1 pracese de vulerigucifn de la tilerra acue
s4 un ritan vertiginnse y se praducen udniobras especulutivas,
desenbncundn en crisis inneobiliaria,

iigjnrada la praduccién agricnia en 1912, lue=
i~ de npartunds lluvias cue dd términe a un perinde de senufa, y
que puede sobrellevarse per el auxilie bunciries, se re istran
buenns indices en el nivel de precins a _ropecu.rins,

Lo precing puara novillas y lanas tecin su
nivel nds alte oon v 124.84 vy 4 13,36 por cabeszs y diez kile ra-
uns respectivamente,

Li velunen total de cargas trangpertidas ale-
canza su punte Aptine cen 42,033 millones de kile.rarns, cifra
ne ieprada en ninin ann desde 1901 y que no seria sunerady hige
ta 1924,

ilin de iniciuzcifn de la uerra en 1914, Tn-
deos los sectorus del cemcrcio profundamente afvctadms, conn esi

lns restentues sectores de lua cemunidad,



Lig importuciones de 1la srpentina e reducen
sensiblerente, i'rente & lns 51Y nilleones de 1913, se past a 217
miliones ¢e pesns en 191k,

is:8 rentus :eneriles de la nacifn descienden
a4 110 millones, frente a ern,ucinones de 184,000,000 de pesos,

Ll pufis, cer orimera vez en la histrric tie-
ne rue hacer {rente, por sf, « lu seoluci®n de les prrhlews,

L puerrd repercutif de inmsdiate en lu ecn-
nrnifa, poralizends su eoniercln de expnrtacifn de . rdnes y lunas,
Interruipe pricticunente el abastecimientn deode el exterinr de
productes uanutacturides y cnnhustibles,

Inicia ¢l lapse sifuiente {1917-1921), un
aiio alectadn por fuerte descrntentn Secilul, a-udizade en lng dng
aiins posterinres de 1918 y 1919, Ochenta huelyas en 1917 y 367
8a AYlY dun la puusi de lus ceondiclrues que debier-~n »revulecer
en eie entnnces, con wds de trescientns mil aperaries afoctud~s,
Clima de extrema vieiencia, (Grave truscendencia de estns ucnnte-
cares en el counercin local,

Ve elle hablu también la circunstancia de
que 1917 registra un trunsparte de curyus ferrnviarias de 31,562
trneladag, depunta en 1919 con 41,913 y descenses nuevamente hae
cia el final del perfndn, con 34,100 toneladus,

Los precing de nrvilleas y lanas denntan ale-
tiba jns.

Ve 1916 a 1917 los nnvilles se vendfan en
@ 153.23 ¥y @ 137.08 por cubezu respectivemente y en 1921 tan sd=-

1o a ¢ 130,78. kn este uilo se tecu ¢l valor mds baje desde 1913,



b niisun ncurre con la lanu, Gue se cetiza en 1921 a « 13,64
ins 10 kiln ricing,

it evnlucidn de lis experticisnes seuulan:

mnillones de ;esnsg

1917 1.250.4
1918 1.821,5
199y R.343.1
1920 Re372.9
1921 : 1.525.3

L1l hechn distintive del {iltinn auiniuenina
que he.ns de reseiiar y que corresponde o lns aiins 1922 a 1926,
estd dude per el crecimiente de 1l industria lmcal, La secuela
nue si;juid al perfode de cuerru, con la pranunciado escusez de
los eileucntns méds indispensubles y de manufuctura mds sinple,
constituyd iu muniiestuci®n més acabade de cuan débilmente apiuw
recfa canstitufdu 1o cstructura nacienal,

Lisns débiles inicirs industriales se fuernsan
extendiends, puit nnstrarnns en 1922/6 munife tucirnes ~és con-
pletis, |

Yern sieupre, la espina dersal del creci -
siente ectuve dade par la preaduccidn a vienia junadera,

Las expertucinnes que sernalan un total de
in reses de 1.5306,4 millones de pesns en 1922, pasun luege a
1.753,1; 2.298,6; 1.972,6 y 1.800,4,

For su parte lus curgus i'erreoviarias acusdn

un sulte cmnsiderable cen 35,163,000 de kiloprames en 1922 y



46,936,000 en 1924,

Los novilles bo jaren decididimente, verifi-
cinidnse viloares tin bujes carin nn se vierun desde 1910, yu que
sfin se cntizabun entre 84,68 y 90,18 por cubesa,

i'nr el cnntrarie las lanus repuntun llepune
de en 1925 a 22,97 los diez kilngramns.

bntre tante, y cmnfarme & las cendicimnes
que en cudu ahio fud resentande la detividod econdAmicu, teand ime-
pulse y desurroile la censtruceifn de mbras pfiblicus, ceri~ usi
la de cardcier purticular,

Ll cmuercio Local aparecid fntinumente vin-
culade a los procesos ciclices de alza y baja, y repercutiernn
en 8l lus cendicinnes generules que se verificuban en la econn-
ufa,

lsta correlicifn de hechns y la mencidn de
los wenntecimientns y caracteristicus més trascendentes del ra-
rindo comprendide entre los aiins 1900 y 1925 se huce con el pra-
pAsito de pnder relucienarles con ntres fndicos e anvlizare ns
en el cupftule si uiente, y referidns 4 la actividad buncoria,

ve ellns serd fuctibie extraer luas ceanclu -

8inncs cue hucen al notive de este trabajo,
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Praiibadns X odaic AUCL0H BalC.ds

Ll andlisis y consideracidn de lns tApicns
enusiderudns lkwti aliori, nas nmuestra ¢ un pais nencapitalista,
crn praducceidn Intepranente agricnlia uncdera, destinada funda-
mentulmente a la exportacidn,

i esyuntura del pafs ne puede desvinculurse
de la coyuntur: econdnlca del munde; menns aidn durinte un perfadns
en que - coin el estudiade < cen piend vigencic del patr&h oro
gqua hacfa que lu econnuia fuery de cardcter internacisnal & in-
terdependiente,

4 su ve . la enyuntur:s de las empres.s en nurs-
ticulur reflejun en un tede la march: de la gayuntura nacimnal,

Bsecapa al prapAsite de este estudim, el und-
lisis de lns direrentes plantens tedricns sebre las reluciones
de lus crisis con el aspectn mnnetorim, Perm es evidente que den-
tro del tema 4 desurrnllar hay que mnstrar lus vinculucinnes en-
enntrudus, sobre tade en &ins que manifiestan una relaciAn es -
trechu entre la econnmfa de lus empresas y lus institucinnes bun-
curias,

Lstas orgunismng constituyen el rds impartan-
te elenento de pnlftics de uctividud ecnnA ica, dentro del instru-
mento simple de wnuel entmnces,

antes de auerer demnstrar la primuacifn del

aspectn iimneturis, se pretende nnstrir les heches tal conmn se

han presentade,
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Dentra de lu limitucifn -ue existae purabd'sn
poner de suficicente infermaciAn bancuria, se ha censiderude crne
veniente utilizur todns aGuelles dutes estimades de interés, por
cuantn en una ecnnonfu sub desurrolladu cemn la que tratiins,
ennstituyen las indicuderes mfls si nificutives de la situacidn,

Los perfndos de crisis proveciun praves ise
tensimenes de curdcter ecnndmico y iinunciers.

Ly presidn en esms uinuentns se manifiasta
crn muynr fuerzi y ygravitucidn en unu Jébil & incipiente ecrnn-
mia, que en aqueilus otras mejnr deatudas y con muayeres signas
de madurez, L cnnstitucifn y envergadura de estus dltimug les
permiten amnrtijpudr los electns de la depresidn,

Insutricientemente detiins, los paises de dé-
bil estructur: ecendiicu aparecen paca prote ides y acusan el ime
pucto de lns perindos depresives, con manifestacinnes més vielen-
tus,

4isf se exterisrizun las caidus de leos precing,
sus elevucinnes, los retirns de frandes de les bances, &l velfimen
de lns préstamng y lus quiebras de las entldades crmerciales,

La demand: de les crédites depende en buena
medida de lus posibilidades de inversidn, de la apertunidad de
adquirir vileres mebiliaries n en abstenerse de bienes de consu~
1o,

in el case purticuli.r del pracesn ar;entinm
hasta el aiie 1925, que recidn pura entonces se empezé a estudiar

con tode detenimiento, las infermaciones sobre la actividiad bdne
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caria, en cspacial sebre sus cifrus, denntun lu i'mrma sim-le del
cnuple jn ecnnAiiicn,

Toie la weeiAn se cancretaba al finenciimion-
to del ciclm prnductive y de lés necesidades elenentiles de lu
explotaciAn a;ricnla y gunadera,

Ll erédite buncurin en lu ciuded destindade
al conercin, tendli o cubrir las necesidudes de abastecimiente
de mercuderii.s provenicntes en su muyer purte del exterier, pa-
ra wtender todas lus uctividaddes urbunas y rurules,

L aceclfn buncuriua se desarrnlly nermalmen-
te en extensifn y prefundiduad en lus ecnnenfas de las puebles
directamente vinculadua o una econ~mia sinple,

Le ahi que se estimen de induduble interés
& imprrtancia lng indicuderes y elemuntes de juicie que jpuedan
extraerse, tules cnin el volumen de los depAsitns y de lns aha-
rrng; i aovimivnte del clearing; tendencia de lus tasus de des-
cuenteo; monte de lns préstanns, existencias de aro, etc,

Trdns estes fndices estardn estrechumente
vinculades cen lus depresienes de las crigis y los picns de las
bronis.

Tndns eutns elementes, vinculadms a ocue-
1lns otrrs gue encr en del estudis de lu situacidn ecnnAnicu
senercl del pafs hu de permitir curucterizur una &pncu coarres -
prudiente a una econn fa periférica,

Vinculades 4 lng desujustes del ciclo suiw

recen también el desuarrnile del invialente migratering é inmi-
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gratearin, el volunen de la preducci®n, lns precins de las articu-
lns, lus entizicimnes internacinsndles de 1las nreductng de pro =
duccidfn tipica, el vealumen de iae cur as transpertudis, el ni -
vel Jde precins innernens, el vuler del intercuiibie con el exte =
rinr,

e canjuneifn de tndns esns elermentns per -
miten deterndinur lus condicienes y curacterfsticis del preocesn
ecmnAnicn,

Far narma general, cuands una recesifn se
maniriesta, tades ins fndices o contraen, incluse los ruc se
reifieren « lnv indices de lus empresas, individualmente cnnsi-
deruadnsg,

Tanbilén esumen inmpertuncia censiderable u=
quellns Indices aque se determinan luegn de verificur la evolu=-
cifn del comercin lecal,

Su cnnpartamienta aparcee fntimamente li:ae
de @ influenciade per .uas carceterfsticus del ninenta ecnnfuice,
y hun de repcrcutlir en su eveluci®n tedns amiellas fucteres que
hacen & la culificuciAn del cicln,

Volimenes de ventas, intensiduad de ius ime
portucicnes, clusificacidn de los rubrns, resultadss de explo-
taciAn, cunalizucidAn de lus ventus hucia determinudns sectores,

son dalyunes de los datns que revisten significucidbn,

LT Y e T T Ty
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IV. - Bl lo pis L0B FLIdCIPo s TNLIU S

IV, 1., Copmercicles

El desarrniln de interpreticidAn de las indiw
ces ¢narciules, ennn usi de tLndns aguelleg cue se tratun en el
presente Lrabuja, estdn relerides al ane 1910 ¢nin base 100, f.g=-
te alio narce ei chkimax demngbrative del acantecoer nacisnal,

Corresponde, coun e8 sabidn, al aiip del Cen-
tenaris, smmente histArice de especinl tenificuacifn de tendus lasg
actividides, de especiul eufnria en las negncing, en ias cens -
truccinnes y en uodas aquellas manifestacimnes intelectuales y
econAmicuas, ns vue la 1 entine e mastrabua @ 1ns njes del munde
comn refugio se urs de puz y de pervenir venturese, Les inmi ran-
tes continuabun siguiends las huellus de wyuellns torrentes cue
por lns iiing anterinres al nunvecicntns habiange afincads en las
tierras ubdrrinas de este pufs., El habfa brindude, aln con sus
nerentens de aoudas crisis econAudcas, pmsibilidades de pragreso.

Y son esns inmi:rantes los cue para 1910 ya
ectaban ocupande pasicinones preeminentes en el manejo de buena
piarte del coriercio locil y poarvue no decir, los que entrubun jun=-
tunente con ol pals que los albergd, en unu etupa de transicidn,
preludis de iu finalizuciAn de una épnca Gue mured el netn pre-
deninin de ius fuerszus ecsnAnicas de la nuderia y de nute cor-

te liberul.
Precisanente, y por cuarinsi cenincidencia,
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lus empresas cue han pasibilitads el estudia de la evealuciAn del
cntiercin lacul de énueilia épmci, han sids hijos de innmd;runtes,
gue senturen las bases hace cusi und centuris, de establecimien-
tng de primerisiun Arden.

wus fluctuucinanes de las varicbles utiliza-
dus, marcan uns tatal y estricta cnincidencia enn la tendenciu
de lus variubles cerregpendientes u los clclos de lat econenia na-
cimnal,

asi lus ventas de los ecnercing estudiadns,
las importaciones de hierrns ¥ sus munufacturas, de materiales
@iéctricns, el desarrnlle de lus censtruccimnes y ain el de crne
vocutorias y cuiebras, nes muestra una tetal correlacidn cen el
ciclo,

Pare mejor ilustrur hemns de pasar a la ine-

terpretacidn Je lms fndices:

a, VENTLS:

sl cuudra en el cuul fi;ura e. fndice de ven-
tus del comercies internn y su respectiva representuacidn griica,
es aelncuente deanstracidn de cufinte se hu expresuda, en el sen-
tide de la {ntiik correlacidn del uisin, con el cicle econdmica.

El ufin 1901, ccmienzs de lé serie, correspnrn-
de a un gercicile fuveruble, comp urrastre de buenus cnsechas ane
terimsres, pern en 1902 se dun lus cousales de una crisis de fucr-
zas endSienus y exd enas. Latre las primeras teneins las inunda-
cimnes de que ya hablérains, tue afectd & Lz tgricultura y vana-

derfu en lu srevincia de Buenns Aires; la epidemiu de peste bu =
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bénico y Llu fiebre altnase y, finslmente, prenuncitdas seufas

en el ruste del pals, Camn causa exAzena lu palftica internacine
nal y en especiul el praoblema de limites cen Chile, aue alterd

y puse al puils précticanente en wie de ,uerra, cnn ennrrnes de
pwotns por lns aprestes hoeches,

Lns indices pmsterinres den~tun la recupe -
racidn del pals, was ventus acusun evidente increnmentsa husta
1907, Ls precisuviente en este aiio tue repercute el pénice hure
s8dtil internacienudl pear la quiebru de vuleres en la Balsa de
fiueva Yoark, i hien el fndice del cmuercis no se ve afectade en
1907, & secuela del impucto se extiende a 1908 en que &l cre=-
cimiento de les ventuc disminuye el ritme de alins precedentes y
2 1909 en nue no se ebservua variaci®n respectm al alin anterier,

Hucia fines de 1912 el pafs smpartu dificul-
tudes en lua recmieccldn de la cnsecha, Bl nivel de preciss ayra-
pecuaring que alcanzd a 96,2 el uhin inmediats anterinr, bajd en
1912 a 93,4,

aumentan pronunciuadamente leos créditas hija-
Lecuring y se operuin bujes en el valer de los inmuebles, Ulln,
unide & unus prolongada huelga ferroviaria ne pediun sine influen-
ciir negativunente sebre la actividad mercantil, y usf es conp
se aprecian inferinr fndices de ventas,

Ll inpacte de nayer trascendencia en el pe-
riode que considerimns se praduce en el aip 1914 eniin consecuen=
cii de la decluracidn de ,-uerra, Desde 1901, sulvo lns aiing men-

cinnudos influenciudmas per facteres especiules, lus ventus ringe

traron progresivi incrementucidn, Y adn las bijas eperad-s en
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ejorcicins neutivas, n~ tuviernn ni remntumente la repercusidn
de la que corresprnnde & 1915 respecte de 1914, que lleya a 115,8
luego de haber tocads el fndice méxime de 137,8 en 1913,

01 bien le decluracifn de ,uerra se praduce
en 191, pusan des &lieg, antes rue el hech~ influyera marcadamen-
te en lus ciirus de ventas, Lu explicicifn esté duda par el hechn
de que lens ne;nacins venfan aperundes cmn existencics elevadus de
mercaderiss de impertuciAn., Na ha side Cactible determinur si el
volinen {isicn de ventas fué afectadn an el 14, ks praobable que
s, peren que ¢l ruynr volar agignade a las uwercaderias emmn con-
sccuencis del ulza aperadu, apareceria caupensandn el mensar mo-
vimiente risicn,

Yu en 1915, dificultades insalvables de abuge-
tecimientms desde el exteri~r, resiente muy si nificativamente
lna fndices, Précticuimente los conercimss trabajan can minine stack
y aln con fultintes de alementns criticns,

Luns aues si uientes muestran perspectivas mue
cha més flereciontes; 1916, 1917 y nuy especialmente 1918 y 1920
acusan un ritin de crecimiento notable, Llega an este ltims afin
a 538,7.

1921 y 1922 snn de practica estancamiento de
ventus, Blle se debe & la crisis que afectA & las secteres agrn-
pecusrins que Intimenente lipadnas a la econmmia nacinnal, ne pa-
dfa dejur de trasladarse a tnde el dmbiten econdmico,

Ln la publicacifn de "Bl Bancn de la Nacifn
srgentined en su Cincuentenarie’™, (pd ina 364", se expane: Al

tf
teimdnir la uerra, la capacidud de ceampra de les pailses en cone-
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rlicte gquedd cusl aoetade, wesvelerizdninse sua nrneda, Comenzd
"s perfili rse entonces la polftica de la. {rentaerus econduicas

"
cerradat, par cuyé consecuencia, en les paises o, rapecusriss se

"eaduie una en~rme desinflacifn de valores, afectandn u;udunene
e u las fuerszas preoducterds, Las curnes y cereales sulrieren
Tdewcensns vinlentns",

Valgu esle sinvética explicucifn co.in expre-
gidn de La prenunciada baje de lns valeres en ins productes (ue,
entin el trign, line y muiz en la a ricultura, nevilles, vacus,
ternerns y lonas on la unaderfa, hebian coustitulde pora cgu e
prnca iz base del conmercin de expartucidn,

Laf'lacinnadus vinlentumente estns valnres,

nn pndian sine repercutir gnbre el cruercis ilacul que acusd en

su integsridad el impacta,

. . e S o S



1901
19502
1903
1904
1905
1906
1907
1908
1909
1910

INULG . Ll VidiTow Bisa CCor uUEG TNTLGNG

Base 100 aiio 1910

28,5
20,9
3044
58,9
H9.4
61,2
71.5
75.9
73.7
100,0

1911
1912
1913
1914
1915
1916
1917
1918
1919
1920
1921
1922

119,3
118, 4
137.8
131.0
115,8
179.6
197.9
389,2
498, 4
538,7
517.1
5504 &
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ismentahlemente no fud posible canstruir la
serie fnte r: respects Ul menbe de lus cAanstruccienes para el ne-
rinde 190 2/1925,

561n 108 factible tmamr dotes pura el cicle
1905 u 1914, He nbstunte y roar crnsiderardis un valinse elemento,
en cuinte dichi actividad origing la denandu de un c~njunte vde
riade de -wioriales Intinomente 1i «de a la actividad de tres de
1ns estublecinientnar Lanade criin muestra pora conlarnur las vene
tug del enuercin incul, se ha creide mpmrtunns incluirle en el u-
ndlisis y ccnturle cnn breve cementurin,

Leg clfras correspendientes, en millengs de

peses invertidns en censtrucciones, denntan:

1905 v UL,8 1910 ¢ 215,1
1906 87,5 1911 199,1
1907 121,9 1912 140,7
1908 119,2 1913 142,1
1909 163,48 1911, 57,1

Los valores absnlutes del cuadrn precedente
perniten apreclir el iacrenents aperadn entre 1905 y 1910, 38la
afectudn pnr una calde haeia 1908, Lsu menor actividad de la ine
dustrix de la censtrucciin ea el sehwluadn afis, tiene su trasla-
cidn & las ventut del canerein yi que en értis, si bien el fndi-

ce es creciente purda 1908, su diferenciu es Ble de un 4,4 res-



pectn 4 1007, mientrus e éste en reluciln a 1905 habfuse in~
erementado en 10,3,

iy por Lo deridls cerrelaciAn estroecha entre
los valares crmpiratives de anbns viriables poara les afies 1910
a 1914, marcande das cifrus eorrespendientes w este dltinn afie

la influencia Jde ia  uwerry mundial,

e LS e e W B St B e T WS
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i gerie complety indice les millenes de
pesns del pasive de lus espresus y cemerciintes cue hin seli-
citudn convacitnrias de acreednres y declaracimnes de quiebra,

Su avealuciAn indica:

1901 Woob7,9 1907 v b5,5 1913 ¥ 198,4
1902 bhy5 1908 45,8 1914 40 , 0
1903 20,6 1909 41,5 1915 197,8
1904 10,6 1910 53,9 1916 106,5
1905 16,8 1911 68,8 1917 106,3
1906 2L,2 1912 93,1 1918 55,2

1919 40,0

Lg Intisa la vinculaecifn y correlacifn tue
existe cnrn lns picns observades en leos cicles, La expresidn mdxi-
na se apreciu en el ane 1914 yue seiwla un médxine de 440 nillenes

de pesng de pusive,
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(millones de pes~s5 de asivn)

L5

Convncitnrias  ulebris  Cancursess drreples Tntilas
1501 29,3 13.0 2.9 2ol L7.9
1902 18,4 15.1 59 bed bl 5
1503 12,1 4.8 2.3 1.4 20,6
1504 ol by Ge¥ 2.8 10,0
1905 Y 0ol 2.9 2.6 10,8
1906 10,5 7.5 1.3 Lo 242
1907 2543 2.6 3¢5 7.0 b5
1908 2044 13.1 1.7 o 4548
1909 2C.6 11,3 ba9 be7 4l.5
1910 38.u 8,3 1.9 5.6 23,9
1911 46,8 12,9 3.3 3.7 68,8
1912 52.8 14.5 13.3 12.4 $3.1
1913 104.3 25.6 34.1 3443 198.4
1914 343545 19.5 60,2 1he7 440,0
1915 1060, 5 29.0 62,2 - 197,38
1916 45.1 25,6 36.0 .3 106,5
1917 36.7 19.1 5043 0.1 106,3
1918 12.1 11.8 3044 a7 55.2
1919 15,3 11,9 11.2 1.6 40,0
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d, LawtuTallogss:

g féeil amul, cowprender la estructura ecr=-
nAnrica del pais en les ailns cansideruadas, & buenag cnsechas, huee
nns suldns expertubles, afluencia de nre par las sialdes favera-
bles de lua balanua de pugoes., Consecuencia, mayeres inpertacinnes,

Lag cifras -de intraduccisn de alimentns, tex-
tiles, hierrns, mutericles prra electricidud y munufacturys va-
rius, ce u« usten {ielmente a la evalucidn de les picns,

Lllus tumbién denntun la estrecha vincula -
ciAn con las ventas del comercim lacul, desde sl mnumente en Gue
éste se nutrfa fundumentulmente de preductas impertuadns, nn nbs-
tunte lu varidacidn cue se apera en la cnmpnsicidn de lus irpar-

taci~nes generales del pais a portir de 1918,

WY Ny BN S N SRS W N~



1910
1911
1912
1913
1914
1915
1916
1917
1918
1919
1920
1921
1922
1923
1924
1925

ILiHPORTaCIONBLS

alimentns Textiles
46,682 63.814
49,841 68,777
53.406 84,332
oL, 504 103,985
41,284 58,342
41,082 68,043
L3474 93.170
73.050 84,552
55,748 166, 867
84, 4,87 216,238
83,277 288,271
77.680 194,842
83,094 185,638
8l.421 2744134
80,142 220,724
103,471 209,518

En miles de uvs,

Hierre

63,422
67.450
74,701
82,836
53,149
32,411
542,620
41,905
40,400
67.580
138,189
105,776
101, 299
132,316
1,3,810
162,310

L7

Llect, Hanuf,Varias
10,863 22,164
12,652 2L, 516
13,442 R7.417
18,117 28,040
13,850 18,860
6,056 7.093
5,665 8,212
8,558 13,59
7.916 15,390
9,079 25,855
12,580 62,790
17,647 66,091
10,306 30, 549
15,000 49,528
17,968 45,190
18,121 64,485
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Laoclcoke e necessriamente sty cwiplirse
phce hecur ale wr kes bienes ol seroods enisanidder, recnniece el
cuniplimbiente de eiipas dentre de Lo ecrneafo de un pafis y odenw
tre del ovree fs reducide de lag e resen 80 ebmervan esra e

clag” cug prevecen desecullibries Ulnancieres, o 28z prplanene

N Ny e . » g e, & O s gue » Y .
te diechr Qalun e oerveloonen @ owid oo s elapes, 8 oue al

-~

process de comeretilisaciin y egpecislmente ol Je industriciie

acdln, exi e dentrn da liu goonc oo de Luag entidicles un o nge

Lante ¥y re ullr arwsteciniente, entandiniess dantre e esi dew
neminaciti, ol aperte de muterics privas, cembustibles, uman~ Je
nira, Juerza ntrris v el o0 de Lnpuesteg, tases ¥y obras era-
gstionen.  8La releride ol o recese indnstriad. o cudnte al cae
warcin sl vien el precuesn sparcce auche ods dioslvade, tanbién
rosuariri cubrir estadies, tales onbn fnversienas, cantealsl efye
Lo dde amplis ¥ variade guartido, anticl;n par cotinres y tatns,

7 &

<in perfuicie de cubrir Cinanciercnonte tae
lea etuapug, tanto e Sndusiric osun ol cesercie deben wlrentur
la necusgaris dineneiacidn de vent.s paire La eelacacifn de nsas

preidantos,

B tolas procuses estuvierin curagturizadnag
por e dnstantaneddsd en les oebren, las enpreses, centanis cen
su Inpin capitsl @uelutive estirfun an cendicienus de alrentar
tendis Lug ele)ad,

He oaiende wsi, 7 hallindnse el ureblerd a-

ravada per lo o ccericifn de factercs dngrovisi-s, o clrcunstane

55
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chlales, ?::w:e:* cue necsse slansnte debd Hapean rse de oun Tinatrae
monLe que precure le sroenfs, ceabinande las fusrsss...”. Lute
inatruments et ol cr®iite Tous ren g 24 e8VAaLLIco de LnB nero -
eing ¥y pravaeve e diversilficecifn Ducunds de 1a ecrnanfa jones
ral, paclends pnasibles les canbilns crterclodies en im8 Ietoniueg
afs npertunng oaras Ledes log dnvereses en jugget, o, ehedlaed,

A cunciAn eredicicla Juega cues un rel e
i edoen Ao ogcenns fd pederna ¥y el erdd!Le edecuadenente adrd iise
Lrade sag Lreasiorsa en un sedie extraordinerie e teneliclie one
mdn cus parviite equliibrar las Duerses gosnfodcas, Ll erélite
Lanc.orie debe ala droan Lerne directa ¥ dtente ¢ Lo seddda el
survicie que prosti ed veneliciaris pairu el blen onmiilin,

Toda ey cotivided canereial & industrial
estd coracLarizeds pel su aindnica ¥y edls exire our ias aaprg e
sag alecton dispenibilidales, ala nacin mis L1148 e gus prepios
posibliide dey.

Ly per ello aue neceturiagiente deben recu -
rrhr o Juenuas v Jinsnciecifn externa, nm sAle pupre cubrir las
sucesivas wtapas el mrecese de preduccifn y eenoercislizocifn,
sine aln pard otempecr las delicienciag ¥y dusenuiiitriag finon-
cliarrs ori;inades wn couse g circunstionciclus,

«i principad fuente onn ous cuentan lag fuurs
e produlherat, pals CrBli@sentds S8 prepieg recarses, Oi, uran
can evidente pricecfa, 108 bunceg que ceme ercuanisueg ocnlectares

BARAL W

Es
e

de dinorn, io vueLcon rwdisnte orerucisngs de or
“al tuncldn, de evidente acoldn benélics, tane

L oads serd ewipdlie en Jersa gficiente per isns dnstitucienes e
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eorian, 81 ol ¢rddine me conatlituye en un instraconte blon ade

P 1, g . L. 4 3 L .
sinashivie, ¥ owlin e oal, porgue gada ereraclth de créiite

.

~

tiende Mundongntelieate, o Duelllt ¢ el interconbin canercinl,

Fatr resudts evidente ug ed henellc o~ ape
mAnlom cue s slable esperir de o Juseidn Dinanclera do les Lane
ens, aediinte s.s nperaciones crediticlis « las soprescs, sAle
seri pesibie clcannaria sl gicae fiulpr de dinere tienda & o 1le
carse cen ordtorls raclonul ¥y ase urandie ei cuspliniente e Nge
tias du sane paiftice gcenAiiica,

Lo mgeanifsie le les precies, el tietpa el

cin u@ uroduceifn ¥ toun el precess de conerclalizacifn paee

i:ﬁ

¢
den ester ddrectomgnte indluenciados per lus eperaciones bhunoie
Phiifh,
Ll erédito coustituye el ueii~ de nuysr efi-
giela pure esthradar log canbies, anplivnde el astreche JInlte
dg Xod ne ofind nue B¢ reddinan Sen 108 pPoping recurses dae ias
HENSRY o7 1 3%
v Lad Sarca es pesibtle inyactir let necesas
rins recursss ous ak conplieln prncess seanfiicn necanita,
ireducteras, industriales, cesercicntes, (ise-
tribuldores ¥ consusideres, ven articulade un nmecanisnoe « £in de

CulLir leo necesidolas daédl cansarn,

Yo 1 Uensliaraginnes sebra lea Indices banecoriag, Su sinie

Sicacifn @ lu geenenis arcenting an el perfialn anulie
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CrEGha g .
TR O e s ¢ AU

e doraidd de crddive an les bances aoarece
i ada o ie pereha dei cleie econAiice del pals,

L tede ol recese Leg sunentes e ins prose
turing debunll hocor aunanba ing ence et bapgarisg ¥y lug digpeni-
bilidudes ue tlenen lns clientes on de, Asites pare reclizur sos
opgracinnesg,

HoBU wen au neyeres dis endtiiidodas en vone
ens provecan pedling nuuves ¥y hucen de muitipiicadsr de crdlites
Yy Jde vent.s en ing diversns secteres cue ferunan el ceifioonm de

preduscl Aa,

(3emey X -1 .
gdﬂi»ﬁ;’?-i‘rﬂs .

*

“lrace purticulor interds el desenvelvinlent s
e hen Lenide ies depdAsltns en ins boncas en relucifn u Lis oxe-
pdoatucienes cayss prenunciadas fluctuccisnes censtituyen un hechn
tiion de La ecmnnala arpsntina,

b auwnomte o discineciAn de la mass expartis
ble se advicrten on lng us Asites bunc.ring, Jgns se Sarvan oen

"

el Bupurevit de Lo Lisuldicifn de ias cmsechuas ¥y Lndin huchos
LSO Aeg crenducteras o gxpertalares, lue n de lloguldudus tedos log
cutntsn de 1ed o acing,

v ahf cue un ale de preduceldn agricels ex-
go;clionsl y da pracies resuneritives prodage.sn un creciniente de
Las da. Asiirg, ¥ .4 o Chablis de inviertd Lo situacifn cuendn

. _ L .
Lo Vellmenas ¢ expertor decrec s,
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shnrrg:

sn gaanda Anflusnelade per les 2ices de irs
cieing un ia ecensnle wr enting, el ahnrmm un rolatira an sa ioe
Laenaldsd Lus erisgis preoducidues,

Lata abiaaciAn estd duda per Lu clrcunston -
cha de que la cenpeniciin esraciual e L pablacifa argenting,
Suertesante infinancicds ¥ coanteriada pear las poses de inoi;rane
Las, tenlun uh eoncepte gapecial an leo sue conciarne o previsine
nes. Lilo nng lievd o ebuervar cue 80 an perindes eritdicrs les
gaiies on Ca i de oharre expurinentarsn aurentes de censidersceion,

wg Inddces rare V3L, 31912 y 1913 aoussn 147,
18 ¥y 215, nn sbhatante que @l calg grpertd uns arude erisis inmae
blllarda wrtena, Tal tendencia greciunte Be spracia tambi’n pora
1534/ 22 que registait un crecimicente de 2315 en slete uing, ¥y pae-
ra 192172 onn profunds dep;esifn gn las procies de La unederfs,
le aug ne Influye jara que el sheres purnanescs inalteriile y 8ie-

L6 la Line: creciente,

Suga bapcardia de descuento:

mhodemandi Jde les prdutimes cwepende de las
ynsibiliocdes e inversifing de la opertunided Je aiguirir valee
rus o de abstencrags de hiena: (g cenglun,

s Lous e dnterds onnd vinewdacd oen Laonore

cha de los cracing ¥y de Zav oxdstencies e dunces,
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Min tazes s bafus sen cnincldentes con cee
rising da doprasifn, vracisinente cuside sg rasuringen 1aa pnoie
hiiidides de inversienus y ios han.fici~g de iqg @prescs o gen

ai ntMiedivas,

B A W W o A o W Tl o A



JepAsitns

L epe uépésitns wepAsitos sepagitas

e ohieree v. «heorres Generales ‘‘enerales
aiins Beo, Haci’n Con junto Ba  Nacidn Conjunto

(millones de pesns)

1501 26,6 111.4 398.2
1902 31.3 96,4 417.8
1903 33.9 127.7 4.1
1904 40,9 143.4 535.5
1905 50,4 176.8 720,2
1906 594 172,0 75543
1907 68.9 203.8 778.6
1908 82,5 246,2 611,2
1909 109,3 346,6 1,027.3
1910 134,6 390.8 1.249.9
1911 147.7 Li3.4 1,356,9
1912 168.5 478,3 1.420,0
1913 215.2 489,1 1.475.4
1914 231.9 552,7 1.303.2
1915 311.0 hll.3 641,7 1.324.2
1916 303.2 437.2 694.6 1.495.4
1917 321.4 495.0 T48,3 1,756.8
1918 435.2 679.6 1,016,9 2,307.7
1919 523.1 843.0 1,074.1 2,732.2
1920 592.4 948,1 1.176,4 3.189.1
1921 635.6 1.043,8 i.121.1 3.223,9
1922 700.1 1.197.2 1.,215,0 3.213.5
1923 698,.2 1.244,.8 i.324,3 3.340,8
1924 759.8 1.350.4 i.398.8 3.284.6
1925 778.8 1,420,2 1.392,8 3.302.4
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Lxistencia Billetes en tixistencia

Bancaria mano piblico Visible

mill, pesos mill, pesoa mill, oro
1901 3,5
1902 k3.6
1903 75.8
1904 96,0
1905 - 129,8
1906 128,6
1907 316,0 150,9
1908 317.5 345.9 163,1
1909 413,1 378.3 219.3
1910 4,68,3 389,.6 28,9
1911 482,6 385.3 252,8
1912 523.0 405.3 279.5
1913 540,8 b57.1 310,3
1914 L91.6 L19.7 272.2
1915 570.7 46,7 3214
1916 635.7 429.9 340.0
1917 699.2 L,36.1 370.4
1918 761.0 4,86,8 20,3
1919 771..3 519,2 438,9
1920 932,6 543.7 520.9
1921 978.4 1,69.9 508, 3
1922 953.2 4,86,1 504.3
1923 917.4 516,2 501.3
1924 703.8 677.7 4,80,9
1925 74,1 673.1 L81,4
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Taga

Aiios Préstumns LDescuento Clearing
mill, pesos Por ciento Pesos m.n,

1901 313.4 7.06 3.628,2
1902 298,.5 6.71 3.636,2
1903 343.2 5029 2,875.9
1904 452,1 4.33 2,959.1
1905 621,6 467 3.772.1
1906 799 & 5¢54 b, 308,7
1907 759.6 6,52 belh5.9
1908 786,5 6.78 4.038,7
1909 41,5 6.29 le 53749
1910 1,183,5 6.37 5.053,1
1911 1.377.7 7.00 5.475.2
1912 1,496.4 7.62 6.888,9
1913 1.581,5 7.68 17.652,8
1914 1.400.9 7e 9% 12,278.8
1915 1,227.2 7.59 13,502, 4
1916 1.311.,7 7.1 15.783.7
1917 1.468,7 6.84 19,043,3
1918 1.992.7 6.33 26.935.5
1919 2.414.1 7.20 33.664,0
1920 2,718.1 7.79
1921 2,702.4 7.72
1922 2,718.4 7.70
1923 2,919,.8 6. 50
1924, 3.099.7 6,49
1925 3.177.9 7.40
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Totusesd Inciuide insd;rucidn

Totad reied s
1501 e 70,7 125.95
1902 4.871.8 96,080
1903 L.976.1 112,670
1904 5.163.6 161,078
AY05 - 5.289.9 28.622
1906 50525,0 302, 249
1907 5.821. 48 257.92
1908 6.046.5 303.112
1909 6,33%.4 278,148
1910 6. 586,0 34L5.275
91 6.9123.3 323,317
2912 7 1474 281.622
191} 7.482,) 379.117
1924 7.948,6 364.874
1915 8.0432.5 182,672
1916 8.1,1.6 83.019
1917 8.257.2 75.38)
1918 2.37%.1 51.663
1919 8.510.0 50.662
1920 8.696.4 9.879
1921 8.913.8 125,302
1922 9.120.9 122,367
1923 9.532.2 161,009
k92, 9.820.4 232,501
1925 10.079.8 91,169
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1901 | 13.988
1902 14,030
1903 17.02%
195G, 20,124
1905 22,410
1906 20,717
1907 | 27.929
198 32,221
1909 | 31,000
1510 33.607
1911 34,375
1912 404 430
1913 42,033
1914, | 33.507
1915 35,056
1916 36,631
1917 31,562
i918 39.683
1519 L1.913
1920 41,861
1921 36,30
1922 35.163
1923 38,875
1924 46,936
1925 b3, 532
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Promedio 19020/Lh - 100

1901
1902
1903
1904,
1905
1906
2907
1908
1909
1910
1911
1912
1913
1924
1915
1916
1917
1918
1919
1920
1921
1922
1923
1924

63.7

67.5
72.0
66.6
9.0
5.4
80,1
86,6
86,7
96.2
96,2
93.b
96.8
104,2
109.5
ia.7
123.9
175.8
156.9
163.8
196.0
147.5

124.5
131.8
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i8S Hovillos
Atine 10 Kgs, cabesu
{(pesos m.n.)
1901 5¢41 54.02
1902 5. bdy 56. 20
1903 7o 62,87
1901 6,95 - 38,86
1905 8,7 62,18
1906 9.53 69,1,
1907 974 81,05
1908 9.01 80,45
1909 10,36 84,79
1910 9.13 89,02
1911 9eb3 83,79
1912 10,488 98,38
1913 13.36 124,84
1914 15,59 134443
1915 16, 50 142.92
1916 16.35 153.23
1917 26.06 137.08
1918 2y, 60 154,38
1919 26,31 181,25
1920 21.0) 171.82
1921 13.64 130,78
1922 13.61 85,68
1923 17.01 85,86
1924 21,96 87.61
1925 22,27 90.18
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VII, CONCMUSIGNESS

Iniciumcs gste trabujo con la {rase delﬁo-
néndes y Pelayo, sn la que expres: que "donde nn 3e conserva pis-
dosasente la herenciu de lo pasade, pnbre o rice, grande n peque-
fin, no espereuns ue brete un pensamisnte orijginal ni una ides
dominadera™, { heans quarids transcrivirla en este Capitule par-
que, 4 travds do la expnsicidn de hechrs y acontecimliontos suce-
didns en tan large perindo de nuestra historis ecnnfmicu, y las
setitudes de quienes hun conducide al pufs, da lugér perminente-
mente, & tou de posicicnes por demds encontradas, b

Pobre o ricu, grunde o pequeila, tenemns una
herencie que defender y ucrecentar,

Cuande defininca y culificamns 18 astructura

concuica y sidn mental del pasudo, lo hacens con &l Gnimn de cla-
rificar, porqgue pensimns que de tndo heche as fuctible sucar ense~
Bansus, afin cusndo la historia quizd no nos wvuelva & presontur si-
tuicinnes similares & las del periods censiderado.

1A Argentina revistid las caracteristicos de
gran pufa exportuder de productes primurins,

Su econrmmafa periféricu reflejebu internamente
la prosperidad o depresisn quo se observabié en loa mercodas del
axterior,

Loa mejores precing pare esns preductes praw
vocabin de inmediate un aumente del poader de compru de lns Jdiver-

sns sectores del pafs, especialmente los integrades dentro deld
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sector a. mpecuirin y conercial, Crecfun los depasitos an lns
bunces an razdn del mayer ingresn de nre, {ruto de una bulansza
conareial faverable. Paralelasmento aflufsn capitulesn gxtren je-
roa buscande inverasiones de alevadn rendinliento.

2 euleoris provecada per el ingreso del oro,
originaba un sumontn an les depssitos bancurins, cue lis insti-
tucionegs cunalizabun, mediunte préstasns, a sectores solventas,

inerenentada la circulacidn meneturia, 8¢
aplicaba & la enmyra de tierras, construccionss & incremsento de
laa importaciones,

Lge process continusbs hasta que los astimu~
los extarinres perdian vigor.

Afgctiéidos les pracies de los msterius primas
y de les productes alimenticios, huabvfa repercusiin en Forma di -
recta sebre el valor de lis exporticisnes, miontriu e 103 nee-
cesidudes locules debiun continuar slende atandidas per los sle-
mentos inpertddas.

invertido puss ol sentide de lu balanza cn -
mercial, se ternabi antences deafaverable, con salids de oro.

Los boncos procedfsn o axipir la cubertura
de los créditoa al ver raducides sus sncejos netdlicos,

LY agriculter o ansders, y ol cnaoercin vefun
profundemante afectadas sus aconosias,

Liv reul naturcless de la estructura depen -
diente, periférica y nenopreductora que conformaba 14 aecenonfa

aacinnil, profundisente impactadi por los ciclos de prosperidad
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o dep:asidn, tuve idéntica repercusiin & inmediata tmislaciln a
ius enprosas, ya que ¢8taa muestren en su dindsich uns correlas
c14n absolute con las cifrss del elcle gsneral, néxime si se con-
sidera que scusiban en su svelucidn una dependencia de fhctores
de curdicter internicional,

Ads ain, trescendfun o ellan fecteorss exdpe-
nng, talea como los jrecing, los conflicten de curdcter seacial y
poilticns, comp ani ntros de curdctaer enddgenss, cemn lag inune
dagiones, lus plagas, lus pestes, etc,

Lopnentablemente falté una poifvica autdnema
para gl desarrells de La gonnnnf&, ue debid, a nuestire juicle,
aprovechar ol eicle Lfavarable proasviends la inatalaciAn de ine
dustriss que actusren complementuriuamente cen las actitidaies
a;rfcnlias y snaloran,

Shlo 4i prosenturse las cenasecuencias del
’aonflicto bélico de la prinera juercs mundial, sue envalviA a
todups las grandes potencias, ia sarpanting puds osbosar las ba e
ses de un dessrreollo aconfnice niés autdnemo, adn cusnde suy li-
nitade on Bu preysceidn,

Vniviaﬁﬁo a lu econruin de lus empresun, ea
necessrie seilalar nuevimente, que la corralscidn existonte sntre
Bu oveliuciAn y las quue cerraspnndan al cicle general & total y
dependionte,

lag entidades comerceiules, celncubin en el
marcads local, fundamentalmante menufacturas Cerdneis y en mee
ner eagcala, algunss producte: de la artvessania niclencl. L1 vo-

lunen de vaentas pues, aparecfs condicionade o las posibiliduades
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que ofracis la gennsnis luterisr, mnvids y reguleda conferma &
ixg axpartaciones,

ins efectes depresivas tcxi.i&n de inmadiate
su refleje on las vantaa,

Fu lo cue oenclernme & l& avolucifn de las
MPrest g recistea traes atapas, aenrde onn el process deX puls,
Lo primere va hastu ¢l aile 1910; desde ah{ hesta al fin de la
raerra, en 1918, en un proceso de transformacifn gradusal, &
poartir de entoncon mxﬁro e unt etapt de meRynr vinculacidn cen
8l densrrelle de la industria,

Canmn complarin aen necesarin axponor que las
conclusiones & que as arribe luege de passr revista o loa acon=
tecinientons praduciden en el primer cudrte del sigle veinte, snn
¢oincidentes cnn opininnes refterddimente vaﬂ;muu an lns dltd-
mos Gilos, respecto &4 las onndiciones que diernn centarne al pree-
cogn connfuico general ded pafa,

| Forp easuis opinienes, plenimente ceanfirmadag
eh ente nrabaje 4 le lus de fndices y cifras, Axmrmm coxple -
nentadss con otr'os antacedanties paceo corunes ¥ haatu abars no
utilicados, onmo acn los obtenidos on fuentes directas, lLatas

corresponden a entidides espresiriss cue prdcticamante crecieron

\

con el puls,



92

BlAB3LIOCSRAF LGN

La Obra Sconduict ¥y Financisre del
iiogtor Blandore Lnbaos

Ll bDesarreile Loonduice de la Raplnlics argentine
Lrpeate Tornquist

Taeraur Censn Huacional. Al 19L4
Cansn Genoral de Busnos Alres, Ao 1904

Manoria del e unde Congreaseo Naclongl
de Conercin & ff:«luat.ria. afle 1913

i Loanonis Bancaria fcgeating
br, Podre J, Baisncco

fg}enmmfa Polftica bancuria
br. Harceals O. Gofigllag

Bl dunco de la Nacidn Arganting on sa
Cincuentenario

lan Fluctuscinnes Cfclicus
Francoacn Vito

b1 Cicle EBennfaico
Hawtrey dadph G,

Los Ciclns Ecendmices en la X, Argentina
shale L. w,

Fluctuncieonea lconfmicus, Craciafonts v Estabilidaed
Lee Hauricio B,

igtructura y Ritme de la Leonnnmfa iundial
Hagemunn Lrnat

Heuorias del Departunente de Haclendu, 4fios 19-22-23
Haviatas de Clancies Leendricas 1921-1922

Uran Bretaolia y srgentina ) S4igle XIX
H.%, Poarns

Diariecs, Hevistum y Publicucinnes de la Epoca
(Hagifn: Prensa; Avimader Herounsil)

iufluencia de la Crisils Ganaders de 1920-22
Fariia Ldusarde

Evaiueidn de lo Situscidn Banguria Argentina 19101915
Benjanin Ginesin



INDICE

- Introducsitn 1
~ La Egonomfa Nasional en el primer cuarto

del giglo XX 5
~ Prolegfmenos. Crisis de 1890 y su repercusién

hasta 1900 5
- Bvolueién y primsipales hegchosg deade 19QL

a 1925 19
~ Los hochos econdmigos generales y la repercusiin

en las empresas y la aseidn bancaria 3
- Andlisias de los prineipales Indices comereiales 35
- Ventas 36
- Construsciones L2
- Convosatorias y Quicbras by
~ Importaciones &6
- Lo Bancos y la econonia de las empresas 55
- Indices bancarios. Su significacidn en la

economia argentina 57
- Coneluaiones 88

~ Bibliografia 92




	1501-0919_PineroO
	1501-0919_PineroO_0001
	1501-0919_PineroO_0002
	1501-0919_PineroO_0003
	1501-0919_PineroO_0004
	1501-0919_PineroO_0005
	1501-0919_PineroO_0006
	1501-0919_PineroO_0007
	1501-0919_PineroO_0008
	1501-0919_PineroO_0009
	1501-0919_PineroO_0010
	1501-0919_PineroO_0011
	1501-0919_PineroO_0012
	1501-0919_PineroO_0013
	1501-0919_PineroO_0014
	1501-0919_PineroO_0015
	1501-0919_PineroO_0016
	1501-0919_PineroO_0017
	1501-0919_PineroO_0018
	1501-0919_PineroO_0019
	1501-0919_PineroO_0020
	1501-0919_PineroO_0021
	1501-0919_PineroO_0022
	1501-0919_PineroO_0023
	1501-0919_PineroO_0024
	1501-0919_PineroO_0025
	1501-0919_PineroO_0026
	1501-0919_PineroO_0027
	1501-0919_PineroO_0028
	1501-0919_PineroO_0029
	1501-0919_PineroO_0030
	1501-0919_PineroO_0031
	1501-0919_PineroO_0032
	1501-0919_PineroO_0033
	1501-0919_PineroO_0034
	1501-0919_PineroO_0035
	1501-0919_PineroO_0036
	1501-0919_PineroO_0037
	1501-0919_PineroO_0038
	1501-0919_PineroO_0039
	1501-0919_PineroO_0040
	1501-0919_PineroO_0041
	1501-0919_PineroO_0042
	1501-0919_PineroO_0043
	1501-0919_PineroO_0044
	1501-0919_PineroO_0045
	1501-0919_PineroO_0046
	1501-0919_PineroO_0047
	1501-0919_PineroO_0048
	1501-0919_PineroO_0049
	1501-0919_PineroO_0050
	1501-0919_PineroO_0051
	1501-0919_PineroO_0052
	1501-0919_PineroO_0053
	1501-0919_PineroO_0054
	1501-0919_PineroO_0055
	1501-0919_PineroO_0056
	1501-0919_PineroO_0057
	1501-0919_PineroO_0058
	1501-0919_PineroO_0059
	1501-0919_PineroO_0060
	1501-0919_PineroO_0061
	1501-0919_PineroO_0062
	1501-0919_PineroO_0063
	1501-0919_PineroO_0064
	1501-0919_PineroO_0065
	1501-0919_PineroO_0066
	1501-0919_PineroO_0067
	1501-0919_PineroO_0068
	1501-0919_PineroO_0069
	1501-0919_PineroO_0070
	1501-0919_PineroO_0071
	1501-0919_PineroO_0072
	1501-0919_PineroO_0073
	1501-0919_PineroO_0074
	1501-0919_PineroO_0075
	1501-0919_PineroO_0076
	1501-0919_PineroO_0077
	1501-0919_PineroO_0078
	1501-0919_PineroO_0079
	1501-0919_PineroO_0080
	1501-0919_PineroO_0081
	1501-0919_PineroO_0082
	1501-0919_PineroO_0083
	1501-0919_PineroO_0084
	1501-0919_PineroO_0085
	1501-0919_PineroO_0086
	1501-0919_PineroO_0087
	1501-0919_PineroO_0088
	1501-0919_PineroO_0089
	1501-0919_PineroO_0090
	1501-0919_PineroO_0091
	1501-0919_PineroO_0092
	1501-0919_PineroO_0093
	1501-0919_PineroO_0094

