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 La cuestión monetaria y las recurrentes crisis asociadas con la oferta de divisas constituyeron factores desestabilizadores de la economía argentina durante la segunda mitad del siglo XIX.


Para ordenar el sistema, durante las presidencias de Julio A. Roca fueron sancionadas las leyes de unificación monetaria, en 1881, y de conversión, en 1899,  que constituyeron claras manifestaciones de la importancia del tema en la agenda de dichas administraciones. Lograda la estabilidad monetaria, con la adopción del sistema de patrón oro, la economía argentina registró un dinámico ciclo de crecimiento que se extendería hasta la Gran Guerra. La balanza comercial positiva y los fuertes flujos de inversiones externas constituyen significativos indicadores de dicha tendencia.

 
Los nuevos marcos legales fueron establecidos en el contexto de un conflictivo proceso y de debates del que participaran actores políticos y económicos, pues las definiciones monetarias afectaban intereses muy heterogéneos.


Como parte de nuestras investigaciones sobre la Compañía Ernesto Tornquist nos interesa estudiar el rol de este empresario, aliado político del gobierno, en la defensa de la estabilidad monetaria. En tal sentido este trabajo se propone analizar la orientación y alcance de los debates en una etapa en que Tornquist se consolidaba como la principal figura de las finanzas argentinas. Debates parlamentarios, prensa periódica y otras publicaciones de la época constituyen las principales fuentes utilizadas para este trabajo.

-Introducción

Ernesto Tornquist fue un destacado empresario argentino, quién  formara uno de los principales grupos económicos del país. Desde 1873 hasta su muerte en 1908, dirigió una sociedad cuya razón social se identificara con su nombre, y que continuara bajo la conducción de sus herederos hasta 1974.

Nacido hacia la cuarta década del siglo XIX formó parte de una generación que, a partir de los años setenta de dicho siglo, tuvo activa participación en el proceso que habría de transformar la economía y la sociedad. Tornquist fue en sus comienzos un comerciante, devenido más tarde industrial y financista, y aunque su accionar estuvo centrado en la actividad privada, supo establecer estrechas relaciones con figuras de la política, que tuvieran roles protagónicos en la consolidación del Estado nacional.

En trabajos anteriores hemos estudiado el origen de sus capitales, la estrategia de inversión y diversificación sectorial, así como la trama de relaciones y oportunidades que implicaba su participación en más de veinte sociedades de diversa naturaleza, y el proceso por el cual el comerciante habría de constituirse en uno de los principales referentes financieros de la época
. 
 Entre los roles que desempeñara, su incorporación, entre 1878 y 1884, al Directorio del Banco de la Provincia de Buenos Aires constituye un aspecto significativo para poder comprender su acceso a información de gran utilidad en términos económicos al brindarle un acabado conocimiento del medio local.

Los ochenta constituyeron un punto de inflexión en su trayectoria empresarial, pues fueron años en los que se produjeron importantes avances en sus negocios. Junto con el incremento de los capitales de la sociedad en comandita que dirigía, también incorporó propiedades urbanas en la ciudad de Buenos Aires, y grandes extensiones de tierras en la campaña bonaerense, organizó la primera refinería de azúcar del país y comenzó a intervenir como accionista en empresas que luego llegara a controlar.  

Durante la última década del siglo XIX su intervención  en importantes temas de interés público habría de ubicarlo como hombre de influencia y consulta por parte de los gobiernos. Entre ellos las medidas adoptadas para administrar la crisis de 1890, en que algunos hombres de negocios aportaron recursos para un empréstito patriótico, coyuntura en la que también sumó ideas para la organización del Banco Nación, en un interesante intercambio con José Terry. Más tarde habría de sumar su apoyo para la ley de conversión que fuera sancionada en 1899, y al frustrado proyecto de unificación de la deuda.   

Argentina después de Caseros 

La formación del Estado nacional se desarrolló en paralelo con los cambios económicos en un conflictivo escenario  político, en el que se manifestaran las contradicciones emergentes de la centralización del poder, con la consiguiente creación de instituciones y capacidades estatales, y la subordinación de los poderes provinciales a dicho proyecto.


Si bien pudieron establecerse coincidencias en relación con la apertura “modernizante”, en el nivel político las provincias buscaron impedir la continuidad hegemónica de Buenos Aires. Las tensiones llevaron a la separación de dicho Estado y a una conflictiva relación con la Confederación, situación que habría de prolongarse durante una década, pues recién hacia 1861 fueron alcanzadas las condiciones para unificar el país bajo el sistema federal e iniciar  el proceso “modernizador”.


Esta tendencia, instalada a partir de la presidencia de Bartolomé Mitre, no significó la desaparición de las disidencias ni de las prácticas políticas facciosas. En Buenos Aires la cuestión de la capital provocó la división del partido liberal entre los nacionalistas, partidarios de Mitre, y el grupo autonomista liderado por Adolfo Alsina. El rechazo de la Legislatura porteña a la federalización de su territorio llevó a un arreglo de compromiso: la coexistencia de las autoridades nacionales y provinciales en un ámbito de la ciudad que recién en 1880 habría de convertirse en capital del país. 

Este problema representó durante casi dos décadas el principal conflicto, y generó una dependencia financiera del poder central, en tanto los principales ingresos fiscales  se encontraban  bajo jurisdicción provincial. Tal situación de subordinación se agravaba, además, en tanto el Banco de la Provincia de Buenos Aires tenía el control de la oferta monetaria
. 

  Para lograr la afirmación de la autoridad nacional era necesario limitar el poder de Buenos Aires en el plano político, reestructurar alianzas con fuerzas afines al proyecto de centralización, y en el financiero crear instituciones nacionales, aunque debería recurrirse al endeudamiento externo para mantener el aparato estatal, y en particular para perfeccionar y equipar sus fuerzas armadas. 

A las cuestiones políticas se sumaron, entre 1876 y 1879, las económicas, derivadas de los desequilibrios fiscales que obligaron al Gobierno nacional a realizar un profundo ajuste  presupuestario. La necesidad de sanear las cuentas públicas y lograr un sistema ordenado fueron asuntos que demandaron urgentes soluciones. En tal sentido, la cuestión monetaria constituyó un elemento central  para el proyecto de modernización y crecimiento, en tanto la estabilidad habría de facilitar las actividades comerciales y financieras en el plano local y con el resto del mundo.

Tales ventajas, aunque reconocidas a nivel teórico, encontraban barreras al momento de ser implementadas, pues en la interacción de las decisiones en materia fiscal y monetaria se producían conflictos, entre una precaria situación presupuestaria y los efectos inmediatos de aplicar políticas restrictivas, a los que se sumaban los intereses de los bancos y el comportamiento del mercado internacional de capitales. 

Cuando el gobierno establecía regulaciones y un esquema institucional general para la economía, se encontraba con restricciones fundamentalmente presupuestarias que provocaban emisiones e incidían en las variaciones del tipo de cambio y los precios.
 De esa manera, al generar alternativas para acceder al crédito o limitarlo,  se condicionaba el comportamiento de los bancos, e incidía sobre la expansión o recesión de la economía.

Cuestiones monetarias y bancarias
El manejo de reservas y depósitos, y de la oferta de billetes eran realizados por el Banco de la Provincia de Buenos Aires (en adelante BPBA) y el Banco Nacional, instituciones encargadas de gestionar la política monetaria. 
El BPBA había sido organizado en 1854 por el gobierno provincial y ocupó hasta 1880 un papel central como agente de depósitos y créditos. El Banco Nacional era también una institución oficial aunque fundada por el gobierno nacional y con capitales privados en 1872, con el propósito de extender su influencia por todo el país. 
La banca provincial realizaba descuentos de letras y pagarés a noventa días, financiamiento que era utilizado para transacciones comerciales, dichos plazos se fueron extendiendo hasta 180 días a fin de facilitar el acceso al crédito de otros sectores, como la ganadería y las actividades industriales
. En cuanto a las tasas de interés, la política fue mantenerlas en un nivel bajo con el objetivo de moderar las impuestas por el mercado.
Con respecto al sistema monetario y bancario, éste había funcionado  a partir de 1867 con pautas similares al patrón oro, si bien  los efectos de la crisis de 1873 pusieron en evidencia sus debilidades y tres años después la convertibilidad llegó a su fin. 
En el año 1864 el gobierno estableció una Ley de Conversión, acordada con el BPBA que debía entrar en vigencia al año siguiente. Sin embargo, debido a las limitadas reservas metálicas de la institución su aplicación se demoró hasta 1867, cuando se estableció una Oficina de Cambios a fin de intercambiar papel moneda por metálico a un tipo fijo de 35 pesos papel por cada peso fuerte.
Los años que siguieron fueron de expansión económica; se incrementó el comercio exterior y aumentó el gasto público por encima del volumen de ingresos fiscales. Los déficits se cubrieron con considerables importaciones de capital que permitieron aumentar la oferta monetaria, proceso que finalizara con el deterioro de la situación internacional y la consiguiente desaparición del préstamo externo
.
El gobierno de Avellaneda debió ocuparse de administrar una difícil coyuntura, con salida de capitales, una moneda depreciada, y un déficit presupuestario para cuya resolución se aplicaron políticas monetarias y fiscales restrictivas que habrían de permitir alcanzar un nuevo equilibrio. 

A partir de 1878 comenzaron a realizarse nuevos esfuerzos para ordenar el sistema monetario, para lograrlo el congreso debatió un proyecto nacional que se materializaría en la ley de reforma monetaria de 1881. 

Éstos fueron los años claves en la consolidación del poder central  y de las expresiones políticas que habrían de regir a partir de entonces los destinos del país; a pesar de los logros, en dicho proceso la orientación del BPBA no siempre estuvo en armonía con los intereses de la nación. 

Ernesto Tornquist en el Directorio del Banco Provincia
El interés por estudiar el paso de Tornquist por dicha institución incluye varias facetas, la primera es haberle posibilitado la participación en un ámbito por el que transitara buena parte de la dirigencia política y económica, e incorporarse al medio en que se decidían las políticas monetarias y los intereses aplicables a los descuentos de letras y pagarés, definiciones centrales para el funcionamiento de la economía. No menos importante era el rol del Banco como principal prestamista en la plaza de Buenos Aires, lo cual le facilitó el conocimiento de su cartera de clientes y el giro de cada uno de ellos, información sumamente relevante cuando Tornquist incorporase los préstamos de dinero a sus negocios particulares.

Además, esa cercanía le permitió estrechar vínculos con algunos miembros del Directorio con los que habría de asociarse en algunos emprendimientos, como el caso de Luro en el Hotel Bristol y el frigorífico Sansinena, o el de Marco Avellaneda en las actividades azucareras. 
A todo ello habría de agregarse la posición tomada durante los debates del proyecto de conversión monetaria del Ministro de Hacienda de la Nación, a la sazón su íntimo amigo Juan José Romero, y la posición adoptada por el Banco de la Provincia.  
 Como hombre de negocios, los temas no eran ajenos a sus intereses inmediatos, pues en un contexto de inestabilidad monetaria y financiera, resultaba difícil realizar pronósticos sobre las condiciones en las que debía operarse en el mediano y largo plazo.

 El empresario conocía las ideas y prácticas monetarias de los países avanzados, las ventajas del régimen de convertibilidad como estabilizador de los precios y sus efectos sobre las expectativas de los mercados financieros. Por eso consideraba que las fluctuaciones que se producían en la economía argentina, como consecuencia de las emisiones realizadas por la banca oficial, constituían una valla para el tan buscado “progreso”. Según su opinión los gobiernos eran responsables, en consecuencia, al no establecer límites a la expansión excesiva del crédito, concedido por favoritismo entre sus allegados
.

Respecto del régimen de conversión, Tornquist consideraba que ésta no se podría  alcanzar con medios que llamaba “artificiales”, como los empréstitos, y que la misma sólo habría de sostenerse a partir de los recursos propios del país, cuando el estado de su economía lo permitiera, ya que el valor de la moneda no podía dominarse mediante leyes o decretos
. 

Del análisis de las Actas de Directorio podemos extraer cuáles eran los principales temas que preocupaban a este empresario: por un lado los controles en la emisión a fin de evitar la depreciación, y sobre las reservas bancarias, actuando con una mayor rigurosidad en relación con la solvencia de los individuos que solicitaban descuentos, para evitar así el favoritismo político. A éstas habrían de sumarse otras cuestiones, como las derivadas de la revolución de 1880, y la implementación de la ley monetaria sancionada al año siguiente.
-El descuento y la tasa de interés

Desde sus primeras intervenciones, Tornquist  se manifestó a favor de elevar las tasas de interés cobrada por el banco, pues consideraba necesario restringir la circulación en tanto unas tasas bajas estimulaban las importaciones y habían llegado a producir crisis como la de 1874, cuyos efectos se manifestaban aún cuatro años después
.

Éste era un tema sensible para los diferentes intereses de exportadores e importadores, y la reiteración de propuestas relativas al mismo daba cuenta del peso de aquéllos sectores beneficiados por un crédito barato aunque con consecuentes secuelas inflacionarias
. 
Por ello, tiempo después Tornquist volvió a insistir en la necesidad de incrementar las tasas, y desarrolló una extensa argumentación a fin de sostener su propuesta de elevar al menos en un 1% el interés y el descuento. Aunque reconocía que debía continuarse con los préstamos baratos a largo plazo, para los productores rurales e industriales, que les permitieran incrementar la producción, entendía que no era éste el único interés que debía tenerse en cuenta, en tanto la pérdida del valor monetario por aumento en la circulación, afectaba al conjunto de la sociedad en tanto provocaba incremento en los precios
.
  
Para evitar los perjuicios, se explayaba Tornquist el Directorio debería conceder préstamos comerciales con mayor rigurosidad, aceptando el papel comercial únicamente si existía una comprobada responsabilidad por parte de los tomadores de crédito. 
 Reconocía que un interés demasiado bajo siempre había producido crisis muchos más violentas que la escasez de dinero, y en tal sentido expresaba “Hoy mismo tenemos síntomas de malestar en el comercio de importación a consecuencia de la plétora de medio circulante  que puede en un tiempo más o menos lejanos producir nuevas complicaciones comerciales”
. Los datos indican que en Buenos Aires las tasas de interés del Banco fueron durante los años de la convertibilidad de un 6% con variaciones de un punto hacia arriba, es decir un nivel bajo y estable, cuando en 1873 la tasa del mercado subió a un 21%, la del banco lo hizo solo a un 9%, aunque superada las condiciones de crisis había descendido al bajo nivel inicial
.  
Hacia fines de 1878 se trató en el Directorio la necesidad de valorizar el papel moneda y la prensa dió cuenta de ello al criticar la falta de iniciativa y la incompetencia de la conducción del Banco en resolver dicha situación. Si bien el tema había sido tratado en varias sesiones y se hicieron mociones a fin de elevar el descuento y el interés para los depósitos, no había sido posible lograr consenso sobre las medidas a adoptar
. 
 
En esta coyuntura Tornquist rechazó la idea de reforzar el encaje en metálico para valorizar el papel, pues consideraba que no era conveniente (para el banco) pagar intereses a los depósitos en oro ni a los descuentos en esa especie
. 

 
En la misma época el Ministro de Hacienda de la Nación, Victorino de la Plaza, le transmitía al gobernador de la Provincia de Buenos Aires, Carlos Tejedor, su preocupación por la depreciación del papel moneda y le indicaba las medidas a adoptar a fin de revertir dicho proceso. Éstas habían sido: retirar de circulación el dinero que la provincia de Buenos Aires le adeudara a la Nación según la ley de 1864, limitar el crédito  a operaciones comerciales genuinas y con suficientes garantías, evitando en consecuencia la prodigalidad al momento de otorgarlo, y por último también proponía la unificación de los dos establecimientos de emisión: el Banco Provincia y el Nacional
.


Las coincidencias que se pueden observar entre la postura del Gobierno y la de Tornquist, demuestran la existencia de una profunda afinidad ideológica en la  cuestión monetaria, y avalan que fuera la suya una de las voces que sostuviera y apoyara consecuentemente las propuestas emanadas desde el Ejecutivo. 

En el ámbito provincial, el Ministro de Hacienda Francisco Balbín, criticaba desde la ortodoxia monetaria los criterios que orientaban la política de dinero barato sostenida por el Banco. Para el Directorio, era factible funcionar con reservas bajas, pues el objetivo de la institución entonces era promover las actividades agropecuarias e industriales, debiendo cuidarse tanto de contraer el crédito como de elevar la tasa de interés
.


La necesidad de condicionar el comportamiento del Banco y determinar cuándo las condiciones crediticias podían ser accesibles, generó reacciones en contra por parte  de los sectores demandantes de dinero. Cómo la institución controlaba casi la totalidad de los depósitos, era difícil que los sectores que operaban en dicha plaza no tuvieran con él algún tipo de vinculación. Así, cuando Francisco Balbín propuso la reforma de su Carta orgánica, la legislatura provincial archivó el proyecto; por su parte, el Directorio rechazó el nuevo reglamento interno, pues limitaba sus facultades al momento de establecer las políticas de reservas, y condicionaba los criterios para acordar  préstamos.


Tales evidencias indicaban las debilidades del Estado para definir el sistema, y los limitados apoyos políticos a los intentos de disciplina monetaria. El argumento utilizado por los sectores opuestos a dichos planteos era que el aumento del circulante producía similar efecto sobre la producción, y que con ella se producía la valorización del papel; en consecuencia, rechazaban cualquier intervención contraria a dichos supuestos.

-Tornquist y la crisis política de 1880

Otra coyuntura crítica fue la del año 1880, pues el Banco no fue ajeno a la confrontación entre el gobierno de Buenos Aires y las autoridades nacionales. El 9 de junio  el presidente del directorio, Vicente Fidel López, informó con carácter reservado, acerca de las posibles repercusiones del levantamiento de la ciudad porteña. El gobernador Carlos Tejedor le habría manifestado que, de ser necesario, se exigiría al banco un préstamo garantido con bonos de reciente creación.  

Cuando se trató la política a seguir en relación con dicha solicitud, Tornquist manifestó su oposición, por considerar que dicha operatoria era perjudicial para los intereses de la institución; no estaba a favor de sacar bonos a la circulación por medio del descuento, ya que estos volverían al banco en pago de sus créditos después de haber sido cobrados los cupones; a su juicio debería darse otra forma al pedido de la administración provincial
.
En la sesión del 11 de agosto se encargó de aclarar que su postura no había obedecido a un propósito partidario, sino a la defensa de los  intereses del establecimiento
. En dicha ocasión solicitó que se dejase sentado por escrito sus dichos, pues temía que algunos directores no lo creyesen, y de ser así retiraba su indicación sobre la suba de la tasa de interés. También quería que constaran las razones que había tenido para oponerse a la emisión de los bonos en la forma aceptada, en tanto dichos títulos no eran otra cosa que documentos con el endoso del banco, a quién se le hacía pagar 8% al año, cuando sólo cobraba a sus deudores 6 y 7% y abonaba a sus depositantes 4 y 6 % anualmente.

La obtención de dinero en tales condiciones brindaba una renta a quiénes accedieran al mismo, y como lógica consecuencia los sectores beneficiados habrían de constituir un grupo de presión a fin de obtener dinero subsidiado. De ahí la insistencia de Tornquist  por elevar la tasa de interés y su permanente reiteración de encarecer la moneda para evitar posibles pedidos de descuento, remarcando que muchos miembros del Directorio no tenían clara conciencia de la gravedad  que mostraban las cifras respecto de la existencia monetaria real del Banco
.

 En 1878 se había discutido y acordado establecer una mayor amortización (tasa) a ciertos individuos, por comprenderse que no se podía seguir acordándoles créditos de acuerdo con la modalidad hasta entonces utilizada
. El sistema de corto plazo tenía la ventaja de poder vigilar a los deudores y evitar los perjuicios resultantes de la falta de control, pues desde que un comerciante pedía una renovación íntegra existía ya un motivo de alarma sobre su situación financiera. 

 
Los temas planteados: control de la oferta monetaria, elevación de las tasas cobradas por el Banco,  nivel de reservas, y cuidados formales al momento de conceder créditos, fueron cuestiones recurrentes en las reuniones del Directorio. La falta de acuerdo para ordenar  dichos criterios explica la permanente reiteración de las mismas, en tal sentido consideramos necesario profundizar en el conocimiento de los integrantes de la conducción  para comprender las posiciones que cada uno apoyara.
En cuanto a los intereses defendidos por los miembros del Directorio éstos eran bien diversos, pues el colegiado lo componían hacendados, comerciantes y profesionales liberales, integrantes de las legislaturas provincial o nacional, y otros funcionarios públicos. Una primera aproximación a sus nombres, según se puede observar en el Anexo, permitiría ubicar a aquéllos individuos con conocida trayectoria, pero en otros casos dicha identificación demandaría un estudio especial que por el momento excede al propósito planteado para este trabajo. 
En cuanto a las diferencias de opinión, no encontramos debates que indicasen una clara defensa de intereses corporativos, sustentados en forma doctrinaria; siguiendo algunas intervenciones aparece un conocimiento pragmático de los efectos de las fluctuaciones monetarias y su incidencia sobre los precios y el tipo de cambio, pero no mucho más.

-Tornquist y la Ley monetaria de 1881


 Una nueva y significativa intervención de Ernesto Tornquist  estuvo relacionada con el debate suscitado respecto del modo y oportunidad de cumplir con la conversión establecida por la ley monetaria de 1881, pues según las disposiciones oficiales  los bancos de emisión debían asumir la responsabilidad de cambiar sus billetes por metálico.

La nueva ley monetaria introdujo un sistema bimetálico, oro y plata, estableciendo que sólo las monedas acuñadas en el país y el dinero nacional aceptado, eran de curso legal para cancelar deudas públicas y privadas. Los bancos emisores debían sustituir, en el plazo de dos años, sus emisiones de papel moneda  por nuevos billetes convertibles de acuerdo con la nueva unidad monetaria, en una relación de 25 pesos papel viejos por un peso oro nuevo.
Los privilegios de emisión lo tuvieron cinco bancos: el Nacional, el Provincia de Buenos Aires, el Provincial de Santa Fe, el Provincial de Córdoba, y el banco privado “Otero y Compañía”
.

El Ministro de Hacienda, Juan J. Romero, proyectó esta reforma buscando terminar con las emisiones de papel, y unificar la moneda circulante en un peso convertible a la vista, en pesos oro. Sin embargo, no fue fácil sostener la conversión, pues el gobierno nacional había acumulado una deuda externa considerable, la cual se acrecentó al hacerse cargo de los empréstitos de la provincia de Buenos Aires, después de la federalización. Además, fue necesario contratar otros nuevos préstamos a fin de cancelar deudas de la Nación con el BPBA, a los que se sumaron otros para obras públicas y gastos de administración.


Para estudiar el tema, el Directorio del BPBA designó una Comisión que integraron Ernesto Tornquist, Roberto Cano, Antonio Tarnassi, Emilio Bunge y Diógenes de Urquiza
.


Los primeros debates estuvieron relacionados con las operaciones de descuentos en oro, a las que anteriormente Tornquist se había opuesto pues a su juicio podrían haber desplazado la moneda del Banco, pero con la nueva ley encontraba que con un  papel moneda casi a la par, dicho peligro no existía. La propuesta fue realizar el descuento en oro a plazo fijo de tres meses, sólo a personas de reconocida responsabilidad y procediendo con total severidad
.


Con las operaciones aconsejadas se proponía no sólo preparar y ayudar la conversión y valorización del papel del Banco, sino eliminar especulaciones bursátiles que tenían por base la escasez de oro por una parte, y la consiguiente diferencia de interés entre el papel y el oro, por la otra.

 
La falta de acuerdos sobre este tema provocó el rechazo del proyecto presentado por Tornquist; lo cual derivó en una reconsideración del pedido realizado por el Poder Ejecutivo y defendido por el propio Ministro Romero, quién se hiciera presente en la sesión del Directorio para informar acerca de los alcances de la ley monetaria.


En el debate intervinieron, entre otros, Emilio de Alvear, Santiago Luro, José Ocampo,  Luis Sáenz Peña,  Vicente Villamayor, Pedro Goyena y Marco Avellaneda,  y aunque las objeciones estuvieron centradas en el alcance de las operaciones de descuento, las tensiones expresaban los alineamientos políticos, ya fuesen con el proyecto del Ejecutivo Nacional, o con los sectores derrotados en la contienda del ochenta
. 

 
Finalmente fue aceptada la propuesta que realizara Avellaneda de descontar documentos comerciales de primera clase, en un plazo fijo que no excediese los noventa días, y con pago íntegro a su vencimiento, sin que dicho préstamo superase 500 mil pesos fuertes al mes.


Como la ley monetaria no hacía referencia al respaldo metálico de la emisión de dinero fiduciario, la regulación de la relación entre billetes y metálico era establecida por los estatutos de cada banco. En el caso del Provincia de Buenos Aires, no se especificaba la cantidad máxima de billetes que podía emitir, ni el tipo de activos que debían respaldarlos.


Para ordenar el funcionamiento, Tornquist se manifestó a favor de la conveniencia de adoptar medidas para valorizar las emisiones en circulación del Banco y evitar oscilaciones violentas. Para ello había estudiado el movimiento de la oferta monetaria durante varios años, y encontrado con más o menos exactitud, la cantidad necesaria en términos de relación entre la circulación y las necesidades que debían llenarse para las transacciones y los cambios. Consideraba además, que para evitar la depreciación  era necesario retirar el excedente el cual, solo servía para dar base a especulaciones con títulos de toda clase,  y aún con billetes del mismo Banco
.

 
Al insistir en sus argumentos en contra de la baja del interés, se originó un debate con Emilio Bunge, quién no estaba de acuerdo con sus conclusiones. Para éste las tasas bajas disminuían las reservas, no sólo por disminución de los depósitos, sino por aumento del descuento, y debido a ellas se producían especulaciones inmoderadas que estimulaban en todo sentido el aumento de la importación, las crisis y hasta el curso forzoso.

En tanto Bunge argumentaba que entre nosotros la tasa de interés no obedecía a las mismas reglas que en Europa, en que los bancos usaban ese resorte para aumentar o desahogar sus reservas, aquí no se producía tal efecto pues los pedidos de descuentos no se limitaban porque se cobrara 1% más o menos de interés
.

En esta oportunidad y aunque existieron manifestaciones contrarias, fue aprobada la elevación de la tasa de interés; la situación  expresaba los cambios en la integración del Directorio que habían permitido modificar la política del Banco con medidas orientadas a valorizar el papel moneda
.  

-El Banco y la conversión


En el año 1882 Tornquist fue designado vicepresidente primero del Directorio aunque ante la enfermedad del presidente, Carlos Casares, y en su reemplazo debiera ocupar dicho cargo.


Como no se había decido la participación del Banco en el nuevo ordenamiento monetario que debía entrar en vigencia en 1883, bajo la Presidencia provisoria de Tornquist se volvió a discutir su proyecto de realizar descuentos de oro, los cuales podían pagarse al vencimiento tanto en oro como en billetes del propio banco.


Los principales cuestionamientos se relacionaron con el carácter de la conversión, que la vinculaba con la nueva emisión de billetes y dejaba fuera del proyecto las anteriores; con la forma en que ésta afectaría el encaje metálico del banco y provocaría una disminución de sus reservas, y a los efectos de respaldarla, si debía o no  traerse las reservas depositadas en Londres.

Emilio de Alvear rechazó la propuesta del descuento en oro por considerar que significaba ir a la conversión establecida por un acto de gobierno, su pregunta fue si podía el Banco reabrir la conversión en forma parcial, por un acto administrativo y sin intervención de los poderes públicos. Además, consideraba que se debían atender las cuestiones legales derivadas del hecho  que los tenedores de billetes inconvertibles de curso legal podían reclamar igualdad de derechos, aconsejo no aventurarse en operaciones de éxito dudoso
.

En igual sentido se pronunció Emilio Bunge, quién consideró que la intervención del gobierno era sólo para declarar la conversión y no para autorizarla, y que en la forma proyectada constituía un acto parcial pues no beneficiaba a todos los tenedores de billetes del banco.

Por su parte, Santiago Luro, al apoyar el proyecto, recordó a quiénes lo rechazaban que la anterior conversión de 1867, vigente por nueve años, había sido suspendida por un decreto del gobierno cuando el Banco se quedara sin recursos. Si bien reconocía el carácter inconstitucional de aquélla medida, encontraba que la misma había sido aceptada por la sociedad cuando ésta comprendió que era un imperativo de la realidad
.


Belisario Hueyo también estuvo entre las voces opositoras; en una larga intervención que fuera rechazada en duros términos por Tornquist, sostuvo que no era necesario movilizar el encaje metálico pues no se colocaría en operaciones  legítimas. Tal medida habría de provocar la necesidad de traer las reservas que el banco tenía depositadas en el extranjero, no como un medio para una conversión franca, sino para el descuento de oro pagadero a papel, operación que consideraba peligrosa y para la cual no se contaba con reservas suficientes en caja
.

En la irónica réplica de Tornquist, tal vez por la rivalidad que representaba el hecho que ambos dirigían firmas introductoras, dijo ser sensible al talento y la facilidad de palabra de Hueyo, aunque ésta no le había servido para ocultar errores conceptuales que  él habría de aclarar. El primero había sido creer que el papel emitido por el Banco circulaba como oro pues se pagaba un pequeño premio que él se proponía evitar. Tampoco había entendido que las medidas de descuentos eran para necesidades locales legítimas, pues las internacionales se resolvían con los giros, y se quitaba todo margen a la especulación si el Banco tenía recursos para evitarlo, como lo había hecho con menos elementos en 1879 y 1880
.


Finalmente se aprobó por mayoría, aunque con reformas, el proyecto de la comisión de la cual Tornquist fue el miembro informante. La moción de Hueyo fue aceptada y el Banco recibiría solicitudes de oro en cambio de sus billetes a la par, facultándose al Directorio mediante la reserva de aceptar o rechazar los pedidos según lo creyese conveniente para las necesidades de la plaza.

Sin embargo éste votó en disidencia otras medidas como el descuento de letras o pagares a oro,  que podrían abonarse a su vencimiento en oro efectivo o en billetes del banco, y el aumento de las reservas hasta  10 millones de pesos oro que la casa Baring Brothers habría de remitir mensualmente por un equivalente a un millón de pesos fuertes.

Ese año (1882) uno de los primeros temas tratados había sido la apertura de nuevas sucursales en los partidos bonaerenses de Ayacucho y Bahía Blanca
. La importancia de dichas agencias bancarias  radicaba en posibilitar el acceso al financiamiento de corto plazo a los pequeños productores,  mientras que los grandes estancieros se vinculaban directamente con la sede Central del banco


Si bien este tema se aleja de los hasta ahora planteados, lo hemos incorporado por vincularse con actividades de Tornquist, quién en esos años organizaba un importante proyecto con propiedades rurales, en el Partido de las Sierras, cercano a Bahía Blanca, con el nombre de “Estancias y Colonias Tornquist”, sociedad que fuera propietaria de más de 100.000 hectáreas
. 


El sudeste bonaerense fue una región de rápida expansión agroganadera a partir de la llegada del ferrocarril a Bahía Blanca en 1884, y la sucursal del Banco favoreció, con las operaciones de descuento, el financiamiento de las actividades productivas
.


Después de los fuertes debates de 1882 no se registraron otras situaciones que tuvieran a Tornquist como protagonista; su última asistencia a las reuniones del Directorio fue el 2 de marzo del año siguiente, reincorporándose recién el 2 de enero de 1884. Durante su prolongada ausencia, el empresario estuvo en Europa donde renovó, con los socios capitalistas de Amberes, el acuerdo de la sociedad en comandita que dirigía en Buenos Aires.

Su permanencia dentro de la estructura de conducción del Banco Provincia habría de finalizar en circunstancias poco claras. El sentido de las palabras es literal, en tanto a falta de otras fuentes nos remitiremos a lo ocurrido dentro del ámbito del Directorio.


En el mes de enero de 1884 se había formado una Comisión integrada por Juan J. Romero, Ernesto Tornquist y Santiago Luro, a fin de estudiar el proyecto de Belisario Hueyo, por entonces vicepresidente primero de la institución, sobre la apertura o no de cuentas corrientes con créditos al descubierto. 


En la sesión de 3 de marzo Tornquist pidió la palabra antes de discutir sobre el tema del descuento e informó que el Banco había realizado operaciones de cambio, de las que no había tenido conocimiento, aunque él era miembro de la comisión de giros. Como consideraba que el presidente Francisco Uriburu había actuado en forma contraria a los reglamentos, sin consultar a la comisión, hacía renuncia indeclinable a su cargo en la misma.


Uriburu sostuvo que sus dichos no eran ciertos, que había citado a la comisión para conocer las opiniones, y en dicha reunión Tornquist se había manifestado en contra de las operaciones aunque si a favor de bajar el tipo de cambio.

Por su parte el presidente, el vice, y uno de los directores también miembro de la comisión, Antonio Carbone, habían tenido una opinión contraria, por lo cual se había resuelto realizar  la operación.


En esos hechos no encontramos más que diferencias de criterios; sin embargo, suponemos que Uriburu fue más alla en su argumentación sobre la reserva, con el objeto de no dar a Tornquist una participación directa en dichas operaciones. En tal sentido sostuvo que era voz pública que “dicho señor había hecho fuertes operaciones de compra de cambio en plaza” 
. Es decir, lo acusaba de especulador. 

Aquí se incorpora la duda respecto de la veracidad de los hechos mencionados, pues la única intervención a favor de Tornquist fue realizada por su amigo Juan J. Romero quién indicó que el cuestionado miembro había dado muchas pruebas de su rectitud y honorabilidad, siendo una de ellas el haber ayudado al Gobierno nacional cuando éste necesitara divisas
. 

La Ley Monetaria de 1881 estableció un patrón bimetálico por el cual las unidades de pesos oro y plata se intercambiarían a un valor fijo preestablecido, como también una paridad fija contra las principales monedas extranjeras. Comenzó a regir a partir de 1883 en un régimen metálico-fiduciario en el cual el peso papel se intercambiaba a la par con el peso oro, y cinco bancos de emisión controlaron los billetes convertibles en ausencia de una autoridad monetaria nacional. El sistema se sostuvo hasta marzo de 1885 en que se volvió al curso forzoso por decreto del Ejecutivo, tal condición del circulante se mantuvo hasta que un nuevo contexto económico de creciente prosperidad generó una recuperación de los ingresos.   
Ernesto Tornquist y la Ley de Conversión de 1899

Con la crisis de 1890 se interrumpió el flujo de capitales externos, los  que  sumados a las inmigraciones masivas habían contribuido a explicar la acelerada expansión de nuestra economía durante la década anterior. A partir de entonces Argentina tuvo que renegociar los términos para el cumplimiento de sus compromisos, sin embargo, al iniciarse el nuevo siglo la situación financiera se encontraba saneada y el país logró recuperar la confianza de los inversores extranjeros. Por entonces, la expansión productiva de la región pampeana había comenzado a generar excedentes exportables que cambiaron el signo de la balanza comercial, y en consecuencia, las expectativas sobre la capacidad de pagos del país se tornaron positivas. 

Aunque el auge económico explicaba un nuevo ciclo de inversiones extranjeras que se extendió hasta los comienzos de la Gran Guerra, tal tendencia se reforzó con algunas medidas adoptadas durante el segundo gobierno del general Julio A. Roca. Durante su presidencia, se reanudó y completó el pago total de los servicios de la deuda externa, y en 1899 se sumó una política de estabilización monetaria mediante  la adopción del régimen de convertibilidad, y el manejo de la política exterior,  que logró arreglar en forma pacífica el conflicto con Chile.

Estas cuestiones, en razón de los intereses que se encontraban comprometidos, agitaron la opinión de numerosos sectores sobre una extensa variedad de temas; dos de ellos resultaron los más controvertidos: uno estuvo vinculado con el establecimiento de un tipo de cambio fijo, en razón que la progresiva apreciación del papel moneda afectaba en forma diferenciada a productores, casas comerciales e industriales, como también al sector público, el otro se relacionaba con la carrera armamentista y una eventual guerra con el país trasandino.  

Para entonces Ernesto Tornquist ya era uno de los principales referentes del sector empresario, se involucró directamente en estos temas y apoyó las iniciativas del gobierno, en tal sentido fue hombre de consulta del general Roca con quién mantuvo una estrecha vinculación. De la dirigencia política de la época, sus allegados más cercanos fueron Juan J. Romero y José M. Rosa, ambos de destacada actuación e influencia en el manejo de la cartera de Hacienda, y Carlos Pellegrini, con quiénes compartió los proyectos de creación de la Caja de Conversión y de consolidación de la deuda pública.

 Si bien durante la crisis de 1890 intervino como empresario en la colocación de un empréstito interno y participó de los debates para la creación del Banco Nación, el momento más destacado de su intervención en temas de interés público estuvo relacionado con el proyecto  de la Caja de Conversión,  medida que provocó agitadas polémicas y Tornquist fue objeto de diversas criticas a través de la prensa, a las que respondió con argumentos en defensa de la estabilidad monetaria como forma de conferir seguridad para los contratos y estimular, en consecuencia, las inversiones extranjeras. El 4 de octubre de 1898 tomó estado público el proyecto de Ernesto Tornquist  por el cual proponía que la Caja de Conversión, creada en 1890, entregaría 250 pesos moneda nacional por cada 100 pesos oro depositado y devolvería el oro en la misma relación
. 

La noticia tuvo un fuerte impacto en el ámbito de la Bolsa desde donde comisionistas, corredores y especuladores salieron a la calle manifestando en contra de Tornquist, Romero, Rosa y Compañía. La prensa se hizo eco y hubo expresiones de rechazo tanto desde los aspectos doctrinarios como pragmáticos. En respuesta a las criticas Ernesto escribió a los diarios reafirmando que sus propuestas convenían a los intereses del país en su conjunto, pues las fluctuaciones monetarias solo beneficiaban a quiénes sacaban ventajas a costa del resto de la población. 
 En tal sentido argumentaba en El Diario:  


“Considero que el estado de inconversión de nuestra moneda es un inmenso mal ...


en un país donde la moneda está expuesta a fluctuaciones continuas, falta la base

fija para el desarrollo sólido del progreso material....Pero sería una utopía pretender

querer hacer la conversión por medios artificiales, por empréstitos...también sería

insensato pretender querer dominar el valor de la moneda con leyes y decretos

...sabemos que la conversión es solamente posible cuando un país, por sus propios

recursos, puede sostenerla, cuando su estado económico se lo impone”
  . 

Su idea   de conversión de $ 1 oro por 2,5 pesos papel, partía de creer que era necesario generar conciencia acerca del peligro que representaba una excesiva valorización del papel moneda, aunque se consideró vencido en esa coyuntura no dejó de sostener que el tiempo le daría la razón
.
Enterado Carlos Pellegrini, quién se encontraba por entonces en Europa, se solidarizaba con tales ideas y demostraba su afinidad con Tornquist, le escribía entonces: “He leído en los diarios la algarabía provocada con motivo de su proyecto, veo que hubo de haber motín en la Bolsa y que estuvieron por castigarlo. De buena me he salvado pues habría apoyado la idea a riesgo que la prensa me llenara de moretones”
.  Le recordaba que había presentado una propuesta similar en el año 1892 y que el ministro Juan José Romero había mencionado el tema en sus mensajes, también en 1897 se había discutido en las antesalas del Senado. El mismo escribió cartas a otros amigos y personas de influencia, incluyendo opositores al proyecto, en los que manifestaba la conveniencia de la conversión.
La agitación provocada con motivo de esta propuesta no fue obstáculo para que el proyecto fuera impulsado desde el gobierno. En octubre de 1898 Julio Roca inició un segundo mandato presidencial y en mayo del siguiente año, al inaugurar el Congreso, habría de anunciar el propósito de la conversión. Los impulsores de la política monetaria fueron José María Rosa, como Ministro de Hacienda, secundado por el senador Carlos Pellegrini, ambos formaban parte de las amistades cercanas a Ernesto Tornquist. En esta oportunidad desde la Bolsa de Comercio se intentó reeditar, aunque sin éxito, la movilización en las calles para agitar la opinión pública. 
La iniciativa fue presentada al senado por el ministro Rosa y tuvo una importante repercusión en los medios periodísticos. El diario La Nación se destacó por su prédica opositora y se encargó  de reproducir las opiniones de anteriores ministros de hacienda
. Entre ellos José Terry publicó un texto crítico y Victorino de la Plaza, a pedido de la Liga Agraria, realizó una conferencia en el Teatro Odeón.

Para el gobierno se trataba de dar estabilidad a la moneda mediante el encaje metálico como garantía de su valor, era un plan que contemplaba la disminución de los gastos públicos y de la carga impositiva, transformar la deuda flotante mediante una renegociación con los acreedores y formar las reservas metálicas. En relación con éste último aspecto se aclaraba que no se trataba de una conversión inmediata sino de generar las condiciones de reservas para ponerla en vigencia. Para ellos era necesario contar con saldos internacionales positivos, que se mantuvieran constantes, es decir un contexto de prosperidad permanente que otorgara solidez a las finanzas.
Las principales medidas propuestas fueron: -fijar el tipo al que se haría la futura  conversión, con arreglo al valor real y actual de la moneda, -formar un sólido encaje metálico, - mantener el tipo fijado, utilizando por un lado la Caja de Conversión y por otro mediante la intervención del Banco de la Nación en los cambios internacionales, - reducir los servicios de la deuda pública por su conversión a títulos al cuatro por ciento de interés
.
Aunque fueron numerosas las voces opositoras y se presentaron firmas ante el Congreso, el tratamiento legislativo fue rápido y el proyecto fue convertido en Ley 3871, sancionada  el 31 de octubre de 1899.
En el senado, según expresáramos anteriormente, fue Pellegrini el principal orador, mientras la oposición se manifestó a través de los senadores Uriburu y Amadón, representantes de las provincias de Salta y Santa Fé respectivamente. En diputados el miembro informante fue Pedro Luro y se destacaron las intervenciones contrarias  de Santiago O’Farrell y Emilio Mitre, por la provincia de Buenos Aires, y de  Manuel Cabral por Corrientes. El argumento principal fue que la Nación y el gobierno argentino no tenían derecho a convertir el papel en moneda en circulación a otro tipo que el original de $ 100 oro por 100 papel y que apartarse de ese recurso implicaría la bancarrota.  
 El proyecto finalmente aprobado fijó la relación en $ oro 1 por 2,27 pesos papel. De esa manera se buscaba evitar la valorización del peso, pues en tanto favorecía la importación, depreciaba el valor de nuestros productos exportables y provocaba permanente desequilibrios. Además, se ponía fin a una situación monetaria íntimamente vinculada a lo político, que permitía que los gobiernos resolvieran sus problemas coyunturales mediante la emisión.  Argentina adoptaba el sistema de patrón oro flexible, y lograba una mejor integración al mercado mundial en el contexto librecambista de la época.  

El rol que desempeñara Ernesto Tornquist en este tema fue reconocido por sus contemporáneos, así La Nación publicó, el 23 de marzo de 1906, con el título “En la Caja de Conversión, Festejando los cien millones”, un artículo que reprodujo las palabras del entonces senador Pellegrini  quién en referencia a Tornquist resaltó  el apoyo que aquél había brindado para conseguir la sanción de dicha ley, en momentos en que casi la totalidad de los círculos bancarios y comerciales se oponían . Por su parte, El Diario del 24 de marzo del mismo año,  sostuvo que Tornquist había sido el padre legítimo y promotor de aquélla ley que había permitido “salvar la agricultura, la ganadería y todas nuestras industrias de un verdadero desastre” .

Consideraciones finales

El propósito del trabajo fue analizar la participación de Ernesto Tornquist  en cuestiones de interés público, en particular en aquéllas vinculadas con  problemas financieros y monetarios. 


Cuando estudiamos su presencia en coyunturas diferentes, sea como miembro del directorio del Banco Provincia de Buenos Aires, o en interacción con hombres del gobierno durante la crisis de 1890, o la gestión de medidas para resolver el crédito del país ante los acreedores externos, hemos encontrado elementos para afirmar que en cuestiones tales como la defensa de la estabilidad de precios, la autonomía del banco ante presiones políticas, y el apoyo a la unificación monetaria, su actitud estuvo en sintonía  con el sector de la dirigencia política gobernante. 

Aparece en el análisis una trama de vínculos que involucra un amplio espectro de actores económicos y políticos que da cuenta de la funcionalidad de la interrelación. En particular las figuras de José María Rosa, Juan José Romero, Carlos Pellegrini o Julio Roca desde funciones de gobierno 


En tal sentido podemos mencionar que, en 1883, el Ministro de Hacienda de la Nación, el ya varias veces mencionado Juan J. Romero, presentó a Tornquist  ante la firma Baring Brothers de Londres como uno de los principales referentes de las finanzas argentinas abriéndole las puertas de ese otro mercado europeo. Cuatro años más tarde el empresario habría de concretar el proyecto de la Refinería Argentina, en la ciudad de Rosario, con el apoyo decidido del presidente Julio Roca, y el mismo año habría de representar a la banca alemana en la negociación de un empréstito para el gobierno nacional.


 Hacia finales del siglo XIX habría de involucrarse en un ambicioso proyecto para establecer un patrón oro flexible que garantizara la estabilidad del peso argentino. Un tema controvertido en su época que dividió opiniones entre opositores doctrinarios y políticos, a los que se sumaban algunos elementos que se beneficiaban con actividades especulativas. 

Reflexionar sobre los diversos intereses económicos del holding Tornquist nos llevó a considerar el criterio que predominó al establecer la paridad cambiaria, es decir la confluencia entre exportadores, importadores e interés público. El desempeño económico de la Argentina durante las primeras décadas del siglo XX da cuenta de la efectividad de la conversión. Respecto las propuestas de quiénes plantearon la paridad 1 a 1 nos lleva a reflexionar sobre coyunturas más actuales de nuestro régimen de conversión durante la última década del pasado siglo, tarea que surge a partir de este trabajo y que forma parte  de futuras investigaciones.
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