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RESUMEN

La inesperada emergencia de la crisis finan-
ciera argentina de 1890 en un contexto de
crecimiento econdémico provocd sustancia-
les transformaciones en el comportamiento
de los empresarios e inversores inmobiliari-
os. Las dificultades financieras de los agentes
comprometidos con el negocio especulati-
vo durante la década del ochenta y la quie-
bra de quienes hasta entonces habian sido
exitosos hombres de negocios, pusieron en
evidencia la debilidad de las estrategias em-
presariales y la inestibilidad de los mecanis-
mos de mercado que habian posibilitado la
expansion de la inversion inmobiliaria pre-
cedente. El articulo examina ei impacto
de la crisis del noventa en el sector inmo-
biliario urbano y sus efectos en las practi-
cas e instituciones econémicas mediante el
analisis de las trayectorias de los agentes in-
mobiliarios que operaban en la ciudad de
Rosario.

Palabras clave: Crisis financiera, empre-
sariado inmobiliario, 1890, mercado inmo-
biliario urbano, Argentina.

RESUMO

A inesperada emergencia da crise financei-
ra argentina de 1890 em um contexto de
crescimento econdémico provocou substan-
ciais transformares no comportamento dos
empresarios ¢ dos investidores imobiliarios.
As dificuldades financeiras dos agentes com-
prometidos com o negdcio especulativo
durante a década de oitenta ¢ a falencia di-
queles que, até entdo, tinham sido homens
de negocios de sucesso, evidenciaram a fla-
queza das estrategias empresariais e a insta-
bilidade dos mecanismos de mercado que
tinham possibilitado a expansdo do inves-
timento imobiliario precedente. O artigo
examina o impacto da crise de noventa no
setor imobiliario urbano e seus efeitos nas
praticas e nas instituigdes econdémicas, me-
diante a analise das trajetorias dos agentes
imobilidrios que operavam na cidade de
Rosario.

Palavras-chave: crise financeira, empre-

sariado imobiliario, 1890, mercado imobi-
liario urbano, Argentina.
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La prosperidad de la economia argentina en los anos ochenta alenta-
ba expectativas favorables en inversores locales y foraneos. No obstante,
el optimismo de los inversores pronto seria socavado por la crisis finan-
ciera de 1890. Artifice de significativas transformaciones tanto en el
ambito de la politicas como de las practicas economicas, la crisis impuso
al gobierno una serie de reformas fiscalesy monetarias, a la par que pro-
picié el retorno del debate entre proteccionismo y librecambismo en
términos similares a los expuestos en ocasion de la crisis de 1873 (Chia-
ramonte, 1986; Fernandez Lopez, 2000; Botana y Gallo, 1997, p. 71;
Rocchi, 1998).

En lo que refiere a las politicas econdmicas, para contrarrestar la caida de
la recaudacion impositiva, el gobierno fijo el pago en pesos oro o su equi-
valente en papel de los derechos de importacion e introdujo impuestos al
consumo y un impuesto a la exportacion. En funcion de limitar la emision
y controlar la oferta monetaria se crearon instituciones como la Caja de
Conversion y el Banco de la Nacion Argentina, que definieron los limites
del esquema de convertibilidad que regiria el funcionamiento del sistema
bancario y del régimen monetario entre 1899 y 1914,

Del mismo modo, la crisis de 1890 alter6 significativamente el uni-
verso de las practicas economicas. En particular, nos referimos a las es-
trategias comerciales, pautas de inversion y formas de organizacion de
de las empresas que atravesaron dicha coyuntura, cuestion que consti-
tuye el centro de este articulo. No es nuestro objetivo aqui examinar las
causas de la crisis del noventa, sino analizar sus consecuencias en el nivel
de las practicas econdémicas, especialmente en aquellas ejercidas por el
empresariado inmobiliario de la ciudad de Rosario. Nuestro planteo
procura recuperar la funcion del acontecimiento en la marcha de los
procesos. En este sentido, el examen de los efectos de la crisis del no-
venta sobre los distintos sectores urbanos nos permite descubrir las
practicas de los actores en relacion con las contingencias y las coyuntu-
ras. Asimismo, la operacion de reinterpretar los procesos econémicos
situando el eje en la crisis tiene la intencion de desplegar un analisis de

La Caja de Conversion fue creada en octubre de 1890, bajo la gestion del ministro
de Hacienda de Pellegrini, Vicente Fidel Lépez, con la funcién de monopolizar la
emision de moneda y efectuar la conversion del dinero de curso legal. Entre los fac-
tores que habian contribuido a la expansion de la oferta monetaria en los afos
ochenta, cabe mencionar la Ley de Bancos Garantidos (1887) que otorgaba a los
Bancos Provinciales la facultad de emitir moneda (Della Paolera y Taylor, 2003,
p- 117). El Banco Nacional entré en liquidacion durante la crisis y fue refundado
como Banco de la Nacién en noviembre de 1891.
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las practicas que integre a los procesos econdémicos, las representaciones
construidas por los actores en el transcurso de su experiencia’.

Por estas razones, procuraremos identificar en qué medida la crisis al-
terd la perspectiva de los empresarios sobre el funcionamiento del mer-
cado inmobiliario y la incidencia de estas percepciones en las decisiones
de inversion y financiamiento asi como en la organizacion de los nego-
cios inmobiliarios en el espacio urbano de entresiglos. En principio se
identificaran los efectos inmediatos de la crisis en el sector, dando cuen-
ta del desempeiio de los actores y la continuidad de sus negocios en cada
caso. Nos detendremos luego en las opciones ensayadas durante la cri-
sis, analizando la lectura de la experiencia de la inestabilidad monetaria
y financiera, y su incidencia sobre las preferencias de inversion y la se-
leccidon de la clientela. Finalmente, revisaremos los criterios de confia-
bilidad que regian las relaciones comerciales en el sector inmobiliario y
los cambios en la organizacion de los negocios.

A modo de hipotesis de trabajo, consideramos que las estrategias desple-
gadas y los resultados obtenidos por los empresarios inmobiliarios en el nu-
evo siglo no solo dependieron de los recursos disponibles, i. e., la
composicion y magnitud del capital econdmico, la organizacion de los ne-
gocios y la estructura de las redes sociales; sino también de la adopcion de
una nueva perspectiva sobre los destinos de inversion mas convenientes en
funcion de los factores de riesgo e incertidumbre expuestos por la crisis.

Un breve comentario en torno a las fuentes utilizadas en este trabajo.
Para estudiarlos efectos de la crisis en el sector, procedimos a reconstru-
ir las trayectorias de distintos agentes inmobiliarios sobre la base de in-
formacion provista por fuentes de distinto tipo: archivos de empresas,
archivosjudiciales, archivos notariales, informes y censos municipales y
prensa periédica®. Para analizar las reacciones de los inversores frente a
la crisis, los expedientes judiciales sobre demandas y pedidos de mora-

La ciudad de Rosario (provincia de Santa Fe) era entonces la segunda ciudad del pais
en términos demograficos y econémicos. "Esta posicion era consecuencia de su posi-
ciéon estratégica como puerto exportador de la produccién agricola de la region
pampeana santafesina.

Sobre los factores desencadenantes de la crisis del 90 en Argentina, véase Ford
(1966); Williams (1969); Cortés Conde (1989); Della Paolera y Taylor (2003). Un
analisis sobre las representaciones de lo economico durante este periodo, en Salva-
tore (2001). Sobre los efectos de la crisis en el Ambito de las practicas politicas, Bra-
goni, 2003, p. 67.

La reconstruccion de las trayectorias empresariales se desarrollé en el marco de la in-
vestigacién que culminé en mi tesis de doctorado: Lanciotti, 2004, Introduccion y
Anexo Metodolégico.
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toria constituyeron una fuente de primer orden. Finalmente, el examen
de las representaciones de la crisis y su relacion con las ideas econdmicas
del periodo requirié la evaluacion de un conjunto variado y extenso de
fuentes primarias y secundarias de distinto tipo. Entre las primeras, los
diarios y publicaciones locales y nacionales; entre las segundas cabe
mencionar el analisis de la crisis efectuado por economistas contempo-
raneos a ella’.

1.1889-1892: Continuidades y rupturas en las
representaciones de una economia en crisis

En los aflos comprendidos entre los comienzos de la crisis y su liqui-
dacion, la opinidn registrada en la prensa no oficialista respecto de la si-
tuaciéon econdémica del pais y la responsabilidad del gobierno conser-
vador present6 variantes en lo que refiere al alcance y profundidad de la
crisis y su relacion con la politica de gobierno®.

La primera sefial de alerta fue el aumento del premio del oro. En el
transcurso del afio 1889, las editoriales del diario local EI Municipio’.
mencionaban con preocupacion la subida del oro, que atribuian al ex-
cesivo gasto publico y al consumo privado de bienes importados. En un
diagnostico inicial que describia una situacion pasajera, producto de un
desequilibrio circunscripto a las esferas monetariay financiera, la prédi-

Se consultaron las siguientes publicaciones periédicas: La Nacion, La Prensa, The
Standard and River Plate News, The Review ofthe River Plate, todas ellas de la ciudad de
Buenos Aires, y El Municipio, de Rosario. Entre los estudios econémicos publica-
dos durante el periodo en estudio, se destaca Terry (1893).

¢ Un analisis reciente destacala diferente idea de progreso que en el seno del partido
gobernante (PAN) evidenciaban los discursos roquista y juarista durante los afios 80.
Mientras que el portavoz del primero, La Tribuna Nacional, aludia al progreso como
el medio que lograria solucionar problemas institucionales, morales y politicos del
pais; en el segundo, el progreso referia al orden material, siendo fin en si mismo
(Alonso, 2003, 2004).

El Municipio (Rosario, 1887-1911) era dirigido por Deolindo Muiioz, quien desple-
g6 una posicién critica hacia el conservadurismo provincial, aunque sus argumentos
no se subordinaron en principio a un discurso partidario, como se puede apreciar en
las sucesivas editoriales. Afios atras, Muiioz habia sido partidario del iriondismo, una
faccion politica liderada por el gobernador del partido conservador en Santa Fe, ali-
ado del roquismo. Luego de 1a muerte de Simon de Iriondo (1883), se produjo una
escision en el conservadurismo santafesino, alzindose con el gobierno la faccién
contraria a la liderada por Muifioz. No hay precisiones sobre las razones que motiva-
ron su paso a la oposicion civica, lo cual sucedié durante el aiio 90. Desde entonces,
su posicion fue afin a la linea de Leandro Alem.
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ca periodistica se concentraba en sefialar los casos de corrupcion admi-
nistrativa expresada en indiscriminadas concesiones fiscales y mal uso de
los fondos publicos sacrifican los intereses generales en aras de los particulares®,
En una tdénica similar aunque mas enfatica sobre la responsabilidad del
gobierno encabezado por MiguelJuarez Celman (1886-1890), el diario
mitrista La Nacion afirmaba:

No hay empero sintomas definidos que nos anuncien una per-
turbacion. El crédito del pais esta en auge en el exterior y nuevos ¢
importantes capitales se incorporan a la orbe colosal de nuestro pro-
greso, al paso que la inmigraciéon aumentd y la produccidon crece
considerablemente.

Es cierto que el oro se mantiene altisimo que tiende siempre a su-
bir, pero este estado de cosas no es efecto de la situacion general del
pais, que es en extremo buena, sino de la falta de administracion es-
crupulosa y severa de la cosa publica, por una parte, y del déficit de
nuestro comercio internacional, por otra parte, que a causa de la
mala cosecha de cereales asciende alrededor de treinta millones de

pesos [...].

Nuestra situacion general fuera otra, si no hubiese exageracion en
la importacion de mercaderias, bastante despilfarro en las rentas pu-
. . L1 .9
blicas y recargo excesivo del crédito exterior .

La confianza en la natural superacion del coyuntural problema mo-
netario y financiero en funcidon de las riquezas del pais integraba la per-
cepcion construida en torno a la situacion por parte del gobierno y de la
oposicion. A finales del aiio '89, El Municipio reproducia en tono con-
fiado, el discurso del periddico juarista Sud América, promocionando
el aumento de la renta nacional y de las exportaciones, y la instalacion
de lineas férreas, como respuesta a los que se regocijan ante la pretendida
ruina del pais y anuncian como un triunfo la pérdida de las cosechas®. En su

8 "Enajenacion de tierras nacionales", £/ Municipio, aiio 111, n. 690, Rosario, 2
tiembre de 1889.

"Situaciéon general de los negocios", La Nacion, Airo XX, n. 5653, Buenos Aires, ju-
eves 25 de abril de 1889, p. 1.

"La situaciéon econéomica de la nacion", E/ Municipio, Aiio II, n. 770, Rosario, 29 de
diciembre de 1889. Sud América aparecié por primera vez en mayo de 1884. En el
emprendimiento, participé Carlos Pellegrini, quien fuera vicepresidente de Juarez
Celman. El diario adhirié a la candidatura de este ultimo, y a partir de su triunfo se
convirtio en el organo de prensa del presidente (Alonso, 2004).
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argumentacion, la victoria de la "economia real" sobre la especulacion
financiera y las restricciones del crédito se debia a la posicion comercial
de la ciudad y el crecimiento de la produccidén agropecuaria en la pro-
vincia de Santa Fe, lo cual sumado al "espiritu emprendedor de sus
habitantes" bastaria para sostener el primer puesto que Argentina ex-
hibia entre sus pares latinoamericanas. Una editorial del 1° de enero
de 1890 mencionaba las amplias posibilidades de superar el momen-
taneo "tropiezo".

El comercio, la industria, la exportacion, son los grandes factores
de la prosperidad nacional. Las finanzas y el crédito, no obstante las
perturbaciones del momento que podian ser obviadas a fuerza de
tino gubernamental - perturbaciones que pueden ser aceptadas
como una enseflanza que ha de ser aprovechada por los gobiernos-
no han experimentado un desequilibrio tal que pueda alarmarnos,
pero si predisponernos al mayorjuicio, 4 gobierno como 4 goberna-
dos, uno y otros en la esfera que corresponde a cada cual en la labor
comun que no es otra que cimentar la estabilidad del pais prosigui-
endo un sistema econdémico sensato que eluda las dificultades que
son una consecuencia de la imprevision o de la tendencia a preocu-
parse exclusivamente del presente sin mirar hacia el porvenir.

Pero estos trastornos del momento, como tales transitorios — oca-
sionados sin duda alguna por el afan de las riquezas improvisadas que
ha dejenerado en el delirio de la especulacion mas alla de lo 1util y
conveniente para el pais - no nos ha hecho perder el puesto de pri-
mera final en relacion con los demas paises latinoamericanos.

La provincia de Santa Fe, sola, en comercio y crédito, parangonada
con algunas naciones de Sud América, ocupa el puesto de referencia.

La nacion, pues, prosigue en marcha hacia un porvenir halagador, sin
que dificultades transitorias mas o menos subsanables a fuerza de patrio-
tismo, abatan el espiritu de sus habitantes, que siempre interesados en
que la prosperidad nacional no se resienta, ha de seguir viviendo para el

. I - . . s ;11
trabajo que es la expresion que sintetiza la aspiracién comun .

La percepcion de la crisis como fendmeno transitorio y circunscripto
fue también alentada por las entidades financieras que negociaban titu-
los publicos, cédulas hipotecarias y acciones de las compaiiias britdnicas
en el mercado de Londres. Como reaccion a las primeras noticias alar-

1 v1889-1890", E/ Municipio, Rosario, afio IIl, n. 772, miércoles 1 de enero de 1890.
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mantés publicadas en la prensa londinense, este sector procuraba tran-
quilizar a su clientela reafirmando la confianza en la politica guberna-
mental'". No obstante, los sintomas de una crisis en ciernes eran visibles
para los tenedores de cédulas tal como lo refiere el siguiente comenta-
rio, publicado en The Standard:

As long as the stock-brokers and the newspapers were agreed in prai-
sing the Argentine Republic all went we//, At present, they take the op-
posite side,. the newpapers howling, the stock-brokers aplauding. The
latter are afraid to advise their clients to sell out, least all Argentine securi-
ties to go down with a run,

What tends the more to alarm Londoners is thefact that Mr. Varela's
drastic measures have not mended matters, but thatgold is running up faster
than befare. The people who have bought Cedulas are of course the most

frightened at all since they see both their capital and interest dwindling down
day by day. Afellow passenger with mefrom Montevideo told me that he
bought Cedulas at gold prices in 1883, and infive years lost 36 per cent of
his capital [.J5

Por cierto, la expectativa en un retorno natural al equilibrio era de-
batida en las paginas del diario The Standard, 6rgano de la comunidad
mercantil britanica en Argentina, donde al menos desde agosto del afio
'89, se expresaban reservas respecto a la magnitud del problema y la ca-
pacidad del gobierno argentino para resolverlo'*. El promotor principal
de la linea critica a la vision optimista era el editor y periodista, Michael
G. Mulhall, quien habia integrado el grupo de asesores del presidente

2 5 Lo . . .
"We tnust be prepared toface a situation when several provinces are spending the proceeds of

foreign loans, and when the so-called free banks will be in full swing. Under such circunstantes
rising in the near future, it will need a strong hand to steer the financial ship through the shoals
around; but we doubt not that the Finance Minister is well aware of all these dangers and diffi-
culties, and will frame a policy to meet emergencies and tide over situations of the most delicate
nature" The Standard, XXX, n. 8086, Buenos Aires, July 19, 1889, p. 1.

The Standard, XXX, n. 8104, Buenos Ayres, august 9, 1889.

"The continuous rise in the gold premium at Buenos Ayres serves to accentuate the
apprehensions for some time prevalent that the Argentine Republic is approaching
to a monetary and financial crisis." The Standard, XXX, n. 8124, Buenos Ayres, sep-
tember 3th, 1889.
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Nicolas Avellaneda (1874-1880) durante la crisis de 1873-1876"°. Como
respuesta a una nota aparecida en The Standard, donde se manifestaba
que "el enfermo ya pasé el momento critico y que puede ser ahora con-
siderado convaleciente", en su carta del 5 de enero de 1890, Mulhall
afirmaba que esta nueva crisis, lejos de haber pasado, todavia no habia
comenzado. Recomendaba abandonar las teorias que explicaban la cri-
sis como resultado de causas extrafias al accionar del gobierno, puesto
que su origen se remontaba a la suspension de la convertibilidad en
1885 dispuesta por el presidenteJulio A. Roca (1880-1886). En su opi-
nidn, la unica medida conducente a estabilizar la situacion era un retor-
no a la convertibilidad que fijara la emisién en las reservas metalicas.

La riqueza y la moneda son dos cosas tan distintas como lo son los
caballos y los cafiones, sin embargo de que algunas veces suelen hal-
larse ligados — cuando se dictan leyes sobre una u otra, necesario es
que el legislador concentre toda su atencion sobre la ultima; pero
también es verdad, cuanto menos se legisla sobre la materia, tanto
mejor, salvo en los casos en que se trata de castigar a monederos falsos
o alos que emitan valores ilegales. — Tratandose del medio circulan-
te, es cuestion completamente accesoria de que un pais sea rico o po-
bre [...].

Se encuentran, pues uds, en visperas de una crisis tremenda, si no
establecen de una vez su emision bajo una base segura, el sistema de
las microscopicas quemas mensuales tampoco daria mejores efectos
que los que han tenido en Chile. La confianza del ptiblico no ha de-
saparecido atn del todo; sin embargo, de que los acontecimientos de
los Gltimos 5 afios la han sacudido; - el haberse dispuesto de las reser-
vas de oro, la emision ilimitada de cédulas, las garantias a ferrocarriles
en competencia; todas estas son cosas que han producido los efectos
mas desastrosos'®.

Michael G. Mulhall, nacido en Dublin, fund6 en Buenos Aires el diario The Stan-
dard junio a su hermano Edward Thomas en el afio 1861. Publicé numerosos estu-
dios econémicos y estadisticos, entre ellos el Handbook ofthe River Plate Republics. En
1878, regreso a Europa, dedicandose a la estadistica comparada hasta su muerte en
1900 (Fernandez Lopez, 2000, p. 115).

"La crisis Argentina. Porvenir econémico. Carta del Mr. Mulhall. Londres, ene-
ro 5 de 1890", publicada en E/ Municipio, aiio 11, n. 807, Rosario, 13 de febrero
de 1890.
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Pocos dias después, la prensa no oficialista comenzaba a adherir a esta
explicacion. A finales de enero del 90, una imagen apocaliptica sobre el
futuro econdémico del pais aparecid por vez primera en las paginas de E/
Municipio. Por entonces el diario aiin apelaba a una solucién provenien-
te del gobierno, en contraste con La Nacion que exigia su prescindencia
total'”. No obstante, en pocos dias, crecié el rechazo a la politica emisi-
onista deJuarez Celman, causante de la depreciacion de la moneda y la
pobreza de la clase trabajadora a la par que se sucedian las denuncias so-
bre la corrupcion politica y administrativa de los gobiernos nacional y
provinciales.

En esta coyuntura, las noticias sobre el fracaso de las tentativas del
acuerdo del gobierno con los bancos ingleses y franceses para obtener
un nuevo empréstito, finalmente socavaron la vision optimista de la cri-
sis. En marzo del 90, la prensa local se hizo eco de los rumores que ha-
bian alentado la primera corrida contra el sistema financiero, y dejo de
exigir una solucion al gobierno para clamar por la renuncia de Juéarez

Celman'®.

La renuncia del presidente en agosto de 1890 y la asuncion del vice-
presidente Carlos Pellegrini (1890-1892) en principio fueron celebra-
das por la opinidn publica, al igual que las primeras medidas anunciadas
por el ministro Vicente F. Lopez; pero a finales de ese afio, la opinion
sobre el gobierno se habia tornado desfavorable'®. Se cuestionaron los
efectos de la politica fiscal sobre la producciéon y el comercio, y se res-
ponsabiliz6é a Pellegrini de la humillacion argentina frente a los acree-

7 "No es necesario ser profeta para conocer el desastroso fin 4 que marchamos, si no

viene pronto una reaccién saludable y salvadora", "El unico y la crisis", E/ Munici-
pio, aio 1II, n. 792, Rosario, 26 de enero de 1890.

"Hace mas de tres meses que el comercio de Rosario empez6 4 murmurar en contra
del Banco de la Provincia de Santa Fe, cuya situacién no aparecia ni muy clara ni
muy préspera [...]. Ante un tal fenomeno por demas extraifio, el comercio y todos
los depositantes en general, principiaron a retirar sus haberes, debiéndose notar que
una tal operacién no fue llevada acabo con la rapidez abrumadora propia de la des-
confianza y del panico, sino con una calma digna de alabanza y obedeciendo & una
legitima defensa. El Banco Provincial. Su influencia en la crisis. La defensa del co-
mercio", El Municipio, aiio III, n. 830, Rosario, 14 de marzo de 1890. Desde el
mes de abril de 1890, La Nacion comenz6 a referirse a una doble crisis: econémica
y politica.

"Los proyectos financieros. Una institucion buena", en EI/ Municipio, afio IV n. 954,
20 agosto de 1890. Un analisis de las medidas del gobierno de Pellegrini en Della
Paolera y Taylor, 2003, p. 114.
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dores extranjeros. El rechazo, antes centrado en el "unicato" de Juarez
Celman, se hizo extensible al partido gobernante. Las denuncias se diri-
gieron a Roca, entonces Ministro del Interior y Pellegrini, "pupilo del
dictador" y "complice de los derrochadores”.

En abril de 1891, la suspension de los pagos de los depositos y cu-
entas corrientes y la liquidacion de los bancos generaron opiniones
ambiguas: las medidas fueron calificadas de inmorales y antipatrioti-
cas, no obstante constituian un paso adelante en la salvacion del pais.
A partir de entonces, se configura el discurso critico del capital extran-
jero que pretendia controlar la economia argentina con la anuencia
del gobierno, cuya repercusion denunciaba la prensa comercial brita-
nica en Argentina20,

Respecto a las atribuciones del Estado, el discurso de E! Municipio,
parecia expresar las tensiones representadas por la adhesién a un libe-
ralismo ortodoxo y la conviccion de que sélo el Estado nacional podia
ordenar el caos administrativo y financiero. El reclamo sistematico
por la introduccidn de politicas para frenar la depreciacion del peso, la
opinion favorable respecto a la creacion de la Caja de Conversiéony a
la reapertura del Banco Nacional, los argumentos esgrimidos contra
las reformas fiscales de Lopez y el enfatico apoyo a la decision guber-
namental de intervenir el Banco de la Provincia de Santa Fe confor-
maron un abigarrado conjunto de ideas sobre la economia que
presentaban al Estado como ultimo garante de la defensa de los intere-
ses de la produccidon y el comercio, frente a las fluctuaciones econo-
micas derivadas de las acciones perjudiciales ejercidas por funcionarios
y agentes econdmicos en la prosecucion de intereses contrarios al bien

comun?!.

La indefinicioén sobre los temas econdmicos atribuida a la prensa fa-
vorable al radicalismo opositor quizas merezca una interpretacion simi-
lar, a partir de lo cual podriamos identificar una constelacion de
representaciones producidas y reproducidas por la esfera publica, origi-
nadas en la adaptacion del pensamiento del liberalismo clasico a las con-
daciones y fluctuaciones de la economia argentina. Los distintos ele-

20"Muera el gri

21" Losproyectc
20 agosto de 1890.

88 | Norma S. Lanciotti



mentos convergentes en esta constelacion, serian enfatizados por los di-
rigentes opositores segln las circunstancias politicas coyunturales y los
alcances generados por el debate parlamentario en torno a las medidas
de gobierno®.

Durante los afios 1889-1891, emergié un incipiente debate publico
respecto de los beneficios del librejuego de las fuerzas en el mercado asi
como de las facultades del estado en la regulacion de la economia. En
este escenario, se identifica una transicion en el orden de las representa-
ciones de lo econdémico a partir de la revision de los postulados liberales
a la luz de la crisis, coincidente por cierto con el clima internacional fa-
vorable al proteccionismo que la crisis de 1873 habia despertado tanto
en el continente europeo como en EEUU. Esta tendencia era particu-
larmente visible en el discurso oficial segiin puede apreciarse en la criti-
ca de Roca al curso forzoso implementado durante su propia gestion o
en los argumentos de Juarez Celman al decretar el cierre de la Bolsa de
Comercio para detener la suba del oro, ocasion en la que expuso que la
debilidad de la accion privada se habia convertido en nociva para la in-
dustria y el comercio®.

Una formulacion precisa respecto a las funciones del Estado en cir-
cunstancias de crisis fue la esbozada por José Terry en 1893, cuando
afirmaba que el Estado debia proveer a las necesidades que no pudieran
ser satisfechas por la iniciativa individual. Habiendo atravesado la fase
de liquidacion de la crisis, Terry consideraba que la economia comen-
zaria a recuperarse; por consiguiente era el momento adecuado para re-
flexionar sobre la accion estatal en el progreso econdémico de los
pueblos. Su analisis tenia presente el proceso europeo y, especialmente,
la reaccion liberal frente al auge de las politicas proteccionistas en los
paises continentales. En funcién de los términos de dicho debate, reco-
mendaba asumir una posicion alejada de los extremos, muy cercana al
pensamiento de los economistas clasicos, aunque divergente de las ideas
liberales divulgadas por la prensa mitrista. Segun Terry, debia promo-

22 Sobre la divergencia entre el discurso de la dirigencia y la prensa radical: Rocchi,

1998, p. 118. Sobre el debate parlamentario en los noventa: Botana y Gallo, 1997,
p. 71,407.

2 Cfr. Botana y Gallo, 1997, p. 43. El seiialado pragmatismo de la politica econémica

del gobierno conservador es visible en la evolucion del pensamiento de Pellegrini
respecto a la creacion de un banco estatal (Botana y Gallo, 1997, p, 73).
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verse la accion del Estado, alli donde el interés privado se haya demos-
trado impotente“.

No era esta la opinidn de la prensa liberal opositora, representada por
el Diario La Nacion, cuyos reclamos por la no intervencion del gobier-
no en la economia se habian acrecentado durante 1889, cuando prego-
naba la pronta recuperacion de la economia argentina y su natural
destino de riqueza y progreso®. Un afio mas tarde, La Nacién aceptaba la
gravedad de la situacion econdmica sin abandonar el rechazo a toda in-
tervencion gubernamental. En su analisis, los factores causantes de la
crisis eran resultantes del accionar del gobierno: la liberalidad del crédi-
to publico, el curso forzoso y la politica emisionista. De modo que la
unica solucién sobrevendria de su liquidacion general.

El gobierno, causa principal de estas profundas perturbaciones
que afectan el mercado monetario y que refluyen sobre el comercio,
es el primero que debe entrar de lleno en laliquidacion a fin de con-
currir respectivamente a normalizacion general, ya que practicamen-
te se ha mostrado que no tiene medios ni capacidad para hacerlo ni la
voluntad para intentarlo®®.

2% Cfr. Terry, 1893, p. 322. La intervencion del Estado en los casos en que las fuerzas

competitivas no condujeran a una 6ptima asignacion de recursos estaba presente en
la obra de Adam Smith. Ademas de condenar los monopolios y convenir la regula-
cién del comercio cuando una politica librecambista afectara la produccién nacio-
nal, Smith establecia que en el caso de aquellos bienes de gran utilidad social, cuyo
aprovisionamiento no fuera rentable para los privados, era el estado quien debia
proveerlos (Smith, 1958, p. Libro V, parte III). Por otra parte, tanto Vicente F. Lé-
pez como Terry y Pellegrini integraron a su lectura de los economistas clasicos, i. e.,
Smith, Ricardo y Mill, las formulaciones de la Escuela Historica Alemana respecto a
la conveniencia del proteccionismo en los paises jovenes; lo cual abonaba una no-
ciéon del Estado, distinta a la divulgada por el liberalismo ortodoxo. Sobre el pensa-
miento econémico de Lopez y su generaciéon: Chiaramonte, 1986, p, 121. Sobre el
retorno de las ideas mercantilistas en el continente europeo durante el ltimo cuarto
del siglo XIX: Pollard, 1992, cap. 7.

En abril de 1889, La Nacion reclamaba "que el gobierno no se inmiscuya en la bolsa,
que reduzca el presupuesto de gastos en doce millones por lo menos, que renuncie a
los empréstitos exteriores y a los ensayos de planes financieros que solo producen
conmociéon, inseguridad y alarma en el mercado." La Nacion, Aiio XX, n. 5653,
Buenos Aires, jueves 25 de abril de 1889. Al mes siguiente, afirmaba " No es posible
desconocer la creciente prosperidad, el aumento de la riqueza, el desarrollo vital del
pais [...]". La Nacion, aiio XX, n. 5677, jueves 23 de mayo de 1889.

% La Nacién, aiio XXI, n. 5917, Buenos Aires, martes 4 de marzo de 1890, Editorial, p. 1.
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Por el contrario, el pensamiento econémico de la elite conservadora
continu6 asignando un amplio espacio a la accion del Estado en los no-
venta, aunque la euforia del progreso cedid paso a una retérica mesura-
da que se ajustaria a la prosecucion del equilibrio fiscal y presupuestario
articulado con el disefio de una politica monetaria deflacionista (Botana
y Gallo, 1997, p. 71). En esta direccion, podria registrarse una conver-
gencia entre la posicion del gobierno y la opinidn publica respecto de
tres cuestiones relacionadas: la necesidad de una moneda estable, la aus-
teridad presupuestaria y la conformacién de instituciones estatales que
fueran independientes de los vaivenes politicos®.

Al respecto, la distincion entre gobierno y estado formulada por
Terry, procuraba legitimar una ruptura con la nocién de Estado vincu-
lada al orden juarista, condenando el emisionismo, el curso forzoso, el
incremento de gastos superfluos y el excesivo crecimiento del empleo
estatal, como erroneas politicas de gobierno conducentes a la crisis; cla-
ramente contrapuestas a la accion beneficiosa que ejerceria la creacion
de un "verdadero Banco de Estado" (Terry, 1893, p. 327).

2. De la euforia al crack: efectos de la crisis
en el sector inmobiliario

Entre 1886 y 1889, la expansion del mercado de tierras resultante de
la instalacion de las redes ferroviarias en la region pampeana santafesina
y el incremento de la oferta de crédito disponible a través del sistema
de cédulas hipotecarias determinaron la elevada rentabilidad de la com-
praventa de terrenos urbanos, atrayendo a inversores, operadores oca-
sionales y propietarios de tierras (Lanciotti, 2003, p. 345). Al mismo ti-
empo, las bajas tasas de interés y el acelerado incremento de la oferta
monetaria por el ingreso masivo de capitales extranjeros en Argentina
(Cortés Conde, 1989, p. 210), alentaban la reinversioén en terrenos para
los propietarios que accedieran al crédito hipotecario, quienes de este
modo se aseguraban nuevos préstamos, reforzando la accioén inicial
sobre el sistema.

> La popularidad alcanzada por Pellegrini hacia el final de su presidencia como resul-

tado de su gestion durante la crisis era reconocida por sus opositores, como puede
ilustrarse en el comentario de Leopoldo Lugones, quien ironizando sobre los limites
politicos del "sportman", se preguntaba porque en 1892, no habia asumido "una
dictadura que el pueblo hubiera aguantado y hasta aplaudido, de cansado que esta-
ba." Cfr. "Los politicos de este pais", La Montaiia, Periodico Socialista Revolucionario,
n. 1, 1 de abril de 1897 (Ingenieros y Lugones, 1996, p. 25).
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La difusion del sistema de cédulas y las ganancias extraordinarias ob-
tenidas en la compraventa incrementaron la demanda de tierras y eleva-
ron los precios, configurando una dindmica que retroalimentaba el
circuito hasta culminar en la crisis del noventa. Por otra parte, el au-
mentd de la emision y la disminucion de las reservas monetarias que se
produjeron durante la presidencia de Juarez Celman generaron ex-
pectativas de depreciacion monetaria futura; de modo que mientras hu-
biera crédito, resultaba conveniente endeudarse en moneda nacional
(Cortés Conde, 1989, p. 189).

Segun el destino dado a los beneficios de la especulacion inmobilia-
ria, la crisis influy6 en distinto grado entre los inversores y empresarios.
del sector. Afectd en principio, a los poseedores de cédulas hipotecarias
cuyo valor se deprecid rapidamente por la devaluacion monetaria, la
deflacion de los precios de la tierra y la recesion del mercado inmobilia-
rio. Se pegudicaron del mismo modo las empresas y particulares ende-
udados en pesos oro o en moneda nacional convertible a peso oro®*;
los operadores que habian adquirido tierras después de 1888 y no pudi-
eron venderlas antes de la caida de los precios™. Laretraccion del flujo
de capitales extranjeros y el aumento de los precios relativos de los insu-
mos importados afectd al sector contratista de obras publicas: los em-
presarios a cargo de las obras del puerto, el adoquinado y el transporte
urbano suspendieron los trabajos’’. Finalmente, los agentes dedicados .
exclusivamente al negocio inmobiliario y las empresas financieras cuya
clientela estuviera mayormente integrada por los sectores recién menci-
onados, fueron también afectados por la crisis’'.

En los aflos 80, la mayoria de los empresarios del sector desarrollaba
ademads otras actividades econdmicas. Aproximadamente tres cuartas
partes de los inversores se dedicaba al comercio, la produccidon agrope-
cuaria y la industria (Lanciotti, 2003, p. 351), de modo que la evolucion

28V.g.Juan Canals, Enri
Funes y Guillermo Kemmis.

29V.g.Canals, Emilio Sc|

30EnRosario,Juan Can:
Machain y Cia.

Las propiedades de Emilio Ortiz y Cia., José Puccio, Enrique Middleton, Ricardo
Parera yJuan Canals, quedaron en manos de las entidades bancarias acreedoras, a sa-
ber, Banco Hipotecario Nacional, Banco Nacional en liquidacion, Banco Provincial de
Santa Fe, Banco de Londres y Brasil, Banco de Londres y Rio de la Plata y Banco Inglés
del Rio de la Plata.
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de la actividad principal y la proporcion del capital involucrado en in-
versiones inmobiliarias determin¢ distintas condiciones de negociacion
y resultados durante el quinquenio posterior a la crisis.

Los exportadores se vieron favorecidos por la depreciacion de la mo-
neda nacional que alcanz6 su punto mas bajo en octubre de 1891, aun-
que este efecto fue moderado por la caida de los precios internacionales
de la lana y el cereal. La baja de los precios externos y las restricciones
impuestas por el gobierno brasilefio a las importaciones argentinas in-
fluyeron negativamente sobre el sector ganadero, cuyo PBI se estanco
hasta 1895 (Cortés Conde, 1997, p. 230).

Por el contrario, la caida de los precios del cereal no interrumpid el
ascenso de la produccion agricola pampeana: el Producto Bruto Inter-
no del sector agricola practicamente se triplicd entre 1889 y 1894. Du-
rante el quinquenio posterior a la irrupcion de la crisis, el volumen del
trigo exportado se triplicd y su valor en pesos oro se duplicd (Gerchu-
noffy Llach, 2003, p. 44). La disminucion de los costos internos favo-
recié entonces a la agricultura; no obstante su expansion sostenida se
explica por el incremento de los factores de produccion debido a la pu-
esta en funcionamiento de la red ferroviaria pampeana y la incorpora-
cién de mano de obra inmigrante (Cortes Conde, 1979, p. 90)*.

El comercio importador fue muy afectado por la crisis. Al incremen-
to relativo del precio de los bienes importados por el aumento del pre-
mio del oro (de 180 a 358) entre 1889 y 1894, se sumod en 1891, la
elevacion de los derechos aduaneros dispuesta por el gobierno de Car-
los Pellegrini para incrementar la recaudacion fiscal resentida por la cai-
da de las importaciones™. La disminucién de las importaciones y los
altos aranceles devinieron condiciones favorables para el desarrollo de la
industria de bienes de consumo para el mercado interno que no utiliza-
ra materias primas e insumos extranjeros. La inversioén en la industria
resultd entonces particularmente atractiva para los comerciantes impor-
tadores en la medida en que les permitia compensar la caida de su activi-

Las exportaciones totales aumentaron de 195 millones de pesos moneda nacional en
el quinquenio 1885-1889 a 234 millones en 1890-1894 y a 298 millones en
1895-1899 (Gerchunoffy Llach, 2003, p. 44). Si el valor de las exportaciones au-
menté a pesar de la caida de los términos del intercambio, parece claro que la pro-
duccion agricola aumentoé en este periodo, en el que la depreciacion del peso dotaba
al trigo argentino de competitividad mayor en el mercado internacional.

3 Las importaciones disminuyeron de 270 millones de $Smn en 1885-1889, a 223 mil-

lones en 1890-1894 (Gerchunoffy Llach, 2003, p. 44).
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dad principal, integrando en sus redes de comercializacion, los pro-
ductos elaborados en el pais®.

La diversificacion hacia actividades agricolas y manufactureras se re-
velaba pues, un mecanismo apropiado para reducir el riesgo y compen-
sar la caida de los beneficios del comercio importador e inmobiliario en
la coyuntura de la crisis. En lo que refiere al sector inmobiliario de la ci-
udad de Rosario, la estrategia de diversificacion econémica permitid
asegurar el patrimonio y la continuidad de ingresos de un grupo de co-
merciantes, entre ellosJosé Arijon, Ciro Echesortu, Luis Pinasco yJosé
Castagnino. Aun aquellos comerciantes y empresarios agropecuarios
que se habian endeudado a causa de sus grandes inversiones en tierras
urbanas como Emilio Schiffner, Allanson Hall, Gregorio Machain,
Emilio Ortiz o Domingo Barraco, pudieron renegociar sus obligacio-
nes con las entidades financieras y recuperarse después de 1895\

3. Los empresarios de la crisis

3.1. Domingo Barraco

La magnitud de las inversiones inmobiliarias y deudas hipotecarias de
los comerciantes que especularon con tierras urbanas, pero también las
posibilidades de eludir la quiebra por parte de inversores ocasionales
bien informados, cuya actividad principal no fuera afectada radicalmen-
te por la crisis, pueden evaluarse a través del caso del comerciante Do-
mingo Barraco.

3 La tasa de crecimiento del sector industrial para el periodo 1890-1899 fue del 11,5%

anual (Cortés Conde, 1997, p. 207). La reinversion de los beneficios del comercio
en la actividad industrial inicialmente sefialada por Diaz Alejandro (Diaz Alejandro,
2002, p. 214), fue luego confirmada por estudios empiricos (Rocchi, 1994). Sobre
las estrategias de los importadores espaiioles en esta coyuntura, véase Fernandez
(2004), esp. cap. 3. Sobre el industrial importador, como caso particular del empre-
sariado argentino diversificado, ver Rocchi (1996). Entre los comerciantes importa-
dores que invirtieron en la industria urbana local, pueden citarse los casos de
Wildermuth Hnos'y Pinasco & Castagnino'y los importadores de yerba mate que insta-
laron las primeras fabricas de yerba de la ciudad, como Estévez & Cia'y R. Couziery
Cia. No obstante, otros comerciantes continuaron con el negocio de importacion,
sin diversificar sus actividades luego de la crisis,

3% Pinasco & Castagnino, Arijén y Echesortu mantuvieron una situacién financiera es-

table, ejerciendo como prestamistas en el primer lustro de los 90. Por otra parte, los
empresarios agropecuarios y las compaiiias de tierras encontraron en el arrendami-
ento una alternativa provechosa que les proporcionaba buenas ganancias mientras
los precios de los lotes se mantuviesen deprimidos (Gallo, 1984, p. 98).
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En el afio 1890, frente a una demanda del Banco de Londres por cobro
de pesos, el comerciante Domingo Barraco solicitd6 una moratoria de pago.
La demanda se habia originado por una deuda que Barraco tenia con su
proveedor Barroza y Cia de Montevideo por la suma de $mn 19.483 en
concepto de mercaderias remitidas. Esta deuda fue luego transferida al Ban-
co de Londres y Rio de la Plata segun circunstancias no mencionadas en el ex-
pediente. El pedido de moratoria de Barraco se fundamentaba en los
efectos imprevisibles de la crisis, apelando al art. 1584 del Codigo de Co-
mercio vigente. Los argumentos de la solicitud se centraban en la solvencia
comercial y en la capacidad del comerciante para cumplir con las obligaci-
ones segun la verificacion de los bienes que integraban su patrimonio, si-
empre que se le otorgara una moratoria de pago’®.

Como se observa en el Cuadro 1, el pasivo total de Barraco repre-
sentaba poco mas del sesenta por ciento de su activo, que estaba mayor-
mente compuesto por bienes de escasa liquidez, en los que se destaca
una importante suma de acreencias por cobrar (44% del activo). Entre
las deudas personales que integraban el pasivo habia varias hipotecas y
pagarés a nombre de las compaiiias inglesas que operaban en la region,
del Banco Provincial de Santa Fe, y de prestamistas locales como Luis La-
gomarcino, Ventura Brignardello y José Arijon.

En el detalle de las deudas comerciales se manifiesta la amplia disponi-
bilidad de crédito que el almacén de Barraco tenia entre los importadores
locales como Rouillon, Marini'y Cia, Pinasco y Castagnino, Schlieppery Cia,
Portalis, Freres, Carboniery Cia. Ledesma Hnos, y las empresas manufactu-
reras como Destileria La Rosario, Fabrica Santafesina de Tabacos y Ba-
gley, ademas de los créditos habilitados por el Banco Nacional, el Banco
de Italia y Rio de la Plata y el Banco de Espaiia y del Rosario de Santa Fe'.

La evaluacion de la solicitud se centré en su activo comercial y aun
cuando su patrimonio no llegaba a los $35.000 y las deudas por cobrar
representaban casi el 80% del activo comercial, la justicia accedié a la
moratoria. Sus proveedores habituales no iniciaron acciones judiciales,
Barraco acordd con sus acreedores y poco mas de una década después
era uno de los rematadores mas activos de la ciudad.

% Archivo del Museo Histérico Provincial "Dr. Julio Marc”, Juzgado Civil y Comercial

2da. Circunscripcion. Expediente 2563, Aiio 1890, Pedido de Moratoria por crisis
de 1890 en Rosario - Domingo Barraco.

Archivo del Museo Historico Provincial "Dr. Julio Marc", Juzgado Civil y Comercial
2da. Circunscripcion. Expediente 2563, Afio 1890, Pedido de Moratoria por crisis
de 1890 en Rosario - Domingo Barraco.
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Cuadro 1. Situacion patrimonial de domingo barraco al 20/05/1890 (en $ mn)

BIENES PERSONALES

ACTIVO

Bienes raices (incluye depreciacion) 224.147

propiedad inmueble hipotecada 64.800

Acciones en bancos y Sociedades Andnimas 20.750

Deudas por cobrar 29.000 338.697
PASIVO

I(Xhlf’zr;;icr:): Land an Investment Company 28.800

The River Plate Trust Loan and Agency

Company (hipoteca) 14.400

Luis Lagomarcino (hipoteca) 5.000

Acreedores varios (pagares) 58.306 106.506
PATRIMONIO NETO 232.191
BIENES COMERCIALES

ACTIVO

Caja 910

Mercaderias 71.988

Muebles 2.023

Deudores varios 274.870 349.791
PASIVO

Proveedores 315.335 315.335
PATRIMONIO NETO 34.456

Fuente: Archivo del Museo Historico Provincial "Dr. Julio Marc", Juzgado Civil y Comercial
2da. Circunscripcion. Expediente 2563, Ano 1890, Pedido de Moratoria por crisis de 1890 en
Rosario - Domingo Barraco.

El caso ilumina algunos aspectos relativos al comportamiento de los
actores frente a la crisis. En primer lugar, el hecho de que lajusticiaco-
mercial fundamentara su decision en la valuacién de los bienes comer-
ciales de Barraco y no de los bienes inmobiliarios (aunque éstos
integraran la porcidén mayoritaria de su patrimonio), no soélo refiere la
brusca caida de los precios inmobiliarios en el aflo 1890 sino también la
incertidumbre respecto al valor futuro de estos bienes, que desestimaba
su calificacion como garantia de solvencia. Al menos desde 1889, la so-
brevaluacion de los precios de las tierras asociada a la especulacion in-
mobiliaria se denunciaba como factor desestabilizador de la economia
argentina. Junto con la suba del oro y la emision monetaria, constituye-
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ron las primeras sefiales criticas de la economia en la visiéon de sus con-
temporaneos’®.

En segundo lugar, la rapida reaccién de Barraco frente a la demanda
judicial se revelo acertada, considerando que aun circulaba entre la diri-
gencia local una visioén de la crisis como situacion pasajera que se sinte-
tizaba en la expresion "crisis del progreso". Como ya se ha sefialado,
esta expresion no sélo era una figura de la retorica gubernamental sobre
la crisis. Su receptividad en la elite econémicay en la prensa no oficia-
lista convalidaba las expectativas de una rapida recuperacion en funciéon
del caracter estrictamente financiero de las perturbaciones®’

La desigual percepcion de los acreedores respecto a la gravedad de la
situacion y las condiciones para salir de ella dieron lugar a diferentes ac-
titudes hacia Barraco; las que ademas implicaban la puesta en practica de
reglas y convenciones estructuradas antes de la crisis. En este marco,
pueden interpretarse las acciones emprendidas por las empresas bri-
tanicas en el caso Barraco. La uUnica entidad que reclam¢ judicial-
mente el cobro fue el Banco de Londres, aun cuando este no era el
acreedor mas importante de Barraco, quien debia sumas mayores a
las firmas Rouwillon, Marini y Cia y Pinasco & Castagnino ($mn 26.850 y
$mn 25.350, respectivamente).

En general, los bancos britdnicos mantuvieron durante los afios 80 las
restricciones al crédito fijadas por los directivos de las casas centrales,
quienes explicitamente recomendaban excluir del crédito a clientes ri-
esgosos como los funcionarios de gobierno, especuladores, hombres de
negocios y rentistas cuya Unica garantia fueran las propiedades inmobi-
liarias. Segun el criterio de las entidades financieras britanicas, el proce-
dimiento a seguir en funcion del analisis de la situacion en Londres y la
experiencia adquirida en la crisis de 1873, era la inmediata demandaju-

8 "No, no queremos oro para los negocios ficticios sobre terrenos valorizados, sin

cultivarlos, con perjuicio del que realmente debe poseerlos, el agricultor. No, no
queremos préstamos, porque lo que necesitamos es gobierno y hommes de affaire —
confianza, crédito, seguridad y libertad y no coches con libreas compradas con el su-
dor del pueblo [...]. Hierro se precisay no oro.", "El estado econémico del pais", E/
Municipio, afio III, n. 801, Rosario, 6 de febrero de 1890.

¥ Juirez Celman sostuvo este argumento hasta sus ultimos dias de gobierno, tal como

puede verse en el mensaje presidencial en ocasion de la apertura de sesiones del con-
greso, de mayo de 1890. Los argumentos de la dirigencia politica fueron ironizados
por The Standard, que bajo el titulo de Crisis Proverbial, comentaba que The average
Argentine politician, after a strong dose of proverbial philosophy, tell us that 'no hay mal que por
bien no venga'". The Standard, Afio XXXI, n, 8289, marzo, 23.
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dicial con el objeto de asegurarse el cobro. Del mismo modo, aunque
un poco mas tarde, actud The River Plate Trust, Loan & Agency, que en
1892 presentd su demanda por cobro de pesos contra Barraco

Distinto comportamiento asumieron los acreedores locales de Barra-
co. Podria pensarse que la firma Pinasco & Castagnino no inicié acciones
legales por la relacion de larga data que existia entre los padres de sus ti-
tulares con el padre y el abuelo de Barraco. Pero en realidad, el reclamo
judicial no parece haber sido una practica habitual entre los comercian-
tes locales, que en esta coyuntura, prefirieron negociar en forma perso-
nal con sus deudores. Asi procedieron los restantes acreedores, la
mayoria de los cuales no tenia relacion personal con Barraco. Dada la
escasez de circulante y la inexistencia de una perspectiva de reactivacion
del mercado de tierras en el corto plazo, al acreedorlocal no le convenia
proceder a la ejecucion del bien hipotecado en una coyuntura de preci-
os deprimidos y con tendencia a la baja, sino cobrar la deuda en un pla-
zo mayor al estipulado.

En este caso, el crédito habilitado por las casas importadoras mas im-
portantes de la ciudad operd a favor de la solicitud de Barraco, puesto
que la prosecucion de la demanda iniciada por el Banco de Londres po-
dia perjudicar el cumplimiento de sus obligaciones con aquellas. En de-
finitiva, Barraco pudo continuar operando, aunque aflos mas tarde ya
no tenia su almacén sino que se dedicaba al remate y venta de fincas y
terrenos urbanos.

La institucionalizacion de esta practica convalido la opcion de conve-
nir acuerdos que contribuyeran a normalizar las situaciones individuales
en lugar de ejecutar a los deudores, de modo que la actividad econdémica
pudiera reiniciarse sin destruir el capital con beneficio para ambas partes.
Esta fue el razonamiento deJosé Terry*', en su defensa de una politica fle-
xible del Banco Nacional hacia los deudores durante la crisis:

Entre arruinar al deudor ejecutando sus bienes ¢ darle esperas de
afios con garantias reales, preferimos lo segundo, por que es tempe-
ramento que beneficia, al mismo tiempo a deudor y & acreedor, por
que & los efectos de la liquidacion general el deudor ha liquidado con

4 Sobre la demanda de Trust Company, ver Indice de expedientes civiles y comercia-

les, Archivo de Tribunales Provinciales de Rosario, Aiio 1892.

41 José A. Terry era profesor de la citedra de Finanzas Publicas en la Facultad de Dere-

cho de la Universidad de Buenos Aires y fue Ministro de Hacienda en 1893-1895,y
en 1904-1906.
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el arreglo y con haber normalizado su situacion, y por que no se des-
truye 6 malbarata su capital, ni se ciega una de las tantas fuentes de la
riqueza publica. Si de la teoria pasamos 4 los hechos concretos, ahi
tenemos el ejemplo del Banco Nacional que, dando esperas de seis
afnos a sus deudores, se ha colocado en condiciones de salvar sus pro-
pios intereses salvando 4 la vez los de aquellos. - Si el Banco desde el
primer dia hubiera ejecutado sin compasion a los firmantes de sus letras,
no servidas, hoy, el Banco no tendria mas dineros en sus cajas, y sus de-
udores estarian irremisiblemente arruinados (Terry, 1893, p. 19).

3.2. Juan Canals

En contraposiciéon con los comerciantes que reinvirtieron sus bene-
ficios en actividades diversificadas manteniendo cierto equilibrio entre
activos de distinta liquidez, los empresarios cuyo capital se dirigi6é casi
exclusivamente a la adquisicion de tierras, no subsistieron a la crisis. El
caso paradigmatico fue el deJuan Canals, cuyo fluido contacto con fun-
cionarios gubernamentales, le brind6 claras ventajas a la hora de definir
la contratacion de obras publicas. Canals estaba a cargo de la construc-
cion de las obras del puerto de Rosario, cuya concesién obtuvo del go-
bierno nacional en 1888. También era contratista de las obras del
adoquinado de la ciudad, segin convenio firmado con la intendencia
de Pedro de Larrechea (1887-1889) y mantenia una estrecha relacion
con el directorio del Banco de la provincia de Santa Fe.

Este empresario catalan habia adquirido numerosos solares urbanos y
amplias extensiones de tierras suburbanas, especialmente entre 1888 y
1890, mediante créditos hipotecarios de distintas fuentes. Canals era
constructor de obras, propietario de un inquilinato, accionista mayori-
tario de una Fabrica de Yerba y de la empresa Tranways del Oeste; no
obstante, la mayor porcion de las utilidades obtenidas en la construc-
cion y el comercio fue invertida en la compra de mas tierras. La opera-
toria corriente de Canals puede ilustrarse en una de sus operaciones.
En 1889, cuando los precios de las tierras habian alcanzado su maximo
y otros agentes habian dejado de comprar, Canals compr6 unos terre-
nos en Bv. Argentino entre Independencia y Orden por valor de

$m/n350.000, pagando $m/n 100.000 al contado, y tomando Cédulas
hipotecarias Serie C por los $m/n 250.000 restantes.

El predominio de la inversion en tierras en la estrategia de Canals se
evidenciaba en la evolucion de las sociedades de las que fue titular y ac-
cionista. Entre ellas, Canals, Dam y Cia., creada en 1887 con el objeto
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de distribuir y comercializar productos de almacén al por mayor. El ca-
pital inicial de la firma era de $mn 150.000, de los cuales Canals aporto
$mn 100.000 (provenientes de la diferencia entre el activo y pasivo de
Escayola, Canals y Cia., su anterior empresa), mientras que Jose Dam y
José Preto aportaron $mn 25.000 en efectivo respectivamente*’. En se-
tiembre de 1890, la sociedad se disolvio. Entonces, su activo se integra-
ba por $mn 80.730,81 en acciones de la Fabrica de yerba La industrial
Paraguaya y $mn 642.212,5 en la cuenta del socioJuan Canals. El pasivo
de la empresa ascendia a $mn 352.943,31 en deudas a terceros®’.

En los afios 80, Canals era considerado uno de los hombres de nego-
cios mas destacados de la ciudad, emulado por sus pares y presentado
como el arquetipo del empresario exitoso. Su acceso privilegiado a la
esfera gubernamental se complementaba con la disponibilidad del cré-
dito de los bancos ingleses que financiaron sus operaciones inmobiliari-
as. Los cuantiosos préstamos hipotecarios que el Banco Inglés del Rio
de la Plata otorgd aJuan Canals entre 1888 y 1890, revelan que la po-
litica restrictiva de los bancos comerciales britdnicos en Argentina no si-
empre fue aplicada por los gerentes de las sucursales locales, especial-
mente durante los afios ochenta, cuando la valorizacion de los terrenos
parece haber constituido un atractivo suficiente para quienes aprobaron

estosprestamos44.

Sus relaciones atrajeron a varios operadores locales avidos de hacer
negocios con ¢él, que no dudaron en acompafiar riesgosas operaciones
que al cabo de poco tiempo, los llevaron a formar parte del nutrido
conjunto de acreedores de Canals. Vale referir aqui el infausto caso del
Banco Sindical En octubre de 1888, Emilio, Carlos yJuan Ortiz, Fede-
rico Lozano, Nicasio Vila, Gregorio Machain, Carlos W. Blyth, Fer-
min Beretervide y Lastenes Colombres, compraron un terreno de cerca
de 2 millones de varas por $mn 200.000, que fue fraccionado y vendido
en $mn 1.155.000 pesos. Con el capital obtenido en éste y otros nego-
cios similares, los citados formaron el Banco Sindical, al cual ingreso
Canals, por intermedio de Emilio Ortiz y de Federico Lozano que

2 OAT., Caja 26, legajo 866, Contrato de la sociedad "Canals, Damy Cia", 3 de enero

de 1887.

3 A.P.N.S.F., Protocolo Luis Suarez, aio 1890, Escritura de la Disolucion de la socie-

dad Canals, Dam y Cia.

4 Ver Archivo Torriglia, Caja 29, legajo 928, "Informe de los terrenos del Banco de

Londres y Rio de la Plata entregados por Juan Canals", 6 de octubre de 1891. Sobre
la politica de los bancos ingleses, Jones, 1977, p. 36.
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"acababan de hacer un buen negocio con ¢l". Se acordd la emision de
60.000 acciones de cien pesos cada una, representando un capital de 6
millones de pesos. Canals tasé sus propiedades al elevado precio de 6
millones de pesos moneda nacional, recibiendo 2 millones en acciones
y 2 millones en efectivo. Los 2 millones restantes se registraron como
deuda a su favor, contra la garantia particular de los miembros del direc-
torio "ocasionando lo ultimo una desavenencia que casi dio por tierra
con la asociacion, pues se retiraron dos de los tres socios principales"*’.

Habida cuenta del acuerdo mediante el cual los socios garantizaron
los negocios de Canals con sus bienes personales, la caida de los precios
de la tierra y las demandas contra el Banco Sindical, comprometieron
criticamente los patrimonios de los socios y accionistas del banco; de
modo que éstos acordaron formar una comision liquidadora y transferir
definitivamente el capital del Banco a Canals. Asi, en octubre de 1891,
la comision compuesta por Emilio Ortiz, Federico Lozano, Lastenes
Colombres, Juan Crespo, José Dam, Manuel Beretervide, José Monte-
rola, Nicasio Vila y Carlos Blyth enajend a favor de Canals el activo y
pasivo del Banco quedando obligado Canals a abonar a los accionistas
en pago de sus acciones un 40% del valor total de las mismas en tierras
de las adquiridas por el referido contrato tomando como base para la
operacion el costo de las expresadas tierras*.

Unos dias antes, Canals habia traspasado al BIRP numerosas propie-
dades urbanas en pago de deudas contraidas entre 1889 y 1890 (cuando
la inflacion de los precios ya evidenciaba el alto riesgo de las inversiones
en tierras). La transferencia de las propiedades de Canals a favor de otras
entidades, ademas del BIRP, i. e., Banco de Londres y Rio de la Plata, Ban-
co Provincial de Santa Fe, Banco Nacional y el Banco Sindical, se sucedi6 du-
rante los afios 90. Si bien en 1899, se hizo publico un arreglo entre Canals
y el gobierno provincial para blanquear sus deudas a fin de que volviera a
ejercer el comercio, Canals nunca logré recuperarse de la quiebra®’.

4 Cfr. "La historia de un banco.", El Municipio, Afio 1V, n. 891, 29 de mayo de 1890.

“ Archivo de Protocolos Notariales, Colegio de Escribanos de la Segunda Circunscripcion, pro-

vincia de Santa Fe, Protocolo del Escribano Jacinto Correa, aiio 1891, Escritura del
13 de octubre de 1891. En el mismo acto, Federico Lozano que poseia acciones por
valor nominal de $mn 398.000 entregé en propiedad y dominio, siete inmuebles
ubicados en el centro sur y centro oeste de la ciudad como pago del 40% del valor
nominal de tales acciones.

47 Cfr. El Municipio, diciembre de 1899.
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Ninguna de las obras publicas contratadas con Canals se concretd.
Las obras del puerto se suspendieron en marzo de 1890, rescindiéndose
el contrato en 1892, luego de la quiebra del empresario*®. Las obras del
adoquinado también se suspendieron cuando la Municipalidad no
pudo disponer de los fondos del empréstito destinado a su realizacion
depositados en el Banco Provincial*’. Pero ademas, las irregularidades
en la contratacion del adoquinado fueron tema de controversia durante
toda la década. Para su realizacion, la Municipalidad habia contratado
en 1887 un empréstito de $§ 5.000.000 oro, que fue depositado en
el Banco Provincial de Santa Fe en una cuenta a nombre de Canals.
Hasta setiembre de 1890, Canals extrajo dinero de la cuenta mediante la
presentacion de certificaciones parciales donde la municipalidad apro-
baba las cuadras adoquinadas. En octubre de 1890, un mes antes de la
caida de la casa Baring, se cambid el sistema. Canals y el director del
Banco Provincial, acordaron transferir el saldo de la cuenta de Canals
($4.200.000 mn) a una cuenta de la Municipalidad de Rosario, estati-
zando la deuda de Canals con el municipio’’.

Las denuncias contra el "empresario tiburénico" como lo denomi-
naba el diario El Municipio, convergieron en un discurso opositor al ofi-
cialismo que hacia mediados del afio noventa articul6 la reaccion de la
elite local contra la administraciéon de Larrechea, las criticas a la politica
clientelar y emisionista del Banco de la Provincia y la corrupcion del
gobierno nacional, acreditando una explicacion de la crisis asociada a la

* Junto con las demds obras que el célebre empresario tiburénico habia ideado para transformar el
Rosario en una ciudad fabulosa, han sido suspendidos los trabajos que se hacian en el puerto
[...]. A ese resultado llego el empresario tiburonico, después de retratarse con un ministro y un

futuro, muy futuro sucesor en el trono del gran mercader", ""Las obras del puesto paraliza-
das", EI Municipio, afio III, n. 829, Rosario, 13 de marzo de 1890.

4 Las tres cuartas partes del monto total del empréstito quedaron inmovilizadas en la

cuenta de 1a Municipalidad en el Banco Provincial. Su devolucién al Municipio por
parte del gobierno provincial se efectivizé diecisiete afios mas tarde. Las obras del
adoquinado se reiniciaron en 1893. Cfr. MUNICIPALIDAD DE ROSARIO, Me-
moria presentada al HCM por el Intendente Gabriel Carrasco, aiio 1890, Rosario, 1891,
p.5-11; MUNICIPALIDAD DE ROSARIO, Memoria presentada al H.C.M. por el
Intendente Nicasio Vila, arios 1906- 1908, Rosario, 1909, pp. XX-XXIII.

S Las irregularidades en la contratacién del adoquinado con Canals fueron denuncia-

das por El Municipio durante el afio noventa, pero la irregular intervencion del Ban-
co Provincial en el asunto salio a la luz afios después en varios articulos publicados en
noviembre y diciembre de 1899.
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inmoralidad politica y econdémica, cuya trascendencia se amplificaria
con la revoluciéon del parque liderada por Leandro Alem y la renuncia
del presidente Juarez Celman.

Canals ya representaba entonces al empresario inescrupuloso y espe-
culador, uno de los tantos "particulares interesados en lucrar inconside-
radamente & espensas del vecindario" que, mediante la reparticion de
utilidades con funcionarios municipales y provinciales, obtenia sin nin-
gun mérito comprobable las mas fabulosas concesiones y el crédito ne-
cesario negado por el Banco Provincial a la produccién y al comercio®'.

Al Ministro del Interior Teniente General Julio a. Roca.

El gobierno de Juarez, huyendo de la honradez de las licitaciones,
concedio al empresario sefior Canals el privilegio exclusivo para la
construccion y explotacion de los muelles y malecones del Rosario
por un plazo de 20 y 40 afos, proporcionandole maquinas, utiles y
medios, para fijar las tarifas y cobrar los derechos; para engullirse sin
control ni responsabilidad, una buena parte de las rentas de la nacion
y de la provincia®2.

A mediados del afio 90, el papel de los grupos de inversidn britanicos
en la crisis era mencionado s6lo ocasionalmente por la prensa local. La
relacion entre la crisis argentina y las operaciones de la Casa Baring no
habia adquirido entonces un lugar central en la interpretacion de la cri-
sis, aun luego de conocerse la liquidacion de la firma en noviembre de
1890. Este suceso calificado de "inesperado" fue percibido como un
elemento agravante de la situacion del pais en tanto el simple hecho de
haber suspendido sus transacciones — ya que no los pagos — nos daiia conside-
rablemente, ya sea por lo que se refiere a la conversion de las cédulas hipoteca-
rias, ya bien por las tentativas de rescision del contrato de las obras sanitarias

de Buenos Aires™.

5L Cfr. ";Quiénes son los socios de Canals? ;Cuales sus atractivos?", El Municipio, aiio

III n. 809, Rosario, 15 de febrero de 1890; "Inspeccion del banco provincial de
Santa Fe", El Municipio, aiio III, n. 829, Rosario, 13 de marzo de 1890; "El Banco
Provincial. Su influencia en la crisis. La defensa del comercio", E/ Municipio, Ao
II1, n. 830, Rosario, 14 de marzo de 1890.

52 Publicado en la seccion de Noticias Permanentes de El Municipio, desde el 6 seti-
embre hasta finales del afio 1890.

53 vE] dia financiero", El Municipio, aiio IV, n. 1027, Rosario, 18 de noviembre de 1890.
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Laliquidacion de la firma hizo evidente la generalizacion de la crisis,
cuya profundidad habia sido desestimada por aquellas expectativas en-
raizadas en el progreso agricola de la region, dando lugar finalmente a
una vision inequivocamente sombria sobre la situacién econdémica del.
pais. El oro a 317 es el caos. No hay comercio posible ni vida miserable ni trafico
ni operacion ni existencia. Ruina, nada mas que ruina. Sin plata, sin gobierno,
sin libertad, sin esperanza, sin porveniry sin un mendrugo de pan que llevara la
boca, la desesperacion del obrero alcanza su limite™,

3.3. José Arijonss

La trayectoria del espafiol José Arijon comparte con los casos des-
criptos, la activa intervencioén en la compraventa de tierras urbanas du-
rante los afios 80. Arijon se dedicaba ala exportacion de alfalfa, cuerosy
lanas. En 1882 adquirid una extensa lonja de terreno con salida al rio
Parand en el area norte de la ciudad. Cuatro afios mas tarde, el Ferrocar-
ril Buenos Aires y Rosario levanto sus depdsitos y terminales pocas cua-
dras al sur de esas tierras, a lo que siguid el establecimiento de los
depdsitos de las empresas exportadoras, importadoras e industriales mas
grandes de la ciudad. La demanda comercial e industrial de los terrenos
ubicados entre las instalaciones ferroviarias y la ribera, produjo la acele-
rada valorizacion de la propiedad de Arijon, a quien la venta de solares
le proporciond entonces las ganancias mas altas del sector.

En principio, la crisis del noventa no afectd seriamente los negocios
inmobiliarios de Arijon, quien compro entonces tierras a precios depri-
midos, y oficié de prestamista cobrando altos intereses. No obstante, en
1898 salieron a la luz las dificultades financieras del Banco de Espaiia y del
Rosario, cuyo directorio integraba. Las irregularidades en el manejo de
la cuenta especial a nombre de Arijon, motivaron la convocatoria a una
asamblea de accionistas en agosto de 1899. En ella, Arijon explicd que
para arreglar las cuentas pendientes de su ex gerente Alejandro Zuker
con el Banco, entre abril y mayo de 1890 habia recibido de éste un con-
junto de valores muebles e inmuebles que fueron registrados en una cu-
enta abierta en los libros de la institucion bajo el nombre deJosé Arijon
Cuenta especial por encargo del Directorio del Banco, a la sazén inte-
grado por Arijon, Diaz y Loizaga.

En el mismo acto, los bienes de la cuenta especial de Arijon (integra-
dos por acciones de distintas empresas - algunas de ellas en liquidacion

54 "A 317", El Municipio, afio IV, n. 1032, 23 de noviembre de 1890.

55 La trayectoria de José Arijon ha sido analizada en detalle en Lanciotti. 2005a.
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-y varios terrenos urbanos muy devaluados) se transfirieron al banco, y
la asamblea declaro a Arijon exento de responsabilidad en el asunto. Sin
embargo, la renuncia del entonces Director titular de la entidad, José
Castagnino, y la estrecha relacion de negocios que mantenian Joaquin
Diaz, Alejandro Zuker y José Arijon ameritan desconfiar de la partici-
pacion involuntaria de Arijon en este asunto, sobre todo al observar que
el mismo terminé en la transferencia al banco, de activos de dificil reali-
zacion cuya adquisicion era parte de los negocios particulares de Zuker
y Arijon’®.

A finales de la década, Arijon se habia retirado practicamente del co-
mercio de exportacion. Con la reactivacion del mercado inmobiliario,
Arijon reanud¢ las ventas de terrenos de grandes dimensiones a empre-
sas urbanizadoras y operadores inmobiliarios, obteniendo nuevamente
una rentabilidad promedio muy elevada. Intervino ademas en forma
creciente en el mercado de crédito informal, prestando dinero con
garantia hipotecaria a comerciantes e industriales.

La consolidacion de su patrimonio y su posicion en el sector inmobi-
liario hacia finales de la primer década del novecientos perfilaron la 6p-
tima situacion de Arijon en la crisis de 1913-1914. A diferencia de lo
actuado en los aflos 80, durante la expansioén del novecientos, Arijon
concentrd sus inversiones inmobiliarias en la populosa quinta seccion,
operd exclusivamente con el segmento de la demanda intermedia y
solo presto dinero con garantia hipotecaria a poderosos comerciantes,
industriales o rentistas cuyas propiedades bien localizadas y facilmente
realizables, no presentaran riesgo en caso de ejecucion. La estructura-
cion de la actividad inmobiliaria bajo un criterio claramente conserva-
dor favorecié el usufructo de las oportunidades que la crisis de 1913 le
brindé para ampliar su patrimonio, y consolidar su posiciéon en desme-
dro de sus deudores. Ante los incumplimientos de pago que comenza-
ron a sucederse desde el afo 1913, Arijon rapidamente acudid a la via
legal para ejecutar las propiedades garantidas, eludiendo todo arreglo
con los deudores. Por la via de la ejecucion hipotecaria, incorpord a su
patrimonio importantes propiedades urbanas localizadas en el centro de
la ciudad, asi como propiedades rurales en las provincias de Santa Fe y
Coérdoba, y volvieron a sus manos algunos de los terrenos vendidos en
el area fabril norte.

% Archivo de Protocolos Notariales, Protocolo del Escribano Pantaleén Egurvide - afio

1899, Escritura 614, Declaratoria Jose Arijon y el Banco de Espaiia y del Rosario de
Santa Fe", 30 de diciembre de 1899.
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4. Las relaciones comerciales y la organizacién de las
empresas en funciéon de la experiencia de la crisis

En el siglo diecinueve, las empresas inmobiliarias eran usualmente
empresas familiares que operaban como sociedades de hecho y socieda-
des comanditarias, en las que sus propietarios mantenian vinculos pa-
rentales o amicales. Particularmente, durante los afios 80 se crearon
numerosas sociedades de hecho que reunian los capitales de varios
agentes con el fin de emprender ocasionales operaciones inmobiliarias
de magnitud. Algunas de estas sociedades constituidas para concretar
negocios ocasionales se formalizaron luego en sociedades comerciales y
en sociedades andnimas.

En las empresas familiares o amicales, la confianza era el resultado del
contacto interpersonal originado en los vinculos familiares o profesio-
nales y de la reputacion de los agentes cuyo rango dependia de su posi-
cion en las redes sociales de pertenencia’’. En los casos en que los
vinculos societales resultaron de la realizaciéon de operaciones en co-
mun, la confianza se construy6 en torno a la reputacion adquirida por
los agentes en funcion de las oportunidades de negocios provenientes
de sus relaciones con el gobierno y los bancos, tal como se observa en la
experiencia del Banco Sindical. En ambos tipos de sociedades, prima-
ban relaciones de confianza personal, cuya fuente era el parentesco, la
familiaridad o el interés por asociarse con quienes proveian oportunida-
des de negocios segun el caso.

A finales de los afios ochenta, la extension de los negocios efectuados
sobre la base de la confianza fundada en el interés habia contribuido a
elevar el riesgo economico de las inversiones inmobiliarias que resulta-
ron de disposiciones orientadas exclusivamente por las expectativas de
beneficios asociados con el acceso a los espacios de decision politica y al
crédito inmobiliario, tal como se representa en la trayectoria de Juan
Canals. La experiencia de la crisis puso en evidencia que la confianza
basada en este tipo de contacto interpersonal podia distorsionar las pers-
pectivas que convalidaban las decisiones de inversiéon, comprometer el
patrimonio de las empresas, elevar los costos de transaccion y en defini-
tiva, debilitar la capacidad de gestion y la pervivencia de las empresas,

5 La teoria econémica define como confianza a la probabilidad subjetiva con la que

un actor o un grupo de actores ejecuta determinada accion, independientemente de
que pueda controlarla en contexto con aquello que incida en su acciéon o en los re-
sultados de la misma.

106 | Norma S. Lanciotti



en la medida en que se subsumieran los objetivos de las organizaciones a
los intereses particulares de los socios, como parecen mostrar los casos
del Banco Sindical y del Banco de Espaiia y del Rosario™.

La posicion de liderazgo alcanzada por empresarios como Canals y
por empresas de similar trayectoria y estrategias como Alvarado & Puedo
o Emilio Ortiz & Cia en los afios 80, expone el predominio de aquellas
relaciones comerciales constituidas sobre la base de la confianza fundada
en el interés particular de los actores en un entorno de ideas adscriptas al
progreso como resultado de la libre accion de los agentes en el merca-
do. La emergencia de la crisis y las representaciones constituidas en el
transcurso de su experiencia invirtieron la imagen positiva del empresa-
rio astuto y bien relacionado que predomind en la década del progreso.
El antes emulado "hombre de fortuna", devino en el empresario inescru-
puloso, especulador inmoral cuya riqueza provenia del afan de lucro des-
medido y de oscuros negocios particulares que peijudicaban a los sectores
productivos, conduciendo al pais a la ruina econémica. La contraposi-
cioén entre especuladores y productores publicitada en los primeros 90,
fue continuada por una resignificacion de la figura del empresario que
tendié entonces a considerar otros valores, como ser la continuidad de
sus negocios, la solvencia de las empresas y la elusion del riesgo.

Paralelamente, la crisis produjo una revision de los criterios de confi-
abilidad basados en las lealtades personales, que fueron abriendo paso a
mecanismos mas impersonales donde la confianza era el resultado de
una evaluacion de las condiciones y evolucion de las variables econd6-
micas e institucionales que influian en el sector inmobiliario, asi como
de la reputacion adquirida por los empresarios en la direccion de sus ne-
gocios, sobre la base de la continuidad y trayectoria de sus empresas.
Asi, la habilidad, la competitividad y la capacidad de respuesta frente al
factor de incertidumbre, particularmente relevante durante la crisis, fu-
eron desplazando a la lealtad tradicional como tnico soporte de la con-

fianza, dando origen a una confianza mas reflexiva®.

El desplazamiento en los mecanismos y en las fuentes de la confianza
que estructuraban las relaciones comerciales promovio la formacion de
empresas mas estables en el nuevo siglo, entre ellas las sociedades anoni-
mas urbanizadoras, donde las decisiones estuvieron en manos de un
conjunto de directivos en vias de profesionalizacion que desarrollaron

8 Sobre Alvarado & Puccio y Emilio Ortiz & Cia, Lanciotti, 2003.

% Sobre la confianza como mecanismo coordinador del mercado, y el surgimiento de

la confianza reflexiva: Adler, 1999.
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pautas de inversion basadas en una evaluacion de las tendencias del
mercado en funcidon de las direcciones de expansion territorial y la co-
bertura de servicios urbanos de infraestructura.

Por cierto, esta dirigencia mantuvo un acceso privilegiado a las ins-
tancias de poder local y regional, pero la crisis habia revelado que dicha
condicion no era suficiente para garantizar la prosperidad econémica al
menos desde una perspectiva diferente de los negocios en la que los cri-
terios que definian el éxito o el fracaso de una empresa habian integrado
a la prosecucién de la rentabilidad elevada, la continuidad y solvencia
de las organizaciones, a través de la consolidacion de determinados seg-
mentos del mercado y la disminucion del riesgo economico®.

5. Algunas conclusiones

En el proceso de configuracion de la sociedad urbana de entresiglos,
la crisis del 90 constituyd un acontecimiento clave. La crisis impulso el
desplazamiento de précticas institucionalizadas que habiendo sido fun-
cionales para los sectores dirigentes en la década del progreso, se volvie-
ron impracticables, inconvenientes o disfuncionales luego de la crisis.
Las trayectorias frustradas, las dificultades financieras y la quiebra de
quienes hasta entonces habian sido considerados exitosos hombres de
negocios y admirados emprendedores, advirtieron a los empresarios
que los mecanismos y estrategias que habian posibilitado su insercion en
aquella elite de heterogéneo origen y composicion social que se veia a si
misma como artifice del progreso econémico y social de la ciudad mo-
derna y liberal, no garantizaban su permanencia.

En funcion de la continuidad de los negocios de los empresarios e in-
versores que participaron en el negocio inmobiliario durante la expan-
sién urbana de los afios 80, se establece que en un primer momento, las
estrategias exitosas fueron aquellas que lograron establecer cierto equili-
brio entre las inversiones especulativas de corto plazo y las inversiones
de capital fijo a largo plazo en activos de distinta liquidez. La inversion
de los beneficios del comercio en la compraventa de terrenos urbanos
generd beneficios significativos en el corto plazo, pero también originé
un sobreendeudamiento que dio lugar a la multiplicacion de empresas
insolventes, y a la devaluacion de los activos de empresas y particulares,
muchos de los cuales terminaron en la quiebra y liquidacion.

¢ Sobre la evolucion de las sociedades anénimas inmobiliarias creadas en el novecien-

tos: Lanciotti, 2003.
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Ademas de la proporcion de capital destinada a la inversion inmobi-
liaria y de la moneda en la que se negociaron los préstamos, la evolucion
de los negocios dependid de la percepcion critica respecto a los cambios
en el mercado elaborada por los agentes. Quienes tomaron en cuenta el
valor estimado del terreno de acuerdo a su localizacion, su uso potenci-
al, las tendencias del mercado y las garantias del comprador en el caso de
que la venta fuera financiada, evaluando en definitiva los riesgos de cada
operacion, obtuvieron mejores resultados a largo plazo, y llegaron a li-
derar el sector inmobiliario a partir del novecientos.

Por el contrario, los agentes que no registraron la tendencia alcista de
las tierras y adquirieron tierras a precios elevados entre 1889 y principi-
os de 1890, en areas excluidas de las direcciones de expansion territorial
estructuradas por la localizacion de las actividades econdmicas urbanas,
basandose en una percepcion optimista del juego de las fuerzas econd-
micas en el mercado que se resistia a considerar los indicios de un dese-
quilibrio ya presentes en 1889, acusaron fuertemente el impacto de la
crisis, llegando incluso a la ruina.

La experiencia de la crisis afectd visiblemente las decisiones de inver-
sién. La disminucidn de la rentabilidad en los aflos noventa desalento la
inversion inmobiliaria en tierras entre los operadores ocasionales muy
diversificados. Luego de trasponer la crisis, comerciantes y empresarios
encontraron destinos mas rentables y mejores oportunidades de inver-
sion en el arrendamiento de parcelas rurales, la produccion agricola, la
ganaderia - que comenzd a recuperarse desde mediados de la década
del noventa — y también en la industria®'.

La caida de los precios de la tierra operd en sentido contrario para
aquellos que mantuvieron una insercidn significativa en el sector, quie-
nes oportunamente adquirieron propiedades subvaluadas a la espera del
alza de precios futura. Ambas alternativas estructuraron divergentes tra-

®'Unejemplo dela diversificacié

Schlieper. En 1890, Hermann Schlieper se instalé en Buenos Aires para trabajar en
E. Tomquist & Cia, dejando la casa importadora en Rosario a cargo de Ricardo
Schlieper. En 1900, la firma Schlieper y Compaiiia dejé de comerciar bienes impor-
tados para dedicarse a la distribucion del azicar producido por Refineria Argentina
en el interior del pais y al afio siguiente, abrié una destileria (Lloyd, 1911, p. 671).
Otro ejemplo lo constituye el caso de Juan B. Quintana, que integré a su actividad de
barraquero, la produccion de arneses y suelas para el calzado. Un proceso de eslabona-
miento hacia atras inici6 la firma Claus Hermanos, exportadores de cueros y pieles que
instalaron una fabrica de cola y una fabrica de aceite, insumos necesarios para su activi-
dad, que terminaron comercializando en el mercado local, Lloyd, 1911, p. 674.
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yectorias. Mientras algunos operadores disminuyeron su participacion
en el sector inmobiliario o incluso se retiraron, otros consolidaron su
insercion en él. En cada caso, las decisiones de los agentes dependieron
del ambito de sociabilidad en el que se formaron, de la composiciéon y
magnitud del capital econémico y de los recursos sociales disponibles,
pero también de la elaboracion de una percepcidn critica sobre los des-
tinos de inversion en relacion con la disfuncién del mercado de tierras
en la etapa anteriory de las condiciones de riesgo e incertidumbre evi-

denciadas por la crisis®.

La comparacion de las trayectorias empresariales permite observar el
desplazamiento de practicas orientadas por una légica maximizadora de
las ganancias ajustada a la visién optimista sobre el vertiginoso progreso
econdmico en los expansivos aflos 80, hacia la adopcion de criterios
mas conservadores en las decisiones de inversion y la configuracion de
relaciones comerciales adecuadas a una disposicion favorable a la coo-
peracion sobre la base de una confianza reflexiva orientada a disminuir
el riesgo econdmico. Este desplazamiento se articuld con la adhesion
a un discurso publico centrado en los principios de austeridad, credibi-
lidad y defensa de la produccion en la década del 90, cuyos elementos se
mantendrian vigentes en las representaciones de lo econdémico en el
nuevo siglo.

En los anos 80, los empresarios lideres del sector inmobiliario habian
intervenido activamente en la compra de tierras en areas no urbanizadas
a precios sobrevaluados siguiendo un patrdn territorial disperso y diso-
ciado de las pautas de inversion en obras y servicios de infraestructura
urbana, y financiando sus inversiones mediante el crédito hipotecario.
Estas practicas definieron un comportamiento que convalidaba la ope-
ratoria de empresas poco solventes, cuyos patrimonios combinaban un
importante pasivo con activos de escasa liquidez. ,

Como resultado de la evaluacion critica sobre la profunda recesion
del mercado inmobiliario durante los afios 90, los empresarios que con-
tinuaron operando en el sector modificaron este comportamiento. En
la nueva fase de expansion urbana iniciada en el novecientos, los em-
presarios implementaron distintas estrategias en funcion de asegurar sus
inversiones, consolidar segmentos del mercado, compartir riesgos y eli-
minar a los competidores. La especializacion en nichos de mercado, la

2 La estrategia de diversificacién seguida por la empresa inmobiliaria Echesortu & Ca-

sas, por ejemplo, se revelé adecuada en el largo plazo, habida cuenta de su notable
expansion (Lanciotti, 2003).
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concentracion de inversiones en areas urbanas especificas cuya urbani-
zacion fuera asegurada por la cobertura de servicios urbanos de infraes-
tructura contratados por el municipio, la seleccion de la clientela sobre
la base de su solvencia, y la utilizacion de la ejecucion hipotecaria en lu-
gar de la negociacion con los deudores, indican un cambio en la
perspectiva del empresariado frente a las condiciones de un mercado
inestable cuyas fluctuaciones y desequilibrios habian sido reveladas por
la crisis del 90.

Asimismo, la experiencia de la crisis impulsé un cambio en las for-
mas de organizacion empresarial, dando origen a las sociedades andni-
mas urbanizadoras. La intervenciéon conjunta en las nuevas urbani-
zaciones y el desarrollo de inversiones con alto grado de certidumbre a
partir de la especializacion en la comercializacion de tierras suburbanas,
la segmentacion del mercado y la delegacion de funciones directivas
en manos de un grupo de empresarios que concentraban recursos infor-
macionales de primer orden, acceso directo al gobierno de la ciudad y
capacidades gerenciales adquiridas en el manejo de sus actividades co-
merciales, marcaron un nuevo rumbo en los negocios inmobiliarios. A
partir de entonces, la formacion de una oferta oligopolica por seccidony
la existencia de barreras de entrada en la comercializacion de terrenos
suburbanos, limitaron las posibilidades de ascenso social que habian
alentado la intervencion de numerosos operadores durante la fase inicial
de expansion del mercado inmobiliario.

El proceso consignado nos permite acotar una vez mas los limites de
la racionalidad empresarial, por cuanto revela que los agentes econdémi-
cos evaluan las oportunidades y examinan los riesgos en funcion de
complejos esquemas de percepcidn, los cuales son reelaborados en el
transcurso de la experiencia empresarial frente a coyunturas econdémicas
variables, donde la informacidn circula en forma asimétrica y la experi-
encia se construye historicamente, lo que implica que la mejor opcidn
posible en determinada situacion devenga en la estrategia equivocada en
otro contexto.
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