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El funcionamiento de la Caja de Conversion

Rogelio Ponton
El sistema monetario argentino, tal como lo conocemos hoy dia con profundas modificaciones, nacio en 1881 con la

sancion de la ley 1130. La mencionada ley creo la unidad monetaria del pais. El peso de oro fue fijado en 1,6129 gramosy
el peso de plata en 25 gramos de plata.

Se acunaron las siguientes monedas: el Argentino, de 5 pesos de 8,0645 gramos 'y el Medio Argentino, de 2,5 pesos de
4,0322 gramos. De plata se acuno una moneda de 1 peso (de 25 gramos) y monedas menores de 50 centavos, de 20
centavos, de 10 centavos y de 5 centavos.

Se acunaron también monedas de cobre de 2 centavos (de 10 gramos) y de 1 centavo (de 5 gramos).

Segun el articulo 4 la acunacion de monedas de oro seria ilimitada mientras la acunacion de monedas de plata no
excederia de 4 pesos por cada habitante de la Republica. La acunacion de monedas de cobre no excederia de 20
centavos por cada habitante.

En 1883 el primer gobierno del general Julio A. Roca fijo la convertibilidad del peso papel con el peso oro, en una
relacion de 1 peso oro = 1 peso papel, pero ya en 1885 dicha convertibilidad se suspendioé. Un poco antes habia
comenzado un proceso de emision de papel moneda que no tenia el suficiente respaldo en metalico. Entre los anos 1884
y 1893 el circulante monetario aumento de la siguiente manera:

1884 61,739

1885 74,820

1886 89,1908
1887 94,071
1888 129,505
1889 163,648
1890 245,101
1891 261,408
1892 281,609
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1893 306,743

Las cifras estan en millones de pesos papel.

La crisis inflacionaria que vivio el pais durante la Presidencia de Miguel Juarez Celman, eclosiono en la crisis de balanza
de pagos (con el cierre de la Banca Baring Brothers &amp; Co. en Londres) y la crisis de 1890 en nuestro pais con la caida
del Presidente y su reemplazo por el vice, Dr. Carlos Pellegrini.

En ese ano (1890) se crea la Caja de Conversion, que no va a funcionar hasta 1900 en razén a que no existia metalico, y en
1801 se crea el Banco de la Nacion Argentina. La unica institucion que iba a poder emitir papel era la Caja de Conversion
mientras al Banco Nacion se le destinaban las operaciones de creédito.

En enero de 1891 se llegd a un Funding Loan Agreement con los acreedores, en el que colaborod el Dr. Victorino de la
Plaza. El acuerdo consistia de cuatro puntos:

a) Concesidon a nuestro pais de una moratoria de tres anos para el pago de los intereses de la deuda.
b) Se le garantizd a nuestro pais un préstamo de 15 millones de Libras Esterlinas.

c) Elgobierno argentino se comprometio a no incurrir en nuevos pedidos de creditos durante tres anosy a no
incrementar las obligaciones nacionales en un nuevo acuerdo con las provincias.

d) El gobierno prometio cancelar circulante monetario a razon de 15 millones de pesos anuales durante tres anos
mientras el premio del oro se mantuviera por arriba del 50%.

Nuestro pais no cumplio estrictamente con el cuarto punto pero, de todas maneras, disminuyo la circulacion monetaria
desde 306,8 millones de pesos papel en 1893 a 295,2 millones en 1900. El endeudamiento de nuestro pais tambien fue
limitado desde los 425,4 millones de pesos papel en 1892 hasta los 453,6 millones de 1899.

Larelacion cambiaria entre el peso oroy el pesos papel paso de 100 en 1884 a 387 en 1891. A partir de alli, el peso papel
comenzo a valorizarse y en 1899 estaba en 225,

En 1899 se dicto la ley de conversion que fijaba la relacion del peso papel con el peso oro en 2,27 por 1. Era presidente
del pais, nuevamente, el General Julio A. Roca.

En el pasivo de la Caja de Conversion, desde 1900 hasta su cierre en 1929, figuran los 293 millones de pesos papel que
nunca fueron redimidos. La Caja acumulo una gran cantidad de oro y estuvo cerrada desde el inicio de la guerra de 1914
hasta 1927 En el periodo 1917-1926 la cotizacion del peso oro fue, en promedio, de alrededor de 2,70 pesos papel, pero
en 1927-1929 volvio a la relacion que habia fijado la ley de conversion de 1899, de 2,27-2,29 pesos papel.

La cantidad de oro que habia en la Caja en 1928 llegaba a 489.657.138 pesos oro, es decir 790 toneladas, y en los bancos a
151.547.952 pesos oro, es decir, 244 toneladas, lo que hoy tendria un valor algo superior a los 58.000 millones de dolares.

El dolar estadounidense a principios del siglo veinte tenia un peso de 1,67181 gramos, 0,05891 gramos mas pesado que
el peso oro de Argentina, es decir 3,65 por ciento mas, lo que determinaba que su cotizacion fuera de alrededor de 2,35
pesos papel.
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La Caja de Conversion cerrd en 1929 y recién en 1935 se creo el Banco Central. Durante los casi 30 anos en que funciono
la Caja nuestro pais se insertd en el sistema de patron oro internacional con buenos resultados.

Pag 3

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccionde DIREICTOR: Dr. Julio A. Callzada
- A Cdrdoba 1402 | S2000AWV Rosario | ARG
Informacionesy L% DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330

Estudios Econémicos A DE ROSARIO ivee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, pued producido de manera total o parcial citando como fuente Informativo
Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. [SSH -7824




