








































































































































































































































































































Anales de la Universidad 151 

Y si todavía la tasa de los cambios no fué extraordinariamente 
más baja, débese á la constante remesa de Unificada á Londres, 
á los empréstitos de Conversión y Obras Públicas, Municipal y de 
1890, y á diversos títulos de bancos y otras compañías anónimas, 
con ayu'la de los cuales la República cháncelo muchas de sus 
deudas y detuvo las exportaciones de metálico. Los títulos y 
acciones internacionales, como lo ha dicho un distinguido econo­
mista contemporáneo, JMr. Goschen, cuando so venden á las plazas 
extranjeras, actúan á la manera de un aumento en la exportación de 
productos, sin perjuicio de actuar más tarde cuando llega el 
momento de pagar intereses, amortizaciones, dividendos ó benefi­
cios, á la manera de un aumento en las importaciones. 

Un título de deuda pública ó de compañía particular que localiza­
mos en Londres, representa, en efecto, en el primer momento lo que 
algunos cargamentos más de lana, cueros ó tasajo, y con su importe 
cubrimos una deuda, gracias al admirable mecanismo de la letra de 
cambio. Supóngase que nuestra plaza está endeudada con la de Lon­
dres, por diversos cargamentos de tejidos, fierro, carbón ú otros 
artículos. Si ocurre que Montevideo ha colocado un empréstito 
en Londres ó ha vendido á los capitalistas ingleses títulos y accio­
nes antes aquí radicados, la plaza de Londres para cubrir el im­
porte de tísos títulos y acciones busca letras giradas contra 
comerciantes deudores de Montevideo, y son ordinariamente esas 
letras, más que el dinero en efectivo, lo que en seguida recibimos. 
— Así el empréstito de Conversión, el Municipal y el de W^Q, 
fueron pagados por los banqueros ingleses principalmente con 
ayuda de letras de cambio, que en cada caso servían para sol­
ventar deudas anteriores. Ri los cambios, pues, no bajaron más, 
débese á las fortísiraas sumas que remesamos á Londres, por 
concepto de empréstitos y Unificada. 

3." Un tercer factor actuó durante el período próspero, en el 
sentido de disminuir las exportaciones de productos, precisamente 
cuando más aumentaban las importaciones de artículos de con­
sumo y más se acentuaba el desequilibrio interno entre la masa 
de las transacciones y el vehículo monetario. 

Desde el primer año del período próspero, desde 1887, la ex­
portación sufrió un rudo golpe, debido á la clausura de los puer­
tos brasileros, dictada aparentemente con motivo de algunos aisla­
dos casos de cólera ocurridos en Montevideo y realmente para 
proteger los saladeros de Río Grande y castigar las altas tarifas 
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aduaneras del Río de la Plata para los productos brasileros. — 
Esa medida, que cerraba el mercado del Brasil para nuestro gran 
artículo de exportación^ originó la paralización de los saladeros y 
con ello el decaimiento de toda In riqueza pecuaria y aun de la 
propiedad territorial, que debía sufrir, como sufrió, los efectos del 
desastre que agobiaba á los estancieros. Eu una exposición que 
los saladeristas presentaron al Gol)ierno con ocasión del estable­
cimiento del saladero del Cuareim, situado en territorio bi'asilero, 
se avaluaban las pérdidas experimentadas por la clausura de los 
puei'tos brasileros eu diez y ocho millones de pesos, calculados 
sobre la base de una depreciación de tres pesos por cabeza de 
Sanado vacuno, á que daba mérito la clausura de los saladeros y 
la falta de salida para los excedentes de la ganadería. 

A los dos años, en 1889, precisamente cuando el movimiento in-
flacionista se hallaba en todo su apogeo, ocurrió una gran mor­
tandad eu el ganado ovino (calculada en un treinta por ciento 
de las existencias), cuyos efectos quedaron atenuados en algo, sin 
embargo, por la suba de las lanas en los morcados europeos. En 
ese mismo año también se perdieron casi totalmente las cosechas 
déla industria agrícola, Uev^ando la ruina al interior de la campaña y 
obligando á la plaza de Montevideo á importar cantidades conside­
rables de trigo, maíz y papas. — Hay que agregar también el des­
censo persistente en el precio de algunos de los principales frutos de 
nuestra exportación, como los cueros, las gorduras vacunas y 
otros, producido en primer término por el aumento de la producción 
de esos artículos en el mundo entero y principalmente en Estados 
Unidos y Australia; y luego por la competencia de los artículos 
sucedáneos, ó sea de aquellos productos que sin ser similares 
reemplazan á los otros en sus aplicaciones industriales, como 
ocurre, por ejemplo, con el aceite de palmas, que suplanta á los 
sebos y con el papier maché, que suplanta á veces al cuero. — He 
aquí respecto de cueros vacunos los precios corrientes de varios 
años, que prueban el descenso á que hacemos referencia según los 
Anuarios de Estadística : 

1885 1887 1888 1889 1890 

Cueros novillos salarlos de sa 
ladero, 67 á 68 libras . . . . 

Id. id. de matadero 
Id. vacunos secos americanos 

'¡1. libras 

6.7o á 7.70 
G.IO á 6.70 

7.1o á 7.50 

5.70 á 7.50 
5..35 á 7.30 

5.40 á 7.05 

4.60 á 5.55 
4.50 á 5.90 

5.20 á 6.00 

5.35 á 6.25 
4.55 á 5.50 

4.40 á 5.40 

5.65 á 6.27 
4.40 á 5.80 

3.70 á 4.70 
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4.° Un último factor, indicaremos : el Gobierno, que contribuyó 
con todos sus recursos y esfuerzos á inflar los precios, contratando 
el empréstito de 20 millones, que no t^nía sino fines bursátiles, y 
tomando intervención más ó menos directa en las especulaciones 
de Bolsa, á favor de los alcistas, cada vez que amenazaba el des­
censo ó simple estacionamiento de los valores. El compromiso 
de otorgar al Banco Nacional el monopolio de la emisión, como 
medio de elevar sus acciones al 200° o; los repetidos esfuerzos 
para que siguiera de pie la Compañía Nacional de Crédito y 
Obras Públicas, á expensas primero de los caudales del Banco 
Nacional, y á expensas luego del Estado en la famosa compra del 
Ferrocarril del Norte, son hechos que lo demuestran irrecusable­
mente. 

Esa intervención abierta durante el período próspero, para apo­
yar y estimular el inflacionismo, imponía al Gobierno y á la Asam­
blea grandes y excepcionales deberes una vez producido el desastre, 
una vez estallada la crisis. 

Desgraciadamente los errores cometidos durante la crisis y más 
tarde durante su liquidación, agravarou considerablemente los males, 
acentuando las desconfianzas y la paralización en todos los negocios. 

Cuando quebró el Banco Nacional en Julio de 1890, era notorio 
para todo el mundo que el capital íntegro del Banco había 
sido devorado en la Bolsa y estaba distribuido en cuatro ó cinco 
cuentas absolutamente incobrables. — Ese Banco no podía ni debía 
marchar más, y lo que aconsejaban las conveniencias generales 
del país y de los mismos accionistas, era ponerlo en liquidación 
y proceder en el acto al rescate de sus siete millones de billetes, 
que ya no eran ni podían volver á circular como moneda. 

Se forjó el Gobierno la ilusión de que prestándoles la garantía 
del Estado y afectando á su rescate los mejores valores del 
Banco, los billetes se conservarían en la circulación, como si no 
fuera notorio que nuestra plaza, por un instinto de conservación, 
había rechazado siempre y volvía á rechazar entonces todo billete 
inconvertible, por garantido que fuere. 

Desde el instíiute, al menos, en que la desmonetización quedó 
consumada, en que á despecho de todas las fianzas y garantías, 
el billete se redujo á simp'e papel de Bolsa, la ilusión gubernativa 
debió desvanecerse, el plan debió cambiarse de una manera radical, 
en vez de persistir en el primitivo camino, como se persistió. 

La obstinación ea considerar como moneda un billete absoluta-
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mente desmonetizado por la plaza, mantuvo alarmado al país entero 
durante dos años, en lo más crudo de la liquidación de la crisis, 
ahuyentando al capital que temía comprometerse en operaciones 
que á su vencimiento podrían cliaiicelarse á papel depreciado. Esa 
obstinación dio margen luego al empréstito brasilero de 3 millones, 
con ayuda de los cuales el Banco reabrió la conversión en Julio 
de 1891, al año justo de la bancarrota, para quebrar de nuevo á 
los quince días y quedar él mismo y dejar al Estado que había 
garantizado el préstamo, en peores condiciones que antes. 

Quísose explicar la segunda bancarrota del Banco Nacional, por 
efecto de la clausura del Banco inglés del Río de la Plata; error 
inexcusable que, sin embargo, todavía hoy mismo se repite con 
frecuencia. 

En el acto de cerrar sus puertas, el Banco Inglés del Río de 
la Plata, según el estado que presentó su gerente Sr. Mac - Krindle 
á la Comisión de Hacienda de la Cámara de Diputados, ofre­
cía esta situación: emisión, 663.420 pesos; depósitos á plazo y á 
la vista, 2:602.620.32 pesos; ó sea un pasis^o total de 3:266.040.32 
pesos. El activo lo estimaba en 7:117.637.28, del cual 764.101 
pertenecían á la caja. 

Claro que el desastre del Banco Inglés provocó desconfianzas; 
pero no fueron ellas las que hicieron quebrar al Banco Nacional, 
que estaba fundido y en plena quiebra de antemano, como que 
su capital íntegro lo había devorado el juego de Bolsa un año 
antes. 

Sirvió además el contratiempo del Banco Inglés del Río de la 
Plata, para excusar la brusca suspensión del servicio de las 
deudas externas, que, sin embargo, ya estaba tan prevista, que 
cuando aquel establecimiento cerraba s;is puertas, iba en viaje el 
Dr. Ellauri, comi.sionado del Gobierno para entenderse con los 
tenedores de Deuda en Londres y con las empresas de ferroca­
rriles garantidos, algunas de las cuales hallábanse impagas desde 
un año atrás. Salta á la vista, por otra parte, que medio millón 
de pesos, á que no alcanzaban los giros por servicios de deudas com­
prometidas en la quiebra del Banco Inglés, ni podían excusar por 
sí solos la bancarrota, ni menos autorizar al Gobierno para que 
suspendiera las remesas posteriores. 

Aun cuando el Banco Inglés hubiera proseguido su marcha flo­
reciente, lo que es el Banco Xacioüal habría quebrado, porque 
quebrado estuvo siempre, y lo que es el Gobierno^ habría tenido 
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que suspender el servicio de las deudas, á menos de realizar 
grandes y severas economías en el presupuesto. 

Dos cuadros, uno de las deudas consolidadas y otro de las 
rentas generales, bastan pai'a demostrarlo. lio aquí en primer 
lugar el cuadro de las deudas en el largo período de 1860 á 1891, 
cuya confección agradecemos al señor don Miguel V. Martínez, 
jefe de la oficina de Crédito Público, debiendo prevenir que por 
falta de espacio suprimimos las columnas de centesimos, resultando 
de allí pequeñas deferencias en las sumas: 

Deuda Pública de la República Oriental del Uruguay 

ANOS 

1800 
ISOl 
lS(i2 
im?, 
ISIit 

i.si;(i 
18(i7 
is i ;s 
is(;!) 
IsTO 
1S71 
1S72 
JS7:i 
1S7-1' 
1̂ 7."» 
]S7r, 
1877 
1878 
187S) 
1881» 
1S81 
1882 
18«3 
1884 
188.-, 
ISSIi 
1887 
1S8S 
I88!l 
isr»,! 
ISO I 

|E M I S I O N 
ANUAL 

2 72(; 8S0 
()8(i 8^0 

<I8 8SII 
21J 7<;o 

9 i'>()4 71111 
P) 840 

2 072 810 
7 :>\A 114 

81 842 
:!(M -I4;i 

0 07:i 000 
18 450 000 
T) 70Ó 807 
,-) 200 000 
:! 278 2U! 
2 771 OÍK; 

2 582 o.yi 
?> 17 . - ) 0-lí) 
1 ti2r. 4.-)2 

12 4(i8 lóO 
:'. 2');! 007 

I .") 4(;o 1!I7 
.ji; 410 4:is 

• 1 (KU .-,01 
I 18 S12 180 

21 .'72 1411 
i 8 848 848 
, LO (198 ir,8, 
! 86 1.S2 

205 008 081 

EXTINCIÓN 
AMÜAL 

C 1 1 5 C TT 1_,.A. C I o 3íT 

Deuda 
I n t e r n a 

Deuda 
E x t e r n a 

Deuda 
Intcniacional 

870 
201 
848 
4S(; 

.-,40 

018 
4 12U 
1 0C)8 
048 
i;oi 

8 20.-) 
2 280 
2 474 

4:!2 
ISO 
is.-. 

1 .-.81; 

2 4.-,0 
2 ,2~i 
8 188 
8 417 
;; .SI 14 

.->.-, 0 1 1 
1 204 

1 400 

1.8 .')27 

1 , ),, 
2 120 
2 11.-) 

2( )0 
:-;(;o 
000 
800 
(lio 

SOI 
120 
817 
117 
047 
Otó 
711 
017 
.-,20 
400 
20:! 

224 
80:-! 
.-,70 
(;o7 
721 
100 
012 
1 )8( i 

loo 
:isl 

oír, 
0.-)0 

148 414 0(J8 

3 084 
2 S42 
2 523 
8 820 
8 420 
8 OSO 
4 000 
11 510 
10 078 
10 878 
10 020 
17 871 
21 800 
28 S40 
27 121 
2 0 s!)3 
20 878 
8,1 027 
80 si2 
20 sOO 
87 4.50 

8 7 4(;8 

8s 038 
4 007 
4 070 
17 087 
17 150 

O 088 

5 OOS 
S SI!) 
7 IOS 

880 
.500 
000 
•S40 
540 
440 
ISC, 
005 
loo 
S34 

080 
002 
074 
808 
230 
1S4 
008 
720 
000 
101 
o:-!o 

087 
175 

4 700 
4 024 
4 542 
4 452 
4 .870 

4 205 
4 127 
10 0.82 
15 580 
15 110 
1 t ,S74 
14 874 
14 874 
14 874 
l(i 207 

.',2 (KIO 
51 7.50 
51 150 
51 148 
70 021 
70 008 
7S SS4 
7S 001 

("K»0 
800 
080 
810 
(60 
060 
()0() 
540 
170 
480 
48(1 
.500 
.500 
500 
5' i() 

:U4 . 
344 i 
344 i 
344 ! 
344 I 
410 1 
200 I 
540 
340 
7.30 
540 I 
SOO 
210 i 

3 413 700 
3 051 200 
2 0S8 700 
2 930 600 
2 881 500 
2 700 800 
2 (5.57 700 
2 5.58 000 
2 462 400 
2 343 100 
8 888 300 
3 201 7.50 
3 012 3.50 
2 842 2.50 
2 0.S8 0.50 
2 407 1.50 

2 311 650 
4 0 7 7 4(>3 

3 014 318 
4 040 375 
3 78(i 025 
3 447 275 
3 126 275 
2 K89 675 
2 .534 575 
2 802 525 
2 14L 875 
1 08r 125 

Monto Anual 
circulante 

2 726 880 

3 034 560 
2 842 000 
2 523 840 
11 (;42 240 
11 006 440 
41 2 1 9 9(iG 
12 378 075 
18 800 669 
17 818 604 
17 241 019 
25 712 372 
35 866 427 
30 332 112 
42 357 405 
45 108 189 
47 780 4S5 
47 595 VM 
48 591 499 
49 mi 186 
48 ,505 068 
57 8.34 611 
57 679 89() 
59 275 903 

59 774 428 

60 174 
72 220 
71 145 
70 180 
81 270 7.52 
80 848 8.50 
87 789 973 

204 

n 
170 
944 

Las guerras civiles, las intromisiones gubernativas en materia 
bancaria, las dictaduras, están ahí traducidas en los guarismos de 
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las emisiones de Deuda Pública, que al finalizar el año 1890, re­
presentan noventa millones en números redondos, sin contar el 
empréstito municipal, ni la deuda flotante, constituida por liqui­
daciones y presupuestos enteros atrasados. Esos noventa millones 
exigían un servicio anual de seis millones de pesos, á los que to­
davía había que agregar las garantías á los ferrocarriles, otra ver­
dadera deuda pública, que el proyecto de presupuesto presentado 
en Mayo de 1891, hacía ya elevar á 1:250.000 pesos anuales. 

Veamos ahora el producido de las rentas en el quinquenio de 
1886-87 á 1890 91 : 

RENTAS i 1886-87 1887-88 1888-89 1889-90 1890-91 

Aduana de Montevi­
deo 

]d . id. receptor ías . . 
Impues to inmobil ia­

rio, Montev ideo . . . 
I d . i d . dei)artanientos 
Patentes de fí iro.. . . 
Papel sellado 
Timbres 
Inst i i iccióu I 'rimaría 
('orreos 
Comandancia de Ma­

r ina 
J u n t a E . A. de la Ca­

pital 
Je fa tu ra Pol í t ica de 

la Capital 
J u n t a s Adminis t ra t i ­

vas, inter ior 
Je fa tu ras Polí t icas, 

inter ior 
Marcas y señales . . . 
H e r e n c i a s , ü r m a s , an­

fibios, etc 
1 "/o sobre los pagos . 

7 213 200 66 
oüT 2S0 20 

f>R5 7S0 68 
1 129 (iG2 96 

~9.?, 40B 75 
330 022 70 
203 485 34 
176 223 77 

151 825 42 

90 854 05 

489 171 64 

12 165 54 

212 013 82 
,33 556 34 

3 494 00 

124 6.53 74 
63 937 33 

Varios Ingresos 

Montepío Civil y Mi 
l i tar 

Descuento á clases 
pasivas y militares 

Pensiones do jubila­
dos en coinisión . . 

12 267 631 94 

76 000 00 

369 200 00 

8 182 283 85 
402 732 41 

645 191 52 
908 448 44 
8SS 688 ,39 
379 924 851 
253 643 99! 
191 310 64| 
183 068 521 

111 365 66 

560 407 72 

13 721 70 

239 268 66 

32 315 70| 
2 745 00 

129 029 61 
88 353 00 

13 212 499 66 

75 000 00 

380 596 80 

12 701 831 94 Vi S?8 096 46 

9 180 732 24 
377 103 14 

731 489 96 
898 948 76 

1 180 7.55 88 
463 060 45 
283 008 98 
199 615 31 
194 774- 29 

146 244 05 

23 787 25! 

310 691 61 

40 836 42 
3 343 00 

230 698 18 
97 629 24 

14 352 607 76 

75 000 00 

380 596 80 

204 56 

10 630 029 66 
448 678 62 

774 .381 95 
951 171 33 

1 219 943 47 
485 849 i56 
301 058 17 
214 460 61 
216 635 66 

1.53 121 00 

25 427 65 

313 205 81 

34 264 80 
4 986 00 

184 847 01 
108 951 06 

8 .302 806 06 
722 918 90 

859 510 02 
873 875 20 

1 001 467 82 
414 996 06 
220 962 45 
210 020 11 
217 936 03 

105 742 89 

28 462 4?. 

313 533 46 

38 005 72 
2 912 00 

271 172 30 
85 276 72 

16 066 892 34 

76 000 00 

380 000 00 

13 669 626 17 

60 000 

380 000 © 

16 521 892 34 14 109 626 17 

i. Desde 1886-87, no va comprendido en lag rentas de la, Junta de la Capital el pro-



Anales de la Universidad 15? 

En 1887-88 las rentas crecen en cerca de un millón de pesos*, 
al año siguiente se produce otro aumento de más de un millón ^ 
y en 1889-90, el aumento alcanza á un millón y setecientos mil 
pesos. En cambio durante el año de 1890-91, se opera un tre­
mendo descenso de cerca de dos y medio millones de pesos sobre 
el producido del año anterior. Tal descenso en las rentas, exigía 
fuertes y despiadadas rebajas en el presupuesto de gastos de la 
Nación, como medio de conservar el equilibrio ñnanciero y evitar 
la bancarrota. Pero lejos de responder á las implacables exigen­
cias del momento, tan poco inclinado se mostraba el Gobierno á 
las economías, que un mes antes de la bancarrota, á fines de 
Mayo de 1891, presentaba á la Asamblea un presupuesto colosal 
de 15:246.175 pesos. 

La bancarrota financiera estaba por lo mismo perfectamente pre­
vista, como basta á probarlo el siguiente cuadro de los tipos de 
la Deuda Unificada, que registran nuestros Anuarios de Estadís­
tica, correspondientes á las cotizaciones bursátiles de fin de mes: 

MESES 

E n e r o . . . . 
Febrero . . 
Marzo. . . . 
Abril 
Mayo . . . . 
Junio . . . . 
Julio 
Agosto . . . 
Septiembre 
Octubre . . 
Noviembre 
Diciembre . 

1885 

49 
51 
51 
48 
51 
52 
52 
52 
50 
49 
48 
42 

1886 

38 
40 
42 
45 
45 
45 
44 
45 
48 
45 
48 
49 

1887 

48 
49 
58 
58 
73 
71 
68 
69 
71 
65 
60 
65 

1888 

68 
72 
72 
72 
73 
71 
70 
72 
74 
73 
73 
72 

1889 

71 
71 
72 
73 
74 
75 
74 
74 
75 
73 
73 
72 

1890 

71 
73 
73 
73 
75 
74 
64 
65 
64 
62 
57 
52 

diicto de la lotería de la Caridad, que dicha corporación había administrado hasta el año 
anterior. 

Por ley de Octubre 17 de 1888 las rentas de la Junta quedaron afectas ú, la adminis--
tración municipal, por cuya razón no figuran desde entonces en este cuadro. 

En la ley de Presupuesto de 188G-87, quedó eliminado del cálculo de recursos el rubro 
«Descuento á clases pasivas, civiles y militares», en razón de que ese descuento viene 
ya hecho en cada asignación. 
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Durante el primer semestre de 1891, el tipo de fin de mes, fué 
en Enero de 52 o/o , en Febrero de 50 % , en Marzo de 54 « ^ ^ 
en Abril de 51 «o y en Mayo de 50 " o , acentuándose luego con­
siderablemente la baja, una vez producida en Julio la bancarrota. 

La tendencia á la economía era tan poco enérgica, que después 
de firmado el convenio de Londres que rebajaba considerablemente 
los intereses de las deudas y garantías ferrocarrileras, todavía 
hubo aliento para sobrecargar á la Nación con cuatro millones de 
una nueva deuda, destinada á servir de capital al Banco Hipote­
cario, heredero forzoso del Banco Nacional, que estaba y está 
condenado por su propia herencia á no ser otra cosa que un banco 
de liquidación y si acaso sobreviviere, á convertirse en un peligro, 
como lo son siempre entre nosotros las instituciones de crédito 
vinculadas al Estado. 

Los millones se dieron como compensación á la ley de 1892, 
que dispuso la liquidación del Banco Nacional, traspasando al 
Estado todo el activo y pasivo de ese famoso establecimiento de 
crédito, que siempre habrá conveniencia en exhibir, como medio de 
que no renazcan los bancos ligados al Gobierno. 

No concluiremos este artículo sin agregar que el desastre de la 
liquidación fué acentuado por los descalabros ocurridos en la 
plaza de Londres, principalmente por la quiebra de Baring Brothers, 
nuestros grandes agentes financieros, y por la tremenda crisis 
Argentina, que estalló como la nuestra en 1890, y de cuya inten­
sidad da idea el siguiente cuadro que reproducimos de la " Esta­
dística oficial del Comercio y Navegación" á cargo del señor 
Latzina : 

AÑOS 

1884 
1886 
ISf-e 
1887 
188S 
1889 
189U 

IMPORTACIÓN 

94.U5B.UJ: 
92.221.969 
95.408.745 

117.352.125 
128.412.110 
164.509 884 
142 240.812 

EXPORTACIÓN 

6S.029.836 
83.879.lUO 
69.834.841 
81.421.820 

Idü.111.903 
90.145.355 

100.818.993 

DEUDA PÚBLICA 

122.503.098 
118 381.896 
117.153.961 
141.717.849 
277.162.571 
2'1,3.159.833 
355.702.141 

RKMAS i\AtlO.\ALES 

37.236.820 
38.550.973 
46.634.361 
56.882.057 
57.110.731 
72.970.746 
73.150.856 

En los siete años corridos de 1884 á 1890, el excedente de las 
importaciones sobre las exportaciones fué de doscientos tremía y siete 

http://94.U5B.UJ
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millones de pesos! La deuda pública se triplicó casi en el mismo 
período, mientras que las rentas nacionales apenas doblaron y eso 
mismo nominal y no realmente, debiéndose establecer al contrario 
que decayeron con fuerza. 

Y decimos esto, porque en 1884, el peso argentino papel estaba 
á la par, y un peso valía cien centesimos oro, mientras que en 
1885 el promedio del valor del peso papel, fué de 7o cents., en 
188G el promedio fué de 71 cents., en 1887 fué de 74 cents., en 
1888 fué de 67 cents., en 1889 declina á 51 cents, y en 1890, 
baja á 39 cents., decayendo mucho más en los años subsi­
guientes. 

La extrema violencia con que estalló la crisis argentina, debía 
actuar y actuó sobre nuestro mercado, en primer lugar, obli­
gando á los capitalistas argentinos que teñían colocados sus fon­
dos aquí, á realizarlos pai'a extraer el metálico; y en segundo 
lugar, ahondando el desprestigio del liío de la Plata, en los 
mercados europeos, adonde tienen constantemente que recurrir 
estos países para proseguir su marcha y restaurar las pérdidas y 
descalabros que sufren. 

La liquidación de nuestra crisis de 1890 ha sido de las más 
largas y dolorosas, sin que hoy todavía á los tres años del crack 
se perciban los más insignificantes síntomas de reacción. 






