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RESUMO

Apos a independéncia a fragmentacao politica naoetp Prata desestruturou os circuitos
monetarios da regido. A tentativa inicial de forBmg@e um governo central a partir de
Buenos Aires foi acompanhada da tentativa de @iaghum novo padrdo monetario na
regido. O fracasso da primeira levou ao insucesseedunda. Este artigo analisara esta
primeira tentativa de criacdo de um espaco mowetéda regido. Primeiramente
analisaremos como a independéncia e, concomitanteme tentativa posterior da
imposi¢cdo de uma hegemonia bonaerense sobre @ériesr do Antigo Vice-reinado do
Rio da Prata fracassaram. Em seguida, serdo espastdificuldades da criacdo de um
novo padrdo monetério distinto ao existente nooplericolonial. Na década de 1810, a
divida publica funciona como embrido de um novor@adnonetario. Apés, as reformas
financeiras de 1821 criaram um novo arranjo moitetn Buenos Aires que se tornaria o
passo inicial no longo caminho para a criacdo deesipaco monetario nacional argentino.
Algumas questdes serdo propostas a titulo de cswlu
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Introducéo

O fim do Vice Reinado do Prata significa o comeago/idia independente da regiao,
mas nao resulta na formacdo de um Estado naciamablarcasse todo o territorio do
antigo Vice-reinado do Rio da Prata. Iniciou-se proacesso de fragmentacdo politica e
econdmica que tomaria anos para ser superado pordeeguerras que promovessem a
centralizacdo do poder e, por conseguinte, a fdimade varias unidades politicas
autdbnomas.

O projeto politico da elite portefia de criar umale central que preservasse a
posicao privilegiada que Buenos Aires possuia tig@anegime foi fortemente rechacada
pelas demais provincias. O fim da primeira décadalucionaria vera a derrota de Buenos
Aires e a queda do governo central como reflexoslekrontentamento com o projeto
portefio e do desejo de autonomia das demais prasinc

A fragmentacdo politica estimulou, ao mesmo tempo qee foi estimulada, a
formacdo de interesses econdmicos regionais. Apdadependéncia, as economias
regionais gravitaram para diferentes polos do comeélnternacional, fortemente
influenciadas por suas antigas relacdes coloniaigye impediu a formacdo de relacdes
econdmicas interprovinciais que facilitariam a ¢fimde um mercado naciohal

O circuito monetario baseado na exportacdo da pefdotosi e na importagédo de
mercadorias européias que vinculava todo o tewitdo Vice-Reinado, alimentado pelo
crédito publico e expandido pelo uso de instrumengwivados de crédito foi
profundamente afetado pelos conflitos pés-indepscidé A ruptura das cadeias de
pagamento interprovinciais, que comprometeram gfumentos privados de crédito,

aliada a fragilizacdo do crédito publico devido exda dos recursos fiscais de Potosi,

! As provincias localizadas a noroeste se voltaranpacifico em direcdo aos mercados do Chile. As
provincias do norte preservaram suas relacdes calto #eru apés o fim da guerra de independénciane a
criagdo da Republica da Bolivia. Por fim, as prows do Litoral desenvolveram fortes lagos com roémio
atlantico. Ver (Irigoin: Schmit, 2003).
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contribuiu para o nascimento dos varios espaco®tanas provinciais que floresceram na
década de 1820.

Deste ambiente de instabilidade politica e crisem@&micas, nascera o embrido do
gue se tornara o espaco monetario argentino aodiinsgéc. XIX. A monetizacdo da divida
publica e a criacdo de um novo padrdo monetaridldaenos Aires na década de 1820,
marca a fase inicial deste longo processo.

O objetivo deste artigo é analisar esta fase iniéissecdo seguinte apresentara a
evolucdo dos acontecimentos politicos de regido@dm do vinculo colonial. Apés, sera
demonstrado como na primeira década pos-indepeiadéndalivida publica do governo
central foi sendo monetizada de forma a subs#@tunoeda espanhola como principal meio
de pagamento da regido. Em seguida, as reformastan@s de 1821 sdo analisadas como
a formacdo de um novo padrdo monetério viria seaton embrido da moeda nacional da

Argentina.

1. Independéncia e Fragmentacgdo Politica

Os conflitos europeus, que haviam sido os respems@vincipais pela decisdo da
coroa espanhola de criar o Vice Reinado do Pravariberaram novamente quando de sua
dissolucdo. As disputas entre Franca e Gra-Bretaohtnuaram a envolver a Espanha
numa série de guerras que perturbaram sua relagd@s coldonias — devido a freqUentes
interrupcdes no comércio e as cada vez mais exigemmemandas de recursos para o
financiamento da guerra na Europa, que perdurasia npais de 20 anos — e que
terminariam por provocar uma grave crise na monarque levaria ao desencadeamento
dos processos de independéncia na América Espanhola

A unido dinastica que unia os Reis Bourbons daritspa Franca se fortalecia no

interesse mutuo que ambas possuiam de resistceqas@® comercial e militar da Gra-
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Bretanha. A chegada ao poder de Napoledo tornoliaca mais instavel. A Franca
ambicionava aumentar sua participacdo no regimesmah espanhol, porém a Espanha
prorrogava a assinatura de concessfes comer@aes aiada, 0 que causava a revolta dos
comerciantes franceses.

Esta tenséo culminou com a invaséo francesa danEaspgue obrigou Carlos IV e
seu filho Fernando a abdicarem de seus direit@gsstioos enBayona em 1808. Fernando
€ aprisionado e Napoledo declara seu irmao, Josédaae, Rei da Espanha e provoca a
maior crise vivenciada pela monarquia esparthotam conseqiiéncias ainda mais
perturbadoras sobre suas colonias americanas (TERRSFO, 2009, pp. 40-43).

Nenhum dos movimentos que resultaram na ruptarainiculo colonial e que
deram inicio a um processo que resultaria na degagdo do império espanhol nas
Américas foram precursores dos acontecimentos ménfda, pelo contrario, todos
seguiram a crise da monarquia esparihola

O Vice Reinado do Rio da Prata ndo teve uma resposta a crise monarquica.
Esta situacdo era fruto das novas forcas que tmanafam o equilibrio de poder no Vice
Reinado do Prata apo0s as invasoes inglesas. Hbasgaram um enfraguecimento da
legitimidade da Autoridade Real. Um dos pilaresvoh@ulo imperial com a Espanha era a
estratégia de defesa das colonias. Os acontecinatg01806 e 1807 realcaram a
fragilidade desta estratégia e demonstraram aodahtds do Vice Reinado que sua
seguranca podia ser garantida por forcas domeésticas

A conjuntura politica no Vice Reinado também sattarada profundamente apos
os conflitos. A vida politica era dominada pela adstracdo real e pela classe dos
comerciantes. O poder politico dos funcionariodsrema respaldado diretamente pela
soberania da Coroa Espanhola. (LYNCH, 1976, pp32-5

2[N]Junca en la historia de Espafia a partir de 1482lio la circunstancia de que el trono quedasania y

jamas se interrumpi6 la legitimidad del poder nagrido ser discutida” (DEL CASTILLO, 1983, p. 412)
3 “El desencadeamento de ese proceso disgregadoesponde en absoluto a factores internos, ni
peninsulares ni americanos, sino a acontecimidatéaeos que comenzaron con la Revolucion francesa
y culminan con el Imperio de Napole6n” (DEL CASTIRL1983, p. 419).
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As invas0es inglesas alteram esta hierarquiigaglha medida em que a principal
forca militar na repressdo aos exércitos britAnice® uma milicia formada
majoritariamente pelosriollos portefios Apds a reconquista, a0 mesmo tempo em que a
Administracdo Real perdia legitimidade, a milicmeggiria como uma nova forca politica
juntamente com €abildode Buenos Aires, dominado por comerciantes esjgmnho

A chegada da noticia da abdicacdo de Carlos IVaprisionamento de Fernando
VII, vistos como o fim de um governo legitimo ng&sha, terminou com a declara¢éo da
formacao de uma nova junta que seria a base pag@arde um novo governo sobre todo
o territério pertencente ao Vice Reinado do Riddzta.

A instauracdo da Junta de Buenos Aires em 1810egara uma série de
interrogacdes sobre os destinos politicos da regimalmente ndo havia claro para seus
lideres a independéncia como obijetivo fin&iste seu carater provisério se tornaria uma
fonte de incerteza que enfraqueceria a unidadégaotia regido (CHIARAMONTE, 2008,
p.331). Era o poder da Autoridade Real que criavienculo politico que unia os territorios
do Vice Reinado do Rio da Prata. Logo, a perdditeigiade da Autoridade Real gerou
uma enorme incerteza sobre os destinos politicesgiao, que nédo foi pode ser dissipada
pela formacédo da Junta.

O proprio processo de criagdo da Junta e, a foromaocela estabeleceu sua
legitimidade, tornaram-se fontes das dificuldadefseatadas pelo podgrortefiopara se
impor sobre as demais regides. Para os mengmdsefiosda Junta Centratratava-se de
formar uma Unica soberania que entdo terminariformacdo de um Estado unitario e
centralizado, tendo como capital Buenos Aires. Bardemais cidades, existiria uma série
de soberanias por todo o territério do Vice Reinadestas formariam um Estado cuja

organizacéo a elas se adequasse

*“[L]o cierto es que el proceso abierto por laisride la monarquia provocé la emergencia de uniabae
iniciativas entre las cuales la independencia tategra la Gnica ni tampoco, en las primeras etapas
objetivo determinante de los acontecimientos” (CRMVONTE, 2008, p.337).

° “Asi, en el breve lapso de unos pocos meses, selibajado las dos posturas que constituirdn unge par
sustancial del trasfondo de las luchas politicassguavecinan. Una, que atribuye la soberaniaaas pdada
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Desta forma, a heranca do poder apds a revolugdaeaté@ira automaticamente
sobre a mesma organizacao politica vigente no amégime, a despeito dos esforgos
contraditérios de Buenos Aifesm sua tentativa de formar uma nova organizachticpo
ao mesmo tempo em que ambicionava preservar adu@apolitica existente no antigo
Vice-Reinado. Regides mais longinquas e menosradeg politica e economicamente ao
comércio bonaerense, desde a vigéncia do Vice Bajfjga possuiam resisténcias ao poder
oriundo de Buenos Aires.

A provincia do Paraguai foi um dos primeiros térigs do antigo Vice-Reinado a
buscar independéncia. A decigiartefiade controlar a navegacao do Rio da Prata através
do monopdlio sobre o comércio atlantico, com a aobta de tarifas alfandegéarias no porto
de Buenos Aires, era visto por Assuncdo como umeaibempara o desenvolvimento de seu
comércio. (LYNCH, 1976, p.123). A vitoria sobre umeapedicdo militar bonaerense
representou a independéncia, declarada em 17 dedeal811. (HALPERIN DONGHI,
2000, p.65).

Em seguida, foi a vez do importante territorio deooAPeru. A primeira expedi¢do
militar libertadora foi inicialmente bem sucedida. Mas as forgaalistas conseguem
reconquistar o Alto Peru menos de um ano depoiss Blaas tentativas fracassadas de
conquista foram efetuadas por Buenos Aires em 831815. O Alto Peru passou a ser
controlado por forcas espanholas até 1825, quandonavimento de independéncia foi
bem sucedido em expulsar as ultimas forgaaistas e criar a Republica da Bolivia
(LYNCH, 1976, pp.141-144).

una de la ciudades americanas — ‘los pueblos’ fndeera que Buenos Aires no es mas que una ciudad
soberana entre otras. Otra, que sin contradeciicégmente esa doctrina, atribuye a Buenos Aines u
preeminencia derivada de su posicidn en la estagtalitico-administrativa del virreinato, de suayores
recursos y de su ‘ilustracion’, e intenta organizarnuevo Estado bajo su liderazgo.” (CHIARAMONTE,
1993, p.100).

® “|a Buenos Aires revolucionaria aparecia bajo unahbigua, como destructora pero a la vez herafidra
antiguo régimen” (HALPERIN DONGHI, 2000, p.77)
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O poder politico bonaerense também seria contestadoutro lado do Rio da
Prata. O desenvolvimento politico e econbmico dentedidéu, com a criacdo do Vice
Reinado, alimentou sua rivalidade com Buenos Aitksa série de conflitos bélicos, que
envolveram também forcas portuguesas — posterigeneasileiras - e francesas terminam
com um acordo mediado pela Inglaterra com a criagdd 824 da Republica Oriental do
Uruguai.

Na segunda metade da década de 1810 os custogma gm termos de recursos,
rigueza e homens, cresceram acima das possibdidaeleBuenos Aires — que chega a
considerar um retorno negociado ao Império EspanRor volta de 1815, a manutencéo
por parte de Buenos Aires de um exército nacianado mais era compativel com seus
recursos fiscais, obrigando o govepwtefioa delegar as cidades envolvidas nos conflitos
o comando militar e o poder de coletar impostospdSsivel verificar como o ent&o
exército nacional passou a se acomodar nas diésreobnjunturas politicas locais
fortalecendo a fragmentacdo politica do poder akmm avanco por toda a regido do
prata. (HALPERIN DONGHI, 1979, p.319)

A partir destes estimulos ao crescimento das auoi@s locais, cresceram 0sS
sentimentos de auto-governo regionais que irdo mgnalquer tentativa de formacéao de
um Estado Centfal O duplo objetivo da luta pela independéncia @ran&cédo de um
Estado central mostrou-se por demais complexo gugltdinar todas as forcas politicas da
regido do Prata. Esta dificuldade se refletiu ranefidade dos governos formados nesta

primeira metade da décadh

" Em grave crise, o governo de Alvear (1814) autorizggociagbes com Fernando VIl e aceita “sea la
independencia com um enfante ao trono, se alaoggaracion a la corona de Espafia con plena gardatia
gobierno préprio” (HALPERIN DONGHI, 2000, p.93)

8 Em 1813 nascer&o a partir da intendéncia de Céarttés novas provincias: Mendoza, San juan e $8n lu
Em 1814 surgem as provincias do Uruguai, Entre Ri@®rrientes, separadas de Buenos Aires e, por fim
separam-se Salta e Tucuméan. O fim da década véaglerde Santa Fé e Santiago del Estero, nascidas
respectivamente dos territérios de Buenos Aires@iman. A Ultima a surgir — e primeira a ter reiiado

tal direito - foi Jujuy (1834) a partir da proviade Salta.

° Primera Junta(05 a 12/1810)Junta Provisional GubernativéD1 a 09/1811)Junta Conservadoré09/1811

a 09/1811)Primer Triunvirato(09/1811 a 10/1812) 8egundo Triunviratg10/1812 a 01/1814).
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Esta incerteza politica também foi alimentada peiséncia de um acordo sobre
como este futuro Estado se organizaria. A primagsembléia constituinte, formada em
1813 em Buenos Aires, logo perdeu sua legitimideelgte a busca da lideranpartefia
em impor as demais provincias um Estado de caistitarunitarias centralizado a partir
de Buenos Aires. A postergacdo da declaracdo depemdiéncia por quase seis anos
também serviu de fonte de incerteza politica. penas em 1816, quando da realizacéo de
uma segunda assembléia constituinte, que a indépeiadé declarada com o nascimento
dasProvinciasUnidas en Sudamérica

J& enfraquecido militarmente e financeiramentegoverno central tem no
resultado do projeto constituinte finalizado em 983deu golpe final. Seu carater
eminentemente unitario serviu para enfragueceraamdis a posicao politica de Buenos
Aires frente as provincias que ainda lhe eram slibadas e que passaram a se unir contra
o enfraquecido governo centralA queda do governo central sera sacramentadaacom
derrotada da pequena forca militar bonaerense p&lasitos das provincias de Santa Fe e
Entre Rios, na Batalha d&epedagem fevereiro de 1820 (ROCK, 1991, p.137).

A queda do governo central sediado em Buenos Axeserbard as tendéncias
autonomistas por parte das provincias. Estas lAsa@E organizar localmente em um
arcabouco juridico-administrativo que respondianemiemente as necessidades locais.
Sua organizacado politica foi constituida a pariratholicio dos 6rgaos do antigo regime
através do exercicio de suas soberanias em quesbdes guerra, justica, educacéo,
comércio, financas publicas e moeda. Estas meeitiagltima instancia deram origem a
Provincias-Estado soberanos (TERNAVASIO, 2009,18@2-133).

10 0s gobiernos revolucionarios que se sucedieronesos afios se constituyeron asi en soluciones
provisorias destinadas a durar hasta que se raumiersamblea constituyente que definiria y orgafazel
nuevo Estado. [...] Esta provisionalidad conllevaba indefinicion respecto a rasgos sustancialeapars

el de los fundamentos nacionales de los gobieranfrates, los limites territoriales de su autoridasus
atribuciones soberanas” (GOLDMAN, 2005, p.57).

O unico instrumento de organizacéo politica apdovneste periodo de caréter duradouro Réglamento
Provisério para la Administracion y Direccion destadode 1817, que acabou sendo adotado por uma série
de provincias mesmo apés a queda do poder central.
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2. Desarticulacdo Monetéria

O impacto dos eventos que levaram a Revolucdo de fdeam assimilados nos
circuitos monetarios do prata de forma semelhaat@mbito politico. A Revolu¢do néo
representou uma ruptura imediata na estrutura qgenizava a circulagdo monetaria do
antigo regime. A unidade de conta vigente no Ingpéspanhol continuou sendo utilizada
para mensurar as dividas publico e privadas, alémser usada nos registros de
comerciantes e d&lacienda Publica As moedas cunhadas durante o antigo regime
continuaram tendo aceitacédo irrestrita em todos@xados da regido. Por fim, as dividas
emitidas pelddacienda Reatontinuardo validas até 1819.

Porém, na medida em que as ambicdes de auto-gof@emm se tornando mais
claras no seio da liderangartefig a antiga articulacéo fiscal-monetaria do VicerRdb
sofreria as consequéncias das escolhas politicetadad apos 1810. Assim sendo,
lentamente o circuito monetario do Prata abandansuias caracteristicas coloniais em
direcdo a formacdo de varios espagos monetarioBnaé&E que, no entanto, ainda
experimentariam um periodo de grande fragmentag&prorrogaria por algumas décadas
para se consolidarem.

O sistema fiscal do antigo regime que servia dersepara as financas publicas e
para a circulacdo monetaria da regido nao foi cdpazobreviver a independéncia devido
ao deslocamento de Potosi para a orbita politafista A ruptura do eixo fiscal Potosi-
Buenos Aires, cujo carater redistributivo alimemataa circulagdo monetaria do Vice-
Reinado com o envio dosituados interrompeu a movimentacdo de recursos que
alimentava a liquidez dos mercados regionais e ecadoportefia

As transformacgbes que vinham alterando a naturezarédito publico também
tiveram forte impacto nos circuitos de crédito pde. A extensa rede mercantil que

envolvia toda a regido numa comunidade de pagasenterdependente foi seriamente
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afetada pelo acirramento das guerras de indepeiadéhprocesso de fragmentacédo politica
gue se inicia ainda nesta primeira década revolédia criara obstaculos para que os
esquemas comerciais e mercantis continuem funaimnaras mesmas bases do antigo
regime.

Por fim, a adoc¢do do livre comércio pela Junta deri®s Aires levara ndo s6 a
formacéo de novos lacos transatlanticos como &fterdorma de comercializacado dos bens
importados da Europa e, por conseguinte, a orggatzdo crédito na regido do Prata. Ela
sera inserida num sistema monetério internaciomasmperacdes sao efetuadas com base
na moeda inglesa.

Este processo se consolida com as reformas firascge 1821 e a criagdo de um
novo padrdo monetario na provincia de Buenos Aires.

2.1 Ruptura e Transi¢cdo: A Monetiza¢&o da Divida Pilica

A perda de Potosi representou a transformacéo skaflszal do novo governo. Os
recursos exigidos para a manutencdo do esforcauekagvirdo agora dos tributos sobre o
comeércio exterior cobrados na Aduana de BuenosAgiee se tornara até o fim da década
de 1810 no principal 6rgao fiscal-financeiro do mgeverno.

A magnitude destes recursos esta diretamente ligagmlitica libre-cambista
adotada pela Junta bonaerense logo apés a RevolOcdion do monopolio comercial
espanhol e de suas sobretaxas e das re-exportidEdesrcadorias européias, responsaveis
por grande parte do preco das importacdes, sgyaigimpulsionar o volume do comeércio
exterior e, por conseguinte, permitird que o goveémplante uma nova base fiscal sem os
custos sociais relacionados de se cobrar novosstogo

Um outro lado desta situacdo serd o endividamefibdtigp que cresce ao longo da
década. As necessidades oriundas do esfor¢co deaduegientemente exigiam recursos
extras que o governo arrecadava através da endsspapéis de divida. Estes tornaram-se

ao longo da década instrumentos de crédito cujulagdo atingiu amplos setores da

10
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economia e funcionou como embrido do papel-moeser aitilizado por Buenos Aires a
partir da década de 1820.

No entanto, antes da divida publica exercer o pdpeheio de pagamento, a Junta
de Buenos Aires, nos breves momentos em que possdiminio sobre o Alto Peru,
buscou exercer sua soberania monetaria atravésndenava cunhagem de moedas. Em
decreto emitido pela Assembléia em 1813, foi ordarea producdo de moedas em Potosi
com o mesmo peso e medidas das moedas vigentestigo eegime, com os ditames
“Provincias del Rio de la Plata “En Unién y Libertatlem substituicdo aos simbolos da
Coroa Espanhola (SEGRETI, 1975, p. 23).

Esta tentativa de emitir moeda fracassou na meshuda@ue a nova cunhagem nao
possuia significado algum para os habitantes dodRi®rata. Independente da quantidade
de metal usada para confecciona-las ser a mesmagjueoedas anteriores, as novas
moedas eram emitidas por um Estado cuja soberama a&o era reconhecida — a propria
independéncia s6 serd declarada em 1816. O naoheximento destas moedas estava
ligado a ndo existéncia de tal Estado — ou segigp@ndente do material com o qual as
moedas seriam cunhadas, sem a existéncia de udo egta Ihe garantisse valor, elas nao

teriam valor monetario.

“[E]l pueblo se resistia a recibirla [...] el nuevells era algo incomprensible [...]. [E]n
aquél tiempo las piezas metalicas corrian por fo,cuno por el metal que contuvieran. Aqui en la
colonia nunca se habia conocido mas cufo que afiekh..] y solamente eso era moneda. Otros
cufios serian porciones de metal, pero tan insesvihra la circulacion como lo eran las pastas y
pifias”. (HANSEN, 1916, p. 160).

A histéria da moeda argentina tera seu inicio &rpdas emissodes de divida publica.
Inicialmente elas respondiam a necessidades edindoias do fisco. Eventualmente os
titulos foram circulando cada vez mais como meiespdgamento — estimulados por

medidas do governo. Ao final da década a préprisséin de divida publica passa a nao
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obedecer mais aos ditames do fisco, mas as neadsside liquidez do mercado monetario
bonaerense.

A primeira emisséo de divida nasce da necessidad®nstrucdo de uma marinha
de guerra para o combate das forcas navais reatistavlontevidéu, que prejudicavam o
comércio exterior de Buenos Aires. Em 1813, o gwwefoi entdo autorizado pela
Assembléia a tomar um empréstimo de 500.000 p&soprestamistas receberig@agares
(titulos de divida) no qual poderiam receber a tjaamprestada mais 6% apds um ano.
(HANSEN, 1916, pp.162-163).

A circulacdo como meio de pagamento é estimulatagmverno quando este passa
a admitir o endosso dgsagarés ampliando sua capacidade de compensar dividas de
terceiros, além de reconhecer seu uso no pagamentmpostos na aduana de Buenos
Aires. Estes titulos passaram a circular em v@rasincias: Cérdoba, Salta, Corrientes,
Mendoza e San Juan. A partir de 1815, os titulbg@nforam trocados por novos, estes
também passiveis de serem utilizados nas tesaignas armazéns do Estado, na compra
alimentos e utensilios em geral (Amaral, 1981, @.8P

Esta politica é reforcada em 1817, quando todosredores do Estado foram
chamados para converter antigos papeis de divisasire novo titulo amortizavel na
aduana. Hansen (1916, p.207) atraveés de um andaeciqgornal da época (1817) demonstra
como estes papéis passaram a ser utilizados conms rde pagamento também em
transacOes privadas. A forma de pagamento degeritam andncio de venda de uma loja
dizia: “La mitad de su valor sera recibido en pagadel gobierno no estando éstos ya
liquidados para su recibo de la aduana de esttatapi

Em 1818, o governo estimula ainda mais o uso plgarés como meio de
pagamento ao permitir a emissdo de papéis em gatoemores — 10, 20 e 30 pesos — de
forma a facilitar sua circulacdo. Esta politicangitia a toda a regido do prata quando em
1819 o governo ventral “reconocio la calidad degbaponeda a ‘toda libranza que tenga su
origen em dinero efectivo’ dado a los ejércitodal®lacion en campafia” (Amaral, 1981,

p.55). Assim, as ordens de pagamento emitidas @{ércitos revolucionarios contra o
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governo central tornaram-se 0s instrumentos detoréthis usados nestas provincias. Os
comerciantes locais 0s enviavam a suas contraspa@me Buenos Aires para serem
utilizados na Aduana.

Ao fim da década de 1810 o governo buscara orgas&ss titulos de divida que
formavam o conjunto dos meios de pagamento atrdaésriacdo daCaja Nacional de
Fondos de Sud Amérigd818) O Banco serviria como uma Camara de Compensagio qu
através da emissdo de certificados endossaveis gamantia pelos depdsitos buscaria
reduzir a diferenca entre os papéis, alongariarazop da divida publica e facilitaria sua
circulagdo com o fracionamento em notas pequenseitificados emitidos pelo banco.
Os depositos seriam feitos em moeda, papéis amdneeiz e papéis aceitos na aduana em
troca de certificados de longo prazo — perpetuisladeujos pagamentos de juros seriam de
15% a.a., 8% a.a. e 12% a.a., respectivamente INE921, pp. 52-53).

Tratava-se de buscar centralizar a administracaoréttito pablico em numa udnica
instituicAo que, com troca dos papéis por um Urdedificado, buscaria restaurar a
confianca e o valor dos titulos emitidos até aqoelenentd?.

A despeito do amplo uso dos papéis da divida pldamo meio de pagamento
tanto em transacdes publicas como em transacdesdps, em grande parte da década, a
divida publica cumpria uma funcdo mais de cobrstgminesperados exigidos ao governo
devido ao esforgo de guerra.

Porém, em vista do uso indiscriminado da dividalipa como meio de pagamento
em Buenos Aires, 0 governo emite um decreto em &819ue determina a emissao anual
de 100.000 pesos em papeis endossaveis a sereosguea aduana “en clase de papel
moneda”. Logo esta medida foi acompanhada de aigicceto que permitia a emissao de
mais 40.000 pesos. Tratava-se ndo mais de colspedas pré-existentes, mas sim de
alimentar a liquidez dos circuitos monetérios. (F8¥\N, 1916, pp. 230-231).

12 para Amaral (1891, p.54)@aja Nacionalteria sido um retrocesso na criagdo do papel m¢edae seu
objetivo teria sido reduzir a quantidade de tit@oscirculacao.
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3. Reforma Financeira de 1821: Consolidacéo do Pdpgdoeda em Buenos Aires

A expansdo dos usos dpagarescomo meios de pagamento serviu para dar maior
liquidez aos negécios de Buenos Aires e provingieishas apos o rompimento do circuito
monetario vigente durante o Vice-Reinado. Mas, apee seu uso indiscriminado, o
governo passou a se preocupar com a grande dezaglmr da ordem de até 40% que estes
papéis experimentavam, 0 que encarecia o servighvitda e dificultava o financiamento
do Estado.

O governo buscava contrapor os rumores de que &be possuiria recursos

disponiveis para amortizar o volume de divida.

“Los billetes y providencias de amortizacion comagama depreciarse dia a dia porque se ha
hecho correr la interesada voz [...] que se han thnzantos a la circulaciéon que no habra fondos
capaces de redimirlos como no sea en mucho tielp@jecutivo, interesado al maximo en
resguardar el crédito publico [...] afirma que desld29 de marzo hasta el 20 de octubre [1817], se
han pagado en providencias y billetes que debemtizarse en la aduana 1.147.722 pesos. De ellos,
hasta el 25 de ese mes se han amortizados [...]3WBe6s0s; es decir que restan 670.988 pesos. Y
como deben percibirse por derechos de aduana [la]eg@daran sin retirarse de la circulacion
inmediatamente 10.988 pesos” (SEGRETI, 1975, p. 35)

A despeito dos esforcos do governo em demonstmarceenprometimento no
pagamento do servico da divida, existiam fortesvostpara a perda de valor destes papéis.
A questdo passava inicialmente pelo seu na AduarBudnos Aires. Esta caracteristica era
bastante atraente apenas para os envolvidos noraongxterior, fundamentalmente os
comercianteportefios Os demais possuidores de divida ndo tinham tapigies de uso ja
gue a estrutura tributaria era bastante limitadéa Bituacdo deixava estes Ultimos a mercé
dos primeiros, que lucravam bastante com a opemea&mmpra de papéis desvalorizados

para mais tarde utiliza-los, pelo seu valor nominalAduana.
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Esta Ultima operacdo estimulava a especulacédo grte dos comerciantes sobre o
valor destes titulos. Os rumores de que O govero $eria capaz de honrar seus
compromissos funcionavam como grave fator de deszatdo. Em meio de um esforco de
guerra pela independéncia e depois pela organizdgdgstado, que em ultima instancia
determinariam a propria sobrevivéncia do goverringarteza politica era mais forte do que
qgualquer declaracao ou decreto do governo. A cleedadhoticias de derrotas importantes —
como na Batalha de Sipe Sipe em 1815, que levais@ensdo temporaria de pagamentos
atrasados — possuiam impacto imediato sobre ocedtadonfianca sobre o crédito publico
(SEGRETI, 1975, p. 31).

Mas a confianca no crédito publico também era dbafzelo proprio governo. A
instabilidade crénica com a sucesséao de juntasreactentativa fracassada de organizagao
do Estado com a constituicdo de 1816, por si ®bgim eventos emissores de incerteza que
abalavam a confianca nos papéis da divida publica.

Apoés a queda do governo central, a provincia denBsi Aires procurard remediar
esta situacao através de um conjunto de mediddadadoem 1821, com vistas a implantar
um novo padrdo monetario na provincia. Primeiramentidou-se da reorganizacdo do
crédito publico por meio da consolidacdo da dipdalica e do rearranjo dos meios de
pagamento. Estas medidas seriam complementadas aoj@cao de recursos externos no
mercado monetario doméstico como base para a aas@bd do crédito puablico em
detrimento da expanséo da base tributaria da pravin

A reforma se iniciou com a consolidacdo da diyidalica. O objetivo era criar um
acesso privilegiado do Estado ao mercado de fim@npertefio- através de papeéis com
custo de juros menor -, a0 mesmo tempo em queaestso promoveria 0 crescimento e a
diversificacdo deste mercado. Para isso era netessansolidar a divida existente e
garantir a rentabilidade dos novos titulos.

A situacdo era extremamente delicada na medida @nog papéis de divida
emitidos nos ultimos dez anos eram referidos a anergo central que deixou de existir.

Estes titulos circulavam amplamente como meios agampento, particularmente no
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mercado de Buenos Aires, mas também em outrasngiasi A preocupacdo com estas
dividas possuia também um carater politico, retexlo ao poderio das provincias de Santa
Fe e Entre Rios, onde a divida do antigo govermiradeera de magnitude consideravel.
Seu nao reconhecimento pelo govepooteiiopoderia acirrar novamente a rivalidade entre
as provincias ameacando a integridade de Buenes.Air

A divida publica existente era estimada em apragamente 2.000.000 de pesos e
se constituida de uma série de papéis de curto preztornavam sua rolagem cara sujeita a
muita incerteza e especulacdo. A consolidacdoounse em 1821 com uma nova emissao
de titulos de divida da ordem de 5.000.000 de pesmsstituidos por papéis de 4%
(2.000.000 pesos) e 6% (3.000.000 pesos). Todtisutss anteriores a 1821 deveriam ser
convertidos nesses novos certificados. O processeriminado com duas novas emissdes
de 1.800.000 pesos em 1823 e 300.000 pesos en(BBRSIN, 1960, pp. 84-86).

A circulagdo dos titulos de divida publica comoorgg pagamento trazia um custo
adicional para o Estado devido a especulacdo prioiopelos comerciantes, que
procuravam adquiri-los a precos baixos para utlbsano pagamento de tarifas aduaneiras.
Este processo reduzia o valor de mercado dos ditiloda em circulacdo, elevando seus
juros e encarecendo o servico da divida para orgov@Amaral, 1982, p.39).

A solucdo encontrada pelos reformadores bonaerdéoisesestruturar a circulagao
monetaria da provincia através da criacdo de untodbguie se responsabilizasse pela
administracdo da moeda da provincia. Tratava-sgigdieum novo padrdo monetario para a
provincia.

O Banco de Buenos Aires, que iniciou suas opesaeifiejunho de 1822, era uma
instituicdo privada cujos grandes comerciantes esans principais acionistas. O governo
lhes garantia o0 monopdlio de vinte anos sobre g®aies bancarios da provincia, que
consistiam principalmente de operagcfes de redescabértura de depdsitos, cobranca de
dividas e operacfes de cambio com moedas estrangeINERO, 1921, pp. 66-67).

Para cumprir o objetivo estipulado pelo projetareferma financeira, ao Banco de

Buenos Aires foi autorizado a emitir notas bancagae serviriam de meio de pagamento
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no mercado monetariportefio Estas notas eram garantidas pela sua convetaitéiem
libras esterlinas, a partir das reservas mantidesBanco. Os bilhetes do Banco de Buenos
Aires permitiriam aliviar a pressdo exercida sobrealor dos titulos de divida publica
limitando sua circulagdo como meio de pagamento.

A conversibilidade da moeda refletia a posicaoil@gvada da classe mercantil-
portuaria na provincia, cujos negocios com o extexeriam facilitados com o uso de uma
moeda na qual seu valor estivesse indiretameratddig libra (que possuia uma relagao fixa
com 0 ouro) - a moeda mais utilizada nas operad@éesomercio exterior no mercado
portefio Assim, 0s comerciantes ndo correriam o riscocdenalar prejuizos causados pela
desvalorizacdo da moeda doméstica frente a moglisn

A moeda conversivel também permitia que as opesaglie crédito privado
efetuadas pelos comerciantes, majoritariamentetitddas de letras de cambio, que
facilitavam as transacfes econdmicas dentro e doranercado monetario portefio, se
expandissem sem que as promessas privadas de dbeidiessem valor com a
desvalorizacdo da moeda.

O ultimo elemento da reforma foi a tomada de urpréstimo externo por parte da
provincia de Buenos Aires no mercado financeiraiimo. Titulos de divida do governo
portefionum total de 1 milhdo de libras foram colocado®% de seu valor nominal na
bolsa de Londréd A lei que permitiu a operacdo mencionava que @réstimo seria
utilizado para o financiamento de obras publicasBerenos Aires. Mas desde o inicio seus
recursos estavam destinados a viabilizar o crguitiico através da compra de titulos da
divida publica®.

13 Arrecadaram-se entdo 700.000 libras, das quai®@8@ermaneceram depositadas em Londres, no banco
Barings — que efetuou a operagdo de subscricdontgmréstimo-, para serem utilizados nas primeiras
amortizagdes e pagamento de juros. Apds o pagantEntcomissdo aos comerciantes que serviram de
intermediarios — 7.000 libras -, a provincia receb63.000 libras. Do total do empréstimo, apend%o4oi
enviada na forma de ongas de ouro, com o restengoautilizadas letras de cambio. (AMARAL,1984, pp.
573-574).

= empréstito externo habia sido contratado anép de lado las obras publicas mencionadas pey la
respectiva — para producir una valorizacion deblmsos publicos internos, de modo que el Créditdiqaib

fuera la via regular de financiacién de la hacigmd&incial” (AMARAL,1984 p. 580).
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A onda especulativa vivida pelo mercado financdandrino permitiria que a
contratacdo do empréstimo fosse efetivada em patande juros menores que os do
mercado interno, garantindo um retorno palpaveEst@ado quando do investimento dos
recursos em operacdes no mercaadotefiac O diferencial de juros entre os mercados
londrino e bonaerense geraria recursos suficiqraes o pagamento do servi¢co da divida
externa.

Este arranjo monetario se mostraria condicionada pesercdo internacional da
economia portefia. O montante exportado pela priaviaimentava sua capacidade de
importacdo, que por sua vez, era a principal faldgerecursos para a provincia. Seu
comeércio exterior também geraria as divisas nedasspara o pagamento do servico do
empréstimo externo, utilizado para dar sustentagéorédito publico bonaerense tornando
o valor de sua moeda e de sua divida publica depéesido financiamento externo.

O crédito publico foi restabelecido a partir dosursos do empréstimo na compra de
titulos da divida publica, cuja simples expectatjua isso ocorreria elevou a 90% o preco
de mercado dos titulos em julho de 1824 (AmaraB21$.45). Esta situacdo alterou os
planos ddHaciendaja que a subida dos prec¢os dos titulos reduziueselimento abaixo do
valor pago pelo servigco da divida — a taxa de jpaga pelos titulos tornou-se menor que a
taxa paga pelo empréstimo em Londres.

Assim, o governo logo iniciou operagbes de descdetdetras comerciais. Estas
operacdes renderam ao governo um retorno de 9,6b% ®s recursos do empréstimo, o
que representava 0,9% acima da taxa de juros pdga & servico da divida que era de
9,6%. Era a realizacdo da idéia original de seegitar as maiores taxas de juros internas
para compensar os juros de empréstimo externous@plicando no desconto de letras e
nado em titulos publicos (AMARAL,1984, pp. 579-580).

O mercado monetario experimentou um aumento dataeratimentado ndo apenas

pelo desconto de letras pelo governo, mas, prilmgrate, pela politica de crédito do Banco
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de Buenos Aires. Suas operacdes de desconto ds l@imerciais sairam da ordem de
765.284 pesos em 1823 para 3.280.526 pesos en(BBRE5IN, 1960, p. 93).

Esta expansdo do crédito na provincia respondi@rescimento das atividades
econbmicas que alimentavam a demanda por créditoegla no mercadportefio Mas a
condicdo de conversibilidade das notas emitidas pahco exigia que este possuisse
reservas suficientes para a satisfacéo de futemmsudas por ouro. Enquanto a estabilidade
politica e o crescimento econdmico se mantivesseaituacdo do banco seria sustentavel.
Porém, a deflagracédo do conflito com o Brasil er&518 o cerco naval feito pela marinha
brasileira ao porto de Buenos Aires, terminou perabilizar arranjo monetario criado cm
1821.

Enquanto durou o bloqueio (1825-1828) os impostse produtos importados
responderam por aproximadamente 20% dos recursé&stddo. A queda da arrecadacéo,
ao mesmo tempo em que as despesas com a guelexaem rapidamente, fizeram com
que o financiamento do governo se fizesse cadamadg através dos instrumentos de
crédito publico — cerca de 40% durante o perioddLPERIN DONGHI, 2005a, pp. 141-
142).

A drenagem das reservas metdlicas do banco fonsifieada pelo conflito. A
movimentacdo de tropas para combater o exércitsildira exigia o pagamento das
despesas em ouro ja que as notas emitidas pelo hdoneram aceitas fora de Buenos Aires
(PINERO, 1921, p. 69). O balanco do banco mostgue este possuia mais crédito a
receber do que depdsitos a honrar. Mas devido aespansabilidade de manter um lastro
de 100% de suas notas, a perda de reservas contigrentonversibilidade da moeda — o
banco mantinha em 1825 um nivel uma relacdo eptesemitidas e reservas da ordem de
10% (BURGIN, 1960, p. 92).

Por fim, o financiamento externo, Ultima haste dstentacdo do arranjo monetario
de 1822, também foi atingido. A interrupcdo do camoeé exterior reduziu as divisas

disponiveis e, com isso, a provincia deixou de pagservico da divida do empréstimo
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obtido em Londres em 1827. Estas dificuldades,notdézadas pela especulacdo na praca
bonaerense, comprometeram a conversibilidade del pagedgorteiia

A criagdo em 1823 dBanco de Las Provincias Unidas del Rio de la Pla&rviu
para postergar um pouco a crise de liquidez. Pocéproblema da conversibilidade das
notas nao se alterou, levando o Congresso Fedesalspender o lastro em ouro em
novembro de 1826. O governo assumiu a responsadidigelas notas emitidas pelo banco,
decretou a perda de valor dos contratos que né&dizassem como unidade de conta e
decretou que todas as unidades fiscais do govensbessem e pagassem com as notas do
banco por seu valor nominal (HANSEN, 1916, pp. 29%).

O crédito publico se tornou a maior vitima do bieig. Sem as receitas aduaneiras
0 governo ndo tinha condicbes de amortizar seup@Mssos, reduzindo a atratividade
dos titulos ao investimento privado e encarecensendco da divida - elevando seus juros
e reduzindo seus prazos. Oito anos ap0s a suantapd, 0 regime monetario portefio
sucumbia ndo s6 a guerra e ao bloqueio, mas tanasisésuas contradi¢cdes internas. A
moeda deixou de ser conversivel, os titulos publiperderam valor junto com a
desvalorizacdo da moeda tornando seu servico meesos0 € 0 crédito externo da
provincia foi interrompido.

Concluséao

A luta pela independéncia a partir de Buenos Aioe®em sucedida. No entanto,
esta iniciativa portefia ndo lhe garantiu a primamhtica que a provincia desfrutava no
antigo regime. Os obstaculos a serem enfrentad@s gp@entralizacdo do poder naquele
momento, alimentados por profundas transformac6kscas e econbémicas, eram por si s
guase incontornaveis.

O fim do governo central significou o fim da divigablica nacional nos termos
vigentes até entdo. Sem a garantia dada pelo upagamento de impostos, 0os papéis da

divida publica perderiam sua capacidade de ciréolagonetaria e de funcionar como meio
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de pagamento na economia. Esta crise impediu adadanda na primeira década
revolucionaria de uma moeda fiduciaria em nivelored.

O arranjo monetario adotado em Buenos Aires nad#éde 1820 consolidou a
criacdo de um novo padrao monetario, iniciado canoaetizacdo da divida publica apés a
independéncia. Se criagcdo de um meio de pagamastt@ddo em divisas fortes nao foi
sustentavel, serviu de embrido para o nascimentoogg@a argentina.

Buenos Aires manteve um regime monetario fiducigue financiou a centralizacéo
do poder através de uma hegemopiertefia ao longo das décadas seguintes. A
consolidacdo do espaco monetéario argentino se dpeaas em 1880 através da criacdo de
um padrdo monetario nacional. Este longo procesisai€iado com as reformas da década
de 1820.
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