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EL FRACASO EN EL MUNDO EMPRESARIO ARGENTINO:
UNA APROXIMACION DESDE EL ANALISIS DE LOS
“QUEBRANTOS COMERCIALES” (1900-1935)'

Andrea Lluch

Resumen:

Este articulo analiza algunas de las caracteristicas de los fracasos de empresas argentinas a principios del siglo
XX. El fracaso empresario en este trabajo se ha asociado con las quiebras y con otros procesos judiciales. Estas
paginas se concentran en el universo de los “fallidos”, la magnitud de los capitales pasivos, su periodizacion,
y los rubros empresariales mas afectados. El estudio de estos fendémenos plantea una serie de interrogantes
sobre las caracteristicas del capitalismo local, enfatizandose la relacion entre los distintos actores econémicos
y sus relaciones crediticias, asi como sobre el disefio y uso de los dispositivos legales vigentes sobre quiebras
en la Argentina. El analisis se concentra en las tres primeras décadas del siglo XX, periodo donde se mantuvo
en vigencia la Ley N° 4.156, aprobada en 1902. Esta norma fue reemplazada recién en 1933 por la Ley N°
11.719.
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Abstract:

This article discusses some of the features that characterize Argentine companies' failures in the early 20th
century. This analysis has focused on bankruptcy and insolvency procedures, exploring business failure data
(such as liability size and the most affected business sectors). The study of these phenomena yields a number
of questions on the characteristics of local capitalism, stressing the relationship between economic actors and
their credit relationships, as well as the design and use of legal devices associated with bankruptcy processes
in Argentina. This discussion focused on the first three decades of the 20" century, when Law 4.156, approved
in 1902, was in effect. This bankruptcy law was only replaced in 1933 by Law 11.719.

Key words: Business failures, Bankruptcy, Legislation, Commercial credit.

En las ultimas décadas la teoria econdmica ha comenzado a estudiar sistematica-
mente al fenémeno del fracaso empresarial.” El fracaso y las quiebras no tenian casi
cabida en los modelos que operaban bajo supuestos de mercados en equilibrio y
competencia perfecta. Mientras que los enfoques heterodoxos, vincularon la desaparicion
de empresas con los ciclos econdmicos y las crisis.’ Para el enfoque schumpeteriano, por
ejemplo, las crisis tenian por funcién eliminar las empresas ineficientes surgidas en los
periodos de expansion. En la actualidad, otros enfoques sobre el fracaso empresario y

' Agradezco los comentarios de Norma Lanciotti y Maria Inés Barbero, a una version anterior del articulo. Los
errores son de mi exclusiva responsabilidad. Investigadora CONICET-Universidad Nacional de La Pampa, Gil
353. Santa Rosa de La Pampa. Correo Electronico: andrealluch@cpenet.com.ar

* Stiefel Dieter, “The problem of business failure in economic theory”, Paper presented at the European
Business History Association, Copenhagen, 2006, p. 6.

* La referencia ineludible en este nivel es la obra de Joseph Schumpeter, Ciclos econémicos: analisis teérico,
historico y estadistico del proceso capitalista de 1939, entre otros trabajos del mismo autor.
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bankruptcy se basan en la teoria del contrato incompleto y en la tradicion de laws and
economics, pasando de un paradigma de “destruccion creativa” hacia otros enfoques
donde se acenttian los rasgos institucionales de estos procesos.* Dentro de esta propuesta,
el impacto econdmico de las quiebras, tanto personales como empresariales, es un tema
intensamente analizado.’ Asimismo otros enfoques que han abordado la problematica del
fracaso empresario se han vinculado con campos como la demografia de empresas® y los
estudios culturales.” Desde la historia empresarial también es reciente el interés sobre
estos topicos, destacandose el estudio de casos de trayectorias empresariales menos
exitosas.®

En tal sentido, diferentes teorias y escuelas han analizado el fenémeno del fracaso
empresario, cuya manifestacion mas visible, aunque no univoca, se ha asociado con las
quiebras y la desaparicion de las firmas. Muchas de estas interpretaciones reducen la
complejidad de las experiencias historicas frente a la incertidumbre. Exitos y fracasos;
triunfos, colapsos y crisis, historicamente han sido y son parte de una misma realidad. Y
la importancia de las quiebras en la vida econdmica de cualquier sociedad historica y
actual es indiscutible. En tal sentido, este articulo no pretende abordar este fenomeno en
su totalidad, sino que intentara sintetizar algunas de las caracteristicas generales que
habrian adquirido los fracasos de empresas argentinas a principios del siglo XX.

En este trabajo, el fracaso empresario se asocia con las quiebras y con otros
procesos judiciales, y se lo interpreta como una manifestacion del riesgo inherente al
mundo de los negocios. Por ello estas paginas se concentran en el universo de los fallidos,
se pregunta por su magnitud, su periodizacion, sus protagonistas y sus causas. El estudio
de estos fenémenos plantea una serie de interrogantes sobre las caracteristicas del
capitalismo local, enfatizando la relacion entre distintos actores econdmicos y sus
relaciones crediticias, el funcionamiento de los sistemas legales disefiados para la
regulacion de la quiebra, y en especial, el uso (y abuso) que los agentes economicos
hicieron de los mismos.

Se trata del primer estudio que sintetiza y provee datos uniformes para todo el
periodo, de alli que sus reflexiones adopten un caracter preliminar. El periodo de analisis

*R. La Porta, F. Lopez-de-Silanes, A. Shleifer and R. W. Vishny, “Legal Determinants of External Finance”,
Journal of Finance, 52, 1997, pp. 1131-1150 y “Law and Finance”, en Journal of Political Economy, Vol.
106, 1998, pp. 1113-1155.

* Por ejemplo, P. Di Martino, "Approaching Disaster: A Comparison between Personal Bankruptcy Legislation
in Italy and England (c.1880-1939)", Business History, 47 (1), 2005, pp. 23-43, y otros textos mencionados a
lo largo del articulo.

¢ La demografia de empresas se ocupa de estudiar una diversidad de fendmenos asociadas a los ciclos de vida
de las empresas. Los enfoques predominantes se vinculan con la sociologia de la organizacién, ver G. Carroll
y M. Hannan, The demography of corporations and industry, Princeton, New Jersey, Princeton University
Press, 2000. Para una sintesis de los origenes y lineas de este campo, véase Leo Van Wissen, “Demography of
the firm: a useful metaphor?”, en Journal of Population - Revue européenne de Population, 18 (3), 2002, pp.
263-279.

7 La perspectiva cultural se ha desarrollado especialmente en Estados Unidos, véase por ejemplo Scott Sandag,
Born Losers: A History of Failure in America, Cambridge, Massachussets, Harvard University Press, 2005.

® Patrick Fridenson, “Business Failure in the agenda of business History”, Enterprise & Society, Vol 5, No. 4,
2004, pp. 562-582. Vease también, Philippe Jobert y Michael Moss, The birth and death of companies. An
historical perspective, The Parthenon Publishing Group, New Jersey, 1990.
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cubre un lapso reducido, concentrandose tinicamente en las tres primeras décadas del siglo
XX. No solo se trata de una etapa donde la Argentina mantuvo una alta integracion a los
mercados internacionales, sino que también durante este periodo los procedimientos
juridicos se mantuvieron bajo el manto de la Ley de Quiebras N°4.156, aprobada en 1902.
Esta norma sucedida por afios de debates sobre sus dificultades y limitaciones, fue
reemplazada recién en 1933 por la Ley N° 11.719.

Aun ariesgo de extender en demasia esta introduccion, un parrafo aparte merecen
los datos presentados, maxime porque el articulo pretende socializar informacion
cuantitativa de posible utilidad para otras investigaciones. Desafortunadamente, no existen
estadisticas oficiales sobre los “desastres comerciales” en Argentina.’ En tal sentido, la
unica informacion disponible son los datos recopilados y elaborados por publicaciones
periddicas. En este articulo se han consultado los datos de tres revistas: El Avisador
Mercantil, El Cronista Comercial y Veritas. Si bien cada publicacion utilizaba una
metodologia distinta, las diferencias entre ellas son menores y no alteran los principales
rasgos de los quebrantos comerciales. En relacion al estudio de los rubros, se ha tomado
como referencia la informacion proporcionada por EIl Avisador Mercantil."® Asimismo se
ha efectuado un cruce con algunos expedientes judiciales, tanto del fuero de la Capital
Federal como de zonas del interior de la Argentina (Territorio Nacional de La Pampa).
Finalmente, se ha realizado una exhaustiva bisqueda de informacion contemporanea en
ambitos juridicos y periodisticos para complementar esta investigacion.

El articulo esta organizado de la siguiente manera. En primer lugar, desarrolla una
breve descripcion sobre la evolucion de la ley de quiebras hasta 1933 y los principales
debates a su alrededor. La segunda parte presenta —desde una mirada agregada— las
principales manifestaciones de los quebrantos en funcion de tres niveles. El primero es
una estilizacion de los ciclos de los desastres comerciales entre 1900 y 1935, incluyendo
a las convocatorias, quiebras (efectivas y pedidos), arreglos y concursos civiles. En
segundo lugar se analizan las magnitudes de cada uno de estos procedimientos dentro del
total de las estadisticas de los desastres comerciales, enfatizando la importancia que
adquirieron las convocatorias de acreedores y las causas de tal protagonismo. En tercer
lugar, el articulo se detiene alrededor de los rubros mas afectados. La preponderancia del
sector minorista nos ha llevado en esta segunda parte a analizar con detenimiento a este
grupo, y vincularlo con el uso y abuso del crédito comercial y con las particularidades y
practicas alrededor de los dispositivos legales vigentes sobre quiebras en la Argentina.

° Luego de una exhaustiva blisqueda en memorias y reportes oficiales, una carta de Carta de Alejandro Bunge
-en su calidad de Director de Estadisticas- elevada hacia la Comision de la Camara de Diputados en 1924
clarificéd que: “Esta reparticién no forma aun la estadistica de los quebrantos comerciales. La excelentisima
Céamara de Apelaciones en lo Comercial informa que dicha estadistica no se prepara en ninguna institucion
nacional. Los datos anotados en las planillas adjuntas se han obtenido de la publicacion El Avisador Mercantil
en cifras que esta revista recoge de los distintos juzgados de la Reptiblica” (Ver nota 19, p 87).

' En este caso, son estadisticas totales basadas en los datos de los primeros nueve meses de cada afio. Datos para
contrastar esta informacion s6lo han sido localizados para el periodo posterior a 1930.
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Una sintesis de los cambios en la Ley de Quiebras (hasta 1933)"

La quiebra en su definicion legal es el estado del comerciante que ha dejado de
poder hacer frente a sus obligaciones.'” O expresado de otro modo, es una consecuencia
del desequilibrio de los negocios del deudor hasta llegar al extremo de imposibilitar el
cumplimiento de sus obligaciones.”” Las primeras legislaciones sobre quiebras le
otorgaron un caracter penal. Quebrar y delinquir eran términos equivalentes. Las
Ordenanzas de Bilbao (1737), puestas en vigor con la creacion del Consulado en Buenos
Aires, rigieron sobre los procedimientos de quiebra hasta la sancion del Codigo de
Comercio de la Provincia de Buenos en 1859." En 1862 este codigo fue nacionalizado.
El libro cuarto legisld la insolvencia de los comerciantes. Este nuevo corpus juridico
aparejo grandes cambios. Entre otras cosas introdujo la moratoria y atenu6 el caracter
penal, aunque mantuvo la detencion del fallido como medida de seguridad al declararse
la quiebra."”

En 1889 se produjo una reforma (Ley 2.637), suprimiéndose al juez comisario y
el juicio de calificacion. Aunque esta reforma ha sido calificada como timida, la direccion
del procedimiento pas6 a manos del juez de comercio, y el pedido de quiebra se determind
como una obligacion por parte del deudor y un derecho del acreedor. Este derecho podia
ser ejercido cuando la obligacidon no habia sido cumplida dentro del tercer dia a contar
desde la cesacion de pagos, lo cual autorizaba al arresto del deudor. La reforma de 1889
conservo la moratoria, a pesar de las protestas de la comunidad mercantil.

La ley de 1889 sufri6 un fuerte impacto con la crisis de 1890. El caracter
persecutorio y penal trajo su desprestigio agravado por la critica situacion econdémica.
Como consecuencia de la poca expectativa de los acreedores ante la liquidacién de la
quiebra se generalizaron los arreglos privados por un lado, y los pedidos de moratorias de
los deudores por el otro, alcanzandose en conjunto niveles muy bajos de recuperacion de
pasivos.'® Un importante movimiento de opinién en 4mbitos legislativos y periodisticos

"' Lamentablemente los historiadores econémicos y de empresas han prestado poca atencién a los temas legales,
y dentro de ellos, a la legislacion sobre quiebras. Una excepcion en Donna J. Guy, “La industria argentina,
1870- 1940: legislacion comercial, mercado de acciones y capitalizacion extranjera”, Desarrollo Econémico,
Buenos Aires, IDES, 1982, Vol 22, No. 87, pp. 351-374. No es asi de claro desde la perspectiva juridica. Un
reciente ejemplo en Juan Carlos Frontera, “La erosion del Cédigo de Comercio de la Republica Argentina a
través del instituto de la quiebra. Primer estudio sobre su descodificacion”, ITushistoria, N° 4, Buenos Aires,
2007.

"> Thurriot, Breves apuntes sobre quiebras, Buenos Aires, La industrial, 1909, p. 21.

"> Ramén Castillo, La quiebra en el derecho argentino, Buenos Aires, Talleres Graficos Ariel, 1940, Tomo
Lp.7.

'* Un analisis de la comunidad mercantil del temprano siglo XIX, en Jeremy Adelman, Republic of Capital:
Buenos Aires and the Legal Transformation of the Atlantic World, Stanford, Stanford University Press,
2005.

" El comerciante fallido era detenido hasta que terminara el juicio de calificacion. Obtenia su libertad
provisional bajo fianza, y definitiva en caso que se la calificara como casual.

' Citado en Diario de Sesiones, Camara de Senadores, 21 de mayo de 1900.
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consider6 que la ley habia fracasado. Desde entonces se multiplicaron las protestas de los
comerciantes quienes iniciaron una campafia para obtener el derecho de mayor
intervencion en el juicio de quiebra.

Luego de una serie de proyectos presentados en el ambito legislativo, recién en
1902 se aprobo la Ley 4.156. La insolvencia fue definida como un hecho ajeno a toda
intencién criminal cuyas consecuencias solo afectaban a los interesados.'” A partir de esta
legislacion, y en consonancia con cambios internacionales y la propia evolucion de la
legislacion sobre quiebras como institucion capitalista, el cumplimiento de una obligacion
adquiria caracter civil, afectando por si inicamente a intereses privados.

Entre otros cambios, se suprimi6é la moratoria y se introdujo el concordato
preventivo, como un preliminar al juicio de quiebra.' El juicio debia iniciarse con la
convocatoria a los acreedores a fin de que fueran impuestos de la condicién econémica
del deudor, deliberaran y resolvieran la situacion mediante tres formas. La primera era
otorgar un Concordato por el cual se le concedian al deudor esperas o quitas u otras
facilidades. En el marco de la convocatoria, la ley prescribié la designacion de un
contador para el examen de los libros y papeles del convocatorio, fijo plazo para la junta
de verificacion y permitio que en esa misma junta el deudor convocatorio pudiera celebrar
un concordato con sus acreedores, el que s6lo debia ser homologado por el juez,
solucionandose su situaciéon comercial y terminando el procedimiento sin juicio. La
segunda forma preveia que si los acreedores se resistian a otorgar concesiones, estos
ultimos podrian hacerse cargo del activo y pasivo, desligando al deudor a quien se le daria
una carta de pago. Finalmente, la tercera forma, era declarar en quiebra al deudor. La
quiebra era la ultima instancia, cuando ya no existiese posibilidad de arreglo, introducién-
dose asi un cambio notorio con las legislaciones hasta entonces vigentes.

Los jueces tuvieron a partir de entonces una funcion fiscalizadora e, incluso,
decorativa. La reforma, tal como se menciond, se realiz6 bajo las criticas de las camaras
empresariales en contra de la administracion de la ley de 1889. La comision reformadora
de 1902, la cual también actud bajo los lobbies empresariales de Buenos Aires y
Rosario,", consideré6 que los derechos de los acreedores quedaban desde entonces
“entregados a ellos mismos, su honorabilidad y al celo y energia que desplieguen en la
defensa de sus propios intereses, y solo podran culparse a si mismos si la desidia y el
abandono convierten nuevamente los juicios de quiebra en una liquidacion de bienes
mostrencos”.*’

Prevalecid durante este lapso entonces el interés particular —el del deudor y el de
los acreedores— sobre el ptblico.”' El proyecto fue obra de Pellegrini, Palacio y Montilla,

'” A. Birgin, La nueva Ley de quiebras: antecedentes legislativos, legislacion comparada, Buenos Aires, E.
Perrot, 1936, p. 282.

'® Enrique Ruiz Guifiaza, La quiebra en el Derecho comercial argentino, Buenos. Aires, América Unida.,
1926, 4* edicion, p 331.

' Anexo a la Orden Del dia nim. 38, Ley de Quiebras, Antecedentes, Informe y Proyecto de la Ley de la
Comision, Camara de Diputados de la Nacion, Buenos Aires, 1924, p. 393.

** Citado en Birgin, op. cit, p. 286.

*! Los analistas de la época como Ruiz Guifiazu (op. cit, 1926, p.24) consideraban que su disefio obedeci6 a la
tendencia moderna favorable a la accion independiente de los acreedores, restringiendo la tutela judicial que
prevalecia hasta 1902, dejando al juicio de quiebra un caracter puramente comercial, y separandolo de la accion
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y se apart6 de la corriente espafiola sobre la supremacia juridicial y acept6 el llamado
voluntarismo o autogestion de los acreedores, tal cual la ley inglesa de 1869 (derogada en
1883) y la federal suiza de 1889.”

La experiencia frustro rapidamente las esperanzas de sus impulsores. Entre las
denuncias mas extendidas, como luego veremos, se encontraban la aprobacion de
concordatos irrisorios por medio de deudores ilegitimos. En 1908 se present6 el primer
proyecto de reforma y la saga continu6 desde entonces con propuestas elevadas en 1912,
1914, 1924, 1926, 1927 y 1932 (ademas de las innumerables proposiciones esbozadas por
tratadistas y juristas en sus publicaciones). En este derrotero, merece destacarse en 1924
la creacion de la Comision Especial de Reformas al Codigo de Comercio en donde se
analiz6 la modificacion a la ley de quiebras. La estrategia de los legisladores fue
recolectar opiniones de diversos ambitos, en las cuales se detecta uniformidad en las
denuncias sobre los defectos de la legislacion, en especial por “el abuso escandaloso de
ciertos comerciantes de mala fe que han ofrecido un 10 o un 20%, valiéndose muchas
veces de maniobras dolosas, mediante las cuales pagan privadamente todas las deudas a
ciertos acreedores que forman mayoria, para beneficiarse con el apoderamiento de la
pérdida a que obligan a los demas acreedores de la convocatoria”.”?

Asimismo también se coincidia en la necesidad de otorgarles mayor potestad a
los jueces en los procedimientos de prevencion de la quiebra y en la administracion de los
bienes. Otras criticas se vinculaban con la aplicacion de la ley en las provincias, los
abusos del sistema, las connivencias fraudulentas que llevan a cabo ciertos deudores con
sus acreedores prometiéndoles confidencialmente el pago integro o un porcentaje elevado,
junto a otra serie de deficiencias en la aplicacion de los principios legales.”

Finalmente en 1932 se designo otra comision para proyectar la reforma a la ley
de quiebras, la cual formul6 un anteproyecto que fue aprobado y promulgado en 1933. La
Ley 11.719, a tono con reformas a nivel internacional impulsadas desde hacia ya varias
décadas, reforzo el poder de la autoridad judicial y reorganizo la administracion de la
quiebra, inclinandose por la tradicién juridica denominada oficialismo.”® Por tanto, la
legislacion sobre quiebras fue gradualmente perdiendo su nocion moralista, individual,
para adquirir una concepcion comercial y capitalista. No obstante, en la busqueda por
otorgar mayor intervencion a los acreedores y facilitar la recuperacion y la reinsercion de

criminal.

*? Se inspird en la doctrina de Renouard, la cual considera que entre un deudor que no paga y acreedores que no
son pagados, hay que estar en favor de estos ultimos. Citado en El Avisador Mercantil, 1 de febrero de 1951,
p. 39.

** Entre las numerosas propuestas de reforma también se estimaba conveniente nombrar a sindicos profesionales,
y estipular un monto méaximo de honorarios del 6% del activo realizado. Otros aspectos propuestos para la
reforma era la promulgacion de una legislacion unica para concursos civiles y comerciales. Anexo a la Orden
Del dia num. 38, Ley de Quiebras, Antecedentes, Informe y Proyecto de la Ley de la Comisién, Comision
Especial de la Reforma al Codigo de Comercio, Camara de Diputados de la Nacion, Buenos Aires, 1924, pp.
16-19.

** El Avisador Mercantil, Edicion Jueves 1 de Febrero de 1917, p. 33.

** Véase en especial Senado de la Nacion, Comisién Especial Parlamentaria Encargada de proyectar la
reforma de la Ley de Quiebras N° 4.156, Anteproyecto presentado a la Comision por su presidente Senador
Ramon S Castillo, Imprenta del Congreso Nacional, Buenos Aires, 1935.
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los deudores en la vida econémica, se produjeron numerosos conflictos que motivaron su
reforma en 1933, superandose entonces el régimen voluntaristico impuesto en 1902.

El mundo de los fallidos: una lectura desde las cifras de los pasivos

Para analizar la fisonomia general de los quebrantos en Argentina a inicios del
siglo XX, a continuacion se describen tres niveles: periodizacion de los capitales pasivos;
tipos de desastres comerciales y principales ramos afectados.

¢ Cual fue el ciclo de evolucion los quebrantos?

El Grafico 1 condensa el ciclo de los “desastres comerciales” en Argentina
incluyendo los montos de los pasivos de Convocatorias, Quiebras, Concursos Civiles y
Arreglos. El siglo XX se inicia con un monto que recién seria superado en 1910, para
luego descender entre 1903-1904 y 1905, afios de prosperidad.”® Ello fue paralelo a una
etapa de marcada expansion econdmica, donde crecieron los depositos casi el 300% y los
créditos el 400% tanto en la banca oficial como en la privada, aumentando la
disponibilidad crediticia. A partir de 1906-1907 se inicié una tendencia alcista y
progresiva en los quebrantos, los cuales tendran un salto abrupto en 1913 alcanzando
niveles nunca antes experimentados. El cambio en la legislacion habria tenido un impacto
menor en el descenso del monto de pasivos, ya que a pocos afios de aprobada la nueva ley,
el ciclo de los quebrantos retomé una tendencia alcista.

El malestar econémico comenzo a insinuarse en 1913. Esta situacion se agravo
con la crisis de 1914, produciéndose la mayor recesion de la economia argentina y
generando el violento crecimiento de los totales del afio 1914 (se duplican los valores del
afio previo). El nivel de pasivos alcanzo los 440 millones de pesos en un solo afio, siendo
uno de los indicadores econdmicos mas claros del shock externo negativo para la
economia abierta del pais.”’ En este afio se derrumbo el crédito bancario trayendo como
consecuencia las convocatorias y quiebras. Lestard agregaba, pocos afios después, que ello
fue fruto de una expansion desmedida y deforme: “habia comerciantes girando 10.000
pesos de capital que tenian 30.000 de crédito en distintos bancos, lo que explica las
liquidaciones desastrosas que después de 1914 levantaron un so6lo lamento de un extremo
a otro de la Republica y que tumbaron centenares de negocios que solo habian vivido la
vida artificial del crédito complaciente”.*®

Desde la perspectiva del fracaso empresario, las dificultades de los comerciantes
apoyados en el crédito bancario y habilitador fueron enormes.”” Entre diferentes

> Andres Regalsky, “Banca y capitalismo en la Argentina, 1850-1930. Un ensayo critico”, Revista Ciclos,
Buenos Aires, Afio IX, Vol. IX, N ° 18, 1999, pp. 33-54.

*7 G. Della Paolera y A. Taylor, Tensando el ancla: La Caja de Conversién argentina y la biisqueda de
estabilidad macroeconémica 1880-1935, Buenos Aires, Fondo de Cultura Econdmica, 2003, p. 147.

** En Gaston Lestard, “Crédito bancario. Su problema en la Repiiblica”, Revista de Economia Argentina,
Buenos Aires, Tomo II, Afio [, N° 8y 9, 1919.

** Sobre los mecanismos y dispositivos formales e informales que utilizaban las empresas para obtener
informacion y extender el crédito comercial, véase Andrea Lluch, “Las agencias de informes crediticios en la
Argentina: una aproximacion al funcionamiento de los mecanismos informativos en el mercado crediticio (1892-
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expedientes, puede rescatarse el de un comerciante de ramos generales de La Pampa quien
en 1914 se presentd a Convocatoria de Acreedores. En la solicitud de convocatoria a
acreedores se lee:

“Las causas que nos impelen a esta presentacion [...] son harto conocidas y generales a
todo el comercio [...]. Ellas pueden concretarse en: la notoria paralizacion de las
operaciones de intercambio, pues debido a la mala situacion de los negocios en general,
a pesar si se producen ventas al contado; la imposibilidad de hacer efectivo, por las
mismas causas, nuestros créditos a cobrar, la negativa de los bancos oficiales y
particulares al descuento de documentos comerciales;, y por todas estas causas la
imposibilidad de seguir atendiendo en plaza nuestras obligaciones a término fijo » 30

Los porcentajes de deudas incobrables o de dificil recaudacion eran un aspecto
clave para mantener la salud de la empresa, por la necesidad de mantener el equilibrio
entre los deudores y la exigibilidad del pasivo. En 1914 la posibilidad de renovar el
crédito se cortd, elevando a niveles nunca vistos el monto de desastres comerciales.

Superada la dificil coyuntura de la Primera Guerra Mundial, se observa una
tendencia contraria, con un descenso muy pronunciado hasta 1919. En este aflo se alzaban
voces optimistas por el ciclo descendente en el quinquenio 1915-1919,’" al punto de
determinar que no se trataba de una menor actividad de la plaza comercial, tal como
demostraban los saldos favorables de la balanza comercial, sino con las medidas de
ajustes post crisis. En especial, con los controles sobre las practicas bancarias y la
restriccion del crédito comercial cuyos limites en el periodo previo habia rebasado los
“limites de la cordura y la prudencia”. La restriccion del crédito comercial y bancario
habia actuado como “factor de profilaxis”. Ya que como ha sido expuesto en la seccion
anterior, la legislacion sobre quiebras permanecié inalterable durante este periodo de
notable aumento y posterior descenso de quebrantos.

A partir de 1920 se inici6 otro periodo. Un nuevo salto se produjo en 1921,
aumentando la incertidumbre y los consabidos reclamos sobre la necesidad de reformar
la ley de quiebras y mejorar los procedimientos judiciales. Pero en esta década no se
distingue una tendencia uniforme sino que se observa una irregularidad del movimiento
(subas y bajas de un afio a otro), aunque registrandose una tendencia alcista en los pasivos
hacia finales de los afios veinte.

Entre 1930 y 1933, la Gran Depresion dinamizo6 el ciclo de quebrantos, aunque
sin alcanzar la magnitud de 1913-1914, medido por el monto de los pasivos. Si se analiza
la cantidad de casos, en 1931 totalizaron 6.83 1 casos —el mayor hasta entonces— superando
los 4.909 de 1914. Por tanto se produjeron mas casos en los afios treinta que en 1914, lo
que podria explicarse por los pasivos mas abultados en esta ultima coyuntura, rasgo
asociado con las quiebras en el sector bancario. Otra diferencia con la crisis previa fue una
caida en el monto de los pasivos menos pronunciada, alertando de la crisis estructural de
diferentes sectores economicos, en especial las actividades agricola-ganaderas.

1935)”, en Investigaciones de Historia Econémica, otofio, Nro. 12, Madrid, 2008, pp. 111-140.
*% Expediente N° 1.966, Legajo N° 1175, Afio 1914, Archivo Histérico Judicial, La Pampa.
*' E1 Avisador Mercantil, Numero Extraordinario, 1920, pp. 5 y 6.
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En 1932 se nombro6 una comision de reforma, la cual propuso la Ley de Quiebras
11.719 (aprobada en 1933).” Durante el primer afio se redujeron un 50% los quebrantos.
Las publicaciones comerciales consideraban que habia sido la sancion de esta ley la causa
del descenso de los quebrantos, y no la recuperacion econémica. En palabras de Veritas,
los altos indices anteriores a 1934-1935 no eran un sintoma palpable del desastre
econdmico sino producto de las facilidades y estimulos que la ley 4156 “brindaba a los
deudores faltos de probidad para ensayar el despojo impune de sus acreedores”.’En qué
medida los descensos a partir de 1934 se debieron a la aplicacion de la nueva ley, o bien
fueron producto de las restricciones del crédito y/o de la recuperacion econdmica
posterior, son temas que deben ser analizados con mayor profundidad, maxime por el alto
porcentaje de las convocatorias dentro del monto de los quebrantos comerciales hasta
1933. No obstante, como hipdtesis preliminar se postula que habria sido una combinacion
de ambos factores, los economicos —donde el ciclo del crédito es fundamental- y los
juridicos, la que explicaria el descenso de los quebrantos en 1935. Una evidencia en apoyo
de esta propuesta es que el descenso entre 1933 y 1934 se concentro en el valor de los
pasivos de las convocatorias, y no en el pasivo de las quiebras, el cual aument6 en 1935.

Los capitales pasivos en la Argentina 1901-1935

La evolucion descripta en la seccion anterior combinaba los distintos procedi-
mientos legales disponibles para las empresas y también para los particulares que
enfrentaban problemas de insolvencia. A continuacion se evaluaran los montos y
porcentajes de procesos asociados a cada uno de esos procedimientos (Grafico 1 y Cuadro
1). Del total de los montos de capitales pasivos, el rasgo dominante es que las quiebras
no concentraron los mayores pasivos (salvo en 1905) sino que las convocatorias de
acreedores representaron un porcentaje superior, alcanzando en algunos afios el 79%
(1914). Sdlo fueron menores al 30%, en coincidencia con dos afios de bajos niveles de
quebrantos globales (1905 y 1918).

El alto porcentaje de convocatorias de acreedores en Argentina seria un rasgo
diferencial con respecto a otros paises,”* en los cuales €l concordato preventivo fue un
recurso menor y la prevalencia de las quiebras era casi absoluta. La causa de ello podria
deberse a que en la Argentina no se establecio un porcentaje minimo a pagar, mientras que
en Italia debia pagarse como minimo un 40% del pasivo total y en Inglaterra el 25%.*

En ambos picos de desastres comerciales (1914 y 1930/1931) las convocatorias
alcanzaron porcentajes superiores al 60% sobre el total de los pasivos. Tal como se indico,
en este aspecto se centrd el debate de la reforma de ley de quiebras dentro de los medios

2 Mario A Rivarola, Tratado de Derecho Comercial Argentino, Buenos Aires, Ed. Cia. Argentina de Editores,
1940.
*3 Revista Veritas, Edicién 15 de Septiembre de 1933, p. 10.

** Al menos se registra una diferencia con el caso italiano tal cual lo expuesto por Paolo Martino y Michelangel
Vasta, “Size, structure and strategies: insolvency and the nature of the firm in Italy, 1920-1970s”, Quaderni del
departamento di Economia Politica, Universita Degli Studi di Siena, 2007.

** Esto también permitiria explicar la diferencia con el caso italiano. Estos mismos autores, sefialan que “a
number of formal and substantial requirements made concordato preventivo extremely hard to reach even for
companies that were neither desperate nor fraudulent”, Di Martino y Vasta, op cit, p. 14.
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juridicos asi como en las distintas campafias periodisticas, y lobbies empresariales.’® De
los cientos de ejemplos con los cuales puede ilustrarse este tema, se distingue el siguiente
parrafo extraido de una presentacion realizada por las camaras empresarias a la Camara
de Diputados en 1926: “en numerosos juntas, las moratoria “regimentadas” votan
concordatos en los que los acreedores aparecen conduciéndose con una indiferencia
absoluta hacia sus intereses, como que conceden quitas hasta el 90% de sus créditos y dan
plazos de un afio o mas para el pago del insignificante tanto por ciento que han decidido
exigir”.”’

Elacceso adocumentacion de una serie de expedientes judiciales permite a su vez
contrastar estas voces con los argumentos interpuestos por los convocatarios, los cuales
expresaban como justificativos las “dificultades de toda indole” y la concatenacion de
sucesos empezando por la imposibilidad de cobrar “su activo con deudores de cuentas
corrientes”, las restricciones bancarias y las exigencias de los proveedores.

A partir de la lectura de algunos casos concretos se observa que entre deudor y
acreedor se iniciaban negociaciones informales, y la flexibilidad de las mismas por parte
del acreedor estaba unida a la esperanza de ir cobrando aunque sea en pequefias cuotas la
deuda (mediante la firma de pagarés). Esto abria una serie de negociaciones privadas en
donde se utilizaba la informacion (o no) disponible, y en la ausencia de signos concretos
la paciencia se trastocaba en desconfianza. Los acreedores podian anteponer pedidos de
quiebras para reforzar sus reclamos de pagos (a modo de amenazas creibles) y los
deudores trataban de levantarlos.”” En este exhorto para obtener mayores plazos y
paciencia a sus acreedores, los comerciantes minoristas resumian la 16gica del juego entre
acreedor y deudor: “Es verdad que la crisis acarrea muchas quiebras pero las exigencias
inoportunas acarrean muchas més”.*” Este comerciante, y ante el conocimiento de que no
podrian cumplir con los pagares se adelantd y previendo una caida irremediable, apeld a
la convocatoria de acreedores.*

En los expedientes judiciales flota el fantasma de la ineficiencia, se plasman
reproches entre mayoristas y minoristas y se cierne la amenaza que las negociaciones no

*¢ La influencia y lobbies desarrollados por los sectores empresarios para el disefio de los dispositivos legales
sobre quiebras es un fendémeno comtin. Un analisis para los Estados Unidos en Bradley Hansen, “Commercial
Associations and the Creation of a National Economy: The Demand for a Federal Bankruptcy Act.”, en Business
History Review, 72, no. 1, 1998, pp. 84-113.

*7 Este petitorio estuvo firmado por La Liga de Defensa Comercial, Camara Oficial del Comercio Espafiola,
Céamara de Comercio Britanica, Camara de Comercio Argentina Brasilefia, Comité de Camaras de Comercio
Extranjeras, Camara de Comercio Belga, Camara Sindical de Comercio, Camara de Comercio Italiana, Camara
de Comercio Alemana, Camara de Comercio de los Estados Unidos de América en la Republica Argentina,
Camara de Comercio Holandesa, y Centro de Importadores.

%% Véase por ejemplo, Patrick Bolton, Contract theory, Cambridge, Massachussets, MIT Press, 2005 y Oliver
Williamson, Las instituciones economicas del capitalismo, México, Fondo de Cultura Econémica, 1989.

*% Este caso se inici6 en 1913. La firma era Gémez Ortiz y Cia., asentada en la localidad de Toay (La Pampa).
Era una de las casas mas grandes del rubro y con sélidos contactos comerciales en Buenos Aires. Expediente
N° 213 de convocatoria de acreedores, Legajo N° 521, afio 1913. Expedientes N° 219 y N° 374 (pedidos de
quiebra), Legajo N° 521, Archivo Histérico Judicial, La Pampa.

* La proximidad de estos procesos, que imaginamos ambos conocian pues los dos fueron llevados adelante por

abogados del pequefio foro local, favorecié al comercio minorista. La convocatoria de acreedores fue el
expediente N° 213 y el pedido de quiebra el N° 219.
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llegarian a buen puerto. Se propone entonces que en la ejecucion de los contratos se abria
un proceso donde convivian la penalizacion con intereses, los intentos de acuerdos
privados, la firma de nuevos documentos que renovaban parcialmente el crédito, la
amenaza de acciones legales por falta de pago y finalmente, el uso de los procedimientos
judiciales. Los que, en la mayoria de las veces, conllevaban una pérdida sustancial de
capital para el acreedor. En cuanto a las convocatorias habrian sido estrategias que
anteponian los empresarios para continuar en el negocio (al estilo de un re starting
mechanism). En su disefio legal se antepuso el interés de garantizar la continuidad del
deudor de buena fe.*' El mecanismo de la convocatoria, por tanto, tuvo en teoria la
funcion de seleccionar entre aquellas firmas que serian liquidadas y aquellas a las que los
acreedores les brindarian una segunda oportunidad.* Aunque como hemos visto, en el uso
y abuso de este mecanismo se centro el debate por las facilidades de ley 4.156.

Otro porcentaje significativo, en algunos afios, estuvo concentrado en los pasivos
de los concursos civiles o quiebras personales, ya que la ley 4.156 era de aplicacion para
los comerciantes inscriptos en el Registro Publico de Comercio.*’ Igualmente tal division
podria ser abstracta, pues los agricultores, ganaderos o constructores,** entre otros, son
incorporados en este nivel de las estadisticas. También podria ser el caso de comerciantes
no inscriptos o de ex directivos de Sociedades Anoénimas que hubieran perdido mas del
75% de su capital. Los concursos civiles alcanzaron su participacion mas alta dentro de
las estadisticas de desastres comerciales (medidos por pasivos) en los afios posteriores al
pico maximo de quebrantos (1915-1918 y 1932-1935). Tal como se vera en la proxima
seccion, y debido al tipo de actividades englobadas, se habrian visto afectadas —aunque
en un segundo momento— por el corte del crédito bancario primero y luego el comercial;
asi como por el declive en la actividad econdmica general. [gualmente, este universo debe
continuar siendo analizado en el futuro. Finalmente, cabe mencionar que fueron
absolutamente marginales los arreglos oficializados en la justicia, correspondiendo
también explorar en otra oportunidad este universo. Ademas, debe considerarse que las
estadisticas reconstruidas no dan cuenta de los fenomenos de negociacion privados los
que, como indicamos, indefectiblemente se iniciaban antes de recurrir al uso del sistema
legal para el cobro de deudas.

*! Se trataba de ecos de tendencias similares en Europa de acuerdo a lo planteado por Pierre Hautcoeur y Nadine
Levratto, “Legal vs economic explanation of the rise in bankruptcies in the XIXth century France” Paper
presented at Not Just firms, History, Law and Economics, Paris, 2007.

*2 Oliver D. Hart, Firms, contracts, and financial structure, Oxford, Clarendon Press, New York, 1995. Un
analisis desde esta perspectiva para Inglaterra e Italia entre 1880 y 1939, en P. Di Martino, "Approaching
Disaster: A Comparison between Personal Bankruptcy Legislation in Italy and England (c.1880-1939)",
Business History, 47, 1, 2005, pp. 23-43.

“La figura juridica era “concurso civil de acreedores” y las disposiciones generales estaban previstas en los
Codigos de Procedimientos. El concurso civil podra decretarse a pedido del deudor no comprendido en las
disposiciones de la ley de quiebras o a requerimiento de alguno de sus acreedores legitimos y quirografarios.

* La jurisprudencia sobre la calidad o no de comerciantes es extensa y con los constructores se generaron
diferentes controversias. En 1929 ya se habia determinado que cuando el constructor aportaba los materiales,
era declarado comerciante. Con los establecimientos rurales, la jurisprudencia resolvia: “vender en cualquier
forma los frutos que una persona obtenga de la tierra, no constituye ni puede constituir acto de comercio”, en
Ramon Castillo, La quiebra en el derecho..., op, cit., Tomo 2, pp. 17 y 40.
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Tasas de recuperacion

Maés alla de las criticas y los discursos de las asociaciones empresarias y la prensa,
debe considerarse otro elemento clave para evaluar la difusion de estos mecanismos y la
eficiencia (o no) de la Ley de Quiebras. Nos referimos al porcentaje recuperado por los
acreedores (Cuadro 2). Del andlisis del promedio general (incluyendo convocatorias,
quiebras, concursos civiles, y arreglos) nunca se super6 el 50%. Dicho porcentaje se
reducia drasticamente en las quiebras, con niveles en general inferiores al 10%.

Por tanto, si bien algunas convocatorias generarian abusos y estafas, eran también
los medios mas eficientes proporcionalmente para recuperar parte de las deudas y ello
explicaria que fueran los propios comerciantes habilitadores los que impulsaran esta
figura juridica en 1902 y que fuera ratificada en la ley de 1933. Es que el pasivo
convocatorio aparejaba la posibilidad de un reembolso parcial. Mientras que en los
pasivos por quiebras las posibilidades eran casi inexistentes. Ademas, y si bien los medios
denunciaban la presencia de concordatos al 10% (en parte debido a que los jueces no se
hallaban habilitados para rechazar créditos aprobados por la junta de acreedores),” del
analisis de 25 expedientes de convocatoria de acreedores de comerciantes minoristas de
La Pampa se observa que la mayoria de los casos propusieron una quita del 50%. Claro
que para pagar el capital los plazos variaban y no corrian intereses. En esta muestra se han
registrado acuerdos a “tres meses de plazo”, algunos proponian un pago del 20% a los 9
meses, el 15% a los 15 meses y el 15% a los 21 meses, otros ofrecian el 10% al afio de
aprobado, y el resto en mensualidades del 10%, para finalmente, los ultimos, proponer el
pago en 5 cuotas semestrales.

La baja tasa de recuperacion en las quiebras también ratificaria otro elemento ya
mencionado previamente: las quiebras tuvieron una dinamica diferencial a la de los
concursos. Ello se manifiesta en el Grafico 1 durante la aplicacion de la ley 4.156.
Ademas explicaria que las criticas no fueran contra el mecanismo en si, el cual era
rescatado como valido para brindar segundas chances y evitar la destruccion de
capacidades empresariales, sino por su incapacidad para identificar al buen del mal
deudor, y evitar se produjeran una serie de fraudes.*

¢ Quiénes eran los fallidos?

El abordaje de este aspecto reviste especial significacion ya que la mayoria de los
estudios conocidos centran su atencion en la evolucion cuantitativa del fenémeno o en la
aplicacion de las leyes, sin discriminar a los sectores empresariales mas afectados por los
quebrantos mercantiles. La primera conclusion es que las dificultades y el impacto de las
crisis no afectaron a todos los sectores por igual. Los datos reconstruidos para el periodo
1911-1935 revelan que el mundo de los fallidos se encontraba ampliamente dominado por
los comerciantes minoristas, en sus diferentes expresiones. A su vez, quienes sobresa-

* Los ejemplos se multiplican en los Boletines de la Liga de Defensa Comercial. Se han analizado las
Memorias de los afios 1913-1928.

* R. Brown, “Comparative Legislation in Bankruptcy”, Journal of the Society of Comparative Legislation,
IT (New Serie), n. 2, 1900, pp. 251-270. p. Di Martino Paolo, 2005, op. cit.
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lieron dentro de este universo fueron los comerciantes dedicados al rubro de “ramos
generales” (o negocios de campaiia), pues es el tinico sector que ocupa alguno de los tres
primeros puestos en todos los afios reconstruidos (con la excepcion del afio 1934).
Ademas, salvando los afios criticos de 1914-1917, en los afios de “normalidad”,
concentran un porcentaje significativo, en general superando el 20% del total de pasivos.
Por tanto es el rubro mas estable dentro de los fallidos y el mas afectado (Cuadro 3).

El analisis de contabilidad de almacenes de ramos generales realizado en otras
investigaciones,'” sumado a una serie de documentos judiciales, ha permitido detectar que
el principal elemento de riesgo en estas empresas se encontraba en la relacion entre
liquidez y endeudamiento. Los negocios de ramos generales sostenian sus ventas a
crédito, generandose una fuerte tendencia a la liquidez de sus activos y aumentando la
necesidad de contar con financiamiento que se renovara ciclicamente. En este contexto,
si se cortaba la ciclica renovaciéon del crédito, se producia un desequilibrio entre las
inversiones y fuentes de financiacion, en la medida en que la tendencia a la exigibilidad
del pasivo ya no coincidia con la tendencia a la liquidez de los activos.

Sumados a los comercios de ramos generales, otros minoristas que aparecen
representados en el listado de los mas afectados fueron los duefios de almacenes de
comestibles y bebidas (o anexos), tiendas y mercerias, y ferreterias. Aflos mas tarde
aparecen también en estas estadisticas otros rubros como hoteles y fondas. Por su parte,
los representantes del comercio de exportacion e importacion (1911, 1912, 1913, 1917,
1919) no ocuparon un lugar sostenido en el tiempo en estas estadisticas, salvo en estos
afos. Asimismo ratifica que los comercios minoristas mas pequefios estaban mas atados
a sus “habilitadores”, y por tanto eran mas vulnerables a los ciclos de expansion y
contraccion del crédito. En 1905 el contador de un concursado resumia este rasgo para
explicar las causas de su mala situacion financiera: “La principal que es a la que le
atribuyo el desastre es al abuso del crédito [...] El afdn de Costa por seguir luchando sin
medios para hacerlo ha causado su ruina que ha lesionado gravemente los intereses de los
que en él depositaron su confianza”.**

En tal sentido, los pequefios y medianos comerciantes fueron los mas afectados
en las estadisticas de quebrantos. Parte de la explicacion radica en su reducido capital, su
alto nivel de endeudamiento posibilitado por una amplia disponibilidad de habilitadores,
la competencia del sector minorista en ambitos urbanos y por su dependencia de la
estacionalidad de la produccion primaria en ambitos rurales. También deberia sumarse su
menor capacidad de llegar a arreglos extrajudiciales y, de acuerdo a la logica expuesta,
se comprende el porqué buscaran el camino de presentarse a convocatoria anticipandose
a posibles pedidos de quiebras por parte de sus habilitadores.

En las dos coyunturas mas criticas de quebrantos otros sectores empresariales
quitaron a los comerciantes de ramos generales su preeminencia. Los bancos encabezaron
las posiciones en 1914 y se mantuvieron entre los primeros puestos en 1913, 1915, 1916,

*” Andrea Lluch, “Comercio y Crédito en La Pampa a inicios del siglo XX. Un estudio sobre el papel econémico
de los almacenes de ramos generales”, Tesis de Doctorado en Historia, Universidad Nacional del Centro de la
Provincia de Buenos Aires, Tandil, 2004.

8 Expediente 5.200, Costa Jerénimo s/concurso, Afio 1905, . 42. Informe Contador. Buenos Aires, Archivo
General de Tribunales.
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alertando de la gravedad de la crisis de la Primera Guerra Mundial para el sector, donde
practicamente se produjo la destruccion de la industria bancaria. Emerge nuevamente en
1926, aunque pareciera que la causa de tal presencia estuvo asociada s6lo a algin caso en
particular.

En tercer lugar merecen sefialarse las empresas dedicadas a la agricultura,
hacienda e industrias agrarias, cuya mayor exposicion se registré en 1915. Estos rubros
regresaron a los primeros lugares en 1931-1932, si bien en estos afios fueron los
“particulares” quienes dominaron los primeros puestos durante esta crisis. Su presencia
alerta de la relacion con la dinamica de los ciclos de la actividad primaria, la cual en la
coyuntura de 1930 se vio seriamente afectada por una crisis de rentabilidad asociada a la
caida de precios y a las malas condiciones agroclimaticas.

Dentro de las ramas industriales casi ninguna sobresale en las estadisticas, y no
ocupan un lugar destocado hasta 1935. La excepcion la constituye el renglon de bodega,
fabrica de licores, y soda, pues es el Gnico que aparece en los primeros cinco lugares en
1914, 1915,1916, 1917, 1918, indicando que habria sido el sector industrial mas expuesto
a los quebrantos. Y reaparece en los afios treinta. También se registran quiebras mas
puntuales en determinados afios (ingenio azucarero en 1920 o molino harinero en 1923),
entre otros casos detectados, pero aqui nuevamente podrian estar asociados a quiebras de
empresas puntuales. No obstante puede indicarse que la menor presencia de firmas
industriales en las estadisticas agregadas sera una especificidad de los quebrantos hasta
los afios 30, ya que en los afos 40 esta tendencia se revertira.

Un caso especifico estuvo conformado por “los particulares” o concursados
civilmente, los cuales constituyen un universo de dificil caracterizacion, pero de gran
importancia dentro del mundo de los quebrantos en especial en 1915, 1916, 1917, y se
mantienen entre los primeros lugares durante los afios 20 y a inicios de los afios 30. De
este conjunto, y por su mayor presencia en las estadisticas de concursos civiles, por
momentos se separaban —como ya dijimos— a agricultores y productores rurales y en
algunos afios a constructores (1916), aunque mas tarde estimamos que estos grupos fueron
incluidos en esta difusa “categorizacion”. Sin dudas, en este nivel habria que continuar
profundizando su fisonomia para entender mejor las causas de su protagonismo, ya que
su presencia y centralidad en las estadisticas generara en el marco del debate de la ley
4.156 unreclamo continuo para promover un régimen Unico en materia de concursos para
comerciantes y no comerciantes (situacion que la ley de 1933 no resolvio).

Reflexiones finales

Dos de los rasgos mas distintivos de los denominados desastres comerciales en
Argentina entre 1900 y 1935 fueron el alto porcentaje de convocatorias dentro del monto
de pasivos y los bajos niveles de recuperacion en las quiebras. Un tercer elemento
detectado es la preponderancia de los minoristas dentro de los pasivos de los fracasos
comerciales, salvo coyunturas especificas. En los afios de mayor crisis se sumaron otros
dos sectores empresariales cuyas actividades estaban asociadas al crédito comercial: el
sector agricola ganadero (como usuario) y el bancario (como fuente de financiamiento).
También ha sido expuesta la escasa presencia de rubros industriales, las que so6lo se
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afianzaron en las estadisticas de fracasos en los afios 40, cuando ya se habian transfor-
mado las bases del sistema comercial y crediticio vigente a principios del siglo XX.

Los denominados “desastres comerciales” en su mayoria, y salvo excepciones,
habrian estado asociados a los pequefios y medianos empresarios, cargando de tensiones
las transacciones entre minoristas y habilitadores. Claro que como se puntualizo, la
urgencia sobre la cuestion se agudizaba en los momentos de crisis. La dindmica de los
ciclos de los “desastres mercantiles” se asocid al desenvolvimiento general de la
economia. Se ha detectado una correlacion entre coyunturas macroecondmicas y los picos
de quebrantos mercantiles, especialmente agudizada en dos momentos (1914 y 1930)
cuando se contrajo fuertemente el crédito. También se postuld que el analisis de estos
numeros no puede desprenderse del contexto legal ni de las practicas concretas de los
actores, como tampoco de los sistemas de habilitacion crediticia vigentes por entonces
dentro de la comunidad empresarial.

LaLey de 1902 genero por primera vez en Argentina la posibilidad de reiniciarse
mediante la introduccion del concordato. Los procedimientos alrededor de la ley 4.156
habrian llevado casi al paroxismo la posibilidad de extender la vida empresarial,
otorgando segundas chances, ya que no se habia estipulado un porcentaje minimo de pago
a los acreedores. También es clave recuperar aqui como los procedimientos de escrutinio
fueron dejados en manos de los acreedores, en combinacion con un papel poco claro y
transparente por parte del sindico (profesionales privados) y el rol casi decorativo
otorgado a los jueces.

Este procedimiento en manos de los deudores podria haber sido usado en algunas
ocasiones en forma oportunista (y en otros, fraudulenta). Y por las peculiaridades
mencionadas habria menguado su eficiencia para garantizar un recupero de capital y
eliminar a las firmas mas ineficientes del mercado. Esta ley por tanto habria resultado
ineficaz desde las perspectivas de algunos acreedores, motivando constantes denuncias
sobre los usos y abusos del sistema legal por parte de distintos actores. Asimismo la
legislacion tampoco habria sido capaz de imponerse como un mecanismo efectivo para
disciplinar el comportamiento futuro de los posibles deudores y reducir los margenes de
estafas. El balance entre dureza y tolerancia que se esperaria de una ley de quiebras habria
sido burlado en la practica, debido al exceso de voluntarismo que inspird su letra, eleccion
que debe ser relacionada con la presion ejercida por la comunidad empresarial para tener
mayor injerencia en los procedimientos de quiebras luego de los sucesos de 1890.

Laley argentina habria fallado al no poder distinguir al mal del buen deudor, pero
tal fracaso no puede ser comprendido s6lo desde lo legal o de las practicas concretas de
los procedimientos. Detras se escondian las complejas relaciones de un sistema crediticio
en donde los agentes habilitadores debian otorgar créditos con vencimientos amplios
puesto que, en ultima instancia, gran parte del sistema comercial descansaba en la
inyeccion de liquidez que se producia s6lo una o dos veces por afio, y en el cual los altos
niveles de endeudamiento del sector minorista ocasionaban fuertes tensiones en
determinadas coyunturas. En tal sentido, estas paginas han pretendido sintetizar la
compleja interrelacion de fenomenos asociados a los fracasos empresariales y su relacion
con el funcionamiento de una institucion central como la ley de quiebras en el desarrollo
de la comunidad empresarial argentina a inicios del siglo XX.
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Grafico 1
Bvolucion C apital es Pasivos, Amgentina 1901-1939
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Fuente: Ver Cuadro 1.
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Cuadro 1

Cuadra Comparativo de los Capitales Pasivos, Argentina 1901 1935
{en miles de pesos Sm/n)
afios | cowmvocaTORIAS | QUIEERAS COM | RFEGLOS | TOTALES L 2 [
CIVILES Comvp@toias | Quisbms Civiles

1201 72545 13037 2905 2451 47,241 £ 2% 1% £%
1302 18782 15181 5978 453% 44477 1% 30 13%
1303 12 166 18356 2262 133 20 666 550 FED) 1%
1304 346D 3454 313 2814 10,649 3% 3% 9%
1905 1533 382 2533 2625 16,883 1% 3% 7%
1906 10 508 7515 1276 4360 24253 FED] 3 1% 5%
1907 25 340 [ 3531 7042 45,541 5% 1% 2%
1908 281 13102 1680 450 45 306 50 1% 4%
1909 20628 11308 4324 4705 41 569 5% 2 7% 12%
1510 38 060 307 1521 5656 53852 7 1% 15% 1%
1311 45858 12876 335 5731 60,834 £ 0% 1% 5%
1312 52058 14503 13234 12461 93,116 5 7% 1% 14%
1913 10 25623 34142 34305 1583584 5% 1% 17%
1214 31553 13538 £0271 14731 120077 7% 4% 14%
1915 1065 82 23034 62226 [ 157,842 500 15% L%
1316 45161 25026 36011 #3 106,531 1% FED) 3%
1317 36 704 13155 30336 158 106353 354 10% 7%
1918 12 155 11857 30441 730 55,187 2 %% 2 1% 55%
1913 15282 11934 11158 1646 40,021 304 300 20%
1220 32187 1072 11662 1079 65,000 5% 2% 12%
1521 Tk 2660 16655 5471 165,155 7% 15% 10%
1322 EEL 13475 20450 223 125,706 =D 1% 16%
1923 £4765 21542 15557 830 102,734 £ 36 2 1% 15%
1324 52435 21253 14147 50 B7 585 £ 0% 1% 16%
1325 113344 26543 32006 3032 12855 £ & 1% 13%
1926 [EETEN] 30830 25064 4572 201,550 7% 15% 12%
1227 MR 51368 27917 BEET 13323 D % 12%
1528 78 B0 24428 ZRZE8 2081 133 667 5% 1% 1%
1929 11935 20204 22343 2105 172,008 £ % 16% 13%
1330 164826 SATE 26082 1381 247765 £ 7 2% 1%
1931 2T £2204 659459 7350 358203 & 2 17 18%
1332 181207 20826 12264 15587 33 58 19% 5%
1333 153433 31234 £4441 3833 253,007 4 L% 25%
1334 45055 16783 47456 3565 111088 10 1% 2%
1335 35085 0177 36301 1545 83311 e [ 1%

umnes w U &Adsadar M arcancll, Mamss | febrarade 1817 1037, 1007 (p20 1) LOST[pdS0]) 1060 (pITS, 1951{pl TS

faa cifraahan skdo corabsarsd a8 ¢ on b pubka dal s, habiendos hallsd odiferencbs ma dgnifcetias en laamanian ekre uns o s pablic s an
Talvo LBy B, Edidan 1902 15d @ Eneraf ra LY p 45, Tam bisn han rra barsed s con las mesdinvdcss que presses Emeka Torngule b o 1010, pag 2556
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Cuadro 2

Porcentajes recuperados por los acreedores, Argentina, distintos afios
Afas General [*) Quighras Convocatorias Conairsos Civiles Arreglos

Termina medio en poreentajes

1912 3.6 4.77 4041 38,75 46,66
1913 45,97 1152 41.84 T1.66 58.27
1514 41,17 1.1 4461 68.54 54.45
1915 32,03 4 8.9 532 s/d
1916 31, %% B.ES iL48 25.6 63.33
1917 24.57 LBl 29.8 28,75 24
1918 23.72 7.1 2357 2,87 48,33
19149 27.63 8.04 34,5 3 45
1920 21.56 1.64 34,6 10 49
1921 31.89 912 4.8 32 E1.6
1922 32.34 16.5 32 38,75 42
1923 37.66 041,17 Q 3299 49 49
1924 40.5 Q
1925 3i8.2 2561
1926 34.6 [} A 3 1)
1927 6.1 |
1928 39.45 16,5 288 115 100
1929 45.73 Q 47,5 7476 55,8
1930 32.43 Q 3896 38,46 30,42
1921 27.43 o 3731 25,98 a9
1932 45.6 41.5 29,7 23,3 90,9
1933 3276 24,74 100
1934 46.82 34.9 4662 229 82,9
1935 34.68 321,93

{*) Convocartorias, Quisbras, Concus os Civiles, Arreslos

Fuenies Bl Assador Blercanil, M aries 11ebrero de 19237y 1eo detebrero de 1537, pagina 2 81,1 de Febrero de 1517 2w 1/2/1535 P X33

Hasta 1922, dhtos oorrabo rados oon OO, bnfonme 1504, Bu nge o bieni dosdel faris ador Bercan 1 I
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Cuadro 3

Privichpa e s ramos atectados por manto de los pasi os en Arge ntina

Orden y Posentajes {9 mases)

1911 B 1512 % 1913 b 1514 %
Gt el e M¥ I et il ¥ Harr i Gt et vl L a0 0
iz % Warks 1% |Hagerda, cmalsesylrae i i 8 e el e
ot y e et G M Hacuoda pRpgic Bom % 1 s e ot i 0 s B
vl i Pl L ., gy Comiunmn % Ex B ch gy, it b e, iy, e e
X adidyy Ao m o L . Limrd o Moo i v T icios 1% Trmdal Ooragey Toid 5% T rocd o Polbepr o il 8 YRS -1
1915 ES 1215 (2 1517 £ 191 e
Bggriey Nal om e s (o ol ol il 5% Itk 2% 2% it ot L8 455
el dldn LY |2 drrand oy wo i e ad eI man M e aodn yexmerloan 15 Bz il e oo il 18
Barmow jerewle L% 8 4 e erdien el Mourte % ot e el L e i Ut lan de ot "
B ey S s e e Dol e % Sadu g Halde licoren woda E% e i,y des vimn S
Serrutwcd ¥ Aoaxdn e P, hadlendas nd ayrarias 1% R N S Tt % Exz du In sanud mlfa i Gl
B Wiy dulings ey da, et ¥ 15 e y Bmemas 4% Alraden y ameRs s 5% lamdd mermndy mmnd I
1919 e 1520 g 1521 E- 15232 ES
Gt i i 2 1% & arroees e rafan Ai% it il f o FE Y Gt ol s o
P o lann A% P o s bt e 0% Fair Scodar i 13 Parfeularan
Timrtca Alerew iy CordBaria ferd ol v % |Terda ymereina i Tist et oy s o
T b e P i ) W |Comiviemny cotgnd dade A% |Asagiey aresss
Amaacme y Anemcn 3% Comzm VerftaDola bl va % B st y ganaderia il Gnr ey brolon delgas
e By e g S K emamnesy ol spgnaciden % | 4% i i e o s e
1933 S 1=24 R 1525 kS 1525 e
F-1 B armes Chare vdl 1% o pamrdae FE Sl marrne oy mdncdrny .
M. T immd a1l Par b are 155 B rrion o v b 18
TNenda, Meera y Tejdoes 5% P S T dal e caria 1o Padwsare )
Bt sty B a A c o, Bt v |Amaas A% Timradu, roer it pree E
Ml Harmemo yhideon 3% - diadc % St AL zaral 3% Tejcoun perrd (o]
Exz Agdedan yaradaran L % T 4% Al magin £
i B E B%
1927 E 1528 S - 1530 g
Wt e i o e % b ok H¥ e it ot i 2
mEtxone F annds M R e Gt rdlan ) 18% Partcularen )
P <l k) T imed ay Ml % 10% Tarda ¢ Wl ian i
Proxduzoan lmhey L) |5 e 4% a% Fai. v Wjdeny arlde purla e
Taopod s p bt e 1t i i retasra e y BoSmes A% 5% Feuziode e male y Eato )
emamnm yRegrewsooin % frontrera % Bazcht ja ¢ Wmdz 4% Al ma ey il
Tayichy B ouna 1% St erian 1% Er R ar] I
1531 S 1232 o 1533 b 1533 %
Bamow Cermrad ki % ¥ el e (SR e 2% ol 28% Pt are EL
Partculann (oon wnen ol 2% N gy Qe rd e % Ao Gemrdlen 1™ Lzl ooy, s vl o Pan 1)
Tiarida sy macwres ¥ I i i, B35 i i % il _dw St e 145 B ot oo 't et i)
Beczaz el T il oy Pl it vt 4% Tino redaa Pl s EES it pa, i e ardte £
Hota by oRauran By L & bt et o oy Bt B 4% &l e rm 3% M oy o o v s Lol
Bedapy y Vi o e 2 exdugd i i Wirmhs 1% Compra freria Cemdas % Tarmda y Ve 4 I
rigoda oo Tgdos L) H b, vl Bacran e y Badan 1% i e vl 3 Bggr 1z s 1%
Etuzmciment oy Budncdnea ¥
1935 E
Purficulamn GO A%
Bamow Cermira i %
Bty Lol
el miny e oy a5
e o B o e Eo)
Timrtcha il o il I

B s S WO 1 5 000 WS () T S L o TS G e (9] a0 (L ] O e a5 SO0 € althars O 1000 & s

Fueie :E1 Oronsta Comencial Bdicdn Extmordinas, Mbvembes, 1900, 1932, 1934, B3
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