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EL CREDITO BANCARIO Y EL FOMENTO INDUSTRIAL

Una mirada sobre el crédito destinado a los industriales por el Banco Republica entre
1943 y 1958

Cecilia Moreira Goyetche*

Resumen

Este trabajo procura avanzar en consonancia con desarrollos de la historiografia econémica
reciente que ha comenzado a prestar atencion a la historia del crédito, de la banca, y
particularmente de la banca de fomento en América Latina.

El trabajo se propone abordar el crédito otorgado a la industria por el Banco de la Republica
entre 1943 y 1958, con la intencion de conocer qué incidencia tuvo el crédito bancario en el
financiamiento y el fomento de las actividades industriales que se desarrollaron en un periodo
que desde las esferas del gobierno, y a través del dirigismo estatal, se puso en practica una
politica con vocacion industrializadora.

Se muestra que el banco oficial fue por entonces la Unica institucion que procurd desarrollar
explicitamente créditos de fomento para los sectores productivos adaptandolos a sus
necesidades. Paralelamente, y dando cuenta del interés de promover a la industria, se detecta la
propuesta de creacion de un Banco Industrial que no tuvo andamiento y ratificé la
responsabilidad del Republica en esa materia.

Asimismo, se muestra que el Banco Republica llevo adelante un camino de especializacion del
crédito y profundizé el apoyo financiero a la industria, pero en la medida que siguié operando
con ciertos criterios bancarios tradicionales y dado que carecid de recursos especificos para
atender esas necesidades crediticias, el desarrollo de su caracter de banco de fomento presento
importantes limitaciones.

Palabras Clave: banca de fomento, crédito, industrializacion dirigida por el Estado.
Clasificacion JEL: G21, N26.
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El crédito bancario y el fomento industrial.
Una mirada sobre el crédito destinado a los industriales por el Banco Republica entre 1943 y 1958.

BANK CREDIT AND INDUSTRIAL DEVELOPMENT
An examination of credit directed to industry by the Banco de la Republica between
1943 and 1958

Abstract

This paper attempts to follow in consonance with the recent economic historiography that has
started to pay more attention to the history of credit, the banking sector and, in particular,
development banks in Latin America.

The paper examines the credit directed towards industry by the Banco de la Republica between
1943 and 1958. The objective is to learn the incidence of bank credit on the financing and
encouragement of industrial activities during a period in which the government sphere, through
state direction, put into practice industrialization policies.

This research shows that the official bank was the only institution that was able to explicitly
extend development credit to the productive sectors, adapting it to their needs. At the same time,
in light of the interest in promoting industry, the creation of a development bank was proposed.
However, this project did not come to fruition, and ultimately ratified the responsibility of the
Republica in this area.

The bank advanced with the specialization of credit and deepened financial support for industry.
However, because it continued to operate under traditional banking criteria and lacked resources
specifically dedicated to meeting the credit needs of industry, its ability to play the role of a
development bank was limited.

Keywords: Development bank, credit, state led industrialization
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El crédito bancario y el fomento industrial.
Una mirada sobre el crédito destinado a los industriales por el Banco Republica entre 1943 y 1958.

INTRODUCCION

Este trabajo se propone abordar el crédito otorgado a la industria por el Banco de la
Republica Oriental del Uruguay entre 1943 y 1958, con la intencidn de conocer cuél fue la
orientacion del crédito y que relevancia se le asigndé a la industria en la politica de
financiamiento general del Banco. Asimismo, se procura precisar y describir las lineas de
crédito que desde la institucion se presentaron como modalidades especializadas en el
fomento productivo, y por tanto diferentes al crédito comin bancario.

Dado que en el periodo la industria se transformé en el sector impulsor del crecimiento
econémico, y frente al claro desarrollo de otra clase de politicas de promocion industrial,
parece pertinente indagar en la politica crediticia del banco oficial, en tanto fue la Unica
institucion bancaria que por entonces procurd desarrollar explicitamente créditos de
fomento.

El Banco Republica, ademas, fue un actor clave de la politica econdmica del periodo al
actuar como uno de los 6rganos centrales de la economia dirigida: era la autoridad
monetaria, administraba el mercado cambiario, desempefiaba funciones de asesor técnico
de los poderes publicos; y a eso se sumaba el hecho de ser la institucion bancaria mas
importante del mercado.

Con este avance de investigacion se busca sentar las bases de un trabajo de mas largo
aliento que explore las modalidades crediticias de la banca y dimensione la importancia e
incidencia de las politicas de crédito en el desarrollo de los sectores productivos durante
esos afios. También se aspira a contribuir a buscar explicaciones para la ausencia de una
banca de fomento en el Uruguay.

En ese sentido, y para dimensionar el tema, debe tenerse en cuenta que durante esos afios en
América Latina se desarrollaron politicas estatales de promocion industrial directa entre las
que destaco la creacion de los bancos de fomento. Estos debates han sido motivo de
desarrollos de la historiografia econdémica reciente en América Latina, que ha comenzado a
prestar atencion a la historia del crédito, de la banca, y particularmente de la banca de las
instituciones de fomento en la region.

Se toma al afio 1943 como punto de partida porque se asume que a partir de ese momento
en el gobierno comenzdé a gestarse una politica con vocacion definidamente
industrializadora. En tanto, el corte final es en 1958, porque la salida del sector neobatllista
del gobierno y la Reforma Cambiaria y Monetaria subsiguiente, significaron para el
Uruguay el comienzo del abandono del dirigismo estatal. Si bien es esta una periodizacion
con una fuerte impronta politica, parecio pertinente adoptarla bajo la consideracion de que
la orientacion del gobierno habria de repercutir en la del Directorio del Banco.

La investigacion se realizd principalmente en base a las Memorias Anuales del Banco
Republica. A partir de ellas, por un lado, se intenté analizar el discurso de la institucion
respecto a las potencialidades de la industrializacion y a la orientacion que debia darse al
crédito. Por otro, se buscé reconstruir las ideas y realizaciones de la época en materia de
créditos de fomento productivo y sistematizar la informacion relativa a esas lineas de
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credito. En las Memorias se detectan varios cambios en la manera de presentar la
informacidn relativa a los créditos destinados a los sectores productivos, siendo esto un
sintoma de la imagen que desde el Banco se queria proyectar. De las Memorias se tomo
también toda la informacion cuantitativa que se presenta y analiza. Debe tenerse en cuenta
entonces, que si bien estas fuentes son indispensables, lo que aqui se maneja es la “versién
oficial” con todas las limitaciones y alertas que eso supone.

En todo momento, y en la medida de lo posible, se procuré rastrear los méviles que guiaron
a los contemporaneos en la toma de decisiones. Con la reconstruccion de los discursos y
puntos de vista de los hombres que ocuparon las esferas de gobierno asi como el Directorio
del Banco Republica durante el neobatllismo, se apuesta a comprender las opciones de
politica que tomaron, la importancia asignada al desarrollo industrial y el rol adoptado por
el Estado en ese proceso.

Debe sefalarse ademas que es el primer esfuerzo de andlisis del tema para este periodo
central de la historia econdémica del pais, que por otra parte ha sido escasamente estudiado.
Si bien hay estudios relativos a las funciones de banco de fomento desarrolladas por el
Banco Republica, se cifien a las primeras décadas del siglo XX (Jacob, 1991), o estudian
afios posteriores a los sesenta cuando ya se habia creado dentro de la institucion la Division
Promocion del Desarrollo (Calloia, 1993; Mussio y Lopez Santin, 1973).

El trabajo se estructura en las siguientes secciones. Para empezar se repasan brevemente los
instrumentos que promovieron la industrializacion en América Latina y se caracterizan
brevemente las operaciones desarrolladas entonces por la banca de fomento. Luego se
intenta mostrar cual fue la posicién del Banco Republica respecto al desarrollo industrial de
la segunda posguerra, y posteriormente se analiza la orientacion general que asumio a la
hora de distribuir los créditos. En relacion a los créditos destinados a la industria, primero
se propone historiar el proceso de especializacién crediticia y describir las lineas de crédito
abiertas a los sectores productivos, y en segundo lugar, atender la evolucién y
caracteristicas de la linea de Crédito Industrial. Las secciones finales abordan dos
iniciativas bien distintas entre si, pero proclives a la promocion de la industrializacion: una
versa sobre el Crédito de Habilitacion Industrial, y la otra se detiene en el proyecto, nunca
sancionado, de creacidn de un Banco Industrial del Uruguay. A modo de cierre se realizan
unas breves reflexiones finales, y posteriormente se presenta un Anexo con datos relativos a
las colocaciones del Banco Republica.
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1. UN MARCO CONTEXTUAL: AMERICA LATINA Y EL FOMENTO
INDUSTRIAL

Entre dos grandes choques externos, la Gran Depresién mundial de los afios treinta y la
crisis de la deuda de los afios ochenta, América Latina transité un modelo de desarrollo que
ha sido denominado industrializacién dirigida por el Estado (Cardenas et al., 2004), y que
tuvo como ejes distintivos el foco creciente en la industrializacion como motor del
desarrollo y la ampliacion de la accion del Estado en la vida econémica y social. La
asuncion por parte de los Estados de la responsabilidad de fomentar el desarrollo
econdmico supuso también un desarrollo institucional que acompafié al crecimiento
(Thorp, 1998: 135, 136). En ese marco se inscribe la expansion de los servicios modernos
de infraestructura, transporte, telecomunicaciones, los servicios publicos domiciliarios, y
los financieros.

Sin olvidar al sector exportador, pero en un contexto en el que aun se veian frustradas las
expectativas de recuperacion del comercio internacional, los Estados latinoamericanos se
volvieron promotores activos de la industrializacion y de la sustitucién de importaciones
industriales y agricolas que se habian convertido en las fuentes mas efectivas de
crecimiento econémico. Sin embargo, también se ha planteado que resulta dificil hablar de
la existencia de una politica industrial entendida como “un conjunto de medidas e
instrumentos debidamente coordinados que se utilizaron en funcién de determinados
objetivos claramente definidos™, y en consecuencia buena parte de la industrializacion fue
el resultado accidental o residual de otros propésitos. (CEPAL, 1965: 157)

Entre los instrumentos o acciones que han influido en el proceso de industrializacion es
posible sefialar la proteccién contra la competencia externa, las medidas generales de
fomento industrial, la promocion estatal directa y la asistencia técnica.

Los dos primeros instrumentos nombrados, en buena medida han confluyeron para
potenciar la industrializacion, pero su puesta en practica no necesariamente estuvo
determinada por esfuerzos deliberados en ese sentido. Asi, la proteccion respecto a la
competencia externa a través de las tarifas aduaneras, los controles cambiarios, el
racionamiento de divisas y la adopcion de tipos de cambio mdltiples; fueron medidas de
emergencia adoptadas a raiz de la depresion de los afios treinta con la finalidad principal de
arbitrar ingresos fiscales y de equilibrar el balance de pagos. En tanto, las medidas
generales de fomento industrial, entre las que se incluye a la politica tributaria, monetaria y
crediticia, son tipicos instrumentos de politica econdmica que s6lo se constituyen en
estimulos significativos a la industria si deliberadamente se adoptan con ese objetivo.
(CEPAL, 1965: 158-167)

La promocién estatal directa, por su parte, se desarrollé a través de entidades publicas que
activa y deliberadamente se ocuparon de la promocidn industrial. Las mismas, a diferencia
de los mecanismos indirectos de promocion industrial, y con excepcion de las politicas
proteccionistas, tuvieron ““un efecto mas poderoso sobre la intensidad y modalidades de
crecimiento industrial” (CEPAL, 1965: 184). Entre las variadas actividades que
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desplegaron pueden sefialarse las de promocion general, consistentes en elaborar estudios y
sugerencias tendientes a estimular y apoyar la iniciativa privada; la de canalizar recursos
crediticios y aportar capitales publicos para la suscripcion de acciones; y la constitucién de
empresas estatales orientadas a las actividades industriales que requerian montos de
inversion relativamente grandes. Buena parte de estas entidades publicas encargadas del
fomento industrial fueron creadas especialmente para ampliar y mejorar las condiciones del
crédito industrial.?

Fue asi que en ausencia de mecanismos de financiamiento interno y ante la restriccion del
crédito externo, surgieron en América Latina los bancos de fomento o desarrollo,
“explicitamente creados para ser ““agentes” o “promotores’ de la politica econémica del
Estado™® (Rougier, 2004: 45, 46). En 1934 se creé la Nacional Financiera en México, en
1936 se cred el Banco Industrial en Pert; en Chile la Corporacion de Fomento a la
Produccion se fund6 en 1939, en 1944 el Banco de Crédito Industrial en Argentina y en
1952 el Banco de Desarrollo Econémico y Social en Brasil. (L6pez; Rougier, s/d: 2)

Los bancos de fomento o desarrollo surgieron en Latinoamérica para dar respuestas a las
necesidades econdmicas de cada pais, y por tanto existio una gran variedad de ellos. Sin
embargo, una definicion general sefiala que ““un banco de desarrollo es un intermediario
financiero que proporciona fondos a mediano y largo plazo para proyectos de desarrollo
econdmico, y servicios relacionados.” (Rougier, 2004: 42)

Asimismo, entre las caracteristicas comunes a la banca de desarrollo pueden sefalarse las
siguientes: cuida la oportunidad del crédito otorgado, es decir que los proyectos financiados
sean factibles y tengan un impacto positivo sobre la estructura econémica; el plazo de
reembolso del préstamo y el periodo de gracia deben respetar el periodo de maduracion de
la inversion; las garantias exigidas son reales, prendarias o hipotecarias, aunque la mejor
garantia est4 dada por la factibilidad econémica del proyecto de inversion; la tasa de interés
es menor a la de mercado; y los créditos otorgados son acompafiados de asistencia técnica.
(Rougier, 2004: 43) Esas caracteristicas especiales son las que definen al credito de
fomento productivo.

Ademéas de otorgar créditos de fomento, las acciones de las instituciones financieras de
fomento consisten en brindar asistencia técnica a las firmas y realizar evaluaciones técnico-
econdmicas de proyectos, en participar en el capital de empresas y en la administracion de
los negocios, y en estimular el desarrollo del mercado de capitales. (Lasida, 1989: 9, 10)

Los bancos de fomento latinoamericanos, en funcién de la variedad sefialada, operaron de
forma diferente, no se dedicaron por igual a desarrollar todas esas modalidades de fomento,
y se enfocaron hacia diferentes objetivos. Asi, mientras la mayoria proveia asistencia
técnica, algunos se centraron en otorgar créditos a mediano y largo plazo, otros a investigar
y estimular oportunidades de inversion, y una minoria a promover el mercado de capitales.

? De acuerdo al estudio de CEPAL que se viene siguiendo, de las 27 entidades pUblicas de fomento industrial
correspondiente a 7 paises de América Latina, 19 se vinculaban con actividades crediticias, algunas en forma
exclusiva y otras en conjunto con actividades de promocidn general y aportes de capital (1965: 175).

® Si bien en gran medida se organizaron como instituciones oficiales, también existieron algunos bancos de
fomento de propiedad mixta, y unos pocos de propiedad y gerencia privadas.
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En linea con estas preocupaciones es que se propone tornar la mirada sobre la politica
crediticia del Banco Republica hacia el sector industrial en los afios cuarenta y cincuenta.

En los afios sesenta la situacion cambiaria, pues ante la consolidacion de los organismos de
financiamiento internacional y la posibilidad de obtener mayores disponibilidades, las
instituciones financieras de fomento surgidas en forma autarquica y pragmaética, se
uniformizaron a través de las orientaciones de una institucion clave: el Banco
Interamericano de Desarrollo. (Rougier, 2004: 47, 48)
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2. EL BANCO DE LA REPUBLICA Y SU VIRAJE HACIA LA
PROMOCION INDUSTRIAL

El proceso de industrializacion que tuvo lugar en Uruguay entre la segunda posguerra y
fines de los afios cincuenta coincidio con un periodo de la historia del pais en el que se dio
un importante crecimiento econémico y significativos avances en la calidad de vida de la
poblacién. La industria fue entonces el sector mas dindmico de la economia, y en tanto
indujo ese crecimiento, promovié el cambio estructural de una economia hasta entonces
centrada en la produccién ganadera. (Bertino et al., 2003: 12)

En esos afios, y desde 1930, se dio el mas elevado crecimiento industrial en la historia del
Uruguay hasta el siglo XXI, al tiempo que su desempefio fue mejor que el de la actividad
global. Entre 1930 y 1959 el valor agregado de la industria crecié a una tasa acumulativa
anual de 4,4%, mientras el PBI lo hizo al 2,2%, y el estancado sector agropecuario presento
un crecimiento nulo.

Analizado por subperiodos, resulta que la industria uruguaya creci6 al 2,4% entre 1930 y
1936, al 3,6% entre 1936 y 1943, en tanto el crecimiento mas rapido se concentrd entre
1943 y 1956 cuando alcanz6 al 7,2%, para caer luego al -1,2% entre 1956 y 1959 (Arnabal
etal., 2011: 8).

El desarrollo de la industria en los afios treinta se asent6 tanto en la capacidad previamente
instalada durante la denominada industria temprana (Bertino et al., 2003: 37), asi como en
las medidas proteccionistas destinadas a enfrentar la situacién de emergencia desatada por
la gran depresion mundial, pero que a su vez respondian a los propositos batllistas.
Posteriormente, el terrismo continuaria con el proteccionismo y asi, los contralores
comerciales y cambiarios favorables a la industria se fueron consolidando (Finch, 2005:
183).

Al final de los afios treinta y principio de los cuarenta los mecanismos de control de
cambios y de comercio exterior se fueron perfeccionando, y a eso se sumo la proteccion
automatica resultante de la Segunda Guerra Mundial. Sin embargo, a medida que la
situacion internacional permitié avizorar la recuperacién del sistema capitalista, se planted
la disyuntiva de ““encuadrar nuevamente al pais en una division internacional del trabajo”
0 de profundizar la industrializacion, sin que se definiera “claramente en qué sentido
habria de orientase el desarrollo economico del pais” (Millot et al., 1973: 109, 120).

Por entonces, la dubitativa posicién de los gobernantes parecid anticipar su inclinacion
futura con la legislacion social y laboral sancionada durante el gobierno de Amézaga,
ilustrada especialmente con la ley de Consejos de Salarios de 1943, que tendia en parte a
aumentar el poder adquisitivo de la poblacion y superar la debilidad del mercado interno.
Esa gradual restauracion del batllismo pudo verse también en la ampliacion del dominio
industrial y comercial del Estado plasmada en la creacion de nuevos entes estales. De todos
modos, la definitiva adopcion del industrialismo ““como un conjunto armoénico de ideas...
que trascendia los meros postulados proteccionistas™ (Jacob, 1981a: 124), hubo de esperar
hasta que Luis Batlle Berres accediera a la presidencia en 1947. Los cambios promovidos
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entonces en el contralor del comercio exterior y en el sistema cambiario aseguraron un
elevado nivel de proteccion y subsidio a la industria; en tanto aumentaron
significativamente los créditos a ella destinados (Millot et al., 1973: 153- 156).

La actitud ambivalente del gobierno hacia el desarrollo industrial en los afios finales de la
Segunda Guerra Mundial que ha sefialado la historiografia, se trasluce en las Memorias
anuales redactadas en esos afios en nombre del Directorio del Banco de la Republica.
Posteriormente, cuando ocupd el gobierno el sector politico liderado por Luis Batlle Berres
y adopto ““una politica industrialista definida’” (Millot et al., 1973: 155), la misma tuvo su
correlato en la politica crediticia del Banco Republica que expandié acentuadamente sus
colocaciones al sector industrial.

Lejos de sorprender, la coincidencia se explica por el hecho de que los directores del Banco
oficial eran designados por el Poder Ejecutivo, y si bien ocupaban cargos de caracter
técnico que requerian acciones desligadas del quehacer politico partidario, las lineas
directrices que se trazaban para su conduccion eran coherentes con las del gobierno de
turno.* En ese sentido, debe sefialarse que cinco de los siete presidentes del Directorio del
Republica en el periodo analizado fueron batllistas (Bertoni et al.: Anexo 2: Autoridades).”

De todos modos, debe tenerse presente que la autonomia funcional de los entes autbnomos
consagrada por el articulo 100 de la Constitucién de 1918, formaba parte de la tradicion
historica de la institucion, y a pesar de ciertas ““caidas al mundo politico™ en los tempranos
afios treinta, le habia permitido ganar la confianza publica y construir una imagen de
prestigio asentada en el rechazo a la confusion de los intereses del Banco con los del Estado
(Montero, 1946: 333, 340).

Por otra parte, debe tenerse presente que desde los afios treinta, y en la medida que se
confid al Banco Republica el contralor de los cambios internacionales, se habia consolidado
como uno de los 6rganos centrales de la economia dirigida, y en consecuencia, clave en el
proyecto industrialista por su centralidad en la administracién cambiaria.® Y sin embargo,

* De acuerdo a la Constitucion de 1942 los cinco miembros del Directorio eran elegidos por el Poder
Ejecutivo en acuerdo del Consejo de Ministros y con previa venia del Senado (Montero Bustamante, 1946:
338). A partir de la instauracién del colegiado integral con la Carta de 1952 los directores de los entes
auténomos pasaron a ser designados por el Consejo Nacional de Gobierno, correspondiendo la eleccién de
tres a la mayoria partidaria de ese organismo, y los dos restantes a la minoria (Nahum et al., 1998: 105). Las
designaciones podian ser observadas por la Camara de Senadores, y en caso de que tales observaciones fuera
formuladas por tres quintos de esa Camara las designaciones quedarian sin efecto.

® Los mismos fueron: Martinez Trueba, antes de asumir la presidencia de la reptblica; Zubiria, ex Ministro de
Industrias del gobierno de Tomas Berreta; Sapelli, vicepresidente en ejercicio de la presidencia del Directorio
durante el afio 1954; Forteza y Fullgraff. Interesa resaltar ademas, que entre los presidentes del Directorio del
Banco no batllistas encontramos a Alfredo Baldomir, quien asumié ese cargo en 1943 luego de abandonar la
Presidencia de la Republica —préctica en la que Williman, Serrato y Terra lo precedieron y que ha sido leida
como un indicio del prestigio del Banco (Jacob, 2000: 10) .

% En enero de 1941, se organiza por ley el Contralor de Exportaciones e Importaciones consagrandose las
disposiciones que habian regido en materia cambiaria durante la década previa. Segun ella, el Banco
Republica debia estimar a fin de cada afio los recursos en moneda extranjera para el ejercicio siguiente, debia
distribuir periédicamente cuotas de cambio por paises, rubros de mercaderias y clases de cambio luego de
retener el necesario para sus compromisos y los del Estado. ElI Contralor intervenia en la distribucion

11



Instituto de Economia - FCEA.

el significado para la economia uruguaya de la institucion bancaria que se estd analizando
era mucho méas amplio adn.

La institucion —fundada en 1896- habia ido conformando sus funciones ““por sedimentacion
a lo largo del tiempo™ hasta convertirse en un Banco “multifuncional”, y permitir que bajo
un mismo nombre coexistieran ““‘un banco del Estado, un banco de Bancos, un banco de
Fomento Rural e Industrial, un banco de Accién Social, y [...] también un banco
comercial.” (Jacob, 2000: 9,10). De ahi que se ocupara no sélo del financiamiento del
Estado, de dispensar crédito para el agro y la industria, para el comercio y el consumo, sino
también de llevar adelante las funciones propias de la autoridad monetaria, ocupandose del
contralor de la banca privada, rigiendo el sistema emisor y administrando el mercado
cambiario.

Asimismo, y en buena medida porque a raiz de la crisis de los afios treinta estas funciones
le dieron cierta centralidad en el manejo de la economia nacional, también adquirié un
importante rol asesor de los Poderes Publicos. Los conceptos volcados en las Memorias
Anuales de la institucion permiten entonces conocer las opiniones de los técnicos y de una
parte del espectro politico que tenia a su cargo la puesta en practica, cuando no el disefio,
de politicas.

Fue ante “los problemas de posguerra’ que el Banco realiz6 un ““trabajo de investigacion
y estudio [...] para que sea posible formular un plan particular que comprenda las bases
de preparacion del pais, en el orden econémico y monetario” para el momento en “que se
gane la guerra.” (BROU, 1943: 14). En esa ocasion, en tanto propuso medidas al
Ejecutivo, se dio la oportunidad de dejar sentada su posicion respecto a la politica industrial
que deberia seguirse.

Al aproximarse la culminacion de la Segunda Guerra Mundial, desde el Banco se avizoraba
el fin del régimen de emergencia creado a partir de 1931 y se pensaba que tal cosa
supondria retornar al libre intercambio. Se sostenia entonces: ““es necesario pensar en la
forma en que se han de desmontar los sistemas de defensa creados por la economia
dirigida y desmovilizar el pequefio ejército que tiene a su cargo esos sistemas. Han de
ceder las vallas y controles, los permisos, las prioridades, los regimenes de cuotas, de
primas, de precios minimos, el sistema de cambios diferenciales, los convenios y contratos
bilaterales cerrados, los bloqueos economicos, [...] y ello ha de ser sustituido por normas
de prudente libertad regidas por las leyes naturales de la produccion” (BROU, 1943: 17).

Este razonamiento continuaba postulando que de acuerdo a ese reajuste del comercio
internacional, el pais ocuparia el lugar que su capacidad productora y su capacidad
adquisitiva le permitieran, en tanto deberia ““contemplar la revisién de las industrias
protegidas, a fin de eliminar aquellas que no tienen justificaciéon ni sentido econémico, y
dar fin al sistema ocasional de precios minimos y primas a la exportacion que han
adquirido caracter permanente con perjuicio de la disciplina industrial y del consumo, por
el encarecimiento que aquel sistema apareja” (BROU, 1943: 17,18).

individual del cambio, en el otorgamiento de las autorizaciones de importacion, y en el control de los valores,
destinos y procedencias de los productos exportados e importados. (Millot et al, 1973; 112, 154-155)
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El crédito bancario y el fomento industrial.
Una mirada sobre el crédito destinado a los industriales por el Banco Republica entre 1943 y 1958.

Sin gque mediara mucho tiempo, ese tono categorico y para nada alentador en relacién al
futuro industrial fue matizandose, pues pasé a reconocerse la necesidad de contemplar “las
industrias de incipiente desarrollo en paises de economia rural [...] mientras no alcancen
la consolidacién suficiente.” (BROU, 1944: 12) E incluso, su futuro incierto parece haber
generado preocupacion. Tras repasar el modo en que se desarrollaron las industrias de los
paises hispano-americanos y tras sefialar su significado econémico, en 1945 desde el Brou
se planteaba que las industrias ““pueden sufrir en el futuro las consecuencias de la
restauracion de la industria universal y de la reapertura de los antiguos mercados. Se dara
el caso pues, de que importantes centros fabriles que hoy trabajan prosperamente vean
limitada su actividad, con el consiguiente déficit en los indices de exportacion, y los
fendmenos de desocupacién a que dan lugar hechos de esa naturaleza.” (BROU, 1945: 11)

Ese viraje en cuanto al lugar atribuido a la industria continud acentuandose: se paso a
subrayar sus virtudes y acabd por tornarse un alegato a favor de sus potencialidades. El
afianzamiento industrial viabilizaba el aumento progresivo de la produccién, el incremento
de los niveles de vida y la propension a consumir (BROU, 1946: 43); dando paso al
“mejoramiento sustancial y, en algunos aspectos, la transformacion estructural de la
economia uruguaya”. (BROU, 1947: 10)

En ese sentido, y a pesar de su extension, resulta interesante dar lugar a la descripcion que
se hacia de ese proceso de transformacion y de sus virtudes, y si bien estas palabras no son
seguidas de una contrastacidn, cobran valor por dos motivos, por la calificacién del
informante que las enuncia, y porque nos da cuenta de aquello que se consideraba deseable
en materia productiva: ““Se observa, en general, un mas inteligente aprovechamiento de las
materias primas; una mas economica explotacion de los recursos naturales, ya por mejor
clasificacion, ya por transformacion fabril o ya mediante la utilizacién, en grado
progresivo, de las posibilidades derivadas de la industrializacion de subproductos; en fin,
una tendencia general, -ya acusada por hechos tangibles, en muchos casos,- a sustituir
exportaciones de primeras materias, por exportaciones de materiales elaborados o semi-
elaborados; todo esto, naturalmente, con las consiguientes y, desde luego, obvias ventajas
que ello traduce para el medio econdémico-social uruguayo, en materia de rendimientos y
salarios, [y] para el balance de pagos de la nacién”. (BROU, 1947: 9,10)

Asimismo, y para acompafiar las transformaciones, desde el Banco ya se habia asumido la
necesidad de que la banca jugara un nuevo rol, y que ‘“ademéas del lucro legitimo,
contemple los intereses econdmicos, sociales y politicos de la Nacion.” (BROU, 1945:
12,13)

Desde la fundacion de la Institucién, la misma se habia jactado de no restar apoyo a las
actividades productivas de significado econdmico para el pais, que si hasta entonces se
habian identificado principalmente con el agro, ahora también se proyectaba hacia la
industria. Entonces, y en vistas de detectar “la relativa insuficiencia [...] del mercado
interno de capitales para inversion, y “las insuficiencias o los retardos del apoyo
financiero privado” (BROU, 1949: 40; 1950: 52), el Banco Republica asumié una funcion
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habilitadora consistente en complementar y apoyar al andamiaje productor del pais por la
via de los créditos destinados al sector rural e industrial.’

Sin embargo, la participacion creciente de los créditos destinados a los sectores productivos
en la cartera del Banco Republica, no necesariamente da cuenta de una profundizacion del
desarrollo de los créditos especializados hacia el fomento productivo. Estos ultimos
comprenden a aquellos que se adaptan, en cuanto a plazos, garantias e intereses, a las
necesidades del ciclo productivo, y que por tanto resultan de incierta recuperacion para la
institucion bancaria (Damonte y Sarachaga, 1971: 224).

Esa clase de créditos en la época fueron registrados por el Banco bajo el nombre de
“Credito Rural” y “Crédito Industrial”.

2.1. La avanzada industrial: un analisis de la orientacion del crédito

El Banco de la Republica era, sin lugar a dudas, la institucién bancaria mas importante del
pais y la que manejaba el mayor volumen de negocios del sistema bancario en su conjunto.
El hecho de que el banco estatal se posicionara de tal manera en el sistema bancario, resulta
aun mas significativo si se tiene en cuenta que esos eran momentos de gran expansion de la
banca privada.

A fines de la década del veinte habia alcanzado a captar el 50% de todos los depdsitos que
circularon en el sistema bancario, y a servir alrededor del 60% de las colocaciones del
mercado crediticio (Damonte y Sarachaga, 1971: 204, 211). A partir de los afios treinta,
comienza a perder esa suerte de hegemonia absoluta, aunque ninguna institucion bancaria
por si sola logroé superarlo. Entre 1930 y 1958 el Banco Republica capté el 44% del total de
depdsitos bancarios y otorg6 el 49% de los créditos de todo el sistema bancario. La caida
mas acentuada de sus colocaciones en relacion a las otorgadas por la banca privada se dio,
precisamente, a partir de 1943, resultando que desde entonces y hasta 1958 las colocaciones
del Rept]gblica representaran el 45% de todos los créditos otorgados por el sistema
bancario.

El total de créditos otorgados por el Banco Republica se expandié de forma considerable, a
tal punto, que los montos totales prestados alcanzaron a duplicarse entre 1943 y 1958 (ver
Anexo, Cuadro A-1). Esa tendencia al crecimiento s6lo se vio interrumpida en los afios
finales de la Segunda Guerra Mundial cuando, segin Damonte y Sarachaga (1971), la
abundancia de recursos financieros y la imposibilidad de utilizarlos redujo la necesidad de
recurrir a los créditos bancarios.

" Al respecto debe sefialarse que desde 1946 y a lo largo de todo el periodo estudiado, en la Introduccion a las
Memorias anuales del Banco de la Republica se present6 una descripcion de las “caracteristicas salientes™
del Mercado Bursétil.

® Tal informacion surge del relevamiento realizado en los Anuarios Estadisticos y en el Suplemento
Estadistico de la Revista Econémica del Banco de la Republica sobre los principales rubros bancarios para el
periodo 1930- 1960. La misma puede consultarse en la Base de Datos sobre el Sistema Bancario en la web del
lecon/ Area Historia Econdmica.
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El crédito bancario y el fomento industrial.
Una mirada sobre el crédito destinado a los industriales por el Banco Republica entre 1943 y 1958.

En ese contexto de pérdida de importancia del Banco Republica dentro del sistema
bancario, pero de expansion del total de sus colocaciones; durante el periodo estudiado se
produjeron ciertos cambios en la orientacion de los créditos otorgados por el Banco
Republica que pueden caracterizarse del siguiente modo.

En primer lugar, se incrementaron los recursos crediticios destinados a los sectores
productivos bajo todas las modalidades de crédito practicadas por el Banco.

En segundo lugar, se constata una pérdida de participacion relativa de los créditos a corto
plazo dentro del total de colocaciones del Banco destinadas al sector privado, y en
contrapartida, un incremento de los a largo plazo, destacando entre ellos las modalidades de
crédito especializado denominadas “Crédito Rural” y “Crédito Industrial”.

Finalmente, dentro de la cartera de créditos del Replblica crecen en importancia los
créditos especializados; y dentro de ellos, dada la centralidad atribuida a la industria en
estos afos, se trastoco la clésica distribucion de recursos entre el sector rural y el industrial,
permitiendo que la industria captara una proporcion cada vez mayor del total de créditos a
ellos destinados, y que los montos totales prestados a la industria también presentaran un
crecimiento mucho maés acentuado que los prestados al agro.

Presentadas estas apreciaciones generales y antes de profundizar en ellas, conviene realizar
algunas puntualizaciones sobre el modo en que se maneja la informacion disponible. El
analisis de los datos relevados, en buena medida se guia por la forma en que la propia
direccién del Banco decidi6 presentarlos en sus Memorias anuales, porgue se entiende que
la organizacion de la informacion tiene valor historico en si mismo. Es decir que las
opciones tomadas para informar de las colocaciones del Banco, dan cuenta a la posteridad
de aquello que se quiso demostrar y enfatizar. Tal decision encuentra fundamento también,
en el hecho de que el destinatario de las Memorias del Banco no era otro que el Poder
Ejecutivo, y que en tanto las mismas servian para explicar y rendir cuentas de su accionar,
daban la oportunidad de justificar decisiones y adelantarse a posibles observaciones.’

Debe decirse entonces que al presentar los datos sobre colocaciones en las Memorias
anuales del Banco de la Republica, sistematicamente se tiene la preocupacion por
demostrar el amplio apoyo prestado a los sectores productivos.

Lo primero que se observa respecto a la orientacion del crédito del Republica, es
justamente un incremento de los recursos crediticios destinados a los sectores productivos.
Una de las formas de hacer visible ese apoyo consistio en presentar la distribucion del
crédito por profesion de los deudores. En ese sentido, cuando en la Memoria
correspondiente al afio 1946 se da un cambio en su formato que incorpora al cuerpo del
texto los datos de crédito por profesion del deudor, se explicaba que “todo el caudal de
apoyo prestado por el Banco a los productores en general, [...] se podra apreciar, en toda

® Sin ir mas lejos, el encabezado de las Memorias se dirigia al “Sefior Ministro de Hacienda” y comenzaban
con mensajes similares al siguiente: “El Directorio del Banco de la Republica que tengo el honor de presidir
eleva al Poder Ejecutivo, por intermedio del Sefior Ministro, la Memoria correspondiente al ejercicio
terminado...” (BROU, 1943:9)

15



Instituto de Economia - FCEA.

su entidad, al estudiar las colocaciones generales clasificadas de acuerdo con la profesion
de los deudores.” (BROU, 1946: 50)

Asimismo, y cuando en las Memorias se abocan al analisis de los créditos distribuidos
segun la profesion del deudor, se ocupan de subrayar la importancia del apoyo a la
produccion discriminando entre lo prestado a los productores —hacendados, agricultores e
industriales- y a las otras profesiones. De ahi que pueda leerse en ellas que consideradas las
colocaciones “en sus dos grandes categorfas “Productores” y “Otros™”,'° es “de destacar
la sostenida elevacion porcentual de la primera de estas categorias y, consecuentemente,
las reducciones sucesivas de los porcentajes correspondientes a la segunda”, llegando
incluso a jactarse de ““una nueva disminucion en la cifra relativa a préstamos a
comerciantes, propietarios, profesionales, etc.” (BROU, 1949: 49). Al respecto se
presentan los Graficos 1y 2.

G.1.- DISTRIBUCION DEL CREDITO G.2.- DISTRIBUCION DEL CREDITO POR
POR PROFESION DEL DEUDOR. SECTOR DE ACTIVIDAD DEL PRODUCTOR.
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Fuente: Anexo, Cuadro A-3. Fuente: Anexo, Cuadro A-3.

Como puede observarse en el Gréafico 1, entre 1943 y 1958, los productores recibieron en
promedio 76% de los créditos del Banco clasificados segun profesion del deudor. En cuanto
a tales destinatarios del crédito, el cambio mas significativo que puede observarse en el
Gréfico 2 involucra a los industriales, puesto que el porcentaje de créditos que recibieron se
duplicé en el periodo analizado: alcanzaron a 25% de los créditos otorgados a los
productores, y en buena parte de la década del cincuenta sobrepasaron a los otorgados a los
hacendados. Estos ultimos, por su parte, vieron caer su participacion en el total de esos
créditos otorgados por el Banco del 44% al 35% entre 1943 y 1958. Los agricultores, en
tanto, recibian hacia 1943 una porcion del crédito similar a la de los industriales, y aunque

10 Dentro de los “Productores” se inclufa a los hacendados, agricultores e industriales; y dentro de “Otros” se
incluia a los comerciantes, profesionales, propietarios y varios.
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El crédito bancario y el fomento industrial.
Una mirada sobre el crédito destinado a los industriales por el Banco Republica entre 1943 y 1958.

en los primeros afios cincuenta puede apreciarse un crecimiento de los créditos de los que
eran beneficiarios, lejos estuvieron de presentar una evolucion ascendente como la de
aquellos.

Este desarrollo puede evaluarse mejor si se tiene en cuenta que en 1932 los hacendados
recibian el 77% de las colocaciones organizadas por profesion del deudor, los agricultores
recibian el 11% y los industriales el 12%. (Faroppa, 1965: 70,71)

De lo anterior puede sefialarse, al igual que lo han hecho estudios previos, una evolucion en
la distribucion del crédito en la que los destinados a los industriales crecieron notablemente,
los destinados a los ganaderos sufrieron una reduccidn relativa, mientras que se
acrecentaron los recibidos por los agricultores. En ese sentido debe decirse que el sector
agricola se vinculaba indirectamente a la actividad industrial (Damonte y Sarachaga, 1971:
457), pues producian la materia prima que luego ésta Gltima procesaba, como el lino y el
algoddn para la industria textil, la cafia de azlcar y la remolacha azucarera, el trigo, maiz,
arroz y girasol entre otros (Jacob, 1981a: 139).

En sintesis, puede apreciarse a través de la orientacion del crédito un cambio de
ponderacion en la importancia atribuida por el Banco Republica al sector industrial. Sin
embargo, hay que ser bien cauto en la lectura de tal informacién por varios motivos. En
primer lugar, interesa sefialar que conocer la profesion del deudor no permite asegurar el
destino efectivo dado al dinero obtenido en préstamo, aunque los datos si indican una
tendencia en relacién a la politica de la institucion. Y en segundo lugar, porque dentro de
los créditos por profesion del deudor se contabiliza tanto los créditos otorgados a corto
como a largo plazo,"* y por tanto no informa de los créditos especializados que
estrictamente son sélo los reputados bajo el rétulo de Crédito Rural y Crédito Industrial.

También se destaca la pérdida de preponderancia de la funcion de banco comercial y
financiador de operaciones a corto plazo del Banco de la Republica. Como contrapartida,
puede constatarse una suerte de especializacion hacia los créditos a plazos prolongados.

En las Memorias anuales del Banco es posible detectar ciertos cambios en el modo de
presentar los datos relativos a los créditos segun plazos, que justamente parecerian querer
subrayar la creciente centralidad atribuida a las colocaciones a largo plazo.

A partir de 1945 se comenzO a presentar en el cuerpo del texto un cuadro con las
colocaciones discriminando entre aquellas realizadas a Plazo Corto, a Plazo Largo, y al
Estado y Organismos Oficiales’ (BROU, 1945: 22,23). Al afio siguiente los datos de

1 Incluye Cuentas Corrientes, Valores Descontados, Préstamos para Viviendas Econémicas y Préstamos
Hipotecarios y Ley 12-5-934, Crédito Rural, Crédito Industrial, Créditos a Cobrar y Deudores en Gestion.
Excluye por tanto créditos al Estado y Organismos Oficiales, Cauciones, Redescuentos Bancario y Caja
Nacional de Ahorros y Descuentos.

12 En la Memorias previas del primer de los afios cuarenta, la informacion relativa a las colocaciones del
Banco no se sistematizaba en un cuadro tal y no siempre se presentaba del mismo modo, sino que variaba
segln los aspectos que se quisieran resaltar o comentar.
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créditos a largo plazo presentaron un mayor nivel de disgregacion, y en 1947 sucedié lo
mismo con los a corto plazo™ (BROU, 1946: 49; 1947: 46,47).

Esos cambios se profundizaron a partir de la Memoria de 1950, cuando se opté por
presentar dentro de las colocaciones a largo plazo al Crédito Rural, al Crédito Industrial, a
los Creditos a cobrar y los Deudores en gestion; y por excluir a la Caja Nacional de
Ahorros y Descuentos.™* Es decir, por un lado se buscaba resaltar los montos prestados a
los sectores productivos via Crédito Rural e Industrial, y por otro se aislaban los créditos
otorgadoslgor la Caja Nacional que tenian caracteristicas propias y por principal destino el
consumo.

La introduccion a la presentacion de tales datos resulta mas que sugerente: “Ya en
Memorias anteriores se ha aludido a la alta significacion y serias proyecciones que cabe
atribuir [...] a la accién sistematica del Banco dirigida a subsanar —por la via del crédito
a largo plazo- las explicables insuficiencias del incipiente mercado financiero interno,
frente al crecimiento del volumen de inversiones reclamado por la industrializacion del
pais [...] Y bien: los indices mas inmediatos de esa accion del Instituto estan dados sin
duda [...] por el sostenido ascenso de sus guarismos.” Los que no eran otros que aquellos
que demostraban que ““Las colocaciones a corto y largo plazo [...] acusan los siguientes
procesos evolutivos (de estabilizacion, las primeras; de franco ascenso, las ultimas):...”
(BROU, 1950: 47,48).

Las principales modalidades crediticias a corto plazo son el crédito en cuenta corriente y en
valores descontados, y las mismas son las que hacen a la funcién comercial de un banco y
las que tienen la finalidad de viabilizar en lo inmediato el giro corriente de los negocios.*®

Lo que se observa en relacion a esta clase de colocaciones otorgadas por el Banco
Republica, es una disminucion en relacion al total de colocaciones realizadas al sector

3 Dentro de las colocaciones a corto plazo se contabilizaban Cuentas Corrientes, Valores Descontados,
Cauciones y Redescuentos Bancarios; y dentro de las colocaciones a largo plazo se hacia lo propio con Caja
Nacional de Ahorros y Descuentos, Créditos a Cobrar, Deudores en Gestion, Crédito Rural, Crédito
Industrial, Prestamos para Viviendas Econdmicas y Préstamos Hipotecarios y Ley Mayo 12/1934.

4 En paralelo se excluyé de las colocaciones a corto plazo el registro de los redescuentos bancarios, es decir,
a las colocaciones que no se realizaban directamente con los particulares.

> La Caja Nacional de Ahorros y Descuentos realizaba principalmente préstamos pignoraticios y adelantos
sobre sueldos destinados tanto a los empleados de la administracién publica, a las clases pasivas, como a la
poblacién de menores recursos.

16 | as colocaciones en Cuenta Corriente son aquellas en las que una institucién bancaria pone a disposicién
del cliente cierta cantidad de fondos contra los cuales este puede tener saldo deudor, puede girar cheques,
efectuar transferencias y usar los servicios de caja del banco. Como contrapartida, el cliente debe depositar
fondos con cierta periodicidad y adecuarse a ciertas condiciones de plazo e intereses que se cobran sobre las
cantidades efectivamente dispuestas. De ese modo los bancos inmovilizan fondos comprometidos con el
titular de la Cuenta Corriente.

La colocacion de fondos en Valores Descontados consiste en que el titular de un documento -letras de
cambio, pagares, letras de tesoreria, pendas, warrants, debentures u otros efectos aptos para la funcion de
giro- lo entrega a una entidad financiera antes de su vencimiento para que le adelante su importe menos una
quita. La entidad financiera tomadora del documento al llegar el vencimiento lo cobra al deudor principal o,
de lo contrario, al endosante del mismo, es decir, al que recibié el dinero por el descuento. (Rodriguez, 1993:
249-254, 261-272)
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El crédito bancario y el fomento industrial.
Una mirada sobre el crédito destinado a los industriales por el Banco Republica entre 1943 y 1958.

privado. Tal como puede observarse en el Grafico 3, en 1946, primer afio para el que se
cuenta con datos, los créditos a corto plazo representaban 56% del total, y al final del
periodo apenas alcanzaba el 39%. La misma tendencia se verifica en otras fuentes de
informacidn, que muestran que en el quinquenio 1941-1945 las mismas ocuparon el 61% de
la cartera de créditos al sector privado del Banco Republica, mientras en el Gltimo lustro de
los afios treinta habian alcanzado el 71%. (Damonte y Sarachaga, 1971: 223).

G.3.- COLOCACIONES DEL BANCO REPUBLICA AL SECTOR PRIVADO SEGUN PLAZOS.
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FUENTE: Anexo, Cuadro A-2.

En estas tendencias de la distribucidn del crédito se ha leido un cambio en la politica
crediticia del Republica consistente en una acentuacion de su papel de banco de fomento,
pues experimentd un cambio en la ponderacion y pasé a destinar sus recursos en proporcion
creciente hacia las colocaciones de mediano y largo plazo. (Damonte y Sarachaga, 1971:
456,457)

Dada la multifuncionalidad del Banco Republica antes apuntada, debe recordarse que en
tanto continud operando como banco comercial y prestando dinero en cuenta corriente y
valores descontados, procurd llevar adelante la especializacion del crédito.

Lo tercero a destacar respecto a la orientacion del crédito del Banco de la Republica es el
significado adquirido por las modalidades de crédito especializado. Entre 1943 y 1958 las
colocaciones especializadas en conjunto -es decir el Crédito Rural y el Crédito Industrial-
presentan un importante crecimiento que puede observarse tanto en el ritmo como en la
participacion dentro de la cartera de créditos de la institucion.

En cuanto al ritmo de crecimiento de los créditos especializados nos informan las tasas de
variacion acumulativas anuales, que entre 1930 y 1942 fueron del 7% en promedio,
mientras que entre 1943 y 1958 casi se duplicaron y alcanzaron al 11% acumulativo anual.
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En esos afios, en tanto, las colocaciones totales del Banco crecieron al 2% y 5%
acumulativo anual respectivamente.’

En cuanto a la participacion de los créditos especializados en el total de colocaciones, se
constata que durante los afios treinta y hasta 1942, el crédito especializado apenas significo
un 8% en promedio, pero durante el periodo de andlisis alcanzo el 25% en promedio de las
colocaciones totales de la institucion (ver Grafico 4).

G.4.- PARTICIPACION DEL CREDITO RURAL E INDUSTRIAL EN EL TOTAL DE COLOCACIONES
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Fuente: Anexo, Cuadro A-1.

Del mismo modo, al mirar la participacion del Crédito Rural e Industrial en el total de
creditos otorgados al sector privado entre 1946 y 1958 —Unicos afios para los que se dispone
de datos-, se aprecia una importancia ain mayor, pues si en 1946 equivalian al 35% del
total de esas colocaciones, en 1958 alcanzaba el 50% de las mismas, significando en
promedio el 48% de todo el periodo®® (ver Gréfico 5).

7 Esta informacion se presenta mas detalladamente en la Seccion 2.3.

'8 Otras fuentes permiten reforzar la idea de una importancia creciente de las modalidades de crédito rural e
industrial, pues en los afios treinta rondo6 el 14% del total de créditos otorgados al sector privado, crecid al
25% en el primer lustro de los afios cuarenta, y pasé a significar el 48% entre 1946 y 1955. (Damonte y
Sardchaga, 1971: 223)
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G.5.- PARTICIPACION DEL CREDITO RURAL E INDUSTRIAL EN EL TOTAL DE COLOCACIONES
AL SECTOR PRIVADO
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FUENTE: Anexo, Cuadro A-2.

Finalmente, dentro de las colocaciones especializadas del Banco Republica es necesario
distinguir entre el “Crédito Rural” y el “Crédito Industrial”, ya que es esa la manera de
visualizar el efectivo apoyo financiero prestado a la industria. En el siguiente grafico se
observa un cambio de ponderacion y una suerte de equiparacion en el apoyo crediticio
brindado a ambos sectores productivos a lo largo de los afios cincuenta.

G.6.- DISTRIBUCION DEL CREDITO RURAL Y DEL CREDITO INUSTRIAL
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FUENTE: Anexo, Cuadro A-1.
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De repasarse la distribucion del crédito otorgado al agro y la industria en los afios previos al
periodo que aqui se analiza, puede decirse que en los afios treinta y en los tempranos afos
cuarenta el primer sector se llevo aproximadamente el 80% de los fondos prestados bajo la
modalidad de créditos especializados, mientras que entre 1943 y 1958 el Industrial crecio al
39%.

Se comprueba entonces la importancia ganada por el financiamiento de la industria, que se
dimensiona de mejor manera si se tiene en cuenta que en los afios cincuenta los fondos
destinados a los créditos especializados se distribuyeron casi en partes iguales entre el agro
y la industria. Esta distribucion relativa entre los dos sectores se dio en un contexto de
ampliacién de los montos totales prestados: en 1943 se destinaron unos cincuenta millones
de pesos a los créditos especializados y en 1958 se destinaron mas de doscientos millones —
a pesos constantes de 1955-.

Ademas, y en vistas de las desigualdades en el punto de partida, tal equiparacién sélo pudo
darse por el impulso dado al Crédito Industrial en la segunda mitad de los afios cuarenta, el
cual se aprecia claramente en las tasas de variacion acumulativas anuales. De hecho, en
1946 y 1947 los montos prestados bajo la modalidad de “Crédito Industrial” —medidos a
precios constantes- duplican a los del afio precedente, y fue en funcion de esa linea
evolutiva que en 1952 y 1953 sobrepasaron al “Crédito Rural” (ver Gréafico 7).

G.7.- EVOLUCION Y CRECIMIENTO DEL CREDITO RURAL Y DEL CREDITO INDUSTRIAL
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FUENTE: Anexo, Cuadro A-1.
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Puede concluirse entonces que en el periodo analizado, considerado como aquel en el que
desde el gobierno se decidid impulsar el desarrollo industrial, desde el Banco se
incrementaron los fondos prestados a ese sector en sus diversas modalidades crediticias, y
especialmente por la via de los créditos especializados.

2.2. Un camino hacia la especializacion del crédito: extender del agro a la industria

Las modalidades crediticias especificas para apuntalar a los sectores productivos se
desarrollaron temprana y progresivamente en las primeras décadas del siglo, atendiendo
exclusivamente primero al sector rural, y haciéndose extensivas luego a partir de la
experiencia adquirida en ese campo, al sector industrial. Nacieron asi el “Créedito Rural” y
el “Crédito Industrial”. El analisis conjunto de esos créditos especializados, informa
entonces de las formas adoptadas por el Banco para llenar sus cometidos de fomento.

De ahi que se considere necesario repasar la conformacion de la Seccién de Crédito Rural y
algunas de las modalidades crediticias que desde alli se pusieron en préactica hacia el agro,
pues en buena medida ese fue el campo de ensayo y error del que se tomaron los
aprendizajes para trasladarlos, al rondar los afios treinta, al sector industrial.

Una vez que se logro construir ese edificio, es decir el de las modalidades crediticias
especializadas hacia el agro y la industria, son pocos o ninguno los cambios que se
introducen en los afios cuarenta y cincuenta. Aunque, como se ha planteado, aumentaron
claramente los recursos del Banco a ellos destinados.

Ya en la fundacion del Banco pueden rastrearse los objetivos tendientes a favorecer a al
sector rural. Los estudiosos de la fundacién del Banco sefialan que uno de los moviles que
propicié su existencia consistio, justamente, en librar a los productores rurales de las
usurarias condiciones impuestas por la banca orista y comercial de Montevideo en el
otorgamiento de créditos; y que otro de los moviles fue la necesidad de solucionar la casi
absoluta falta de créditos en la campafia. Por eso, una de las disposiciones de la Carta
Orgénica original del Banco, establecia la obligacion de fundar sucursales en las capitales
departamentales en el plazo de un afio a partir de su instalacion, para que hubiera asi
““crédito organico y serio en la campafa, y crédito liberal.”” (Barran y Nahum, 1987: 76,
83) Es decir, que ya desde sus tempranas horas, el Banco procur6 brindar financiamiento a
los productores rurales y se definié6 como impulsor y abanderado de las industrias madres
del pais.

Sin embargo, fue recién en 1912 que se cred por ley la Seccidn de Crédito Rural que dio
andamiento a los créditos especializados hacia el agro,'® y con la cual el “BROU asumi6
funciones de banco de fomento.” (Jacob, 1991: 42)

1% Esta misma ley disponia que la Seccién de Crédito Rural del Banco Republica promoveria la organizacion
de Cajas Rurales y les concederia préstamos; en tanto otra ley de igual fecha determinaba los modos de
organizacion de tales sociedades de crédito rural basadas en la cooperacidn entres sus asociados.
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A partir de entonces, se fueron poniendo en practica y experimentando con parsimonia y en
funcién de las necesidades que creia detectar, distintas formas de crédito tendientes al
fomento rural. La lista es larga y plural, pero a grandes rasgos puede decirse que procuraron
mejorar la calidad de las explotaciones rurales, habilitar la espera a los productores para
gue no malbarataran los frutos de su trabajo en momentos en que los precios del mercado
no lo aconsejaban, asi como difundir ensefianzas de caracter técnico entre los
productores.”

Se logré con ellos, y especialmente con la instalacion de sus sucursales en todo el pais,
sustraer a los productores necesitados de recursos de los males del pulpero, a quienes
recurrian los productores de menores recursos para obtener herramientas, semillas y hasta
los comestibles (Moreira y Rodriguez, inédito).

Otra iniciativa de esos afios, fue la ley de prenda agraria por la cual los agricultores y los
ganaderos, podian obtener de instituciones bancarias, Cajas Rurales y casas comerciales
con libros rubricados, créditos al interés maximo del 8% que garantizaban prendando
objetos destinados a la explotacion rural beneficiada y que permanecian en manos del
productor.?

Un segundo jalon de este proceso tendiente a la especializacion del crédito, tuvo lugar en
los afios veinte de la mano de dos reestructuras de la Seccion de Crédito Rural. Una fue en
1922 y consistié en la creacion de una Direccion Técnica para que la Seccion “adquiriera
la importancia y trascendencia que le asigné la ley de creacion” y ““dar cada vez mayor
importancia a la consideracion de las industrias madres y... obtener la especializacion que
requiere el crédito rural” (BROU, 1922: 30). Las Inspecciones Técnicas se organizaron
con ingenieros agrénomos en torno a seis zonas, y Se encargaban de conocer las
condiciones del productor, de fiscalizar la aplicacion de los fondos, y de realizar un servicio
de extension y cooperacion tendiente a aumentar la productividad de las explotaciones
rurales (BROU, 1926: 56).

La siguiente reestructura fue ni mas ni menos la que le cambié el nombre a la Seccién y la
convirtio en el Departamento de Crédito Rural e Industrial. De la industria poco se ocup0
en principio, pero si definié nuevas formas de crédito de fomento para el agro. Entre ellas
se estipulaba garantias y plazos variables para la amortizacion del crédito segun el caracter
de la produccién, siendo las férmulas de crédito de evolucion anual, bianual, trienal, a cinco
0 a diez afios de plazo; y con garantia de depdsito, prenda agraria, o hipotecaria (BROU,
1926: 54,55).

La industria recién conocié modalidades de crédito especializadas en 1928, cuando
emulando la ley de prenda agraria de 1918, se aprobd la ley de prenda industrial. La
iniciativa correspondié al Ministro de Industrias -colorado batllista- Javier Mendivil, y

20 Entre los primeros figuran los préstamos en semilla seleccionada y para la repoblacién de estancia con
reproductores. Entre los segundos figuran los préstamos contra cereales en depdsitos efectuados en periodos
de zafra y para la que se constituyd el Mercado de Frutos y posteriormente los Graneros Oficiales.

* Los objetos fijados para la prenda eran los ganados y sus productos, los frutos de cualquier naturaleza
correspondientes al afio agricola, maderas, productos de la mineria, los inmuebles, maquinas y Utiles de
labranza. (Montero, 1946: 221)
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segun se informé en las Camaras Legislativas, perseguia el propdésito ““de dar mayores
seguridades y garantias, y por consiguiente, nuevas facilidades al Crédito Industrial”
(DSCS, tomo 143, 25 junio 1928: 110). Al igual que en el caso de la prenda agraria el
interés era del 8% vy el plazo de amortizacién de dos afios, aunque podia renovarse al final
de ese periodo temporal; y el bien prendado en garantia permanecia en manos del
productor.

El Banco comienza a informar de las operaciones realizadas bajo la modalidad de prenda
industrial a partir de la Memoria de 1929 y es recién entonces, a pesar de que la
Departamento se denominaba Industrial desde 1925, que figura el rubro Crédito Industrial.

En esa misma memoria se registra que los préstamos a industriales son ““operaciones de
reciente iniciacion con caracter especial”, y en ese sentido, explicaba ademas que hasta
entonces los créditos a industriales se insertaban en el cuadro de las colocaciones generales
del banco, incluyendo entre ellos las operaciones a corto plazo, a saber: los préstamos en
vales, en cuenta corriente y descuentos de documentos (BROU, 1929: 45,47).

Con la aplicacion de la ley de prenda industrial la situacion cambia y el propio Banco la
evallia como ““‘una nueva clase de operaciones con caracter industrial netamente definido
en el sentido de merecer un tratamiento especial en los plazos y una consideracion de la
economia de las diversas explotaciones, fomentando asi el desarrollo del espiritu de
empresa en elementos bien preparados para la produccion.” Entre las otras modalidades
de crédito especializadas hacia la industria, a partir de 1929, se sefialan las hipotecas
industriales, y los descuentos por crédito industrial (BROU, 1929: 47).

En relacion a estas Gltimas formas de Crédito Industrial, en las Memorias no se explicita en
qué consistian ni como funcionaban, pero en la medida que reproducen iguales
modalidades del Crédito Rural, se puede presentar una aproximacion a sus caracteristicas,
pues de hecho, y sin ir méas lejos, la organizacion institucional de la Seccion de Crédito
Industrial se edific6 ““‘aprovechando la estructura que funcionaba ya para el sector
agrario.” (Jacob, 1991: 42) Los créditos hipotecarios de caracter rural tenian un interés del
5 % % y abarcaban plazos de hasta diez afios como maximo, en cuyo caso la amortizacion
era del 10% anual. Los Descuentos de Credito Rural eran una forma de crédito con
garantias especiales, reales o personales, por la cual el Banco adelantaba fondos al
beneficiario para multiples finalidades (BROU, 1930: 48,49).%

Los avances de investigacion realizados hasta el momento no permiten dimensionar en sus
justos términos cuan ventajosas eran esas tasas de interés: 8% para los créditos prendarios y
5% para los hipotecarios. Sin embargo, y a simple modo de referencia, debe decirse que en
1914 se habia fijado una tasa de interés maxima del 14% para los créditos personales y
prendarios y del 12% para los hipotecarios, los que fueron reducidos en 1933 al 8% (Jacob,

22 Resulta interesante ademés anotar que el Banco realizaba un paralelismo entre el tipo de capital y las
formas de Crédito Rural que le correspondian, estableciendo asi que para el capital inmobiliario los créditos
eran hipotecarios, para el capital fijo de explotacion los créditos eran mayoritariamente prendarios, y para el
capital circulante de explotacion se otorgaban pequefios préstamos, muy posiblemente en la modalidad de
descuento. (BROU, 1926: 53, 54)
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2005: 134, 141). Se recuerda que en el periodo la inflacion promedio fue del 7,9% y habria
que analizar sus consecuencias.

En esos momentos de perfeccionamiento y consolidacion de las modalidades de crédito
especializado, en relacién a la industria se sefialaban las siguientes finalidades generales del
fomento: favorecer la instalacion de pequefias industrias que ““el Banco reputa Utiles para
la economia nacional” y que son despachadas después de detenido estudio; estimular
“formas del trabajo de invencion™; y favorecer la asociacion industrial, facilitando en
algunos casos la constitucion del capital por medio de “pequefios préstamos para la
compra de acciones o partes de sociedad” (BROU, 1930: 50,51).

Parece entonces que hubo una suerte de discrecionalidad de parte del banco en el
otorgamiento de créditos, del mismo modo que sugiere la existencia de inspecciones
técnicas abocadas a analizar, no sélo la concesion de los créditos rurales, sino también los
que involucraban proyectos industriales.?

Llegados a este punto, parecid posible definir el caracter de la especializacion del crédito
por la cual se habia trabajado. Segun el Banco, “El Crédito Rural e Industrial constituye
dentro del Banco de la Republica un servicio especial y de caracter técnico bien marcado
[...] representa colocaciones a bajo interés y plazos variables, relativamente largos,
ordenados de acuerdo con las respectivas explotaciones, sus recursos, posibilidades y
conveniencias generales para la economia rural.” (BROU, 1930: 46) Se diferenciaba,
ademas, ““del crédito comun bancario en que, en todos los casos, se aprecia el empleo
econémico de los fondos haciendo intervenir, cada vez con mayor intensidad, el crédito
personal a favor de los que trabajan y producen.” (BROU, 1931: 41)

Fue entonces en los afios veinte cuando el Banco definié sus modalidades de créditos de
fomento, y si bien en las décadas siguientes aumentaron los montos de tales créditos en
relacion al total de los colocados por el Banco, no hubo mayores innovaciones en sus
formas. Asi por ejemplo, a partir de 1932 el Departamento de Crédito Rural e Industrial
conté con una memoria propia, que era incluida al terminar la memoria general, pero “los
contenidos suelen ser reiterados de un afio al otro de modo casi textual, demostrando asi
que [...] sus modalidades y tipos provenian del periodo anterior”” (Moreira y Rodriguez,
inédito). E incluso, el sentido atribuido a ellos continud siendo el mismo, y una década
después también se expresaba por escrito, que “las disciplinas de crédito creadas por el
Banco se amoldan a las caracteristicas de las industrias y se adaptan al proceso de las
mismas a fin de que no falte al productor en el momento oportuno la asistencia de fondos.”
(BROU, 1941: 26)

Los cambios que se produjeron se relacionaron con los destinos y propoésitos de los créditos
promocionales pero no en sus modalidades. En la Memoria de 1940 se presenta un repaso
de las diversas operaciones de ““crédito especializado destinadas a la asistencia de las

2 Las memorias de esos afios refieren a la realizacién de inspecciones técnicas para otorgar créditos
industriales, pero no explicitan modificaciones en la organizacién de las mismas ni la incorporacion de
personal entendido en la materia. En consecuencia parece deducirse que los ingenieros agrénomos seguian
siendo los encargados de tales Inspecciones. (BROU, 1929: 45; 1930: 56)
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actividades agropecuarias™, “a fin de que se juzgue la funcién econdmico social que viene
llenando el Banco™, y el mismo sirve de ocasion para apreciar esa ampliacion de los
destinos, en tanto también permite ver una suerte de desequilibrio entre la profundidad de la
especializacion del Crédito Rural y la del Industrial.?*

Dentro del Crédito Rural, y para la ganaderia, desde la década del diez se otorgaban
préstamos para la repoblacion de estancias con reproductores, y desde entonces se habrian
agregado otros para la compra de ganado en exposiciones, ferias y remates; con garantia de
ganado para invernar y para faenar, de lana y de otros frutos del pais; para combatir
enfermedades del ganado; y para gastos de esquila. En cuanto a la agricultura, a los
préstamos en semilla seleccionada inaugurados en 1915, se habian incorporado préstamos
para el cultivo de oleaginosas y algodon; para la compra de maquinaria, repuestos, Utiles y
herramientas; con garantia de cosechas, de animales de trabajo, de arroz con céascara, de
farinaceos, de cereales, etc.”® (BROU, 1940: 18,19). Desde 1918 existia ademas la prenda
agraria.

Frente al profuso crédito rural, y a la hora de detallar los destinos del crédito, la industria
pareceria la hija huérfana. Cuando en esa misma Memoria se refiere estrictamente al
Crédito Industrial, s6lo hace referencia a los montos prestados, no especifica destinos, y
simplemente concluye que su aumento revela ““un reconocimiento de las multiples ventajas
que reporta” (BROU, 1940: 22). También refiere a “la instalacion de granjas, lecherias,
queserias, establecimientos de vinificacion y otras industrias rurales™, y sin embargo, al
figurar insertas entre los créditos a la agricultura y los de fomento agropecuario, tales
industrias parecerian contabilizarse dentro del Crédito Rural (BROU, 1940: 19). Lo cual
puede comprobarse cuando cuatro afios después “Granja y Lecheria” fue expresam