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la reforma de la Constitucion en
1966 sc encargd de comegirlo.
Hoy nadie quiere fusionar ul Ban-
co Central con el Republica.

La otra cuestion la de exami-
nar si fue una buena idea crear un
banco central en 1896- poses
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EL banco pais

QUE ARROJA PARA EL pals E

mirez: banco de Estado y mone:
da de papel son [Erminos msepa-
rables. Pues bien, no fue asi en
nuestro pals por mucho tempo,
Uruguay abandond el patrin oro

“TRAS LA GUERRA LAS
CONDICIONES PARA
QUE EL PAIS VOLVIERA
AL PATRON ORO
ESTABAN DADAS"

en agosto de 1914, a iz de la |

guerra mundial, como la mayor
parte de los micmhbros del siste-

ma, supuesiamente con caricter |

transitorio. Durante casi dos dé-
cadas, pues, moneda metdlica ¥
banco de Estado mostraron su
compatibilidad.

No es que ese lapso haya esta-

do exento de algunos crujidos. EI |

episodio mis importante so-
brevino en 1913, Barrin y
MWzahum lo narran €n estos

Sobre estoy aquello

BLICA ORIENTAL DEL URUGUAY CELEBRA SU PRIMER CENTENARIO,

ES: iCUAL ES EL BALANCE DE COSTOS ¥ BENEFICIOS

L PRIMER SIGLO DEL BANCO ESTATAL?

ro Uruguay ya no lo harfa nunca.
S6lo una voz solitaria, la de Emi-
lio Frugoni, se alzaria una y otrd
vez para reclamarlo, como salva-
) guardia de los intereses popula-
ile (en su segunda presidencia), | res. Pero el pafs habia perdido el
que habia auspiciado la expan- temple gue |a disciplina de una
sion  desmedida, aceptd  la | moneda convertible  exigia.
amargura del remedio. La con- ;Quién podia exigirselo a un
vertibilidad se salvd. banco estatal? Nadie, obviamen-

En dltimo término, fue como | te. Y la v ieja virtud que habia te-
en los viejos tiempos de la banca | nido en 1913 su altimo fulgor. se
libre. Pero habia al mismo tiem- | apagaba. Cuando. a rafz de la cri-
po una diferencia radical. Para sis de 1929, el peso comenzo d
los bancos privados emisores la | debilitarse. s recurric al control
disciplina crediticia era una ne- | de cambios. Supuestamente. [
cesidud. Para el BROU era una | solidez de nuestra moneda que-
virtud, El viejo apego oriental | daria preservada por la interven-
por la solidez monetaria se man- ci6n directa del gobierno en el
tenia en pie. Pero, (por cudnto mercado de cambios. ;Que nece-
tiempo lo harfa? La historia que sidad habfa ya de disciplina, de
sigue nos recuerda cudnto mds virtud? El camino para el
seguro es basar las instituciones empapelamiento  quedaba asi
en la necesidad econémica que | expedito y no tardaria mucho en
en I virtud humana. sumimos en la hoguera inflacio-

Al terminar la guerra mundial | naria. Al fin de cuentas. Carlos
las condiciones para que Uru- | Maria Ramirez y Eduardo Ace-
guay retornara al patron oro esta- | vedo habian tenido razon.

ban dadas. Inglaterra lo harfa Nos restaria examinar la fra-

en 1925, a la paridad de | yectoria del BROU como banco

preguerra; Francia un | comercial v de fomento, El iem-

poco después, aunapa- | po apenas nos dejard analizar la

ridad nueva. Pe- | idea de contar con una institu-

cion crediticia basada en el inte-

rés nacional, en lugar de los obje- |
tivos propios del mercado. En
1916 Octavio Moratd, que alcan-

zaria las mayores jerarquias fun- |

| cionales de la entidad, plantedn- |
dose la hipotesis de que ¢l BROU
pudiese desaparecer de la escena
| nacional, escribia: “Los bancos
privados no llenarian el vacio
| que dejara ¢l Banco de la Repu-
hlica, ni por la cantidad, ni por la
calidad de las facilidodes, y la se-
leceidin de los ramos que favore-
ce con sus créditos, cuya distri-
bucion estid presidida mas por el

interés nacional que por el nte- |

rés particular de sumar utili- |
| dades.” Es la idea del banco pais
| con que la entidad ha querido in-
tegrar su imagen piblica en los

dltimos tiempos.

Desde el punto de vista de la
economia de mercado es una idea
peligrosa. En germen contiene ¢l
principio de la planificacion cen-
tralizada, Este dice que la asigna-
cion de los recursos escasos se ha-
ce mejor en funcidn de la informa-
cidn disponible parn una autordad
gue establece las priondades mo-
vida por el interés publico, que por
el mercado competitivo, que hace
gue los recursos fluyan espontdne- |
amente, movidos por el interés |
particular de innumerables agen-
tes, hawia donde sean mis produc-
tivos. La existencia de un banco -
de un gran banco-que opere fuera
de 1o drbita de los incentivos pri- |
vilos deberia ser obsttivo de ln |
eliciencia del mercado de capital.
Los corolarios de estos principios
para el milenio que se avecina se-
rdn el tema del tercer y tiltimo arti-

érminos: “La preocupacion por dnd- fue considerada, pero ense-
la creciente actividad guida se la descartd. La solucidn
acional habfa | dificil fue un ajuste deflacionano,
con fuerte restriccion del crédito
y tlzs de las tasas de interés. Bat-

respaldar
del empresariado n
Nevado o Batlle a expandir al mi-
ximo sus posibilidades de cimi-
sidn, De 1910 a 1912 ésta pasd de
14,5 millones a $ 23,6, un aumen-
1o del 63%..." Era el empapela-
miento que habfan temido Eduar-
do Acevedo y Carlos Maria Ra-
mirez. La confianza del publico
en la capacidad del BROL! para
mantener la convertibilidad se
resquebrajo, y una corrida contra
lus reservis Oro Vo SUs primeris
manifestaciones. La solucién fii-
cil -interrumpir la convertibili-
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