MERCADOS Y EMPRESAS: EXPANSION Y CRISIS DE UNA FIRMA
LIDER, CAMPOMAR Y SOULAS SA (1900-1960)
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La historia de la firma textil Campomar recorre
todo el siglo XX: fundada en 1900 cerr6 sus puer-
tas en 1994. Su trayectoria, desde su inicio y hasta
el final de los afios cincuenta, se confunde con los
origenes, desarrollo y apogeo de la industria textil
uruguaya. Esta existe como tal, desde la instalacion
de dos fabricas de tejidos de lana, Salvo Hnos. (1898)
y Campomar Hnos y Cia. (1900), que dejan de lado
su incipiente competencia fusionandose en Salvo,
Campomar y Cia. (1900).

La firma, que se convirtié en Campomary Soulas
SA cuando la familia Salvo vendi6 su parte en 1928,
ejercié una influencia oligopélica entre las fabricas
de tejidos de lana, monopolizé la fabricacion de
hilados de lana a partir de la instalacion de la hi-
landeria de Juan Lacaze en 1907 e invirti6 desde
1909 en la industria algodonera. En los afios treinta
Ilega a emplear a 2000 obreros en sus 5 plantas y
comienza a exportar hilados y tejidos de lana. La
Segunda Guerra Mundial la lleva a la cUspide de su
exitosa trayectoria, siendo la principal beneficiaria
de las grandes ganancias producidas por la expor-
taciones textiles y llegando a emplear a mas de
3000 obreros en su cinco plantas. Realiza entonces
reinversiones en la rama lanera, grandes inversiones
en maquinaria en sus fabricas e invierte fuertemente
en la fundacion de la Primera Hilanderia Uruguaya
de Algoddén (PHUASA-1940), compitiendo con el
grupo argentino Bemberg por su dominio.

Desde 1947, justamente cuando la industria tex-
til estd en auge y se crean numerosas empresas, su
crecimiento se detiene, las dificultades se suceden
en los afios 50, desembocando en una profunda cri-
sis en 1958. En los afios sesenta, superada la crisis
financiera y ocupando un lugar mas modesto en las
exportaciones, se abre una nueva etapa en la historia
de la empresa, sin recuperar el liderazgo perdido.

Para explicar el lugar conquistado en la rama
textil y su posterior crisis, se indaga en las carac-
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teristicas del desarrollo de la industria textil y las
formas de competencia que se desarrollaron en sus
distintos mercados, nimero de empresas, tamafio,
costos de transaccion y de produccion, elementos
que determinarian las tendencias competitivas o
monopdlicas en la estrategias de las empresas. Por
otro, los que se relacionan con los recursos y las
capacidades propias de las empresas para construir
sus ventajas competitivas y su capacidad de trans-
formacién para mantenerlas (o perderlas) a través
del tiempo, ante los cambios tecnolégicos o del
mercado. En otras palabras, se considera necesario
combinar el analisis del sector industrial con el de la
trayectoria particular de la empresa y sus procesos
internos de decision.

I. LOS MERCADOS

La comprension del desempefio empresarial
en una actividad econdémica determinada, necesita
del analisis de la estructura del mercado en que se
relacionan las empresas de la rama y el de las for-
mas y estrategias de acumulacién de las empresas
individuales.

La competencia se entiende como un proceso de
confrontacién (que no excluye la asociacion) entre
diferentes capitales, o sea entre diferentes unidades
de acumulacién. La tendencia a la concentracién a
la que conduce la competencia, ha sido una carac-
teristica del sistema capitalista, parte integrante e
inseparable del movimiento de acumulacion del
capital, que le imprime una direccién y un ritmo de-
terminado y un contenido histéricamente especifico.
La idea de la concentracidon del capital como forma
y consecuencia de la competencia entre capitales
tiene su origen en la economia clasicay en particular
en Marx. En esta linea de pensamiento en la que se
inscribe Schumpeter, la competencia es concebida
como el motor basico de la dindmica capitalista.

El proceso de concentracién acrecienta el poder
de las grandes empresas en el mercado. Ya Adam
Smith (Ed.1996:194) habia observado que cuando el
namero de empresarios llega a ser muy reducido, se
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ponen facilmente de acuerdo para regular los precios.
Marx (Ed.1975: 771-782), por su parte, sefialaba
el obstaculo a la libre competencia que significaba
el avance tecnoldgico, al aumentar el minimo de
capital necesario para producir a bajos costos (en
términos méas modernos “las barreras a la entrada
al mercado”).

Para la Economia Industrial u Organizacion
industrial, orientacién desarrollada a partir de los
trabajos de J. Bain (1968), la competencia entre
capitales individuales ha conducido a formas de
mercado predominantemente oligopélicas. La con-
centracion econdmica seria un elemento bésico de la
estructura de los mercados: la generacion y adopcién
de tecnologia serian instrumentos de competencia
entre capitales; la inversion de las empresas con el
propdsito de innovar en procesos 0 en productos
estaria actuando en la conformacién de barreras a
la entrada de los mercados, que indicarian el poder
sobre el mercado de las empresas oligopélicas.
En este enfoque se prioriza la estructura de los
mercados: la concentracion de la produccién y de
los capitales, la homogeneidad o diversidad de los
productos, la existencia de barreras de entrada, la
integracion vertical.

Il. LAS EMPRESAS

La teoria neoclasica no podia explicar la hete-
rogeneidad entre las empresas y su trayectoria. La
empresa era concebida como una funcién de pro-
duccion, la “caja negra” en la metafora de Nelson 'y
Winter (1982), en la que combina ndo diversas can-
tidades de trabajo, capital y tecnologia, se producia
una cantidad determinada de un producto a un precio
determinado. ’Mientras se siguiera considerando
que la economia se hallaba en condiciones de equi-
librio estatico bajo una situacién de competencia y
de informacién perfecta, no habria lugar para las
personas que asumian los riesgos asociados a la
incertidumbre™(Valdaliso y L6pez, 2000: 18). Dicho
en otras palabras, no habia un lugar para el papel del
empresario en el analisis econémico. Tampoco habia
lugar para explicar la heterogeneidad de las empre-
sas ni sus causas, sus estructuras organizativas, su
tamafio, las tendencias hacia la integracion vertical
u horizontal, o por el contrario, hacia la especializa-
cidn, ni, obviamente, las transformaciones que sufren
las empresas a lo largo de su historia.

Las teorias evolutivas o neoschumpeterianas,
que partieron de los trabajos pioneros de Edith
Penrose (1962), sefialan el caracter especifico e
idiosincrasico de las capacidades de laempresay la
dependencia de su trayectoria singular e historica,
0 sea, que sblo pueden ser analizadas a la luz de su
evolucidn anterior y por lo tanto son refractarias a
los esquemas analiticos estaticos y generalizantes.
Nelsony Winter, tedricos de la economia evolutiva y
neo-schumpeteriana, ponen el acento en la existencia
de rutinas organizativas en las empresas, similares
a las habilidades y capacidades de los individuos,
que se adquieren a través del aprendizaje, aumentan
con la experiencia y tienen un elevado componente
tacito, no son facilmente transferibles, no se pueden
comprar en el mercado, teniendo que ser construi-
das dentro de la empresa.! Segun esta teoria una
empresa puede integrar actividades estrechamente
relacionadas con las que ya realiza, sobre las que
tiene un conocimiento relevante. La historia previa
de laempresa, las posibles estrategias de crecimien-
to futuro estan determinadas por lo que ha venido
haciendo.

IIl. MERCADOS Y EMPRESAS EN
URUGUAY

Es necesario sefialar que los enunciados tedricos
sobre las caracteristicas de los mercados y de las em-
presas, han sido elaborados a partir de la observacion
de los paises desarrollados, que en algunos aspectos
contrastan con las condiciones en que se desenvuel-
ven los mercados de los paises subdesarrollados, y
en particular, mercados pequefios como el uruguayo
(Buxedas, 1992:14). La escala de produccién pre-
dominante en la industria en el periodo estudiado,
caracterizada por las grandes plantas, permitia eco-
nomias de escala y establecia importantes barreras
a la entrada en ese mercado. Trasladada esa escala
de produccion, que tenia relacion con la dimensién
de la demanda en los paises mas industrializados, a
paises pequefios como Uruguay, de industrializacion
incipiente y magro mercado interno, a través del
tamafio minimo 6ptimo de planta que producia la
tecnologia disponible, deberia redoblar la tendencia
ala concentracion, porque la pequefiez del mercado
s6lo justificaba la instalacién de un nimero muy
reducido de establecimientos. Ademas, como las
plantas normalmente trabajaban por debajo de su
capacidad instalada, tendian a integrar y diversificar
su produccion para aprovechar las instalaciones.
Esto es notorio en la industria textil que, por las
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caracteristicas de los articulos que produce, tiende
a la diversificacion.

La estrechez del mercado interno uruguayo (y
el fracaso en la formacidn de un mercado regional a
partir de la ALALC - Asociacién Latinoamericana
de Libre Comercio), junto a los fuertes obstacu-
los que opusieron algunos paises centrales a las
exportaciones textiles uruguayas, tendrian una im-
portante relacion causal con la escasa acumulacion
tecnoldgica. La estrechez de lademanday su rapido
agotamiento, desestimularia la busqueda de mayor
eficiencia mediante la utilizacion de nuevas técnicas
productivas y organizativas y del perfeccionamiento
de la fuerza de trabajo. Incluso las grandes empresas,
con importantes plantas, utilizaban muy débilmente
las economias de escala, a las que podrian acceder
con sus equipos disefiados a la medida de los mer-
cados de los paises centrales, e importados merced
a las facilidades brindadas por el proteccionismo
estatal.

Los limites del mercado interno estimularian el
inmovilismo y las practicas rutinarias y determina-
rian el importante grado de integracion vertical y
de diversificacion de productos caracteristicos de la
ITU, que también contribuirian a restarle eficiencia
productiva. La integracion vertical al alargar la ca-
dena productiva, es por si misma una forma de pro-
duccién que se opone a la especializacion productiva.
Ademas, la gran diversidad de productos por la que
optaban las empresas tradicionales, especialmente
las mas antiguas, desarrolladas antes de los treinta
en un mercado aun mas reducido, las llevaba a la
produccion de una gran variedad de pequefios lotes.
Eran grandes empresas por su capacidad instalada y
su personal, pero eran pequefias en cuanto al aprove-
chamiento de las economias de escala, en cuanto a la
magnitud de la fabricacion de cada producto.

El tamafio del mercado también determinaba el
escaso margen de accion de las empresas frente a las
variaciones de lademandayy la politica de maximizar
el crecimiento de las ventas mediante precios mas
bajos, como forma de disminuir el costo unitario
de los productos y aumentar el aprovechamiento
de la capacidad instalada, tendria un alcance muy
limitado, asociado en general a lograr mantener un
lugar en la exportacién.

Ademas, las dificultades para ampliar la demanda
facilitaban las estrategias basadas en la eliminacién
de la competencia interna, la formacién de mercados

oligopdlicos, donde las grandes empresas pudieran,
dentro de ciertos limites, fijar los precios.

La proteccién indiscriminada tampoco favorecia
laeficienciay la especializacion productiva. El siste-
ma fiscal fue otro factor que favorecio la gran inte-
gracion vertical de laempresa uruguaya: el impuesto
a las ventas se cobraba en cada transaccidn entre las
firmas que participaban en el proceso productivo.
La integracion del proceso productivo dentro de la
empresa, ademas de la posible disminucion de otros
costos de transaccion, reducia la carga impositiva.

De acuerdo al enfoque neo-schumpeteriano,
el desarrollo de la empresa esta limitado por el
paradigma y la trayectoria tecnoldgicos a nivel del
sector y de la economia en donde ella esta inserta. La
debilidad de la industria en la época de la fundacién
de estas empresas, determinaba la escasez de econo-
mias externas con las que pudiera contar la firma, y
la necesidad de disponer de diversos servicios dentro
de la propia fabrica. Recién en los afios cincuenta
comienzan a aparecer empresas de servicios texti-
les fundadas por inmigrantes, en general italianos.
Tampoco existia la formacidn de técnicos y operarios
textiles: la Unica escuela de aprendizaje era la propia
fabrica. Es significativo que cuando el Estado toma la
iniciativa en 1944 de creacion de una escuela textil,
los empresarios se opongan argumentando que ellos
formaban a sus propios obreros y que podia signi-
ficar una competencia a las fabricas instaladas, en
momentos en que la demanda estaba agotada.?

IV. EL DESEMPENO DE LA INDUSTRIA
TEXTIL

La rapida expansion de la ITU, durante las déca-
das que siguieron a la recuperacion de la crisis con-
trasta con las dificultades experimentadas durante el
segundo lustro de los afios veinte. Al interior de estas
casi tres décadas de gran crecimiento se encuentran
ritmos diferentes. A partir de la nueva regulacion es-
tatal que establece el control de la politica cambiaria
y del comercio exterior, en los treinta se vive un sos-
tenido desarrollo de la industria textil que desemboca
en los afos de febril crecimiento contemporaneos a
la Segunda Guerra Mundial. Merced a la proteccion
adicional que suministra el debilitamiento del comer-
cio internacional durante el conflicto, la sustitucion
se acelera, se crean las hilanderias de algodén y la
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produccidn para la exportacién comienza a tener una
escala significativa.

Con la postguerra y la recuperacion europea se
inicia un periodo de incertidumbre que impregna a
la industria textil durante toda la década de los afios
cincuenta, que sufre una sucesion de crisis parciales,
cada vez que se agota la sustitucion de un tipo de-
terminado de producto, frente a un mercado interno
pequefio y de expansién cada vez mas lenta. A partir
de 1956 la crisis se hace general, con desocupacion
y cierre de empresas.

Los instrumentos a los que se recurrid para
enfrentar las crisis fueron la intensificacion de la
proteccién frente a lo importado, la inversion en
maquinaria para mejorar la competitividad, lo que
termind agravando el desajuste entre la capacidad
instalada y la dimension del mercado y el incremento
de las exportaciones protegidas, que enfrentara a
la industria con poderosos intereses en los paises
centrales. La estrategia exportadora, que era la Gnica
salida para una industria instalada en gran escala en
un pequefio mercado, fue, jaqueada por las barreras
proteccionistas impuesta por los paises europeos y
por EEUU.

V. LAS GRANDES EMPRESAS
TEXTILES

En este apartado tratamos de ubicar a la firma
estudiada dentro del conjunto de las principales
empresas individuales y grupos econémicos de la
ITU. Estas empresas, si bien significaban la mayor
parte del capital invertido y de los trabajadores em-
pleados por la rama, sélo eran una infima minoria en
el conjunto de empresas y empresarios textiles. La
gran mayoria de las firmas tenian caracter familiar
y estaban organizadas bajo la forma de SRL, o bajo
formas mas simples. Aln entre las firmas principales
eran excepcionales las que efectuaban regularmen-
te transacciones en la Bolsa de Valores: solo tres,
Campomar, Alpargatas e ILDU. Otras tres o cuatro
empresas lo hacian en forma muy esporadica.

Las firmas se han clasificado y ordenado si-
guiendo dos criterios: la época de su fundacion
para las mas antiguas y el tipo de produccion para
las posteriores. El primer criterio distingue a las
empresas de mayor antigiiedad, fundadas antes de
crisis de 1930, en el marco de un mercado interno

incipiente, a las que llamamos empresas tradicio-
nales. En esta categoria se encuentran las empresas
mas integradas: Campomar que abarcd la hilanderia
y tejeduria de lana cardada y peinaday la fabricacion
de tejidos de algodon; La Aurora, que trabajaba en
hilados y tejidos de lana cardada, hilados y tejidos
de algodon peinado y cardado y en tejidos de punto;
y Alpargatas, que integrd la produccidn de calzado
con la produccion textil de hilanderia y tejeduria de
algodén y de fibras y sintéticas.

El segundo criterio, la indole de la produccion,
clasifica en tres mercados a las grandes empresas
fundadas después de la crisis de 1930 y especial-
mente desde la Segunda Guerra Mundial. Por un
lado las fabricas de hilados y tejidos finos de lana
peinada, ILDU, Fibratex y Paylana, cuya produccion
compitié con la de Campomar. A continuacion los
grupos y empresas que instalaron las hilanderias de
algoddn y sintéticos: principalmente Steverlynk,
PHUASA, MAUSA, Sudamtex, La Mundial, Slo-
wak, HISISA e IASA. Finalmente la irrupcion de
las toperas que trabajaban para la exportacion: las
dos mas importantes SADIL y Lanasur, y otras como
Manufacturera Forti, Engraw, TUPLAN, y hacia el
final del periodo, Cuopar SA.

El analisis particular de Campomar y Soulas, se
justifica en su particular significacién a lo largo de la
historia de esta industria y en la magnitud y riqueza
de la informacién con la que se cuenta, por disponer
de gran parte de su papeleria.

VI.LA TRAYECTORIA DE CAMPOMAR Y
SOULAS SA

En los afios treinta el liderazgo de Campomar y
Soulas en la industria textil uruguaya estaba en su
apogeo. En 1936, sus cinco plantas reunian el 34 %
de los obreros textiles, y las cuatro dedicadas a la
produccion de hilados y tejidos de lana ocupaban
al 74% de los operarios que trabajaban en dicha
subrama. Constituia un oligopolio en la produccién
de tejidos de lana y gozaba del monopolio de la
produccidn interna de hilados (Bertino, 1996:8)
Se pueden confirmar, en general, la version de la
empresa sobre su significacion en la industria textil
en 1939: Campomar y Soulas produciria algo menos
de la mitad de los tejidos de lana consumidos en el
pais, la otra mitad era cubierta en su mayor parte

Boletin de Historia Econémica - Afio IV - N° 5 / Diciembre de 2006 | 9



MAGDALENA BERTINO

MERCADOS Y EMPRESAS: EXPANSION Y CRISIS DE UNA FIRMA LIDER, CAMPOMAR Y SOULAS S.A. (1900-1960)

por la importacién y el resto por las demas fabricas
nacionales.®

En el transcurso de los siguientes treinta afos,
la empresa ird perdiendo el rol hegemdnico del que
gozaba en los primeros afios. El efecto conjunto de
la instalacion de grandes empresas en el periodo de
auge de la industria y de la dificultades de Campo-
mar para adaptarse a las cambiantes condiciones del
sector, redujeron su incidencia, aunque hacia 1960
mantenia adn el primer lugar en cuanto a personal
ocupado y el segundo en cuanto al monto de sus
activos.

Se pueden trazar tres periodos en la trayectoria
de la firma entre 1930 y 1960: El primero durante
los afios 30, de crecimiento constante, que se ex-
tenderia hasta 1941. El segundo entre 1942 y 1948,
periodo de auge durante la guerra y la postguerra.
El tercero es de retraccion creciente, y culmina con
la crisis financiera de la empresa a partir de 1957.
Durante estos afios experiment6 los problemas co-
munes al conjunto de empresas de la rama, pero los
sufrié en forma mas temprana, mostrando mayores
dificultades para recuperarse. En los afios sesenta,
superada la crisis financiera y ocupando un lugar
mas modesto en las exportaciones, se abre una nueva

etapa en la historia de la empresa, sin recuperar el
liderazgo perdido.

VI.1 Campomar en los afios treinta

Luego de superados los efectos de la crisis del
29, la firma experimentd un rapido crecimiento hasta
1937. Durante esos afios, incrementa el capital inte-
grado pero no aumenta su activo en términos reales,
debido a que la expansidn se realiza en funcién de
la capacidad instalada y del incremento del personal
ocupado (ver Graficol).

Son los afos de virtual monopolio en la pro-
duccion de hilados peinados y en la produccién de
casimires, cuando pueden fijar los precios de éstos,
e imponerlos en las licitaciones publicas. En 1935 el
gobierno ordena una investigacion, sospechando que
los precios de la firma son excesivos en relacion a
los costos. EI Ministro de Hacienda pide informacion
a la Inspeccion de Bancos y Sociedades Andnimas
para comprobar que los costos guarden relacion con
los precios en las licitaciones y que no existan en la
fabricacidn de tejidos ganancias excesivas.*

En sus documentos de propaganda la empresa
reconoce el papel de la restriccion de las impor-

Gréafico 1: Activo, capital y reservas de Campomar en miles de pesos constantes (1934-1958)
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taciones en su desarrollo: La potencialidad actual
de la empresa fue debida indirectamente a las
dificultades cambiarias que persisten desde el afio
1931, las que redujeron en una cantidad apreciable
las importaciones en los primeros afos...5. A partir
de 1937 el crecimiento se enlentece. Crecen las
importaciones textiles y comienza a incidir la com-
petencia de ILDU, que produce los mismos rubros
que Campomar, comienza a exportar y amplia en
1939 su hilanderia.

VI.2 El apogeo

Durante el periodo de importante expansion con-
temporaneo a la guerra e inmediata postguerra, no
hay incremento del capital real, pero si de las reservas
que significando un tercio del capital integrado en
1934, en 1949 superan el monto de éste. El activo
real casi se duplica en esos afios, por aumento de
reservas, ampliacién de las instalaciones y, en los
Gltimos afios, por grandes inversiones en maquinaria
(ver Grafico 1).

Con la proteccion adicional de la guerra, Cam-
pomar obtiene ganancias extraordinarias tanto en
el mercado interno como en las exportaciones de
hilados y casimires. La expansion de los volumenes
exportados y el alza de precios de estos productos
de alto valor agregado en los que se especializaba,
explican esas ganancias. La empresa exporté durante
esos afios entre el 50% y el 20% del total de las ex-
portaciones de productos textiles industriales, y los
dividendos declarados fluctuaron entre 25y 33% del
capital integrado. En 1945 las acciones se cotizaron
en la bolsa al 555 % de su valor nominal.

La gran acumulacién realizada, ante la imposi-
bilidad en esos afios de invertir en la modernizacion
de lamaquinaria, se dirigio a diferentes inversiones,
dentro de las que se destacan las realizadas en la
propia industria textil. En la rama lanera las mas im-
portantes fueron la fundacion del Lavadero Oriental
de Lanas y de la fabrica de tejidos de lana cardada
TUSAM SA (Tejeduria Uruguaya SA Marofias).

En la rama algodonera, ademas de poseer su
propia fabrica de tejidos, el grupo Campomar fue
el segundo gran inversionista en la integracion del
capital de la hilanderia PHUASA, controlando entre
la cuarta y la tercera parte de sus acciones.

Fuera de la rama textil las inversiones del grupo
fueron muy variadas. Entre las mas importantes se
pueden mencionar la participacion en la industria
molinera, en la fabricacion de ladrillos, en dro-
gueria y perfumeria, que habrian comenzado en
los afios veinte.” Las inversiones en el agro fueron
comparativamente menores (Trias, 1963: 267). La
vinculacién directa del grupo con el sector financiero
se manifesto en la participacion en la propiedad del
Banco del Interior, fundado en 1954.

V1.3 La pérdida del liderazgo

A partir de 1948 se advierten los inicios de re-
traccion de la firma, que se profundizaran a partir de
19518, Como se observa en el Grafico 1, el capital
integrado y el activo de la empresa, que se habian
incrementado luego de la crisis del fin de la guerra, a
partir de 1951 disminuyen en términos reales, al igual
que las reservas. Los dividendos distribuidos a los
accionistas, que entre 1942 y 1951 superaban el 20%
del capital integrado, se reducen hasta desaparecer
en 1957 y 1958. Desde 1952 en repetidos ejercicios
se resuelve amortizar con cantidades extraidas del
fondo de reserva los costos de las mercaderias. De
esa forma se conseguia que el resultado contable
diera una utilidad “razonable”. Era una forma esti-
lizada de repartir parte de las reservas.®

Como también sucede en otras empresas como
ILDU, se pasa en esos afios a depender de la finan-
ciacion bancaria. En el caso particular de Campomar
la financiacion se habia facilitado enormemente por
los depositos en cuenta corriente que mantenian en
la empresa el grupo Campomar de Buenos Aires, en
especial durante el trascurso del régimen peronista.
Cuando el grupo comienza a retirar sus depdsitos,
exigiendo que sus dividendos sean depositados en
bancos en lugar de acreditarse a sus cuentas, se pro-
cura vender los bienes de la sociedad no aplicados
a la explotacion de la firma: terrenos y edificios
varios pertenecientes a las antiguas fabricas cerra-
das, varios campos y casas, y acciones en diversas
firmas,’® estimandose en mas de 10 millones de pesos
el capital inmovilizado. El objetivo explicito de las
ventas planeadas es la devolucidn de dichos depé-
sitos, en conjunto mas de 10 millones, ocho de ellos
a nombre del Dr. Carlos Campomar, del grupo de
Buenos Aires. Depdsitos que le habian brindado un
“imponderable servicio a la sociedad™ ... “propor-
cionandole durante largo tiempo una financiacién
seguray extraordinaria™.*t
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Gréfico 2: Cuentas corrientes en Campomar en miles de pesos constantes (1934-1958)
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Fuente: Diario Oficial.

Su monto habia aumentado significativamente
entre 1943 y 1954, cuadruplicandose en valores
nominales y duplicAndose en valores reales. Son los
afios en que la empresa rindi6é importantes dividen-
dos, y también los afios del ascenso y consolidacion
del régimen peronista en los que son frecuentes las
inversiones argentinas en Uruguay. A partir de 1955,
coincidiendo con la caida del peronismo, los deposi-
tos reducen fuertemente su monto y las deudas con
los bancos crecen aceleradamente, hasta casi igualar
en 1959 a los depositos del grupo de Buenos Aires
(ver Gréfico 2).

Estos dep6sitos, ademas de financiar el giro de
la firma, permitieron que ésta realizara préstamos
en cuenta corriente, con bajos intereses, a varios
directivos de la sociedad. En el activo de los balances
se registran también las cuentas corrientes deudoras,
que son préstamos que efectlia la empresa. Parte de
esas cuentas, aunque no sabemos en qué proporcion,
son préstamos realizados a directivos y personal
jerarquico de la firma. La evolucion de la serie de
depositos y préstamos en cuenta corriente es simi-
lar, los préstamos por debajo de los depdsitos hasta
1956, cuando el grupo Campomar de Buenos Aires
retira parte de su capital, superando entonces los
préstamos a los depdsitos (Gréfico 2). El Dr Carlos

Campomar, vocero del grupo de Buenos Aires y
principal titular de los depdsitos en cuenta corriente,
plantea en el directorio la necesidad de cancelar a la
brevedad varias cuentas deudoras que posee la firma,
a las que les cobra muy bajos intereses, proponiendo
elevar éstos igualandolos a lo que la sociedad abona
a los bancos, entre 11y 12 %. Los deudores que se
mencionan en esas condiciones eran accionistas y
directivos de la firma.'?

En 1957 se desata la crisis: aunque se ha diferido
el pago de diversos impuestos, el aporte a la caja de
jubilaciones y un millén de pesos en compra de lana,
la firma da pérdidas por tres millones y no distribuye
dividendos En el directorio se informa que circulan
versiones fuera de la empresa sobre la situacion
econémica y financiera de ésta, y que se ha hecho
firmar al personal de contaduria el compromiso de
no dar informacion fuera.’® Las cotizaciones de
las acciones en la bolsa de valores se derrumban,
Ilegando al 60% de su valor nominal en 1958, y al
50% en 1959.

Esta es la situacion financiera de la empresa a
comienzo de 1958 cuando en | mercado algodo-
nero, el grupo Bemberg acenttia su control sobre
PHUASA.
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VI.4 La retirada del sector algodonero

El estancamiento de Campomar y Soulas se
manifiesta con claridad al analizar las dificultades
y, en Gltima instancia el fracaso, de su politica de
expansion en la rama algodonera. Recordemos que
Salvo y Campomar comenz6 su actuacion en dicha
rama en 1909, invirtiendo en la fabrica de tejidos
de algodon La Algodonera Uruguaya de E. Dell
“Acqua. EI 1929, ya convertida Salvo y Campomar
en Campomar y Soulas, la Algodonera pasa a total
propiedad de Campomar y Soulas (que la manten-
dra en explotacién hasta que en 1951 la vende a
PHUASA).

Un segundo capitulo de la actuacion de la socie-
dad en la rama algodonera se inicia en 1940 cuando
se funda PHUASA, integrando Campomar el 25%
de capital. En sus afios de auge Campomar intentara
aumentar su participacion en la hilanderia enfrentan-
do a los personeros del grupo Bemberg, que poseia
entre el 35y el 50% del capital. En medio de la lucha
de grupos por el control de la hilanderia J. Martinez
Reina se retira de la empresa y Campomar no logra
controlar méas del 31% del capital.

Por el contrario, en 1948 el grupo Bemberg ad-
quiere parte de la fabrica de tejidos de algodon de
Campomar, la que se convierte en La Algodonera
Uruguaya SA, conservando Campomar el 50% del
capital y los personeros del grupo Bemberg el otro
50% (Teodoro Brugger, Juan J. Cerdeiras Alonso,
Fernando Denis, Domingo Bacigalupo, etc.).*

La historia de La Algodonera termina en 1951
cuando es vendidaa PHUASA, al 80% de su valor de
inventario. Las condiciones de la venta evidencian el
debilitamiento de Campomar y el control del grupo
argentino sobre PHUASA. El pago se realizaba en
acciones de PHUASA, pero se estipulaba que de las
acciones recibidas por Campomar por su 50%, una
parte deberia venderlas al grupo de D. Bacigalupo
y otros.®

La venta de la fabrica de tejidos fue seguida
de la venta a PHUASA de la hilanderia para fibras
sintéticas adquirida por Campomar en EEUU. El
pago se hacia de la misma forma, con acciones de
PHUASA y también se acordaba que Campomar
deberia venderle al grupo Bacigalupo la mitad de
las acciones recibidas. De esta forma se evitaba una
mayor participacion accionaria del grupo Campomar

en PHUASA. Domingo Bacigalupo era uno de los
principales personeros de los Bemberg®. La venta
de la hilanderia de fibras sintéticas significaba la
renuncia a participar en el sector textil con mas po-
tencialidad de crecimiento, asi como la venta de la
fabrica de tejidos de algodén consagraba la retirada
de Campomar de la produccidn directa en el sector
algodonero, limitandose a continuar en PHUASA
como socio minoritario del Grupo Bemberg. Parte
de esas ventas se cobraron en efectivo en momentos
que el directorio destinaba parte de las reservas para
abatir (en el plano contable) los costos.

V1.5 Los intentos de reforma

La concentracion en el sector lanero, que siempre
fue laactividad principal de la firma, podria conside-
rarse como una sefial positiva para el abatimiento de
los costos y el mejoramiento de la rentabilidad. Este
fue el problema que intenté encarar la empresa ante
la situacion critica que vivia a fines de 1956, cuando
se crea la Comision de Presupuesto. Esta comienza
estudiando el informe de la auditoria para la orga-
nizacion de la empresa realizada por F. W. Sibille.
La Comisién de Presupuesto analizé los altos costos,
que hacian que los beneficios apenas alcancen para
cubrir el impuesto a las ventas. Se plantea el remate
de grandes cantidades de mercaderias en stock, la
gestion de una hipoteca a 30 afios, la concrecién
del traslado de las oficinas y local de ventas a La
Nacional ( que funcionaba como deposito y taller)
y la primer etapa del traslado de la maquinaria de
La Popular a La Industrial de Juan Lacaze. En 1958
se concreta el traslado de las oficinas, en cambio La
Popular seguira funcionando. Es interesante sefialar
que el planteamiento de la reduccion de los estable-
cimientos ya lo habia realizados Carlos Campomar,
del grupo de Buenos Aires, en los afios treinta.

La comision, ademas de las razones utilizadas ha-
bitualmente como explicacion de la mala situacion de
laempresa (alza de salarios, dificultades con los cam-
bios, incremento de los impuestos y las cargas, etc.),
analiza las fallas de organizacion y las ineficiencias
en el funcionamiento de la empresa: productos que
no estan a la venta'y permanecen depositados varios
afios, pérdidas de 20% en hilados por mal envasado
y exceso de desperdicios (considerandose normal
el 10%), falta de control entre el tipo de lana que
se recibe y el efectivamente comprado, exceso de
personal en algunas secciones, etc.
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La auditoria sefialaba ademas la falta de defi-
nicién de una politica de produccién y de ventas:
grandes o pequefias 6rdenes de fabricacion, producir
articulos en serie o de calidad; comparar lo que se
deja de ganar por no poder cumplir ciertos pedidos,
con lo que cuesta tener una parte de la fabrica de
reserva; cuando se sigue un sistema mixto realizar
una radical division de la fabrica. Y también alude
a sintomas de nepotismo: En una sociedad anénima
no debe hablarse de patrones. Todos los cargos
deben ser desempefiados por personas que revelen
aptitudes para el desempefio de dichos cargos y que
se dediquen de lleno a su funcion, prescindiendo por
completo de tener en cuenta razones de parentesco,
apellido, etc™.18

V1.6 Causas de la retraccién de Campomar y Soulas

Interesa analizar, junto a las causas generales de
la crisis de la industria textil, los factores particulares
que explican la progresiva contraccién de la activi-
dad de la firma luego del crecimiento espectacular
experimentado entre 1942 y 1947.

La conjuncion de factores desfavorables pro-
vinieron tanto del lado de la oferta como de la de-
manda. Se pueden sintetizar a grandes trazos como
un paralelo incremento de los costos y disminucion
de las ventas (con la consiguiente disminucion de
la rentabilidad). La disminucion de las ventas se
registro tanto en el mercado interno como en las
exportaciones. En lo interno incidi6 el aumento de las
importaciones textiles y la instalacién de nuevas em-
presas. En larama lanera, ademas del crecimiento de
ILDU en esos afios, se puede mencionar la fundacion
de Fibratex en 1944, de Textil La Paz en 1945 y de
Paylana en 1946. Estas firmas instalaron sus propias
hilanderias de lana peinada, independizandose del
abastecimiento de Campomar.

El fracaso en las actividades de exportacion en
una primera instancia tuvo que ver con la disminu-
cién de la proteccion a las exportaciones textiles,
luego con el cambio en la orientacidn de la politica
proteccionista, que al otorgar el mismo porcentaje de
cambio libre a productos de escaso valor agregado
como los tops que a los hilados y tejidos, hizo mas
competitivos a aquellos, tendiendo a desaparecer
de la exportacion los articulos que eran el ntcleo de
la produccién de Campomar. La empresa producia
también tops, pero el grueso de las exportaciones de
lana peinada va a ser realizado por las nuevas firmas

especializadas en su produccién. En 1944 se habia
creado la firma exportadora de lanas Engraw, que
en los afios cincuenta inicia su produccion de tops,
en 1945 se instala Lanasur, en 1947 Manufacturera
Forti, en 1949 Tuplan, en 1950 SADIL y en 1951
Lapenur SA. Algunas de ellas manejaran exitosa-
mente los resortes de la exportacion.

Cuando a mediados de los afios cincuenta se
reinicia la exportacion de hilados y tejidos, Fibra-
tex e ILDU lideran ese mercado. A pesar de que
los precios internacionales eran mas bajos que los
internos, la estrategia de estas empresas fue apostar
a las exportaciones como forma de aumentar los vo-
lumenes producidos, y de esa forma abatir los costos
unitarios®®. En Campomary Soulas se debate el tema:
la postura de los auditores contratados era contraria a
la exportacion, porque los precios no daban ganancia
y porque en las condiciones que atravesaba la firma,
la fabrica no estaba en condiciones de cumplir,
“no es suficiente argumento que ILDU exporte™.2°
En los afios sesenta Campomar lograra hacerse un
lugar en la exportacién de casimires con sus ventas
a Sudafrica y Rodesia, disputando el segundo lugar
con ILDU.%

En el aumento de los costos puede haber incidido
especialmente factores de orden general como el
aumento de los precios de la lana y el aumento de
los salarios reales, de especial incidencia dado el
numeroso personal ocupado por Campomar en sus
diferentes plantas. También las grandes inversiones
realizadas en maquinarias, determinadas al principio
por la necesidad de modernizar los equipos luego
de afios de uso intensivo con escasa reposicion, y
luego por la intencion de automatizar para reducir
los costos de los salarios en alza y modernizar las
plantas para competir en mejores condiciones frente
a los productos importados y nacionales.

Frente a esta configuracion adversa fall6 la capa-
cidad de la empresa para reorganizarse adaptandose
a las nuevas condiciones. EI desorden organizativo
que analiza la Comision de Presupuesto, asi como
de importante cantidad de activos patrimoniales
gue no se explotaban, son manifestaciones de fun-
cionamiento rutinario y de inmovilismo. Cuando
se acercaba el fin de la guerra, existia, al igual que
en otras empresas, la preocupacién por el retorno
de la competencia europea, en funcion de ello se
acumulaban reservas y se planificaba la reposicion y
modernizacion de las maquinas, pero no se realizaron
reformas organizativas que la adaptaran a las nuevas
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condiciones de competencia. La empresa adopto
facilmente los cambios tecnolégicos que se podian
adquirir en el mercado, no aquellos que significa-
ban la transformacion de las rutinas establecidas.
“Cuando a nivel microecondmico se parte de una
percepcion enddgena, la innovacion (generacion e
incorporacién de tecnologia) no se visualiza como
la simple adquisicion de técnicas ya incorporadas
en bienes y equipos. Sin desconocer la importancia
de la tecnologia incorporada, se enfatiza que la in-
novacion ha de verse como un proceso que implica
acceder a conocimientos y construir habilidades.
En otros términos, se trata de un proceso de apren-
dizaje que como tal requiere un esfuerzo interno
consciente y deliberado, a realizar al interior de las
empresas” (Burguefio-Pittaluga:199: 5).

Si partimos de la definicion de la empresa como
un centro de recursos, capacidades y conocimientos,
que aprende de la experiencia, y del empresario
como aquel que asume los riesgos asociados a la
incertidumbre, encontramos sintomas de debilita-
miento de los rasgos empresariales y la adopcion de
rutinas de administracion con mentalidad rentistica.
Campomar falld en su capacidad dinamica o capa-
cidad organizativa de evolucionar para enfrentar los
cambios del medio.

LAS CARACTERISTICAS
EMPRESARIALES DE LARGO PLAZO
DE CAMPOMAR

VI

Si las capacidades y la estrategia futura de una
empresa estd determinada por su historia, se debe
buscar en la trayectoria de Campomar la explicacion
de su paralisis cuando en el periodo de auge de la in-
dustria se intensifica la competencia ¢, Cuales fueron
los rasgos permanentes en su larga historia, en las
estrategias que desarrollé en los casi cincuenta afios
previos al inicio de su estancamiento, para construir
y mantener su liderazgo? Se analizan en este trabajo
tres rasgos que se consideran claves explicativas:
1) Las estrategias oligopdlicas; 2) La integracion
vertical y la diversificacion de la produccién; 3) Su
caracter de empresa familiar.

1) La estrategias oligopdlicas: La estrategia
principal de la empresa desde que se unificaron Salvo
Hnos y Campomar Hnos y Cia en 1900 no fue la de
competencia por precios o calidad sino el control
oligopolico del mercado. La compra de firmas com-

petidoras (y su posterior cierre) o su absorcién, la
destruccion de la competencia en tanto competencia,
fue el método mas usado de lucha por la hegemonia
en el mercado. Las actas del directorio de la sociedad
relatan varios ejemplos de esta estrategia, y expli-
citan claramente las motivaciones. La Unica firma
competidora importante hasta los afios treinta era
La Aurora y sélo en tejidos de lana cardada, man-
teniendo Campomar el monopolio de los articulos
de mayor calidad y con mayor valor agregado: los
hilados y los tejidos peinados, especialmente los
casimires. La hegemonia se mantiene en los afios
treinta a pesar de la incipiente competencia de ILDU
y da espléndidos frutos en la coyuntura favorable
de la Segunda Guerra Mundial. El desarrollo de la
industria hace que desde el fin de la guerra las textiles
se multipliquen y Campomar deba a adaptarse a una
era de mayor competencia.

2) La integracion y la diversidad de productos:
La antigliedad de la empresa, su papel pionero en el
ramo textil y su caracter hegemdnico, determinaron
también su caracter integrado y la amplitud de sus
fronteras de produccion. Era un comportamiento es-
perable: las empresas protagonistas de los comienzos
de una industria son en general integradas. Se tendia a
abarcar todas las actividades relacionadas porque no
existia en el reducido mercado industrial de la época
empresas especializadas en determinados servicios o
porque los costos de transaccion eran muy elevados y
convenia evitarlos mediante la integracion de etapas
productivas sucesivas dentro de la empresa, dandole
a ésta el control de la informacion y del proceso
productivo. Pero como la integracion aumenta los
costos de produccién y de administracion, es espe-
rable también que, en la medida que el tamafio del
mercado aumenta y los conocimientos tecnoldgicos
se expanden y por lo tanto disminuyen los costos de
transaccion, la integracién de las empresas tienda a
disminuir, reservandose determinadas funciones que
constituyen el ndcleo de su capacidad competitiva
y adquiera de otras empresas productos auxiliares
0 determinadas etapas del proceso de produccién
o comercializacién. Al reducir el nimero de activi-
dades aumentara la escala de produccion de las que
mantiene, disminuyendo los costos de produccién.
(Williamson, 1991: 45).

Sin embargo, el pasaje de la integracion vertical
a laespecializacion se realizd en América Latina con
retraso en comparacion con los paises industriali-
zados, debido al caracter tardio y a la debilidad del
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proceso de industrializacion. Y la integracién fue
muy fuerte en las empresas mas antiguas.

En el caso de Campomar, a la integracion ver-
tical (desde el lavado de la lana a la venta de los
tejidos) y horizontal (con la compra o absorcion de
las fabricas de tejidos competidoras), se agregaba
la enorme diversidad de los productos finales. La
empresa se enorgullecia de producir tejidos en mas
de 9250 variedades de calidad, disefios y colores:
“150 en frazadas, 1100 en casimires, 2000 en tejidos
de algoddén y 6000 en géneros de sefiora...ademas
de lanas para labores e hilados de lana para todas
las fabricas nacionales™?. El empefio por compe-
tir con los casimires ingleses de pura lana y gran
variedad de disefios se habria mantenido entre los
objetivos de la empresa cuando los requerimientos
de la demanda estaban cambiando y el mercado
interno ampliado requeria de telas mas baratas y
livianas como las que producia Fibratex e ILDU.
Logicamente, la produccion de pequefios lotes de
cada disefio, calidad y color aumentaba los costos.
“No habia tres telares que hicieran la misma calidad
ni los mismos colores.”?

Los altos costos de una empresa muy grande e
integrada no son adecuados para competir por pre-
cio, por lo que seria légico que la integracion de la
produccidn en las grandes empresas vaya de la mano
con las estrategias oligopdlicas. La falta de flexibi-
lidad de su organizacién, le dificultaba adaptarse a
las variaciones de la demanda, en particular en la
produccion para la exportacién donde se trabaja por
encargo con demanda muy variable y las empresas
deben estar preparadas para la produccion de partidas
importantes en escaso tiempo. Integracién, produc-
cién muy diversificada y estrategias oligopolicas
serian entonces los factores que determinarian los
rasgos caracteristicos de Campomar.

3.- El caracter familiar de la empresa se man-
tuvo durante todo nuestro periodo de estudio. Los
Campomar, sus familiares politicos y los grupos
familiares de las empresas fusionadas en 1930,
poseian la mayor parte de las acciones y ejercian
una parte importante de los cargos de direccion de
la empresa.

Si se consideran los factores principales que
explican las dificultades de la empresa para trans-
formarse adaptandose a las nuevas condiciones, la
estrategia oligopdlica de la historia de la empresa
y sus amplias fronteras (integracion vertical y gran

diversificacién de la produccién), cabe analizar
la posible incidencia del tercer factor sefialado,
el caracter familiar del capital y de la direccién y
administracién de la sociedad. Preguntarse si la no
existencia de una direccién gerencial separada de la
propiedad, y el control de la direccion de la firma por
los miembros de una parte de la familia que era la
propietaria principal, influy6 en las dificultades de la
firma para adaptarse a las nuevas condiciones.

La respuesta afirmativa ha sido la tradicional en
las historias de empresas, aunque en los estudios
mas recientes se cuestionan esas conclusiones,
sosteniéndose que es el tamafio y la complejidad de
las actividades realizadas y no su propiedad, lo que
determina su estructura organizativa. También se
cuestiona, frente a la contraposicién entre la separa-
cién de la direccidn y de la propiedad, caracteristica
de laempresa gerencial de los paises industrializados
y el predominio de la empresa familiar en América
Latina, hasta que punto fue real esa separacion en
aquellos paises. La empresa familiar no soélo siguio
predominando en las medianas y pequefas firmas,
sino que manifest6 una gran capacidad de adaptacién
frente a los cambios experimentados dentro de las
grandes empresas (Valdaliso-Lopez, 2000: 387).
Cabria preguntarse si el Sindrome Buddenbrooks (la
primera generacion funda la empresa, la segunda la
expande, la tercera la quiebra), en lugar de interpre-
tarse en relacién a los emprendimientos familiares,
deberia relacionarselo con la antigliedad, con el ciclo
vital de las empresas.

Aungue no haya sido el caracter familiar lo
que determinara las ineficiencias organizativas de
Campomar, pareceria que contribuy6 a dificultar o
retrasar los cambios. La permanencia durante mucho
tiempo de un grupo en la direccién, grupo que no co-
rriariesgos de ser desplazado por el caréacter familiar
de la empresay por ser importantes propietarios del
capital accionario, podia volver difusa la distancia
entre los intereses particulares de los directivos y
los de la empresa. Cuando las retribuciones por los
cargos son altas, estos pueden tener mas significado
para los que los desempefian que el porcentaje de
dividendos distribuidos.? En este sentido el com-
portamiento de los propietarios administrando una
empresa puede ser similar a lo que se ha criticado
a los ejecutivos que no participan de la propiedad.
Con la ventaja que su doble caracter de directivos y
propietarios los hace mas dificilmente desplazables.
Los planteos de racionalidad organizativa para abatir
costos provinieron siempre del grupo de Buenos
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Aires que poseian el principal paquete accionario
pero no ocupaban cargos en la direccion de la firma.
La antigtiedad de la empresa y el mantenimiento de
las mismas familias en su direccion podria influir
en la conservacion de antiguas propiedades o en la
resistencia al traslado o el cierre de algunas plantas,
por efectos de la rutina, el apego sentimental, su
significacion tradicional y de prestigio.

REFLEXIONES FINALES

Las empresas tradicionales tipicas encuentran
una ilustracion adecuada en el caso de Campomar.
Estaba totalmente integrada (“de la oveja a la ma-
deja”... o al casimir), y habia diversificado extraor-
dinariamente las fronteras de su produccién. Estos
rasgos eran esperables dado la pequefiez del mercado
uruguayo, el débil desarrollo industrial en la época
de su fundacién, las caracteristicas fuertemente
oligopdlicas del mercado textil en esos afios y la
ausencia o la debilidad de las economias externas
a la empresa. Era, ademas, una empresa familiar,
dirigida por una parte de sus propietarios. Si bien esta
caracteristica incidio en la trayectoria de las firma, se

NOTAS

puede concluir que las determinantes en la estrategia
desarrollada fueron la caracteristicas del mercado en
la época de su expansion; su caracter oligopdlico
llevaba a que la competencia por precio y calidad
no tuviera mayor incidencia, pudiendo las empresa
ser fijadora de precios. También puede contribuir a
explicar las escasas manifestaciones de interés de los
empresarios hacia la adopcion de tecnologia como
proceso permanente e interno a la empresa, de lo
gue daria una pauta la opinion contraria de la UIU
a la iniciativa gubernamental de crear una escuela
textil. En Juan Lacaze, Campomar financiaba una
escuela industrial, donde se preparaba para diversas
actividades... entre las que no se contaba la técnica
textil.

El dominio del mercado le permitia funcionar
con costo abultados por los mayores gastos de ad-
ministracion que implicaba la integracién vertical y
la heterogeneidad de la produccion. Cuando las con-
diciones del mercado cambiaron, Campomar y otras
empresas semejantes, fueron las que experimentaron
mas dificultades para reorganizarse y las que demo-
raron mas en superar la crisis que experimentaron la
mayor parte de las textiles alrededor de 1957.

1 Lasrutinas organizativas junto con los recursos fisicos y humanos
y la habilidad en el empleo de las tecnologias, forman la competencia
o conjunto de capacidades que es la base de la ventaja competitiva de
cada empresa y explican la heterogeneidad de las empresas. Analizan
cuatro tipos de competencias: asignadoras (que producir y como), tec-
noldgicas (capital fisico y humano 1+D), transaccionales (que producir
y que comprar) y administrativas.

2 LaUlU se opone a la iniciativa que financiaba el proyecto con un
impuesto a los articulos importados y otro que gravaba las ganancias
de los empresarios textiles. Revista de la UIU, abril de 1949.

3 El Dia: Suplemento dominical, 25 de agosto de 1937, “La fabrica
jardin”.

4 Campomary Soulas: Libro de Actas del Directorio, acta N° 223,5 de
enero de 1936.

5 El Dia: Suplemento Dominical, 25 de agosto de 1937, “La fabrica
jardin”

6 Enellavadero de lanas, fundado en 1940 como Lavadero Oriental
de Lanas Jorge Etcheverry y Cia Ltda., Miguel Campomar se asoci6 a sus
yernos J.Etcheverry Vidal y César Cardozo Guani, participando también
Armando Regusci, de la fabrica metaltrgica Regusci y Voulminot, y
Ernesto Balparda. Todos ellos eran accionistas de Campomar y Soulas.
Diario Oficial, 9 de marzo de 1940y 13 de enero de 1944.

7  Guia de Comercio, 23 de noviembre y 8 de diciembre de 1923 y
enero de 1926.

8  Desde 1947 disminuye la produccién, las ventas, en particular las
exportaciones, y los beneficios. Ver Camou, M.:, La empresa Campomar
&Soulas....

9  Campomary Soulas: Actas de Directorio N° 684 del 8 de agosto de
1952.

10 Campomary Soulas: Actas de la Comision de Presupuesto, N° 12, 25
de marzo de 1957.

11 Campomar y Soulas, Actas de Directorio, N° 808, 30 de agosto de
1957.

12 Campomary Soulas:Actas del Directorio,N° 816 del 12 de diciembre
de 1957 yN°818 del 12 de enero de 1958.Angel R.Grafia, abogado de la
sociedad, plantea que dichos préstamos estan garantizados con acciones
de la sociedad que se encuentran en ese momento desvalorizadas.

13 Acta N° 33 de la Comision de Presupuesto, 14 de diciembre de
1957.

14  Diario Oficial, 26 de enero de 1949, Reforma de Estatutos de La
Algodonera Uruguaya SA.En realidad La Algodonera Uruguaya SA habia
sido creada en 1937 por los hombres de Bemberg asociados a FUNSA,
pero se habia mantenido todos esos afios como“sociedad de papel’sin
activo ni pasivoy casi sin capital, hasta 1948 en que es utilizada para dar
forma legal a la adquisicion de parte de “La Algodonera”

15 Campomary Soulas: Actas de Directorio, 30 de junio de 1951.

16 Domingo Bacigalupo era directivo de MAASA (Guia de Sociedades
Andnimas...Buenos Aires, 1939-40 y 1945-46). Segln José L.Torres: Les
Perduilles, Bacigalupo habia empezado en 1913 como empleado de
Cervecerias Quilmes.

17 Campomary Soulas, Actas de la Comision de Presupuesto, Acta N°1,
12 de noviembre de 1956.

18 Campomar y Soulas, Actas de Comision de Presupuesto, N° 17 del 3
de junio de 1957 y N° 19 del 17 de junio de 1957.
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19 Memorias de ILDU de 1956 y 1957, Memorias de Fibratex, 1955 a
1958.

20 Campomar y Soulas, Actas de la Comisién de Presupuesto, N° 35, 3
de marzo de 1958.

21 Melgar, A.-Peguero, E.- Lavagnino, C.: El comercio exportador del
Uruguay,.. Tomo II, p. 96 y Revista Las Exportaciones del Uruguay, 1956-
1965.

22 El Dia: Suplemento dominical, “La fabrica jardin’; 25 de agosto de
1937.

BIBLIOGRAFIA

23 Entrevistarealizadaen 1993 aL.Clara,obrero de Campomary Soulas
desde el afio 1933, cuando contaba con 11 afios. “Nos coparon Alpargatas
y Sudamtex que trabajaban sintético, por un lado, e ILDU y Fibratex, que
empezaron con telas que gustaban mas alos jovenes, ellos trabajaban para
viejos”

24 Sirve de ejemplo de las altas retribuciones de los directivos, la ficha
laboral de 1956 del Gerente General, Miguel Campomar:aunque el suel-
do mensual era de $4.450, el total percibido en el afio fue de $129.400.
Para tener unaidea de lamagnitud de laretribucién se puede comparar
esta cifra con la del jornal medio obrero de 1955: $14,62, que da una
retribucion promedio anual de $2540.
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y Soulas SA

-Memorias y Balances de Campomary Souilas

-Album de Campomar y Soulas: Dejemos Hablar a los Hechos, sin fecha.
-Actas de reuniones del Comité de Administracion de PHUASA.

2) Memorias de otras empresas

3) Registro General de Leyes y Decretos (RGLYD), 1930-1960, Monte-
video.
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