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SITUACION ECONOMICA SATISFACTORI
E OPONEN EN EL PANORAMA N

Cualquier intento ele formular apreciaciones f undadas- acerca de la evolucién
econdmico -financiera clel pais en el ano que acaia; de terminal, tropieza en
estos momentos con la dificultad de la falta de informes completos y precisos
acerca de algunos indices de primordial importancia para la emisiéon de juicios
definitivos.

Por ello, dejando para nuestras proximas ediciones el pormenorizado ana-
lisis critico de los distintos factores que deben ser considerados para arribar
a conclusiones valederas, nos limitaremos en esta oportunidad a sefalar algu-
nos de los aspectos de mayor significacion y trascendencia que, en el orden
mecondmico - financiero se registraron en el pais durante el afio 1949

A través de un rapido examen global de los elementos de juicio disponibles,
corresponderia ante todo establecer una marcada diferencia entre la coyuntuia
econOmica y la situacién financiera, sobre todo si se detiene la mirada en las
condiciones prevalecientes en el Gltimo trimestre.

El estado de nuestra economia, aun distando de ser favorable y de haber
logrado la obtencion de las ventajas que se vislumbraban posibles, puede sin
embargo es estimarse satisfactorio. Al término del tercer trimestre la balanza
comercial presentaba un saldo positivo cercano a los veintinueve millones de
dolares, cifra que representa casi el doble de la correspondiente al mismo lapso
de 1948. Y aunque es probable que esa ventaja resulte parcialmente abatida
en el computo total del afio, ante el aumento de importaciones exigido en los
ultimos meses para satisfacer inaplazables exigencias de suministros, cabe supo-
ner que igualmente el balance final sera ventajoso, con todos los efectos positi-
vos correspondientes para la, situacion general del pais.

Por otra parte, jas previsiones que sensatamente se formulaban acerca de
la posibilidad de una crisis depresiva, no se han visto confirmadas hasta el
presente, porque varios factores y circunstancias, especialmente la devaluacion-
de la libra esterlina y de otros signos monetarios, actuaron eficazmente, por lo
menos de modo temporal, para detener la deflacién que ya se insinuaba.

Sin embargo las cotizaciones bursatiles marcan un sensible descenso, que
se manifiesta, de modo especialmente notable en lo que afane a las acciones,
cuyos valores promediales se sitan muy por debajo a los que se registraron en
el ejercicio™ de 1948.

En efecto, el promedio total de valores cotizados baj6é de 115,33% en 1948 a
103,93% en 1949. A este descenso contribuyeron especialmente las acciones de
sociedades andnimas, cuya baja promedial fué de 210,34% en 1948 a 195,68%
en 1949.

Del mismo modo, es impresidon predominante en los circulos comerciales y
bancarios, que el nivel de operaciones del mes de diciembre ha sido muy inferior
al verificado en los afios precedentes, estimandose que ha habido sensible merma
de la capacidad o disposicién adquisitiva del publico. Segun nuestros informes,
esta retraccion de compradores habria tenido apreciable influencia sobre
algunos precios, registrandose importantes disminuciones que en conjunto llega-
rian asignificar un abatimiento de consideraciéon en los elevados niveles del costo
de la vida; circunstancia que, de confirmarse, tendria que motivar inmediata
rectificacion de la politica alcista que continda; desarrollandose con referencia
a los sueldos y salarios.

Naturalmente, no debe descartarse la influencia inhibitoria que han tenido
sobre nuestra economia dos factores adversos que incidieron sobre ella en el
afio que termina, y que en cierto modo pueden calificarse de fortuitos y transito-
rios. Nos referimos al retardo excepcional sufrido por la colocacién de nuestra
zafra lanera y de buena, parte del saldo exportable de carnes; asi como a las
dificultades, también extraordinarias, que entorpecen la afluencia del turismo
argentino hacia nuestro pais.



A Y AGUDAS DIFICULTADES FINANCIERASH
AGONAL AL COMIENZO DEL ANO ’

Tese a estos aspectos negativos, hay sin embargo sélidas razones que jus-
tifican el mantenimiento de un moderado optimismo en lo que atafie a las
perspectivas de nuestra economia. La ganaderia, elemento primordial de la
riqueza del pais, lia continuado en ritmo vigoroso de recuperacion y de mejo-
ramiento técnico en los sitemas de explotacion; a tiempo que las condiciones
de los mercados mundiales, asi como los nuevos conventos en tramite o ya
celebrados con Gran Bretafia, Estados Unidos, Japén, ltalia, Alemania Occi-
dental, Yugoeslavia y otras naciones, determinan posibilidades favorables para
la colocacion futura de sus productos.

En cuanto a la agricultura, si bien ha debido sufrir los efectos de la
normalizacion de sus precios, en general se ha adaptado con eficacia a las nuevas
condiciones, atendiendo en el grado necesario a las necesidades del consumo
interno y dejando excedentes lo bastante amplios como para restablecer el
equilibrio de nuestro intercambio con otros paises, especialmente con Brasil,
gue en ejercicios anteriores habia: arrojado gruesos saldos deficitarios.

Muy distinto aparece el panorama nacional examinado desde el viso finan-
ciero.

En momentos en que las fuentes de extraccion impositiva estan practica-
mente exhaustas, se plantea la necesidad de arbitrar nuevos recursos por un
monto de alrededor de cien millones de pesos, incluyendo los 19 millones cal-
culados como déficit del ejercicio anterior, el aumento del nuevo presupuesto,
el aumento de los funcionarios publicos y otfos gastos.

La sola enunciacion de este hecho basta para justificar los juicios mas
adversos, coincidiendo en ello con las severas apreciaciones formuladas ultima-
mente al respecto por los mas destacados financistas del pais, incluso por al-
gunos politicamente vinculados al actual gobierno. _

Aparte ello, si merece reparos el Poder Ejecutivo por sus repetidas ini-
ciativas de aumento de erogaciones y por el exagerado emisionismo de Deuda
Publica, que de hecho ha llegado a agotar casi por completo la capacidad re-
ceptiva de la plaza; también al Parlamento alcanzan responsabilidades por la
posicibn cémoda y despreocupada que en ciertos casos ha asumido en lo que
atafie al juicio de los proyectos €e aumento de gastos; posicion ésa que ha cul-
minado con el desglose de 19 planillas del proyecto de Presupuesto General.

También es de observar que el Parlamento no ha prestado debida atencion
a la necesidad imperiosa de articular normas legales de racionalizacién econé-
mico-financiera, preocupacién que en cambio ha evidenciado el Poder Ejecu-
tivo, a través de varios proyectos del actual Ministro de Hacienda, Dr. Nilo
Berchesi, cuyas iniciativas, pese a los reparos que puedan oponérsele en deter-
minados aspectos, constituyen plausibles esfuerzos en procura de la indispen-
sable planificacion y ordenamiento de nuestra politica referente a aquellas
materias.

La dificil situacion que plantean esas graves dificultades de orden finan-
ciero, aparece todavia mas sombreada por la circunstancia de que él afio re-
cién iniciado deba ser de intensisimas actividades politicas, que pueden ejer-
cer influencia absorbente y perniciosa sobre la gestion de los Poderes P ubli-
cos, alejdndolos de la atencion que reclaman con urgencia los problemas na-
cionales e induciéndolos a inclinarse hacia, la inmeditada satisfaccion de todos
los reclamos de caracter proselitista.

Sin embargo, queremos confiar en que el patriotismo de gobernantes y
legisladores, y hasta de los dirigentes de los partidos, se sobreponga a esas in-
fluencias perturbadoras e inspire la adopcién de la politica firme y prudente
gue los intereses del pais requieren con inaplazable urgencia.
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EL CONGRESO DE PAYSANDU ANTE LOS
NUEVOS IMPUESTOS

| JA encontrado amplio eco en la prensa de todo el pais,

incluso en la montevideana, el pronunciamiento de la
Confederacion de Entidades Comerciales e Industriales del
Interior en su reciente congreso celebrado en Paysandd,
donde se formulé una fundada declaracion contra los nue-
vos impuestos proyectados para financiar el aumento de los
funcionarios publicos.

Soélida en su argumentacion y serena en su lenguaje, ex-
poniendo los criterios y legitimos reclamos de numerosos
comerciantes e industriales en su mayoria modestos, esa
declaracién puntualiza varios de los errores que afectan al
sistema de financiaciacion propuesto y advierte acerca de
las consecuencias perturbadoras que su aplicacion habria
de tener para la actividad econémica del pais, reclamando
finalmente “la necesidad de un estudio mas meditado para
buscar arbitrios que no incidan a agravar el elevado costo
de la vida y aumenten aun méas el complicado régimen rie
tributo fiscal que debe soportar el comercio y la industria”.

Destacamos complacidos esa definida posicion y felicita-
mos a la entidad mencionada por su valioso concurso a la
defensa de los legitimos intereses de la iniciativa privada.

LA EXPOSICION INTERNACIONAL DE
LYON

A PRINCIPIOS del mes en curso visité nuestra capital

el destacado industrial francés M. Serge Verillhac,
quien en representacion del Presidente de la Céamara de
diputados de su pais, Sr. Auriol, fue portador de una invi-
tacién especial para que el Uruguay participe en la gran
Feria Internacional a celebrarse en Lyon.

Con tal motivo se han divulgado interesantes pormenores
acerca de los preparativos de esa magna exposicion, que
ha de ser una de las mas importantes celebradas hasta
ahora en el continente europeo, y que ofrecer& muy atra-
yentes posibilidades a los productores y exportadores de
este pais, asi como también a los comerciantes deseosos
de conocer los Ultimos adelantos de la industria de Francia
y de otros estados, particularmente europeos.

LAS COMUNICACIONES TELEFONICAS
CON EL EXTERIOR

/COINCIDIENDO con lo que hemos expresado varias veces
n desde estas columnas, el Sr. José Brunet planteé en

una de las recientes sesiones de la Camara Nacional de
Comercio los inconvenientes que resultan de la circunstan-
cia de i(ue las comunicaciones telefénicas internacionales
del pais se establezcan a través de la Argentina, creando
una situacion irregular tanto en lo que concierne a la poli-
tica exterior como en lo que se refiere a las transacciones
mercantiles.

Luego de un cambio de ideas, la Camara resolvi6 realizar
una gestion ante los Poderes Publicos, llamando la atencién
sobre el problema planteado y solicitando se encare el es-
tudio de las obras necesarias para establecer comunicaciones
telefénicas directas con el exterior.

PEREGRINO CONCEPTO SOBRE
“GANANCIAS”

T TN diario metropolitano refiere el hecho de que la

Oficina de Recaudacion de Ganancias Elevadas no ha
admitido, en muchos casos, que el importe del impuesto
gue aplica a los beneficios se incluya en el pasivo de los
balances correspondientes de los negocios afectados por di-
cha ley.

El motivo invocado para ello seria el de que dicho im-
puesto solo es exigible 110 dias después de clausurado el
balance, de lo que resultaria que, segin ese criterio solo
pueden figurar en el pasivo las obligaciones vencidas.

Aparte ello, corresponde sefialar lo peregrino de ese
criterio sobre “ganancias”, que incluye en tal concepto las
sumas que las empresas deben pagar en impuestos.

Si los gravamenes pudieran considerarse como ganancias,
no hay duda que las empresas comerciales e industriales
del Uruguay tendrian motivos de verdadera satisfaccion por
sus altos “beneficios".

APERTURA DEL MERCADO DE VALORES
NO INSCRIPTOS

T A Céamara de Comercio, en sesion del 22 de diciembre

ppdo., resolvi6 aplazar para el 19 de marzo préximo
la apertura del Mercado de valores no inscriptos que fun-
cionard en la Bolsa de acuerdo con la Reglamentaciéon
dada a conocer oportunamente.



INCONSECUENCIA EN LAS RELACIONES
COMERCIALES

/r"ON referencia a nuestros comentarios anteriores sobre

ética comercia], un lector nos escribe sefialando un
aspecto no encarado en las apreciaciones que formulamos
acerca de ese tema.

Se trata de la inconsecuencia en las relaciones mercanti-
les, modalidad que por desgracia ha empezado a manifes-
tarse en nuestro medio, negando una de las mejores tradi-
ciones del comercio nacional.

Afirma nuestro colaborador — y debemos admitir que
estd en lo cierto — que actualmente son muchos los casos
de intermediarios que, luego de haber obtenido durante
largos afios considerables beneficios en sus negocios con
determinadas firmas, no vacilan en abandonarlas en procura
de un margen algo mayor de ganancias, que eventualmente
puedan lograr en cualquier oportunidad propicia.

En tales circunstancias las empresas afectadas por esos
desleales procedimientos, pueden llegar a sufrir considera-
bles perjuicios, al verse inesperadamente privadas de ciertos
renglones fundamentales para el desarrollo de su actividad
mercantil. Pero a la larga esos métodos resultan contrarios
para los propios intereses de quienes los practican, porque
tienden a destruir vinculos de confianza y de cooperacion
gue significaban positivas ventajas para todos los que in-
tervienen en los negocios comerciales y en especial, para
los intermediarios cuyo éxito depende en gran parte de la
amistad y consideracién que hayan sabido ganar entre sus
clientes.

LA INFLACION NO ES YA UN FENOMENO
UNIVERSAL

T7N una de las Ultimas ediciones de “Economic Survey’

1 (le Buenos Aires se publica un documentado estudio
sobre la situacién econémico - financiera de la Argentina
en el afio que acaba de terminar, destacando la magnitud
y rapidez creciente del proceso inflacionista quesufre ese
pais, uno de cuyos indices mas impresionanteslo ofrece el
aumento extraordinario de sus medios de pago, que desde
la nacionalizacion del Banco Central hasta la fecha, es
decir en un lapso de tres afios y medio, se han elevado de
once mil millones de pesos a veintiocho mil millones.

Luego de exponer los perjuicios que determina ese pro-
ceso, el articulista sefiala quela inflaccién, sibien fué
fenébmeno universal durante la guerra, ya noloes en la
actualidad. Y para evidenciarlo publica el siguiente cuadro
relativo al aumento porcentual de los medios de pago (in-
cluso los depésitos a plazo fijo), en distintos paises, desde
fines de 1916 a 1949.

Estados UNidOS .......ccceevvieiies e ceveiiiee i 1%
ReIN0O UNido .o v 4 %
Suiza 10%
Bélgica

Canada

Australia 23 %
Brasil oo 25 %
Uruguay v 25 %
Argentina ..o e 95 %

Como puede verificarse, Uruguay figura entre los paises
en que la inflaciéon‘persiste en forma mas intensa, aunque
esté muy lejos de sufrir un proceso de magnitud comparable
al que',afecta a la Argentina.

EL ACUERDO COMERCIAL CON
ALEMANIA

E’'L Ministerio de Relaciones Exteriores ha distribuido
una comunicacion relativa al Acuerdo Comercial que
acaba de ser suscripto en Francfort, entre la Mision del Uru-
guay y los Altos Comisionados de Alemania Occidental.
Expresa el comunicado de la Cancilleria que dicho
acuerdo .tiepe modalidades diferentes a las que caracte-
rizan .los que el pais ha venido negociando hasta el pre-
sente, y que le otorgan ventajas de orden practico en su
aplicacion. En efecto, de sus disposiciones resulta que
tanto la, compra de nuestros productos por parte de Ale-
mania, como la importacion de mercaderias de aquella
procedencia se regulardn en su monto por la capacidad
de absorcion de los respectivos mercados compradores.

En, consecuencia, el monto previsto de setenta millones
de dodlares, a intercambiar, constituye una cifra tope, y
no significa, por lo mismo, que las compras y ventas
alcancen necesariamente a tal cifra en efecto.

En las disposiciones del Acuerdo establecen que cuan-
do se produzca una diferencia de ocho millones de doéla-
res entro las ventas y las compras se procedera de in-
mediato a realizar un ajuste de las operaciones para es-
tablecer el equilibrio, a cuyo fin se prevé la constitucion
de una Comisién Mixta que tendra, ademas, la tarea de
vigilar la ejecucién del Acuerdo.

En las listas anexas al Convenio se ha buscado con
especial empefio abrir un importante mercado para ren-
glones exportables que a la economia nacional le intere-
sa especialmente defender tales como carnes, lanas su-
cias y lavadas, cueros curtidos, aceites comestibles, tri-
pas, cueros secos y salados, miel, leche en polvo, jugos
de frutas, lino, arroz, etc.

Ademés, se ha obtenido colocaciéon para manufacturas
nacionales, como tejidos de lana cardada, y para piedras
semi-preciosas, agatas y amatistas, articulos que en el pa-
sado tuvieron en el mercado aleman muy buena- coloca-
cion.

En lo que se refiere a la importacion, la mayoria de
los rubros que componen la lista respectiva corresponde
a materias primas, equipos agricola e industrial, vehicu-
los, productos quimicos, instrumentos cientificos, y otros
materiales indispensables, mientras que los articulos de
tercera categoria constituyen un porcentaje muy bajo en

relacion al monto total de las importaciones.

Teniendo en cuenta la alta calidad de la produccion
industrial alemana, asi como su capacidad de absorcion
de nuestros rubros de exportacion, el Acuerdo comenta-
do constituye a juicio de la Cancilleria un factor de verda-

dera eficacia para nuestro desenvolvimiento econdémico.



Expresiva Demostracion al . Ricardo Sanguinetti

AL CUMPLIR 50 ANOS DE CORREDOR

EN

Con motivo de cumplir «1 Sr. Ricardo Sangui-
netti sus Bodas de Oro de Corredor de Bolsa, ha
sido objeto de expresivas congratulaciomejs, poi-
niéndose en evidencia la general simpatia y afecto
que! ha sabido inspirar el trato de su espiritu ca-
balleresco, su rectitud y hombria de bien, y los

altos atributos intelectuales y morales de su per-
sonalidad.

La Camara Nacional del Comercio realiz6 una
s.si6n extraordinaria de homenaje al Sr. Sangui-
netti, con tan grato motivo, a la que asistieron
también los miembros de la Comisidon Directiva
de| la Asociacion de Corredores de la Bolsa de
Comercio y altos funcionarios de la Institucion.

Ofreciendo esa cordialisima demostracion, el
Presidente de la Camara Nacional de Comercio,

seflor Numa Pesquera, improvisd el siguiente sa-
ludo:

DISCURSO DEL SR. PESQUERA. —

Don Ricardo Sanguinetti, Sefiores:

La Cémara Nacional de Comercio se enter6 un poco
tardiamente de que hace algunos meses habia usted cul-
minado sus cincuenta afios de Corredor de Bolsa.

Se enter6 también de un homenaje que le hicieron sus
colegas, homenaje que sé ha sido todo lo efusivo y cari-
floso que Don Ricardo se merece.

Y la Cémara Nacional de Comercio no podia dejar de
saludar a su dignisimo miembro de tantos afios en una
ocasién tan destacada. La Céamara, — Yy yo, particular-
mente — no queriamos que pasara esta ocasion sin qtie
Don Ricardo volviera a ocupar ese sillén que tengo de-
lante de mi, ese silldbn que honré tanto y por tanto tiem-
po con su actividad ejemplar, con su criterio sano, con
su inteligencia minuciosa, ese sillon desde el cual nos ha
dado muchas ensefianzas.

Porque Don Ricardo es ese hombre ejemplar al que
me rejeria una vez hablando de Serrato, ése que no se
jubila a los 45 aflas de edad, ni se jubila a los 50 afios
de Corredor de Bolsa, ése que sigue luchando, para que
los hombres que recién empiezan aprendan que el tra-
bajo y la preocupacion fatigan tan sélo al que no tiene
voluntad de trabajar pero no hacen mella en el
tiene.

que la

Don José Brunet me dijo un dia, cuando proponiamos
a alguien que no tenia muchas ocupaciones: “si no tiene
trabajo, no tiene tiempo; busquemos hombres que tengan
mucho trabajo; ésos son los que tienen tiempo” .

Y Don Ricardo Sanguinetti, que ha estado siempre lle-
no de trabajo, ha tenido siempre tiempo, tiempo para ha-
cer las cosas bien, con inteligencia, con pulcritud espi-
ritual.

LA BOLSA DE COMERCIO

“Buen porte y nobles modales, abren puertas principa-
les”, dice el viejo adagio espafiol. Y Don Ricardo es un
hombre de buen- porte, y todos conocemos sus nobles mo-
dos y maneras, y asi ha podido abrir puertas principales,
y ha podido abrir también las puertas de nuestros corazo-
nes, y se ha adentrado en ellos.

Por eso lo vemos con admiracién y con respecto a Don
Ricardo Sanguinetti, a este hombre de lucha, que no se
ha anquilosado después de 65 afios, sino que ha mante-
nido su fervor juvenil, su lozania espiritual; a este hom-
bre que no es de aguas tranquilas donde se navega fa-
cilmente, sino que es turbulento por su entusiasmo y sus
convicciones, pero a quien nadie guarda rencor porque se
le sabe inspirado sélo por ideas generosas.

Vemos a Don Ricardo Sanguinetti con admiracién y
con afecto profundo, no solamente porque ha sido un dis-
tinguidisimo integrante de esta Camara, y un socio ejem-
plar de la Bolsa, sino porque, ademas lo sentimos como
uno de nuestra familia, como un pariente, como un ami-
go, y asi deseamos que por largos afios podamos seguir
disfrutando de su amistad, de su afecto, de su consejo, de
su labor fecunda dentro de la institucién.

PALABRAS DE DON RICARDO SANGUINETTI. —

Agradeciendo el homenaje que se le tri-
butaba, el Sr. Sanguinetti respondi6, im-
provisando, en los siguientes términos:

Yo agradezco las generosas palabras que acaba de de-
cir el Sr. Numa Pesquera; el dignisimo Presidente de la
Céamara Nacional de Comercio. Llevo en mi corazén un
vivo sentimiento de amistad hacia todos los compafieros de
la Cémara, a quienes debo tantas deferencias y atencio-
nes, tanto en los momentos de alegfiia, como en algin mo-
mento de tristeza, que nunca podré olvidar.

Agradezco sobre todo al Sr. Presidente la forma en
que se ha referido a mi actuacién, aunque debo decir que
en los distintos periodos en que me ha tocado actuar co-
mo representante del Gremio de Corredores, no he hecho
nada mas que seguir las normas tradicionales de la Cé&-
mara, de las que nunca se ha apartado: trabajar con un
espiritu nacional, prescindiendo de los intereses persona-
les, y preocupandose tan sélo por los intereses de la co-
lectividad.

En esta escuela he aprendido durante muchos afios, y
estoy muy agradecido a sus ensefianzas.

Estoy vivamente emocionado por esta demostracion que
la Cémara Nacional de Comercio ha tenido la genero-
sidad de hacerme al cumplir mis cincuenta afios de ac-
tividad como Corredor de Bolsa.

Deseo para todos ustedes una felicisima Navidad con
sus respectivas familias, y ojald que el afio 1950 sea el
mas feliz que hayan tenido en la vida.



La Restriccion a las Importaciones de Articulos

Similares a los de

Tenemos informes de muy ‘j-ario origen, en

a los cuales podemos asegurar que jen la Comision
Honoraria die Contralor de Exportaciones e Impor-
tacione- se han expuesto — con muy sélidos argu-
mentos — criterios contrarios a la aplicacion rigu-
rosa de lo dispuesto por la Ley del 10 de jenero de
1941, sobre el otorgamiento de divisas jpara la im-
portacion de articulos que tengan similares produ-
cidos en el pais.

Sin perjuicio de reconocer la conveniencia is in-
cluso la necesidad que jhay, en muchos casos, de
otorgar adecuada proteccion arancelaria a las in-
dustrias nacionales; las objeciones aludidas sefia-
lan, con, fundada razon que no se puede aplicar
una politica proteccionista ien términos rigidos y
estrictos — como lo seria la restriccion general de
divisas para los renglones extranjeros comprendi-
dos en aquella situacién — sin atender a la mul-
tiplicidad de factores y circunstancias que deter-
minan grandes variantes jen los distintos casos,
pujes de otro -modo se jcorre el riesgo de fomentar
iel encarecimiento jexcesivo de la produccién nacio-
nal, con enormes perjuicios para -e -consumo y
hasta para otros sectores industriales.

La restriccion a las importaciones afectadas
por dicha ley, dentro de los términos jque la
misma establece, -no podria hacerse jefectiva, en
condiciones econémicamente aceptables, sin un pre-
vio y jexacto conocimiento de la situacion real jda
cada industria y de su verdadero aporte al des-
envolvimiento y a la independencia jeconémica del
pais. Para -ello se requeriria disponer de una orga-
nizacion técnica capacitada para -determinar -con
precision, tanto los elementos de- los costos en las
distintas etapas de la fabricacion y de la comercia-
lizacion de los productos, como los jefectos diversos
que pueden derivar d juna virtual exclusién de los
articulos extranjeros competitivos de similares de
produccién nacional.

Dada la amplitud y complejidad de los estudios
a que obligarian tales determinaciones, se considera
que- el Contralor tendria que icre-ar una organizacion
técnica costosisima, integrada por no menos de mil
funcionarios, cuy-0 oneroso sostenimiento anularia
en gran parte los beneficios de las presuntas ven-
tajas que jpudieran -obtenerse por jesaforma de pro-
teccion a jciertas industrias nacionales.

Por otra parte, si se prescindiera del analsis por-
menorizado de todos los factores atener jen cuenta
en -cada -caso y se aplicara la restrccion de divisas
en forma indiscriminada, para todos los articulos
que- tuvieran similares producidos en el pais, po-

driamos llegar a verdaderos -extremos de abs-urc
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e-conomiico, jcomo lo seria, por ejemplo, negar cam-
bio jpar-a Ja importacion de- tractores o camiones
-porque se hubiera instalado, al amparo de tal posi-
bilidad, una fabrica de- -automotores en el jpais, que
los produjer-a en -condiciones inconvenientes de ca-
lidad y precio, -con enormes perjuicios par-a jd
transporte, la industria y la agricultura.

Ademas, jcomo la ley no -establece limites a la
restriccién de divis-as en -cuanto a las importaciones
af&ctadv por aquellas -causas, y como por otra
parte especifica que la limitacion podra cesar
“-cuando se produjeran aumentos injustificados jen
los precios de los articulos 'elaborados -por la indus-
tria nacional’, se jhace jevidente que ella deja li-
brados a -criterios cuyos -elementos de juicio no se
determinan, la posibilidad -de decisiones de incal-
culable -trascendencia jpara la economia nacional y
para los intleneses de las empresas privadas,
ya se-trate de industrias o -de-firmas importadoras,
con un exceso de atribuciones estatales que podria
convertirse en causa de los mayores -trastornos e
inconvenientes, aparte -de -abrir un -campo ilimi-
tado a suspicacias de toda indole.

Por jestaf razones se justifica qu-e; segun consig-
namos mas arriba, en la Comisibn Honoraria del
Contralor se hayan emitido opiniones radicalmen-
te opuestas a la japlicacion de tales restricciones,
sefialandose jen -cambio la ventajosa garantia que
deriva -del -régimen da proteccion jarancelaria, que
por tener limites méaximos -preestablecidos sirve
jcomo re-guiador adecuado y -eficaz de la produc-
cion, -evitando el establecimiento de industrias
antieconémicas ja impidiendo que los precios -tk
fa producciéon nacional se jeleven en ningin -caso
por encima -de lo razonable, pues pasado ci-rto
limita encuentran el obstaculo de la competencia
extranjera.

Huelga -expresar que compartimos esos -con-
ceptos, maxime cuando, a nuestro juicio, dentro
de das tendencias actuales de la -economia y del
comercio mundial, los organismos de la naturale-
za del Contralor estan destinados, si no a desapa-
recer, por o jmenos -a reducir gradualmente jd
al-cance de sus funciones, permitiendo la progresi-
va amplitud de la libertad de intercambio. Y es
obvio que lo mas -contrario a jesa -tendencia seria
el transformar al Contralor len instrumento -de ili-
mitado jproteccionismo industrial, con la absurda
pretension ide jconvertir al Uruguay en una autar-
quia jecondmica, mientras los demas paises a-c-usr-
dan, en -términos -cada vez mas jam-plics, el otor-

i gamien-to de facilidades para el intercambio.



La Financiacion del Aumento a los Funcionarios

SE
FORMA EN QUE
SUS

Ha sido objeto de muy desfavorables comenta-
rios, por parte jde varios 6rganos periodisticos, el
proyecto de financiacion destinado a cubrir el
nuevo aumento a los funcionarios publicos.

Tales criticas no objetan, en general, a la fina-
lidad procurada icon ese proyecto, pues no se des-
conoce la situacién dificil que, por obra en gran
parte de la propia orientacién econdmico finan-
ciera y de la politica jburocratica seguida en nues-
tro pais ;en los Ultimos afios, se (encuentran actual-
mente los funcionarios publicos.

Pero la jcomprensién de esa necesidad no impli-
ca en jmodo alguno atribuir jacierto a los medios
que se han propuesto jpara satisfacerla. Lejos de
ello, sin jperjuicio ide jconsideraciones que al res-
pecto jpueda estimar procedentes la Camara Na-
cional de Comercio, entendemos que la proyectada
financiacion significa un nuevo jcastigo al trabajo,
al jrecargar jen forma arbitraria las ya jgravosas
tributaciones fiscales que pesan sobre todas las
formas de la actividad productiva socialmente
Utiles y creadoras de riqueza.

Los impuestos proyectados sefialan un nuevo y
profundo javance jpor i@ jequivocado jcamino que
hemos estado siguiendo jdesde hace muchos afios
en materia de imposiciones. Se insiste una vez
mas en el jerror, tantas veces sefialado, de gravar
las fuentes jda produccion y jde afectar al jcapital
colocado jen inversiones ide jbeneficio colectivo.

Particularmente, debemos sefialar el jgrave jerror
que entrafia la jpersecusion fiscal a las sociedades
anonimas, que jconstituyen — jentre nosotros co-
mo en jtodos los paises — la forma de socializacion
del capital, al jpermitir que participen en las gran-
des jempresas numerosos pequefios ahorristas. Si
se insiste en tal errénea jtendencia fiscal, el resul-
tado no sijerd otro jque el de la desaparicion; de las
sociedades de jese género, suplantadas jpor jempre-
sas individuales, cuyas jcaracteristicas son mucho
mas favorables para jevitar la incidencia de los
recargos impositivos. Se conspira asi abiertamen-
te jcontra un proceso jde evolucion del capitalismo
que tiende a la jmayor jextension social de sus
beneficios y que favorece, por todos jconceptos, a
la economia general jdel pais.

Con jrfcjiefigncia a los impuestos jproyectados,
consideramos que ante todo corresponde formular
dos ordenes de jobjeciones.

El primero se relaciona jcon la jextension del
gravamen ganancias imponible jdel 12 jd 10 % y
no haciendo jespecial hincapié en jd jbajo limite
fijado, se refiera especialmente a la masa que
debe ser objeto de imposicion.

CARACTERISTICAS Y

INSISTE EN UNA ERRONEA POLITICA TRIBUTARIA.—
INCIDIRIAN LOS NUEVOS GRAVAMENES-

ALCANCE.

Establecida la ley de ganancias elevadas con
caracter jtransitorio, podia justificarse que se gra-
vara las sumas jcapitalizadas.

Pero 'establecido el régimen jcon jcaracter perma-
nente, se impone que a ese cambio jde -caracter
corresponda un jcambio en la modalidad du la im-
posicion, por lo jque jconceptuamos que debe jex-
ceptuarse jdel impuesto las sumas que se destinen
a mejorar jequipos, jeftc.

La industria nacional jexige, si quiere superar la
competencia jextranjera, producir a precios com-
pletivos y solo lo lograra jen jbase a abatimiento de
los costos en funcion jdel perfeccionamiento de su
equipo.

La politica arancelaria jestablecida en e Acuer-
do Multilateral de Tarifas (al jcual nuestro pais ha
adherido), hard paulatinamente ilusorias las ba-
rreras aduaneras. Por otra jparte los acuerdos in-
ternacionales imponen jd progresivo abandono ide
contralores jde cambios, subsidios, etc. de jmanera
gue si, jcomo se jafirma, se desea que la industria-
lizacion jdel pais jtenga una jbase efectiva que per-
mita superar la jetapa actual jde su escaso jdesarro-
llo jeconémico’, lejos de dificultarse debe incenti-
varse la capitalizacién, mediante los arbitrios ade-
cuados.

Resulta, por lo tanto, racional y ventajoso que
el gravamen se aplique a las ganancias distribui-
das. No jexiste ningln riesgo de jevasion, ya que
teniendo ahora el impuesto caracter permanente,
id afio siguiente- seria jcastigado el fondo de ca-
pitalizacién al no computarsele al capital a los
efectos de determinar id porcentaje de ganancias.

Esta variante no afectara sustantivamente la
cuantia idel recurso fiscal y jcrea jen el futuro una
mayor posibilidad da rendimiento por la ldgica
extension y progreso jde la industria.

Otro aspecto que jcorresponde sefalar, de acuer-
lo a las consideraciones formuladas, es el que se
refiere a la jconstitucion jde Sociedades Andénimas,
— considerada en algunos jcasos jcomo da finalidad
bésica jpara sustraer bienes a los impuestos here-
ditarios.

Entendamos que jd sistema idel jpago del impues-
to sustitutivo jde herencias, constituye juna venta-
ja idesde jd punto jda vista jde la simplicidad dial
gravamen, pero en ningln caso un menor ren-
dimiento fiscal.

En efecto para -calcular lo que en jrealidad jpaga
cada Sociedad Andnima por concepto de substi-
tucion jdel impuesto hereditario, debe jcapitalizar-
se la jtasa jde 3 % Q)00 jdurantaj 33 afios (periodo
gue se estima como jplazo normal para cada acto

10



sucesorio) obteniéndose en esa forana con una
capitalizacion al 6 % un porcentaje de aproxima-
damente 48 %, subido margen al que no llega
en la mayoria de los casos el impuesto heredi-
tario.

Ademas, jpor este medio se evita la evasién de
bienes del caudal testamentario, recurso frecuente
y muy dificil de evitar.

Fuera ide ello, lesta el caudal de capitales ve-
nidos del exterior por el incentivo de evitar los
tramites y engorros de la sucesion de bienes
“jrnortis causa”, mediante jd pago del impuesto
sustitutivo de herencia, que no representa — lo
repetimos — ventaja de orden pecuniario para lei
obligado, sino beneficios derivados de un sistema
que por lo simple y practico prestigia en ;el exte-
rior nuestro régimen en la materia.

A titulo complementario ofrecemos a continua-
cion parte da un informe, jdonde se jexponen las
caracteristicas y alcance de los malevos impuestos
proyectados redactado por la Oficina de Informa-
ciones Econdémicas ide nuestra Institucion.

Caracteristicas y Alcance
de los Nuevos Impuestos

Seguidamente nos referimos a la creacién y elevacion de
impuestos con que se piensa financiar el
sueldos antes mencionado.

Cabe, sin embargo, hacer notar que aun no se ha con-
cluido el mensaje del proyecto de ley a elevarse al Par-
lamento, por lo que no contamos con las cifras concretas
del producido de los gravdmenes que se crean 0 aumen-
tan. Con respecto a este punto conceptuamos que el
Ministerio de Hacienda debe ser muy cauto y severo en
sus previsiones y a fin de evitar la repeticion de errores
antes cometidos, como por ejemplo con la financiacion
del dGltimo aumento general que se calculé para el im-
puesto a los “Holdings” un producido de $ 10.000.000
anuales y hasta el momento a mas de un afio de su vi-
gencia su producido esta distante de esa cantidad.

aumento de

1) Impuesto a los bebidas alcohdlicas.

Se- proyecta aumentar en un peso por litro el impues-
to que actualmente pagan las bebidas alcohdlicas en ge-
neral (champagne, whisky, cafia, grapa, etc.) con ex-
cepcion del vino y la cerveza de fabricaciébn nacional.

Es extraordinario el castigo impositivo que han sufri-
do las bebidas alcohdlicas en los Gltimos afos, recorda-
mos las siguientes leyes que decretaron aumentos de las
tasas del gravamen sobre esa materia: ley N9 10436 del
311VII|43; ley N" 10604 del 23jll[45; ley N9 10707 del
9|1i46; ley N9 10756 del 27iVII|46 y ley N9 11182 del
18|X11|48.

No obstante lo cual el consumo no se abatido sino por
el contrario aumentado en forma alarmante como conse-
cuencia directa del periodo inflacionista y del mejor stan-
dar de vida de la poblacién. Por ello encuentran las au-
toridades gubernamentales, en el tributo a las bebidas al-
cohdlicas, la fuente importante de financiacion de deter-
minados gastos publicos.
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2) Impuesto a los articulos suntuarios.

Este, impuesto fué creado por las leyes Nos. 10604 y
10756 del 23I11|45 y,27iVIi|46 respectivamente y grava con
el 5% del precio de venta de ciertos articulos de carac-
ter suntuario — que fueron establecidos por la reglamen-
tacion del 31|X11|/46 m salvo las pieles que pagan el 10%.

De acuerdo a lo aprobado por el Consejo de Ministros
se proyecta aumentar la tasa en el 50% y cobrarla en la
Gltima etapa de la comercializacion de esos articulos. El
impuesto primitivo grava la importacion y fabricacion de
esos articulos, haciéndose su recaudacion totalmente en la
Aduana «— pues regularmente esos productos (joyas, porce-
lanas, habanos, articulos de plata, autos, etc.) son im-
portados .

El decreto antes aludido fij6 los aforos a los efectos del
pago del gravamen y como esos aforos resultan inferiores
al precio de venta al consumidor, por la modificacion que
se piensa introducir, se lograria un considerable aumento
en la recaudacion, ademas del que derivaria del aumento
del 50% en las tasas actuales del tributo.

Es de interés sefialar que por la reglamentaciéon actual
muy pocos articulos fabricados en el pais pagan impuesto
suntuario, entre los cuales citamos, las joyas y los articu-
los plateados; y en este caso se paga el impuesto sobre el
precio de venta del fabricante al comerciante con méas de
un 20% de aumento por concepto de utilidad ficta o sea
que se viene a pagar un 6% sobre el precio de venta del
fabricante.

3) Impuesto a las Ventas y Transacciones.

Este impuesto grava la venta de articulos fabricados o
importados, salvo determinadas excepciones establecidas por
distintas leyes. La tasa primitiva era del 1,5% sobre el
precio de venta de acuerdo a lo establecido por el articu-
lo 29 apartado 1) de su ley de creacién, N9 10054 del
30]IX[41. Posteriormente por la ley del 23]llj45 fué du-
plicada la tasa, siendo la que rige actualmente.

Entre las excepciones al pago del gravamen se encuen-
tran los articulos de primera necesidad, las cémaras, cu-
biertas, libros, tabacos y cigarrillos, bebidas alcohdlicas,
diarios, etc. Las ventas de los articulos que no abonan
este gravamen estan sujetas al pago del 4 1[2 oJoo a la
Caja de Jubilaciones de acuerdo a lo dispuesto por la
ley N9 10959 del 28|X|47. Ademé&s cabe expresar que el
impuesto del 30 ojoo grava una sola etapa de la venta
ya sea la fabricacién o importacién; aunque un poco por
oscuridad de la ley y otro poco por celo fiscalista, puede
haberse subvertido en algunos casos de dificil solucion el
criterio que guié al legislador.

Por el proyecto comentado se trataria de extender es-
te gravamen a las ventas realizadas por los cafés, despa-
chos de bebidas, bazares, que actualmente no estdn gra-
vados con excepcion de los que importan o fabrican ar.
ticulos sometidos al impuesto, cines y teatros, que tam-
poco lo estaif porque su labor se reduce a prestar un ser-
vicio y no a vender una cosa fabricada por dichas em-
presas.

El Sr. Ministro de Hacienda expresé que este grava-
men vendria a sustituir en parte, la derogacion parcial



que se solicitaria al Parlamento de la extension del Im-
puesto a las Ganancias Elevadas establecido por la ley
del 2jVv11149. De lo expuesto se deduce que el produci-
do de este gravamen seria destinado a financiar él au-
mento a los docentes y no el que se proyecta establecer
ahora.

Recalcamos que las afirmaciones hechas se basan en
los informes que se han suministrado sobre lo tratado
en el Consejo de Ministros err su (ltima sesion y que
pueden verse alteradas por las modificaciones que se
puedan realizar en el texto del proyecto o una vez co-
nocidos los calculos del producido de los diferentes gra-
vamenes establecidos por el Ministerio competente.

4) Impuesto a las entradas de ciertos espectaculos.

El gravamen actual sufriria un aumento del 10% so-
bre el precio de las entradas de los hip6dromos, casas de
bailes y bailes de carnaval. El impuesto adicional sera de
un peso a las entradas de los casinos. Tanto en los casi-
nos que obsequian las entradas como en otros casos de
entradas por invitacion, el gravamen correr4 de cargo del
empresario.

5) Impuesto a las sociedades financieras de inversién.

La ley N 11073 del 24|VI|48 que legisl6 sobre esta
clase de sociedades, establecié que aquellas empresas que
satisfacieran el impuesto establecido — que era el 3 ojoo
sobre el capital y reserva — por un plazo de 15 afios se
verian exceptuadas de lodo aumento fiscal que pudiera
sancionarse durante el plazo que hubieran consolidado el
gravamen. Por el proyecto en estudio se prevé un au-
mento del 2 oloo en ese gravamen para aquellas socie-
dades que no hubieran consolidado el aporte. Este as-
censo en el monto de la tasa nos merece las siguientes
criticas:

—Hace perder al pais la confianza que goza interna-
cionalmente desde el punto de vista impositivo — debido
a la no existencia del impuesto a los réditos, y de gra-
vamenes que tengan el caracter de doble imposicion in-
ternacional, como lo prueba la legislacién sobre el Im-
puesto a las Ganancias Elevadas — pues a poco mas de
un afio de establecido el gravamen se eleva su tasa en
un 66,67% lo que nos inhibe de mayor comentario sobre
la impresién que recibirdn los inversores extranjeros con
respecto a la fijeza de nuestro régimen fiscal.

—Por otra parte, la causa fundamental de la legisla-
cion sobre “Holdings” fué la de promover la inversion
de capitales foraneos en nuestro pais dandole segurida-
des desde el punto de vista impositivo, con la consolida-
cién del impuesto UGnico establecido, pese a que no se
modificard la tasa para aquellas sociedades que conge-
laron el aporte, es indudable que el aumento proyecta-
do creara un clima de desconfianza al no tener segurida-
des el inversor extranjero del mantenimiento del impues-
to entre el periodo de formacién de la empresa basta el
momento de hacer efectivo el aporte.

—Ademas se estim6 que el gravamen creado por el
Alt. 79 de la ley N°11073 daria un producido anual de
$ 10.000.000, cifra a la cual no ha llegado en méas de

un afio de vigencia, resultando por tanto importante dé-
ficit en la financiacion del dltimo aumento general a los
funcionarios publicos. Este aumento de la tasa puede
traer como consecuencia una disminucion en la formacion
de tales sociedades y por tanto hacerse ilusorio el mayor
producido estimado.

6) Impuesto a las Ganancias Eventuales.

Fué establecido por la ley N9 10959 del 28jX|47 y con-
siste en un impuesto del 20% sobre el sobreprecio, valor
de llave, capitalizacion, valorizacion o ganancia eventual
de capital obtenido en toda enajenacion, absorcién, fu-
sién, disolucion, cesion de cuota social o cualquier otra
operacion analoga que impliqgue la sustitucién total o par-
cial del titular de una empresa o la modificacién de la
dimensién econémica de la misma. Actualmente se apli-
ca el gravamen en los casos que no existe conjunto eco-
némico, es decir en el caso que la empresa sucesora no
pueda considerarse igual a la antecesora ya sea por las
condiciones administrativas, de aporte de capital o de
reparto de utilidades. Para aclarar lo expuesto diremos
gue si actualmente en una sociedad, un socio vende su
cuota que representa menos del 50% del capital, esa ce-
sion de cuota no se halla sometida al gravamen. Por la mo-
dificacibn que se proyecta, cualquier operacion de las
antes enunciadas estarian eventualmente gravadas, depen-
diendo de la existencia del imponible o sea de la ma-
teria que motiva el tributo, en este caso el sobreprecio
resultante de la enajenaciéon, que se calcula en base a
las disposiciones sobre Ganancias Elevadas.

7) Impuesto de sobretasa inmobiliaria.

Este impuesto fué establecido por la ley del 11|I1] 1919
gque estableci6 la legislacién sobre pensiones a la vejez;
las tasas primitivas han sufrido sucesivos aumentos, des-
tacdndose entre los Ultimos, el establecido por la ley
N9 10756 del 27iVII|[46 — aumento de $ 25 mensuales a
los funcionarios publicos — y la ley del 13]I|49.

8) Impuesto a las Ganancias Elevadas.

Se proyecta bajar el limite
utilidad sobre el capital fiscal, actualmente es el 12%.
Con ello tal como lo ha manifestado el Sr. Ministro de
Relaciones Exteriores en la reuniéon del Consejo de Mi-
nistros, desnaturaliza el gravamen a las ganancias exce-
sivas, ya que ni el 12% y menos el 10% puede conside-
rarse una ganancia elevada para una empresa comercial
o industrial que arriesga miles de pesos; siendo por tan-
to una forma disfrazada del impuesto a la renta, con la
desventaja sobre éste que comprende s6lo una parte de
la actividad econdmica, la comercial e industrial, que de-
beria incentivarse por nuestras autoridades, pues son el
sostén del progreso del pais.

imponible al 10% de la

Entre las razones que llevaron a establecer el 12% co-
mo minimo para el pago del impuesto cabe mencionar:
el interés normal en colocaciones seguras que llega al
12% en caso de hipotecas, el maximo de interés estable-
cido por la ley, la legislaciébn de otros paises y el estu-
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dio preliminar realizado sobre las ulilidades normales so-
bre el capital.

Todo lo cual queda destruido por la modificacion que
se proyecta.

9) Impuesto a las patentes (le bebidas alcohdlicas.

Se proyecta un aumento de $ 500 en las patentes de
expendio de bebidas alcohdlicas concedidas en Montevi-
deo y $ 200 en los deméas departamentos. Pagando igual
gravamen en caso de transferencias de dichas patentes
que fue creado por el Art. 2 de la ley N 10436 del
3I|VI1|43 que arbitr6 recursos para el Fondo de Asisten-
cia y Previsién Social.

10) Impuesto de papel sellado en los tramites adminis-
trativos .

Se proyecta la duplicacion en el monto del papel se-
llado empleado en los tramites administrativos, que tiene
vigencia en la actualidad. Para justificar tal gravamen
que agrega el caracter de excesiva onerosidad al ya com-
plicado y extenso engranaje de los tramites administra-
tivos, el Sr. Presidente de la Republica di6 como razon,
el gasto que demandan las actuales concesiones de pa-

tentes de invencién. De ello se saca dos conclusiones:

1) Que se desvirtda la finalidad esencial del Estado que
es proporcionar servicios en condiciones econdmicas;

2) Que por la razon esgrimida por el Sr. Presidente
bastaba con aumentar la tasa del sellado exclusiva-
mente en los tramites de concesion de las aludidas
patentes.

Finalmente cabe expresar que en la reunién del Con-
sejo de Ministros del 23 del corriente se entablé un de-
bate sobre la implantacién del impuesto a la renta y el
aumento del impuesto de herencias.

No podemos emitir ninguna opinién concreta sobre el
punto por no haberse establecido ain ninguna solucion
al respecto.

Sélo diremos con relacion al impuesto a las herencias,
que las tasas vigentes, establecidas por la ley N9 10756
del 27|VII|46; y aumentadas en parte por la ley del 2|
VII{49. son excesivamente onerosas y que un aumento
aun mayor, puede traer consecuencias adversas al afectar
seriamente la actividad empresistica y quitar incentivo
a la produccién. Ademés crea la posibilidad de acentuar
el consumo de articulos de caracter suntuario y puede fi-
nalmente, traer como consecuencia la creaciéon de una co-
rriente desfavorable del punto de vista del turismo de los
nacionales del pais.

H Aporte Fiscal de las Sociedades

Financieras de

Esta si ndo causa de/ serios inconvenientes el
cumplimiento de lo dispuesto por el decreto del
Poder Ejecutivo del 28 da novi.mbre ppdo. en el
que sis hacen especificaciones relativas a la forma
d i pago dil aporte fiscal de las sociedades finan,
cieras de inversiones.

En efecto: el decreto de la rJf.rencia establece
en su articulo 1? que el impuesto que paguen las
mencionadas sociedades en cumplimiento de lo pre-
ceptuado en el articulo 7 de la ley 11.074 del 24
de junio de 1948 debera ser pagado en dolareis.

Cuando se sancion¢ la ley de sociedad:s finan-
cieras de inversiones, lu. go de un estudio excepcio-
nalmente detenido y minucioso y tras di largas dis-
cusiones periodisticas y parlamentarias, se extruc-
turé de acuitrdo a la misma una r.glamentacion
que, debid pensarse, estaria destinada a regir por
largo tiempo, por lo menos mientras no aparecie-
ran factores econémicos imprevistos y de suficiente
entidad quej obligaran a su modificacion.

Sin embargo, ahora se ha dictado una exigencia
nueva con relacion al pago del aporte fiscal de
dichas sociedades. Esto ofrece en primer término
ell serio inconveniente de introducir variantes en
un régimen cuya caracteristica fundamental debe
s r la estabilidad, si se quieren alcanzar los resul-
tados qui se procuraron con la sancién de aquella
ley.

Modificar, aunque soélo sea en su forma, el régi-
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men de obligaciones fiscales que afecta a dichas
sociedades significa alterar, la situacion dentro de
cuyos términos resolvieron radicarse en nuestro
pais. Y esto puede ser causa de prevencion y de
inquietud con respecto a la posibilidad de nuevas
modificaciones futuras que afecten en cualquier
forma las condiciones de su permanencia jen el
Uruguay.

Tratandose de capitales que buscan ante todo
plazas seguras y situaciones jEstables y bien defini-
das, cualquier alteracion al régimen que los afecta
constituye un elemento contrario al logro de la fina-
lidad d°j convertir al Uruguay ien centro de ubica-
cion de* «sos capital;s, qua representaria para el
pais considerables ventajas de todo orden, que han
sido ampliamente divulgadas y relcotnocidas.

El capital internacional, sobre todo jen los azaro-
sos tiempos que corren, es extremadamente sensible
a todos los indicios quej revelen posibilidades de
modificacion desfavorable en jd tratamiento que le
dispensan los gobiernos. De ahi que el pais que se
disponga a atraerlos debe ser especialmente cuida,
doso j:n j@d mantenimiento de las disposiciones que
conciernen a la situacioén legal die los capitales radi-
cados en su territorio, motivo por el cual sin per-
juicio de sefialar los inconvenientes que resultan de
su propia aplicacion, consideramos desacertado aun
en principio el decreto que motiva el presente co-
mentario.



Lla XXXVI
Comercio Exterior

Convencidon Nacional
de EE U U

de

RESUMEN DE LA DECLARACION FINAL Y DE
LAS RECOMENDACIONES APROBADAS

En el Boletin Informativo del Consejo Inter-
americano de Comercio y Produccién, acaba de
sien publicado el texto ide la declaracion final de la
XXXVI Convencién Nacional de Comercio Exte-
rior que se celebré en la ciudad de Nueva York
en los dias 31 de octubre a 2 de noviembre ultimo.

Eos pronunciamientos de esa Convencién que se
celebra bajo los auspicios del National Foreign
Triade Council manifiestan los criterios y aspira-
ciones de la empresa privada estadounidense, qué
es la gran fuerza forjadora de la grandeza y del
progreso de aquella nacién, donde los fuleros de la
iniciativa privada se consideran entre los prime-
ros e inalienables derechos del ciudadano.

Por esta raz6n se trata de un documento de ver-
dadera trascendencia, cuya lectura intjegra reco-
mendamos a todas las personas que se interesan
en el jestudio de los problemas econémicos actua-
les. Y por nuestra parte aunque la falta de espa-
cio, nos impide su transcripcion estimamos necesa-
rio destacar lei sentido y alcance de esa declaracion
y ien particular de algunas de sus recomendacio-
nes que juzgamos mas importantes.

En el preambulo, icon amplio asesoramiento y
sélidos valores de juicio se hace un permenoriza-
do estudio de la politica econémica exterior de
los Estados Unidos, formulando atinadas observa-
ciones y valiosas sugerencias constructivas para la
obtencion de mejores resultados que permitan
el mas pronto retorno a condiciones jmas estables
y generales de prosperidad nacional y mundial.
Y sintetizando las consideraciones expuestas sobre
esos problemas, el preambulo finaliza con el pa-
rrafo que a continuacion transcribimos y que a
nuestro entender condensa y define él pensamien-
to que lo inspira:

“Los comerciantes e inversores extranjeros re-
presentados ©n jesta Conv|enci6fi estan formalmen-
te convencidos de que ningldn mensaje que pu-
diesen transmitir al pueblo estadounidense y a su
gobierno seria mas importante y- oportuno que
aquél que ponga de relieve la necesidad die man-
tener len éstje pais condiciones e incentivos ade-
cuados jpara fomentar los ahorros y la formacion
de capitales. Si somos capaces de mantener y for-
talecer estos incentivos, el bienestar que hemos
alcanzado gracias a nuestro sistema de libre em-
presa privada y competitiva, no solo sera conser-
vado para nuestra posteridad, sino qule ademés
podra jllegar a extenderse' mediante las inversio-
nes, la produccién y jel comercio, hasta aquellas
naciones del mundo icon ideologias similares a la
nuestra”.

La Declaracién contiene ademas 19 recomenda-
ciones sobre los temas que pasamos a mencionar
y cuyos textos jenunciamos brevemente.

1) Estimulo a la formacién de capitales, se se-
flala como factor caracteristico del libre sistema
economico que brinda incentivo y recompensas a
la industria, al ahorro y al ejercicio de la inicia-
tiva individual, previniéndose a jeste respecto con-
tra el debilitamiento de tales estimulos que deri-
va del exceso de intervencion estatal en las esfe-
ras de la actividad privada, de los regimenes fisca-
les gravosos, de la incontencion en jlos gastos
publicos y de la competencia oficial al trabajo
particular.

2) La promocioén del comercio exterior, materia
en la quje se propugna una politica orientada hacia
la expansién del trafico mercantil internacional a
través de los jconductos comerciales jprivados, sobre
bases multilaterales, libre de discriminaciones, de
restricciones, y 'de barreras comerciales innecesa-
rias.

3) EIl estimulo a las inversiones privadas en
el exterior, sosteniendo la tesis de que ellas deben
realizarse fundamentalmente -por capitales estado-
unidenses privados, mediante la negociacion de
tratadod qu®© los protejan y la adopcioén, por parte
de los paises receptores de medidas que creen con-
diciones favorables a la inversién en ellos de capi-
tales privados estadounidenses.

4) EIl punto cuarto del programa del Presidente
Traman, mereci6 el apoyo de la Convencién, aunque
observando que la cooperacién técnica por parte
de Qs organismos jdel gobiertno estadounidense
debe limitarse a determinadas jesferas como la
sanitaria, la agricola y la educacional; y que los
empréstitos a gobiernos extranjeros no deben in-
cluirse jen el programa, dejando su otorgamiento
a cargo del Banco Internacional.

5) La administracion de cooperacion econémica
(E. C. A)) fué objeto de juna nueva manifestacion
do© 'apoyo y die aprobacién de la obra cumplida por
dicho organismo en Europa, recomendandose em-
pero iel jreajuste de sus planes a las nuevas icondi-
ciones actuales, procurando el aumento de comercio.
entre los paises dp la Europa occidental y el resto,
del mundo y el estimulo jpor jtodos los medios de
las fuerzas productoras privadas jen los paises que
reciben ayuda.

6) Contralores de cambio y convertibilidad mo-
netaria. — Sobre este punto se sefiala que el rssta-
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AMORTIZACIONES

DENOMINACION

DEUDAS NACIONALES

Deuda Consolidada del Uruguay.,....cccooeeniienineenen.
Teléfonos del Estado......ccoeneecviiiinee e
Titulos Especiales de Salud Publica................
Empréstito de Fomento Rural y Colonizacion...
Deuda Titulos de Fomento Rural y Colonizacion
Deuda Obras H. del Rio Negro.......cue..
1 Unificada de 1932....cccconiiins vvevieieieniene
1 Interna 5" de 1929
" " Conversién 5% 1937 Sr. A..

" " 1 qb1937 1L Beon
" " 1 5% 1937 " Cueoo.
1 Obras Plblicas 1937
1 v " 191K)
I I I 19M2

Il H 4 1941+

Edificios PUblicos 1937......ccccovvimvieniiennnns

Snrp. Obras Pab. 51 Oro de 1909.
1 de Conv. 5% Oro de 1905..

Lint.Frigorifico Nacional 5" de 194

Bonos Pavim. Ciudade s del Interior..............

" Nales. Saneamiento C. del Interior.....

Deuda Int. Consolidacion 5% 1941 Serie 1l........
n n ii n 2

Industrial del Uruguay......ccccoovvenienieenenene
Bonos de Defensa Nacional......c.cccvveeee o
" 1 Crédito Agricola de Habilitacion....

" 1 Previsiéon Social de 1933........ccccceviene.
Il I H Il Il '

1 il i 1 1%

De\*la Usinas Eléctricas del Estado........c.........
" Interna 5™ de 1942.......ccoiviiiiinicieien e
" 1 5# " 19U2 Serie 2.
1 1 56 " 19143.......c......
" " " 1944..
" 1 225 de 19U i
Bonos Const. Aeropuerto Nal. de Carrasco.........
Deuda Ap.del nst.a laCaJa Jub.Civ.de 1939««..
1 Nal Vialidad Rural-de Cerro Largo.....
1 1 " de Rocha... .
Bonos Construcciones Escolares........ccoceveneneenns

» TOUB i

TITULOS HIPOTECARIOS

Titulos Hipotecarios Cup6n 5~M.............
Tit.Hipotecarios de Obras Pub. 5" la. Serie..

DEUDAS MUNICIPALES

Deuda Int. Conv. $ C.de Montevideo Serie A..
i i i i n 1 d..
il il il i i « E..
i i i 5 1 - 1 a..
n i H 5% i i " H..
i i i 5 1 i R I
I I " 5 1 1 1 L.
i i i 56 1 i " M..
i Il i 56 | i 1 N..

Bonos Munic. Saneamiento 1937 Sr. /12 y D....
" 1 " 1937-" 4/11 y Bgq....
1 de Pavimento 1937 7 0

1 Expropiaciones de Montevideo 1937......... «e
Palacio Municipal 1937
Municipales de Montevideo 193J
Munlc.MeJoras de Caminos jrl (I1)........

" Pavimentaciéon de Caminos 1937 7 J
. 1 Serv.T. Colectivos de Mdeo. Sr. 1...
ii i i ii ii ii 1 2%

FECHA

10/ 8/1)9
9/ 9/49
25/ 10/U9
io /iili)9
10/10/1)9
9 9/49
10/ix /19
10/ 11/ 19
71 7/°9
10/11/ U9
9/12/ 49
10/10/1)9
10/10/1)9
10/ 8/1)9

9/12/1)9
71 7/1)9
71 4119
10/ 10/1)9
10/1i/ 19
10/ 10/ 1)9
71 7149
7/ 7/ 4g
9/12/1+9
lo/n/l+9
10/11/1+9
9/ 12/49
9/ 9/49
9/ 9/49
9/ 9/ 49
10/ 10/ 149
10/ 10/1+9
10/ 10/ 19
9/ 9/49
10/ 10/1+9
7/ 7149
71 7149
7/ 7149
9/12/1+9
10/ 10/1+9
10/ 11/149
30/12/1+9
10/ 8/49
10/10/U9

28/ 12/ 119
18/12/49

20/ 7/ 49
18/ 10/1+9
18/10/ 19
18/10/1+9
17/10/1+9
17/10/1+9
17/ 10/49
17/10/1+9
17/10/49
17/ 10/49
18/10/49
18/10/49
18/10/49
18/10/49
18/10/49
18/ 10/ 49
18/ 10/ 49
17/ 10/49
17/10/49
17/10/49
17/ 10/49

REALIZADAS
VALOR VALOR
NOMINAL BECTIVO
39.010.- 24.698.55

103.700.- 98.542.37
87.400.- 06.382. 26
82.600— 78.140.07

100.000.- 99.999.90

474.800.- 438.158.40
59.100.- 59.072.98
48 .b00— 48.595.14

226.500— 209.008.85

629.100— 587.540.83

454, 730— 413.991.55

187. 200— 183.174.43

216. 500— 199.375.73
292.900— 267.548.40
319.400— 289.230.46

116.500— 105.092.45

1.585.25 1.585.09
29.419.45 26.038.93
95. 500- 87.371.55
40.800— 40.510.32
1 3.000— 12.566.50
60.100 — 53.209. 45

| 28. 500— Ilb.bO6.70
51.800— 51.800—
59. 450 — 55.810.92
67. 600— 66.755-

93.200— 93.200—

1 3.LOOO— 131.000—
30.000— 30.000—
53.000— 53.000—

| 30 .500— 119.831.88

1bO. 200— 147.849.05

223.300— 204.708.55

141.500— 129.790.85

520.000 — 520.000—
51.800 — 48.730.30

Ib 3.300— Ib 3. 300—
2b.000— 25.980—
24.900— 23.082.47

106.200— 106.072.44

24.900— 24.892.53

217.400— 217.400—

59.000— 54.328.08

1.072.350— 988.729.10

14.100— 12.224.70

2. 700— 2.472.-
1 9.500— 17.148.65
I 3.900— 12.256.35
. 500— 1.499.85

9. 500— 17.243.75

27.800— 24.440.85
17.250— 15.149.96

| 5. 500— 13.620.70
15.000— 13.168.60
100.000— 90.726.50

44.200— 42.058.03
350.000— 31 8.605.75
18.000— 15.824.20

5.100— 4.476.30

5.200— 4.554.30

2.200— 1.938-

32.100— 28.105.40
10.000— 8.988.69

20.000— 18.741—

39. 500.- 34.556.70
144. 200— 129.684—

(1) Deuda Interna de Conversion 5% Diodad de Montevideo

PRECIO
MAS MAS
ALTO BAJO
63.37 63-
95.39 94-
98.49 98.49
96- 93.20
99.99 99.99
92.87 91.38
99.89 99-87
99.99 99.99
94.12 90.93
93.80 92.98
92.39 90-
99.95 91.98
93.05 91.65
91.49 90.97
91 - 90.10
90.69 88.85
99.99 99.90
90- 88.30
91.89 91.35
99.29 99.29
97.85 94 -
88.95 88.20
90.95 90.50
100— 100—
98.05 91.20
98.75 98.75
100— 100—
100— 100—
loo— 100—
100— 100—
92.60 90.98
93- 91.19
92.20 91-
92.60 91.30
100— 100—
99.99 91.49
100— 100—
99.88 99.80
92.99 91.30
99.39 99.87
99.97 99.97
100— 100—
91- 91-
92.38 91.28
86.70 86.70
92- 91.30
88.18 87.60
89- 87.80
99.99 99.99
88.49 87.90
88— 87.80
88— 87.78
88.10 87.65
87.85 87.65
90.95 90.56
97- 93.99
91.20 90.49
89.50 87.59
87.90 87-78
87.65 87.58
89- 88—
87.60 87.48
92.85 88.50
94.85 90-
87.50 86.92
90- 88.40
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blecirniento de la firmeza y convertibilidad de las
mon.das permitira jeliminar el mayor obstaculo que
entorpece el intercambio de bienes y servicios y
que para asegurar los beneficios del reciente rea-
juste de -tipos -cambiarlos se requiere -en todos los
paises una politica ©misionista jpresupuesta! y fiscal
adaptada a las Respectivas posibilidades econdmicas.

7) Adquisiciones en .lexterior. — Se aplaude la
orientacién -gubernativa y la tendencia del comercio
estadounide-ns-e destinada a intensificar el -consumo
de productos jextranjeros por parte del jpueblo nor-
teamericano recomendandose la ampliacion de
acuerdos -comerciales con esie mismo fin, y la ili-
min-acion de restricciones innecesarias que gravan
la importacion -en E.E.U.U. de diversos articulos
extranjeros.

8) EI fomento de los viajas internacionales dé-
los -ciudadanos estadounidenses por los distintos
paises del m-undo, puede- llegar a constituir a juicio
de la Convencion juna de las fuentes importantes
de obtencién de -dolares por parte de las demas
naciones, sefialando la conveniencia de facilitar esa
corriente- de viajes -con la simplificacion de los tra-
mites -de visaciones, el -desarrollo de los transportes
y los alojamientos a precios razonables.

9) Los contra/ores de Exportacién que mantiene
el gobierno de E.E.U.U. deben ser jeliminados o
reducidos jentodo lo posible salvo los -casos impues-
tos por -razones de- seguridad nacional.

10) EIl desarrollo de la marina mercante es una
politica gubernativa que- merecié el jmayor apoyo
de- la Convencion, recomendando €1 -crecimiento de
la -marina mercante privada y la oposicién a -cua-
lesquiera discriminaciones que afecten al trafico
mundial en barcos de distintas -banderas.

11) Seguros comerciales, se solicita una politica
del gobierno Estadounidense -tendiente a obtener
un mercado internacional -de seguros activo y -com-
petitivo, bajo id jcontralor privado.

12) Tratados de Amistad, Comercio y Navega-
cion, en -cuya materia la Convencion sugiere que
< apliquen en lo sucesivo, ampliadas, las mo-d-ernas
disposiciones establecidas en el tratado suscripto
entre E.E.U.U. © ltalia.

13) La imposicidon de ingresos obtenidos -en el
exterior. — Sobre este importante problema se
formuldé una jextensa recomendacion en la que se
sugieren atinadas medidas sosteniéndose jespecial-
mente que los ingresos de: los (establecimientos
comerciales -de un pais, -radicados en territorio de
otro pais solo sean gravados en jel pais -donde ob-
tengan dichos ingresos. Se solicita también que E.
E. U. U. no grave las ganancias bloqueadas ien -d
extranjero, hasta que las mismas pu-.-dan ser -con-
vertidas jen délares.

14) La proteccion a los derechos de la propie-
dad industrial e ijnt|;jliEctual, que establecen las leyes
estadounidenses es sefialada -como fundamental -pa-
ra el sistema jecondmico jcapitalista, jencareciéndose
o-ue se trate de jextenderla a ot-ros paisies mediante
adecuadas -convenciones internacionales.
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15) Las estadisticas relativas al comercio inter-
nacional -deben también, a juicio da la Convencién
ser realizadas y mantenidas al dia en todos los
paises del mundo como medio de orientar, facilitar
e intensificar el intercambio de bienes y servicios.

16) Facilidades y procedimientos del comercio
jexterior. — Sobre este punto se formularon cuatro
recomendaciones -cuyo texto transcribimos segui-
damente:

“L-a Convencion g permite adelantar las si-
guientes recomendaciones en id interés di mejorar
nuestros servicios de- -comercio exterior y -remover
los impedimentos innecesarios a sU jdesarrollé:

a) La Convencion jencarece’ nuevamente la mo-
dificacion inmediata de- las -disposiciones ad-
ministrativas especiales -de la Ley Arancelaria de
1930, a fin de proporcionar una base- actualizada y
eficaz jpara la reglamentacion administrativa de
las importaciones. Apoya las medidas adoptadas
ipor el Departamento -del Tesoro y el Bureau de
Aduanas para simplificar el procedimiento adua-
nero mediante la jeliminacion d-e€l -expedienteo in-
rjeeesario jen jtodos aquellos casos jen que dichas
imedidas jpuedan ser adoptadas sin necesidad de
-una ley. La accion sin jembargo, legislativa ies
-esencial para proporcionar soluciones satisfacto-
rias a problemas jtan molestos jcomo- la tasacion
aduanera, la conversion de -tipos multiples -de
-cambios con fines aduaneros, los requisitos jestric-
tos relativos a -marcas -para -ciertos productos
importados, los -derechos compensatorios y “anti-
-dumping”, las demoras jen la avaluacion, la -clasi-
ficacion, las penalidades y otros -muchos -proble-
mas propios idel procedimiento aduanero. Tam-
bién jexiste la necesidad de revisar las leyes ad-
ministrativas restrictivas y anticuadas a fin de
eliminar los obstaculos a la intensificacion -de la
corriente -de importaciones jen log Estados Unidos,
que constituye el objetivo deseado.

b) La Convencién recomienda la contratacion
de personal aduanero y -de servicios afines ade-
cuado, jafin -de asegurar -que glmismo estara -dis-
ponible -en -todos los puertos -de jentrada, con in-
clusién de los aeropuertos, para servir jen forma
mas a-ctiva las jnecesidades legitimas da los im-
portadores y ide los viajeros.

c) La -Convencién recibe con -beneplacito la
creacion -de nuevos centros de -comercio -con el
exterior en Los Angeles y jen Seattle, y observa
Con satisfaccion jd progreso alcanzado por los
centros ya existentes jen Nueva Orleans, Nueva
York y San Francisco. El anteproyecto de ley que
modifica a la actual, pat-a jpermitir -ciertos tipos
de procesos manufactureros y -exhibiciones en to-
dos -estos ientros, que ha sido aprobado por el Se-
nado y la Camara de Representantes, de-be ser
promulgado -de inmediato sin las je-nmien-das rela-
tivas a asuntos jextranjeros.

d) Nuestro Gobierno o debera exigir que- los
-productos embarcados al jexterior estén -de a-cu-s-rdo
a las leyes o disposiciones estadounidenses cuando



dichos productos jestan preparados y rotulados en
una forma o jmanera quje se ajuste a las disposi-
ciones locales, a las costumbres y a los tratamien-
tos del pais extranjero al cual son destinados di-
chos productos. La aplicacion de medidas dobles
hace dificil o imposible a las franas estadouniden-
ses jexportar sus productos entrando en comperten-
cia con los productos locales o con los exportados
desda otros paises”.

17) Comunicaciones, se recomienda la prosecu-
cién de los jesfuerzos tendientes a la libre extension
de los medios informativos y a la amplia libertad
d“ las trasmisiones.

18) La situacion de Asia, requiere, a juicio de
la Convencion, una mayor disponibilidad de cono-
cimientos técnicos modernos, capitales y otros re-
cursos, para fortalecer las economias de los paises
asiaticos elevando ‘el nivel de vida de sus pueblos,
lo cual constituird uno de los medios mas eficaces
de lucha contra el comunismo.

19) La educacién del comercio exterior, es des-
tacada nuevamente en su importancia y jen sus
beneficiosos efectos, aplaudiéndose la obra que esta
realizando el comité de Educacion del Consejo
Nacional de Comercio Exterior.

Aporte Jubilaforio de los Directores
de Sociedades Anonimas

PROCEDIMIENTOS PARA

INTERPONER RECURSOS DE OPOSICION

Con fecha 23 de agosto ppdo., la Caja de Jubilaciones y Pensiones de la Indus-
tria y j@ Comercio resolvio asignar calidad de jempleados a los directores, auditores y
sindicos de las sociedades anénimas, establecisndo con caracter general que las mis-
mas se encuentran obligadas a efectuar los japortes jubilatorios respectivos.

Como ies de conocimiento de los asociados, la Asesoria Letrada de la Céamara
Nacional de Comercio ha considerado que no «corresponde efectuar dichos aportes,
segun informe del Dr. Arturo Lersna Ace vedo que puede consultarse en la pagina

76 y ss. de la Memoria de 1948.

Estimandolo de interés, se da a continuacion el procedimiento a que deberan
ajustarse los ©cursos de oposicion de las empresas que deseen interponerlo.

a) Contra la resolucion de la Caja debera interponerse el recurso de reconsi-
deracion ante el mismo organismo dentro del jplazo de jtreinta dias contados desde
el siguiente al de la notificacion recibida por la empresa.

b) Si la Caja decidiera denegatoriamente la

reconsideracion interpuesta la

resolucién respectiva deberd ser apelada ante el Juzgado Letrado Nacional de Ha-
cienda y de lo Contencioso Administrativo de jturno, dentro de los diez dias siguien-
tes al de la notificacion recibida.

Si la Caja dejara transcurrir jd plazo de cuatro meses sin resolvi3«r la reconsi-
deracion deducida se entendera que eonfirma su primera decision debiendo apelar-
se ante el Juzgado Letrado Nacional de Hacienda y de lo Contencioso Administra-
tivo de turno dentro de los diez dias contados a partir del vencimiento de los «cua

tro meses.

c) La resolucion «d Juzgado Letrado Nacional dxHacienda y de lo Contencio-
so Administrativo jes apelable ante jd Tribunal jde Apelaciones de turno jcuyo fallo
no sera pasible die recurso alguno.

El vencimiento de cualquiera «k los plazos indicado” sin haberse interpuesto
en tiempo el recurso, respectivo acuerda caracter definitivo a la resolucion de la
Caja impidendo toda ulterior reclamacion de la empresa.
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La Relroactividad en Materia Impositiva

SU RECHAZO

Transcribimos el siguiente comentario de “Eco-
nomic Survey”, de Buenos Aires.

“Recientemente se ha discutido en el Parlamen-
to francés el presupuesto para el afio 1950, obte-
niendo el Gobierno una sancion favorable a su
proyecto, que tendia principalmente a equilibrar
los gastos y las entradas, a fin de evitar cualquier
tendencia inflacionista, y consolidar el. valor del
franco, tarea en que je gobierno ha estado em-
pefiado con éxito, desde hace algin tiempo a esta
parte. La dura experiencia efe la guerra y post -
guerra ha ensefiado a Francia las tragicas con-
secuencias de la ilusibn monetaria, con su secuela
de perturbaciones sociales y economicas.

En esa oportunidad él representante comunista
sefior Jacques Duelos, propuso la aprobacién de
un impuesto retroactivo a los jbeneficios extraor-
dinarios obtenidos jpor las sociedades anonimas en
1948. Esta proposicion fué rechazada. Contestan-
do al representante comunista en nombre del go-
bierno, el sefior Edgar Faure manifestd lo siguien-
te: “El caréacter retroactivo de éste impuesto es
sumamente peligroso, grava el suplemento de be-
neficios realizados en 1948. Esos beneficios ya han
sido distribuidos a los accionistas jen parte, y en
parte han sido aplicados a nuevas inversiones. ¢Es
posible quitarle a los accionistas los dividendos
ya obtenidos? ¢Es razonable obligar a las socieda-
des andnimas a liquidar su activo para recuperar
fondos que han invertido inteligentemente?”

Estado Comparativo del Monto de las

Denominaciones DICIEMBRE 1949

Operaciones

EN EL PARLAMENTO FRANCES

Mas adelante agregd: “El accionista, grande o
chico, que tiene el coraje de exponer su fortuna a
la vista del Estado y de invlertirla en empresas
utiles jtiene derecho a nuestro respeto”.

Otro diputado, Mr. Bourgis |Maunoury, rieiij-
riendose al jexeso de impuesto a las sociedades
andénimas dijo: “Mucho me temo que la politica
del superfiscalismo provoque un jcambio en la po-
litica del crédito y que nos veamos obligados a
otorgar por medio del jcrédito, los fondos necesa-
ris para pagar los impuestos”. Di6 a entender que
eso podria jconducir ja la inflacién.

Los argumentos que se han hecho en jd Parla-
miento francés son aplicables a nuestro pais (y
también al Uruguay, podemos jagregar nosotros).
La préactica de la retroaetividad se ha empleado
aqui con exceso en lo que respecta a los jcontratos
de salarios y lo que fisims él diputado francés ha
ocurrido jcasi invariablemente. Ha sido necesario
facilitar, mediante préstamos jbalnearios, los fondos
para jpagar retroactivamente alzas de salarios.
Cuando esos fondos no se han obtenido directa-
mente de los jbancos, han sido jentregados por el
gobierno, jcomo en .jd caso dej los frigorificos, etc.
A su vez, el gobierno,, ha jdebido recurrir al cré-
dito bancario para obtenerlos. El resultado ha sido,
por supuesto, una agravacion del proceso infla-
cionista. Téngase presente que la retroaetividad
en materia de pago de salarios, tiene para las
empresas el mismo jefecto que la retroaetividad
en materia de impuestos”.

¢

de Bolsa Realizadas al Contado

NOVIEMBRE 1949 DICIEMBRE 1948

Valor Nominal valor Efectivo Valor Nominal Valor Efectivo Valor Nominal Valor Efectivo

Deudas Naciqnales . 2.703.422.75 2.441.030.40 4.004.754.— 3.649.124.21 5.397.360.— 5.012.680.40
D’eudas NI_unlClpaI_es . 1.181.600.— 1.037.139.90 2.307.100.— 2.028.247.80 596.800.— 551.924.60
Titulos Hipotecarios 7.574.425.— 6.953.343.57 6.800.850.— 6.268.467.20 9.072.550.— 8 586.169.67
136.450.— 117.868.50 63. .025.— 55.116.— 59.350.— 53.293.—

1.420.400.— 2.486.409.20 1.508.600.— 2.672.488.40 2.943.300.— 6.528.457.60

13.016.297.75 13.035.791.57 14.664.329.— 14.673.443.67 18.069.360.— 20.732.525.27

Estado Comparativo del Monto de las

Denominaciones

Valor Nominial Valor Efectivo
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Operaciones

Valor Nomitnal

de Bolsa Realizadas a Plazo

Valor Efectivo Valor Nominal Valor Efectivo



Mercado de Cambios

gociacion de las lanas de ambas zafras superdé a aquella
determinando un saldo favorable de consideracion.

MOTA. — Durante este mes las cotizaciones no acusa-
ron variantes.
MERCADO DIRIGIDO. — Tipos vendedores — (Cable)
Diciembre de 1949
Sobre Londres, 1 Libra $ 5.33
K N. York, 100 Délares ........... " 190.—
" Suecia, 100 Coronas Suecas " 36.72
" Francia, 100 Fes. Franceses " 0.5429
" Bélgica, 100 Fes. Belgas ........ " 3.80
" Holanda, 100 FIl. Holandeses " 50.—
MERCADO DIRIGIDO. — Tipos compradores — (Cable)
Diciembre de 1949
Sobre Londres, 1 Libra . $ 4.25
" N. York, 100 Délares .. " 151.90
" Suecia, 100 Cor. Suecas ................. " 29.35
" Francia, 100 Fes. Franceses " 0.4339
" Bélgica, 100 Fes. Belgas .............. " 3.03

MERCADO LIBRE.

Sin registrarse mayor movimiento se realizaron las ope-
raciones en este Mercado acusando las cotizaciones varian-
tes de importancia las que fueron motivadas generalmente
por las considerables oscilaciones experimentadas por el
Peso Argentino.

MERCADO LIBRE. — Tipos para la importacion
Diciembre de 1949
Sobre Londres, 1 Libra ..ccoecvevvieeviieneeiinnnn. $ 6.86
" N. York, 100 Dédlares v 245 —
" Suecia, 100 Cor. Suecas " 47.35
" Francia, 100 Fes. Franceses " 0.70
" Bélgica, 100 Fes. Belgas ............ " 4.90

tamiento preferencial) Diciembre de 1949.

Cable: 100 Dolares
Vista: 100 Dolares
PESO ARGENTINO
(Billetes)

Dias  Vend. Comp.
i ¢ 1890 $ 18.60
2 ® 1870 ® 18.40
3 ® 1880 ® 18.50
5 > 18.80 * 18.60
6 ® 1880 ® 18.60
7 " 1880 " 18.60
9 ® 1875 ® 1850
10 " 1875 " 18.50
12 ® 19.10 - 18.90
13 ¥ 1940 *° 19.20
14 " 19.50 19.30
15 * 19.80 19.60
6 ® 20— - 19.80
17 © 20— " 19.70
19 7 1960 " 19.30
20 " 18.80 " 18.50
21 18.30 ® 18.10
22 ® 1860 ® 18.40
23 " 19.10 " 18.80
24 " 1920 " 19.—
26 " 19.70 > 19.50
27 ® 20— *® 19.80
28 ® 1985 * 19.65
29 " 18.80 " 18.60
30 ® 18.80 " 18.60
31 " 1855 * 18.35
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31 DE DICIEMBRE DE 1948 30 DE NOVIEMBRE DE 1949 31 DE DICIEMBRE DE 1949
PAISES Lib Libre Libre Libre
Dirig. mp. Dirig. Dirig. Fich. Libre Dirig. Fich. Financ. Libre
LONDRES
1 Libra ... 7.65 7.655 9.05 5.33 6.86 6.72 Sin Cot. 5.33 6.86 6.72 Sin Cot.
NUEVIA YORK
BF};OS”E)élares 169.83 190.— 226.75 190.— 245.— Sin Cot. 311.— 190.— 245.— Sin Cot. 294.—
110 Cr. $ .. Sin Cot. Sin Cot. 12.45 Sin Cot. Sin Cot. Sin Cot. 17.10 Sin Cot. Sin Cot. Sin Cot. 16.15
BUENOS AIRES
100 $ Argentinos Sin Cot. Sin Cot. 47.30 3210 Sin Cot. Sin Cot. 32.10 Sin Cot.
SUIZA
100 Fes. Suizos 44.60 44.70 56.85 Sin Cot. 72.45 Sin Cot. Sin Cot. 68.75
SUECIA
100 Cor. Suecas . 53.25 53.35 63.15 36.72 47.35 46.38 Sin Cot. 36.72 47.35 46.38 Sin Cot.
FRANCIA
100 Fes. Fs. 0.7206 Sin Cot. 0.877 0.5429 0.70 0.6858 Sin Cot. 0.5429 0.70 0.6853 Sin Cot.
BELGICA
I00 Fes. Belg. 4.3325 Sin Cot. 5.13 3.80 4.90 4.80 Sin Cot. 3.80 4.80 4.80 Sin Cot.
HOLANDA
100 Fes. Hol. Sin Cot. Sin Cot. Sin Cot. 50.— 64.475 63.16 Sin Cot. 50.— 64.475 63.16 Sin Cot.
MERCADO DIRIGIDO MERCADO LIBRE. — Tipos para la exportacion
Diciembre de 1949
Durante este mes se operdé generalmente en un ambiente
animado donde el movimiento total registrado fue de im- (Tipo compuesto $ 178 cada 100 Ddlares)
portancia. (68% Dirigido y 32% Libre)
Es de destacar que pese a que la demanda se mostré
muy activa, la oferta, proveniente principalmente de la ne- ) L
MERCADO LIBRE. — Tipos para la exportacién (Tra-



"CAMBIO LIBRE”

DOLAR
Diciembre de 1949.
Diai Vend. Comp.
1 s 30950 $ 309.—
2 311.— = 310.50
3 311.— ® 310.50
5 S 30950 " 308.75
6 308.50 ¥ 308.—
7 " 30875 ¥ 30825
9 " 308.— ¥ 307.50
10 = 308.— 307.50
12 = 306.— 305.—
13 ® 304— ¥ 303.—
14 " 295.— 294.—
15 " 293.— % 292.—
16 " 285— © 284.—
17 > 288.50 287.50
19 290.— " 289.—
20 ® 292.— ¥ 291.—
21 " 300.— ¥ 299.50
22 296.— " 295.50
23 ¥ 205.— ¥ 294
24 " 29450 293.50
26 S 2%.50 " 295.50
27 " 295— " 294.—
28 293.75 ¥ 293.—
29 ¥ 205— ® 294.—
30 294.— 293.—
31 " 204— ¥ 203.—
Dciembre de 1948.
Dias Vend. Comp.
1 ¢ 23750 $ 236.50
2 " 23450 * 23350
3 ¥ 23250 ¥ 231.50
4 5 23250 ¥ 232—
6 » 235— = 234.—
7 . 23525 234.50
9 ® 233.— % 232.—
10 ® 234.— ® 23325
11 ¥ 23375 ¥ 233.—
13 S 23350 ¥ 233.—
14 = 228.— Sin Comp.
15 % 225.— 224.—
16 = 22425 ® 224—
17 = 22425 % 224 —
18 ¥ 22425 ° 224—
20 ¥ 225— 224.50
21 ¥ 224— % 223—
22 '8 22350 ¥ 223.—
23 * 22350 = 223.—
24 S 22350 " 223.—
27 = 22350 " 223.—
28 ¥ 22550 S 225.—
29 ® 22550 ® 225—
30 * 22650 " 226.—
31 ® 22675 * 226.-

Diciembre de 1949.

DOLAR (Tipo vendedor)
Cotizacion  maésalta, 100 Délares .......... $ 311—
Cotizacion mésbaja; 100 Ddlares ........c....... " 285.—
DOLAR (Tipo comprador)

Cotizacién masalta, 100 Délares
Cotizaciobn  mésbaja, 100 Délares

$ 310.50
" 284.—

PROMEDIOS (Tomando como base los precios de cierre
de cada dia) .
(Tipos vendedores)

100 DOlAres .....cccoeeeemiieinieiineiens $ 299.2881
(Tipos compradores)
100 DOlares ....ccoecceeivnciinieiia $ 298.4807

Diciembre de 1948.
DOLAR; (Tipo vendedor)

Cotizacion  masalta, 100 Dolares .................. $ 237.50
Cotizacion mésbaja, 100 Délares ................. " 223.50
DOLAR (Tipo comprador)

Cotizacién masalta, 100 Délares ........coc...... $ 236.50
Cotizacién mésbaja, 100 Ddlares .................. v 223.—

PROMEDIOS (Tomando como base los precios de cierre
de cada dia) .

(Tipos vendedores)
100 DOlares .....ccoeceieivieieninienieen $ 228.5800

(Tipos compradores)

100 Dolares $ 227.9497

“CAMBIO LIBRE"
PESO ARGENTINO

Diciembre de 1949
Vend. $ 32.10
Comp. ” 31.10
Todo el mes
Dciembre de 1948.
Dias Vend. Comp.
1/15 $ 4790 $ 46.30
16/30 " 47.70 " 46.10
31 " 4730 " 45.70

Diciembre de 1948.
PESO ARGENTINO (Tipo vendedor)

Cotizacibn mas alta,100P. Argentinos .......... $ 47.90
Cotizacion méas  baja,100P. Argentinos .......... " 47.30
PESO ARGENTINO (Tipo comprador)

Cotizacibn mas alta,100 P. Argentinos .......... $ 46.30
Cotizacion mas baja,100P. Argentinos .......... " 45.70

PROMEDIOS (Tomando como base los precios de cierre
de cada dia) .
(Tipos vendedores)

100 P. Argentinos ......ccccceeveevieveerins $ 47.78
(Tipos compradores)
100 P. Argentinos ....ccccoceeeeereneeeenes $ 46.1750

ULTIMOS PRECIOS DE LAS DEUDAS EXTERNAS NO INCLUIDAS EN EL CUADRO PRINCIPAL

Intereses

En Ab. J. O

19 En J.
19

C.

19 En Ab. 11 Oc.

19 My. Nb.

1
1
i
1
Conv. 19 Fb. Ag.
1
1 19 My. Nb.
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Ultima cotizacién

Amortizaciones Valores — Externas*
Precio Fecha

En. Ab. Ji. Oct. Empréstito de Obras Pulblicas de 1909 ................... 96.50 17/10/41
En. Titulos 5 % oro de 1914 ......ccccovineeienenne 101.—  15/11/45
Suspendida Bonos oro 5 % de 1915. Rep. O. del Uruguay .... 90.— 27/ 5/41
) Deudc Ext. 5 % de 1919 (Ferr. Urg. del Este) .... 91.— 10/ 8/28
. Empréstitos 8 % oro 1821 102.— 27/ 5/41
Bonos Exterior de 6 % de la Rep. O. del Urug. .. 110.— 12/ 7/46
" " Obras Publicas 6 % de 1930 ......cccccoeeeene 86.— 24/ 9/34



Comisiones Aforadoras vy

Clasificadoras de
DELEGADOS

En la dltima sesién celebrada en el mes de diciembre
la Cémara Nacional de Comercio adoptd entre otras, las
siguientes resoluciones:

Sindicos. — Se aprobd la némina a remitirse a la Su-
prema Corte de Justicia a los efectos del nombramiento
de los Sindicos que actuaran en las quiebras que ocurran
en el afio 1950.

Comisiones Aforadoras de la Tarifa de Aduana. — Se
acordd designar a las siguientes personas para delegados
en las Comisiones Aforadoras de la Tarifa de Aduana:
1) Sr. Sixto Dutra; 11) Sr. Pedro Antén; IIlI) Sr, Cefe-
rino Rodriguez Abella; 1V) Sr. Ricardo Ferrés; V) Ing
Teodoro Varela Radio; VI) Sr. Ernesto Shaw; VII). Sr.
Luis Castagnino Gardone; VIII) Sr. Alfredo Chiodi; IX)
Sr. Carlos M. Abella; X) Sr. Guido di Lorenzo; XI) Sr
Sr. Juan Enriqgue Hudson; XII) Sr. Luis Berrosteguie-
ta; XII) Sr. Carlos W Tatton; XIV) Sr. Francisco
Freccero; XV) Sr. Joel Petit de la Villeon; XVI) Sr.
Emilio Elena; XVU) Sr. Victor Siepcke; XVIII) Sr.
Roberto Aguayo; XIX) Sr. Enrigue De Boni; XX) Sr.
Luis Berrosteguieta; XXI) Sr. Pedro Claudio Staricco
y Seccién Materias Primas: Dr. Ramoén Varela Radio.

Comisiones Clasificadoras de Aduanas. — Se acordé pro-
poner a las siguientes personas como delegados en las
Comisiones Clasificadoras de Aduana; a) Si se trata de
divergencias en la importacion o despacho: Seccién )
Sres. Sixto Dutra, Alfredo Giménez de Aréchaga, Satur-
nino Fernandez y Arqg. Juan José Noli; Seccion 1) Sres.
Pedro Ant6n, Jorge Basso Stajano, Gabriel Caldevilla y
R. Héctor Capandeguy; Seccion IIl) Sres. Jaime Ca-
rrau, Carlos Diaz, Alberto Oneto y Ledén Peyrou; Seccién
IV) Sres. Le6n Peyrou, Ricardo Ferrés, Horacio Mailhos
y José Ruvertoni; Secci6on V) Sres. Ing. Teodoro Va&-
rela Radio, Félix F. Trujillo, Jaime Castells y Juan Raw-
le; Secci6on V1) Sres. Ernesto Shaw José P. Capdeville
José Luis Cuenca y Juan Pedro Garayalde; Seccion VII)
Sres, Agustin Cantonnet, Luis Bianchi, Felipe Yriart, y
Humberto Ciocca; Seccion VI1IlI) Sres, Alfredo Chiodi,

Esteban Muracciole, Manuel Fernandez y R. L. James;
Seccion 1X) Sres. Jorge Plottier, Salvador Susena, Gus-
tavo Vilaré, Carlos Spangenberg; X) Sres. Agustin de

Ocampo, Julio Alberto Flores, Emilio Colombino y Juan
Mosca; Seccion XI) Sres. Antonio Frugoni Crescio, Pe-
dro Carino y Brusco José Pizzorno Scarone y Juan En-
rigue Hudson; Seccion XII) Sres. Luis Berroesteguieta
Juan B. Arricar, Pedro Sassi y Juan Carlos Costa; Sec-
ccion  XIIl) Sres. Carlos W. Tatton, Augusto Corallo,
Pedro C. Staricco y Gustavo Vilaré; Seccion XIV) Sres.
Francisco Freccero, Héctor Dafiero, Ricardo Ingold y Pe-
dro Escariz; Seccién XV) Sres. Joel Petit
José Parodi Falco, Roger De Wavrin y Juan D Vido-
vich; XVI) AdolfoFerndndez Garcia; Ramoén Fuentes,
Jaime Castells y Joaquin Serratosa Cibils; Seccién XVII)
Sres. Roberto Duran, Mateo Frugoni, Rene Peyrou y
Juan C Barreiro; Seccion XVIII) Sres. Héctor Dafiero,

Aduana

DESIGNADOS POR LA CAMARA

Adolfo Ott, Mario A. Mera, y Rodolfo de Loy Mones;
Seccion XIX) Sres. Enrique De I’oni. Dr. Ramén Vare-
la Radio, Céndido Bruzzone y Luis Laventure; Seccion
XX) Sres. Luis Berrosteguieta, Enrique A. Schroeder,
Arturo S. Barbieri y Roberto Delizarga; Seccion XXI)
Sres. Pedro Claudio Starico, Dr.-Buenaventura Caviglia.
Francisco Freccero y Ernesto Berro; Seccién 'Materias
Primas: Sres. Ing. Carlos Vegh Garzén, Juan Cv.Blanco
Wilson, Dr. Juan C. Quagliotti y José A. Pizzorno Sca-
rone; b) Si se trata de divergencias en la exportacién
o salida: Sres. Luis Puig, Carlos Hernandez Wildner, En-
rigue Storace Bordaberry y Armando Noya Freire.

Exportaciones de Lanas y Cueros

Fardos de lana embarcados en Montevideo, desde el 1? de
octubre de 1949 hasta 'el 31 de Diciembre de 1949

DESTINO 1949 1948
Estados Unidos 17.877 11.943
476
48
18
30
2.232 1.796
120
4.7314
2.023 1.583
1.104.
1.594 8.350
97 356
— 66
[]
Checoeslovaquia ... 761
58
TUrquia e 190
Palestina ... 16
343
India
Colombia
Total i 26.824 30.450

Fardos dw Cueros Lanares embarcados en Montevideo
de«de 'el 1o de Agosto de 19:,9 hasta el 31 de Diciembre

de 1949
DESTINO 1949 . 1948
' 48 93
.................. 859 413
475 76
17
196
79
41
. 118
de laVilleon, 25 8
226
217 loo
Francia 5.404 5.024
Suiza 25
165 370
18
Total 7.698 7.804



CAMPOMAR & SOULAS s. A

BALANCE GENERAL AL 31 DE JULIO DE 1949
ACTIVO

ACTIVO FIJO
Terrenos, Edificios, Propiedades ...........cc...... . ¥ 2.628.528.87
Maquinarias e Instalaciones ”  5.488.620.40
Muebles, Utiles y Rodados > 237.729.37
ODraS €N CUISO  .eoveeveceeeeeeeeeeeeeeee e > 306.254.82
Materia Prima y en Proeeso, Articulos Fabricados, Materiales de Almacén,
Mercaderias en transito y para la Venta ..........ionienienieeieeneesnens

ACTIVO DISPONIBLE
Caja Y BanCOS .ccoccieiieiiiicieesieeie e e

\CTJVO EXIGIBLE
CUENLAS COITIBNEES  iiiiieiii et e ettt ettt ettt e et et e e e etb e e e e ebeeenbeesseaseeeneeens

VOTIVO REALIZABLE
THUIOS Y ACCIONES  eoeiiieiiieiie ettt = e eieestee e ettt e ettt staeesbe e sbeesaeebeenseas

CUENTAS DE ORDEN TOTAL ACTIVO
Acciones depositadas en garantiad ... 4 426.000.00
Cuentas al Cobro 226.344.20
Valores en Custodia 5.770.700.00

PASIVO

PASIVO NO EXIGIBLE
CAPIAL vttt ettt ettt ettt ettt §, 10.000.000.00
Reserva Estatutaria 821.785.28
Amortizaciones  ....... » 4.768.937.64
FONUOS VAIIOS |, weoeiueiiiietiitiiiteete st e et e ettt re et sttt ste s esesbe s easebeste e enessensesesnens 4.922.427.89

PASIVO EXIGIBLE
CUENTAS COMMIENIES  .iiiiiieiiie et eiie it s stee it e eee st e ettt e se e eteeate e steesseeeteeseesneeesseenseaans

PASIVO TRANSITORIO
Cuentas a Pagar ....... §» 212.906.82
Cuentas de Dividendos 1.232.600.00

PERDIDAS Y GANANCIAS
Saldo tjue pasa al NUEVO EJEICICIO .....ccccoeriiiiiieie et
CUENTAS DE ORDEN
Depositantes de Acciones en garantia
Depositantes de Cuentas al Cobro ..........
Depositantes de Valores en Custodia

$ 426.000.00
226.344.20
5.770.700.00

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DEBE
AMORTIZACIONES
Edificios
s/valor al 31 de Julio de 1948
5 % SI$ 1.944.203.47 oot e $ 97.210.16
Maquinas, Instalaciones, Muebles, Utiles, Rodados y Propiedades
s/valor al 31 de Julio de 1948
10 9%  SIB 4.154.045.98 oot s 415.404.59
GASTOS GENERALES
Gastos de administracion y ventas, Sueldos, Seguros, de conservacion y
mejoramiento del trabajo del personal, Impuestos, Jubilaciones, Cam-
DIOS.  BEC ittt et ettt et et e e e enbaereaas
DESCUENTES oottt ettt ettt ae et e sbeeaeess et e baesebesaeeneens
BENEFICIOS:
Distribucion
Gratificacion al personal y honorarios del Directorio .........cccccevievieennee. $ 950.622.95
Reserva y Fondos Varios ..., " 1.536.805.10
Dividendos  ....cccceeeveveveeeeeeeeee " 2.400.000.00
SALDO que pasa al NUEVO EJEICICIO .....cccccceueeerereieieieiereieseteteieaesese e seseissese e besesenenas ? 12.826.96

SALDO del Ejercicio anterior
MERCADERIAS GENERALES

Eleboraciéon y venta de mercaderias
OPERACIONES VARIAS

»

»

13.253.806.38

1.821.030.55

7.026.578.14

3.328.995.94

34.091.544.47

6.423.044.20

40.514.588.67

20.513.151.11

12.120.059.58

1.445.506.82

12.826.96

34.091.544.47

6.423.044.20

40.514.588.67

512.614.75

2.923.948.56
958.007.82

4.900.255.01

9.294.826.14

3.787.95

7.960.516.34
1.330.521.85

9.294.826.14



PARQUE

BALANCE GENERAL AL 30
ACTIVO

ACTIVO INMOVILIZADO
Edificios y Construcciones
Menos: Lo amortizado

Muebles y Utiles
Menos: Lo Amortizado

Automoéviles y Camiones
Menos: Lo Amortizado

Animales y Rodados Rusticos

Menos: Lo Amortizado

Instalaciones
Menos: Lo Amortizado

ACTIVO CIRCULANTE
Terreno a Vender
Existencias Varias

ACTIVO DISPONIBLE
Caja
Banco de la Republica
Titulos de Renta

ACTIVO EXIGIRLE

Deudores por Cuotas Vencidas
Deudores en Cuenta Corriente

Deudores Hipotecarios
Obligaciones a Cobrar

ACTIVO TRANSITORIO
Caminos y Amojonamientos
Pagos por Adelantados
Instalacién Luz - Balneario

PASIVO NO EXIGIRLE
Capital Suscripto y realizado
Reserva Especial ...

PASIVO EXIGIRLE
Acreedores Varios

PASIVO TRANSITORIO
Sefias en Suspenso
Cuotas en Suspenso .....
Dep. para Edificacion

PASIVO AMORTIZABLE
Hipotecas Amortizables

GANANCIAS Y PERDIDAS

Ganancia neta correspondiente al

minado el 30 de Junio de 1949

CUENTA
D EBE

Gastos de Venta
Gastos de Administracién
Impuestos
Amortizaciones

Intereses, Diferencias de Cambio y Gastos

Extraordinarios
UTILIDAD NETA

DEL

PASIVO

10y Ejercicio ter

PERDID
$ 146.591.28
" 77.344.60
" 33.595.54
" 15.833.78
" 21.109.29
" 59.498.73

$ 353.973.22

Y

Ventas Netas
Entradas Varias

PLATA S. A.
DE JUNIO DE 1949

$ 244.710.65

” 13.376.94 $ 231.333.71
$ 36.856.37

” 7.703.30 " 29.153.07
$ 74.082.35

" 28.906.88 ” 45.175.47
$ 975.50

” 895.25 80.25
# 21.176.69

$  7.495.03 " 13.681.66

$ 419.498.39

9.440.99

$ 987.31

$ 48.245.96

®  4.913.82

*  58.450.25

®  56.896.02

57.927.12

1.300.00

$ 248130.01

®81.313.47

®  65.534.00

1 1.000.000.00

GANANCIAS

29.949'25

$ 1.332.60

12.50

b 160.00
HABEI

©

319.424.16

428.939.38

54.147.09

174.573.39

394.977.48

1'372.061.50

1.029.949.25

255.108.42

1.505.10

26.000.0(1

59.498.73

1.372.061.50

$ 306.978.97
" 46.994.25

S 353.973.22



ALGORTA SOCIEDAD

BALANCE GENERAL AL 30

FIJO ACTIVO
Propiedades
Maquinas e Instalaciones

CIRCULANTE
Mercaderias Elaboradas, en Elaboracion y Materias

EXIGIBLE
Deudores Varios

DIFERIDO
Dividendo Ordinarias Provisional
Preferidas "

TRANSITORIO
Gastos en Constitucion

INTANGIBLE
Llave y Marcas Registradas

DISPONIBLE
Caja y Bancos

PASTV O
NO EXIGIRLE
Capital Inicial Integrado:
Acciones Ordinarias
Preferidas

FONDO DE RESERVA
Saldo anterior .........ccceeveeiene
EXIGIBLE
Bancos
Acreedores Varios

TRANSITORIO
Reserva para Gastos
Reserva para Retroactividades

PERDIDAS Y GANANCIAS
. Saldo al 10 de octubre 1948
Beneficio del Ejercicio

PERDIDAS Y GANANCIAS

DEBE

Costo de Produccién
Gastos Generales Administrativos,
y Amortizaciones..,,,,.,.,,,
Impuestos y Leyes Sociales

Financieros, de Ventas

Utilidades del EjJEerciCio ....ccccoiiiiiriiiieieiese et

RICARDO ALGORTA VILLEGAS

NICOLAS ALGORFA GUERRA
Secretario

Presidente

ANONIMA

DE SETIEMBRE DE

1949

$ 102.736.86
" 43.979.83 $ 146.716.69
" 345.957.14
" 167.371.92

$  19.435.00
» 6.500.00 *  25.935.00
” 9.556.53
1.00
" 12.180.26
$ 707.718.54

L, 400.000.00
200.000.00 $ 600.000.00
» 6.400.68

$  3.942.02
24.819.96 " 28.761.98

$  6.365.36
2.700.00 $  9.065.36

1 1.281.32
" 62.209.20 $ 63.490.52
$ 707.718.54

9 387.939.98

»  115.597.36
7714901 $ 580.686.35
» g2 209 20
$ 642.895.55

Dr. LUIS L. DAYVIERE

Sindico



CRISTALERIAS DEL

URUGUAY

BALANCE GENERAL AL 31 DE

ACTIVO
CIRCULANTE:

Disponible:
Caja y Bancos .........ccmenne

Exigible:

Cuentas y Obligaciones a Cobrar

Existencias:

Stock Mercaderia .....ccocoovieeiininei s

Fabricacion en ProCESO .....ccccooiriiiiriiieneeie et
Combustibles y Energias
Materias Primas ...........

OCTUBRE

$ 964.883.53
" 51.969.58
" 44.319.00
" 346.864.00

" 15.839.62

Envases ...
SUMB ittt ettt ettt e bt e e e et e e e s e e e st e e e et e e e e ebb e e e anbeeeennrees
Suma
Total Circulante
TRANSITORIO:

Cargos Diferirlos
INVERSIONES:

Acciones y Valores en Cartera
Acciones y Valores en Garantia

INMOBILIZADO:

Analizado

Autos y Camiones . s 56.278.18
Hornos Cristaleria . ! 218.971.80
Molienda ... ® 30.056.29
Crisoleria . ® 108.920.12
Muebles y Utiles ... * 95.041.03
Moldes y Accesorios ® 189.868.58
Maquinaria  ............. ® 834.389.92
Edificios . > 684.450.76
Terrenos 9' 127.886.06
Suma ... $ 2.345.862.74

Total del Activo

Amortizado
24.998.02
32.845.77
19.177.18
63.377.15

134.366.25
349.496.98
302.391.41

%s

8 8 & @

% 926.652.76

S. A.

DE 1949

857.198.06

1.423.875.73

230.742.00
3.240.00

Neto
31.280.16
186.126.03
10.879.11
108.920.12
31.663.88
55.502.33
484.892.94
382.059.35
127.886.06

VARIOS ACREEDORES ... b e

RESPONSABILIDAD:

Capital AULONZAAO .o e .
Capital @ EMILIE oo

Capital Integrado:

Con derecho a Dividendo del Ejercicio Social X XV.
LO4BIA9 oo et
Aportado el 31 de octubre de 1949, con derecho a Dividen-
do desde el 19 noviembre 1949 ., ..o

Fondo de Reserva (Estatutario) ...,
Provision para Dividendos FUtUrOS ......cccocevenienicciicnenens
Fondo de Reserva Especial ......c.ccccviiinniiiininciienee
Fondo de Reserva para Ampliacion de Equipos Productivos.
Provision a Imputar por Directorio ..........cecrviceiienene
Provision para Deudores .......cccoeovereeieenenenieeiieneseeieneene

Capital més Reservas

GanancCias .......ccccecereneiene e
Capital mas Reservas méas Utilidades

Total del Pasivo

$

»

2.196.665.00

600.000.00

158.069.97
100.000.00
69.792.00
49.601.81
69.126.29
25.000.00

$

5.000.000.00
2.203.335.00

2.796.665.00

471.590.07

3.268.255.07
370.387.10

$ 70.898.10

" 2.281.073.79

2.351.971.89

19.930.42

233.982.00

1.419.209.98

$ 4.025.094.29

$ 386.452.12

3.6.38.642.17

$ 4.025.094.29



ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIA
Utilidad sobre Ventas ........

Menos: e
Gastos Administracion $
INtereses ......cccveviiiiieicie N
Impuesto Patronal Jubilaciones
Asistencia Médica ......cccocee..
Impuesto a las Ventas, 3%
Licencias Legales ........c......
Impuesto Articulos Suntuarios
Asignaciones Familiares ..........
Castigo sobre Inversiones
Otros Conceptos

Suma ..
Restan ...

AMORTIZACIONES SOBRE EL ACTIVO FIJO

Castigos en Cuentas a Cobrar ...............
Ganacia Neta ...

PROYECTO DE DISTRIBUCION

Al Presidente, Directorio y Personal

Restan
A Fondo de Reserva Especial

RESIAN ..

5 % al FONAO 08 RESEIVA ....ccviiiiieiieiiiiiie sttt st $
Dividendo del 12% sobre el Capital Integrado, $ 2.196.665.00, con derechos a las

utilidades del Ejercicio Social XXV i "

i

AMORTIZACIONES SOBRE EL ACTIVO FIJO — EJERCICIO

Desde el 1" de Noviembre de 1948 hasta el
31 de Octubre de 1949.

Saldos Netos
anteriores en cuenta

%

Conceptos Anual Castigos
Autos y (?amiones $ 39.100.20 20 | 7.820.04
Hornos Cristaleria  »  218.971.80 15 o 32.845.77
Molienda ............. " 12.798.95 15 ?: 1.919 84
Muebles y Utlles_ L 39.579.85 20 7.915.97
Molde_s y Accesorios 69.377.91 20 ;} 13.875.58
Magquinaria —.......... " 538.769.93 10 53.876.99
Edificios ..covcoeenne... " 402.167.74 5 ” 50.108.39

- $ 1.320.766.38 10.48 $ 138.362.58

S

................. $ 1.072.635.72
113.150.13
13.474.17
116.992.14
32.015.68
101.886.81
71.306.15
22.552.75
33.458.83
54.509.12
157.41

.................. $  559503.19

O li) *IO=+Jo

142.745.43

O iU .ciol .1U

66.669.68

$  303.717.42

26.243.94

277.473.48
13.873.68
263.599.80

277.473.48 $ 277.473.48

SOCIAL XXV

NUMA PESQUERA JOSE SERRATO
Secretario Presidente
_ERNESTO GERCAR Contador DOMINGO RILLA CANEE
Director - Gerente General Sub - Gerente de Administracion

CARLOS SAPELLI,
EDUARDO MARTIN VALDEZ
Comisién Fiscal



Sanee

COMERCIAL

Cofres de Segundad, Compra
Venta y Custodia de Valores,
Administracién y Venta

de Casas de Campo

Realiza Toda Clase de

Operaciones Bancarias

S0 G O g

fucut¢sales eh:
Melo Mercedes Paysandu

MONTEVIDEO
FUNDADO EN 1857

EL MAS ANTIGUO DEL PAIS

Agencias en Montevideo

Avenida General Rondeau 1918

Constituyente 1450 esqg. Médanos

GBS

Avenida General Flores 2483

«
Avenida 8 de Octubre 3706

Salto y Tacuarembo

Casa Central: C ERRITDO 4 00



Banco

LA CAJA OBRERA

Una Institucion que prestigia al Uruguay, consolidando vinculos

con todos los paises del mundo, por intermedio de

EXPORTACIONES
IMPORTACIONES
C AMB I O S
G | R (0] S
COBRANZAS DE LETRAS
APERTURA DE CREDITOS

A DELANTOS

Gestionamos el cobro de documentos y emitimos giros y traspasos
de fondos, por intermedio de nuestros 39 corresponsales en el
interior de la Republica.

A las excelencias del servicio insuperable que presta el

BANCO LA CAJA OBRERA

en todas las operaciones que realiza, propias de un banco moderno
se agrega una gestion de verdadera eficacia, donde se comple-

mentan la seguridad y la rapidez.

25 DE MAYO 500 MONTEVIDEO
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