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_  LAS CONCLUSIONES DEL "CICLO 
~  I NFL UENCI A  EN LA DEFENSA

Por separado publicamos en esta misma edición un sintético resumen ge­
neral de las conferencias dictadas en el “ Ciclo de la Opinión Económica” , 
hasta el momento de entrar en máquina el presente número de nuestra revista, 
y transcribimos, además, las puntualizaciones que acerca de los objetivos y 
efectos de dicho ciclo ha estimado conveniente hacer el Presidente de nuestra 
entidad, Sr. Numa Pesquera.

Consideramos empero oportuno subrayar por nuestra parte determinadlos 
aspectos de esas conferencias, o mejor dicho de las conclusiones que de ellas 
puede extraerse, porque creemos necesario demostrar que no justifican de mo­
do alguno la formulación de juicios pesimistas, o de aprensiones inquietantes 
acerca de la evolución de la economía nacional.

En primer lugar, como bien lo señaló el Sr. Numa Pesquera en el discurso 
a que hacemos referencia, es erróneo suponer que el mejor conocimiento de 
nuestras dificultades y hasta la pública advertencia de cualesquiera riesgos 
que amenazaran a nuestra economía, pueda significar un factor de alarma y 
menos de entorpecimiento para la adecuada organización de la defensa de 
nuestros intereses. Lejos de ello, en éste como en cualquier orden de previsio­
nes, el conocimiento del peligro constituye un elemento primordial de la de­
fensa. E l enemigo a la vista es mucho menos temible que el emboscado; el 
prematuro diagnóstico, por sombrío que sea, es preferible al desarrollo insi­
dioso de una dolencia oculta; y el escollo a flo r de agua, por amenazador que 
aparezca, inquieta menos al navegante que el que se presume escondido bajo 
las olas.

Del mismo modo, señalar que determinados caminos pueden conducirnos 
a una crisis más o menos grave, o verificar que ciertos factores han de sernos 
desfavorables, no implica en absoluto engendrar ningún irrazonable te­
mor e nel espíritu público, sino sólo divulgar el concepto de que es, imperioso 
cambiar rumbos y adoptar normas de sensatez para precavernos a tiempo, 
evitando así los males que nos podrían alcanzar.

Tachar de imprudente la difusión de los reales términos de estos proble­
mas y de las sugerencias constructivas que tienden a resolverlos, es tan equi­
vocado como lo sería, frente a la amenaza de una epidemia, objetar la difusión 
pública de las previsiones sanitarias indispensables para combatirla, a pretex­
to de que su conocimiento pudiera tener un negativo efecto psicológico sobre 
la población.

Nuestro pueblo es inteligente, patriota y dotado de un alto nivel prome­
dial de cultura. Con esos atributos, no hay por qué temer que la sola mención 
de la palabra “ crisiá”  sea capaz de producirle pánico, y menos que el reve­
larle la existencia de ciertos obstácidos, que es preciso evitar, pueda llevarlo 
a estrellarse ciegamente contra ellos.

En nuestro país la inmensa mayoría de los ciudadanos sienten y compren­
den claramente la indisoluble vinculación de sus intereses privados con los 
de la colectividad nacional; y aunque haya algunos casos de excepción a esa 
regla, hasta los menos patriotas y más egoístas saben que, en el orden actual 
de nuestra organización económica, cualquier acto desatinado de su parte, cual­
quier arbitrio para beneficiarse a expensas del país en horas difíciles, se vol­
vería a breve plazo en su mayor perjuicio, porque nadie en esta época puede 
eludir el cumplimiento de ciertas obligaciones fundamentales de solaridad eco­
nómico-social. _______ * # * ________

En cuanto al otro aspecto del tema que abordamos, esto es, al pretendido
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DE LA OPINION ECONOMICA" Y SU _ _  
DE LOS INTERESES DEL PAIS

carácter pesimista y alarmante atribuido a las conclusiones emanadas del Ci­
clo, diremos que ello es totalmente inexacto.

Es inexacto, en primer término, porque ninguno de los conferenciantes que 
han hablado hasta la fecha, han hecho predicciones que puedan considerarse 
alarmistas, sino que, por el contrario, como surge de los conceptos fundamen­
tales cuya síntesis publicamos en las páginas siguientes, todos ellos han pro­
clamado su plena confianza en la capacidad del país para superar cualquier 
obstáculo de tal índole. Puede decirse, incluso, que esta afirmación de con­
fianza en la solidez de los fundamentos de nuestra economía ha sido, junto 
con las advertencias relativas a la necesidad de unificar las directivas en ma­
teria económica, de restringir los gastos y de modificar el régimen de los con­
sejos de salarios, las principales conclusiones comunes que se encuentran en 
todas esas conferencias, dentro de la amplia diversidad de sus enfoques, ci i-
terios y puntos de vista. _ ,

Es inexacto, además, porque si se analizan en conjunto las argumentacio­
nes expuestas en el ciclo, su significación resulta por el contrario alentadora, 
ofreciendo al mismo tiempo la indiscutible utilidad de esclarecer por lo me­
nos en lo fundamental, una situación de incertidumbre que podría motivar 
muchos desconciertos y errores a la opinión publica.

Cierto es que a través de esas ilustradas exposiciones se percibe con ma­
yor claridad el imperativo de introducir sustanciales enmiendas en nuestra 
política económico financiera, evidenciándose mejor los perjuicios que podría 
acarrearnos la persistencia en ciertas normas y directivas actuales, así como 
el peligro que ofrecen algunas actitudes negativas, como la del trabajo a des­
gano, que restringue y encarece el v ita l esfuerzo productivo.

Pero también es verdad que de esas conferencias surge, con más fundada 
valoración crítica, el conocimiento de la real solidez de los pilares béisicos de 
nuestra economía. Nuestra moneda, con el excepcional respaldo oro del no­
venta por ciento; nuestra riqueza ganadera, que hoy es cualitativa y cuanti­
tativamente mayor que nunca, y cuyos precios — que sólo han sido i ozados 
por la inflación en el último año, — podrán reajustarse sin mayores trastor­
nos; nuestros valores bursátiles, que han llegado al tope de la inflación man­
teniendo cotizaciones prudentísimas, a menudo hasta inferiores a su valor 
intrínseco; así como otros índices esenciales no menos significativos, son he­
chos reales que evidencian la solidez económica del país y justifican sensa­
tamente amplia confianza en cuanto a su futuro.

Por entenderlo así, la Cámara Nacional de Comercio ha dispuesto propi­
ciar la más amplia divulgación posible de los textos íntegros de todas esas 
conferencias, que serán publicados en folleto y profusamente distrubuidos, pa 
ra que la opinión pública pueda formar juicio exacto_ y justo da cuanto se ha 
dicho y anunciado en el “ Ciclo de la Opinión Económica” .

Y para terminar diremos que, compartiendo el criterio expuesto desde 
la tribuna de la Bolsa de Comercio por el T)r. César Charlone, no creemos que 
el anunciado proceso mundial de deflación llegue a tener un caiactei compa­
rable ‘a!¡ de ciertas graves crisis anteriores, como lo fué por ejemplo la de 
1929; sino que ha de lim ita rse  a un descenso regulador, tendiente a restablecer 
el equilibrio económico perturbado por el alza inflaciomsta. Pero aun_ si nos 
equivocáramos, y el mundo se precipitara en una honda declinación crítica, el 
Uruguay sería siempre, por la solidez de su pequeña pero sana economía, uno 
de los refugios más seguros para los capitales y uno de loá países donde en
mayor gradó se podría mantener el nivel de ocupación y de bienestar del
pueblo.
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Los Objetivos y Trascendencia del 
Ciclo de la Opinión Económica

F U E R O N  P U N T U A L IZ A D O S  PO R EL

DE LA  C A M A R A  N A C IO N A L  DE

, T ,^jas g e n t e s  f  jmron i as palabras con que el Presidente de la Cámara 
, Comercio puntualizó los objetivos, trascendencia y  alcance del 

Ciclo de la Opinión Económica” , en la parte inicial del discurso que pro­
nuncio leí día 1- de ju lio  al dar posesión de la tribuna al Dr. Eduardo Ro- 
( i íguez Larreta, uno de los destacados economistas que participaron en el 
mismo.

D ijo  así el Sr. Numa Pesquera:

“ Estimo que es ésta la oportunidad propicia, para formular someras con­
sideraciones sobre los primeros resultados de este ciclo de la opinión económi­
ca que, con la colaboración de las primeras figuras del país en la materia, ha. 
organizado la Cámara Nacional de Comercio” .

“ E l alcance fundamental que la Cámara Nacional de Comercio preten­
dió para, este ciclo, lia sido la enunciación, por boca de los más calificados 
economistas, de aquellos remedios o soluciones capaces de llevar a la Repú­
blica al alto grado de prosperidad y seguridad material que todos anhelamos, 
y tenemos el deber de anhelar para ella. La prosperidad y la seguridad que 
nuestro país, ejemplar por tantos conceptos en el concierto de las naciones del 
mundo, merece con sobrados títulos” .

“ Pues bien, señores:

Algunos de esos remedios o soluciones a que acabo de aludir lian sido 
ya traídos a esta tribuna por los oradores y emitidos desde ella. Nadie puede 
dudar de que a lo largo de las disertaciones próximas este cuadro programá­
tico del que pueden salir tal vez, cristalizaciones que tan profundamente inte­
resan al país, se irá completando, y, por así decirlo, tomando forma y cuerpo” .

Jécy, sin embargo, sectores de opinión que entienden que la exposición 
i eal «e la, situación económica del país, induce a un pesimismo injusto, y lie-, 
v a ji l  animo publico una alarma que no hay derecho a provocar. Pues bien, 
señores: Yo no creo que un planteamiento ponderado, honesto y patriótico de 
la realidad económico-financiera.nacional, seguido de la formulación de arbi­
trios para remediarla de manera eficaz, pueda tener ese alcance de desmora­
lización y alarma que se pretende ver. A  las ciáticas aisladas emitidas en ese 
sentido no se me ocurre mejor contestación que la conocida anécdota de aquel 
practico naviero de los canales dé Tierra del Fuego, que tras ejercer su d ifíc il 
profesión durante muchos años, no había tenido nunca un naufragio, n i un 
accidente grane. Le preguntaban a este viejo marino de qué medios se valía 
para realizar el milagro de hallar siempre el camino viable para los barcos 
cque conducía. Le pedían que explicase de qué medios se valía para conocer 
el rumbo correcto. Y el práctico contestó: “ Yo no conozco el camino. Yo lo 
que conozco son los arrecifes, los escollos. Y los evito” .

“ Determinar cuáles son, pues, en el arduo terreno de nuestra realidad 
económica, los arrecifes y escollos que hay que evitar, es el f in  de este ciclo.
T el más peligroso de los escollos tal vez, es precisamente un optimismo exce­
sivo. Tan peligroso, señores, como puede serlo un pesimismo exagerado Por­
que] en ésto, como en todas las cosas, sigue siendo verdad la máxima de la 
filosofía horaciana: “ In  medio, stat v irtus” .

P R E S ID E N T E

C O M E R C IO
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El Ciclo de la Opinión Económica
S IN T E S IS  DE L A S  C O N C L U S IO N E S  F O R M U L A D A S  

PO R LO S  C O N F E R E N C IA N T E S

En nuestro comentario editorial afirmamos que en nin­
guna de las conferencias dictadas en el “ Ciclo de la 
Opinión Económica”  hasta el cierre de la presente edición 
de la revista, se formularon conclusiones que merezcan 
considerarse como vaticinios pesimistas o que puedan jus­
tificar alarma con respecto a las perspectivas que, se 
plantean a la economía nacional, en un futuro más o me­
nos próximo.

Un rápido examen de la parte medular de esas conclu­
siones, evidencia que, lejos de ello, todos los conferencian­
tes destacaron la posibilidad de evitar los mayores efectos 
de la crisis por medio de arbitrios eficaces, que expusie­
ron ampliamente en cada caso.

En nuestro número anterior publicamos una síntesis de 
la conferencia in icial del ciclo, que estuvo a cargo del 
entonces Ministro de Hacienda, Esc. Ledo Arroyo Torres, 
cuyo sentido afirmativo debimos destacar.

La segunda conferencia estuvo a cargo del Ing José Se­
rrato, cuyo juicio sobre los factores que inciden sobre la 
situación nacional puede condensarse en los siguientes 
párrafos:

“ Hay pues, con tiempo, que apretarse el cinto. Sin mie­
do hay que estabilizar precios y remuneraciones, en una 
acción conjunta de los grandes partidos nacionales. Si esa 
armonía no se logra, lo que hoy es remediable en buena 
parte, adquirirá contornos serios e inquietantes consecuen­
cias.”

“ E l trabajo no debe decaer; la actividad industrial y 
comercial en general, debe ser contemplada, estudiando a 
fondo la necesidad de la ayuda, para beneficiar el inte­
rés nacional.

‘Las inversiones públicas deben limitarse a completar 
las privadas, con la finalidad de mantener el ritmo del tra­
bajo sin demandas excesivas.”

“ El vacío de mercaderías producido en el mundo por 
la última guerra se lia llenado. La producción industrial 
y su relativo ordenamiento, han contribuido a ello.”

“ La demanda lia sido en buena parte atendida. La com­
petencia se ha acentuado. Ello impone una revisión de los 
costos buscando su aminoramiento, porque los comprado­
res se resistirán pronto, a comprar a precios que pasan 
el plafond de su capacidad adquisitiva. La tendencia de­
be ser a nó aumentarlos en caso alguno, por influencias 
internas, cuando no han podido ser bajados.”

Las inversiones suntuosas o prescindibles deben ser 
suspendidas para mejor oportunidad. El Estado, si la de­
socupación tomara importancia, procuraría, y sólo en ese 
caso, de disminuirlas, iniciando obras de las programadas 
en las leyes respectivas.”

"Hay una capacidad económica que no es prudente ex­
ceder; por el contrario, a ser posible, los industriales, co­

merciantes y particulares debieran formar en previsión y 
como medida de prudencia, fondos de reserva para afron­
tar los desequilibrios que se prevén.

“ Y  aunque es elástica, hay también una capacidad im­
positiva que es d ifíc il pasar sin graves trastornos.”

“ Hay que abandonar un poco el fetichismo del dólar a 
que nos lleva el que sea la única moneda firme y uni­
versal, e ingeniar fórmulas o convenios para restablecer 
el intercambio tradicional con nuestros antiguos compra­
dores. Estados Unidos, es notorio que se desinteresa, en 
estos momentos, por nuestras lanas, como lo es también, 
que sólo se interesaba por determinadas finuras y tipos; 
comparativamente, ha comprado hasta ahora 56.805 fardos 
de lana, menos que en igual período del año anterior. Es 
cierto que aquéllos no tienen dólares para pagarnos, pero 
tienen mercaderías que podemos recibir, si no tienen pre­
tensiones exageradas, en compensación de los productos 
que nos compren.”

“ M i opinión es de que debemos con tiempo, allanar las 
dificultades, y no dejarnos ir  a la espera de que ellas pre­
senten caracteres serios para recién tomarlas en consi­
deración.”

“ Entiendo, por el análisis que he hecho, que, dada 
nuestra situación económico - financiera, y siempre que 
haya contención apreciable y bien razonada, en las in ­
versiones que se realizan en el exterior, hasta tanto pro­
duzcamos más y nos paguen mejor los productos que ex­
portamos, las dificultades que han de presentarse serán 
fácilmente atemperadas en sus consecuencias, por los me­
dios con que cuenta la República.”

El Dr. Gervasio de Posadas Belgrano sintetizó sus ju i­
cios y sugerencias sobre el tema en estudio, en los si­
guientes párrafos finales de su disertación:

“ Desde luego, no creemos posible, ni siquera pensar en 
la solución de valorizar la moneda; habrá, pues, que pro­
teger el valor internacional del peso usando prudencial­
mente, el empréstito externo; aplicando el instrumento del 
contralor de importaciones y de cambios; con medidas pa­
ra detener la suba de los precios internos, estabilizándolos 
en un nivel razonable, pues una deflación pequeña, puede 
originar una crisis de peores consecuencias económicas.”

“ En suma, es necesario establecer una apropiada rela­
ción entre el nivel interno de precios y el nivel interna­
cional.”

“ La guerra trajo consecuencias económicas beneficiosas 
al Uruguay: produjo un gran progreso industrial al elimi­
nar circunstancialmente las fuentes tradicionales de abas­
tecimiento; produjo también un aumento efectivo en la 
renta nacional y como consecuencia aumentó la demanda 
interna, creando así un mercado local de importancia, que
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permite a la industria nacional colocar su producción, en 
cantidades razonables.”

“ No podemos dejarnos arrebatar por nuestra cobardía, 
esas ventajas; es necesario hacer frente a la situación y 
no debemos temer adoptar los remedios necesarios; recu­
rr ir  en proporción razonable al empréstito extranjero, pa­
ra financiar las importaciones de bienes de capital; dete­
ner la creación de poder de compra, que no puede satis­
facerse en el mercado interno, congelando los ingresos de 
patrones y de empleados en su nivel actual, previa una 
equitativa redistribución del ingreso nacional, que con­
temple las justas necesidades de los grupos sociales que 
han sido mal tratados, como son los funcionarios, los pro­
pietarios y los pequeños rentistas; aliviar, así, la presión 
que sufre el valor internacional e interno de nuestro 
peso.”

“ Debemos administrar estos remedios, con prudencia 
sin pretender mantener un nivel de vida superior a las 
posibilidades del país, como ocurrió en la postguerra 
pasada, lo que es muy grave en el país de tipo eco­
nómico del Uruguay, en los cuales el comercio inter­
nacional desempeña un papel tan importante, que la 
prosperidad y la depresión, son generalmente importadas, 
pues depende en gran parte del desequilibrio de la ba­
lanza de pagos.”

El Dr. Eduardo Acevedo Alvarez expuso un amplio pro­
grama de defensa económica, que comprende la extensión 
de las medidas de congelación de precios, la reforma del 
régimen de Consejos de Salarios, junto con una amplia 
política de crédito y de fomento a las industrias rurales 
y a las sociedades anónimas, y, si ello llegara a ser ne­
cesario por un eventual fracaso de la colocación de las 
lanas, la disminución del exceso de respaldo oro de nues­
tras emisiones, del 90% al 80%, lo que permitiría dis­
poner de más de 26 millones de dólares que, bien admi­
nistrados permitirían desarrollar un interesante plan de 
estímulo económico.

Luego de manifestarse partidario de la creación del 
Consejo de Economía Nacional el Dr. Acevedo Alvarez 
destacó la imperiosa necesidad de hacer un alto en la 
política de crecimiento impositivo y, después de recordar 
las necesidades de reajuste financiero adoptadas por las 
leyes de agosto y octubre de 1931, y de enero de 1932, 
finalizó su exposición en los siguientes términos:

“ Sigamos análoga conducta en el presente.”

“ Que se hagan economías. Que se llenen sólo las va­
cantes imprescindibles. Que se aplacen las ampliaciones 
y perfeccionamientos de servicios no indispensables. Y 
que la creación de impuestos no desanime al trabajo na­
cional ni contribuya a la vida cara.”

Priman, entre nosotros, demasiado, los impuestos indi­
rectos. Paulatinamente, hay que modificar esa estructura, 
demasiado gravosa para las personas modestas.”

“ Quizá en el curso de esta disertación he dado pincela­
das algo sombrías al cuadro presentado. No me arrepiento, 
porque con ello llamo a la realidad a todos mis compatro- 
tas. Nunca una nota de optimismo es conveniente cuando 
todos los pueblos de la tierra se mueven inseguros.”

Pero la República tiene un gran porvenir abierto. Des­
de Artigas, el primero de los hombres de la Revolución 
de Mayo, hasta nuestras lanas y carnes y trigo de nues­
tros campos, considerados entre los mejores del mundo, 
todo conduce a tener fe en los destinos del Uruguay.”

“ Mas es necesario producir más y mejor, poner un d i­
que de contención con el encarecimiento de la vida y l i ­
mitar los impuestos del porvenir a los artículos poco de­
seables del consumo — el alcohol, el juego y el tabaco, 
principalmente — y a los altos beneficios de los hombres' 
pudientes. Y sobre todo, que haya concordancia, en el 
campo económico, entre gobernantes y gobernados” .

El Dr. Pedro Manini Ríos hizo una crítica particular­
mente severa de la política económico-financiera seguida 
en nuestro país durante los últimos años, censurando 
tanto las principales orientaciones impuestas por el “ di- 
rigismo”  económico, como lo concerniente al régimen im­
positivo y a las directivas aplicadas con relación a la mo­
neda y al crédito.

Sin embargo, sus previsiones acerca de la situación na­
cional distaron mucho de ser pesimistas, según se veri­
fica a través de estos conceptos emitidos en la mencio- 
nacía disertación:

Esta crisis — señaló —, tiene respecto de la sobrevenida 
en la postguerra 1914-1918, semejanzas y diferencias. Co­
mo aquélla, ha estado precedida de un auge de nuestras 
exportaciones, de una fácil y remunerativa colocación de 
nuestros productos en el exterior, y de una restricción 
consecuente y aguda de las importaciones; de ello resul­
tó, como entonces, saldos favorables para la balanza co­
mercial que estimularon el espíritu de empresa, el opti­
mismo, la euforia en los negocios” .

“ Las diferencias se presentan a nuestro favor. Hubo en­
tonces una imprevista extensión del período de prosperi­
dad a varios años subsiguientes a la terminación de la 
guerra 1914-1918, que incitó a límites fatales, el optimis­
mo en la suerte de los negocios; un empleo abusivo e 
irrestricto del crédito, en el que se comprometieron in ­
cluso, los hombres de campo. En tales condiciones, la de­
presión resultó súbita, fácil, vertical y extremadamente 
perjudicial” .

Actualmente, en cambio, no se dan aquellas circuns­
tancias, n i el período de prosperidad se ha extendido más 
de lo previsto, n i se ha hecho -— y es de justicia reco­
nocer en esto el acierto de la política de las instituciones 
bancarias — uso del crédito sino dentro de límites estric­
tamente razonables. Todo ello explica que la deflación 
actual opera más suave y progresivamente, y que estemos 
en mejores condiciones para superar sus efectos” .

El Dr. Eduardo Rodríguez Larreta afirmó también que 
las condiciones actuales del país para afrontar la depre­
sión, son más favorables que las que precedieron a las 
crisis de 1920 y de 1931.

Sostuvo que las reservas de oro deben movilizarse para 
afrontar situaciones anormales como la que estamos atra­
vesando. Pero pugnó para que se rebajase el porcentaje 
del respaldo a la emisión, al 75 %, pero al mismo tiempo 
se manifestó contrario al aumento de la emisión, por con­
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siderarlo uno de los mayores factores inflacionistas.
En la parte final de su disertación el Dr. Rodríguez 

Larreta reiteró su confianza en la capacidad del Uruguay 
para superar esas dificultades, afirmando que no hay de 
hecho problemas que puedan considerarse insolubles y 
que nuestras ventajosas condiciones económicas y sociales 
nos habilitan para resolverlos a poco que sepamos enca­
rarlos con espíritu de laboriosidad y patriotismo.

En cuanto a la conferencia del Dr. César Charlone, que 
fué la última dictada en el ciclo antes del cierre de esta 
edición, sus conclusiones tuvieron un carácter que puede 
calificarse de sereno optimismo.

E l Dr. Charlone expuso detenidamente las causas que 
en nuestro país contribuyeron a incrementar el proceso 
inflacionista, y, luego de analizar su desarrollo, encaró la 
situación actual en un amplio examen de conjunto, se­
ñalando los errores que a su juicio se han cometido en 
ciertos aspectos de la política económica, como por ejem­
plo en materia de estímulos a la producción agraria y  en 
lo  ateniente al régimen de consejos de salarios. Manifestó 
que antes de echar mano del recurso heroico de movili­
zar parte de las divisas que respaldan la emisión, y si hay 
productos nacionales que no se exportan porque el juego 
de las áreas de compensación produce diferencias de pre­
cios que desestimulan las ventas hacia el área libre del 
dólar, esa dificultad puede ser superada por el sistema de 
contralor de los cambios.

En el curso de su disertación, el Dr. Charlone insistió 
reiteradamente en afirmar que no cree que el actual pro­
ceso pueda tratarse de una verdadera “ deflacción” , pues ese 
término corresponde a descensos profundos que no cabe 
esperar. A  su entender no nos amenaza, pues, una caída 
de precios por debajo de la ganancia normal y atractiva, 
sin cuyo aliciente las fuerzas de la producción caen en 
el letargo, sino sólo un proceso de eliminación gradual de 
un exceso de ganancias, al cual, si bien hemos llegado a 
acostumbrarnos, tampoco es posible olvidar que siendo ex­
cepcional y pasajero, debe ir  desapareciendo a medida que 
el mundo recupera sus fuerzas y sale de la escasez.

Sin embargo de expresar esta confianza, advirtió el con­
ferenciante que la situación podría modificarse si nos co­
locáramos en actitud contraria a las tendencias de la eco­
nomía universal, insistiendo en aumentar nuestra inflación 
y en seguir encareciendo nuestros costos. “ Todas las opi­
niones coinciden —  subrayó — en la necesidad de ser 
prudentes. El origen de nuestras grandes crisis no ha si­
do otro que la desarmonía entre nuestros costos de pro­
ducción y los precios de los mercados exteriores, hasta el 
punto que podríamos decir que las depresiones y los au­
ges entraron y se fueron por las puertas de nuestras adua­
nas” .

Los textos completos de estas conferencias, así como las 
de los Drs. Ramón F. Bado, Juan V. Chiarino y Carlos 
Quijano, que deben completar el Ciclo, serán publicadas 
■en folleto por la Cámara Nacional de Comercio.

En el M. de Hacienda
Manteniéndonos absolutamente al margen de 

toda consideración de orden político, no pode- 
bos empero silenciar el ju icio que nos merece 
un hecho que, si bien planteado por circunstan­
cias de esa índole, tiene directa incidencia en el 
plano de las actividades económicas cuyo enfo­
que constituye la razón de la existencia de esta 
revista.

Nos referimos al cambio de titu la r habido en 
la Cartera de Hacienda, por la renuncia a ese 
M inisterio del Escribano Ledo Arroyo Torres y 
la designación para el mismo del Dr. N ilo Ber- 
chesi.

“Justicia obliga”, y en estas páginas en que 
tantas veces hemos formulado objeciones a cier­
tos aspectos de la gestión desarrollada por el 
Escribano Ledo Arroyo Torres desde esa Secre­
taría de Estado, corresponde que expresemos que 
nuestras discrepancias nunca nos impidieron ad­
vertir, reconocer y estimar los señalados aspectos 
positivos de su actuación, caracterizada por ejem­
plar probidad, elevadas miras patrióticas, digno 
sentido de responsabilidad, celosa dedicación a 
sus tareas, y serena comprensión ante los crite­
rios opuestos al suyo y aún ante las críticas más 
severas. Por ello y por sus relevantes atributos de 
inteligencia, cultura y caballerosidad, el Sr. Arro­
yo Torres supo hacer siempre honor a su alto 
cargo y merecer la más elevada consideración 
pública.

E l nuevo M inistro de Hacienda Dr. N ilo Ber- 
chesi es un hombre joven pero de valía ya bien 
probada, a quién se considera con justicia uno de 
los técnicos más competentes del país en mate­
ria económico-financiera, y cuyos inmejorables 
antecedentes personales inspiran amplia confian­
za y bien fundado optimismo acerca de lo que 
ha de ser su actuación ministerial.

E l momento complejo y d ifíc il en que asu­
me ese cargo, significará una verdadera prue­
ba para su notoria capacidad, acrecentando las 
pesadas responsabilidades del manejo de las f i­
nanzas y de la orientación de la economía na­
cional. Pero confiamos en que sus sobresalien­
tes aptitudes le perm itirán superar todas las d i­
ficultades y defender con éxito los intereses 
de] país.
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El Error de la Persecusión Fiscal 
al Capital Productivo

C O N S ID E R A C IO N E S  S O B R E  E L  A U M E N T O  D E L

IM P U E S T O  S U S T IT U T IV O  D E L  DE H E R E N C IA

Como es notorio, el nuevo Presupuesto Docente que acaba de ser san­
cionado en el Parlamento, establece apreciables mejoras en los sueldos, para 
cuya financiación se ha resuelto elevar al 4,75% la tasa del Impuesto Susti­
tutivo del de Herencias, que grava el capital v las reservas de las socieda­
des anónimas.

Ante ese hecho estimamos que es preciso, refirmando la posición que 
adoptara la Cámara Nacional de Comercio desde que se tuvo conocimiento 
concreto de la iniciativa, llamar la atención de los legisladores acerca de los 
perjuicios que pueden ocasionarse a la economía nacional, si se persiste en 
la política de gravar con onerosas cargas fiscales a las inversiones de capital 
que son más beneficiosas para los intereses generales del país.

Debemos ante todo puntualizar que no discrepamos de ningún modo con 
la finalidad de esa ley, ni con los aumentos que la misma adjudica para 
los presupuestos de enseñanza Primaria, Secundaria y Superior. Está fuera 
de discusión el que las actividades docentes, por su jerarquía intelectual y 
moral, y por su grado de utilidad social, tienen una importancia superior que 
debe traducirse de modo adecuado en su remuneración. Y es indudable que 
en los últimos tiempos, por efecto de la repetida alza de los jornales obreros 
y de los sueldos de ciertas categorías inferiores de diversas actividades, la 
retribución de las funciones docentes aparecía comparativamente mezquina y 
colocaba a los maestros, profesores y catedráticos en una situación económica 
difícil, implicando una verdarera subversión en el orden que lógicamente 
debe observarse en la compensación de las actividades, de acuerdo a su im­
portancia, al beneficio que significan para la Nación y al grado de capacidad 
y de preparación que ellas exigen. E l error ha estado en la política de estímu­
los generales y la inflación, que ha producido y alentado aumentos muchas 
veces injustos, engendrando desequilibrios que luego, por fuerza, se impone 
corregir, como ocurrió en el caso que nos ocupa.

Pero sin perjuicio de admitir que, dentro de ese proceso económico vicio­
so, las mejoras del personal docente constituían una necesidad inobjetable, cre­
emos necesario señalar una vez más que dichos aumentos se han financiado en 
forma errónea, al acrecentar en proporción abusiva el mencionado impuesto a 
las Sociedades Anónimas, castigando una forma de inversión que es de inmen­
sa utilidad para el país y comprometiendo el desarrollo auspicioso que la mis­
ma había tenido en estos últimos años.

En efecto, el régimen de Impuesto Sustitutivo ofrecía en principio posi­
tivas ventajas pues, a cambio de un gravamen razonable aplicado al capital de 
la sociedad, exoneraba a las acciones de los impuestos y requisitos que afec­
tan a la trasmsiión sucesoria de otros valores. Pero ese beneficio se ha ido 
restringiendo, a través de repetidos aumentos de la tasa impositiva, que origi­
nariamente fijada en el 1,3 % sobre el capital realizado, fué luego elevada al 
1,5 %, después al 2,5 %, más tardé al 3,25 %, y por último ahora al 4,75 %, 
debiendo señalarse asimismo que también fué ampliado el alcance del impues­
to, incluyéndose a las acciones al portador emitidas por las sociedades en 
comandita y al importe de las reservas de las sociedades anónimas.

Como ya lo señaló la Cámara Nacional de Comercio en nota dirigida al 
Presidente de la Comisión de Presupuesto del Senado en el mes de febrero 
ppdo., la tasa del 4,75 % es muy superior a las que!, de acuerdo a la ley sobre
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Impuestos de Herencias, del 27 de julio de 1946, se aplica a la trasmisión de 
otros bienes, con la sola excepción de algunos casos excepcionales en que el 
heredero resida en el exterior o sea pariente colateral de cuarto o más grado, 
o extraño que perciba un legado de más de un millón de pesos.

Resulta así que las sociedades anónimas han quedado en situación de in­
terioridad en lo que atañe al gravamen que sufren por concepto de impuestos 
de herencias, con relación a las demás clases de bienes y valores, aun frente 
a aquellos que se constituyen por formas de aplicación de capital de reducida 
o nula utilidad social. Ese impuesto ha dejado así de ser “substitutivo” , en la 
verdadera significación del término para convertirse en una forma de tributa­
ción especialmente onerosa, que recae sobre las sociedades anónimas.

Esta simple consideración basta'para evidenciar el error de esa resolución 
legislativa, tanto más deplorable porque afecta a un proceso de asociación de 
capitales para fines de alta utilidad publica, que se estaba desarrollando en 
forma muy promisoria en nuestro país.

Es preciso advertir el grave efecto de desaliento y de prevención que me­
didas de este carácter tienen contra la disposición de los capitalistas grandes o 
pequeños de participar en empresas productivas de cualquier índole, y la 
influencia inhibidora que ello determina en perjuicio del progreso y del bien­
estar del país.

Finalmente corresponde señalar que con resoluciones de tal naturaleza 
se niega en los hechos y se anula en sus mejores efectos, la política de atrac­
ción de capitales extranjeros hacia nuestro país que con tan buena inspiración 
se ha íealizado en los últimos años. Porque no puede esperarse que esos capi- 
tales consideren favorable su aplicación en el Uruguay, pese a las facilidades 
de otro carácter que se les ofrezca, si sus inversiones se ven amenazadas por 
impuestos excesivos y crecientes, cuya posible elevación llega a constituir un 
grave factor negativo para la existencia de tales empresas en nuestro país.

Se impone por lo tanto una reacción radical en esta materia. E l capital 
colocado en beneficio de la riqueza y progreso del país, como lo es el de 
las sociedades anónimas, debe ser amparado y estimulado; y las ventajosas 
características que ofrece el Uruguay para la atracción de capitales extranje­
ros deben ser completadas con una política que les brinde amplias garantías 
en el desarrollo normal de sus inversiones y en el logro de utilidades legítimas.

Estado Comparativo del Monto de las Operaciones de Enlsa Realizadas al Contado
D e n o m i n a c i o n e s J U N I O 1949 M A Y O 1949 J U N I O  1948

V a l o r  N o m i n a l V a l o r  E f e c t i v o V a l o r  N o m i n a l V a l o r  E f e c t i v o V a l o r  N o m i n a l V a l o r  E f e c t i v o

D e u d a s  N a c i o n a ’es  . .  
D e u d a s  M u n i c i p a l e s  
T í t u l o s  H i p o t e c a r i o s

6 . 5 8 2 . 9 0 0 . —  
1 .1 7 5 . 5 0 0 . —  
7 . 6 9 1 . 6 2 5 . —  

3 8 . 4 2 5 . —

5 . 8 7 9 . 1 1 8 . 0 7  
1 . 0 4 2 . 9 9 4 . —  

7 . 1 3 0 . 1 6 7 . 2 8  
3 3 . 6 4 4 . 3 5

5 . 0 8 0 . 1 2 5 . 5 0  
1 . 7 1 9 . 3 5 0 . —  
6 . 7 4 0 . 2 7 5 . —  

3 8 . 6 0 0 . —  
1 . 8 2 6 . 8 0 0 . —

4 . 5 1 1 . 0 9 9 . 7 2
1 . 5 1 0 . 1 9 8 . 5 0  
6 . 1 7 7 . 2 3 9 . 8 4

3 3 .5 1 1  .—
3 . 2 7 5 . 2 2 5 . 5 0

7 . 3  6 8 .4 7  1 .—  
6 0 5 . 6 0 0 . —  

6 . 7 9 9 . 3 0 0 . —

7 . 1 8 8 . 2 2 2 . 7 3
5 9 2 . 6 7 1 . 6 0

6 . 7 4 4 . 8 9 9 . 1 2
1 0 7 .5 1 3 .7 2

3 . 1 7 7 . 6 1 0 . —A c c i o n e s  .......................... 1 . 4 5 5 . 6 0 0 . — 2 . 5 2 7 . 6 3 2 . — 1 . 5 3 4 . 3 0 0 . —

1 6 . 9 4 3 . 2 4 0 . — 1 6 . 6 1 3 . 5 5 5 . 7 0 1 5 . 4 0 5 . 1 5 0 . 5 0 1 5 . 5 0 7 . 2 7 4 . 5 6 1 6 . 4 2 2 . 9 7 1 . — 1 8 . 3 2 5 . 1 3 7 . 1 7

Estado Comparativo del Monto de las Operaciones de Bolsa Realizadas a Plazo
D e n o m i n a c i o n e s J U N I O 1949 M A Y O l  1949 J U N I O  1949

V a l o r  N o m i n a l V a l o r  E f e c t i v o V a l o r  N o m i n a l V a l o r  E f e c t i v o V a l o r  N o m i n a l V a l o r  E f e c t i v o

6 0 . 0 0 0 . — 8 4 . 9 6 0 . — 7 0 . 0 0 0 . — 5 1 4 . 2 1 4 . —



La Escasez de Azúcar 
de los Importadores

A L G U N O S  A N T E C E D E N T E S  Y

En estas últimas semanas se ha debatido ex­
tensamente por la prensa, el problema de los 
abastecimientos de azúcar, formulándose muy 
diversas apreciaciones acerca de las causas de­
terminantes de la escasez que afecta a la co­
mercialización de ese producto.

Como a raíz de alguna de esas publicaciones 
puede haberse creado cierto confusionismo en 
torno de este asunto, juzgamos oportuno hacer 
varias puntual izaciones, exponiendo el desarro­
llo del proceso que ha culminado en la situa­
ción actual.

Ante todo recordaremos que, en oportunidad 
de publicarse el decreto por el cual se reinte­
graban al comercio privado las importaciones 
de azúcar, que durante un período fueron reali­
zadas bajo directo contralor estatal, observamos 
que el nuevo régimen adolecía de serios defec­
tos, fundamentalmente a causa de que la liber­
tad de transacciones, en lo que atañe a ese ren­
glón, quedaban restringidas en varios importan­
tes aspectos.

En segundo lugar, debe señalarse que la ra­
zón primordial de la insuficiencia de disponibi­
lidades de aziicar que se advierte en nuestra 
plaza, radica simplemente en el hecho de que 
en los primeros seis meses del año sólo se han 
importado 21-000 toneladas, (y esto gracias a las 
insistentes gestiones de los importadores) siendo 
que la demanda normal correspondiente a ese 
período es de 30.000 toneladas, por lo menos.

La responsabilidad de ese d ífic it es ajena por 
completo a la actuación del comercio importa­
dor, motivándose sólo en las consecuencias pro­
pias del sistema de tramitación previa de cuotas 
ante reparticiones del Poder Ejecutivo, y en la 
limitación con que ellas fueron asignadas, que 
provocó una merma en los arribos de ese produc­
to, con las notorias consecuencias que ahora se 
reflejan sobre el mercado. Y  corresponde agregar 
que el azúcar es el único producto de consumo 
cuya importación sufre tales requisitos.

En efecto, en los últimos meses del año pasa­
do, cuando la importación era todavía efectua­
da bajo dirección estatal, y  encontrándose en­
tonces prácticamente agotadas las existencias de 
ese artículo de primera necesidad, delegados de 
la Asociación de Importadores y Mayoristas de 
Almacén de la Bolsa de Comercio mantuvieron 
entrevistas con el Presidente de la República, 
con el Presidente del Banco de la República, con 
los Ministros de Hacienda y de Industrias y Tra­
bajo, con el Presidente del Consejo Nacional de 
Subsistencias y con los jefes de otras importan-

y la Actuación

P U N T U A L ÍZ A C IO N E S  O P O R T U N A S

tes reparticiones oficiales para estudiar la si­
tuación entonces planteada, de cuyas delibera­
ciones resultó la decisión de volver las importa­
ciones de azúcar a la órbita privada, la que 
luego se cumplió sólo en parte, debido a las 
restricciones antes señaladas, que afectan al ac­
tual régimen de comercialización ele ese artículo.

Por decretos del 27 de enero y del 2 de fe­
brero ppdo. se abrieron cuotas de importación 
por un total de 21.000 toneladas (14.000 de azú­
car refinado y 7.000 de crudo). Los importado­
res de refinado concertaron los embarques de 
inmediato hasta que se completó el arribo total 
de aquella cantidad. Y  habiendo sido anuladas 
por los adjudicatarios las 7.000 toneladas de 
crudo, la Asociación de Importadores y  Mayo­
ristas de Almacén gestionó y obtuvo su redistri­
bución, luego de lo cual se procedió de inme­
diato a su embarque, cuya última remesa llegó 
al, país el 17 de junio.

Corresponde destacar en este punto que los 
importadores no se lim itaron a disponer con la 
máxima rapidez los embarques, sino que en opor­
tunidad del arribo de varias partidas, su enti­
dad gremial intercedió junto a la Comisión In ­
terventora del Contralor, al Consejo Nacional 
de Subsistencias, a la Administración General de 
Puertos y a la Dirección General de Aduanas, 
solicitando la activación de los trámites necesa­
rios para que el azúcar pudiera ser ofrecida sin 
tardanza a los consumidores.

Advirtiendo empero que esas cantidades eran 
en absoluto insuficientes para atender las nece­
sidades del consumo, la Asociación realizó otras 
múltiples gestiones ante el Ministerio de Hacien­
da, el Consejo Nacional de Subsistencias, y  la 
Comisión Interventora del Contralor de Expor­
taciones e Importaciones, solicitando la apertu­
ra de una nueva cuota, sin perjuicio de haber 
reclamado el establecimiento de un régimen le­
gal estable que contemplara no sólo la importa­
ción, sino también la producción, industrializa­
ción y comercialización de azúcar, en términos 
que permitiera atender de modo adecuado al 
abastecimiento de la población.

Como resultado de esas gestiones se obtuvo el 
1  ̂ de junio la apertura de una nueva cuota de 
20.00 toneladas de refinado y 24.000 de crudo. 
Con el objeto de apresurar su arribo, la Asocia­
ción obtuvo autorización del Contralor para pro­
ceder a los embarques de una tercera parte de 
lacuota antes de que se hiciera su distribución 
entre los importadores. Dicha distribución fué 
ilealizada el 17 de junio, encontrándose enton-
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ces la dificultad de la huelga existente en los 
muelles de Londres y de los compromisos pre­
vios de las refinerías británicas, pese a lo cual se 
lograron algunos embarques que ya están llegan­
do a nuestro puerto.

Igualmente significativa como expresión de la 
buena voluntad de la Asociación, es su actitud 
con respecto a los industriales y pequeños ma­
yoristas. Cuando ya se habían los importadores 
desprendido de parte de su stock en beneficio 
de aquéllos, la Asociación accedió el pedido del 
Presidente de la Comisión Nacional de Subsis­
tencias en el sentido de celebrar una reunión 
con delegados de aquellos sectores, en la que se 
arribó a soluciones que merecieron amplia y uná­
nime aprobación, cuyo resultado se tradujo en 
el compromiso de entregar 300.000 kilos a la 
industria del dulce y 180.000 kilos al grupo de 
pequeños minoristas, lo que se ha estado cum­
pliendo de acuerdo a las disponibilidades.

Basta enunciar estas actuaciones, todas las

cuales se hallan perfectamente documentadas en 
las notas remitidas por la Asociación, para de­
mostrar que los importadores han procedido con 
el mayor celo y eficiencia en el cumplimiento de 
todos los aspectos de su función, no omitiendo 
esfuerzos para lograr que fueran debidamente 
satisfechas las necesidades del consumo.

Resultan así totalmente injustas y carentes en 
absoluto de fundamento, ciertas apreciaciones 
que se han divulgado y que pretenden adjudi­
car a los importadores la responsabilidad de las 
dificultades habidas en los abastecimientos ele 
azúcar. Y todavía más insostenible es el criterio 
de quienes solicitan que el Estado vuelva a ha­
cerse cargo de esas transacciones, porque lo que 
se requiere es precisamnte lo contrario, es decir, 
que se simplifique el régimen actual, suprimién­
dose el requisito del decreto previo del Poder 
Ejecutivo, a fin de que el Contralor quede fa­
cultado para abrir de inmediato las cuotas, una 
vez que se verifique la necesidad de importar 
el producto.

Bajan los Precios en Francia
E l Ministro de Economía de Francia M. Pinay 

acaba de exponer en reciente discurso algunos 
índices reveladores del cosiderable descenso 
de los precios de los artículos de mayor consu­
mo que se lia registrado en aquel país durante 
los últimos meses.

Afirm ó el Ministro que luego de una encuesta 
detenida llevada a cabo por los servicios de 
información y estadística de esa Secretaria de 
Estado, se han podido verificar los siguien­
tes porcentajes de descenso en los precios du­
rante los tres últimos meses:

Confecciones para hom bres...............
Jabón de limpieza doméstica • • ........
Artículos de menage .................
Camisería, ropa interior y de trabajo
V a jilla  ................... . ■ • .......... ' ' .........
Pequeño material eléctrico • ..............
Ropa blanca de casa ■ ..........................
Confecciones femeninas.......................

Además, entre diversos artículos particular­
mente afectados por el descenso de precios, citó 
ejemplos de determinados tipos de camisas que 
de 1.200 francos han bajado a 890, asi como 
una baja de cincuenta francos por unidad en 
las hojas de afeitar.

En cuanto a los productos agrícolas, los pre­
cios al por mayor descendieron de un índice 
de 1.904 en el mes de noviembre último a 1.583 
a principios de junio, lo que representa una 
baja porcental del 17% ; mientras que los precios 
al menudeo descendieron de 1.932 a 1.725 en

10%
10%
12%
15%
15%
15%
20%
25%

el mismo período, lo que traduce un abarata­
miento del 10,7%.

Estas bajas han sido determinadas principal­
mente por la abundancia general de las cosechas 
francesas en 1948, que ha permitido también el 
levantamiento de la mayoría de las restricciones 
al consumo.

Con referencia a la producción industrial, el 
Ministro expresó que la baja en ese sector lia 
sido “ fragmentaria e insuficiente” , explicando 
sobre el particular que los precios de manufac­
turas industriales no son, como los agrícolas, 
función de una buena cosecha, porque la casi 
totalidad de sus factores: mano de obra, costos 
de explotación y gastos generales, lian perma­
necido invariables en conjunto. Además, las in­
dustrias han debido soportar cargas financie­
ras consideradas indispensables para asegurai 
el equilibrio presupuestal, la defensa, de la mo­
neda y la reconstrucción de las ruinas de la
guerra. , .

Si bien es cierto que algunos críticos — entre 
otros el comentarista del diario L aube , de 
cuya edición del 26 de jun io  recogemos esta 
información—  sostienen que esos resultados son 
muy pequeños y, con excepción de los artículos 
alimenticios, limitados a ciertos renglones; la- 
verdad es que los porcentajes consignados nos 
parecen a nosotros bastante apreciables y, mas 
importante, aún, la real preocupación que de­
muestra ese m inistro en lograr efectivos descen­
sos de los precios, así como su franco reconoci­
miento de los factores que los determinan.
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Situación de los Corredores de Bolsa 
Ante la Le/ de Presupuesto Docente

Dada la rapidez con que fue aprobado por el Senado 
de la República el proyeto de nuevo Presupuesto docen­
te, las modificaciones impuestas por la Comisión respec­
tiva de aquel Cuerpo a algunos aspectos del articulado 
relacionados con la financiación de los nuevos gastos, han 
sido prácticamente conocidos y examinados por la opinión 
pública cuando ya el texto, definitivamente sancionado pol­
la rama legislativa, había sido remitido para su promul­
gación al Poder Ejecutivo.

Dos aclaraciones especiales desearíamos dejar señalada 
antes de entrar al análisis de una de las disposiciones de 
la ley que a nuestro ju icio implica soluciones más que 
injustas. Es la primera la relativa a los elevados fines de 
la ley, que tiende a llevar nuestra enseñanza al alto gra­
do que le corresponde dentro de un país orgulloso, como 
el nuestro, de los avances de su legislación y de su cul­
tura espiritual y cívica. En ese sentido no es posible sus­
traerse a la simpatía y al apoyo unánime provocados por 
las finalidades de la ley en todos los sectores del país.

La segunda puntualización tiene un alcance más con­
creto: es nuestro propósito constreñirnos al análisis de 
una situación especial (la de los Corredores de Bolsa) 
que ha de crear la eventual aplicación de uno de los ar­
tículos de la ley. En este orden de ideas es necesario 
tener presente que la opinión y la prensa del país han 
dirigido sus comentarios y críticas sobre otros aspectos de 
la financiación, y que, aunque por razones obvias, nos ce­
ñimos a un caso concreto, en modo alguno pretendemos 
que sea esta la única situación de injusticia que la pro­
voque la entrada en vigor de la ley mencionada.

EXTENSION DEL IMPUESTO A  LAS GANANCIAS 
ELEVADAS. —

Entre las nuevas imposiciones a que ha sido necesario 
recurrir para financiar los mayores gastos docentes, figu­
ra el de la extensión del impuesto a las ganancias eleva­
das. Extensión que implica ampliación de la categoría de 
empresas que resultan gravadas y ampliación además, de 
los límites de la imposición, que afectará en el futuro a 
todas las empresas cuyos lucros superen Tos siete m il pe­
sos anuales, y cuyo capital fiscal si fues e menor de 
$ 40.000, será calculado en este monto a los efectos de 
liquidar el impuesto.

Es por obra de esta disposición que los Corredores de 
Bolsas quedarán prácticamente comprendidos en el régi­
men de las ganancias elevadas.

Aparte de la crítica ya formulada profusamente en la 
prensa, relativa a lo aventurado que resulta considerar ele­
vada una ganancia de sólo siete m il pesos anuales, que 
puede corresponder, y corresponde muchas veces en la rea­
lidad, a varias personas, e implica en muchos casos ello 
una retribución mensual muy reducida consideramos co­
mo digna de especial mención la circunstancia de que por 
esta vía, se viene a crear un verdadero impuesto al tra­

bajo, por la extensión irracional de un régimen que re­
conocía sus fundamentos en la teoría del impuesto a la 
renta.

IMPUESTO A L TRABAJO. —

La no exigencia dq un capital fiscal mínimo de $ 40.000 
y el establecimiento de este monto ficto para todos los 
casos, así lo determina.

El corredor de Bolsa suele trabajar sin este capital.
Lo impone así su especial naturaleza jurídica, de agen­

te intermediario cuya actividad tiende a relacionar a los 
inversores entre sí, sin que participe por su parte en el 
negocio que concierta.

Agregúese a ésto dos circunstancias que hacen particu­
larmente irritante el impuesto en cuestión, en este caso 
especial:

a) Por una parte, y por mandato expreso de la ley, 
que prevé incluso las correspondientes sanciones para el 
caso de que esta norma sea violada, el corredor en su ca­
lidad de agente auxiliar de comercios posee un estatuto 
jurídico especial de acuerdo al cual le está prohibido ter­
minantemente la realización de todo acto de comercio. Si 
por un lado la ley que comentamos le retacea sus ganan­
cias, por otro lado el régimen legal general le impide in ­
tentar toda actividad comercial lucrativa mediante la cual, 
y por vía de un mayor esfuerzo, pudiera equilibrar sus 
entradas.

b) En segundo lugar, y a diferencia de la totalidad de 
las categorías de trabajadores comprendidos en el artículo 
que criticamos, el Corredor de Bolsa cobra sus servicios 
mediante un arancel, al que no puede, sustraerse. Tam­
bién en este caso, y por la aplicación conjunta del régimen 
legal general y de la norma recién aprobada, el corredor 
se ve obligado a soportar a sus expensas, la totalidad del 
impuesto, sin que le sea posible aumentar el precio y la 
remuneración que percibe por sus invalorables servicios.

OPORTUNIDAD DEL NUEVO IMPUESTO. —

A estas consideraciones de fundamental importancia y 
que hemos querido esbozar rápidamente, como configuran­
te de una situación de injusticia, debe agregarse otra, no 
ya de orden jurídico sino económico, que viene a sumarse 
a las precedentes, para aumentar aún más el peso que 
deberá soportar el corredor.

Ella es la siguiente: no viene a actuar el nuevo impues­
to especial en que las ganancias del corredor superen a 
las normales del oficio.

Por el contrario se lia aprobado el nuevo impuesto en 
circunstancias en que, por razones de todos conocidas y 
de validez mundial, las operaciones de Bolsa atraviesan 
un período de depresión.

Si por un lado pues, se lia creado con los fundamentos 
doctrinarios del impuesto a la renta, un gravamen al tra-
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Impuestos Creados por
F IN A N C IA C IO N

Por ley de fecha Julio 2, publicada en el Diario O ficial 
de 15 de Julio, se modifican las planillas del Presupuesto 
General de Gastos, fijándose asignaciones a los profeso-, 
res de Enseñanza Secundaria, de Enseñanza Primaria y 
Normal, y Universidad del Trabajo. ,

A continuación se transcriben los artículos de la ley, 
que crean los recursos correspondientes:

Artículo 64. -  Elévase al 4 y 3|4 ojoo (cuatro y tres 
cuartos por m il) el impuesto sustitutivo del de herencias 
y donaciones que grava a las sociedades anónimas de 
acuerdo con el articulo 22 del decreto-ley N- 10.183, de 
jo  j ulio de 1942. E l mismo régimen se aplicara a las 
sociedades en comandita por acciones, para las acciones 
que emitan al portador.

Declárase que el impuesto sustitutivo del de herencias 
y donaciones creado por el articulo 42 bis de la ley nu­
mero 3.648 de 16 de ju lio  de 1910, afecta a las socieda- 
des anónimas cuya liquidación total o parcial hubiese si­
do resuelta, hasta su aprobación por el Poder Ejecutivo, 
las que abonarán anualmente el impuesto durante el pe­
ríodo de su liquidación, en base al monto imponible que 
resulte en cada caso, de acuerdo con el régimen estableci­
do por el artículo 26 de la ley N9 10.959 de 28 de octu­

bre de 1947.
Declárase asimismo que las sociedades anónimas en l i ­

quidación así como aquellas que hubiesen resuelto redu­
c ir su capital o repartir sus reservas, adeudan al impues­
to sustitutivo del de herencias y donaciones sobre la to-

bajo, por otro lado se viola el principio mismo de la ga­
nancia elevada o excesiva, aplicando su régimen a una ca­
tegoría de trabajadores que en el período actual percibe 
ganancias más bajas que las normales.

SALDO PRACTICO Y  NECESIDAD DE LA  
DEROGACION. —

Parecería imprescindible en virtud de lo expuesto y re­
petimos que así se ha manifestado desde todos los secto­
res del país una reconsideración de la norma que acaba 
de sancionarse. Para lo cual no es necesaria, en modo al­
guno una revisión completa del articulado correspondien­
te a la financiación de la ley de Presupuesto Docente.

La eliminación de la  norma que criticamos se impone, 
y  es oportuno decirlo, no sólo por las razones de por si 
rotundas que hemos enumerado, sino también por otia 
más, que resulta igualmente definitiva y que es a siguien­
te: el impuesto así concebido es inaplicable. Y aun en 
caso de que superando toda clase de dificultades, pudiera 
aplicarse, el resultado sería problemático desde el punto 
de vista fiscal, por cuanto el costo de la aplicación insu­
miría cantidades de gran importancia.

Esta circunstancia viene a quitar, sin duda el ultimo 
asidero que, por sobre todo fundamento jurídico o de jus­
ticia, pudiera quedar a la norma aludida.

la Ley del 2 de Julio
Q EL P R E S U P U E S T O  D O C E N T E

lalidad del capital y reservas correspondientes al ano en 
que procedan a la reintegración fina l a sus accionistas en 
forma real y efectiva, de dicho capital y reservas corres­
pondientes a las acciones emitidas, de acuerdo con el 
monto imponible establecido por la legislación vigente.

A rt 65. — En todo juicio sucesorio se deberá incluir 
en el activo una s u m a  equivalente al uno por ciento d % ) 
del acervo imponible de la herencia, como valor sustitu­
t o  del ajuar y muebles de la casa habitación del causan-
te, (art. 469 del Código C iv il). . . .

Art. 66. — Cuando en la masa de bienes de los juicios 
sucesorios existan explotaciones agropecuarias del causan­
te se aumentará el monto del activo en una suma igual 
al’ 40% del valor atribuido por la Dirección General de 
Catastro a cada hectárea de campo explotada, como valor, 
sustitutivo del capital mueble y semoviente de la expío-

tación. . . i i  i*
Art. 67. — Créase un impuesto adicional a la ñaua y

gasolina de $ 0.02 por litro  que se verterá a Rentas Ge­

nerales.
Art. 68. — Modifícanse las siguientes disposiciones de 

la ley N9 10.597 de 28 de diciembre de 1944, en la forma 

que sigue:
A) Agrégase un último apartado al artículo 2°, que di­

rá: “ A  los efectos de la presente ley se entiende por 
empresa toda actividad de persona física o jurídica 
que utiliza capital y está organizada para obtener ga­
nancias, sea industrial, comercial, financiera, de re­
presentaciones, corretajes o remates o de otros auxi­
liares del comercio como balanceadores, despachantes 
de aduana o comisionistas.

B) Modifícase el inciso C) del artículo 39 que quedara 
redactado así: C) Las ganancias de empresas que no 
revistan el carácter de sociedades anónimas siempre 
que su capital fiscal no exeda de cuarenta m il pesos 
($ 40.000.00) y no obtengan más de siete m il pesos 
($7 000.00 de ganancias anual fiscalmente ajustada.

C) Agrégase al artículo 33 un último inciso que dirá: 
“ Para la liquidación del impuesto que corresponda a 
aquellas empresas que no sean sociedades anónimas 
cuyo capital ajustado legalmente no exceda de cua- 
rental m il pesos, se computará un capital ficto de
cuarenta m il pesos.”  ,

D) Sustitúyense los incisos A) y D) del articulo 28 por
los siguientes: -

Inciso A) Remuneración de servicios del dueño o so­
cios de la empresa. Sin embargo se admitirá deducir 
la remuneración abonada o acreditada por servicios 
en la siguiente forma:

l 9 Hasta $ 500.00 por mes y por persona, con un má­
ximo global de $ 2.000.00 por aquellas empresas 
cuyo capital a los efectos de esta ley no exceda de 
$ 500.000.00.

29 Hasta $ 625.00 por mes y por persona, con un 
máximo global de $ 2.500.00 por aquellas empre­
sas cuyo capital a los efectos de esta ley no exceda 
de $ 1:500.000.00.
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3’  Hasta $ 700.00 por mes y por persona, con un má- 
x'mo global de $ 2.800.00 por aquellas empresas 
cuyo capital a los efetcos de esta ley exceda sin 
limitación de pesos 1:500.000.00.

Inciso D) Remuneraciones ordinarias o extraordinarias, 
cualquiera sea su causa o naturaleza, en favor de D i’ 
rectores y Síndicos.

Sin embargo cuando las mismas personas, además 
de sus funciones como Directores desempeñan simul­
táneamente otras actividades remunerables en las 
presas, podrán éstas deducir sus emuletos de las 
nancias impositivas en las siguiente forma:

1 HaSta ® 500 •00 P°r mes y por persona, con un má 
ximo global de $ 2.000.00 por aquellas empresas 
cuyo capital a los efectos de esta ley no exceda de 
$ 500.000.00.

2° Hasta $ 625.00 por mes y por persona, con un 
máximo global de $ 2.500.00 por aquellas empre­
sas cuyo capital a los efectos de esta ley no exce­
da de $ 1:500.000.00.

39 Hasta $ 700.00 por mes y por persona, con un má 
xim° global de $ 2.800.00 por aquellas empresas 
cuyo capital a los efectos de esta ley exceda sin 
limitación de $ 1:500.000.00.

En ningún caso podrán deducirse a efectos fiscales los 
emolumentos percibidos por cualquier concepto, incluso 
os casos del proemio de este inciso, por los síndicos de 

las Sociedades Anónimas.

La Oficina Recaudadora podrá en cualquier caso por 
motivos fundados, reducir y  hasta suprimir las deduccio­
nes establecidas en este inciso y  en el inciso A ) .

Para que procedan las referidas deducciones es menes­
ter que las Empresas realicen los aportes jubilatorios co- 
rrespondientes.

E) Derogase el apartado final del artículo 23 de la lev 
NO 10.597. . y

Las modificaciones que establecen los incisos B ), C), 
y E) del presente artículo, regirán a partir d¡ los’ 

ejercicios iniciados el 1*? de enero de 1949 
cien después.

Para los ejercicios anteriores la Oficina de Recaudación 
e Impuesto a las Ganancias Elevadas podrá admitir que 

las sociedades anónimas deduzcan de sus ganancias grava­
das la remuneración abonada o acreditada a los Directo­
res y Síndicos que presten simultáneamente otros servicios 
efectivos a la Empresa y en cuanto no excedan de doscien­
tos cincuenta pesos por mes y por persona.

Art. 69. Créase un impuesto adicional de Instrucción 
Publica con las características del e¿tatuído en el inciso 
A) del artículo 8? de la ley N* 10.511 de 17 de agosto 
de 1944.

Dicho impuesto estará a cargo exclusivo del propietario 
bu importe será adelantado por e l inquilino, quien lo re 
petira sobre el propietario, al abonar el arrendamiento, 

n los casos en que, por disposición del citado inciso 
) de la ley referida, el impuesto está a cargo del pro­

pietario, éste abonará una tasa doble a la que actualmen­
te paga, sin que se altere el régimen de incidencia para 
la primera tasa.

Art. 70 El Poder Ejecutivo no podrá en las Oficinas 
de su dependencia, llenar los cargos que queden vacantes

D )

o que se ini-

con posterioridad al 1* de ju lio  de 1949 y que correspon­
dan al grado P  de la Categoría IV  (artículo 90 de la 
ley de Ordenamiento Financiero N9 9.640 de 31 de di 
ciembre de 1936).

La disposición anterior no comprende los cargos enu­
merados en el artículo 98 de la expresada ley que pon­
drán ser llenados sin restricción.

La limitación establecida regirá hasta el 
bre de 1951.

31 de diciem-

Art. 71. Esta ley tendrá efecto desde el 1? de ju lio  del 
corriente año, a excepción de lo establecido en el artículo 
2

Art. 72 Comuniqúese, etc.

Exportaciones de Lanas y Cueros
F a . t fo s  de C u e ro s  la n a re s  e m b a rc a d o s  en M o n te v id e o  desd e  

e l l o  de o c tu b r e  de  1948  a l  3 0  de ju n io  de 1949

F a rd o s  de  la n a  a m b a re a d o s  e n  M o n te v id e o  desde
o c t u b r e  id® 1948  h a s t a  e l  3 0  de

D E S T I N O

j u n i o  de

1949

el l o  
1949

de

B r a s i l  ................ .
N .  O r le a n s  . .
F i n l a n d i a  .........
N u e v a  Y o r k
B o s t o n  ................
P o r t l a n d  ............
L o s  A n g e le s  . . 
S an  F r a n c i s c o
C a n a d á  ..............
L o n d r e s  ..............
L i v e r p o o l  ..........
Suec ia  ................
F i n la n d ia  
A l e m a n ia

103
16

75 1
196

147 
893 
145 

68 
1 18

1948

103

1 .537 
1 .817 

69 4  
75

4 0 0  
8 9  

62 i 
2 5 2  

93 
3 8 7

H o l a n d a  . . .  ,
5 7 9B é lg i c a  ............

F r a n c i a  ............ 4 1 4
S u iz a  ......... 2.508.
I t a l i a  . . . . 2 1
E s p a ñ a  . . . . ¿ . U / j 1 .1 5 0

T o t a l  ................
92

1 0 .8 3 2

D E S T I N O

P a r a g u a y  .....................

\
1949 1948

_ .
45M q j i c o  ..............

E s t a d o s  U n id o s  . . . . 7 66  
9 4 . 8 5 3C a n a d á  ............ 205

N o r u e g a  ............ 1 .1 6 0
48

696
F i n l a n d i a  .........

43R u s ia  .........
1 .830

53
D i n a m a r c a  . 1 . 4 2 9
A l e m a n ia

2.660-P o lo n ia
H o la n d a 90 1 2 . 6  1 í 

8 .  129B é lg i c a
F r a n c i a  . . . . 10 .8 9 6
I t a l i a  ................... 19
S u iza  ......... 1 1 .9 3 9  

1 .874  
410

9 . 8 1 6
A u s t r i a  .............. 2 . 6 3 2
H u n g r í a  ............ 48

20 0
1 .5 0 6

C h e c o e s lo v a q u ia  .
Y u g o e s l a v ia  .........
G re c ia  . . . . 5 1 5
T u r q u í a  ............ 32
I n g l a t e r r a  ..............

1 .563B, o l i v i a  .........
E s p a ñ a  ............ 184
B r a s i l  ..............

59P a le s t i n a  ............
137

16
S u d  A f r i c a  ............
C h in a  ......... ■
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Sobre ei Decreto de Congelación de Precios
N O T A S  DE LA  C A M A R A  A L  M IN IS T E R IO  DE IN D U S T R IA S  
Y A LA  C O M IS IO N  DE S U B S IS T E N C IA S

Reproducimos a continuación el texto de las notas pa­
sadas por la Cámara Nacional de Comercio al Ministro 
de Industrias y Trabajo y a la Comisión de Subsisten­
cias, referentes al decreto sobre congelación de precios.

I

Montevideo, 11 de junio de 1949. 

Señor Ministro de Industrias y Trabajo 

Don Fernando Fariña .

Presente.

Señor M inistro:

' i
La Cámara Nacional de Comercio lia estudiado con es­

pecial atención el decreto de ese Ministerio, de fecha 11 
de mayo reciente, sobre congelación y reducción de los 
precios de los artículos de primera necesidad.

Aún cuando la finalidad que persigue la resolución re­
ferida pueda ser elogiable, en cuanto tiende a fija r nor­
mas que detengan el proceso inflacionario, estima la Cá­
mara Nacional de Comercio que se trata de una medida 
unilateral, cuya orientación económica no comparte, y que, 
por lo menos, exige una complementación inmediata.

En efecto, los precios no son meras abstracciones que 
puedan elevarse o abatirse con prescindencia de los hechos 
reales que los determinan. Constituyen, por el contrario, 
una resultante económica de la oferta y la demanda, so­
metida a la influencia de múltiples y complejos factores.

Entre éstos, cabe reconocer que el costo es el elemento 
fundamental ¡en la formación de los precios, desde que 
representa la base misma a partir de la cual pueden cal­
cularse. No existen, pues, posibilidades reales de modifi­
car sustancialmente los precios sin la alteración previa de 
los costos. Y por consiguiente, tampoco es posible, en la 
realidad de los hechos económicos, congelar los precios 
mientras no se hayan estabilizado los costos.

El costo, a su vez, incluye diversos factores, entre los 
cuales habría que tener presentes, principalmente: el va­
lor de la mercadería importada — en el comercio — o 
de la materia prima — en la industria; los salarios; los 
impuestos; y otros gastos directos o indirectos, muchas ve­
ces imprevisibles.

La primera y mayor de las dificultades que presenta la 
congelación de precios en el Uruguay, radica en que, a 
pesar de tratarse de un país de escasa y muy poco diver­
sificada producción autóctona, las necesidades de su con­
sumo están determinadas por un nivel de vida relativa­
mente alto y exigente. Es decir, que depende de la im­
portación. Y  el precio del artículo importado o del pro­
ducto nacional fabricado con materia prima ¡extranjera, 
está sujeto, en primer término, a las oscilaciones de los

mercados de origen. Esta situación de país típicamente 
tributario del abastecimiento exterior en gran parte de su 
consumo, significa un escollo infranqueable para la adop­
ción de una política de rigidez en materia de precios.

Casos recientes, en que la fijación de precios de venta 
inferiores a los precios vigentes en los mercados de ori­
gen determinó la absoluta carencia del artículo tarifado, 
ejemplarizan con harta elocuencia sobre la ineficacia — 
por lo pronto — y los perjuicios —-  además —■ de las 
disposiciones que se dictan al margen de la realidad eco­
nómica.

Pero si es cierto que el valor de la mercadería impor­
tada, o de la materia prima importada, escapa al posible 
contralor de cualquier organismo nacional que quisiese 
regularlo, existen en cambio otros factores integrantes de 
los costos, y de los precios, cuya moderación está al al­
cance del país. El Poder Ejecutivo tiene en sus manos el 
cese de la elevación de los impuestos. En materia de sa­
larios, tiene también la posibilidad de detener el alza de 
las remuneraciones.

Estima, pues, la Cámara Nacional de Comercio, que to­
da política de congelación de precios debe ser acompaña­
da de medidas armónicas de estabilización de impuestos 
y salarios, y debe preveer, asimismo, mediante arbitrios 
ágiles, las posibles variaciones que sufran los precios en 
los mercados extranjeros.

Las consideraciones procedentes valen también si se apli­
can a la reducción de los precios, segunda etapa que per­
sigue el decreto. Pero aquí es necesario agregar algunos 
nuevos conceptos. El Ministro de Hacienda Esc. Ledo 
Arroyo Torres, emitió hace poco en el Parlamento la si­
guiente opinión sobre el abatimiento de los precios:

“ Los hechos económicos se combaten con hechos eco­
nómicos. Yo no creo mayormente en las disposiciones, en 
los decretos, n i en los inspectores. Aumentemos la mer­
cadería que entra al país, y la mercadería bajará” .

La solución económicamente sana — y eficaz en la rea­
lidad de los hechos — para lograr un abaratamiento en 
los precios, consistiría pues, en la adopción de medidas 
que permitan una importación más libre y amplia, ya que 
la abundancia de mercaderías multiplica las ventas y dis­
minuye los costos, al repartir los mismos gastos entre un 
mayor número de unidades.

Pretender la reducción de los precios por métodos ar­
tificiales sólo puede conducir a la escasez o a la caren­
cia de mercaderías por imposibilidad de importarlas, o a 
la formación del mercado clandestino, cuya existencia no 
ha podido impedirse n i en los países más disciplinados 
y con mejores organizaciones de contralor, y que perju­
dica tanto al consumo como al comercio honesto.

A l exponer al Señor Ministro, en líneas generales, las 
consideraciones que en el orden económico le merece a 
la Cámara Nacional de Comercio el decreto de 11 de ma­
yo, y ofreciendo la colaboración de esta entidad para el 
estudio de la situación planteada, me es grato reiterarle



las expresiones de mi consideración más alta y distingui­
da. — NUMA PESQUERA, Presidente. — JULIO BAY- 
CE, Secretario. —

I I

11 de junio de 1949.

Señor Presidente de la Comisión Nacional de Subsistencias 
y Contralor de Precios,
Dr. Lus I. Garibaldi 
Presente.

Señor Presidente:

De acuerdo a las conversacioiies mantenidas con usted, 
la Cámara Nacional de Comercio desea precisar algunos 
conceptos respecto a la aplicación del decreto de 11 de 
mayo reciente, sobre congelación de los precios de los ar­
tículos de primera necesidad.

El decreto en estudio comprende dos problemas; a) la 
congelación de los precios de los artículos de primera ne­
cesidad; y b) la reducción de dichos precios. Ambas cues­
tiones se encuentran relacionadas encarándose la primera 
como etapa necesariamente previa a la segunda.

1 • — Congelación de precios.

Respecto a este punto se establece como principio ge­
neral que “ no podrán aumentarse los precios de los ar­
tículos de primera necesidad (art. 14, ley 19 de setiem­
bre de 1947 y disposiciones concordantes) que regían el 
25 de abril de 1949“ . La aplicación ele esta norma difiere 
según se trate de artículos que estuvieran o no tarifados 
oficialmente en fecha preindicada.

I 9—Artículos oficialmente tarifados el 25 de abril ppdo.

a) Continuarán negociándose de acuerdo a los precios 
oficialmente fijados al 25 de abril.

b) Dichos precios podrán modificarse por el Poder Eje­
cutivo a solicitud del interesado y previo informe del 
Consejo Nacional de Subsistencias. (Art. 4"? inc. B 
del decreto).

En resumen: esta categoría de artículos continúa r i ­
giéndose de acuerdo al régimen estipulado por la ley de 
Subsistencias (19-set.-1947) y la congelación implica pa­
ra ellos una simple prórroga de los precios oficiales ac­
tuales que deberá entenderse limitada al término de un 
año según lo establecido en el Art. 12 (inc.A) de la ley 
citada.
2“ - Artículos sin precio oficial el 25 de abril ppdo.

a) Fijación oficial de precios.
El decreto preceptúa la fijación de precios oficiales a 

la totalidad de los artículos de primera necesidad que aún 
no han sido tarifados. A  ese efecto se seguirá el siguiente 
procedimiento:
l 9 Dentro de los 60 días siguientes a la vigencia del de­

creto los industriales e importadores formularán ante 
el Consejo Nacional de Subsistencia una declaración 
de los costos respectivos.

2- Dentio de los 300 días de recibidas las declaraciones 
el Consejo establecerá los precios máximos y propon­
drá su fijación al Poder Ejecutivo.

b) Congelación.
La determinación de la fecha en que comienza la con­

gelación de los precios de los artículos sin tarifa oficial 
al 25 de abril, presenta dificultades en razón de la defec­
tuosa redacción de decreto.

No obstante se estima que coordinando el texto de los 
artículos l 9 y 2° con los principios expuestos en la parte 
expositiva del decreto, debe resolverse el punto de acuer­
do a la siguiente interpretación: a) E l Poder Ejecutivo 
fija rá los precios oficiales dentro del plazo señalado en el 
decreto teniendo en cuenta, de manera exclusiva, los fac­
tores económicos vigentes al 25 de abril ppdo. b) Dichos 
precios entrarán en vigencia a partir de la fecha en que 
sean fijados y desde ese momento se operará su congela­
ción. En consecuencia, los precios oficiales que fije  el 
Poder Ejecutivo dentro de los plazos previstos no tendrán 
retroactividad al 25 de abril ppdo.

Debe observarse que esta interpretación no se ajusta to­
talmente al artículo l 9, la que dicha disposición expresa 
que “ no podrán aumentarse los precios de los artículos de 
primera necesidad que regían el 25 de abril de 1949”  y, 
de acuerdo al criterio propuesto: a) los precios de los 
artículos no tarifados al 25 de abril podrán ser aumenta­
dos hasta tanto no se les fije  oficialmente; y b) la con­
gelación habrá, de producirse no sobre los precios que “ re­
gían al 25 de abril de 1949”  sino sobre aquéllos que el 
Poder Ejecutivo entienda que debían haber regido en aque­
lla fecha de acuerdo a los costos respectivos. No obstante, 
debe entenderse que la interpretación sustentada es la 
única que se ajusta al espíritu del decreto ya que soste­
ner que las tarifas se fijen en el mes de agosto han de 
tener vigencia, a partir del 25 de abril implicaría acordar a 
las mismas efecto retroactivo y plantear un insoluble pro­
blema respecto a la situación de aquéllos comerciantes que 
con posterioridad al 25 de abril hubieran cobrado precios 
superiores a los que resultaren fijados en definitiva.

En resúmen: la congelación de los precios de los artícu­
los incluidos en esta categoría operará a partir de la fecha 
en que sean oficialmente fijados pero habrá de cumplirse 
teniendo en cuenta de manera exclusiva, los factores eco­
nómicos vigentes al 25 de abril de 1949. Estos precios po­
drán ser objeto de modificaciones ulteriores mediante de­
cisión del Poder Ejecutivo adoptada a iniciativa del co­
merciante o industrial interesado siguiéndose a ese efecto 
el procedimiento estipulado en el inciso b) del art. 49.

I I .  — Reducción de los precios.

El artículo 39 del decreto establece que “ sin perjuicio 
de lo anteriormente dispuesto (o sea la congelación de 
los precios oficiales) el mismo organismo estudiará dentro 
de los ciento veinte (120) días de la vigencia de este de­
creto, los costos de los artículos de primera necesidad con 
preferencia, los de alimentación, vestido y calzado de con­
sumo más general y propondrá una rebaja porcentual de 
precios.”

Parece evidente que esta disposición ha de interpretarse
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AM O R TIZAC IO N ES R E A LIZA D A S

D E N O M I N A C I O N F E C H A
VALOR VALOR

P R E C IO

NOMINAL EFECTIVO
MAS

ALTO
MAS

BAJO

DEUDAS NACIONALES

Deuda C o n s o lid a d a  d e l U ru g u a y .• * « • • • • • • • • • • • • • 11 /  2/Us 37.6 9 4 . - 2 4 .3 7 0 .5 1 6 5 . - 64. 49
11 T e lé fo n o s  d e l E s ta d o ........................ .................... 11/  3/ 4g 1 0 0 .5 0 0 .- 9 5 .9 3 5 .9 0 9 9 .5 0 91.51

T í t u lo s  E s p e c ia le s  de S alud P ú b l ic a ................... 7/  >V i*9 4 .3 0 0 . - 4 .2 4 3 .6 9 98.70 98.68
E m p ré s t ito  de Fomento H u ra l y  C o lo n iz a c ió n . . , . 10/  5/ ^ 8 3 .0 0 0 .- 7 5 .9 9 4 .1 0 9 2 .9 0 8 9 .4i
Deuda Obras H. d e l B ío  N egro .................................... 11/  3/  ^9 4 6 7 .8 0 0 .- 4 2 6 .5 4 4 .7 0 91.79 90.80

" U n i f ic a d a  de 1932.......... ' . ....................................... 10 / 5 /L 9 5 7 .6 0 0 .- 5 7 .6 0 0 .- 100. - 100. -
11 I n t e r n a  5̂  de 1929............................. 10 / 5/ 4g 4 7 .4 0 0 .- 4 7 .3 9 5 .2 6 99.99 93.50
"  " C o n v e rs ió n  5$  1937 S e r ie  A . . , . . , 7/  1 / 4g 2 0 1 .0 5 0 .- 1 9 6 .2 9 1 ,1 5 99.99 9 3 .5 0
ii "  "  5̂  1937 " B............ 10 / 5/1*9 6 2 3 .3 5 0 .- 5 7 1 .9 3 4 .2 9 93-14 89.78
'i " 11 5Í* 1937 "  c ............ 10 / 6 /49 440. 350. - 408. 004.94 93.17 92. -
" Obras P ú b lic a s  1937...................................... . . . . 7 / l*/ J+9 2 0 6 .3 0 0 .- I8 8 .6 5 6 .0 3 90.34 8 9 .4 5
11 "  11 1940................................................ 7/  V  U9 193.7 0 0 . - 194. 689.20 99.90 8 9 .9 8
‘i 'i 11 164?................................................ 1 1 /2 / 1+9 280.1*00 .- 26o . 6tO .o 4 93-45 92.14
II II II 191+H ......................................... 10 / 6/1+9 292. 400. - 264. 097.75 91. - 8 9 .6 0
11 E d i f i c i o s  P ú b l ic o s  1937................................. .. 7/  1 /U 9 1 1 1 .5 0 0 .- 1 0 2 .566.40 92.56 91.98

7/ V U 9 1. 5S5.25 1. 585,09 99.99 99.90
7/ i ) / i*9 2 8 .2 5 4 .75 25. 343. 50 90. - 88.95

" I n t .  F r i g o r í f i c o  N a c io n a l 5̂  de 1941............ 10 / 5/U9 
7 / V  U9 
9/  7/ 4«

9O .8O O .-
■*q. ROO.-.

80. 756.92 
39 . 264. -  
15. 758. -

8 9 .4 0
99.60
99. -

88.49
99.40
9 6 .6011 N a le s . S aneam iento C .d e l I n t e r i o y ............... 1 6 .0 0 0 .-

Deudo I n t .  C o n s o lid a c ió n  5$  19^1 S e r ie  1 ............ 7/  1/49 5 7 .0 0 0 .- 5 2 .1 1 8 .- 92.23 9 1 .3 0
» “ » 5 Í  19U1 "  2 . .......... 10 / 6/1*9 1 2 5 .5 0 0 .- 112. 937.15 90.33 89.55
" I n d u s t r i a l  d e l U rug uay...................................... 10 / 5A 9 

10 / 5/ 4g
9 ) .6 0 0 . - 5 0 .6 0 0 .- 1 0 0 .- 1 0 0 .-

Bonos de D e fensa  N a c io n a l.............................................. 7. 250. - 7. 165. 71» 9 9 .9 0 95.90
i' " C ré d ito  A g r íc o la  de H a b i l i t a c ió n . . . . 10 / 6/1*9 64. 000. - 64. 000. - 1 0 0 . - 1 0 0 .-
" " P r e v is ió n  S o c ia l de 1933.............. .. 11 / 3 / ^ 9 0 .4 0 0 .- 9 0 .4 0 0 .- 1 0 0 .- 100—
11 11 11 11 ................... 11 / 3/^9 1 2 7 .0 0 0 .- 1 2 7 .0 0 0 .- 1 0 0 . - 1 0 0 .-
11 11 11 " L4 ............................... 10 / 9/48 3 0 .0 0 0 .- 3 0 .0 0 0 .- 1 0 0 .- 1 0 0 .-

Deuda U s in a s  E lé c t r ic a s  d e l E s ta d o ............ . . . . . . 7 / U/ U9 5 2 .0 0 0 .- 5 2 .0 0 0 .- 1 0 0 .- 1 0 0 .-
" I n t e r n a  9^ de 1942................................................ 7/ 4 /4 9 1 3 0 .1 0 0 .- 1 1 6 .7 3 4 .9 3 9 1 .5 5 8 8 .5 0
" « *f¡o " 19U2 S e r ie  2............................. 7/  4/49 1 6 1 .7 0 0 .- l 44. 397.60 91.27 8 8 .5 0
11 " 55¡> " 19 ^3 ................................................
"  "  5^ 11 1944................................................

11/ 3/^9 a 7 .& o o . - 1 9 9 .4 9 0 .7 1 9 2 .8 0 9 0 .7 7
7/ 4/49 i 4i , a o o . - 1 2 6 .424.86 91.41 8 8 .7 0

" 11 £  25 de Í9  L l .............................................. 7/  l / 4g 5 3 0 .0 0 0 .- 5 2 0 .0 0 0 .- 1 0 0 . - 1 0 0 .-
Bonos C o n s t.A e ro n u o r to  N a l. de C a r r a s c o . . . , , . 7/  1/49 4i . 6o o . - 4 1 .4 7 3 .7 0 9 9 .9 0 9 6 . -
Deuda A p .d e l E s t .  a l a  C a ja  J u b .C iv .  de 1939* 7/ l / 4g 1 5 7 .7 0 0 .- 1 5 7 .7 0 0 .- 1 0 0 . - 1 0 0 .-

11 N a l. V ia l id a d  H u ra l de C e rro  L a rg o ............ 1 0 / 6/1*9 2 6 .0 0 0 .- 25. 732- 9 1 .9 0 9 1 .90
11 11 11 de Rocha........................................ 7/  JVU9 2 2 .9 0 0 .- 22. 773.74 99.80 98.87

Nonos C o n s tru c c io n e s  E s c o la re s .................................. 10 / 5/1*9 1 2 8 .3 0 0 .- 1 2 6 .2 6 1 .5 1 99.97 9 9 .9 7
Deuda Fom, In d .  S erv . O c e a n ó g ra fic o  y  Pesca.......... 10 / 6/1*9 2 9 .7 0 0 .- 2 9 .7 0 0 .- 1 0 0 .- 1 0 0 .-

11 C o n s o lid a c ió n  de C ré d ito s  Bsp. 1 9 U 6 . . . . 11 / 2/ 1*9 2 0 3 .5 0 0 .- 203. 500. - 1 0 0 . - 1 0 0 .-
'i 'i 19¡*5.............................................. 7/  4/49 3 0 .7 0 0 .- 27. 851.46 9 3 . - 8 9 .2 5

TITULOS HIPOTECARIOS

T í t u lo s  H ip o te c a r io s  Cupón 5$ . ................................. 26/ 1+ /1+9 6 1 5 .0 0 0 .- 5 6 6 .9 4 9 .4 5 9 2 .3 8 9 1 .6 5
T i t . H ip o te c a r io s  de Obras Púb. 5#  l a . S e r i e . . . . a /  3 /49 1 2 .7 0 0 .- I I . 2 3 2 .7 0 0 8 .7 0 8 8 . -

DEUDAS MUNICIPALES

Deuda I n t .C o n v .5^  2. de M o n te v id e o  S e r ie  A , . , , 1 4 /1 0 /48 2 .7 0 0 .- 2. 685.93 
19- 314.57

9 9 .4 9 99.47
II il II II II II D . . , . 20/ V  U9 a .  5 0 0 .- 9 0 .6 5 88.40
II II II II II II E . . . . 21*/ 1 /4 9 3 0 .0 0 0 .- 27. 671.35 9 2 .4 5 91.56
II II II II 11 II 0 , . . . 2 4/  1/49 3 .0 0 0 .- 2. 999.70 9 9 .9 9 99.99
II II II ^  II II II H . . . . 20/ 4/49 2 1 .C 0 0 .- 18. 745.45 8 9 .8 9 8 8 .2 0
II II II II II II I  . . 20/ 4/49 3 0 .6 0 0 .- 27. 367. - 8 9 .6 5 89. -
H ii H ii (i H L , 2 0 /4 /4 9 1 8 .6 0 0 .- 1 6 .6 0 1 .7 8 8 9 .9 8 88 . 20
n II li ^4. <i » il M 20/  4/ 1+9 1 7 .0 0 0 .- 1 5 .0 3 8 .2 0 8 9 .6 7 8 7 .8 0
li ii ii ii n n N 20/ 4/49 1 7 .0 0 0 .- 1 5 .0 7 6 .3 0 8 9 .8 8 8 8 . -

Bonos M u n ic . S aneam iento 1937 S r. l / l 2 y  B.......... 20/ 4/1*9 1 9 0 .0 0 0 .- 171. 183.78 9O.3O 89.99
" " " 1937 11 4/ n  y b q . . . . 20/ 4/ 4§ 46. 000. - 4o . 8o 4. 60 89.41 8 8 .3 1
" " de P av im en to  1937 y  U.......... .. 20/ 4/49 2 0 0 .0 0 0 .- 253. 997.80 91.37 89.98
" Hambl a P o r t u a r ia . .......... ................................... .. 20/ 4/4 9 1 9 .0 0 0 .- 1 6 .9 0 0 .2 0 89.99 8 8 .1 0
"  C a le r ía  C e n te n a r io ...................................... .. 20/ 4/ 4g 5 .3 0 0 . - 4. 684. go 8 8 .9 0 8 6 .1 0
" E x p ro p ia c io n e s  de M o n te v id e o  1937............ 2 4 /1 /4 9 1 1 .0 0 0 .- IO .0 9 8 .7 5 91.05 9 1 .6 o
" P a la c io  M u n ic ip a l 1937...................... ................ 2 0 /4 /1 *9 1 5 .0 0 0 .- 13. 237. - 88.45 8 8 . -
"  M u n ic ip a le s  de M o n te v id e o  1937................... 20/  4/49 18. 400. - 1 6 .2 6 1 .5 2 8 8 .3 3 8 8 .3 0
" M unic. M e jo ra s  de Caminos y  K ( l ) ............... 20/ 4/49 1 .0 0 0 . - 899.80 89.93 89.98
" " P a v im e n ta c ió n  de Caminos 1937 y  J 20/ 4/49 2 2 .0 0 0 .- a . 626.80 99. - 9 8 .8 0

11 S erv . T ra n sp . C o le c t iv o s  de Mdeo. 20/ 4/ 1*9 83. 500. - 74. 392.75 90.25 8 8 .3 1

t i )  Deuda I n t e r n a  de C o n v e rs ió n  5̂  C iudad de M o n te v id e o
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(Viene de la Pág. 18).

armonizándola con lo estipulado en el considerando 29) 
donde se expresa que es conveniente “ promover el estudio 
urgente de las medidas adecuadas para lograr1 su reducción 
en cuanto lo permitan, los costos, de acuerdo con las dis­
posiciones pertinentes de la ley de subsistencias.”

En efecto, el entendimiento aislado de esta norma ajus­
tado a su tenor literal llevaría a considerar que el Con­
sejo Nacional de Subsistencias se encuentra obligado a 
proponer en todos los casos y con carácter general un por­
centaje de rebaja en los precios oficialmente fijados para 
los artículos de primera necesidad. Este criterio no podría 
admitirse pues violaría claras normas impartidas por la 
ley de 19 de setiembre de 1947 que imponen la obligación 
de analizar y fija r el precio de cada artículo en forma 
independiente reservándose en todo caso al industrial o co­
merciante un margen de ganancia razonable.

En consecuencia, la rebaja de los precios oficiales pre­
vista en el artículo 49 sólo podrá ser decretada cuando 
previo estudio especial del producto respectivo, se estime 
no afecta la ganancia razonable que la ley acuerda al co­
merciante ya sea porque los costos hayan disminuido o se 
estime excesivo el margen de beneficios actuales o porque 
el Estado decida recurrir a procedimientos que, como el 
de las subvenciones, permiten reducir los precios de ven­
ta sin menoscabo del beneficio comercial a que tiene de­
recho el vendedor.

III .  —  De lo expuesto pueden extraerse las siguientes con­
clusiones :

a) El decreto en estudio no es inconstitucional ni ile­
gal siempre que su interpretación se mantenga dentro del 
criterio expuesto, ajustándose su aplicación de acuerdo a 
las normas establecidas por la ley de 19 de setiembre de 
1947.

b) Su consecuencia fundamental radica en extender el 
sistema de precios oficiales a la totalidad de los artículos 
calificados como de primera necesidad.

c) La congelación decretada en los precios significa 
prorrogar por el término de un año las tarifas oficiales 
vigentes y las que se dicten en lo sucesivo sin que ello 
implique modificación de las normas que respecto a este 
punto contiene la ley de 19 de setiembre de 1947. Dichos 
precios podrán en todo momento ser modificados cuando el 
Poder Ejecutivo entienda que ello corresponde, previo in ­
forme del Consejo Nacional de Subsistencias, y a solicitud 
fundada del interesado.

d) Toda rebaja en los precios oficiales deberá deter­
minarse previo estudio especial y concreto del artículo res­
pectivo y respetándose en cada caso el margen de ganan­
cia razonable que la ley garantiza al vendedor.

Ruego, pues, al señor Presidente, de acuerdo a lo con­
versado, quiera expresar a esta institución si comparte la 
interpretación expuesta en las líneas precedentes, a fin  
de disipar las dudas que suscita el decreto, y se sirva for­
mular una detallada y precisa enumeración de los artícu­
los catalogados de primera necesidad.

Dejo asimismo constancia de que esta labor de coope­
ración con el organismo de su digna presidencia en cuan­
to a lograr una aplicación más justa y racional del decre­

to, prescinde, por razones prácticas, del concepto que el 
mismo ha merecido a esta Cámara desde el punto de vis­
ta económico, el cual se vierte en la exposición que acaba 
de remitirse al Sr. Ministro de Industrias, y cuya copia 
se adjunta.

A l agradecer muy vivamente al Sr. Presidente la defe­
rencia que ha tenido hacia esta entidad al consultarla 
sobre el decreto en cuestión, me es grato renovarle las 
expresiones de mi consideración más distinguida.

Numa Pesquera 
Presidente

Julio Bayce
Secretario

El Permiso Previo 
para Importaciones

E X C E P C IO N E S  D E R O G A D A S

Transcribimos a continuación el decreto por el cual se 
suprimen las excepciones establecidas anteriormente, en 
favor de determinadas entidades, con respecto al régimen 
de permiso previo para las importaciones.

DECRETO.—Se deroga una disposición que autorizaba 
excepciones al régimen de permiso previo a 
las exportaciones l

Ministerio de Hacienda

Montevideo, 14 de junio de 1949.

Visto el decreto de 9 de marzo de 1949 que exonera 
del permiso previo, hasta nueva disposición, a las impor­
taciones que realicen los establecimientos frigoríficos, or­
ganismos oficiales de servicios públicos y empresas pri­
vadas con servicios de esa naturaleza a su cargo;

Considerando los problemas .de orden cambiario, no 
permiten mantener por más tiempo esa liberalidad, pues 
es necesario orientar las adquisiciones hacia los mercados 
proveedores respecto a los cuales existe una posición cam­
biaría más ventajosa

Con la opinión favorable de la Comisión Interventora 
del Contralor de Exportaciones e Importaciones,

E l Presidente de la República

D E C R E T A :

Artículo l 9. — Derógase el decreto de 9 de marzo de 
1949 que establecía excepciones al régimen general de 
permiso previo a las importaciones.

Artículo 29 — Comuniqúese, publíquese, etc. — BAT- 
LLE BERRES. — Ledo Arroyo Torres.
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Economía General y Mercado de Títulos
IN F O R M A C IO N E S  T R A D U C ID A S  DE “A R G U S  
R E S E A R C H  C O R P O R A T IO N ”

Quizá nos adelantemos unas pocas semanas para recal­
car este punto, pero, sin embargo nos parece que la ca­
racterística más interesante de la actual corrección de los 
negocios es el extrordinario orden y falta de emoción evi­
denciados hasta ahora. Este factor intangible tendrá que 
ser seguido con tanta atención como cualquiera de las 
cifras fundamentales, pues el miedo, fomentado por el 
mismo medio, ha sido uno de los motivos que mas agra­
varon las anteriores bajas cíclicas.

La Junta de la Reserva Federal acaba de dar a conocer el 
índice de actividad productiva correspondiente a Mayo, el 
que arroja 174 o sea un descenso de cinco puntos en un 
mes, indicándose además que es probable una declinación 
similar para Junio, con lo que el índice bajaría a 169. Es­
ta última cifra, significaría una declinación del 11.% %  
en los últimos cinco meses y de un poco más del 13% 
desde el lím ite máximo de 195 alcanzado en Octubre ú l­
timo. Un retroceso de semejante amplitud resultaría co­
munmente d ifíc il de digerir para la estructura comercial 
sin sufrir serios y contagiosos efectos.

Además, el índice de la Oficina de Estadísticas Obre­
ras, sobre los precios de las materias primas, ha descendi­
do en el 26% desde el l 9 de Enero, lo que representa 
también un reajuste muy pronunciado y d ifíc il para los 
comerciantes que deben afrontarlo en el curso de sus ope­
raciones. Es cierto que la declinación en los precios de 
las materias primas no han repercutido en la estructura 
comercial sobre renglones los minoristas en proporciones pa­
recidas pero, en líneas generales, no hemos tenido las 
condiciones que exigen a un fabricante o comerciante, l i ­
quidar sus existencias a precios de sacrificio, lo que de 
ese modo perjudica a otros comerciantes y fabricantes.

En las últimas dos semanas hemos tenido oportunidad 
de participar en algunas reuniones con altos directores de 
negocios que representaban a varias industrias distintas. 
Todos ellos creen que la declinación en los negocios y en 
los precios habrá de continuar, pero se nota una absoluta 
tranquilidad. No se trata de una actitud de complacencia 
de quien “ no quiere ver” , sino más bien la clara com­
prensión de lo que sucede y la tranquilidad que dá el 
estar preparado para afrontarlo.

En forma similar, puede observarse que en dos oportu­
nidades recietes se produjeron situaciones que podrían ha- 
haber provocado reacciones históricas de parte de inverso­
res y especuladores en el mercado de acciones. E l Lunes 
y Martes de esta semana, el conjunto de noticias fué su­
mamente amenazador. La gravedad del receso económico 
en el exterior figuraba en las primeras planas de los dia­
rios, se anunció otro pronunciado descenso en el ritmo 
de actividad de la industria siderúrgica y las noticias da­
das en el índice de la Junta de Reserva Federal, indica­
ban una declinación de 10 puntos en dos meses. Dos 
meses atrás expresábamos en este informe que desearíamos 
ver en qué forma recibiría el mercado las noticias de es­
te tipo que anticipábamos para el verano. Hasta ahora,

por lo menos, lo está tomando muy favorablemente, mu­
cho mejor que lo ha hecho en esta etapa de reajustes im­
portantes anteriores, bajo este aspecto, anotaríamos un 
tanto a favor.

Durante la corriente semana estuvimos en Washington 
tratando de averiguar si el receso comercial hará que el 
Gobierno se incline más hacia la izquierda (lo que podría 
tener efectos contraproducentes sobre la economía) o si se 
reconocerá que los líderes de los negocios están realizando 
en el país una soberbia tarea para reajustar la economía 
llevándola, de un nivel extraordinariamente elevado, a otro 
más normal y que el Gobierno no debería colocar obs­
táculos en su camino. Hemos hablado con algunas perso­
nas realmente responsables, quienes creen que en un fu ­
turo próximo se pondrá en evidencia ésta última inclina­
ción. Sin embargo otras, que nos merecen igual respeto, 
entienden que los más extremistas, tratarán de aprovechar 
la creciente desocupación haciendo que el público “ teme­
roso de la desocupación”  confíe en que el Congreso con­
vocado a período extraordinario se sesione en fecha pos­
terior del corriente año, debería dar al Poder Ejecutivo 
ciertos poderes que los “ revolucionarios”  desearían ver en 
manos del Gobierno Central. A  nuestro parecer, esta ú lt i­
ma actitud tiene una leve margen mayor de probabilidades, 
pero debemos confesar que no tenemos seguridad sobre 
ninguno de esos resultados. Es posible que en las próxi­
mas dos o tres semanas surjan nuevos indicios de impor­
tancia. Por todo ello, al entrar en el segundo semestre del 
año, constatamos que la economía entra en un reajuste im­
portante, pero atraviesa ese período correctivo con un 
grado desacostumbrado de tranquilidad. Si en esta emer­
gencia tuviéramos que considerar sólo las fuerzas econó­
micas, confiaríamos bastante en el pronóstico de que el 
índice de la Junta de la Reserva Federal bajará aproxi­
madamente a 160, estabilizándose allí durante un período 
no determinado. E l nivel general de los precios de pro­
ductos retrocedería más, pero no a un abismo sin fondo. 
Bajo tales condiciones, no sería d ifíc il estimar que algunas 
empresas obtendrían ganancias y pagarían dividendos que 
justificarían para sus acciones precios aproximados a los 
niveles actuales. Para otras sociedades de carácter mas 
cíclico y secundario, sería muy d ifíc il calcular la capa­
cidad potencial de ganancias al disminuido nivel de la 
actividad comercial, por cuanto ignoramos a qué altura 
podrían estabilizarse los precios de sus productos.

Incidentalmente, no pronosticamos que el índice de la 
Junta de la Reserva Federal bajará a 160 y luego repunta­
rá nuevamente. Después de todo, un índice de 160 repre­
senta un 60% más que en el periodo de pre-guerra, sien­
do que el crecimiento de la población ha sido desde en­
tonces de sólo alrededor del 14 o 15%. Además, la acti­
vidad productiva siguió muy de cerca a las inversiones 
comerciales, y ponemos seriamente en duda que se invier­
ta notablemente hacia arriba la tendencia bajista de esos 

gastos.
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Contralor de Exportaciones e Importaciones
C U O T A S  DE E X P O R T A C IO N  A U T O R IZ A D A S

Junio 14.

8.000toneladas de arroz sin cáscara de la cosecha actual. 
— Plazo para la utilización de las cuotas hasta el 31 de 
agosto. — Plazo para recepción de solicitudes, hasta el 
sábado 25 de junio a las 11 horas.
4.000 toneladas de aceite de maní y /o  girasol o su equi­
valente en semilla, hasta 10.000 toneladas. Plazo para la 
utilización de las cuotas, hasta el 31 de agosto. —  Plazo 
para la recepción de solicitudes, hasta el sábado 25 de 
junio. — A l formular los requerimientos deberá hacerse 
constar en forma discriminada, las cantidades a que as­
cienden los stocks respectivos.

Junio 30.

2.550 toneladas de aceite de lino, en libras esterlinas, con 
destino al Area Esterlina. —- Plazo para la utilización de 
las cuotas, hasta el 30 de setiembre. — Plazo para la re­
cepción de solicitudes, hasta el sábado 9 de ju lio  a las 
11 horas.

Cuotas de Importación Autorizadas

Junio 2.

Maquinarias agrícolas y repuestos para las mismas: ori­
ginarias de Estados Unidos de América y /o  Canadá, en 
viaje y /o  Aduana. — Las solicitudes presentadas pendien­
tes de resolución se considerarán incluidas. — Plazo pa­
ra la recepción de solicitudes, hasta el viernes 10 del ac­
tual a las 18 horas.

Junio 9.

Apertura de cuota en cambio libre, para República A r­
gentina: 6.000 tons. afrechillo, rebacillo y /o  semitin has­
ta c$l 1.000.00.. 10.000 tons. maíz hasta c$l 2.500.000 
Plazo para la recepción de solicitudes, hasta el viernes 17 
a las 15 horas.

Junio 20.

Apertura de cuota, para importación de maderas del Pa­
raguay por U$S 615.000.—Los pagos deberán ejecutarse 
por intermedio del Banco de la República O. del Uru­
guay. — Plazo para la recepción de solicitudes, hasta el 
sábado 25 de junio a las 9.45 horas.

Junio 23.

Apertura de cuota para importación de azúcar crudo has­
ta 12.000 toneladas. — Plazo para utilización de los per­
misos, hasta agosto 31 de 1949.— Plazo para recepción 
de solicitudes, hasta el martes 28 de junio a las 15 horas.

Junio 30.

Cuota para importación de mercaderías originarias de Tur­
quía, de hasta 475.000 U$S.—  Las operaciones deberán 
cursarse por intermedio del convenio con el Turk Ticaret 
Bankasi A.S., Izmir, Turquía, mediante letras endosadas 
por los mismos y cobrables en el Banco de la República 
O. del Uruguay.— En las solicitudes se especificará que 
el pago de las mercaderías se ajustará a lo establecido. — 
Las solicitudes pendientes de resolución se considerarán 
incluidas. —• Plazo para recepción de solicitudes, hasta el 
miércoles 15 de ju lio  a las 15 horas.

Noticias varias

Junio 2.

Importación de Mercaderías Críticas

Se fija  un plazo hasta el miércoles 15 de junio a las 18 
horas, para la recepción de solicitudes de mercaderías 
críticas, a embarcar, especificadas en los avisos 50¡947, 
54¡947, 57¡947, 1¡948, 19¡948, 38¡948 y 52|948, de origen 
de los Estados Unidos de América, cuyo embarque se ha­
lle amaparado por los regímenes establecidos en esos avi­
sos, y que los permisos de exportación estén concedidos 
por la O .I .T . (Office of International Trade Washing­
ton) .— En las fichas deberá establecerse e l ordinal que 
le correspondió a la autorización de embarque y número 
del permiso de exportación concedido por O .I .T .

Junio 7.

Se amplía la noticia anterior referente a la importación 
de mercaderías críticas.
Se resuelve aceptar solicitudes cuyos permisos de expor­
tación estén concedidos por la O .I .T . ,  aun cuando no se 
cuente con e l permiso de embarque concedido al amparo 
de los regímenes establecidos en los avisos 50¡947, 54|947, 
57¡947, 1¡948, 19¡948, 38¡948, y 52|948, y /o  en el caso que 
dichos permisos de embarque se encuentren vencidos. Es­
ta aceptación es a efectos de su consideración, pero sin 
compromiso de resolución favorable. — También deberá 
establecerse en las respectivas fichas el número del per­
miso de exportación concedido por la O .I .T .

Junio 15.

Se advierte que los certificados expedidos por la Caja de 
Jubilaciones (A rt. 15 inc. b) de la ley 10.000), que ha­
b ilita  para operar en el primer semestre del año en cur­
so, caducará el 30|VI¡49.—  En consecuencia, deberá re­
gistrarse de inmediato el Certificado para el 29 semestre, 
a fin  de evitar el rechazo de solicitudes.
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Junio 15.

Se resuelve dejar sin efecto las condiciones establecidas 
en determinadas fichas de importación, -—■ en base a las 
cuales fueron autorizadas.
Las condiciones anuladas dicen así:
“ Este permiso sólo puede ser utilizado en el período com­
prendido entre el l 9 de enero y el 31 de marzo de 1949. 
— Unicamente en el caso de que al vencimiento la mer­
cadería se hallare en viaje, el plazo queda automática­
mente prorrogado hasta el 159 día posterior al de llegada 
al puerto.

Este permiso sólo puede ser utilizado en el período 
comprendido entre el l 9 de abril y el 30 de junio de 
1949. — Unicamente en el caso de que al vencimiento 
la mercadería se hallare en viaje, el plazo queda automá­
ticamente prorrogado hasta el 159 días posterior al de lle­
gada al puerto” .

Las fichas de importación que tenían las referidas con­
diciones gozarán del plazo normal que las disposiciones 
vigentes establecen para los permisos de importación.

Junio 15.

Se informa que por resolución del Banco de la Repúbli­
ca, se ha acordado dejar sin efecto la Resolución de fe­
cha 2¡II|48, relacionada con los fletes devengados por bar­
cos de bandera extranjera, facturados en Pesos Urugua­
yos.
Se ha resuelto que en el futuro, cuando se trate de barcos 
de bandera perteneciente a un país con el cual el Uru­
guay mantiene Convenios a base de una determinada mo­
neda, los fletes deberán facturarse en la correspondiente 
divisa de que se trate.

Junio 24. .

Se pone en conocimiento del Comercio Importador en ge­
neral la nueva reglamentación aprobada por la Comisión 
Interventora con fecha 22 del corriente sobre las vigencias 
de los permisos de importación y cuya parte dispositiva 
se transcribe:

ARTICULO 1” — A  partir de la fecha de la presente 
resolución, se establecen los siguientes plazos para la pre­

sentación de la correspondiente solicitud de despacho an­
te el Contralor de Exportaciones e Importaciones:

a) Para mercaderías originarias de países limítrofes (A r­
gentina, Brasil y Paraguay), 120 (ciento veinte) días 
a contar desde la fecha de autorizado el respectivo 
permiso de importación;

b) Para mercaderías originarias de países no limítrofes, 
360 (trescientos sesenta) días a contar desde la fecha 
de autorizado el respectivo permiso de importación;

c) Para mercaderías en Aduana 45 (cuarenta y cinco) 
días, a partir de la fecha de autorizado el respectivo 
permiso de importación.

ARTICULO 2" — Si en las fechas de expiración de 
los plazos, las mercaderías se encontraran en viaje, aqué­
llos se considerarán automáticamente prorrogados hasta la 
llegada de las mercaderías a nuestros puertos.

ARTICULO 39 — En todos los casos, las solicitudes de 
despacho deberán ser presentadas ante este Organismo 
dentro de los 45 (cuarenta y cinco) días subsiguientes a 
la llegada de las mercaderías a puerto.

ARTICULO 4“  — Si las mercaderías objeto de impor­
tación constituyeran bienes de capital, podrán gestionarse 
especialmente plazos mayores, que la Comisión Honoraria 
considerará y resolverá en cada caso.

ARTICULO 59 —  Salvo lo dispuesto en los artículos 2" 
y 49, no se concederán prórrogas o ampliaciones de pla­
zos, cualesquiera sean las causales invocadas, no dándose 
trámite a gestiones con tal objeto.

ARTICULO 69 — Los plazos precedentemente determi­
nados constituyen el vencimiento de la solicitud de im­
portación y como tal, a los efectos de lim itar a dicha fe­
cha la obligación de su presentación ante la Dirección Ge­
neral de Aduanas para su cumplimiento, deberá consig­
narse tal vencimiento en cada uno de los permisos adua­
neros que se autoricen para su realización.

ARTICULO 79 — Dentro de los 30 (treinta) días de 
vencido el plazo respectivo, las firmas importadoras debe­
rán solicitar la anulación del permiso correspondiente.

ARTICULO 89 —  Quedan sin efecto todas las disposi­
ciones que, relativas a plazos, se opongan a la presente 
Resolución.

ARTICULO 99 — Dése conocimiento de la presente Re­
solución a todas las Secciones y publíquese.

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

Valores —  Externas
U ltim a cotización

Intereses Am ortizaciones
Precio | Fecha

1 En A b . Jl. Oc.
1 1? En Jl.
1 ]o  ■■ "
1 1? En. A b . Jl. Oc. 

Eonv. I 9 Fb. A g.
1 U  M y. Nb.
1 1<? M y. Nb.

En. A b . Jl. Oct. 96.50 17/10/41
101.— 15 /11 /45Ln.

Suspendida Bonos oro 5 % de 1915. Rep. O. de l U rug uay  ------
Deuda Ext. 5 % de 1919 (Ferr. Urg. de l Este) ------

90- — 
9 1 .—  

102.—

2 7 / 5/41
1 0 /8 /2 8

2 7 /5 /4 1

■■ Bonos Exterior de 6 % de la  Rep. O. de l Urug. . . 110- —  
86- —

12/ 7 /46 
2 4 /9 /3 4
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M e r c a d o s  d e  C a m b i o s

P A I S E S
3 0  D E  J U N I O  D E  1948 31 D E  M A Y O  D E 1949 3 0  D E  J U N I O  D E  1949

D i r i g . L i b r e
I m p . L i b r e D i r i g , L i b r e

F i c h . L i b r e D i r i g . • L ib r e
F i c h . L i b r e

L O N D R E S
7 . 6 5 7 . 6 5 5 7 . 6 5 5 7 . 6 5 7 . 6 5 5 9 . 0 5 7 . 6 5 7 . 6 5 5 9 . 0 5N U E V A  Y O R K

1 8 9 .8 8 1 9 0 . — 1 9 0 . — 1 8 9 .8 8 1 9 0 . —- 2 4 7 . — 1 8 9 .8 8 1 9 0 . — 2 6 4 . —B R A S I L
100  C r  $  ................... S in  co t . S in  c o t . 1 0 .4 5 S in  c o t . S in  cot . 13 .55 S in  c o t . S in  c o t . 1 4 .5 0B U E N O S ' A I R E S
100 $ A r g e n t i n o s  . . 

S U I Z A
4 7 . 9 0 4 7 .9 5 3 9 . 7 0 S in  c o t . S in  co t . 4 9 . 2 5 S in  co t . S in  co t . 4 9 . 2 5

100  F e s .  S u izo s  . . 
S U E C I A

4 4 . 6 0 4 4 . 7 0 4 8 . 3 0 4 4 . 6 0 4 4 . 7 0 6 2 .7 5 4 4 . 6 0 4 4 . 7 0 6 6 . 6 0
100  C o r .  S u ecas  . . . 

F R A N C I A
5 3 . 2 5 5 3 .3 5 5 3 . 1 5 5 3 . 2 5 5 3 . 3 5 6 8 .9 0 5 3 . 2 5 5 3 . 3 5 7 3 . 7 0

100  F e s .  F s ..............
B E L G I C A

0 . 8 8 6 S in  co t . 0 . 8 8 7 0 .6 9 8 1 S in  c o t . 0 . 8 2 7 0 . 6 9 8 1 S in  c o t . 0 . 8 2 7
100  F e s . B e lg .  

H O L A N D A
4 . 3 3 2 5 S in  co t . 4 . 3 3 5 4 . 3 3 . 2 5 S in  co t . 5 . 1 3 4 . 3 3 . 2 5 S in  c o t . 5 . 1 3

10 0  F e s .  H o l .  . . . S in  c o t . S in  co t . S in  c o t . 7 1 . 6 0 S in  cot. 8 4 . 8 5 7 1 . 6 0 S in  c o t . 8 4 . 8 5

En este Mercado se realizaron las operaciones en con­
diciones similares a las del mes p. pdo. sin registrarse 
variantes en las cotizaciones. —

MERCADO DIRIGIDO. — Tipos vendedores (Cable)
Junio de 1949 
( Todo el mes)

Sobre Londres, 1 Libra ................  $ 7.65
”  N. York, 100 Dólares ..........   ”  189.88

Suiza, 100 Francos Suizos ................  ”  44.60
”  Suecia, 100 Coronas Suecas. ................  ”  . 53.25
”  Francia, 100 Francos Franceses . . . .  ”  0.6981

Bélgica, 100 Francos Belgas .............. ”  4.3325
Holanda, 100 Florines Holandeses ..  ”  57.25
Buenos Aires, 100 P. Argentinos . . . .  SIN COT.

MERCADO DIRIGIDO. — Tipos compradores (Cable)
Junio de 1949 
(Todo el mes)

Sobre Londres, 1 Libra ................................. $ 6.12
”  Nueva York, 100 Dólares .................  ”  151.90
”  Francia, 100 Francos Franceses ___  ”  0.557
”  Bélgica, 100 Francos Belgas ............ ”  3.465
”  Holanda, 100 Florines Llolandeses ..  ”  71.60
”  Buenos Aires, 100 P. Argentinos ___ SIN COT.

MERCADO LIBRE.

Durante este mes se operó con demanda muy activa de 
divisas extranjeras acusando nuestro peso una extraordi­
naria desvalorización que alcanzó su punto máximo el día 
22 al cotizarse los 100 dólares a $ 282, notándose, ese 
mismo día una apreciable recuperación que se fué acen­
tuando al finalizar el mes.

Es de hacer notar, que durante el período que comen­
tamos el Banco de la República no intervino en el Mer­
cado ni como comprador ni como vendedor.

MERCADO LIBRE. — Tipos para la importación.
Junio 1949.

( Todo el mes)

Sobre Londres, 1 Libra .................................  $ 7.655
”  N. York, 100 Dólares ..........................  ”  190.—
”  Suiza, 100 Francos Suizos ..................  ”  44.70
”  Suecia, 100 Coronas Suecas ............... ”  53.35
”  Buenos Aires, 100 P. Argentinos . . . .  SIN COT.

MERCADO LIBRE. —- Tipos para la exportación. 
Junio 1949.

Cable 100 Dólares ................................................ $ 178.00
Vista 100 Dólares ................................................  ”  177.40
90d/v. 100 Dólares ................................................  ”  475 gg

MERCADO LIBRE. — Tipos para la exportación 
(Tratamiento preferencial) Junio 1949.

Cable 100 Dólares ................................................  $ 188.00
Vista 100 Dólares ....................... .......................  ”  187.00
90d/v. 100 Dólares ................................................  ”  184.00

PESO ARGENTINO 
(Billetes)

Días Vend. Comp.
1 $ 26.10 $ 25.80
2 ” 26.80 99 26.50
3 ” 26.50 ” 26.20
4 99 26.70 ” 26.40
6 99 26.70 99 26.40
7 ” 26.50 ” 26.20
8 9.9 26.35 99 26.20
9 ” 26.40 99 26.15

10 ” 26.45 99 26.25
11 ” 26.50 ” 26.25
13 99^ 26.30 99 26.10
14 99 26.45 ” 26.30
15 99 26.40 99 26.25
16 99 26.50 ” 26.30
17 99 26.90 ” 26.70
18 99 27.— ” 26.70
20 ” 26.90 ” 26.75
21 ” 27.50 99 27.20
22 99 28.20 99 27.90
23 99 28.60 99 28.35
24 99 28.60 99 28.40
25 99 28.70 99 28.40
27 99 28.80 99 28.60
28 99 28.70 99 28.50
29 99 28.75 99 28.50
30 99 28.80 99 28.50
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(Tipos vendedores)

100 Dólares ................................................. $ 258.5769

(Tipos compradores)

100 Dólares ................................................. $ 258.0096

CAMBIO LIBRE 
DOLAR

Junio de 1949

Días Vend. Comp.
1 $ 246.50 $ 246.—
2 99 246.50 99 246.—
3 99 249.— 99 248.50
4 99 250.— 99 249.50
6 99 249.50 99 248.75
7 " 249.— 99 248.50
8 99 251.50 99 251.—
9 99 253.— 99 252.75

10 " 253.— 99 252.75
11 99 253.— 99 252.—
13 99 253.— " 252.75
14 99 256.50 99 256.—
15 " 255.— " 254.50
16 99 256.50 99 256.—
17 99 258.— 99 257.50
18 99 258.50 99 258.—
20 " 260.50 99 260.—
21 99 266.50 99 266.—
22 99 273.— " 272.—
23 99 273.— 99 272.75
24 99 272.— 99 271.—
27 99 271.— 99 270.50
28 99 265.— " 264.50
29 99 267.50 99 267.—
30 99 264.— 99 263.—

Junio de 1948.

Vend. Comp.
$ 190.— $ 189.90 

(todo el mes)

Junio de 1949.
DOLAR (Tipo vendedor)

Cotización más alta, 100 Dólares .................. $ 273.—
Cotización más baja, 100 Dólares ...................... "  246.50

DOLAR (Tipo comprador)

Cotización más alta, 100 Dólares ...................... $ 272.75
Cotización más baja, 100 Dólares .................. r" 246.—

PROMEDIOS (Tomando como base los precie^ de cierre 
de cada día)

CAMBIO LIBRE 
PESO ARGENTINO

Junio de 1949.
Vend. Comp.

$ 49.25 $ 47.50 
(todo el mes)

Junio de 1948

Días Vend. Comp.
1/4 $ 47.60 $ 47.30
5 99 47.70 99 47.40
7 99 47.55 99 47.25
8 99 47.60 99 47.30
9 " 47.55 99 47.25

10/11 99 47.50 99 47.20
12/16 99 47.45 " 47.20
17/18 99 47.60 ” 47.30
21 99 47.30 " 47.—
22 99 47.45 99 47.20
23/24 99 40.— 99 39.50
25/30 99 39.70 99 39.30

Junio de 1948.
PESO ARGENTINO (Tipo vendedor)

Cotización más alta, 100 P. Argentinos ..........  $ 47.70
Cotización más baja, 100 P. Argentinos ..........  39.70

PESO ARGENTINO (Tipo comprador)

Cotización más alta, 100 P. Argentinos ..........  $ 47,30
Cotización más baja, 100 P. Argentinos ..........  39.70

PROMEDIOS (Tomando como base los precios de cierre 
de cada día)

(Tipos vendedores)
100 Pesos Argentinos .............................  $ 43.5604

(Tipos oempradores)
100 Pesos Argentinos .............................  $ 43.3604

El Tratado de Comercio y Navegación 
Entre el Uruguay y Brasil

T E X T O  D E L  N U E V O  IN S T R U M E N T O  S U S C R IP T O  
PO R  A M B O S  G O B IE R N O S

Los Gobiernos de la República Or?"*\tal del Uruguay y 
de la República de los Estados Unidor leí Brasil, con el 
propósito de estrechar cada vez más sus tradicionales víncu­
los de amistad y de facilitar el desenvolvimiento de las 
relaciones comerciales y de buena vecindad entre los dos 
pueblos, resolvieron concluir y firm ar un Tratado de Co­
mercio y Navegción, y, para ese fin  nombraron sus Ple­
nipotenciarios, a saber:

E l Excelentísimo Sr. Presidente de la República Orien­
tal del Uruguay, Su Excelencia el Señor Doctor Giordano

Bruno Eccher, Embajador extraordinario y Plenipotencia­
rio en el Brasil.

E l Excelentísimo Señor Presidente de la República de 
los Estados Unidos del Brasil, Su Excelencia el Señor Dr. 
Cyro de Freitas Valle, Ministro Interino de Relaciones Ex­
teriores.

Los cuales, después de haber canjeado sus Plenos Po­
deres, hallados en buena y debida forma, convineron lo 
siguiente:
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— ARTICULO I  —

Los nacionales de cada una de las Altas Partes con­
tratantes gozarán en el territorio de la otra, en sus per­
sonas y bienes, de la protección de sus Gobiernos y de 
todos los derechos, ventajas y libertades ya concedidos o 
que llegaren a ser concedidos a los nacionales de cual­
quier otro país, para el ejercicio de sus negocios y profe­
siones, dentro de las leyes y reglamentos respectivos.

— ARTICULO I I  —

Las Altas Partes Contratantes se concederán, recíproca­
mente, el tratamiento incondicional e ilim itado de la na­
ción más favorecida en todo lo que se refiere a los dere­
chos, impuestos de Aduana, tasas, y a todos los derechos 
accesorios, a la forma de percepción de los derechos, así 
como a las reglas, formalidades y obligaciones a que pue­
dan estar sujetas las operaciones de despacho aduanero.

Los productos naturales o fabricados, originarios y pro­
cedentes, directamente, del territorio de una de las Altas 
Partes Contratantes, no estarán sujetos, en ningún caso, al 
ser importados en el territorio de la otra Parte, en las 
condiciones precitadas, a derechos, impuestos, tasas y ob li­
gaciones diferentes o más elevados, n i a reglas y formali­
dades distintas o más onerosas que aquellas a que están 
o pudieran estar sujetos, en el futuio, los productos de 
igual clase originarios de cualquier país.

Los productos naturales o fabricados, exportados del te­
rritorio de una de las Altas Partes Contratantes con 
destino al territorio de la otra Parte, no estarán sujetos, 
en ningún caso, en las mismas condiciones, a derechos, 
impuestos, tasas u obligaciones distintos o más elevados, 
n i a reglas o formalidades diferentes o más onerosas que 
aquellas a que están o puedan estar sujetos, en el futuro, 
los mismos productos destinados al territorio de cualquier 
otro país.

Todas las ventajas, favores, privilegios e inmunidades 
que se hayan concedido o se concedan en el futuro por 
una de las Altas Partes Contratantes en la materia preci­
tada, a los productos naturales o fabricados originarios 
de cualquier otro país, se aplicarán inmediatamente y sin 
compensación a los productos de igual clase originarios de 
la otra A lta Parte Contratante o destinados al territorio 
de esta Parte.

— ARTICULO I I I  —

Las Altas Partes Contratantes, en consecuencia, se com­
prometen a no establecer n i aumentar cualquiera de los 
derechos, tasas o impuestos, ni crear nuevas prohibiciones 
o restricciones a la  importación o a la exportación de 
cualquier mercadería o producto de una para otra, o cual­
quier medida de reglamentación Consular o Sanitaria, que 
tenga por efecto crear trabas al intercambio comercial 
entre los dos países, a menos que tales prohibiciones o 
restricciones sean también aplicadas a las mercaderías o 
productos de cualquier otro país, que se encuentren en 
las mismas condiciones.

Se exceptuarán de las obligaciones contenidas en el pá­
rrafo anterior, las disposiciones que se refieran:

b) A l tráfico de armas, municiones y material de guerra;
c) A motivos morales y humanitarios;
d) A  la protección de la salud pública, así como a la

de los animales y vegetales, contra las enfermeda-
a) A  la seguirada pública;

des, insectos o parásitos nocivos;
e) A la defensa del patrimonio nacional artístico, his­

tórico o arqueológico;
f) A  la salida de oro y plata, en moneda o especie; y
g) finalmente, y de modo general, las medidas fiscales 

o de policía tendientes a extender a los productos 
extranjeros el régimen impuesto, en el interior del 
propio país, a los productos similares nacionales.

— ARTICULO IV  —

En el caso de que cualquiera de las Altas Partes Con­
tratantes, haya sometido o someta, en el futuro, la 
entrada de mercadería o productos en su territorio a un 
régimen de cuotas contingentes de importanción o de l i ­
mitación de naturaleza análoga, que efecte las exportacio­
nes de otra A lta Parte, concederá a ésta un tratamiento 
equitativo y lo más favorable posible, para las mercade­
rías o productos afectados, teniendo en cuenta las cifras 
del intercambio comercial entre los dos países.

— ARTICULO V —

Se exceptúan del tratamiento de la nación más favore­
cida garantizado por los artículos anteriores, los derechos, 
favores y privilegios, ya concedidos o que llegaren a ser 
concedidos, en virtud:

a) De convenios con otros países limítrofes para fa­
c ilitar el tráfico de frenteras; y

b) De compromisos resultantes de una eventual unión 
aduanera.

— ARTICULO V I —

Habrá libertad de tránsito terrestre y fluvial entre la 
República Oriental del Uruguay y el Brasil, tanto para 
las personas como para las mercaderías, quedando unas y 
otras excentas de cualquier impuesto, obligaciones o res­
tricciones que no sean aplicadas a las personas y merca­
derías de cualquier otro país, ni se refieran a los gastos 
resultantes del propio tránsito.

La exención precedente no exceptúa, sin embargo, de 
las declaraciones e inspecciones aduaneras n i de la  visa­
ción consular, n i se aplicará a las diversas tasas percibi­
das para cubrir los gastos efectivos resultantes del trán­
sito, como ser, almacenajes, eslingajes, fletes ferroviarios o 
fluviales, derechos de estadística y similares; pero éstos 
no serán, en ningún caso, superiores a los que se cobran a 
los productos o mercaderías de un tercer país; y, en lo 
que se refiere a los fletes, a los que se perciban por los 
transportes en igual distancia por el mismo medio de trans­
porte.

— ARTICULO V II —

La República Oriental del Uruguay concederá a la Re­
pública de los Estados Unidos del Brasil, en sus depósitos 
fiscales, autorizados para ese fin, almacenaje gratuito por 
un año, para las mercaderías, exceptuadas las que exigie­
ren almacenaje especial, declaradas en tránsito para y del 
Brasil, y les aplicará su tarifa mínima por las operacio­
nes de carga y descarga en sus puertos. La Dirección Ge­
neral de Aduanas en el Uruguay expedirá certificados pa­
ra los artículos de origen brasileño, que se trasborden o
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entren en depósito fiscal en puertos uruguayos para ser 
reembarcados, con destino a puertos brasileños, en bu­
ques de bandera de cualquiera de los dos países contra­
tantes.

Para las mercaderías, brasileñas en tránsito que exijan 
almacenamiento especial, la Administración Nacional de 
Puertos del Uruguay, acordará, en cuánto a disponibilida­
des de almacenes y sus tarifas, el tratamiento nacional.

—  ARTICULO V III  —

Las mercaderías procedentes de puertos y lugares ha­
bilitados de los Estados Unidos del Brasil y destinadas, vía 
República Oriental del Uruguay a otros puertos y luga­
res habilitados brasileños, serán declaradas en condicio­
nes de tránsito en la Aduana del puerto de embarque, e 
inscriptas con las siguientes especificaciones, en los ma­
nifiestos de los buques que las transportaren: número del 
conocimiento, marca y numeración de los bultos, envases, 
descripción de la mercadería, peso en kilogramos o número 
de unidades, según el caso, nombre de remitente, nom­
bre del consignatario o a la orden. Una copia de esta 
parte del manifiesto deberá ser presentada, por el expor­
tador, a la Aduana del puerto de embarque a fin  de acom­
pañar la mercadería hasta su destino, después de ser de­
bidamente refrendada y firmada por las respectivas autori­
dades. Ese documento deberá además, contener la verifica­
ción de tránsito por las autoridades aduaneras uruguayas, 
la cual será gratuita y efectuada siempre por funcionarios 
designados por esa Dirección General de Aduanas, que re­
gistrarán por escrito y detalladamente el resultado de tal 
diligencia.

—  ARTICULO IX  —

Las mercaderías procedentes de puertos brasileños, que 
pasen en tránsito para los puertos marítimos del Brasil, 
con entrada en depósito de los puertos de la República 
Oriental del Uruguay, tendrán igual tratamiento al conce­
dido en el artículo anterior del presente Tratado. Tales 
mercaderías, cuando queden depositadas en los almacenes 
fiscales del Uruguay, serán consideradas en custodia, de­
biendo la Aduana del puerto correspondiente hacer constar 
las fechas de entrada y salida respectivas en la copia del 
manifiesto que acompaña a la mercadería hasta su destino.

— ARTICULO X  —

Para el tránsito terrestre, será empleado un manifiesto 
de carga semejante al modelo anexo al Convenio Admi­
nistrativo Aduanero Uruguay - Brasil. Un duplicado de 
ese documento acompañará la mercadería hasta su desti­
no en puerto brasileño. La Dirección General de Aduanas 
en el Uruguay intervendrá en las mismas condiciones que 
por vía fluvial, en la fiscalización de la operación, hacien­
do constar su intervención en el respectivo documento, 
que deberá ser presentado a la Aduana brasileña del puer­
to de destino.

— ARTICULO X I  —

Las dos Altas Partes Contratantes podrán establecer, 
como medida administrativa acordada por vía diplomática, 
las facilidades y franquicias compatibles con la legislación 
de cada país, en las operaciones de carga, descarga, al­
macenamiento, reexportación y tránsito, para la madera 
brasileña que llegue a puertos o lugares habilitados del

litoral uruguayo para ser almacenada en Salto u otros 
puertos o lugares habilitados sobre el río Uruguay o en 
Montevideo, y para la harina de trigo y para los siguien­
tes productos, frescos, frigorificados o conservados en cual­
quiera de sus formas, venidos del Uruguay y que entren 
por los puertos del Paranaguá, Santos y Río de Janeiro: 
frutas, hortalizas, aves, carnes y huevos.

— ARTICULO X II  —

La República Oriental del Uruguay y la República de 
los Estados Unidos del Brasil tendrán derecho de hacer pa­
sar locomotoras y vagones cargados o vacíos, del territo­
rio de un país para el otro, por todos los puntos de em­
palme de las líneas ferroviarias actuales, o por aquellas 
que en el futuro se establezcan de conformidad con la le­
gislación de cada país contratante y el Convenio especial 
de tránsito mutuo de las líneas férreas de Santa Ana de' 
Livramento a Rivera, entre la República Oriental del U ru­
guay y el Brasil,, firmado en Río de Janeiro el 13 de 
mayo de 1913.

— ARTICULO X I I I  —

Habrá completa igualdad de tratamiento para los bu­
ques mercantes de las dos banderas, en las aguas m aríti­
mas y fluviales de las respectivas soberanías y autorida­
des cualquiera sean los puertos de procedencia y destino, 
especialmente en lo que se refiere al acceso a los puertos, 
su utilización, uso y aprovechamiento de las comodidades 
que ellos ofrecen a la navegación, a las operaciones co­
merciales para los buques, sus cargas y pasajeros, a las 
facilidades de carga y descarga.

I 9 A  los efectos del presente artículo son considerados 
como de bandera nacional los buques matriculados, tripu ­
lados y navegados de acuerdo con las leyes de los respec­
tivos países.

29 La igualdad de tratamiento establecida en este ar­
tículo no se aplica, sin embargo, a la navegación de ca­
botaje, la cual será regulada de acuerdo con las leyes de 
cada una-de las Altas Partes Contratantes, las cuales pue­
den, establecer por medio de medidas administrativas acor­
dadas por vía diplomática, dentro de los términos de la 
respectiva legislación de cada país, las mayores facilida­
des posibles para el recíproco desarrollo del cabotaje.

— ARTICULO X IV  —

Es considerado extensivo, desde ahora, a las fronteras 
Barra do Quaraí (Municipio de Uruguayana) - Bella Unión 
y Río Branco - Yaguarón, y, oportunamente, a los otros 
puntos de la frontera entre los dos países que fueren f i ­
jados, de común acuerdo, por las dos Altas Partes Con­
tratantes, el Convenio Administrativo Aduanero vigente 
entre la República Oriental del Urnuguay y la República 
de los Estados Unidos del Brasil..

— ARTICULO XV  —

Con el objeto de incrementar el intercambio comercial 
entre los dos países y estrechar las relaciones de amistad 
entre los dos pueblos por medio del mayor conocimiento 
mutuo las Altas Partes Contratantes proporcionarán las 
mayores facilidades posibles a los viajes de turismo, a su 
propaganda, a las actividades de los viajeros de comercio 
y a la entrada y salida de muestras y muestrarios.
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— ARTICULO X V I —

El Gobierno de la República Oriental del Uruguay man­
tendrá en suspenso el impuesto anual de ausentismo que 
grava los Itienes inmuebles situados en su territorio y per­
tenecientes a ciudadanos brasileños que no residan en el 
Uruguay.

El Gobierno de la República de los Estados Unidos del 
Brasil exceptuará del impuesto a la renta a las compañías 
de navegación de nacionalidad uruguaya desde que las 
compañías brasileñas de navegación gozan en la Repúbli­
ca Oriental del Uruguay, de la misma prerrogativa.

—  ARTICULO X V II —

E l origen de las mercaderías será autenticado por me­
dio de certificados expedidos por las autoridades o enti­
dades designadas para ese fin  por los Gobiernos de la Re­
pública Oriental del Uruguay y de la República de los Es­
tados Unidos del Brasil y visados gratuitamente por los 
funcionarios del país importador.
. Para la exportación de vegetales o partes de vegetales 

y de productos de origen animal, siempre que los mismos 
estén sujetos a examen o análisis, tales certificados serán 
expedidos por las autoridades sanitarias competentes.

— ARTICULO X V III  —

Se aplicarán las disposiciones que constan en las cláu­
sulas 1, 2, 3, 4, 5, y 6 de la Convención Sanitaria de De­
fensa Agrícola celebrada en Montevideo el 10 de mayo 
de 1913, a los productos agrícolas importados en la Re­
pública Oriental del Uruguay y en la República de los 
Estados Unidos del Brasil.

— ARTICULO X IX  —

Las Altas Partes Contratantes se comprometen a tomar 
las medidas necesarias, de acuerdo con su propia legis­
lación, por iniciativa de los Poderes Públicos o de las 
Partes interesadas para garantir, en sus respectivos terri­
torios, contra cualquier forma de competencia desleal en 
las transacciones comerciales, los productos naturales o fa­
bricados originarios de la otra A lta Parte Contratante.

1° En consecuencia, se comprometen a prohibir por 
aprehensión o por cualquier otro medio apropiado, la im­
portación, circulación, fabricación o venta en sus respec­
tivos territorios, de productos que contengan marcas, nom­
bres, inscripciones o cualesquier otras señales que compor­
ten falsa indicación sobre el origen y la especie, la na­
turaleza o la calidad del producto.

2'’ Con relación a la mezcla eventual de los produc­
tos importados de un país en el otro, las Altas Partes 
Contratantes se comprometen a proceder de acuerdo con 
las disposiciones que constan en el párrafo 3" del artículo 
111 de la parte I f  del Acuerdo General sobre Tarifas Adua­
neras y Comercio.

— ARTICULO XX  —

El Gobierno de la República Oriental del Uruguay y el 
Gobierno de la República de los Estados Unidos del Bra­
sil, según el caso, acogerán con simpatía las sugerencias 
hechas por el otro Gobierno con relación a la ejecución 
de los reglamentos y Convenios Aduaneros, al cumplimien­
to de las formalidades aduaneras y a la aplicación de las 
leyes y reglamentos sanitarios, destinados a la protección

de la vida humana, animal o vegetal. Si el Gobierno de 
uno de los dos países hiciera sugestiones al otro en lo 
referente a la aplicación de cualquier ley o reglamento 
sanitario, destinado a la protección de la vida humana, 
animal o vegetal, y, si hubiera desacuerdo a ese respecto, 
se constituiría a pedido de cualquiera de ellos, una Co­
misión Técnica en la cual ambos estarán representados y 
tendrá por finalidad examinar la materia y someter a su 
parecer a los referidos Gobiernos.

Siempre que eso fuera realizable, el Gobierno de uno y 
otro país, antes de aplicar una medida nueva de carácter 
sanitario, consultará, a ese respecto, al del otro país, para 
que, en cuanto fuere compatible con el objetivo de la 
medida proyectada, se reduzca al mínimo posible, el per­
juicio que por su adopción pueda sufrir el comercio del 
otro país. Las disposiciones de este párrafo se aplicarán 

a las acciones relativas a los embarques que incidan con 
medidas sanitarias en vigor, o acciones que se basen en la 
legislación sobre productos alimenticios o farmacéuticos.

— ARTICULO X X I —

Todos los beneficios mutuamente garantizados en el 
presente Tratado en virtud de la aplicación del tratamien­
to incondicional e ilim itado de la nación más favorecida, 
serán siempre interpretados en armonía con las prescrip­
ciones de «tros instrumentos internacionales suscritos o que 
puedan serlo por cualquiera de los dos países contratantes.

— ARTICULO X X II —

Con el fin  de realizar un trabajo continuado de incre­
mento del comercio recíproco y de procurar su equilibrio, 
las Altas Partes Contratantes convienen en establecer dos 
Comisiones Mixtas en Río de Janeiro y en Montevideo, 
constituida cada una de representantes de uno y otro Go­
bierno.

Las referidas Comisiones Mixtas podrán reunirse, tam­
bién, conjuntamente, ya en Montevideo, ya en Río de Ja­
neiro, bajo la presidencia de un representante ad-hoc del 
país donde se celebre la reunión.

Cualquiera de las dos Comisiones Mixtas, siempre que 
lo juzgue conveniente, podrá sugerir medidas que favorez­
can el incremento del intercambio comercial entre los dos 
países.

— ARTICULO X X III —

El presente Tratado será ratificado y los respectivos ins­
trumentos de ratificación serán canjeados en la ciudad de 
Montevideo en el más breve plazo posible.

Entrará en vigor en la fecha del canje de las ratifica­
ciones y permanecerá vigente durante tres años a contar 
de esa fecha.

Finalizado ese plazo, será prorrogado tácitamente hasta 
que cualquiera de los dos Gobiernos Contratantes lo de­
nuncie mediante notificación previa de seis meses.

En fe de lo cual, los Plenipotenciarios arriba nombra­
dos firmaron el presente Tratado, en dos ejemplares cada 
uno de los cuales en las lenguas española y portuguesa, y 
pusieron cada uno sus sellos.

Hecho en Río de Janeiro a los veintisiete días del mes 
de mayo de m il novecientos cuarenta y nueve.
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B A N C O  T E R R I T O R I A L  D E L  U R U G U A Y
B A L A N C E  G E N E R A L  A L  3 1  D E  D I C I E M B R E  D E  1 9 4 8

A C T I V O
D IS P O N IB L E :

C a ja  ........................................................................
B a n c o  de la  R e p ú b lic a  .................................
C á m a ra  C o m p e n s a d o ra  ..............................
D e u d a  P ú b lic a  ( v / n .  2 0 0 .3 5 0 .0 0 )  . . .

R E A L IZ A B L E :

In m u e b le s  ..........................................................
L e t r a s  M o n e d a  E x t r a n je ra  C o m p ra d a

E X IG I-B L E :

$ 1 2 2 .9 6 3 .6 2
1 .3 1 7 .7 8  

5 8 2 .5 5 5 .4 8
”  1 8 6 .1 8 3 .1 5  $ 8 9 3 .0 2 0 .0 3

$ 4 3 2 .0 9 8 .2 7
”  1 4 1 .3 0 7 .4 1  ”  5 7 3 .4 0 5 .6 8

C u e n ta s  C o rr ie n te s  ......................................................
P ré s ta m o s  ......................................................................

P la z o  F i jo  .................................................................
A m o rtiz a -b le s  ........................................................
D e s c u e n to  C o n fo rm e s  ..........................................
A m o r t iz a b le s  H ip o te c a r io s  ............................
P la z o  F i jo  -  H ip o te c a r io s  ............................

C o m p ra d o re s  de  In m u e b le s  ...................................
D e u d o re s  en  G e s tió n  y  M o ra  ............................
C u e n ta s  E s p e c ia le s  .....................................................

F IJ O :

E d if ic io  Sede d e l B a n c o  ..........................................
M u e b le s , U t i le s  e In s ta la c io n e s  .......................

T R A N S IT O R IO :

S e lla d o s  y  T im b re s  ...................................................
D iv id e n d o  P r o v is io n a l 64 .o E je r c ic io  2,5 %  
F o n d o  p a r a  H a b il i ta c io n e s  .....................  ............

1 .6 7 1 .4 2 0 .3 5  
51 I .9 2 5 .8 8  
5 2 6 .8 2 8 .9 2  
3 5 8 .1 6 2 .7 1  

6 8 .6 3 5 .0 9

1 .0 2 9 .9 5 9 .9 2  
3 .1 3 6 .9 7 2 .9 5

1 .4 6 0 .3 0 8 .5 8
1 4 2 .5 9 3 .9 1

2 5 8 .2 4 4 .4 5

$ 7 6 4 .6 7 2 .6 5
1 5 3 .8 6 3 .1 3

$ 6 8 1 .1 7
6 2 .5 0 0 .0 0  
1 1 .3 5 8 .3 5

6 .0 2 8 .0 7 9 .8 1

9 1 8 .5 3 5 .7 8

7 4 .5 3 9 .5 2

C a rg o s  D ife r id o s  .........................................................................................................................................................................................................  1 .7 1 4 .3 4

C U E N T A S  D E  O R D E N : $ 8 .4 8 9 .2 9 5 .1 6

V a lo re s  D e p o s ita d o s  ......................................................................
R e c ib o s  de  A lq u i le r e s  a l C o b ro  ..........................................
P r o m ite n te s  C o m p ra d o re s  p o r  c u e n ta  de T e rc e ro s  
C ré d ito s  C o m e rc ia le s  A b ie r to s  ............................................

$ 3 .8 1 8 .2 8 8 .8 0  
8 9 .0 9 8 .8 2  

”  1 .5 7 0 .4 9 8 .1 4
3 6 .5 5 1 .0 0  ”  5 .5 1 4 .4 3 6 .7 6

S U M A $ 1 4 .0 0 3 .7 3 I .9 2

P A S I V O

P A T R IM O N IA L

C a p ita l In te g ra d o  . 
F o n d o  d e  R e se rva s

T O T A L  D E L  C A P IT A L  Y  R E S E R V A

E X IG IB L E  A  L A  V IS T A :

C u e n ta s  C o rr ie n te s  ......................................................................................
C u e n ta s  C o rr ie n te s  c o n  e l E x te r io r  ..............................................

E X IG IB L E  A  P L A Z O S :

C a ja  d e  A h o r r o s  y  O tr o s  d e p ó s ito s  a  30  d ía s  o m ás . . .

$ 3 .0 0 0 .0 0 0 .0 0
4 5 9 .5 8 1 .8 5

$ 3 .4 5 9 .5 8 1 .8 5

$ 1 .1 0 1 .4 3 3 .5 5
1 4 1 .3 5 5 .4 6

$ 1 .2 4 2 .7 8 9 .0 1

”  2 .1 6 5 .3 8 8 .5 2

E X IG IB L E :

A c re e d o re s  D iv e rs o s  ............................................................

T O T A L  D E L  P A S IV O  R E A L

4 8 6 .3 6 2 .0 0

3 .8 9 4 .5 3 9 .5 3

T R A N S IT O R IO :

In te re s e s  a  V e n c e r  ...............................................................................
D e s c u e n to s  a V e n c e r  s /v e n ta s  a p la z o s  .................................
C u o ta s  a  V e n c e r  -  P a v im e n to  y  S a n e a m ie n to  ..............
In te re s e s  a  P e r c ib ir  .......................................... ..............................
F o n d o s  D iv e rs o s  p a ra  A u x i l io s  y  P e n s io n e s  y  V a r io s  
A lq u i le r e s  a V e n c e r  d e  C o fre s  F o r t  ..........................................

$ 1 5 0 .0 1 3 .4 1
4 8 3 .8 8 9 .5 7  

7 .4 4 6 .7 2  
5 1 6 .7 0  

”  1 7 .8 6 9 .7 3
”  1 .2 1 4 .9 8

$ 6 6 0 .9 5 1 .1 1
In te re s e s  P a s iv o s  a L iq u id a r  ................................................................................................................................  1 7 .6 3 3 .1 2

T O T A L  D E L  P A S IV O  T R A N S IT O R IO  .........................................................................................................  ”  6 7 8 .5 8 4 .2 3

U T IL ID A D E S  A  D IS T R IB U IR  ..............  ................................................................................................................................  4 5 6 .5 8 9 .5 5

C U E N T A S  D E  O R D E N : *  8 .4 8 9 .2 9 5 .1 6

D e p o s ita n te s  de V a lo re s  ..................
A d m in is t ra c ió n -  de T e r re n o s  ............
C lie n te s  p o r  C ré d ito s  C o m e rc ia le s  
A lq u i le r e s  a l c o b r o  .................................

$ 3 .8 1 8 .2 8 8 .8 0
”  1 .5 7 0 .4 9 8 .1 4

3 6 .5 5 1 .0 0  „
”  8 9 .0 9 8 .8 2  ”  5 .5 1 4 .4 3 6 .7 6

S U M A $ 14.003.731.92



B A L A N C E  D E  R E S U L T A D O S  A L  31  D E  D I C I E M B R E  D E  1 9 4 8

D E B I T O :

G a s to s  G e n e ra le s  y  de A d m in is t r a c ió n  ....................................................................................................  $ 2 7 2 .3 7 3 .8 3
G a s to s  de A d m in is t r a c ió n  de P ro p ie d a d e s  y  T e r re n o s  .........................................................  ”  1 1 5 .6 5 9 .2 5
In te re s e s , C o m is io n e s  y  V a r io s  ..................................................................................................................... ”  1 6 6 .0 4 4 .1 5

U T IL ID A D E S  L IQ U ID A S
$ 5 5 4 .0 7 7 .2 3
”  4 5 6 .5 8 9 .5 5  $ 1 .0 1 0 .6 6 6 .7 8

C R E D I T O :

In te re s e s , C o m is io n e s , A lq u i le r e s ,  D e s c u e n to s , V e n ta s  de  In m u e b le s  y  o t ro s  con_
c e p to s  ............................................................................................................................................................................  . . .  $ 1 .0 1 0 .6 6 6 .7 8

P R O Y E C T O  D E  D IS T R IB U C IO N  D E  U T IL ID A D E S  
( A r t .  4 5 9  de  lo s  E s ta tu to s )

U T IL ID A D E S  L IQ U ID A S  A  R E P A R T IR  .............................................................................................

D is t r ib u c ió n :

10 %  F o n d o  de  R e s e rv a  ...................................................................   $ 4 5 .6 5 8 .9 5
10 %  D iv id e n d o  A c c io n e s  P re fe r id a s  (2 ,9 4  % )  .............................................................................  ”  4 5 .6 5 8 .9 5
13 %  D i r e c to r io  y  S in d ic a tu ra  ...........................................................  ”  5 9 .3 5 6 .6 4

6 %  F o n d o  p a ra  H a b il i ta c io n e s  ......................................................   ”  2 7 .3 9 5 .3  7
2 %  F o n d o  p a r a  P e n s io n e s  y  A u x i l io s  ...............................................................................................  ”  9 .1 3 1 .7 9

$ 1 8 7 .2 0 1 .7 0
D iv id e n d o  6 %  ....................................................................................................  ”  1 6 5 .0 0 0 .0 0
P r o v is ió n  p /p a g o  Im p u e s to s  ............................................................................................................ ”  3 7 .0 0 0 .0 0

R e s e rv a s  E x t r a s  ...................................................    ”  6 7 .3 8 7 .8 5

S U M A S  IG U A L E S  ..................................................................................................................................................  $ 4 5 6 .5 8 9 .5 5

$ 4 5 6 .5 8 9 .5 5

$ 4 5 6 .5 8 9 .5 5

L U IS  M A R IO  L IM ID O  R A Y M U N D O  IB A Z E R Q U E ,
S u b -G e re n te /C o n ta d o r  G e re n te

R A U L  E . B A E T H G E N , L U IS  M A T T IA U D A ,
P re s id e n te  S ín d ic o

A L G O R T A  S O C 1 E
B A L A N C E  G E N E R A L  A L  3 0

A C T I V O
F IJ O

P ro p ie d a d e s  ..............................  $ 1 0 4 .0 1 6 .8 6
M á q u in a s  e In s ta la c io n e s  . ”  4 4 .3 3 9 .1 7  $ 1 4 8 .3 5 6 .0 3

C IR C U L A N T E
M a te r ia s  P r im a s  ..........................................................  ”  3 2 5 .5 3 4 .1 7

D IS P O N IB L E
C a ja  y  B a n c o s  ...............................................................  ”  1 0 .9 0 4 .4 4

E X IG IB L E
D e u d o re s  V a r io s  ..........................................................  ”  1 8 9 .9 1 8 .8 4

D IF E R ID O
D iv id e n d o  O rd in a r ia s  P r o v i­
s io n a l ............................................  $ 1 9 .5 8 5 .0 0
D iv id e n d o  P re fe r id a s  P r o v i ­
s io n a l ............................................  ”  6 .3 1 1 .5 0  ”  2 5 .8 9 6 .5 0

T R A N S IT O R IO
G a s to s  de C o n s t i tu c ió n  ..........................................  ”  1 0 .7 5 1 .0 9

IN T A N G IB L E
M a rc a s  R e g is tra d a s  ...................................................... ”  4 0 .0 0

$ 7 1 1 .4 0 1 .0 7

[ D A D  A N O N I M A
D E  S E T I E M B R E  D E  1 9 4 8

P A S I V O

N O  E X IG IB L E

C a p ita l I n ic ia l  In te g ra d o :

A c c io n e s  O rd in a r ia s  ..............  $ 4 0 0 .0 0 0 .0 0
A c c io n e s  P re fe r id a s  ..............  ”  2 0 0 .0 0 0 .0 0

$ 6 0 0 .0 0 0 .0 0

F O N D O  D E  R E S E R V A

S a ld o  A n te r io r  ............................................................... ”  3 .1 7 0 .5 8

E X IG IB L E

A c re e d o re s  V a r io s  .................................................  ”  3 7 .6 2 8 .5 7

T R A N S IT O R IO

R e tro a c t iv id a d e s  y  A g u in a ld o s  .............................. ”  6 .0 0 0 .0 0

P E R D ID A S  Y  G A N A N C IA S

B e n e fic io  d e l E je r c ic io  ............................................. ”  6 4 .6 0 1 .9 2
$ 7 11 .401  .07

P E R D I D A S  Y

D E B E
G A N A N C I A S

H A B E R

C o s to  de  p r o d u c c ió n  ................
G a s to s  G e n e ra le s , A d m in is t ra _  

t iv o s ,  F in a n c ie ro s ,  de  V e n ­
ta s  y  A m o r t iz a c io n e s  . . . .  

Im p u e s to s  y  L e y e s  S o c ia le s  
U t i l id a d e s  de l E je r c ic io  ------

$ 4 1 4 .0 7 8 .3 0

1 5 3 .4 7 5 .7 2
8 2 .2 7 5 .7 2
6 4 .6 0 1 .9 2  $ 7 1 4 .4 3 1 .6 6

M e rc a d e r ía s $ 7 1 4 .4 3 1 .6 6

$ 7 1 4 .4 3 1 .6 6

N IC O L A S  A L G O R T A  G U E R R A  
P re s id e n te

R IC A R D O  A L G O R T A  V IL L E G A S  
S e c re ta r io

D r .  L U IS  D A Y V IE R E  
S ín d ic o



C í a . U R U G U A Y A  D E N A V E G A C IO N  Y  T R A N S P O R T E S  A E R E O S  S. A
B A L A N C E  G E N E R A L  A L  3 1  D E  M A R Z O  D E  1 9 4 9

A C T I V O
A C T IV O  IN M O B IL IA R IO *

S e gún  v a lu a c ió n  d e l D ir e c to r io  a l 3 1 de M A R Z O  de 1946, m á s  in v e rs io n e s  

de E je r c ic io s  p o s te r io re s .

A) Inventario
1) F lo ta  ........................................................

M e n o s : L o  A m o r t iz a d o  ................

2 ) In m u e b le s  y  sus  A c c e s o r io s  . . .
M e n o s : L o  A m o r t iz a d o  ..............

3 )  M a te r ia l R o d a n te  ..............................
M e n o s : L o  A m o r t iz a d o  ...................

4 ) M a q u in a r ia s ,  H e r ra m ie n ta s ,  e tc .
M em o s : L o  A m o r t iz a d o  ................

5 ) M u e b le s  y  U t i le s  ............................
M e n o s : L o  A m o r t iz a d o  ................

6 ) E d if ic io  en  C o n s tru c c ió n
B )  C o lo c a c io n e s  en  o t ra s  E m p re s a s :

Valor nominal ©$1. Argentino 2.170.700.00 ...................................
V a lo r  n o m in a l $ 3 2 .0 0 0 .0 0  m o n e d a  n a c io n a l u ru g u a y a

A C T IV O  C IR C U L A N T E .  W
1 ) C o m b u s tib le s  .................................................................................
2 )  P ro v is io n e s  B u q u e s  U l t r a m a r  ............................................
3 )  P ro v is io n e s  B u q u e s  T ra v e s ía  ...............................................

A C T IV O  D IS P O N IB L E .
1) C a ja  ..........................................................
2 ) B a n c o s  en  C u e n ta  C o r r ie n te  .

A C T IV O  E X IG IR L E .
1) B a n c o s , D e p ó s ito  a P la z o  F i jo
2 ) D e u d o re s  p o r  F le te s , e tc .  .........

M e n o s : R e s e rv a s  .................................

3 ) D e u d o re s  en  C u e n ta  C o r r ie n te  V a r io s  .............. , .....................
4 ) C ía . A r g e n t in a  d e  N a v e g a c ió n  D o d e ro  S . A .........................
5 ) V a r ia s  C u e n ta s  D e u d o ra s  ..................................................................
6 ) D e u d o re s  en  g e s t ió n  y  M o ra  .........................................................

M e n o s : R e s e rv a s  .......................................................................................

A C T IV O  R E A L IZ A B L E .
T í tu lo s  P ú b lic o s  V a lo r  n o m . $ 1 .0 0 0 .0 0  .........
A c c io n e s  en o t ra s  Soc. V a lo r  n o m .  $ 6 8 6 .2 3

A C T IV O  T R A N S IT O R IO .
1) A d e la n to s  p a ra  E je r c ic io s  F u tu r o s ,  e tc . .................................
2 ) V ia je s  en P ro g re s o  ................................................................................
3 ) T í tu lo s  d e p o s ita d o s  en G a ra n t ía :  V a lo r  n o m . $ 4 0 .5  0 0 .0 0
4) D o ta c io n e s  en s u s p e n s o  .......................................................................
5 ) R e p a ra c io n e s  m á q u in a  b / m .  “ A R A P E Y ”  .............................

C U E N T A  D E  O R D E N .

V a lo re s  re c ib id o s  en g a r a n t ía  ..................................................................

<5 1 .1 8 5 .7 2 0 .8 1  
2 7 6 .3 4 4 .4 3  $ 9 0 9 .3 7 6 .3 8

$ 4 6 7 .7 1 7 .5 3  
1 8 .8 1 0 .5 5  ” 4 4 8 .9 0 6 .9 8

0 2 3 .3 0 6 .9 1  
9 .0 2 7 .0 9  ” 1 4 .2 7 9 .8 2

$ 5 .9 6 8 .7 9  
1 .5 8 1 .1 7  ” 4 .3 8 7 .6 2

$ 1 9 .0 2 3 .3 8  
3 .0 2 8 .6 4  " 1 5 .9 9 4 .7 4

96 i .0 6 4 .5 5

1 .0 6 9 .2 5 5 .5 6  
1 . 0 0 2 . 0 0  ” 1 .0 7 0 .2 5 7 .5 6 $ 3 .3 8 4 .2 6 7 .6 5

8 1 4 .8 9 0 .6 3
3 .5 0 7 .4 7
2 .3 5 3 .7 8 2 0 .7 5 1 .8 8

$ 4 .4 6 3 .6 5

3 0 5 .5 8 3 .2 6 3 1 0 .0 4 6 .9 1

8
$

2 5 .8 4 3 .8 0  
4 .8 2 5 .2 4  ”

5 0 0 .0 0 0 .0 0  

2 1 .0 1 8 .5 6

$ 5 .5 7 4 .4 0
5 .5 7 4 .4 0

2 9 8 .7 0 0 .9 0
1 9 0 .3 5 5 .9 3
6 4 .5 2 5 .0 7

”  1 .0 7 4 .6 0 0 .4 6

$ 8 9 0 .0 0
1 5 0 .0 0 1 .0 4 0 .0 0

$ 8 9 .9 8 3 .6 5  
3 3 8 .0 3 0 .7 1  

3 6 .0 4 5 .0 0  
4 8 .1 1 2 .8 4  
5 3 .2 6 1 .5 0 5 6 5 .4 3 3 .7 0

$ 5 .3 5 6 .1 4 0 .6 0
5 .0 0 0 .0 0

$ 5 .3 6 1 .1 4 0 .6 0

P A S IV O  N O  E X IG 1 B L E
1) C a p ita l A u to r iz a d o  ...................................................

M e n o s : A c c io n e s  a  s u s c r ib i r  y  a  re a liz a r

P A S I V O

............  $ 3 .0 0 0 .0 0 0 .0 0

............ ”  5 0 0 .0 0 0 .0 0

C a p ita l R e a liz a d o  ................................... ...................................................
2 ) F o n d o  de  S e g u ro s  .................................................................................
3 )  R e s e rv a  G e n e ra l ......................................................................................
4 ) R e s e rv a  E s ta tu ta r ia  ..................................... .... ............ ..
5 )  R e s e rv a  p a ra  D e s p id o s  ...................................................................
6 ) R e s e rv a  P r im a s  A c c io n e s ,  p ro v e n ie n te s  de v e n ta  A c ­

c io n e s  S e rie  “ E ”  ......................................................................................

P A S IV O  E X IG IB L E
1) V a r ia s  c u e n ta s  a c re e d o ra s  .....................................................
2 ) A c re e d o re s  e n  C u e n ta  C o r r ie n te  ..........................................
3 )  C u e n ta  C o r r ie n te  C ía . de N a v , F lu v ia l  A r g .  S . A .
4 ) R e te n c io n e s  en  G a ra n tía  ..........................................................

P A S IV O  T R A N S IT O R IO
1) C u e n ta s  a  P a g a r ,  Im p r e v is to s ,  e tc . .................................
2 ) D iv id e n d o s  a P a g a r  ...................................................................

G A N A N C IA S
S a ld o  d e l E je r c ic io  A n te r io r  ........................................................
G a n a n c ia s  d e l E je r c ic io  .................................................................

C U E N T A  D E  O R D E N

5 2 .5 0 0 .0 0 0 .0 0
1 0 2 .5 7 2 .8 9  

”  4 0 8 .8 1 8 .8 9
5 9 7 .4 7 9 .8 2  

”  2 0 .6 7 1 .0 0

4 1 9 .8 3 4 .0 0

8 4 9 .9 5 1 .4 4
4 6 .4 0 8 .9 2
6 4 .1 2 9 .6 4
1 8 .0 9 0 .4 1

$ 5 9 3 .8 2 2 .4 8
3 .4 2 0 .0 0

$ 5 7 .3 1 7 .9 7
4 7 3 .6 2 3 .1 4

$ 4 .0 4 9 .3 7 6 .6 0

1 7 8 .5 8 0 .4 1  

597 2 4 2 .4 8  

5 3 0 .9 4 1 .1 1

$ 5 .3 5 6 .1 4 0 .6 0
5 .0 0 0 .0 0D e p o s ita n te s  v a lo re s

$ 5 .3 6 1 .1 4 0 .6 0



D E M O S T R A C I O N  D E  L A
D E B E

A M O R T IZ A C IO N E S :
F lo ta  ............................................  $ 1 8 1 .4 7 0 .6 4
In m u e b le s  y  sus  a c c e s o r io s  ”  3 .5 8 5 .3  0
M a te r ia l R o d a n te  .....................  ”  4 .6 6 1 .3 8
M a q u in a r ia s ,  H e rra m .,  e tc .  ”  1 .1 9 3 .7 6
M u e b le s  y  U t i le s  .....................  ”  9 5 1 .1 7  $

C U E N T A  D E  P E R D I D A S  Y  G A N A N C I A S
H A B E R

1 9 1 .8 6 2 .2 5

S A L D O  A N T E R IO R  . .
E N T R A D A  D E  B U Q U E S  Y  V A R IO S  
IN T E R E S E S , D IV ID E N D O S  Y  C O M IS IO N E S
A L Q U IL E R E S  ........................................
V E N T A S  S /S . “ F L O R E S T A "  ............‘

$

G A S T O S  G E N E R A L E S : Suel_ 
d o s , J o rn a le s ,  G a s to s  de  B u ­
q u e s , C o m p o s tu ra s , C o n s e rv a ­
c io n e s , D o ta c io n e s ,  S e g u ro s , 
A c c id e n te s ,  Im p re s o s  y  L i ­
b re r ía s ,  P ro p a g a n d a , H o n o ra _  
r io s ,  A r re n d a m ie n to s ,  e tc  . . . .  
IM P U E S T O S  Y  C O N T R IB U ­
C IO N E S  ..............................................
C O M IS IO N E S  .................................
G A S T O S  D E  O R G A N IZ A C IO N
( A m o r t iz a c ió n  F in a l)  ................
C O N T R IB U C IO N  F O N D O  SE ­
G U R O S  .................................................
IN T E R E S E S  .....................................
D IF E R E N C IA  D E  C A M B IO  . . 
S A L D O : G a n a c ia  d e l E je r c i­
c io  ..........................................................

A n te r io r

”  3 .1 8 2 .9 7 4 .0 4

1 3 4 .2 6 1 .8 0
1 7 4 .7 8 8 .6 5

4 .0 9 4 .4 6

1 .4 6 9 .6 5  
1 1 .5 5 4 .8 4  

”  5 7 .5 1 8 .1 2

”  4 7 3 .6 2 3 .1 4
”  5 7 .3 1 7 .9 7  ”  5 3 0 .9 4 1 .1 1

5 7 .3 1 7 .9 7
3 .5 4 6 .8 3 8 .4 6

2 8 1 .3 5 4 .2 2
2 8 .8 8 9 .7 1

3 7 5 .0 6 4 .5 6

$ 4 .2 8 9 .4 6 4 .9 2 $ 4 .2 8 9 .4 6 4 .9 2

E N R IQ U E  I. V I D A L  
S e c re ta r io

M A N U E L  L U S S IC H  N IN  
P re s id e n te

C A R L O S  S A P E L L I  
S ín d ic o

M O L IN O S  Y F ID E E R IA S  D E L  E S T E  S. A.
El A L A N C E  G E N E R A L  C O R R E S P O N D I E N T E  A L  3 0  D E  N O V I E M B R E  D E  1 9 4 8

A C T IV O  IN M O B IL IA R IO .
T e r re n o s  ....................................................... .............................
E d if ic io s  ...................................................................................
M a q u in a r ia s  .............................................................................
In s ta la c io n e s  ..........................................................................
M u e b le s  y  U t i le s  .....................................................................
R o d a d o s  ......................................................................................
A n im a le s  y  A r r e o s  .................................................................
R e p u e s to s  ....................................................................................

A C T IV O  N O M IN A L .
G a s to s  de  In ic ia c ió n  ............................................................

A C T IV O  C IR C U L A N T E .
M a te r ia  p r im a  y  p ro d u c to s  de  e la b o ra c ió n ,  e tc

A C T IV O  D IS P O N IB L E .
C a ja  .............................................................................................

A C T IV O  E X IG IR L E .
D e u d o re s  en C u e n ta s  C o rr ie n te s  ................................
B a n c o s , d e u d o re s  m o ro s o s  ..............................................
D e u d o re s  v a r io s ,  E tc  ........................................................

A C T IV O  T R A N S IT O R IO .
P a g o s  a d e la n ta d o s ,  E x is te n c ia  p a p e le r ía ,  e tc .  .

A C T I V O
V a le re s  de  o r ig e n  A m o r t iz a d o

$ 4 0 7 .2 5 3 .3 9  
”  3 5 8 .2 5 5 .8 0  
"  7 1 .1 3 7 .1 1  
”  1 7 .1 3 5 .5 2  
”  2 6 .8 8 8 .1 6  
”  2 .2 8 6 .1 9

2 4 .5 2 5 .2 9

$ 4 9 .0 6 5 .7 3  
”  8 1 .0 1 9 .3 4  
”  1 8 .5 6 3 .6 4
”  6 .1 0 5 .3 0
"  9 .6 6 2 .4 7

9 7 8 .7 2

•’ 2 4 .5 2 5 .2 9

S a ld o  
2 8 .1 5 3 .5 4  

3 5 8 .1 8 7 .6 6  
2 7 7 .2 3 6 .4 6  

5 2 .5 7 3 .4 7  
1 1 .0 3 0 .2 2  
1 7 .2 2 5 .6 9  

1 .3 0 7 .4 7  
1 .9 5 3 .1 0

C U E N T A S  ¡DE O R D E N .
D e p ó s ito s  de a c c io n e s  en g a r a n t ía

P A S I V O
P A S IV O  N O  E X IG IR L E .

C a p ita l a u to r iz a d o  ................................  $ 1 .5 0 0 .0 0 0 .0 0
C a p ita l a in te g r a r  ................................. ”  6 9 2 .8 0 0 .0 0

C a p ita l s u s c r ito  e  in te g ra d o  ..........................................................  $ 8 0 7 .2 0 0 .0 0
F o n d o  de  re s e rv a  E s ta tu ta l  ........................................................  ”  2 4 .0 2 0 .6 6
F o n d o  de R e s e rv a  E s p e c ia l ......................................................... "  6 7 .4 8 8 .1 9
F o n d o  E s p e c ia l d e  A m o r t iz a c ió n  .............................................  "  1 9 .4 9 7 .4 0
F o n d o  E s p e c ia l p a ra  q u e b ra n to s  ..............................................  ”  6 .0 4 4 .9 1

P A S IV O  E X IG IR L E .  ------------------------------
A c re e d o re s  C ta s .  C te s ., C u e n ta s  a p a g a r ,  A c re e d o re s
v a r io s ,  y  H o n o r a r io s  D ire c to re s  ............................................

P A S IV O  A M O R T IZ A R L E .
.A ) H ip o te c a s  ........................................................................................  ”  4 9 .9 3 8 .0 4
B ) O b lig a c io n e s  (15  a ñ o s )  ............................................................  “  2 8 0 .0 0 0 .0 0

P A S IV O  T R A N S IT O R IO .  -------------------------------
D iv id e n d o s  a P a g a r  .............................................................................

C U E N T A  D E  R E S U L T A D O S
G a n a n c ia  L íq u id a  ....................................................................................

C U E N T A S  D E  O R D E N .
D e p o s ita n te s  de  A c c io n e s  en g a r a n t ía  ................................

$ 9 2 4 .2 5 1 .1 6

”  3 6 9 .0 8 1 .4 9

”  3 2 9 .9 3 8 .0 4

4 .2 6 6 .0 0  

”  1 1 8 .8 2 9 .9 4

$ 7 4 7 .6 6 7 .6 1

•• 3 0 2 .6 0 5 .7 2

2 0 .7 9 7 .3 2

6 6 0 .6 4 1 .5 6

1 4 .6 5 4 .4 2

$ 1 .7 4 6 .3 6 6 .6 3
2 2 .6 0 0

$ 1 .7 6 8 .9 6 6 .6 3

$ 1 .7 4 6 .3 6 6 .6 3

2 2 .6 0 0 .0 0

$ 1 .7 6 8 .9 6 6 .6 3
E S T A D O  D E  C U E N T A  D E  P E R D I D A S  Y  G A N A N C I A S

D E B E

A  G a s to s  de V e n ta  • • • • ; / •
”  A d m in is t ra c ió n  

E x t r a o r d in a r io s  . . 
In te re s e s  y  d e s c u e n to s  .

”  G A N A N C IA  L IQ U ID A  . .

1 0 5 .8 8 9 .0 5  
9 5 .0 5 3 .0 5  

5 .5 6 9 .7 8  
3 0 .5 8 4 .0 4  

1 1 8 .8 2 9 .9 4

H A B E R
P o r  M e rc a d e r ía s  ............................................................... $ 3 5 4 .8 9 8 .3 6

E n tra d a s  v a r ia s  ...................................................... ”  1 .0 2 7 .5 0

$ 3 5 5 .9 2 5 .8 6 $ 3 5 5 .9 2 5 .8 6



C O M P A Ñ IA S. A.G E N E R A L  D E  F O S F O R O S  M O N T E V ID E A N A
B A L A N C E  G E N E R A L  A L  3 1  D E  M A R Z O  D E  1 9 4 9  

A C T I V O

A C T IV O  F IJ O P a rc ia le s

T e r re n o  y  E d if ic io s  (m e n o s  a m o r t iz a c io n e s )  
M a q u in a r ia s  y  U t i le s  
M a te r ia l R o d a n te  
In s ta la c io n e s  ”
M u e b le s  y  U t i le s
A c c io n e s  y  T í tu lo s  ........................................................

$ 333 ..784 .2 4
344 .. 0 0 2 .53

1 . 00
” 3 .

ooo

. 68
1 . 00

” 402 .395 .8 0

A C T IV O  C IR C U L A N T E

M a te r ia le s ,  M e rc a d e r ía s  en T r á n s i to  y  en e x is te n c ia s ,  O rd e n e s  en e je c u c ió n  y
de  T r a b a jo  ............................................................................................................................................................

E s ta m p il la s  F is c a le s  .................................................................................................. *................. ....................
9 0 4 .8 2 7 .6 2
2 4 .9 7 7 .7 2

A C T IV O  D IS P O N IB L E  

C a ja  y  B a n c o s

A C T IV O  E X IG I  B L E

D e u d o re s  V a r io s  ...........................................................................................

A C T IV O  R E A L IZ A B L E

B o n o s  y  F o n d o s  P ú b lic o s  y  T í tu lo s  en G a ra n tía s  v a r ia s  

A C T IV O  N O M IN A L

M a rc a s  ..................................................................................................................

T o ta le s

$ 1 .0 8 3 .1 8 5 .2 5

9 2 9 .8 0 5 .3  4 

3 8 8 .4 8 9 .9 5  

”  8 0 4 .6 4 8 .4 6

3 4 3 .9 5 1 .6 0

10 . 000.00

A C T IV O  T R A N S IT O R IO

C u e n ta s  en  S u sp e n so  ........................................................................................................................................

C U E N T A S  D E  O R D E N

A c c io n e s  y  T í tu lo s  en  G a ra n tía  D ir e c to r io  y  F u n c io n e s  y  C ré d ito s  p o r  Im p o r -  
ta c io n e s  e x t ra n je r a s  .......................................................................................................................................

1 6 .4 6 9 .7 8  

$ 3 .5 7 6 .5 5 0 .3 8

1 4 4 .4 4 6 .9 0  

$ 3 .7 2 0 .9 9 7 .2 8

C A P IT A L  A U T O R IZ A D O  $ 5 . 0 0 0 .0 0 0 .—
P A S I V O

P A S IV O  N O  E X IG IB L E

C a p ita l s u s c r ip to  e in te g ra d o  ..........................................................
P o n d o  de  R e s e rv a  E s ta tu ta r ia  ..............................................
F o n d o  de R e s e rv a  p a ra  a m p lia c ió n  de  e q u ip o s  p r o d u c t iv o s  
F o n d o  de P r e v is ió n  .................................................................................

P A S IV O  E X IG IB L E

P re v is ió n  p a ra  g a s to s  e v e n tu a le s  
A c re e d o re s  V a r io s  ..............................

P A S IV O  T R A N S IT O R IO

C u e n ta s  en S u sp e n so  ............
D iv id e n d o s  a P a g a rs e  .........
D ir e c to r io  p o r  H o n o r a r io s  .

B E N E F IC IO S

S a ld o  d e l E je r c ic io  a n te r io r  
U t i l id a d  de  e s te  E je r c ic io  . .

P a rc ia le s

$ 2 .5 3 0 . 0 0 0 . 00
53 . 109 . 20

144..700 . . 00
50 . 0 0 0 . 00

$ 1 0 1 .6 5 0 .5 6
3 2 5 .6 6 5 .7 8

$ 3 8 .0 3 9 .7 9
5 .1 6 4 .8 0
7 .4 9 8 .7 0

* 1 .7 5 0 .5 9
3 1 8 .9 7 0 .9 6

T o ta le s

$ 2 .7 7 7 .8 0 9 .2 0

4 2 7 .3 1 6 .3 4

5 0 .7 0 3 .2 9

3 2 0 .7 2 1 .5 5

C U E N T A S  D E  O R D E N

D ir e c to r io  y  o t ro s  p o r  A c c io n e s  y  T í tu lo s  d e p o s ita d o s  en  g a r a n t ía  y  B a n c o s  
p o r  C ré d ito s  Im p o r ta c io n e s  ....................................................................................................................

D E M O S T R A C I O N  D E  C U E N T A  D E  G A N A N C I A S  Y  P E R D I D A S  A L  3 1

$ 3 .5 7 6 .5 5 0 .3 8

”  1 4 4 .4 4 6 .9 0

$ 3 .7 2 0 .9 9 7 .2 8

D E  M A R Z O  D E  1 9 4 9

D E B E

A m o r t iz a c io n e s  y  R e s e rv a s
S o b re  T e r re n o ,  E d if ic io ,  M a q u i­
n a r ia s  y  U t i le s ,  In s ta la c io n e s ,  
M u e b le s  y  U t i ld s ,  M a n ca s  y  
G a s to s  E v e n tu a le s  . , ..................... 1 8 9 .8 5 5 .8 3

G a n a n c ia s  '
S a ld o  d é l E je r c ic io  a n t e r io r . .  $ 1 .7 5 0 .5 9
U t i l id a d e s  d e l E j e r c i c i o . . . .  ”  3 1 8 .9 7 0 .9 6 ”  3 2 0 .7 2 1 .5 5

$ 5 1 0 .5 7 7 .3 8

H A B E R

S a ld o  d e l E je r c ic io  a n te r io r  .....................
R e s u lta d o  n e to  de la  e x p lo ta c ió n  . . . .  
In te re s e s , C o m is io n e s , D e s c u e n to s , e tc .

$ 1 .7 5 0 .5 9  
”  4 6 0 .2 0 8 .1 9  
”  4 8 .6 1 8 .6 0

$ 5 1 0 .5 7 7 .3 8

L E O N A R D O  J . C O O P E R
S e c re ta r io

D r .  M A U R O  S IE R R A
V ic e -P re s id e n te

J U A N  A .  V ü E T T I
S ín d ic o  S u p le n te

( E n  E je r c ic io )



F A B R IC A  N A C IO N A L  DE S O M B R E R O S  “F E N IX "
B A L A N C E  C O R R E S P O N D I E N T E  A L  3 1  D E  D I C I E M B R E  D E  1 9 4 8

A C T IV O  IN M O B IL IA R IO
A C T I V O

P ro p ie d a d e s  
N u e v a s  o b ra s

A m o r t iz a d o  ...................................

M á q u in a s ,  M u e b le s  y  U t i le s  
N u e v a s  c o m p ra s  .......................

A m o r t iz a d o  ............................................

A C T IV O  C IR C U L A N T E
M e rc a d e r ía s  ( V a lo r  s / in v e n ta r io )

A C T IV O  D IS P O N IB L E
C a ja  .................................................................
B a n c o s  ..........................................................

A C T IV O  E X IG I B L E
D e u d o re s  v a r io s  .....................................
D e u d o re s  en G e s tió n  ............................

A C T IV O  N O M IN A L
M a rc a s  R e g is t ra d a s  ............................

C U E N T A S  D E  O R D E N
Q u e b ra n to s  A c re e d o re s  ( C o n t r a p a r t id a )

P A S I V O
P A S IV O  N O  E X IG IB L E .

C a p ita l .........................................................................................................................
F o n d o  de R e s e rv a  ...............................................................................................

P A S IV O  E X IG IB L E .
A c re e d o re s  v a r io s  ...............................................................................................

P A S IV O  T R A N S IT O R IO .
U t i l id a d  e s p e c ia l ....................................................................................................
D i r e c to r io ,  G e re n c ia , E m p le a d o s  y  O b re ro s  ......................................
D iv id e n d o  ............................................................................................... ..................
D iv id e n d o  a c i te r io r  .......................................................................... .. • .................

G A N A N C IA S .
S a ld o  d e l e je rc ic io  a n te r io r  ..........................................................................
G a n a n c ia s  d e l e je rc ic io  ....................................................................................

D is t r ib u c ió n  de g a n a n c ia s  .

C U E N T A S  D E  O R D E N .

C e r t i f ic a d o s  de Q u e b ra n to s  
A m o r t iz a d o  .................................

$ 6 6 . 000.00
9 4 8 .8 8

$ 6 6 .9 4 8 .8 8
9 4 8 .8 8

$ 5 1 .6 9 9 .0 1
6 3 7 .4 9

$ 5 2 .3 3 6 .5 0
6 3 7 .4 9

$ 1 .7 9 9 .5 2
4 .9 8 6 .5 4

$ 1 3 2 .9 1 6 .6 7
1.00

$ 3 0 0 .0 0 0 .0 0
4 3 .8 3 6 .4 4

$ 4 .0 0 5 .0 9
1 3 .5 0 0 .0 0  

1 .3 1 3 .0 0

$ 4 .2 8 9 .0 1
2 0 .0 2 5 .5 1

$ 2 4 .3 1 4 .5 2
2 0 .0 9 2 .7 4

$ 247 .7 2 2 .42
91 .,6 5 7 . 27

$ 6 6 . 0 0 0 . 0 0

51 .6 9 9 .01

1 12 .675 .69

- 6 .7 8 6 .0 6

132..9 1 7 ..67

1 . 00

$ 370 ,.079 .43

” 156.,0 6 5 ..15

$ . 526 ,, 144,.58

$ 3 4 3 . 8 3 6 . 44

2 . 137 . 98

1 . 0 6 5 . 14

18. 8 1 8 . 09

4 .2 2 1 .7 8

$ 3 7 0 .0 7 9 .4 3

1 5 6 .0 6 5 .1 5

$ 5 2 6 .1 4 4 .5 8

D E M O S T R A C I O N D E  C U E N T A  D E
s

P E R D I D A S  Y G A N A N C I A S

M E R C A D E R IA S .

L o  qu e  c o r re s p o n d e  a é s ta  c u e n ta  p o r

G A S T O S  G E N E R A L E S .
S e g u ro s , S u e ld o s , G a s to s  v a r io s  v  de 

C O M IS IO N E S  Y  D E S C U E N T O S

D E B E

$

H A B E R

1 4 8 .3 6 2 .5 0

C o n s e rv a c ió n , J o  m a le s , F u e rz a , e tc . . . $ 8 8 .5 6 8 .7 3
1 8 .0 5 8 .4 6

\

IM P U E S T O S Y  C O N T R IB U C IO N E S  .............. 2 1 .7 0 9 .8 0
S a ld o d e l e je rc ic io  1948 ............................ 4 .2 8 9 .0 1

U T IL ID A D
S a ld o

L IQ U ID A  ................................................. . . .  $ 2 0 .0 2 5 .5 1  
. ”  4 289 01

$ 1 2 8 .3 3 6 .9 9

2 4 .3 1 4 .5 2  
1 5 2 .6 5 1 .5 1

U T IL ID A D  ...................................
$ $

$
1 5 2 .6 5 1 .5 1

2 4 .3 1 4 .5 2

4 .2 2 1 .7 8S A L D O  A  C U E N T A  N U E V A

U t i l id a d  a 'd is t r ib u i r  .............. $ 2 0 .0 9 2 .7 4

F o n d o  d e  R e se rva
D IS T R IB U C IO N  D E  U T IL ID A D E S

1 .0 0 1 .2 8
4 .0 0 5 .0 9

1 3 .5 0 0 .0 0

D ir e c to r io ,  G e re n c ia , D ire c c ió n  
D iv id e n d o  4 1 |2 %  p o r  e l a ñ o
A m o r t iz a c io n e s  ..........................

T é c n ic a ,  E m p le a d o s  y  O b r e r o s ............................................

$ 2 0 .0 9 2 .7 4

E D M U N D O  N A R D O E S T E B A N  A . E L E N A J U A N  B O R A G N OS e c re ta r io P re s i d e n te T e s o re ro



B A N C O

LA CAJA OBRERA
Una institución que prestigia al Uruguay, consolidando vínculos con 

todos los países del mundo, por intermedio de su

•  EXPORTACIONES

•  IMPORTACIONES

•  CAMBIOS

•  GIROS

•  APERTURA DE CREDITOS

•  COBRANZA DE LETRAS

•  ADELANTOS

Gestionamos el cobro de documentos y emitimos giros y traspasos de 

fondos, por intermedio de nuestros 39 corresponsales en el in te rio r de la 

República.

A las excelencias del servicio insuperable que presta el

B A N C O  LA C A J A  OBRERA
en todas las operaciones que realiza, propias de un banco 

moderno, se agrega una gestión de verdadera eficacia, donde se comple 

mentan la seguridad y la rapidez.

25 DE MAYO 500 M O N T E V I D E O
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COMERCIAL

Cofres de Seguridad, Compra 

Venta y Custodia de Valores, 

A d m i n i s t r a c i ó n  y V e n t a  

de Casas de C a m p o

★

★

★

Real i za Toda  Clase de 

O p e r a c i o n e s  B a n c a r i a s

MONTEVIDEO
FUNDADO EN 1857
EL' MAS ANTIGUO DEL PAIS

Agencias en Montevideo

Avenida G.eneral Rondeau 1918

Constituyente 1450 esq. Médanos

«íes
Avenida General Flores 2483

«lili
Avenida 8 de Octubre 3706

Sucursales en. M E L O  - MERCEDES - P A Y S A N D U  - S A L T O  Y 

T A C U A R E M B O  -  C A S A  C E N T R A L :  C E R R I T O  4 0 0



LA YERBA DE LOS G A U C H O S

b l b L I ^ I C I \ / A  v j i . 
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