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LAS CONCLUSIONES DEL "CICLO
~ INFLUENCIA EN LA DEFENSA

Por separado publicamos en esta misma edicion un sintético resumen ge-
neral de las conferencias dictadas en el “ Ciclo de la Opinibn Econdmica”,
hasta el momento de entrar en maquina el presente nimero de nuestra revista,
y transcribimos, ademads, 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 formulacién de juicios pesimistas, o de aprensiones inquietantes
acerca de la evolucion de la economia nacional.

En primer lugar, como bien lo sefial6 el Sr. Numa Pesquera en el discurso
a que hacemos referencia, es erréneo suponer que el mejor conocimiento de
nuestras dificultades y hasta la publica advertencia de cualesquiera riesgos
gue amenazaran a huestra economia, pueda significar un factor de alarma y
menos de entorpecimiento para la adecuada organizacion 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. EI enemigo a la vista es mucho menos temible que el emboscado; el
prematuro diagndéstico, por sombrio que sea, es preferible al desarrollo insi-
dioso de una dolencia oculta; y el escollo a flor de agua, por amenazador que
aparezca, inquieta menos al navegante que el que se presume escondido bajo
las olas.

Del mismo modo, sefialar que determinados caminos pueden conducirnos
a una crisis mas o menos grave, o verificar que ciertos factores han de sernos
desfavorables, no implica en absoluto engendrar ningln irrazonable te-
mor e nel espiritu publico, sino s6lo divulgar el concepto de que e imperioso
cambiar rumbos y adoptar normas de sensatez para precavernos a tiempo,
evitando asi los males que nos podrian alcanzar.

Tachar de imprudente la difusion de los reales términos de estos proble-
mas y de las sugerencias constructivas que tienden a resolverlos, es tan equi-
vocado como lo seria, frente a la amenaza de una epidemia, objetar la difusion
publica de las previsiones sanitarias indispensables para combatirla, a pretex-

to de que su conocimiento pudiera tener un negativo efecto psicolégico sobre
la poblacion.

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 mencién
de la palabra “ crisid” sea capaz de producirle péanico, y menos que el reve-
larle la existencia de ciertos obstacidos, que es preciso evitar, pueda llevarlo
a estrellarse ciegamente contra ellos.

En nuestro pais la inmensa mayoria de los ciudadanos sienten y compren-
den claramente la indisoluble vinculacién de sus intereses privados con los
de la colectividad nacional; y aunque haya algunos casos de excepcion a esa
regla, hasta los menos patriotas y mas egoistas saben que, en el orden actual
de nuestra organizacion econémica, cualquier acto desatinado de su parte, cual-
quier arbitrio para beneficiarse a expensas del pais en horas dificiles, se vol-
veria a breve plazo en su mayor perjuicio, porque nadie en esta época puede

eludir el cumplimiento de ciertas obligaciones fundamentales de solaridad eco-
nomico-social. M.

En cuanto al otro aspecto del tema que abordamos, esto es, al pretendido



DE LA OPINION ECONOMICA" Y SU
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caracter 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 sintesis publicamos en las paginas siguientes, todos ellos han pro-
clamado su plena confianza en la capacidad del pais para superar cualquier
obstaculo de tal indole. Puede decirse, incluso, que esta afirmacion de con-
fianza en la solidez de los fundamentos de nuestra economia ha sido, junto
con las advertencias relativas a la necesidad de unificar las directivas en ma-
teria econdmica, 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, cii-
terios y puntos de vista. ,

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

Cierto es que a través de esas ilustradas exposiciones se percibe con ma-
yor claridad el imperativo de introducir sustanciales enmiendas en nuestra
politica econémico financiera, evidenciandose mejor los perjuicios que podria
acarrearnos la persistencia en ciertas normas y directivas actuales, asi como
el peligro que ofrecen algunas actitudes negativas, como la del trabajo a des-
gano, que restringue y encarece el vital esfuerzo productivo.

Pero también es verdad que de esas conferencias surge, con mas fundada
valoracion critica, el conocimiento de la real solidez de los pilares béisicos de
nuestra economia. 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 solo han sido iozados
por la inflacién en el dltimo afio, — podran reajustarse sin mayores trastor-
nos; nuestros valores bursatiles, que han llegado al tope de la inflacibn man-
teniendo cotizaciones prudentisimas, a menudo hasta inferiores a su valor
intrinseco; asi como otros indices esenciales no menos significativos, son he-
chos reales que evidencian la solidez econdmica del pais y justifican sensa-
tamente amplia confianza en cuanto a su futuro.

Por entenderlo asi, la Camara Nacional de Comercio ha dispuesto propi-
ciar la mas amplia divulgacion posible de los textos integros de todas esas
conferencias, que seran publicados en folleto y profusamente distrubuidos, pa
ra que la opinidn puablica pueda formar juicio exacto_y justo da cuanto se ha
dicho y anunciado en el “ Ciclo de la Opinién Econémica” .

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 deflacion llegue a tener un caiactei compa-
rable ‘alj de ciertas graves crisis anteriores, como lo fué por ejemplo la de
1929; sino que ha de limitarse a un descenso regulador, tendiente a restablecer
el equilibrio econébmico perturbado por el alza inflaciomsta. Pero aun_si nos
equivocaramos, y el mundo se precipitara en una honda declinaciéon critica, el
Uruguay seria siempre, por la solidez de su pequefia pero sana economia, uno
de los refugios més seguros para los capitales y uno de lo4 paises donde en
mayor gradé se podria mantener el nivel de ocupacién y de bienestar del

pueblo.



Los Objetivos y Trascendencia del
Ciclo de la Opinion Economica

FUERON PUNTUALIZADOS POR EL
DE LA CAMARA NACIONAL DE

,T Nas gentes fjmron ias palabras con que el Presidente de la Camara

, Comercio puntualizé los objetivos, trascendencia y alcance del

Ciclo de la Opini6bn Econbémica”, en la parte inicial del discurso que pro-

nuncio lei dia 1- de julio al dar posesion de la tribuna al Dr. Eduardo Ro-

(iiguez Larreta, uno de los destacados economistas que participaron en el
mismo.

Dijo asi 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 opinion econémi-
ca que, con la colaboracién de las primeras figuras del pais en la materia, ha
organizado la Camara Nacional de Comercio” .

“ El alcance fundamental que la Camara Nacional de Comercio preten-
dié6 para, este ciclo, lia sido la enunciacion, por boca de los més calificados
economistas, de aquellos remedios o soluciones capaces de llevar a la Repu-
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 pais, ejemplar por tantos conceptos en el concierto de las naciones del
mundo, merece con sobrados titulos” .

“ Pues bien, sefiores:

Algunos de esos remedios 0 soluciones a que acabo de aludir lian sido
ya traidos a esta tribuna por los oradores y emitidos desde ella. Nadie puede
dudar de que a lo largo de las disertaciones préoximas este cuadro programa-
tico del que pueden salir tal vez, cristalizaciones que tan profundamente inte-
resan al pais, se ira completando, y, por asi decirlo, tomando forma y cuerpo” .

Jécy, sin embargo, sectores de opinion que entienden que la exposicién
i eal «e la, situacién econdémica del pais, induce a un pesimismo injusto, y lie-,
vajil animo publico una alarma que no hay derecho a provocar. Pues bien,
sefiores: Yo no creo que un planteamiento ponderado, honesto y patridtico de
la realidad econdémico-financiera.nacional, seguido de la formulacién de arbi-
trios para remediarla de manera eficaz, pueda tener ese alcance de desmora-
lizacion y alarma que se pretende ver. A las cidticas aisladas emitidas en ese
sentido no se me ocurre mejor contestacion que la conocida anécdota de aquel
practico naviero de los canales dé Tierra del Fuego, que tras ejercer su dificil
profesién durante muchos afios, no habia tenido nunca un naufragio, ni un
accidente grane. Le preguntaban a este viejo marino de qué medios se valia
para realizar el milagro de hallar siempre el camino viable para los barcos
oe conducia. Le pedian que explicase de qué medios se valia para conocer
el rumbo correcto. Y el practico contesté: “ Yo no conozco el camino. Yo lo
gue conozco son los arrecifes, los escollos. Y los evito” .

“ Determinar cuales son, pues, en el arduo terreno de nuestra realidad
econdmica, los arrecifes y escollos que hay que evitar, es el fin de este ciclo.
T el méas peligroso de los escollos tal vez, es precisamente un optimismo exce-
sivo. Tan peligroso, sefiores, como puede serlo un pesimismo exagerado Por-
que] en ésto, como en todas las cosas, sigue siendo verdad la maxima de la
filosofia horaciana: “ In medio, stat virtus”.

PRESIDENTE
COMERCIO



H Ciclo de la Opiniobn Econdmica

SINTESIS DE LAS

POR LOS

En nuestro comentario editorial afirmamos que en nin-
guna de las conferencias dictadas en el “Ciclo de la
Opinién Econémica” hasta el cierre de la presente edicion
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 economia nacional, en un futuro mas o me-
nos préximo.

Un rapido 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 ndmero anterior publicamos una sintesis de
la conferencia inicial 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
situacion nacional puede condensarse en los siguientes
parrafos:

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

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

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

“El vacio de mercaderias producido en el mundo por
la Gltima guerra se lia llenado. La produccién 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 revisién de los
costos buscando su aminoramiento, porque los comprado-
res se resistirdn pronto, a comprar a precios que pasan
el plafond de su capacidad adquisitiva. La tendencia de-
be ser a n6 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-
socupacion tomara importancia, procuraria, y so6lo en ese
caso, de disminuirlas, iniciando obras de las programadas
en las leyes respectivas.”

"Hay una capacidad econémica que no es prudente ex-
ceder; por el contrario, a ser posible, los industriales, co-
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merciantes y particulares debieran formar en prevision y
como medida de prudencia, fondos de reserva para afron-
tar los desequilibrios que se prevén.

“Y aunque es elastica, hay también una capacidad im-
positiva que es dificil pasar sin graves trastornos.”

“Hay que abandonar un poco el fetichismo del délar a
que nos lleva el que sea la Gnica moneda firme y uni-
versal, e ingeniar férmulas 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 sélo se interesaba por determinadas finuras y tipos;
comparativamente, ha comprado hasta ahora 56.805 fardos
de lana, menos que en igual periodo del afio anterior. Es
cierto que aquéllos no tienen dolares para pagarnos, pero
tienen mercaderias que podemos recibir, si no tienen pre-
tensiones exageradas, en compensacion de los productos
que nos compren.”

“Mi opinion 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-
deracion.”

“Entiendo, por el andlisis que he hecho, que, dada
nuestra situacién econémico - financiera, y siempre que
haya contencién apreciable y bien razonada, en las in-
versiones que se realizan en el exterior, hasta tanto pro-
duzcamos més y nos paguen mejor los productos que ex-
portamos, las dificultades que han de presentarse seran
facilmente atemperadas en sus consecuencias, por los me-
dios con que cuenta la Republica.”

El Dr. Gervasio de Posadas Belgrano sintetizé sus jui-
cios y sugerencias sobre el tema en estudio, en los si-
guientes parrafos finales de su disertacion:

“Desde luego, no creemos posible, ni siquera pensar en
la solucion de valorizar la moneda; habra, 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, estabilizandolos
en un nivel razonable, pues una deflacién pequefia, puede
originar una crisis de peores consecuencias econdmicas.”

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

“La guerra trajo consecuencias economicas 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 aument6 la demanda
interna, creando asi un mercado local de importancia, que



permite a la industria nacional colocar su produccién, en
cantidades razonables.”

“No podemos dejarnos arrebatar por nuestra cobardia,
esas ventajas; es necesario hacer frente a la situacion y
no debemos temer adoptar los remedios necesarios; recu-
rrir en proporcién razonable al empréstito extranjero, pa-
ra financiar las importaciones de bienes de capital; dete-
ner la creacion 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 redistribucion 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 pequefios rentistas; aliviar, asi, la presion
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 pais, como ocurri6 en la postguerra
pasada, lo que es muy grave en el pais de tipo eco-
némico del Uruguay, en los cuales el comercio inter-
nacional desempefia un papel tan importante, que la
prosperidad y la depresién, 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 econdmica, que comprende la extension
de las medidas de congelacion de precios, la reforma del
régimen de Consejos de Salarios, junto con una amplia
politica de crédito y de fomento a las industrias rurales
y a las sociedades anodnimas, y, si ello llegara a ser ne-
cesario por un eventual fracaso de la colocacion de las
lanas, la disminucion del exceso de respaldo oro de nues-
tras emisiones, del 90% al 80%, lo que permitiria dis-
poner de mas de 26 millones de délares que, bien admi-
nistrados permitirian desarrollar un interesante plan de
estimulo econémico.

Luego de manifestarse partidario de la creacién del
Consejo de Economia Nacional el Dr. Acevedo Alvarez
destac6 la imperiosa necesidad de hacer un alto en la
politica 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,
finalizé su exposicién en los siguientes términos:

“Sigamos analoga conducta en el presente.”

“Que se hagan economias. Que se llenen s6lo las va-
cantes imprescindibles. Que se aplacen las ampliaciones
y perfeccionamientos de servicios no indispensables. Y
que la creacion 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.”

“Quiza en el curso de esta disertacion he dado pincela-
das algo sombrias 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 Republica tiene un gran porvenir abierto. Des-
de Artigas, el primero de los hombres de la Revolucion
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 mas y mejor, poner un di-
gue de contencion con el encarecimiento de la vida y li-
mitar los impuestos del porvenir a los articulos 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 econémico, entre gobernantes y gobernados”.

El Dr. Pedro Manini Rios hizo una critica particular-
mente severa de la politica econdémico-financiera seguida
en nuestro pais durante los (ltimos afios, censurando
tanto las principales orientaciones impuestas por el “di-
rigismo” econémico, como lo concerniente al régimen im-
positivo y a las directivas aplicadas con relacién a la mo-
neda y al crédito.

Sin embargo, sus previsiones acerca de la situacién na-
cional distaron mucho de ser pesimistas, segin se veri-
fica a través de estos conceptos emitidos en la mencio-
nacia disertacion:

Esta crisis — sefial6 —, 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 facil y remunerativa colocacion de
nuestros productos en el exterior, y de una restriccion
consecuente y aguda de las importaciones; de ello resul-
t6, como entonces, saldos favorables para la balanza co-
mercial que estimularon el espiritu de empresa, el opti-
mismo, la euforia en los negocios”.

“Las diferencias se presentan a nuestro favor. Hubo en-
tonces una imprevista extension del periodo de prosperi-
dad a varios afos subsiguientes a la terminacion de la
guerra 1914-1918, que incit6 a limites 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-
presion resultd subita, facil, vertical y extremadamente
perjudicial”.

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

El Dr. Eduardo Rodriguez Larreta afirmé también que
las condiciones actuales del pais para afrontar la depre-
sibn, son mas 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 pugndé para que se rebajase el porcentaje
del respaldo a la emision, al 75 %, pero al mismo tiempo
se manifestd contrario al aumento de la emisién, por con-
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siderarlo uno de los mayores factores inflacionistas.

En la parte final de su disertacion el Dr. Rodriguez
Larreta reiter6 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 econémicas y sociales
nos habilitan para resolverlos a poco que sepamos enca-
rarlos con espiritu de laboriosidad y patriotismo.

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

El Dr. Charlone expuso detenidamente las causas que
en nuestro pais contribuyeron a incrementar el proceso
inflacionista, y, luego de analizar su desarrollo, encaré la
situacién actual en un amplio examen de conjunto, se-
flalando los errores que a su juicio se han cometido en
ciertos aspectos de la politica econémica, como por ejem-
plo en materia de estimulos a la produccién agraria y en
lo ateniente al régimen de consejos de salarios. Manifesté
que antes de echar mano del recurso heroico de movili-
zar parte de las divisas que respaldan la emision, y si hay
productos nacionales que no se exportan porque el juego
de las areas de compensacion produce diferencias de pre-
cios que desestimulan las ventas hacia el area libre del
délar, esa dificultad puede ser superada por el sistema de
contralor de los cambios.

En el curso de su disertacion, el Dr. Charlone insistié
reiteradamente en afirmar que no cree que el actual pro-
ceso pueda tratarse de una verdadera “deflaccién”, pues ese
término corresponde a descensos profundos que no cabe
esperar. A su entender no nos amenaza, pues, una caida
de precios por debajo de la ganancia normal y atractiva,
sin cuyo aliciente las fuerzas de la produccién caen en
el letargo, sino sélo un proceso de eliminaciéon 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, advirtié el con-
ferenciante que la situacion podria modificarse si nos co-
locdramos en actitud contraria a las tendencias de la eco-
nomia universal, insistiendo en aumentar nuestra inflacion
y en seguir encareciendo nuestros costos. “Todas las opi-
niones coinciden — subray6 — en la necesidad de ser
prudentes. EIl origen de nuestras grandes crisis no ha si-
do otro que la desarmonia entre nuestros costos de pro-
duccién y los precios de los mercados exteriores, hasta el
punto que podriamos 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, asi como las
de los Drs. Ramén F. Bado, Juan V. Chiarino y Carlos
Quijano, que deben completar el Ciclo, serdan publicadas
mn folleto por la Cémara Nacional de Comercio.

En el M. de Hacienda

Manteniéndonos absolutamente al margen de
toda consideracion de orden politico, no pode-
bos empero silenciar el juicio que nos merece
un hecho que, si bien planteado por circunstan-
cias de esa indole, tiene directa incidencia en el
plano de las actividades econémicas cuyo enfo-
gue constituye la razon de la existencia de esta
revista.

Nos referimos al cambio de titular habido en
la Cartera de Hacienda, por la renuncia a ese
Ministerio del Escribano Ledo Arroyo Torres y
la designacion para el mismo del Dr. Nilo Ber-
chesi.

“Justicia obliga”, y en estas paginas en que
tantas veces hemos formulado objeciones a cier-
tos aspectos de la gestion desarrollada por el
Escribano Ledo Arroyo Torres desde esa Secre-
taria de Estado, corresponde que expresemos que
nuestras discrepancias nunca nos impidieron ad-
vertir, reconocer y estimar los sefialados aspectos
positivos de su actuacion, caracterizada por ejem-
plar probidad, elevadas miras patrioticas, digno
sentido de responsabilidad, celosa dedicacion a
sus tareas, y serena comprension ante los crite-
rios opuestos al suyo y aun ante las criticas mas
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 mas elevada consideracion
publica.

E| nuevo Ministro de Hacienda Dr. Nilo Ber-
chesi es un hombre joven pero de valia ya bien
probada, a quién se considera con justicia uno de
los técnicos mas competentes del pais en mate-
ria econdémico-financiera, y cuyos inmejorables
antecedentes personales inspiran amplia confian-
za y bien fundado optimismo acerca de lo que
ha de ser su actuaciébn ministerial.

El momento complejo y dificil en que asu-
me ese cargo, significara una verdadera prue-
ba para su notoria capacidad, acrecentando las
pesadas responsabilidades del manejo de las fi-
nanzas y de la orientacion de la economia na-
cional. Pero confiamos en que sus sobresalien-
tes aptitudes le permitirdn superar todas las di-
ficultades y defender con éxito los intereses
de] pais.



H Error de la Persecusion Fiscal
al Capital Productivo

CONSIDERACIONES SOBRE EL AUMENTO DEL

IMPUESTO SUSTITUTIVO DEL DE

Como es notorio, el nuevo Presupuesto Docente que acaba de ser san-
cionado en el Parlamento, establece apreciables mejoras en los sueldos, para
cuya financiacion 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 anoénimas.

Ante ese hecho estimamos que es preciso, refirmando la posicion que
adoptara la Camara Nacional de Comercio desde que se tuvo conocimiento
concreto de la iniciativa, llamar la atencidon de los legisladores acerca de los
perjuicios que pueden ocasionarse a la economia nacional, si se persiste en
la politica de gravar con onerosas cargas fiscales a las inversiones de capital
gue son mas beneficiosas para los intereses generales del pais.

Debemos ante todo puntualizar que no discrepamos de ninglin modo con
la finalidad de esa ley, ni con los aumentos que la misma adjudica para
los presupuestos de ensefianza Primaria, Secundaria y Superior. Esta fuera
de discusion el que las actividades docentes, por su jerarquia intelectual y
moral, y por su grado de utilidad social, tienen una importancia superior que
debe traducirse de modo adecuado en su remuneraciéon. Y es indudable que
en los Ultimos tiempos, por efecto de la repetida alza de los jornales obreros
y de los sueldos de ciertas categorias inferiores de diversas actividades, la
retribucién de las funciones docentes aparecia comparativamente mezquina y
colocaba a los maestros, profesores y catedraticos en una situacién econémica
dificil, implicando una verdarera subversibn en el orden que ldgicamente
debe observarse en la compensacion de las actividades, de acuerdo a su im-
portancia, al beneficio que significan para la Nacion y al grado de capacidad
y de preparacion que ellas exigen. El error ha estado en la politica de estimu-
los generales y la inflacién, que ha producido y alentado aumentos muchas
veces injustos, engendrando desequilibrios que luego, por fuerza, se impone
corregir, como ocurrio en el caso que nos ocupa.

Pero sin perjuicio de admitir que, dentro de ese proceso econémico vicio-
so, las mejoras del personal docente constituian una necesidad inobjetable, cre-
emos necesario sefialar una vez mas que dichos aumentos se han financiado en
forma errénea, al acrecentar en proporcion abusiva el mencionado impuesto a
las Sociedades Andénimas, castigando una forma de inversion que es de inmen-
sa utilidad para el pais y comprometiendo el desarrollo auspicioso que la mis-
ma habia tenido en estos altimos afios.

En efecto, el régimen de Impuesto Sustitutivo ofrecia 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 trasmsiiébn 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
15 % después al 2,5 %, mas tardé al 3,25 %, y por altimo ahora al 4,75 %,
debiendo sefialarse 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 anénimas.

Como ya lo sefialé la Camara Nacional de Comercio en nota dirigida al
Presidente de la Comisién 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 trasmision de

otros bienes, con la sola excepcion de algunos casos excepcionales en que el
heredero resida en el exterior o sea pariente colateral de cuarto o mas grado,
o extrafio que perciba un legado de mas de un millén de pesos.

Resulta asi que las sociedades andénimas han quedado en situacion de in-
terioridad en lo que atafie al gravamen que sufren por concepto de impuestos
de herencias, con relacion a las demas clases de bienes y valores, aun frente
a aquellos que se constituyen por formas de aplicacion de capital de reducida
o nula utilidad social. Ese impuesto ha dejado asi de ser “substitutivo”, en la
verdadera significacion del término para convertirse en una forma de tributa-
cion especialmente onerosa, que recae sobre las sociedades andnimas.

Esta simple consideracion basta'para evidenciar el error de esa resolucion
legislativa, tanto mas deplorable porque afecta a un proceso de asociacion de
capitales para fines de alta utilidad publica, que se estaba desarrollando en
forma muy promisoria en nuestro pais.

Es preciso advertir el grave efecto de desaliento y de prevencion que me-
didas de este caracter tienen contra la disposicion de los capitalistas grandes o
pequefios de participar en empresas productivas de cualquier indole, y la

influencia inhibidora que ello determina en perjuicio del progreso y del bien-
estar del pais.

Finalmente corresponde sefialar que con resoluciones de tal naturaleza
se niega en los hechos y se anula en sus mejores efectos, la politica de atrac-
cion de capitales extranjeros hacia nuestro pais que con tan buena inspiraciéon
se ha iealizado en los Ultimos afios. Porque no puede esperarse que €esos capi-
tales consideren favorable su aplicaciéon en el Uruguay, pese a las facilidades
de otro caracter que se les ofrezca, si sus inversiones se ven amenazadas por
impuestos excesivos y crecientes, cuya posible elevacion llega a constituir un
grave factor negativo para la existencia de tales empresas en nuestro pais.

Se impone por lo tanto una reaccion radical en esta materia. EIl capital
colocado en beneficio de la riqueza y progreso del pais, como lo es el de
las sociedades andnimas, debe ser amparado y estimulado; y las ventajosas
caracteristicas que ofrece el Uruguay para la atraccion de capitales extranje-
ros deben ser completadas con una politica que les brinde amplias garantias
en el desarrollo normal de sus inversiones y en el logro de utilidades legitimas.

Estado Comparativo del Monto de

las Operaciones de Enlsa Realizadas a Contado

Denominaciones JUNIO 1949 MAYO 1949 JUNIO 1948
i Valor Efectivo .
Valor Nominal Valor Nominal Valor Efectivo Valor Nominal Vvalor Efectivo
Deudas Nacigna'es .. 6.582.900.— 5.879.118.07 5.080.125.50 4.511.099.72 7.368.47 1.— 7.188.222.73
Deudas Municipales 1.175.500.— 1.042.994.— 1.719.350.— 1.510.198.50 605.600.— 592.671.60
Titulos Hipotecarios 7.691.625.— 7.130.167.28 6.740.275.— 6.177.239.84 6.799.300.— 6.744.899.12
38.425 — 33.644.35 38.600.— 33511 .— 107.513.72
ACCIONES oo 1.455.600.— 2.527.632.— 1.826.800.— 3.275.225.50 1.534.300.— 3.177.610.—
16.943.240.— 16.613.555.70 15.405.150.50 15.507.274.56 16.422.971.— 18.325.137.17
Estado Comparativo del Monto de las Operaciones de Bolsa Realizadas a Plazo
Denominaciones JUNIO 1949 MAYO!I 1949 JUNIO 1949

Valor Nominal Valor Efectivo Valor Nominal Valor Efectivo Valor Nominal Valor Efectivo
60.000.— 84.960.— 70.000.— 514.214.—



La Escasez de Azlcar
de los Importadores

ALGUNOS ANTECEDENTES Y

En estas Ultimas semanas se ha debatido ex-
tensamente por la prensa, el problema de los
abastecimientos de azlcar, formulandose muy
diversas apreciaciones acerca de las causas de-
terminantes de la escasez que afecta a la co-
mercializacion de ese producto.

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

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

En segundo lugar, debe sefialarse que la ra-
zon 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 afio s6lo se han
importado 21-000 toneladas, (y esto gracias a las
insistentes gestiones de los importadores) siendo
gue la demanda normal correspondiente a ese
periodo es de 30.000 toneladas, por lo menos.

La responsabilidad de ese dificit es ajena por
completo a la actuacion del comercio importa-
dor, motivandose s6lo en las consecuencias pro-
pias del sistema de tramitacion previa de cuotas
ante reparticiones del Poder Ejecutivo, y en la
limitacién con que ellas fueron asignadas, que
provocé una merma en los arribos de ese produc-
to, con las notorias consecuencias que ahora se
reflejan sobre el mercado. Y corresponde agregar
qgue el azlcar es el Unico producto de consumo
cuya importacion sufre tales requisitos.

En efecto, en los Ultimos meses del afio pasa-
do, cuando la importacion era todavia efectua-
da bajo direccién estatal, y encontrandose en-
tonces practicamente agotadas las existencias de
ese articulo de primera necesidad, delegados de
la Asociacion de Importadores y Mayoristas de
Almacén de la Bolsa de Comercio mantuvieron
entrevistas con el Presidente de la Republica,
con el Presidente del Banco de la Republica, 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 Actuacion

PUNTUALIZACIONES OPORTUNAS

tes reparticiones oficiales para estudiar la si-
tuacion entonces planteada, de cuyas delibera-
ciones resultd la decision de volver las importa-
ciones de azlcar a la 6rbita privada, la que
luego se cumpli6 sélo en parte, debido a las
restricciones antes sefialadas, que afectan al ac-
tual régimen de comercializacion ele ese articulo.

Por decretos del 27 de enero y del 2 de fe-
brero ppdo. se abrieron cuotas de importacion
por un total de 21.000 toneladas (14.000 de azu-
car refinado y 7.000 de crudo). Los importado-
res de refinado concertaron los embarques de
inmediato hasta que se completé el arribo total
de aquella cantidad. Y habiendo sido anuladas
por los adjudicatarios las 7.000 toneladas de
crudo, la Asociacion de Importadores y Mayo-
ristas de Almacén gestioné y obtuvo su redistri-
bucién, luego de lo cual se procedié de inme-
diato a su embarque, cuya Ultima remesa llego
al, pais el 17 de junio.

Corresponde destacar en este punto que los
importadores no se limitaron a disponer con la
maxima rapidez los embarques, sino que en opor-
tunidad del arribo de varias partidas, su enti-
dad gremial intercedié junto a la Comision In-
terventora del Contralor, al Consejo Nacional
de Subsistencias, a la Administracién General de
Puertos y a la Direccién General de Aduanas,
solicitando la activacion de los tramites necesa-
rios para que el azicar 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 Asociacién realizé otras
multiples gestiones ante el Ministerio de Hacien-
da, el Consejo Nacional de Subsistencias, y la
Comision 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 sélo la importa-
cion, sino también la produccién, industrializa-
cion y comercializacion de azlcar, en términos
gue permitiera atender de modo adecuado al
abastecimiento de la poblacion.

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-
cion obtuvo autorizacion del Contralor para pro-
ceder a los embarques de una tercera parte de
lacuota antes de que se hiciera su distribucion
entre los importadores. Dicha distribucién fué
ilealizada el 17 de junio, encontrandose 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 refinerias britanicas, pese a lo cual se
lograron algunos embargues que ya estan llegan-
do a nuestro puerto.

Igualmente significativa como expresion de la
buena voluntad de la Asociacion, es su actitud
con respecto a los industriales y pequefios ma-
yoristas. Cuando ya se habian los importadores
desprendido de parte de su stock en beneficio
de aquéllos, la Asociacion accedi6 el pedido del
Presidente de la Comision Nacional de Subsis-
tencias en el sentido de celebrar una reunion
con delegados de aquellos sectores, en la que se
arribé a soluciones que merecieron amplia y una-
nime aprobacion, cuyo resultado se tradujo en
el compromiso de entregar 300.000 kilos a la
industria del dulce y 180.000 kilos al grupo de
pequefios 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 Asociacion, para de-
mostrar que los importadores han procedido con
el mayor celo y eficiencia en el cumplimiento de
todos los aspectos de su funcién, no omitiendo
esfuerzos para lograr que fueran debidamente
satisfechas las necesidades del consumo.

Resultan asi totalmente injustas y carentes en
absoluto de fundamento, ciertas apreciaciones
qgue se han divulgado y que pretenden adjudi-
car a los importadores la responsabilidad de las
dificultades habidas en los abastecimientos €e
azlcar. Y todavia méas 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,
gue 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 verifigue la necesidad de importar
el producto.

Bajan los Precios en Francia

El Ministro de Economia de Francia M. Pinay
acaba de exponer en reciente discurso algunos
indices reveladores del cosiderable descenso
de los precios de los articulos de mayor consu-
mo que se lia registrado en aquel pais durante
los Ultimos meses.

Afirmé el Ministro que luego de una encuesta
detenida llevada a cabo por los servicios de
informacion y estadistica de esa Secretaria de
Estado, se han podido verificar los siguien-
tes porcentajes de descenso en los precios du-
rante los tres ultimos meses:

Confecciones para hombres............... 10%
Jaboén de limpieza doméstica s-........ 10%
Articulos de menage ................. 12%
Camiserfa, ropa interior y de trabajo 15%
Vajilla oo, R R 15%
Pequefio material eléctrico -.............. 15%
Ropa blanca de casa W..........c...c.......... 20%
Confecciones femeninas 25%

Ademas, entre diversos articulos particular-
mente afectados por el descenso de precios, citd
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 agricolas, los pre-
cios al por mayor descendieron de un indice
de 1.904 en el mes de noviembre Gltimo 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
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el mismo periodo, 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 mayoria de las restricciones
al consumo.

Con referencia a la producciéon industrial, el
Ministro expres6 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 agricolas,
funcién de una buena cosecha, porque la casi
totalidad de sus factores: mano de obra, costos
de explotacién y gastos generales, lian perma-
necido invariables en conjunto. Ademas, las in-
dustrias han debido soportar cargas financie-
ras consideradas indispensables para asegurai
el equilibrio presupuestal, la defensa, de la mo-
neda y la reconstrucciéon de las ruinas de la
guerra. ,

Si bien es cierto que algunos criticos —entre
otros el comentarista del diario L aube , de
cuya edicion del 26 de junio recogemos esta
informacion— sostienen que esos resultados son
muy pequefios y, con excepcion de los articulos
alimenticios, limitados a ciertos renglones; la
verdad es que los porcentajes consignados nos
parecen a nosotros bastante apreciables y, mas
importante, aun, la real preocupaciéon que de-
muestra ese ministro en lograr efectivos descen-
sos de los precios, asi como su franco reconoci-
miento de los factores que los determinan.



Situacion de

los Corredores de Bolsa

Ante la Le/ de Presupuesto Docente

Dada la rapidez con que fue aprobado por el Senado

de la Republica el proyeto de nuevo Presupuesto docen-
te, las modificaciones impuestas por la Comision respec-
tiva de aquel Cuerpo a algunos aspectos del articulado
relacionados con la financiacién de los nuevos gastos, han
sido practicamente conocidos y examinados por la opinion
publica cuando ya el texto, definitivamente sancionado pol-
la rama legislativa, habia sido remitido para su promul-
gacion al Poder Ejecutivo.

Dos aclaraciones especiales deseariamos dejar sefialada
antes de entrar al andlisis de una de las disposiciones de
la ley que a nuestro juicio implica soluciones mas que
injustas. Es la primera la relativa a los elevados fines de
la ley, que tiende a llevar nuestra ensefianza al alto gra-
do que le corresponde dentro de un pais orgulloso, como
el nuestro, de los avances de su legislacién y de su cul-
tura espiritual y civica. En ese sentido no es posible sus-
traerse a la simpatia y al apoyo unanime provocados por
las finalidades de la ley en todos los sectores del pais.

La segunda puntualizaciéon tiene un alcance méas con-
creto: es nuestro propoésito constrefiirnos al andlisis de
una situacion especial (la de los Corredores de Bolsa)
que ha de crear la eventual aplicacion de uno de los ar-
ticulos de la ley. En este orden de ideas es necesario
tener presente que la opiniébn y la prensa del pais han
dirigido sus comentarios y criticas sobre otros aspectos de
la financiacién, y que, aunque por razones obvias, nos ce-
fiimos a un caso concreto, en modo alguno pretendemos
gue sea esta la Unica situacion de injusticia que la pro-
vogue 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 extension del impuesto a las ganancias eleva-
das. Extension que implica ampliacion de la categoria de
empresas que resultan gravadas y ampliacion ademas, de
los limites de la imposicion, que afectard en el futuro a
todas las empresas cuyos lucros superen Tos siete mil pe-
sos anuales, y cuyo capital fiscal si fues e menor de
$ 40.000, serd calculado en este monto a los efectos de
liguidar el impuesto.

Es por obra de esta disposicion que los Corredores de
Bolsas quedaran practicamente comprendidos en el régi-
men de las ganancias elevadas.

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

bajo, por la extension irracional de un régimen que re-
conocia sus fundamentos en la teoria del impuesto a la
renta.

IMPUESTO AL TRABAJO. —

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

El corredor de Bolsa suele trabajar sin este capital.

Lo impone asi su especial naturaleza juridica, de agen-
te intermediario cuya actividad tiende a relacionar a los
inversores entre si, sin que participe por su parte en el
negocio que concierta.

Agreglese a ésto dos circunstancias que hacen particu-
larmente irritante el impuesto en cuestién, 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
juridico especial de acuerdo al cual le estd prohibido ter-
minantemente la realizacién 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 via de un mayor esfuerzo, pudiera equilibrar sus
entradas.

b) En segundo lugar, y a diferencia de la totalidad de
las categorias de trabajadores comprendidos en el articulo
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 aplicacién 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
remuneracién que percibe por sus invalorables servicios.

OPORTUNIDAD DEL NUEVO IMPUESTO. —

A estas consideraciones de fundamental importancia y
que hemos querido eshozar rapidamente, como configuran-
te de una situacion de injusticia, debe agregarse otra, no
ya de orden juridico sino econémico, que viene a sumarse
a las precedentes, para aumentar aun mas el peso que
deberd 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 periodo de depresion.

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

FINANCIACION

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

A continuacién se transcriben los articulos de la ley,
que crean los recursos correspondientes:

Articulo 64. - Elévase al 4 y 3|4 ojoo (cuatro y tres
cuartos por mil) el impuesto sustitutivo del de herencias
y donaciones que grava a las sociedades anénimas de
acuerdo con el articulo 22 del decreto-ley N- 10.183, de
jo julio de 1942. El mismo régimen se aplicara a las
sociedades en comandita por acciones, para las acciones
que emitan al portador.

Declarase 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 julio de 1910, afecta a las socieda-
des anodnimas cuya liquidacion total o parcial hubiese si-
do resuelta, hasta su aprobacion por el Poder Ejecutivo,
las que abonaran anualmente el impuesto durante el pe-
riodo de su liquidacién, en base al monto imponible que
resulte en cada caso, de acuerdo con el régimen estableci-
do por el articulo 26 de la ley N9 10.959 de 28 de octu-
bre de 1947.

Declarase asimismo que las sociedades anénimas en li-
guidacion asi como aquellas que hubiesen resuelto redu-
cir 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-
tegoria de trabajadores que en el periodo actual percibe
ganancias mas bajas que las normales.

SALDO PRACTICO Y NECESIDAD DE LA
DEROGACION. —

Pareceria imprescindible en virtud de lo expuesto y re-
petimos que asi se ha manifestado desde todos los secto-
res del pais una reconsideracion de la norma que acaba
de sancionarse. Para lo cual no es necesaria, en modo al-
guno una revision completa del articulado correspondien-
te a la financiacion de la ley de Presupuesto Docente.

La eliminacion de la norma que critcamos se impone,
y es oportuno decirlo, no sélo por las razones de por si
rotundas que hemos enumerado, sino también por otia
mas, que resulta igualmente definitiva y que es a siguien-
te: el impuesto asi concebido es inaplicable. Y aun en
caso de que superando toda clase de dificultades, pudiera
aplicarse, el resultado seria problemético desde el punto
de vista fiscal, por cuanto el costo de la aplicacién insu-
miria cantidades de gran importancia.

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

i5

la Ley del 2 de Julio

QEL PRESUPUESTO DOCENTE

lalidad del capital y reservas correspondientes al ano en

gue procedan a la reintegracién final 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 legislaciéon vigente.

Art 65. — En todo juicio sucesorio se debera incluir
en el activo una sum a equivalente al uno por ciento d%)
del acervo imponible de la herencia, como valor sustitu-
to del ajuar y muebles de la casa habitacion del causan-
te, (art. 469 del Cdédigo Civil). L

Art. 66. — Cuando en la masa de bienes de los juicios
sucesorios existan explotaciones agropecuarias del causan-
te se aumentard el monto del activo en una suma igual
al' 40% del valor atribuido por la Direccion General de
Catastro a cada hectarea de campo explotada, como valor,
sustitutivo del capital mueble y semoviente de la expio-
tacion. A | i*

Art. 67. — Créase un impuesto adicional a la fiaua y
gasolina de $ 0.02 por litro que se verter4d a Rentas Ge-
nerales.

Art. 68. — Modificanse las siguientes disposiciones de
la ley N9 10.597 de 28 de diciembre de 1944, en la forma
que sigue:

A) Agrégase un Ultimo apartado al articulo 2°, que di-
rd: “A los efectos de la presente ley se entiende por
empresa toda actividad de persona fisica o juridica
que utiliza capital y est4 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) Modificase el inciso C) del articulo 39 que quedara
redactado asi: C) Las ganancias de empresas que no
revistan el caracter de sociedades andnimas siempre
que su capital fiscal no exeda de cuarenta mil pesos
($ 40.000.00) y no obtengan méas de siete mil pesos
($7 000.00 de ganancias anual fiscalmente ajustada.

C) Agrégase al articulo 33 un dltimo inciso que dira:
“Para la liquidacion del impuesto que corresponda a
aquellas empresas que no sean sociedades andnimas
cuyo capital ajustado legalmente no exceda de cua-
rental mil pesos, se computara un capital ficto de
cuarenta mil pesos.”

D) Sustitdyense los incisos A) y D)
los siguientes: -

Inciso A) Remuneracién de servicios del duefio o so-

cios de la empresa. Sin embargo se admitird deducir
la remuneracion abonada o acreditada por
en la siguiente forma:

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

Hasta $ 625.00 por mes y por persona, con un

maximo global de $ 2.500.00 por aquellas empre-

sas cuyo capital a los efectos de esta ley no exceda
de $ 1:500.000.00.

del arti’culo 28 por

servicios
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3" Hasta $ 700.00 por mes y por persona, con un ma-
x'mo global de $ 2.800.00 por aquellas empresas
cuyo capital a los efetcos de esta ley exceda sin
limitacion 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 Sindicos.

Sin embargo cuando las mismas personas, ademas
de sus funciones como Directores desempefian simul-
taneamente otras actividades remunerables en las gn,.
presas, podran éstas deducir sus emuletos de las ga-
nancias impositivas en las siguiente forma:

1 HaSta ® 50000 P°r mes y por persona, con un ma
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
maximo 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 ma
xim® global de $ 2.800.00 por aquellas empresas
cuyo capital a los efectos de esta ley exceda sin
limitacion de $ 1:500.000.00.

En ningdn caso podran deducirse a efectos fiscales los
emolumentos percibidos por cualquier concepto, incluso
os casos del proemio de este inciso, por los sindicos de
las Sociedades Andnimas.

La Oficina Recaudadora podrd 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 articulo 23 de la lev
NO 10.597. . y

Las modificaciones que establecen los incisos B), C),
D) y E) del presente articulo, regiran a partir dj los
ejercicios !n|C|ados el 1? de enero de 1949 . que se ini-
cien después.

Para los ejercicios anteriores la Oficina de Recaudacion
e Impuesto a las Ganancias Elevadas podrd admitir que
las sociedades anénimas deduzcan de sus ganancias grava-
das la remuneracion abonada o acreditada a los Directo-
res y Sindicos que presten simultineamente 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 Instruccién
Publica con las caracteristicas del e¢tatuido en el inciso
A) del articulo 8? de la ley N* 10.511 de 17 de agosto
de 1944.

Dicho impuesto estard a cargo exclusivo del propietario
bu importe serd adelantado por el inquilino, quien lo re
petira sobre el propietario, al abonar el arrendamiento,

n los casos en que, por disposicion del citado inciso

) de la ley referida, el impuesto estd a cargo del pro-
pietario, éste abonard una tasa doble a la que actualmen-
te paga, sin que se altere el régimen de incidencia para
la primera tasa.

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

con posterioridad al 1* de julio de 1949 y que correspon-
dan al grado P de la Categoria IV (articulo 90 de la
ley de Ordenamiento Financiero N9 9.640 de 31 de di
ciembre de 1936).

La disposicion anterior no comprende los cargos enu-
merados en el articulo 98 de la expresada ley que pon-
dran ser llenados sin restriccion.

La limitacion establecida regird hasta el .
bre de 1951. 31 de diciem

Art. 71. Esta ley tendra efecto desde el 1? de julio del
corriente afio, a excepcion de lo establecido en el articulo

Art. 72 ComunigUese, etc.

Exportaciones de Lanas y Cueros

Fa.tfos de Cueros lanares embarcados en Montevideo desde
el lo de octubre de 1948 al 30 de junio de 1949

lana ambareados en Montevideo desde ¢ |q
de

Fardos de
1948 hasta el 30 de junio de 1949

octubre id®

DESTINO 1949 1948
Brasil ... .
N. Orleans .. 1013;3 103
Finlandia ... 1537
Nueva York .
BOStON  cccccciccees 751 1.817
Portland ... 196 694
Los Angeles 75
San Francisco
Canada 147 400
Londres 893 89
Liverpool 621
Suecia . 145 252
Finlandia 11868 93
Alemania 387
Holanda . s
Bélgica 579
Francia 414
Suiza 2.5028i
Italia e X
Espafa .... ¢-Ulj 1.150
92
Total s
10.832
DESTINO \
1949 1948
Paraguay _
Mgjico 45
Estados Unidos oa 8756353
Canada ... 205 .
Noruega 1-164% 696
Finlandia
Rusia ... 43
Dinamarca . 1.830 1.429
Alemania 53
Polonia 2.660-
Holanda 901 2.6 11
Bélgica 8. 129
Francia 10.896
Italia 19
Suiza 11.939 9.816
Austria 1.874 2.632
Hungria . 410 48
Checoeslovaquia 200
Yugoeslavia . 1.506
Grecia .... 515
Turquia 32
Inglaterra
Bolivia 1.563
Espafia 184
Brasil
Palestina 59
Sud Africa 137
China 16 n
Japén
1.452
Total
77.332 140.071
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Sobre el

NOTAS DE

Y A LA COMISION DE

Reproducimos a continuacién el texto de las notas pa-
sadas por la Camara Nacional de Comercio al Ministro
de Industrias y Trabajo y a la Comisién de Subsisten-
cias, referentes al decreto sobre congelacién de precios.

Montevideo, 11 de junio de 1949.
Sefior Ministro de Industrias y Trabajo
Don Fernando Farifia .
Presente.

Sefior Ministro:
"

La Céamara Nacional de Comercio lia estudiado con es-
pecial atencion el decreto de ese Ministerio, de fecha 11
de mayo reciente, sobre congelacién y reduccion de los
precios de los articulos de primera necesidad.

AUn cuando la finalidad que persigue la resolucion re-
ferida pueda ser elogiable, en cuanto tiende a fijar nor-
mas que detengan el proceso inflacionario, estima la Cé&-
mara Nacional de Comercio que se trata de una medida
unilateral, cuya orientacién econémica no comparte, y que,
por lo menos, exige una complementacion 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 econémica de la oferta y la demanda, so-
metida a la influencia de mdltiples y complejos factores.

Entre éstos, cabe reconocer que el costo es el elemento
fundamental jen la formaciéon 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 alteracién previa de
los costos. Y por consiguiente, tampoco es posible, en la
realidad de los hechos econdémicos, congelar los precios
mientras no se hayan estabilizado los costos.

El costo, a su vez, incluye diversos factores, entre los
cuales habria que tener presentes, principalmente: el va-
lor de la mercaderia 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
congelacion de precios en el Uruguay, radica en que, a
pesar de tratarse de un pais de escasa y muy poco diver-
sificada produccién autoctona, las necesidades de su con-
sumo estan determinadas por un nivel de vida relativa-
mente alto y exigente. Es decir, que depende de la im-
portacion. Y el precio del articulo importado o del pro-
ducto nacional fabricado con materia prima jextranjera,
estd sujeto, en primer término, a las oscilaciones de los

LA CAMARA AL

Decreto de Congelacion de Precios

MINISTERIO DE |INDUSTRIAS

SUBSISTENCIAS

mercados de origen. Esta situacion de pais tipicamente
tributario del abastecimiento exterior en gran parte de su
consumo, significa un escollo infranqueable para la adop-
cion de una politica de rigidez en materia de precios.

Casos recientes, en que la fijacion de precios de venta
inferiores a los precios vigentes en los mercados de ori-
gen determind la absoluta carencia del articulo tarifado,
ejemplarizan con harta elocuencia sobre la ineficacia —
por lo pronto — y los perjuicios — ademéas —ade las
disposiciones que se dictan al margen de la realidad eco-
némica.

Pero si es cierto que el valor de la mercaderia 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 moderacion estad al al-
cance del pais. EI Poder Ejecutivo tiene en sus manos el
cese de la elevacién de los impuestos. En materia de sa-
larios, tiene también la posibilidad de detener el alza de
las remuneraciones.

Estima, pues, la Camara Nacional de Comercio, que to-
da politica de congelaciéon de precios debe ser acompafia-
da de medidas armoénicas de estabilizacion de impuestos
y salarios, y debe preveer, asimismo, mediante arbitrios
agiles, las posibles variaciones que sufran los precios en
los mercados extranjeros.

Las consideraciones procedentes valen también si se apli-
can a la reduccién de los precios, segunda etapa que per-
sigue el decreto. Pero aqui es necesario agregar algunos
nuevos conceptos. EI Ministro de Hacienda Esc. Ledo
Arroyo Torres, emiti6 hace poco en el Parlamento la si-
guiente opiniébn sobre el abatimiento de los precios:

“Los hechos econémicos se combaten con hechos eco-
némicos. Yo no creo mayormente en las disposiciones, en
los decretos, ni en los inspectores. Aumentemos la mer-
caderia que entra al pais, y la mercaderia bajard”.

La solucién econdémicamente sana — y eficaz en la rea-
lidad de los hechos — para lograr un abaratamiento en
los precios, consistiria pues, en la adopcion de medidas
que permitan una importacion mas libre y amplia, ya que
la abundancia de mercaderias multiplica las ventas y dis-
minuye los costos, al repartir los mismos gastos entre un
mayor ndmero de unidades.

Pretender la reduccion de los precios por métodos ar-
tificiales s6lo puede conducir a la escasez o a la caren-
cia de mercaderias por imposibilidad de importarlas, o a
la formacion del mercado clandestino, cuya existencia no
ha podido impedirse ni en los paises méas disciplinados
y con mejores organizaciones de contralor, y que perju-
dica tanto al consumo como al comercio honesto.

Al exponer al Sefior Ministro, en lineas generales, las
consideraciones que en el orden econémico le merece a
la Cémara Nacional de Comercio el decreto de 11 de ma-
yo, y ofreciendo la colaboracién de esta entidad para el
estudio de la situacion planteada, me es grato reiterarle



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

11 de junio de 1949.

Sefior Presidente de la Comisién Nacional de Subsistencias
y Contralor de Precios,

Dr. Lus I. Garibaldi

Presente.

Sefior Presidente:

De acuerdo a las conversacioiies mantenidas con usted,
la Cémara Nacional de Comercio desea precisar algunos
conceptos respecto a la aplicacion del decreto de 11 de
mayo reciente, sobre congelacién de los precios de los ar-
ticulos de primera necesidad.

El decreto en estudio comprende dos problemas; a) la
congelacion de los precios de los articulos de primera ne-
cesidad; y b) la reduccién de dichos precios. Ambas cues-
tiones se encuentran relacionadas encarandose la primera
como etapa necesariamente previa a la segunda.

1« — Congelacién de precios.

Respecto a este punto se establece como principio ge-
neral que “no podran aumentarse los precios de los ar-
ticulos de primera necesidad (art. 14, ley 19 de setiem-
bre de 1947 y disposiciones concordantes) que regian el
25 de abril de 1949 . La aplicacion ele esta norma difiere
segin se trate de articulos que estuvieran o no tarifados
oficialmente en fecha preindicada.

19—Articulos oficialmente tarifados el 25 de abril ppdo.

a) Continuaran negociandose de acuerdo a los precios
oficialmente fijados al 25 de abril.

b) Dichos precios podran modificarse por el Poder Eje-
cutivo a solicitud del interesado y previo informe del
Consejo Nacional de Subsistencias. (Art. 47 inc. B
del decreto).

En resumen: esta categoria de articulos continda ri-
giéndose de acuerdo al régimen estipulado por la ley de
Subsistencias (19-set.-1947) y la congelacién implica pa-
ra ellos una simple prérroga de los precios oficiales ac-
tuales que debera entenderse limitada al término de un
afio segun lo establecido en el Art. 12 (inc.A) de la ley
citada.

2“- Articulos sin precio oficial el 25 de abril ppdo.

a) Fijacién oficial de precios.

El decreto preceptia la fijacion de precios oficiales a
la totalidad de los articulos de primera necesidad que aun
no han sido tarifados. A ese efecto se seguira el siguiente
procedimiento:

19 Dentro de los 60 dias siguientes a la vigencia del de-
creto los industriales e importadores formulardn ante
el Consejo Nacional de Subsistencia una declaracion
de los costos respectivos.

2- Dentio de los 300 dias de recibidas las declaraciones
el Consejo establecera los precios méximos y propon-
drd su fijacion al Poder Ejecutivo.

b) Congelacion.

La determinacién de la fecha en que comienza la con-
gelacion de los precios de los articulos sin tarifa oficial
al 25 de abril, presenta dificultades en razén de la defec-
tuosa redaccién de decreto.

No obstante se estima que coordinando el texto de los
articulos 19y 2° con los principios expuestos en la parte
expositiva del decreto, debe resolverse el punto de acuer-
do a la siguiente interpretacién: a) EI Poder Ejecutivo
fijard los precios oficiales dentro del plazo sefialado en el
decreto teniendo en cuenta, de manera exclusiva, los fac-
tores econdmicos vigentes al 25 de abril ppdo. b) Dichos
precios entraran en vigencia a partir de la fecha en que
sean fijados y desde ese momento se operard su congela-
ciobn. En consecuencia, los precios oficiales que fije el
Poder Ejecutivo dentro de los plazos previstos no tendran
retroactividad al 25 de abril ppdo.

Debe observarse que esta interpretacién no se ajusta to-
talmente al articulo 19, la que dicha disposicion expresa
gue “no podran aumentarse los precios de los articulos de
primera necesidad que regian el 25 de abril de 1949" vy,
de acuerdo al criterio propuesto: a) los precios de los
articulos no tarifados al 25 de abril podran ser aumenta-
dos hasta tanto no se les fije oficialmente; y b) la con-
gelacion habra, de producirse no sobre los precios que “re-
gian al 25 de abril de 1949 sino sobre aquéllos que el
Poder Ejecutivo entienda que debian haber regido en aque-
lla fecha de acuerdo a los costos respectivos. No obstante,
debe entenderse que la interpretacién sustentada es la
Gnica que se ajusta al espiritu 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 implicaria acordar a
las mismas efecto retroactivo y plantear un insoluble pro-
blema respecto a la situacién de aquéllos comerciantes que
con posterioridad al 25 de abril hubieran cobrado precios
superiores a los que resultaren fijados en definitiva.

En resimen: la congelaciéon de los precios de los articu-
los incluidos en esta categoria operara a partir de la fecha
en que sean oficialmente fijados pero habra de cumplirse
teniendo en cuenta de manera exclusiva, los factores eco-
némicos vigentes al 25 de abril de 1949. Estos precios po-
dran ser objeto de modificaciones ulteriores mediante de-
cision 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.

Il. — Reduccion de los precios.

El articulo 39 del decreto establece que “sin perjuicio
de lo anteriormente dispuesto (o sea la congelacién de
los precios oficiales) el mismo organismo estudiard dentro
de los ciento veinte (120) dias de la vigencia de este de-
creto, los costos de los articulos de primera necesidad con
preferencia, los de alimentacion, vestido y calzado de con-
sumo mas general y propondrda una rebaja porcentual de
precios.”

Parece evidente que esta disposicién ha de interpretarse

18



AMORTIZACIONES

DENOMINACION

DEUDAS NACIONALES
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NOMINAL

37.
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.050.
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MERCADO DE ACCIONES



(Viene de la Pag. 18).

armonizéndola con lo estipulado en el considerando 29)
donde se expresa que es conveniente “promover el estudio
urgente de las medidas adecuadas para lograrlsu reduccion
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 llevaria a considerar que el Con-
sejo Nacional de Subsistencias se encuentra obligado a
proponer en todos los casos y con caracter general un por-
centaje de rebaja en los precios oficialmente fijados para
los articulos de primera necesidad. Este criterio no podria
admitirse pues violaria claras normas impartidas por la
ley de 19 de setiembre de 1947 que imponen la obligacién
de analizar y fijar el precio de cada articulo en forma
independiente reservandose 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 articulo 49 sélo podrd 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.

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

a) EI decreto en estudio no es inconstitucional ni ile-
gal siempre que su interpretacion se mantenga dentro del
criterio expuesto, ajustdndose su aplicacion 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 articulos
calificados como de primera necesidad.

c) La congelacion decretada en los precios significa
prorrogar por el término de un afio las tarifas oficiales
vigentes y las que se dicten en lo sucesivo sin que ello
implique modificacién de las normas que respecto a este
punto contiene la ley de 19 de setiembre de 1947. Dichos
precios podran 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 deberd deter-
minarse previo estudio especial y concreto del articulo res-
pectivo y respetandose en cada caso el margen de ganan-
cia razonable que la ley garantiza al vendedor.

Ruego, pues, al sefior Presidente, de acuerdo a lo con-
versado, quiera expresar a esta institucién si comparte la
interpretacion expuesta en las lineas precedentes, a fin
de disipar las dudas que suscita el decreto, y se sirva for-
mular una detallada y precisa enumeracion de los articu-
los catalogados de primera necesidad.

Dejo asimismo constancia de que esta labor de coope-
racion con el organismo de su digna presidencia en cuan-
to a lograr una aplicacion mas justa y racional del decre-
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to, prescinde, por razones practicas, del concepto que el
mismo ha merecido a esta Camara desde el punto de vis-
ta econdmico, el cual se vierte en la exposicion que acaba
de remitirse al Sr. Ministro de Industrias, y cuya copia
se adjunta.

Al agradecer muy vivamente al Sr. Presidente la defe-
rencia que ha tenido hacia esta entidad al consultarla
sobre el decreto en cuestibn, me es grato renovarle las
expresiones de mi consideracién mas distinguida.

Numa Pesquera
Presidente
Julio Bayce
Secretario

H Permiso Previo
para Importaciones

EXCEPCIONES DEROGADAS

Transcribimos a continuacion 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 disposicion que autorizaba
excepciones al régimen de permiso previo a
las exportaciones 1

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 disposicién, a las impor-
taciones que realicen los establecimientos frigorificos, or-
ganismos oficiales de servicios publicos y empresas pri-
vadas con servicios de esa naturaleza a su cargo;

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

Con la opinion favorable de la Comision Interventora
del Contralor de Exportaciones e Importaciones,

El Presidente de la Republica

DECRETA:

Articulo 19. — Derbégase el decreto de 9 de marzo de
1949 que establecia excepciones al régimen general de
permiso previo a las importaciones.

Articulo 29 — Comuniquese, publiquese, etc. — BAT-
LLE BERRES. — Ledo Arroyo Torres.
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Quiz4 nos adelantemos unas pocas semanas para recal-
car este punto, pero, sin embargo nos parece que la ca-
racteristica mas interesante de la actual correccion de los
negocios es el extrordinario orden y falta de emocion evi-
denciados hasta ahora. Este factor intangible tendra que
ser seguido con tanta atenciébn 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 ciclicas.

La Junta de la Reserva Federal acaba de dar a conocer el
indice de actividad productiva correspondiente a Mayo, el
que arroja 174 o sea un descenso de cinco puntos en un
mes, indicandose ademéas que es probable una declinacion
similar para Junio, con lo que el indice bajaria a 169. Es-
ta Gltima cifra, significaria una declinacion del 11.%%
en los Ultimos cinco meses y de un poco mas del 13%
desde el limite mé&ximo de 195 alcanzado en Octubre al-
timo. Un retroceso de semejante amplitud resultaria co-
munmente dificil de digerir para la estructura comercial
sin sufrir serios y contagiosos efectos.

Ademas, el indice de la Oficina de Estadisticas Obre-
ras, sobre los precios de las materias primas, ha descendi-
do en el 26% desde el 19 de Enero, lo que representa
también un reajuste muy pronunciado y dificil para los
comerciantes que deben afrontarlo en el curso de sus ope-
raciones. Es cierto que la declinacién en los precios de
las materias primas no han repercutido en la estructura
comercial sobre renglones los minoristas en proporciones pa-
recidas pero, en lineas generales, no hemos tenido las
condiciones que exigen a un fabricante o comerciante, li-
quidar sus existencias a precios de sacrificio, lo que de
ese modo perjudica a otros comerciantes y fabricantes.

En las Gltimas 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 declinacién en los negocios y en
los precios habra de continuar, pero se nota una absoluta
tranquilidad. No se trata de una actitud de complacencia
de quien “no quiere ver”, sino méas bien la clara com-
prensién de lo que sucede y la tranquilidad que da el
estar preparado para afrontarlo.

En forma similar, puede observarse que en dos oportu-
nidades recietes se produjeron situaciones que podrian ha-
haber provocado reacciones histéricas de parte de inverso-
res y especuladores en el mercado de acciones. El Lunes
y Martes de esta semana, el conjunto de noticias fué su-
mamente amenazador. La gravedad del receso econémico
en el exterior figuraba en las primeras planas de los dia-
rios, se anuncié otro pronunciado descenso en el ritmo
de actividad de la industria siderdrgica y las noticias da-
das en el indice de la Junta de Reserva Federal, indica-
ban una declinacion de 10 puntos en dos meses. Dos
meses atras expresabamos en este informe que deseariamos
ver en qué forma recibiria el mercado las noticias de es-
te tipo que anticipAbamos para el verano. Hasta ahora,

TRADUCIDAS DE
CORPORATION?”

“ARGUS

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

Durante la corriente semana estuvimos en Washington
tratando de averiguar si el receso comercial hara que el
Gobierno se incline mas hacia la izquierda (lo que podria
tener efectos contraproducentes sobre la economia) o si se
reconocerd que los lideres de los negocios estan realizando
en el pais una soberbia tarea para reajustar la economia
llevandola, de un nivel extraordinariamente elevado, a otro
més normal y que el Gobierno no deberia colocar obs-
taculos en su camino. Hemos hablado con algunas perso-
nas realmente responsables, quienes creen que en un fu-
turo proximo se pondrad en evidencia ésta Gltima inclina-
cién. Sin embargo otras, que nos merecen igual respeto,
entienden que los méas extremistas, tratardn de aprovechar
la creciente desocupacion haciendo que el publico “teme-
roso de la desocupacion” confie en que el Congreso con-
vocado a periodo extraordinario se sesione en fecha pos-
terior del corriente afio, deberia dar al Poder Ejecutivo
ciertos poderes que los “revolucionarios” desearian ver en
manos del Gobierno Central. A nuestro parecer, esta Ulti-
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 proxi-
mas dos o tres semanas surjan nuevos indicios de impor-
tancia. Por todo ello, al entrar en el segundo semestre del
afo, constatamos que la economia entra en un reajuste im-
portante, pero atraviesa ese periodo correctivo con un
grado desacostumbrado de tranquilidad. Si en esta emer-
gencia tuviéramos que considerar s6lo las fuerzas econ6-
micas, confiariamos bastante en el pronéstico de que el
indice de la Junta de la Reserva Federal bajara aproxi-
madamente a 160, estabilizdndose alli durante un periodo
no determinado. EIl nivel general de los precios de pro-
ductos retrocederia mas, pero no a un abismo sin fondo.
Bajo tales condiciones, no seria dificil estimar que algunas
empresas obtendrian ganancias y pagarian dividendos que
justificarian para sus acciones precios aproximados a los
niveles actuales. Para otras sociedades de caracter mas
ciclico y secundario, seria muy dificil calcular la capa-
cidad potencial de ganancias al disminuido nivel de la
actividad comercial, por cuanto ignoramos a qué altura
podrian estabilizarse los precios de sus productos.

Incidentalmente, no pronosticamos que el indice de la
Junta de la Reserva Federal bajara a 160 y luego repunta-
rd& nuevamente. Después de todo, un indice de 160 repre-
senta un 60% mas que en el periodo de pre-guerra, sien-
do que el crecimiento de la poblacién ha sido desde en-
tonces de soélo alrededor del 14 o 15%. Ademas, la acti-
vidad productiva sigui6 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

CUOTAS
Junio 14.

8.000toneladas de arroz sin céascara de la cosecha actual.
— Plazo para la utilizacién de las cuotas hasta el 31 de
agosto. — Plazo para recepcion de solicitudes, hasta el
sdbado 25 de junio a las 11 horas.

4.000 toneladas de aceite de mani y/o girasol o su equi-
valente en semilla, hasta 10.000 toneladas. Plazo para la

utilizacion de las cuotas, hasta el 31 de agosto. — Plazo
para la recepcion de solicitudes, hasta el sabado 25 de
junio. — Al formular los requerimientos debera 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 utilizacion de
las cuotas, hasta el 30 de setiembre. — Plazo para la re-
cepcion de solicitudes, hasta el sabado 9 de julio a las
11 horas.

Cuotas de Importacién Autorizadas

Junio 2.

Maquinarias agricolas y repuestos para las mismas: ori-
ginarias de Estados Unidos de América y/o Canada, en
viaje y/o Aduana. — Las solicitudes presentadas pendien-
tes de resolucion se consideraran incluidas. — Plazo pa-
ra la recepcion de solicitudes, hasta el viernes 10 del ac-
tual a las 18 horas.

Junio 9.

Apertura de cuota en cambio libre, para Republica Ar-
gentina: 6.000 tons. afrechillo, rebacillo y/o semitin has-
ta c$l 1.000.00.. 10.000 tons. maiz hasta c$l 2.500.000
Plazo para la recepci6on de solicitudes, hasta el viernes 17
a las 15 horas.

Junio 20.

Apertura de cuota, para importacion de maderas del Pa-
raguay por U$S 615.000.—Los pagos deberan ejecutarse
por intermedio del Banco de la Republica O. del Uru-
guay. — Plazo para la recepcion de solicitudes, hasta el
sabado 25 de junio a las 9.45 horas.

Junio 23.

Apertura de cuota para importaciéon de azlcar crudo has-
ta 12.000 toneladas. — Plazo para utilizacion de los per-
misos, hasta agosto 31 de 1949.— Plazo para recepcion
de solicitudes, hasta el martes 28 de junio a las 15 horas.
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DE EXPORTACION

AUTORIZADAS

Junio 30.

Cuota para importacion de mercaderias originarias de Tur-
quia, de hasta 475.000 U$S.— Las operaciones deberan
cursarse por intermedio del convenio con el Turk Ticaret
Bankasi A.S., lzmir, Turquia, mediante letras endosadas
por los mismos y cobrables en el Banco de la Republica
O. del Uruguay.— En las solicitudes se especificara que
el pago de las mercaderias se ajustara a lo establecido. —
Las solicitudes pendientes de resolucién se consideraran
incluidas. — Plazo para recepciéon de solicitudes, hasta el
miércoles 15 de julio a las 15 horas.

Noticias varias
Junio 2.

Importacion de Mercaderias Criticas

Se fija un plazo hasta el miércoles 15 de junio a las 18
horas, para la recepcion de solicitudes de mercaderias
criticas, a embarcar, especificadas en los avisos 50j947,
54i947, 57{947, 1j948, 19i948, 38{948 y 52|948, de origen
de los Estados Unidos de América, cuyo embarque se ha-
lle amaparado por los regimenes establecidos en esos avi-
sos, Yy que los permisos de exportacion estén concedidos
por la O.I.T. (Office of International Trade Washing-
ton) .— En las fichas debera establecerse el ordinal que
le correspondié a la autorizacion de embarque y nimero
del permiso de exportacion concedido por O.I.T.

Junio 7.

Se amplia la noticia anterior referente a la importaciéon
de mercaderias criticas.

Se resuelve aceptar solicitudes cuyos permisos de expor-
tacién estén concedidos por la O.l.T., aun cuando no se
cuente con el permiso de embarque concedido al amparo
de los regimenes establecidos en los avisos 50i947, 54|947,
57i947, 1j948, 19i948, 38i948, y 52|948, y/o en el caso que
dichos permisos de embarque se encuentren vencidos. Es-
ta aceptacion es a efectos de su consideracién, pero sin
compromiso de resoluciéon favorable. — También debera
establecerse en las respectivas fichas el numero del per-
miso de exportacion concedido por la O.I1.T.

Junio 15.

Se advierte que los certificados expedidos por la Caja de
Jubilaciones (Art. 15 inc. b) de la ley 10.000), que ha-
bilita para operar en el primer semestre del afio en cur-
so, caducard el 30|VIj49.— En consecuencia, deberd re-
gistrarse de inmediato el Certificado para el 29 semestre,
a fin de evitar el rechazo de solicitudes.



Junio 15.

Se resuelve dejar sin efecto las condiciones establecidas
en determinadas fichas de importacion, —men base a las
cuales fueron autorizadas.

Las condiciones anuladas dicen asi:

“Este permiso s6lo puede ser utilizado en el periodo com-
prendido entre el 19 de enero y el 31 de marzo de 1949.
— Unicamente en el caso de que al vencimiento la mer-
caderia se hallare en viaje, el plazo queda automatica-
mente prorrogado hasta el 159 dia posterior al de llegada
al puerto.

Este permiso sélo puede ser utilizado en el periodo
comprendido entre el 19 de abril y el 30 de junio de
1949. — Unicamente en el caso de que al vencimiento
la mercaderia se hallare en viaje, el plazo queda automa-
ticamente prorrogado hasta el 159 dias posterior al de lle-
gada al puerto”.

Las fichas de importacion que tenian las referidas con-
diciones gozarédn del plazo normal que las disposiciones
vigentes establecen para los permisos de importacion.

Junio 15.

Se informa que por resoluciéon del Banco de la Republi-
ca, se ha acordado dejar sin efecto la Resolucién de fe-
cha 2ill|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 pais con el cual el Uru-
guay mantiene Convenios a base de una determinada mo-
neda, los fletes deberan facturarse en la correspondiente
divisa de que se trate.

Junio 24.

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

ARTICULO 1" — A partir de la fecha de la presente
resolucion, se establecen los siguientes plazos para la pre-

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

a) Para mercaderias originarias de paises limitrofes (Ar-
gentina, Brasil y Paraguay), 120 (ciento veinte) dias
a contar desde la fecha de autorizado el respectivo
permiso de importacion;

b) Para mercaderias originarias de paises no limitrofes,
360 (trescientos sesenta) dias a contar desde la fecha

de autorizado el respectivo permiso de importacion;

c) Para mercaderias en Aduana 45 (cuarenta y cinco)
dias, a partir de la fecha de autorizado el respectivo

permiso de importacion.

ARTICULO 2" — Si en las fechas de expiracién de
los plazos, las mercaderias se encontraran en viaje, aqué-
llos se consideraran automaticamente prorrogados hasta la
llegada de las mercaderias a nuestros puertos.

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

ARTICULO 4* — Si las mercaderias objeto de impor-
tacion constituyeran bienes de capital, podran gestionarse
especialmente plazos mayores, que la Comisibn Honoraria
considerard y resolvera en cada caso.

ARTICULO 59 — Salvo lo dispuesto en los articulos 2"
y 49, no se concederdn prérrogas o ampliaciones de pla-
zos, cualesquiera sean las causales invocadas, no dandose
trdmite a gestiones con tal objeto.

ARTICULO 69 — Los plazos precedentemente determi-
nados constituyen el vencimiento de la solicitud de im-
portacién y como tal, a los efectos de limitar a dicha fe-
cha la obligacién de su presentacion ante la Direccién Ge-
neral de Aduanas para su cumplimiento, deberd consig-
narse tal vencimiento en cada uno de los permisos adua-
neros que se autoricen para su realizacion.

ARTICULO 79 — Dentro de los 30 (treinta) dias de
vencido el plazo respectivo, las firmas importadoras debe-
ran solicitar la anulacién del permiso correspondiente.

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

ARTICULO 99 — Dése conocimiento de la presente Re-
solucién a todas las Secciones y publiquese.

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

Ultima cotizacién

Intereses Amortizaciones Valores — Externas )
Precio | Fecha

1 En Ab. J. Oc. En. Ab. JI. Oct. 96.50  17/10/41
1 1? En J Ln. 101.— 15/11/45
1 Jo m Suspendida Bonos oro 5 % de 1915. Rep. O. del Uruguay --—-- 90-— 27//5//41
1 1? En. Ab. JI. Oc. Deuda Ext. 5 % de 1919 (Ferr. Urg. del Este) --—- 91.— 271/%/9;58
Eonv. 19 Fb. Ag. 102.— Lol 246
1 U My. Nb. - Bonos Exterior de 6 % de la Rep. O. del Urug. 110-—

1 2 My. Nb 86- — 24/9/34
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Mercados

de Cambio

S

30 DE JUNIO DE 1948 31 DE MAYO DE 1949 30 DE JUNIO DE 1949
PAISES Diri Libre . - Libre f _— i
g. Imp. Libre Dirig, Fich. Libre Dirig. .lel):riihA Libre
LONDRES
NUEVA YORK 7.0% 7655 7.655 7.65 7.655 9.05 7.65 7.655 9.05
BRASIL 189.88 190.— 190.— 189.88 190.— 247.— 189.88 190.— 264.—
Bulg?\‘OCSrAﬁRES ............. Sin cot. Sin cot. 10.45 Sin cot. Sin cot. 13.55 Sin cot. Sin cot. 14.50
SU1IOZOA$ Argentinos .. 47.90 47.95 39.70 Sin cot. Sin cot. 49.25 Sin cot. Sin cot. 49.25
SUlllE)(():IEES- Suizos .. 44.60 44.70 48.30 44.60 44.70 62.75 44 .60 44.70 66.60
FRlB(’J\‘éilo/;. Suecas ... 53.25 53.35 53.15 53.25 53.35 68.90 53.25 53.35 73.70
BE1Eglge/;s, FS 0.886 sin cot. 0.887 0.6981 sin cot. 0.827 0.6981 sin cot. 0.827
HollzoAr\Tgi Belg. 4.3325 Sin cot. 4.335 4.33.25 Sin cot. 5.13 4.33.25 sin cot. 5.13
100 Fes. Hol. ... Sin cot. Sin cot. Sin cot. 71.60 Sin cot. 84.85 71.60 Sin cot. 84.85
En este Mlerlcado se realizaron las operaci_ones en con- MERCADO LIBRE. — Tipos para la exportacion.
diciones similares a las del mes p. pdo. sin registrarse Junio 1949.

variantes en las cotizaciones. —

MERCADO DIRIGIDO. — Tipos vendedores (Cable)

Junio de 1949
(Todo el mes)
Sobre Londres, 1 Libra ... $ 7.65
" N. York, 100 Délares .......... " 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 ..oocooooiviiiiiiiineinns $ 6.12
" Nueva York, 100 Délares .. " 151.90
" Francia, 100 Francos Franceses " 0.557
" Bélgica, 100 Francos Belgas .. T 3.465
" Holanda, 100 Florines Llolandeses .. ” 71.60
" Buenos Aires, 100 P. Argentinos __ SIN COT.

MERCADO LIBRE.

Durante este mes se operé con demanda muy activa de
divisas extranjeras acusando nuestro peso una extraordi-
naria desvalorizaciéon que alcanzé su punto méaximo el dia
22 al cotizarse los 100 doélares a $ 282, notandose, ese
mismo dia una apreciable recuperaciéon que se fué acen-
tuando al finalizar el mes.

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

MERCADO LIBRE. — Tipos para la importacién.

Junio 1949.
(Todo el mes)

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

Cable 100 Délares
Vista 100 Délares
90d/v. 100 Délares

$ 178.00

”

»”

177.40
475 gg

MERCADO LIBRE. — Tipos para la exportacion

(Tratamiento preferencial) Junio 1949.

Cable 100 Doélares
Vista 100 Doélares
90d/v. 100 Ddlares

PESO ARGENTINO
(Billetes)

Dias
1

0oy PN

10

14
15
16
17
18
20
21
22
23
24
25
27
28
29
30

Vend.

26.10

26.80
26.50
®  26.70
® 26.70
© 26.50
* 26.35
26.40
26.45
" 26.50
" 26.30
®  26.45
® 26.40
® 26.50
® 26.90
® 27—
26.90
27.50
28.20
28.60
28.60
28.70
28.80
28.70
28.75
28.80

8 8 8 88 88 8

$

8

8 8 8 8 8 8 8 8 8

188.00
187.00
184.00

Comp.

25.80
26.50
26.20
26.40

26.40
26.20
26.20
26.15
26.25
26.25
26.10
26.30
26.25
26.30
26.70
26.70
26.75
27.20
27.90
28.35
28.40
28.40
28.60
28.50
28.50
28.50



CAMBIO LIBRE

DOLAR
Junio de 1949

Dias Vend. Comp.
1 $ 24650 $ 246.—
2 % 24650 ¥ 246.—
3 ® 249.— ® 24850
4 ® 250.— *® 249.50
6 ® 24950 * 248.75
7 " 249.— ® 24850
8 ® 25150 *® 251.—
9 ® 253.— ® 25275
10 " 253.— ® 25275
1 ® 253.— ¥ 252.—
13 ® 253.— " 25275
14 ® 25650 ® 256.—
15 " 255.— " 25450
16 ® 25650 *° 256.—
17 ® 258.— % 257.50
18 ® 25850 ® 258.—
20 " 26050 ¥ 260.—
21 ® 266.50 * 266.—
2 % 273.— " 272.—
23 ¥ 273.— ® 27275
24 ® 272— % 271.—
27 ® 271.— % 27050
28 ® 265.— " 264.50
29 ® 26750 * 267.—
30 ® 264— *® 263.—

Junio de 1948.

Vend. Comp.
$ 190.— $ 189.90
(todo el mes)

Junio de 1949.
DOLAR (Tipo vendedor)

Cotizacibn mas alta, 100 Délares ................. $ 273.—
Cotizacion méas baja, 100 Doélares .........cccoceeeee. " 246.50
DOLAR (Tipo comprador)

Cotizacion mas alta, 100 Délares $ 27275
Cotizacién mas baja, 100 Doélares " 246.—

PROMEDIOS (Tomando como base los precie® de cierre
de cada dia)

(Tipos vendedores)

100 DOIAreS .....ccccuvieieiiicictrce e $ 258.5769
(Tipos compradores)
100 DOIArES ..c.ovvevevriiiiciiiiccreie e $ 258.0096
CAMBIO LIBRE
PESO ARGENTINO
Junio de 1949.
Vend. Comp.
$ 49.25 $ 47.50
(todo el mes)
Junio de 1948
Dias Vend. Comp.
1/4 & 4760 ¢ 47.30
5 47.70 * 47.40
7 B 755 ® 4725
8 D 4760 © 47.30
9 " 4755 © 47.25
10/11 ® 47.50 * 47.20
12/16 ® 47.45 " 47.20
17/18 * 47.60 " 47.30
21 ® 4730 " 47—
22 ® 4745 * 47.20
23/24 ® 40.— % 39.50
25/30 ® 39.70 * 39.30
Junio de 1948.

PESO ARGENTINO (Tipo vendedor)
Cotizaciobn mas alta, 100 P. Argentinos .......... $ 47.70
Cotizacion mas baja, 100 P. Argentinos .......... 39.70

PESO ARGENTINO (Tipo comprador)
Cotizaciébn méas alta, 100 P. Argentinos .......... $ 47,30
Cotizacibn méas baja, 100 P. Argentinos .......... 39.70

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

(Tipos vendedores)

100 Pesos Argentinos .....ccccceceveeveereenn $ 43.5604
(Tipos oempradores)
100 Pesos Argentinos .....ccccceceveeveerienns $ 43.3604

H Tratado de Comercio y Navegacion

Entre el

TEXTO DEL
POR AMBOS

Los Gobiernos de la Republica Or?"*\tal del Uruguay y
de la Republica de los Estados Unidor lei Brasil, con el
propdsito de estrechar cada vez mas sus tradicionales vincu-
los de amistad y de facilitar el desenvolvimiento de las
relaciones comerciales y de buena vecindad entre los dos
pueblos, resolvieron concluir y firmar un Tratado de Co-
mercio y Navegcion, y, para ese fin nombraron sus Ple-
nipotenciarios, a saber:

El Excelentisimo Sr. Presidente de la Republica Orien-
tal del Uruguay, Su Excelencia el Sefior Doctor Giordano

Uruguay y Brasll

NUEVO
GOBIERNOS

INSTRUMENTO SUSCRIPTO

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

El Excelentisimo Sefior Presidente de la RepuUblica de
los Estados Unidos del Brasil, Su Excelencia el Sefor 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 | —

Los nacionales de cada una de las Altas Partes con-
tratantes gozardn en el territorio de la otra, en sus per-
sonas y bienes, de la proteccion 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 pais, para el ejercicio de sus negocios y profe-
siones, dentro de las leyes y reglamentos respectivos.

— ARTICULO II —

Las Altas Partes Contratantes se concederan, reciproca-
mente, el tratamiento incondicional e ilimitado de la na-
cion mas 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 percepcion de los derechos, asi
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 estaran sujetos, en ningln caso, al
ser importados en el territorio de la otra Parte, en las
condiciones precitadas, a derechos, impuestos, tasas y obli-
gaciones diferentes o mas elevados, ni a reglas y formali-
dades distintas o mas onerosas que aquellas a que estan
o pudieran estar sujetos, en el futuio, los productos de
igual clase originarios de cualquier pais.

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 estaran sujetos,
en ningln caso, en las mismas condiciones, a derechos,
impuestos, tasas u obligaciones distintos o méas elevados,
ni a reglas o formalidades diferentes 0 mas onerosas que
aquellas a que estan o puedan estar sujetos, en el futuro,
los mismos productos destinados al territorio de cualquier
otro pais.

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 pais, se aplicardn inmediatamente y sin
compensacion a los productos de igual clase originarios de
la otra Alta Parte Contratante o destinados al territorio
de esta Parte.

— ARTICULO Il —

Las Altas Partes Contratantes, en consecuencia, se com-
prometen a no establecer ni aumentar cualquiera de los
derechos, tasas o impuestos, ni crear nuevas prohibiciones
o restricciones a la importacion o a la exportacion de
cualquier mercaderia o producto de una para otra, o cual-
quier medida de reglamentacién Consular o Sanitaria, que
tenga por efecto crear trabas al intercambio comercial
entre los dos paises, a menos que tales prohibiciones o
restricciones sean también aplicadas a las mercaderias o
productos de cualquier otro pais, que se encuentren en
las mismas condiciones.

Se exceptuaran de las obligaciones contenidas en el pa-
rrafo anterior, las disposiciones que se refieran:

b) Al trafico de armas, municiones y material de guerra;

¢) A motivos morales y humanitarios;

d) A la proteccién de la salud publica, asi como a la
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de los animales y vegetales, contra las enfermeda-
a) A la seguirada publica;
des, insectos o parasitos nocivos;
e) A la defensa del patrimonio nacional artistico, his-
térico o arqueoldgico;
f) A la salida de oro y plata, en moneda o especie; y
g) finalmente, y de modo general, las medidas fiscales
o de policia tendientes a extender a los productos
extranjeros el régimen impuesto, en el interior del
propio pais, 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 mercaderia o productos en su territorio a un
régimen de cuotas contingentes de importancién o de li-
mitacién de naturaleza anéloga, que efecte las exportacio-
nes de otra Alta Parte, concederd a ésta un tratamiento
equitativo y lo més favorable posible, para las mercade-
rias o productos afectados, teniendo en cuenta las cifras
del intercambio comercial entre los dos paises.

— ARTICULO V —

Se exceptlan del tratamiento de la naciébn mas favore-
cida garantizado por los articulos anteriores, los derechos,
favores y privilegios, ya concedidos o que llegaren a ser
concedidos, en virtud:

a) De convenios con otros paises limitrofes para fa-

cilitar el trafico de frenteras; y

b) De compromisos resultantes de una eventual union

aduanera.

— ARTICULO VI —

Habra libertad de transito terrestre y fluvial entre la
Republica Oriental del Uruguay y el Brasil, tanto para
las personas como para las mercaderias, quedando unas y
otras excentas de cualquier impuesto, obligaciones o res-
tricciones que no sean aplicadas a las personas y merca-
derias de cualquier otro pais, ni se refieran a los gastos
resultantes del propio transito.

La exencion precedente no exceptla, sin embargo, de
las declaraciones e inspecciones aduaneras ni de la visa-
cion consular, ni se aplicara a las diversas tasas percibi-
das para cubrir los gastos efectivos resultantes del tran-
sito, como ser, almacenajes, eslingajes, fletes ferroviarios o
fluviales, derechos de estadistica y similares; pero éstos
no seran, en ningln caso, superiores a los que se cobran a
los productos o mercaderias de un tercer pais; 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 VII —

La Republica Oriental del Uruguay concedera a la Re-
publica de los Estados Unidos del Brasil, en sus depdsitos
fiscales, autorizados para ese fin, almacenaje gratuito por
un afio, para las mercaderias, exceptuadas las que exigie-
ren almacenaje especial, declaradas en transito para y del
Brasil, y les aplicara su tarifa minima por las operacio-
nes de carga y descarga en sus puertos. La Direccion Ge-
neral de Aduanas en el Uruguay expedird certificados pa-
ra los articulos de origen brasilefio, que se trasborden o



entren en depo6sito fiscal en puertos uruguayos para ser
reembarcados, con destino a puertos brasilefios, en bu-
ques de bandera de cualquiera de los dos paises contra-
tantes.

Para las mercaderias, brasilefias en transito que exijan
almacenamiento especial, la Administracion Nacional de
Puertos del Uruguay, acordard, en cuanto a disponibilida-
des de almacenes y sus tarifas, el tratamiento nacional.

— ARTICULO VIII —

Las mercaderias procedentes de puertos y lugares ha-
bilitados de los Estados Unidos del Brasil y destinadas, via
Republica Oriental del Uruguay a otros puertos y luga-
res habilitados brasilefios, seran declaradas en condicio-
nes de transito en la Aduana del puerto de embarque, e
inscriptas con las siguientes especificaciones, en los ma-
nifiestos de los buques que las transportaren: nimero del
conocimiento, marca y numeracion de los bultos, envases,
descripcion de la mercaderia, peso en kilogramos o nimero
de unidades, segun el caso, nombre de remitente, nom-
bre del consignatario o a la orden. Una copia de esta
parte del manifiesto debera ser presentada, por el expor-
tador, a la Aduana del puerto de embarque a fin de acom-
pafiar la mercaderia hasta su destino, después de ser de-
bidamente refrendada y firmada por las respectivas autori-
dades. Ese documento deberd ademas, contener la verifica-
cién de transito por las autoridades aduaneras uruguayas,
la cual sera gratuita y efectuada siempre por funcionarios
designados por esa Direccion General de Aduanas, que re-
gistrardn por escrito y detalladamente el resultado de tal
diligencia.

— ARTICULO IX —

Las mercaderias procedentes de puertos brasilefios, que
pasen en transito para los puertos maritimos del Brasil,
con entrada en depodsito de los puertos de la Republica
Oriental del Uruguay, tendran igual tratamiento al conce-
dido en el articulo anterior del presente Tratado. Tales
mercaderias, cuando queden depositadas en los almacenes
fiscales del Uruguay, serén 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 acompafia a la mercaderia hasta su destino.

— ARTICULO X —

Para el transito terrestre, ser& empleado un manifiesto
de carga semejante al modelo anexo al Convenio Admi-
nistrativo Aduanero Uruguay - Brasil. Un duplicado de
ese documento acompafiard la mercaderia hasta su desti-
no en puerto brasilefio. La Direccién General de Aduanas
en el Uruguay intervendra en las mismas condiciones que
por via fluvial, en la fiscalizacién de la operacion, hacien-
do constar su intervencién en el respectivo documento,
que debera ser presentado a la Aduana brasilefia del puer-
to de destino.

— ARTICULO XI —

Las dos Altas Partes Contratantes podran establecer,
como medida administrativa acordada por via diplomatica,
las facilidades y franquicias compatibles con la legislacién
de cada pais, en las operaciones de carga, descarga, al-
macenamiento, reexportacién y transito, para la madera
brasilefia que llegue a puertos o lugares habilitados del

litoral uruguayo para ser almacenada en Salto u otros
puertos o lugares habilitados sobre el rio 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 Paranagud, Santos y Rio de Janeiro:
frutas, hortalizas, aves, carnes y huevos.

— ARTICULO XII —

La RepuUblica Oriental del Uruguay y la Republica de
los Estados Unidos del Brasil tendran derecho de hacer pa-
sar locomotoras y vagones cargados o vacios, del territo-
rio de un pais para el otro, por todos los puntos de em-
palme de las lineas ferroviarias actuales, o por aquellas
que en el futuro se establezcan de conformidad con la le-
gislacion de cada pais contratante y el Convenio especial
de transito mutuo de las lineas férreas de Santa Ana de
Livramento a Rivera, entre la Republica Oriental del Uru-
guay y el Brasil,, firmado en Rio de Janeiro el 13 de
mayo de 1913.

— ARTICULO XIII —

Habr4 completa igualdad de tratamiento para los bu-
gues mercantes de las dos banderas, en las aguas mariti-
mas y fluviales de las respectivas soberanias y autorida-
des cualquiera sean los puertos de procedencia y destino,
especialmente en lo que se refiere al acceso a los puertos,
su utilizacién, uso y aprovechamiento de las comodidades
que ellos ofrecen a la navegaciéon, a las operaciones co-
merciales para los buques, sus cargas y pasajeros, a las
facilidades de carga y descarga.

19 A los efectos del presente articulo son considerados
como de bandera nacional los buques matriculados, tripu-
lados y navegados de acuerdo con las leyes de los respec-
tivos paises.

29 La igualdad de tratamiento establecida en este ar-
ticulo no se aplica, sin embargo, a la navegacion de ca-
botaje, la cual serad 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 via diplomatica, dentro de los términos de la
respectiva legislacién de cada pais, las mayores facilida-
des posibles para el reciproco desarrollo del cabotaje.

— ARTICULO XIV —

Es considerado extensivo, desde ahora, a las fronteras
Barra do Quarai (Municipio de Uruguayana) - Bella Union
y Rio Branco - Yaguarén, y, oportunamente, a los otros
puntos de la frontera entre los dos paises que fueren fi-
jados, de comun acuerdo, por las dos Altas Partes Con-
tratantes, el Convenio Administrativo Aduanero vigente
entre la Replblica Oriental del Urnuguay y la Republica
de los Estados Unidos del Brasil..

— ARTICULO XV —

Con el objeto de incrementar el intercambio comercial
entre los dos paises y estrechar las relaciones de amistad
entre los dos pueblos por medio del mayor conocimiento
mutuo las Altas Partes Contratantes proporcionardn 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 XVI —

El Gobierno de la Republica Oriental del Uruguay man-
tendrd en suspenso el impuesto anual de ausentismo que
grava los ltienes inmuebles situados en su territorio y per-
tenecientes a ciudadanos brasilefios que no residan en el
Uruguay.

El Gobierno de la Republica de los Estados Unidos del
Brasil exceptuara del impuesto a la renta a las compafiias
de navegacion de nacionalidad uruguaya desde que las
compafifas brasilefias de navegacion gozan en la Republi-
ca Oriental del Uruguay, de la misma prerrogativa.

— ARTICULO XVII —

El origen de las mercaderias serd autenticado por me-

dio de certificados expedidos por las autoridades o enti-
dades designadas para ese fin por los Gobiernos de la Re-
publica Oriental del Uruguay y de la Republica de los Es-
tados Unidos del Brasil y visados gratuitamente por los
funcionarios del pais importador.
. Para la exportacion de vegetales o partes de vegetales
y de productos de origen animal, siempre que los mismos
estén sujetos a examen o andlisis, tales certificados seran
expedidos por las autoridades sanitarias competentes.

— ARTICULO XVIII —

Se aplicaran las disposiciones que constan en las clau-
sulas 1, 2, 3, 4, 5,y 6 de la Convencién Sanitaria de De-
fensa Agricola celebrada en Montevideo el 10 de mayo
de 1913, a los productos agricolas importados en la Re-
publica Oriental del Uruguay y en la Republica de los
Estados Unidos del Brasil.

— ARTICULO XIX —

Las Altas Partes Contratantes se comprometen a tomar
las medidas necesarias, de acuerdo con su propia legis-
lacién, por iniciativa de los Poderes Publicos 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 Alta Parte Contratante.

1° En consecuencia, se comprometen a prohibir por
aprehensién o por cualquier otro medio apropiado, la im-
portacion, circulacion, fabricacion o venta en sus respec-
tivos territorios, de productos que contengan marcas, nom-
bres, inscripciones o cualesquier otras sefiales que compor-
ten falsa indicacion sobre el origen y la especie, la na-
turaleza o la calidad del producto.

2" Con relacion a la mezcla eventual de los produc-
tos importados de un pais en el otro, las Altas Partes
Contratantes se comprometen a proceder de acuerdo con
las disposiciones que constan en el parrafo 3" del articulo
111 de la parte If del Acuerdo General sobre Tarifas Adua-
neras y Comercio.

— ARTICULO XX —

El Gobierno de la Republica Oriental del Uruguay y el
Gobierno de la Republica de los Estados Unidos del Bra-
sil, segun el caso, acogerdn con simpatia las sugerencias
hechas por el otro Gobierno con relacion a la ejecucion
de los reglamentos y Convenios Aduaneros, al cumplimien-
to de las formalidades aduaneras y a la aplicacion de las
leyes y reglamentos sanitarios, destinados a la proteccion
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de la vida humana, animal o vegetal. Si el Gobierno de
uno de los dos paises hiciera sugestiones al otro en lo
referente a la aplicacién de cualquier ley o reglamento
sanitario, destinado a la proteccion de la vida humana,
animal o vegetal, y, si hubiera desacuerdo a ese respecto,
se constituiria a pedido de cualquiera de ellos, una Co-
misién Técnica en la cual ambos estaran representados y
tendra 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 pais, antes de aplicar una medida nueva de caracter
sanitario, consultard, a ese respecto, al del otro pais, para
que, en cuanto fuere compatible con el objetivo de la
medida proyectada, se reduzca al minimo posible, el per-
juicio que por su adopcién pueda sufrir el comercio del
otro pais. Las disposiciones de este parrafo se aplicaran
a las acciones relativas a los embarques que incidan con
medidas sanitarias en vigor, o acciones que se basen en la
legislacion sobre productos alimenticios o farmacéuticos.

— ARTICULO XXI —

Todos los beneficios mutuamente garantizados en el
presente Tratado en virtud de la aplicacién del tratamien-
to incondicional e ilimitado de la nacién mas favorecida,
seran siempre interpretados en armonia con las prescrip-
ciones de «tros instrumentos internacionales suscritos o que
puedan serlo por cualquiera de los dos paises contratantes.

— ARTICULO XXII —

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

Las referidas Comisiones Mixtas podran reunirse, tam-
bién, conjuntamente, ya en Montevideo, ya en Rio de Ja-
neiro, bajo la presidencia de un representante ad-hoc del
pais donde se celebre la reunion.

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

— ARTICULO XXIII —

El presente Tratado sera ratificado y los respectivos ins-
trumentos de ratificacion serdn canjeados en la ciudad de
Montevideo en el méas breve plazo posible.

Entrara en vigor en la fecha del canje de las ratifica-
ciones y permanecerd vigente durante tres afios a contar
de esa fecha.

Finalizado ese plazo, serd prorrogado tacitamente hasta
que cualquiera de los dos Gobiernos Contratantes lo de-
nuncie mediante notificacion 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 espafiola y portuguesa, y
pusieron cada uno sus sellos.

Hecho en Rio de Janeiro a los veintisiete dias del mes
de mayo de mil novecientos cuarenta y nueve.



BANCO TERRITORIAL DEL URUGUAY

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 1948

ACTIVO
DISPONIBLE:
Caja $ 122.963.62
Banco de la Republica 1.317.78
Céamara Compensadora . 582.555.48
Deuda Publica (v/n. 200.350.00) ... " 186.183.15
REALIZABLE:
Inmuebles $ 432.098.27
Letras Moneda Extranjera Comprada " 141.307.41
EXIGI-BLE:
Cuentas Corrientes 1.029.959.92
Préstamos 3.136.972.95
Plazo Fijo 1.671.420.35
Amortiza-bles 511.925.88
Descuento Conformes 526.828.92
Amortizables Hipotecarios 358.162.71
Plazo Fijo - Hipotecarios ... 68.635.09
Compradores de Inmuebles ... 1.460.308.58
Deudores en Gestion . 142.593.91
Cuentas Especiales . 258.244 .45
FIJO:
Edificio Sede del Banco $ 764.672.65
Muebles, Utiles e Instalaciones 153.863.13
TRANSITORIO:
Sellados y Timbres $ 681.17
Dividendo Provisional 64.0 Ejercicio 2,5 % 62.500.00
Fondo para Habilitaciones .. 11.358.35
Cargos  DifETId0OS bbb bbb bbb bbb bbb bbb
CUENTAS DE ORDEN:
Valores Depositados . $ 3.818.288.80
Recibos de Alquileres al Cobro . ; 89.098.82
Promitentes Compradores por cuenta de Terceros 1.570.498.14
Créditos Comerciales ADIEIt0S .o 36.551.00
SUMA
PASIVO
PATRIMONIAL
Capital Integrado . $ 3.000.000.00
Fondo de Reservas 459.581.85
TOTAL DEL CAPITAL Y RESERVA
EXIGIBLE A LA VISTA:
Cuentas Corrientes $ 1.101.433.55
Cuentas Corrientes con el 141.355.46
EXIGIBLE A PLAZOS: $ 1.242.789.01
Caja de Ahorros y Otros depdsitos a 30 dias o mas ... " 2.165.388.52
EXIGIBLE:
Acreedores Diversos 486.362.00
TOTAL DEL PASIVO REAL
TRANSITORIO:
Intereses a Vencer $ 150.013.41
Descuentos a Vencer s/ventas a plazos ... 483.889.57
Cuotas a Vencer - Pavimento y Saneamiento 7.446.72
Intereses a Percibir , 516.70
Fondos Diversos para Auxilios y Pensiones y Varios ) 17.869.73
Alquileres a Vencer de Cofres FOrt ... 1.214.98
$ 660.951.11
Intereses Pasivos a Liquidar 17.633.12
TOTAL DEL PASIVO TRANSITORIO
UTILIDADES A DISTRIBUIR
CUENTAS DE ORDEN:
Depositantes de Valores .. $ 3.818.288.80
Administracién- de Terrenos 1.570.498.14
Clientes por Créditos Comerciales , 36.551.00
Alquileres al cobro ... 89.098.82

SUMA

$

$

893.020.03

573.405.68

6.028.079.81

918.535.78

74.539.52

1.714.34

8.489.295.16

5.514.436.76

$ 14.003.731.92

$

*

3.459.581.85

3.894.539.53

678.584.23
456.589.55

8.489.295.16

5.514.436.76
14.003.731.92



BALANCE DE RESULTADOS AL

DEBITO:

Gastos Generales y de Administraciéon

Gastos
Intereses,

UTILIDADES

CREDITO:

Intereses,
ceptos

Comisiones,

de Administracién de
Comisiones y Varios

LIQUIDAS

Alquileres,
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DE DICIEMBRE DE

Propiedades

y Terrenos

Descuentos,

Ventas de Inmuebles vy

otros

con_

UTILIDADES

Distribucion:

10 %

Fondo de Reserva
10 %Dividendo Acciones
13 %Directorio y Sindicatura

PROYECTO DE DISTRIBUCION DE UTILIDADES

LIQUIDAS A REPARTIR

(Art. 459 de los Estatutos)

Preferidas

(2,94

%)

6 %Fondo para Habilitaciones
2 % Fondo para Pensiones y Auxilios
Dividendo 6 %
Provisién p/pago Impuestos
Reservas Extras
SUMAS IGUALES
LUIS MARIO LIMIDO
Sub-Gerente/Contador
RAUL E. BAETHGEN,

ALGORTA

BALANCE GENERAL AL 30 DE SETIEMBRE DE

Presidente

ACTIVO

F1JO
Propiedades
Maquinas e

Instalaciones
CIRCULANTE
Materias Primas

DISPONIBLE
Caja y Bancos

$ 104.016.86

" 44.339.17

EXIGIBLE
Deudores Varios

DIFERIDO
Dividendo Ordinarias
sional
Dividendo
sional

Provi-
Preferidas Provi-

TRANSITORIO

Gastos de Constituciéon

INTANGIBLE
Marcas Registradas

$ 19.585.00

" 6.311.50

Capital Inicial Integrado:
Acciones Ordinarias ........ $ 400.000.00
" 325.534.17 Acciones Preferidas ........ » 200.000.00
" 10.904.44
FONDO DE RESERVA
" 189.918.84 Saldo Anterior
EXIGIBLE
Acreedores Varios .,
" 25.896.50 TRANSITORIO
Retroactividades yAguinaldos ...
" 10.751.09 PERDIDAS Y GANANCIAS
Beneficio del EjJercicio ...
" 40.00
$711.401.07
PERDIDAS Y GANANCIAS
HABER

DEBE

Administra_

Costo de produccién
Gastos Generales,
tivos, Financieros, de Ven-
tas y Amortizaciones

Impuestos y Leyes Sociales
Utilidades del Ejercicio

RICARDO ALGORTA VILLEGAS

$ 414.078.30

153.475.72
82.275.72
64.601.92

Secretario

SOC1E[DAD

NO EXIGIBLE
$ 148.356.03

Mercaderias

$ 714.431.66

NICOLAS ALGORTA GUERRA
Presidente

LUIS MATTIAUDA,
Sindico

1948

$ 272.373.83
" 115.659.25
" 166.044.15

$ 554.077.23
" 456.589.55 $

1.010.666.78

$ 1.010.666.78
$ 456.589.55
$ 45.658.95
" 45.658.95
" 59.356.64
" 27.395.37
" 9.131.79
$ 187.201.70
" 165.000.00
" 37.000.00
" 67.387.85
$ 456.589.55 $ 456.589.55
RAYMUNDO IBAZERQUE,
Gerente

ANONIMA

1948
PASIVO

Dr.

$ 714.431.66

LUIS DAYVIERE
Sindico

$ 600.000.00

" 3.170.58

" 37.628.57

" 6.000.00

" 64.601.92
$ 711.401 .07

$ 714.431.66



Cia. URUGUAYA DE NAVEGACION Y TRANSPORTES AEREOS S. A

BALANCE GENERAL AL 31

ACTIVO

ACTIVO INMOBILIARIO*
Segln valuacién del Directorio al 31 de MARZO de 1946,
de Ejercicios posteriores.

A) Invertario

1) Flota
Menos: Lo Amortizado

2) Inmuebles y sus Accesorios
Menos: Lo Amortizado ...

3) Material Rodante
Menos: Lo Amortizado

4) Maquinarias, Herramientas, etc.
Memos: Lo Amortizado ...

5) Muebles y Utiles
Menos: Lo Amortizado

6) Edificio en Construcciéon
B) Colocaciones en otras Empresas:

Valor nominal GhEL Argentino 2.170.700.00 .....ceeceeencaceeens
Valor nominal $ 32.000.00 moneda nacional uruguaya

ACTIVO CIRCULANTE. w
1) Combustibles
2) Provisiones Buques Ultramar ...,
3) Provisiones Buques Travesia ...,

ACTIVO DISPONIBLE.
1) Caja
2) Bancos en Cuenta Corriente

ACTIVO EXIGIRLE.
Bancos, Depésito a Plazo Fijo
2) Deudores por Fletes, etc. .....
Menos: Reservas ...

3) Deudores en Cuenta Corriente Varios ... ) e
4) Cia. Argentina de Navegacion Dodero S. A ...
5) Varias Cuentas Deudoras
6) Deudores en gestion Yy MOra .

Menos: Reservas

ACTIVO REALIZABLE.
Titulos Publicos Valor nom. $ 1.000.00
Acciones en otras Soc. Valor nom. $ 686.23

ACTIVO TRANSITORIO.
1) Adelantos para Ejercicios Futuros, etc. ...
2) Viajes en Progreso
3) Titulos depositados en Garantia: Valor nom. $ 40.5 00.00
4) Dotaciones en suspenso
5) Reparaciones maquina b/m. “ARAPEY" ...

CUENTA DE ORDEN.

Valores recibidos en garantia

PASIVO NO EXIG1BLE
1) Capital Autorizado
Menos: Acciones a suscribir

Capital Realizado
2)  FONdO dE SeQUIOS it
3) Reserva General
4) Reserva Estatutaria ... i v
5) Reserva para Despidos
6) Reserva Primas Acciones, provenientes de venta Ac-

ciones Serie “E”

PASIVO EXIGIBLE

1) Varias cuentas acreedoras
2) Acreedores en Cuenta Corriente .
3) Cuenta Corriente Cia. de Nav, Fluvial Arg. S. A.
4) Retenciones en Garantia .....

PASIVO TRANSITORIO
1) Cuentas a Pagar, Imprevistos, etc. ...
2) Dividendos a Pagar

GANANCIAS
Saldo del Ejercicio Anterior
Ganancias del Ejercicio

CUENTA DE ORDEN

Depositantes valores

m

5

$

$

8

DE MARZO

4s inversiones

1.185.720.81
276.344.43

467.717.53
18.810.55

23.306.91
9.027.09

5.968.79
1.581.17

19.023.38
3.028.64

1.069.255.56
1.002.00

25.843.80
4.825.24

5.574.40
5.574.40

3.000.000.00

500.000.00

DE

$

1949

909.376.38

448.906.98

14.279.82

4.387.62

15.994.74

96i.064.55

1.070.257.56

14.890.63
3.507.47
2.353.78

4.463.65

305.583.26

500.000.00
21.018.56

298.700.90
190.355.93
64.525.07

890.00
150.00

89.983.65
338.030.71
36.045.00
48.112.84
53.261.50

2.500.000.00
102.572.89
408.818.89
597.479.82
20.671.00

419.834.00

49.951.44
46.408.92
64.129.64
18.090.41

593.822.48
3.420.00

57.317.97
473.623.14

@
IN

$ 3.384.267.65

20.751.88

310.046.91

" 1.074.600.46

1.040.00

565.433.70
$ 5.356.140.60
5.000.00

$ 5.361.140.60

.049.376.60

178.580.41

597 242.48

530.941.11

$ 5.356.140.60
5.000.00

$ 5.361.140.60



DEMOSI'DTERBAE'ON DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
AMORTIZACIONES: HABER
FIOtA o ... $ 181.470.64 SALDO ANTERIOR
Inmue_bles y sus accesorios X 3.585.3 0 ENTRADA DE BUQUES Y VARIOS $35567§C]’;;£91(75
Material Rodante . 4.661.38 INTERESES, DIVIDENDOS Y COMISIONES 58135422
’\I\:aqbullensarlasut“::rram ) 1.1939.57:517$ ALQUILERES . . 28‘889.71
ue y . 191.862.25 VENTAS S/S. “F 375.064.56
GASTOS GENERALES: Suel_
dos, Jornales, Gastos de Bu-
ques, Composturas, Conserva-
ciones, Dotaciones, Seguros,
Accidentes, Impresos y Li-
brerias, Propaganda, Honora_
rios, Arrendamientos, etc " 3.182.974.04
IMPUESTOS Y CONTRIBU-
CIONES 134.261.80
COMISIONES . 174.788.65
GASTOS DE ORGANIZACION
(Amortizacién Final) ... 4.094.46
CONTRIBUCION FONDO SE-
GUROS 1.469.65
INTERESES . 11.554.84
DIFERENCIA DE CAMBIO " 57.518.12
SALDO: Ganacia del Ejerci-
cio " 473.623.14
Anterior " 57.317.97 ” 530.941.11
$ 4.289.464.92 $ 4.289.464.92
MANUEL LUSSICH NIN
Presidente
ENRIQUE I. VIDAL CARLOS SAPELLI
Secretario Sindico
MOLINOS Y FIDEERIAS DEL ESTE S. A.
EIALANCE GENERAL CORRESPONDIENTE AL 30 DE NOVIEMBRE DE 1948
ACTIVO
ACTIVO INMOBILIARIO. Valeres de origen Amortizado Saldo
Terrenos 28.153.54
Edificios $ 407.253.39 § 49.065.73 358.187.66
Magquinarias " 358.255.80 " 81.019.34 277.236.46
Instalaciones " 71.137.11 * 18.563.64 52.573.47
Muebles y Utiles ... " 17.135.52 " 6.105.30 11.030.22
Rodados " 26.888.16 " 9.662.47 17.225.69
Animales y Arreos " 2.286.19 978.72 1.307.47
Repuestos 1.953.10 $ 747.667.61
ACTIVO NOMINAL.
Gastos de INICIaCiON . 24.525.29 o 24.525.29
ACTIVO CIRCULANTE.
Materia prima y productos de elaboracién, etc .- 302.605.72
ACTIVO DISPONIBLE.
Caja 20.797.32
ACTIVO EXIGIRLE.
Deudores en Cuentas Corrientes
Bancos, deudores morosos
Deudores varios, Etc 660.641.56
ACTIVO TRANSITORIO.
Pagos adelantados, Existencia papeleria, etc. 14.654.42
CUENTAS {DE ORDEN. $ 1.746.366.63
Depésitos de acciones en garantia 22.600
$ 1.768.966.63
PASIVO
PASIVO NO EXIGIRLE.
Capital autorizado ... $ 1.500.000.00
Capital a integrar ... " 692.800.00
Capital suscrito e integrado ... $ 807.200.00
Fondo de reserva Estatutal " 24.020.66
Fondo de Reserva Especial " 67.488.19
Fondo Especial de Amortizaciéon " 19.497.40
Fondo Especial para quebrantos " 6.044.91 $ 924.251.16
PASIVO EXIGIRLE.
Acreedores Ctas. Ctes., Cuentas a pagar, Acreedores
varios, y Honorarios Directores ..., " 369.081.49
PASIVO AMORTIZARLE.
.A) Hipotecas " 49.938.04
B) Obligaciones (15 afios) . “ 280.000.00 " 329.938.04
PASIVO TRANSITORIO. e
Dividendos @ Pagar . 4.266.00
CUENTA DE RESULTADOS
Ganancia Liquida " 118.829.94 $ 1.746.366.63
CUENTAS DE ORDEN.
Depositantes de Acciones en garantia ..o 22.600.00
$ 1.768.966.63
ESTADO DE CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DEBE
105.889.05 HABER
A Gastos de Venta seee;/e : :
"~ Administracion 95.053.05 Por Mercaderias $ 354.898.36
Extraordinarios 5.569.78 Entradas varias " 1.027.50
Intereses y descuentos 30.584.04
" GANANCIA LIQUIDA 118.829.94
$ 355.925.86 $ 355.925.86



COMPARNIA GENERAL

ACTIVO FIIO

Terreno y Edificios
Maquinarias y Utiles
Material Rodante
Instalaciones "
Muebles y Utiles
Acciones y Titulos

(menos

ACTIVO CIRCULANTE

M ateriales, Mercaderias
de Trabajo

Estampillas Fiscales

DE

BALANCE GENERAL AL 31

FO

SFOROS

ACTIVO

amortizaciones)

en Transito y

existencias

Ordenes en ejecucién y

*

ACTIVO DISPONIBLE
Caja y Bancos
ACTIVO EXIGIBLE

Deudores Varios

ACTIVO REALIZABLE

Bonos y Fondos Publicos y Titulos en

ACTIVO NOMINAL

Marcas

ACTIVO TRANSITORIO

Cuentas en Suspenso

Garantias varias

CUENTAS DE ORDEN

Acciones y Titulos en Garantia Directorio y Funciones y Créditos

taciones extranjeras

CAPITAL AUTORIZADO $ 5.000.000.—

PASIVO NO EXIGIBLE

Capital
Pondo de

suscripto e integrado
Reserva Estatutaria

PA

SIVO

Fondo de Reserva para ampliacién de equipos productivos

Fondo de Previsién

PASIVO EXIGIBLE

Prevision
Acreedores

para gastos
Varios

PASIVO TRANSITORIO

Cuentas en Suspenso
Dividendos a Pagarse
Directorio por Honorarios

BENEFICIOS

Saldo del Ejercicio anterior
Utilidad de este Ejercicio

CUENTAS DE ORDEN

Directorio y otros

por Créditos Importaciones

DEMOSTRACION DE CUENTA

DEBE

Amortizaciones y Reservas
Sobre Terreno, Edificio, Maqui-

narias y Utiles, Instalaciones,
Muebles y Utilds, Mancas vy
Gastos Eventuales ., .o,

Ganancias
Saldo dél Ejercicio
Utilidades del

anterior.. $
Ejercicio.... "

LEONARDO J. COOPER
Secretario

eventuales

por Acciones y Titulos

depositados en

garantia

1.750.59
318.970.96

$

189.855.83

320.721.55

510.577.38

Dr.

DE GANANCIAS Y PERDIDAS AL 31 DE

Saldo del
Resultado
Intereses,

MAURO SIERRA

Vice-Presidente

Ejercicio anterior .......
la explotacién ....
Descuentos, etc.

1949

Parciales

$ 333..784 .24
344..002 .53
1.00

3. ©°° 68
1.00

" 402 .395 .80

904.827.62
24.977.72

Parciales

$ 2.530.000 .00
53. 109. 20
144..700..00
50.000.00

$ 101.650.56
325.665.78

$ 38.039.79
5.164.80
7.498.70

* 1.750.59
318.970.96

MARZO DE

MONTEVIDEANA S. A.

DE MARZO DE

Totales

$ 1.083.185.25

929.805.3 4

388.489.95

" 804.648.46

343.951.60

10.000.00

16.469.78

$ 3.576.550.38

144.446.90

$ 3.720.997.28

Totales

$ 2.777.809.20

427.316.34

50.703.29

320.721.55

$ 3.576.550.38

" 144.446.90

$ 3.720.997.28

1949

$ 1.750.59
" 460.208.19
" 48.618.60

$ 510.577.38

JUAN A. VUETTI
Sindico Suplente
(En Ejercicio)



FABRICA NACIONAL DE SOMBREROS

BALANCE CORRESPONDIENTE AL 31 DE DICIEMBRE

ACTIVO
ACTIVO INMOBILIARIO

Propiedades $
Nuevas obras

Amortizado .

Maquinas, Muebles y Utiles $
Nuevas compras ...

Amortizado

ACTIVO CIRCULANTE
Mercaderias (Valor s/inventario)

ACTIVO DISPONIBLE
Caja $
Bancos

ACTIVO EXIGIBLE
Deudores varios
Deudores en Gestién

ACTIVO NOMINAL
Marcas Registradas ...

CUENTAS DE ORDEN
Quebrantos Acreedores (Contrapartida)

PASIVO
PASIVO NO EXIGIBLE.
CapPital s $
Fondo de Reserva

PASIVO EXIGIBLE.
ACreedores VAaridS i

PASIVO TRANSITORIO.
Utilidad especial

Directorio, Gerencia, Empleados y Obreros $
Dividendo
Dividendo @cCiterior ... e LR

GANANCIAS.
Saldo del ejercicio anterior $
Ganancias del ejercicio
U ) $
Distribucién de ganancias

CUENTAS DE ORDEN.

Certificados de Quebrantos $
Amortizado . .

“FENIX"

DE 1948

66.000.00
948.88

66.948.88
948.88

51.699.01
637.49

52.336.50
637.49

1.799.52
4.986.54

132.916.67
1.00

300.000.00
43.836.44

4.005.09
13.500.00
1.313.00

4.289.01
20.025.51

24.314.52
20.092.74

247 722 .42
91 ,657. 27

DEMOSTRACION DE CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
s

MERCADERIAS.

Lo que corresponde a ésta cuenta por

GASTOS GENERALES.
Seguros, Sueldos, Gastos varios v de Conservaciéon, Jo males, Fuerza, etc. .. $

COMISIONES Y DESCUENTOS

IMPUESTOS Y CONTRIBUCIONES
Saldo del ejercicio 1948

$
UTILIDAD LIQUIDA $ 20.025.51
Saldo . 4 289 01
$
UTILIDAD s
SALDO A CUENTA NUEVA
Utilidad a ‘'distribuir ...
DISTRIBUCION DE UTILIDADES
Fondo de Reserva
Directorio, Gerencia, Direccién . .
Dividendo 4 1|2 % por el afio Técnica, Empleados y ODbreros ...
Amortizaciones ...
$

EDMUNDO NARDO
Secretario ESTEBAN A. ELENA
Presidente

$ 66 .000 .00

51.699 .01

112 .675 .69

- 6.786 .06

132..917..67

1.00
$ 370,.079 .43
156.,065..15

$ . 526,,144,58

$ 343.836. 44

2.137.98

1.065. 14

18.818. 09

4.221.78

$ 370.079.43

156.065.15

$ 526.144.58

DEBE HABER

$ 148.362.50

88.568.73 \
18.058.46
21.709.80

4.289.01
128.336.99
24.314.52

152.651.51 $ 152.651.51

$ 24.314.52

4.221.78

$ 20.092.74
1.001.28
4.005.09
13.500.00
20.092.74

JUAN BORAGNO
Tesorero



BANCO

LA CAJA OBRERA

Una institucién que prestigia al Uruguay, consolidando vinculos con

todos los paises 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 interior de la
Republica.

A las excelencias del servicio insuperable que presta el

BANCO LA CAJA OBRERA

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

mentan la seguridad y la rapidez.

25 DE MAYO 500 MONTEVIDEO



COMERCIAL

MONTEVIDEO
FUNDADO EN 1857

B MAS ANTIGUO DEL PAIS

Cofres de Seguridad, Compra
Venta y Custodia de Valores,

Administracion y Venta

de Casas de Campo Agencias en Montevideo

I Avenida G.eneral Rondeau 1918

Realiza Toda Clase de Constituyente 1450 esq. Médanos

Operaciones Bancarias

m «ies

Avenida General Flores 2483

«ll

Avenida 8 de Octubre 3706

Sucursales en. MELO - MERCEDES - PAYSANDU - SALTO Y
TACUAREMBO - CASA CENTRAL: CERRITO 400



vji.
W.S.E. wSopocie

~Y

ARMINO

LA YERBA DE LOS GAUCHOS



