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D I R E C T O R  R E S P O N S A B L E  
Héclor M. Carrera - Misiones 140C

D I REACCIO N T E L E G R A F IC A  D E  L A  B O L S A  D E  C O M E R C IO  

Y  C A M A R A  N A C IO N A L  D E  C O M E R C IO  “ B O L S A ”

Montevideo, Agosto de 1949 

Año Ll N ° 8

SUMARIO
Págs.

E l proteccionismo indus tria l exige d iscrim ina - 
cionies y  subordinación a los intereses de l país 4

Conceptos de l Senador A rro yo  Torres sobre el 
Comercio ...........................................................   6

La  congelación de precios y  las gestiones de 
la  Cámara ...............................................................  7

La escasez die dólares y  las ventas mundiales 
de petróleo .............................................................  8

Las compras de petróleo por l a Ancap ..........  9

Los sum inistros de azúcar y  la actuación del 
comercio p rivado ......................     10

La  I I  Conferencia de Clases Productoras del 
B ras il ................     11

La estatua de A rtigas  en M ontevideo (M inne. 
sota) .........................................................................  13

Monto de operaciones de Bolsa realizadas . . . .  14 
Nuestras previsiones sobre el régim en de Con

sejos de Salarios ................................................... 15
Ecos diel C iclo de la O pin ión Económica ..........  17

Am ortizaciones realizadas ..................................... 19
Mercado de Valores ..............................................  20
Activ idades de la  Cámara ................................... 26

U ltim os precios de las Deudas E x te rn a s ..........  26
Mercado de Cambios ............................................. 27

Exportaciones de lanas y  Cueros ....................... 28

Sociedades .................................................................  29

Balancee ....................   31



BANCO DE LONDRES
y América del Sud Limitado
E S T A B L E C I D O  E N  1 8 6 2

C E R R I T O  4 0 2  - - 4 2 2
y Av. AGRACIADA Esq. VALPARAISO
M O N T E V I D  E O

TODA CLASE DE OPERACIONES BANGARIAS 
A D M I N I S T R A  CCION DE PROPIEDADES

SALTO - PAYSANDU - MERCEDES

LONDRES: 6, 7, 8, Tokenhouse Yard, E. C. 2 
N E W Y O R K  34 Wall Street

. = = =  (AFILIADO AL LLOYDS BANK LTD.)



De-Simoni & Piaggio
C o r r e d o r e s  de I l o l s a  y C a m b i o

111 N C G N 4 B 4

M O N T E V I D E O

J. C. De Simoni B 32 26 Caja
ft. Piaggio - H ijo ■ 9 2166 Títulos
Ger ar do To i r a n 0 4 9 9 3 Import, y Despach.
G. M a r t i n e z ■ 0 4 9 91 Cambios
J. M . Ho r j a l e s 0 4 9 9 2
□ . A . T i r e 11 i 0 5 9 9 2 Exportaciones
E. M . L a m o 11 e Dirección Teleg. DE S I P I A

Luis A. Langón
C O R R E D O R  D E  B O L S A  -  C A M B I O S

P A R T I C U L A R :

T e l e f . 8 9 5 9 1  C e r r i t o  6 4 0  
D f.  1 4  y  3 0  a 1 7  T e l e f . 8 0 7 4 0

Carlos César Comas
C O R R E D O R  D E  B O L S A  

T O M A S  D I A G O  8 1 7  T e l . 4 1 . 7 5 . 0 7

8 .9 5 .9 1
R I N C O N  4 5 4  Esc .  3 1 6  T e l . ^  g Q

Pedro Pérez Marexiano 
Juan Duran

C o r r e d o r e s  d e  B o l s a  y  R e m a t a d o r e s  

2 5  D E  M A Y O  4 4 0  T E L E F .  8  4 1  2 8

Walter Moyano
C O R R E D O R  D E  B O L S A

José Pedro Martínez
C O R R E D O R  D E  C A M B I O S

T e l e f . 9 . 3 7 . 5 7
M I S I O N E S  1 5 2 3  Esc. 3

P  a  r  t  . 4 .  4 3 .  6 6

Ulises Bordabehere
C O N S T I T U Y E N T E  1 4 9 5

Juan Carlos Bordabehere
Castellanos-Jungy Cía,

C O R R E D O R E S  D E  B O L S A C O R R E D O R E S  D E  B O L S A

Y l  1 4 7 5  T E L E F .  8  9 5 9 1 2 5  D E  M A Y O  4 8 1  T E L E F .  8 7 9 3 1 / 2



_____  EL PROTECCIONISMO INDUSTRIAL
Y S U B O R D I N A C I O N  A

En uno de los principales árganos de prensa de esta capital, se ha plan
teado recientemente el problema de la defensa de nuestras industrias frente a 
Ja competencia extranjera, formulando al respecto, entre otros, algunos argu
mentos que consideramos equivocados y que nos determinan a hacer ciertas acla
raciones sobre los hechos mencionados.

Ante todo, como y a lo hemos señalado otras veces, reiterando un concep
to por otra parte bien difundido, no creemos que se deba encarar el tema del 
proteccionismo industrial, sin establecer las necesarias discriminaciones entre 
las industrias económicamente positivas y las que no lo son. Propugnar el 
amparo indiferenciado a, cuales quiera formas de producción industrial, equi
vale a fomentar el auge de actividades que pueden ser, no sólo económicamen
te inútiles, sino también perjudiciales para la economía general del país y el 
bienestar de sus habitantes.

Basta señalar, en efecto, que hay industrias cuya existencia sólo es posi
ble al amparo de una política arancelaria y comercial prohibitiva para la 
importación de similares extranjeros; que consumen materias primas y a ve
ces hasta elementos semi- manufacturados en el exterior; que no utilizan en 
absoluto los servicios de otras industrias locales y que emplean reducida mano 
de obra nacional; y cuyo único “ servicio”  al pueblo y a la economía del 
país consiste en obligar a dos consumidores a adquirir, a precios mayores, 
un artículo de calidad notoriamente inferior al extranjero. Resulta claro, en 
esos casos, que se trata de actividades económicamente negativas, porque no 
producen beneficios de ninguna índole capaces de compensar el sacrificio que 
imponen a la comunidad.

Durante la última guerra, y los años subsiguientes inmediatos, asistimos 
a la instalación de varias “ industrias”  de ese tipo en nuestro -país; lo cual, 
si bien no dejaba de ser un absurdo económico, podría explicarse en parte 
por la circunstancia de encontrarse los grandes estados productores momen
táneamente impedidos de atender la demanda mundial, y no existir, por lo 
tanto, competencia exterior de ninguna clase.

Pero quienes establecieron tales industrias aprovechando una excepcio
nal emergencia, no desconocían su falta absoluta de posibilidades en épocas 
de normalidad, y por ello no pueden, ahora pedir ál país el sacrificio de 
cargar con su sostenimiento para asegurar nuevas ganancias a sus propietarios.
Y lo más grave es que la protección que se les dispensa suele comprender p ri
vilegios monopilistas, que impiden incluso toda competencia interna, y permi
ten la elevación arbitraria de los precios.

E l diario de la referencia invoca, como razón especial para proteger to
das las industrias, la necesidad de defender el alto nivel de vida de nues
tros obreros, contra la concurrencia ele manufacturas extranjeras producidas 
a precfp ínfimo, gracias a una mano de obra miserable.

E l concepto no es original, e incluso ha sido expuesto en el seno de 
asambleas del comercio, como uno de los factores a ser tenidos en cuenta en la 
adecuada organización del intercambio y del equilibrio económico mundial.
Pero mencionarlo como justificación del proteccionismo uruguayo es impro
cedente, por que las naciones que nos ofrecen manufacturas mejores y más ba
ratas que muchas de las que se “ fabricad”  en el país, gozan de un nivel 
de vida superior al nuestro y pagan jornales que, tanto en lo absoluto como 
en su real valor adquisitivo, son superiores a los que perciben los operarios 
compatriotas en esas, mismas industrias.
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EXIGE CRITERIOS DISCRIMINATEOS
LOS INTERESES DEL PAIS

Mientras tanto se olvida la situación y condiciones de vida de la gran 
masa de cosumidores, imposibilitada de adquirir muchos artícidos necesarios, 
que en otros países abundan a bajos precios, porque aquí se produce algo 
semejante aunque de calidad muy inferior, que se vende a precios absusivos 
en virtual régimen de monopolio.

Corresponde por tanto aplicar criterios de mayor profundidad y sensa
tez para la debida solución de este problema. E l desarrollo industrial de 
un país es siempre ventajoso en principio;  pero esto no significa que sea 
acertado proteger a 'cualquier actividad de esa índole, sin tener en cuenta 
sus verdaderos efectos sobre la economía nacional.

Es preciso discriminar entre industrias favorables y negativas. Pero es
ta distinción no es fácil, n i puede, como algunos suponen, basarse en ele- 
mentos de apreciación demasiado simplistas. Se requiere para ello un orga
nismo especializado, que no sólo examine las posibilidades de la industria 
en sí misma, sino todos los factores de vinculación con la economía nacio
nal, cuyo análisis conjunto permita determinar su verdadero grado de con
veniencia; siendo que, a nuestro juicio, el mayor estímulo debe emplearse 
para favorecer en forma amplia a las industrias capaces de abastecer sin l i 
mitaciones las necesidades del mercado interno y de competir con buenas po
sibilidades en la exportación.

Entre otros factores importantes cuyo estudio y esclarecimiento se re
quiere, cabe señalar el de los márgenes probables de producción, cuyo volu
men, con frecuencia harto reducido, constituye una de las principales causas 
del precio exagerado de las manufacturas nacionales, y también es muy im 
portante conocer, sobre bases serias y efectivas, el número real de obreros y 
empleados que ocupa cada industria, para apreciar realmente el grado de be
neficio que ellas representan desde el punto de vista de la ocupación.

E l comentario periodístico que glosamos sugería que el Contralor de Ex- 
portaciones e Importaciones tomara a su cargo el cometido de “ crear insupera
bles vallas a esa concurrencia exterior no legítima” . E rro r a nuestro entender, 
porque ese organismo tiene por función específica la de regular el tráfico de 
divisas, y nó la de estudiar de modo detenido y pormenorizado las condiciones 
y peculiaridades de cada industria, para luego definir una norma cambiaría 
a su respecto. Esas orientaciones sólo podría fijarlas un instituto cuyo come
tido fuera precisamente el de estudiar de modo global el desarrollo 'de los 
procesos económicos, para en función de ese conjunto establecer luego las d i
rectivas generales y los criterios particulares que en cada caso corresponda 
aplicar para la mejor defensa de los intereses del país.'Es decir que se trata 
de una función reservada, por su compleja naturaleza, para el Consejo de 
Economía Nacional, cuya creación se hace cada vez más necesaria y urgente, 
para centralizar y racionalizar nuestra política en esa materia.

Y para terminar, señalaremos que el apoyo indiscriminado a todas las ac
tividades industriales, y la adopción de una política restrictiva de la impor
tación de similares, sin previo examen detenido de sus fundamentos, es una 
política contraria a las claras directivas que establece nuestra legislación en 
la materia. La ley 8.743, establece que el Poder Ejecutivo tiene “ la facultad”  
de asignar un derecho del 40 % a la importación de aquellos artículos que 
tengan similares de producción nacional. Es decir que deja la aplicación de 
ese amparo fiscal a criterio del Ejecutivo, en cada caso. Y además, la misma 
ley excluye expresamente de ese régimen a los “ artículos de consumo nece
sario”  y determina que el Poder Ejecutivo fije  los precios de las manufactu
ras industriales amparadas por esa protección.
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Sobre la Función del Comercio y su 
Apreciación por el Juicio Público

D IG N O S  C O N C E P T O S  E X P U E S T O S  
S E N A D O R  ES C . L E D O  A R R O Y O

E l ex Ministro de Hacienda, escribano Ledo 
Arroyo Torres expuso recientemente conceptos 
de grande interés sobre la importancia y  la na
turaleza de las funciones que ejerce el comercio 
dentro de la estructura económica y social de 
los Estados modernos, los que merecen divul
garse, no sólo por lo que tienen de exactos y de 
justiciera reidivindicación de las actividades 
mercantiles, sino por provenir de un destacado 
y prestigioso hombre público, cuya prolongada 
actuación al frente de aquella Secretaría de 
Estado habrá podido ser discutida en lo que 
respecta a algunas de sus orientaciones, pero ha 
merecido unánime reconocimiento por sus eleva
das miras, su inteligente comprensión de los 
agudos problemas, de la época y su ejemplar 
dedicación a las arduas funciones de su cargo.

E l Sr. Arroyo Torres emitió esos juicios 
durante la cena que la Cámara Nacional de 
Comercio ofreció en su honor y en homenaje al 
ex - Presidente de nuestra institución, Sr. Carlos 
Sanguinetti, circunstancia ésta, que le ad
judica a sus opiniones un sentido de absoluta 
sinceridad, desprovisto de todo formulismo pro
tocolar, dado el clima de amistosa cordialidad 
y franqueza que reinó durante esa comida.

E l Sr. Arroyo Torres manifestó en primer 
término que era preciso reivindicar el concepto 
que merece el comercio y las personas que lo 
ejercen, destruyendo prejuicios corrientes basa
dos en el escaso y a menudo defectuoso conoci
miento público, de las funciones que competen a 
ese sector de la actividad privada y de la forma 
en que ellas se cumplen.

Señaló que se ha llegado, en ciertos núcleos 
de la opinión pública, a falsear y deformar por 
completo el sentido de la misión que corresponde 
al comercio como intermediario y distribuidor 
de bienes, entre el productor y el consumidor.

Esa observación es profundamente exacta, pues 
con frecuencia hemos encontrado en nuestro país 
personas dotadas de cierto grado de cultura, que 
desconocen por completo la importancia indis
pensable de los cometidos del comercio, olvidando 
los inmensos beneficios que ella reporta al- 
bienestar y  al progreso de los pueblos, organi
zando la utilización .de los bienes y sirviendo 
así a los intereses de productores y consumidores. 
Entre nosotros hay una acentuada y perjudicial 
tendencia a lo simple y a lo seudopráctico, que 
lleva a subestimar a “ p r io r i” todo aquello cuya

PO R  EL
t o r r e s

utilidad y valor no alcanza a apreciar la miopía 
de algunos juicios. Y  esto es lo que ocurre a 
muchas personas, que se proclaman partidarias 
de la “ transacción directa entre productores y 
consumidores” , sin detenerse a meditar un ins
tante sobre las dificultades insalvables, que 
engendraría la aplicación de semejante estulticia.

E l Sr. Arroyo Torres recordó a ese respecto 
cual fué la evolución del intercambio de bienes 
y servicios a través de la marcha de la humani
dad, desde el hombre prehistórico que debía 
bastarse a sí mismo, y de los pueblos primitivos 
que practicaban el trueque en sus formas más 
rudimentarias, hasta la aparición del intermedia
rio, que constituye un decisivo paso adelante, 
creándose entonces el comercio que abrió rutas 
en la tierra y en el mar, que estableció comuni
caciones entre los pueblos, que determinó las 
exploraciones y descubrimientos en todo el orbe, 
llevando a los nuevos continentes la cultura, 
junto a sus mercancías.

Luego aludió el ex - Ministro de Hacienda a 
otro prejuicio también divulgado en nuestro 
país, e igualmente injusto con referencia a las 
actividades mercantiles: al que considera el 
espíritu de lucro como incentivo ilegítimo y 
privativo del comerciante. A firm ó que, lejos de 
ello, el deseo de un lucro razonable se halla 
enraizado en las aspiraciones más íntimas de 
todo hombre, como son el progreso, el bienestar 
y  el triunfo personal. No lo tiene sólo el comer
ciante, sino también el hombre de ciencia, el 
artista, el industrial, el profesional y el obrero. 
Tanto como el intermediario de bienes, lo tiene 
el productor de bienes. No hay industrial que se 
conforme con vender su producto sin obtener 
ganancia. Y  tanto como el productor de bienes, lo 
tiene el consumidor. No hay consumidor que le 
diga a un comerciante o a un industrial que 
desea pagarle más por su producto; porque el 
precio le parezca barato. Aunque sepa que el 
comerciante o el industrial vende a ese precio 
porque está en bancarrota.

En la parte fina l de su interesante disertación, 
expresó el Sr. Arroyo Torres que la más impor
tante experiencia de su Ministerio había sido la 
del conocimiento personal de los comerciantes, 
de las instituciones comerciales y de las inten
ciones con que pugnaban por sus ideales. Dijo 
que mucho tiempo había luchado contra lo que 
creía que era el Sr. X, el Sr. Z, o el Sr. T. 
La experiencia le enseñó luego que se había de-
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jado guiar tan sólo por preconceptos y por ideas 
erróneas. Había luchado con falsas imágenes de 
T, de X  y de Z. Esas imágenes no existían. Eran 
fantasmas. Conoció luego a T, a X  y a Z, y 
pudo apreciar en ellos altas virtudes personales, 
como las que existen en otros sectores de la 
sociedad, y pudo apreciar que los ideales por los 
que luchan las instituciones que los agrupan 
están tan sanamente inspirados en las conve
niencias de la patria, como otras organizaciones 
a las que el consenso público asigna el más alto

respeto y consideración.
Esas justicieras palabras, que traducen un 

noble sentimiento de justicia, fueron recibidas 
con verdadera emoción por todos los concurrentes 
al acto mencionado, y deben a nuestro, juicio ser 
ampliamente divulgadas para estímulo de quie
nes, en escala importante o.modesta, dedican sus 
mejores entusiasmos y afanes a la profesión del 
comercio y ven tantas veces desconocido y subes
timado el mérito de su fecunda labor y de su 
constructivo aporte al progreso general del país.

La Congelación de Precios y las Gestiones 
Realizadas por la Cámara

Es n o to ria  la  s ituac ión  creada a l com ercio  p o r 
e fecto  de la  v ir tu a l im p o s ib ilid a d  de dar cum 
p lim ie n to  a lo  dispuesto p o r e l decreto  de co n 
ge lac ión  de precios, cuya v igenc ia  ha  creado 
d ificu lta de s  insalvables de o rden  p rác tico , con
firm a n d o  así las observaciones que fo rm u lá ra 
mos oportunam ente  a su respecto, y  que se con
cre ta ron  en las notas de la  C ám ara, cuyo texto  
pub licam os en la  ed ic ión  an te rio r.

P or tales m otivos, la  C ám ara adoptó la  in ic ia 
tiv a  de p rom ove r la  m o d ifica c ió n  de ese ré g i
men, conc illando  las pos ib ilidades d e l com ercio  
con los propósitos de la  o rien tac ión  económ ica 
de los Poderes P úb licos, que, p o r te n d e r en es
te  caso a la  p la u s ib le  f in a lid a d  de con tener e l 
encarecim iento  progres ivo  d e l costo de la  v ida , 
m erecen e l m e jo r apoyo de pa rte  de nuestra  ins
titu c ió n .

A  los efectos de la  rea lizac ión  de dichas ges
tiones, la  C ám ara designó delegado a l Sr. A lf re 
do D eam brosis qu ién , según in fo rm am os p o r se
parado en la  c rón ica  de las sesiones realizadas 
du ran te  e l mes de ju lio , o b tu vo  p leno  asenti
m ien to  de l cuerpo en su re lac ión  sobre lo  ac
tuado  en cu m p lim ie n to  de l com etido  que se le  
con fia ra .

E l  Sr. D eam brosis rea lizó  entrevistas con e l 
M in is tro  de Indus trias  y  T raba jo , Sr. Fe rnando  
F a riñ a  y  con e l P residente de la  C om is ión  N a 
c io n a l de Subsistencias, D r . L u is  Ig n a c io  G a ri- 
b a ld i, exponiendo las razones que fundam en tan  
los puntos de v is ta  de l com ercio  y  encontrando 
en ese sentido la  m e jo r com prensión y  buena vo 
lun tad .

L u ego  de exam inar de ten idam ente  los d iv e r
sos aspectos d e l p rob lem a  se a rr ibó , en p r in c i
p io , a un  acuerdo de re fo rm a  de l m encionado

decreto sobre las bases que som eram ente pasa
mos a exponer:

E l  P oder E je cu tivo  d ispondría  la  conge la
c ión  de los precios com ercia les que ten ían  todos 
los artícu los de p rim e ra  necesidad, efectuando 
d icha  conge lación  sobre los precios v igentes e l 
30 de a b r il ppdo.

Los aumentos que hub ie ren  experim entado 
los precios de los artícu los de p rim e ra  necesi
dad, con po s te rio r id a d  a l 30 de a b r il, serán de 
nunciados ante e l Consejo N ac iona l de Subsis
tencias, pero  se m antend rán  en v ig o r siem pre 
que la  a u to rid a d  com petente no declare su im 
procedencia.

E l P oder E je cu tivo  dará a conocer una nó 
m in a  precisa y  po rm enorizada  de los artícu los 
com prendidos en e l decreto  de congelación.

L a  conge lación  de precios tend rá  efecto  a p a r
t i r  de los d iez días posteriores a la  p u b lica c ió n  
en e l D ia r io  O fic ia l d e l D ecre to  que f i je  e l p re 
cio o fic ia l de las m ercaderías.

Tales son las condic iones fundam enta les acor
dadas pa ra  e l nuevo D ecre to  que, a l m om ento  
de e n tra r en m áqu ina  la  presente ed ic ión , se es
pera  sea d ic tado  en breve  p o r e l Poder E je c u 
tivo , reso lv iendo así la  conocida s ituac ión  crea
da p o r la  im p o s ib ilid a d  de a p lica r e l rég im en  an
te rio r.

H u e lg a  de c ir que la  C ám ara m antiene  ín te 
gram ente y  ha  re ite rado  con toda  c la rid a d  en e l 
curso de estas gestiones, e l c r ite r io  de que la  
conge lación  de precios debe ser seguida po r 
otros a rb itr io s  no menos efectivos, para  que su 
ap licac ión  p e rm ita  lo g ra r los resultados que se 
esperan para  e l aba tim ien to  de l costo de la  v i 
da y  de la  p roducc ión .
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La Escasez de Dólares y las Transacciones 
Mund ¡ales Atinentes al Petróleo

U N A  IN IC IA T IV A  DE G R A N D E  IM P O R T A N C IA  PA R A  
A T E N U A R  L A S  D I F I C U L T A D E S  C A M B IA R IA S

La situación que la escasez de dólares plan
tea a los países de América Latina, y también 
a varios de Europa, es demasiado conocida pa
ra que sea preciso exponerla en toda su im
portancia y significación presente, así como en 
las inquietantes perspectivas que ella determi
na para un futuro próximo.

Si nos ocupamos de este tema, ya exhaustiva
mente tratado por las más altas autoridades de 
la economía continental, es sólo para subrayar 
el acierto de una sugestión formulada hace po
cos días en Washington, que a nuestro juicio 
puede brindar el medio de resolver, en parte 
apreciable y de modo efectivo, el grave impe
dimento que la falta de esa divisa representa 
para el comercio interamericano y mundial.

Con referencia a las anunciadas tratativas ar
gentino - estadounidenses para la búsqueda- de 
soluciones atinentes al desarrollo del comercio 
entre esos dos países, se emitieron desde fuen
tes autorizadas de Washington algunas opinio
nes de grande interés acerca de las medidas 
que correspondería adoptar para dar nuevos es
tímulos a ese tráfico y en general a todo el in
tercambio con América Latina, afectado por la 
disminución vertical de los medios de compra 
de estos países. ,

Entre los arbitrios sugeridos para tal fin, me
rece destacarse especialmente el relativo a los 
negocios de petróleo, expuesto por el Sr. Wal- 
ter J. Levy, Jefe de la División Petróleo de la 
“Administración de Cooperación Económica”, 
quién propuso la solución de vender ese pro
ducto en libras esterlinas, fuera del área de esa 
moneda, y limitando la convertibilidad a dóla
res de dichas libras a un determinado porcen
taje establecido de común acuerdo; o bien es
tableciendo el compromiso de las empresas pe
troleras de invertir el resto de sus entradas en 
libras dentro del área esterlina.

Las mismas informaciones destacan que en
tre los hombres de negocios norteamericanos, 
y muy especialmente en las esferas dirigentes 
de las compañías petroleras, estaría predominan
do el criterio de que sólo por medio de cier
tos sacrificios en los precios será posible reacti
var el intercambio con América Latina e impe
dir que el comercio de estos países se oriente

hacia otros mercados, como está ocurriendo con 
la Argentina, cuyos acuerdos con Gran Breta
ña y Checoeslovaquia han causado profunda 
impresión en los círculos mercantiles de la Unión

Los dirigentes de las empresas petroleras nor
teamericanas son hábiles hombres de negocios, 
a quienes no ha de escapar la comprensión rea
lista de estos hechos. Así han de advertir que 
no sólo corren el riesgo de perder los merca
dos latinoamericanos para su propia producción 
—como parece casi cierto que ocurrirá con res
pecto a la Argentina por un lapso de cinco 
años— sino que además se exponen a ser sin
dicados, por los demás exportadores estadouni
denses, como los principales causantes de la si
tuación de aguda dificultad que experimenta el 
intercambio continental americano. Se explica 
por lo tanto la formulación de la trascendental 
propuesta que comentamos, que ha de estar sin 
duda respaldada por el asentimiento de los gran
des círculos petroleros de la Unión y que es 
capaz por sí sola de dar un viso totalmente dis
tinto a los negocios mundiales de petróleo y de 
modificar de modo muy considerable la situa
ción del comercio internacional en lo que ata
ñe a las disponibilidades de dólares.

Basta tener en cuenta, en efecto, el alto por
centaje que las compras de petróleo represen
tan dentro del valor total de las importaciones 
efectuadas por las repúblicas latinoamericanas, 
durante estos últimos años; así como la circuns
tancia de que Estados Unidos esté actualmen
te controlando más del 90% de las operaciones 
petroleras mundiales (1), para comprender la 
importancia que tendría la exclusión de ese pro
ducto de la congestionada área del dólar, de
jando fuertes reservas de esa divisa que podrían 
aplicarse con gran beneficio a la adquisición 
de otros diversos artículos de esa misma zona 
monetaria.

Por otra parte se ha revelado que las dificul
tades cambiarías constituyeron, en 1948, el prin
cipal obstáculo para que el crecimiento mun
dial de la demanda de petróleo alcanzara los 
índices que se habían previsto. Esto unido al 
considerable descenso registrado en los precios 
del “fuel oil” , cuya demanda interna se redujo 
apreciablemente en los Estados Unidos a causa

( 1 )  E n  194 8 , s o b re  un ' t o t a l  m u n d ia l de  4 8 9  m il lo n e s  d e  tóm e la  d a s  m é tr ic a s ,  E s ta d o s  U n i-  
d o s d o s  p r o d u jo  292^ m il lo n e s  y  m e d io . L e  s ig u ie ro n ,  en o rd e n  de im p o r ta n c ia ,  V e n e z u e la  c o n  c a s i 
71 m il lo n e s ;  la  U n io n  S o v ié t ic a ,  in c lu y e n d o  la  is la  S a k a lin e ,  coni 3 0  m il lo n e s  y  m e d io ;  e l I r á n  c o n  
2 5  m il lo n e s ;  la  A r a b ia  S a u d ita  co n  19  m il lo n e s ;  'M é jic o  c o n  8  ¡m illo n e s  y  m e d io ,  y  lu e g o  o t ro s  p a í_  
ses c o n  c a n t id a d e s  m e n o re s . E l r e n d im ie n to  de  lo s  p o z o s  m o rte a m e ric a m o s  re p re s e n ta , a s í  m á s  d e l 
s e s e n ta  p o r  c ie n to  de  :1a p ro d u c c ió n  m u n d ia l,  p e ro , a d e m á s , la s  e m p re s a s  e s ta d o u n id e n s e s  e x p lo ta n  
lo s  y a c im ie n to s  de v a r io s  o t ro s  ípa íses.
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de lo poco riguroso del último invierno y cuyo 
consumo mundial estuvo también por debajo de 
las estimaciones, constituyen factores suficien
tes para alertar a las empresas petroleras acer
ca de la conveniencia de estimular ese comer
cio, eliminando la principal dificultad que lo 
entorpece. No hay que olvidar que, si bien el 
incremento de la demanda mundial es conside
rable, es preciso que ella sea efectiva en las ad
quisiciones para absorver los grandes y repeti
dos aumentos de la producción, registrados en 
los últimos años.

En efecto, mientras en el período de “entre
guerras” (de 1918 a 1939) el promedio de au

mento anual de esa producción fué del 6,9%; 
y mientras en los años de la última guerra 
(1940-45)) dicho aumento fué sólo de 3,9% anual, 
en 1947 el rendimiento superó en un 10% al de 
1946, y enl948 el porcentaje de elevación llegó 
a la cifra excepcional del 13%.

Estos hechos robustecen las posibilidades de 
realización de la iniciativa que comentamos, la 
cual, a nuestro juicio, ofrece uno de los caminos 
más razonables y directos que hasta el presente 
se han trazado para resolver o por lo menos 
atenuar en gran parte la angustiosa necesidad 
de dólares que padece Latinoamérica.

La Compras de Petróleo por la Ancap
N O T A  DE LA  G E R E N C IA  DE E S E  O R G A N IS M O

Hemos rec ib ido  la siguiente nota de la  Geren
cia Genera l da la Ancap, que transcrib im os sin 
perjuicik) de posteriores puntuaiizaciones sobre 
©1 problema a que re fie re :

Julio 26 de 1949.
Sr. Director de la
Revísta de la Bolsa de Comercio
Don Héctor M. Carrera
Rincón 454
Presente.

De mi consideración:

En la “ Revista de la Bolsa de Comercio”  correspon
diente a junio de 1949, en. u n . artículo titulado “ La Co
misión Interventora del Contralor de Exportaciones e 
Importaciones — Impedimentos que dificultan su gestión” , 
se expresa que varios organismos oficiales han compro
metido cuantiosas importaciones en el área del dólar, 
muchas de las cuales pudieron haberse realizado sin in
convenientes en la zona de la libra esterlina y a conti
nuación se afirm a:

“ Tal es el caso por ejemplo, de las últimas “ compras 
de petróleo crudo por parte de ANCAP, que ascienden a 
alrededor de 15 millones de dólares” .

Esa afirmación es errónea, y como se trata de un asun
to de interés público, esta Administración cree conve
niente rectificarla.

La última compra de petróleo crudo pagadero en dó
lares que efectuó ANCAP fué hecha el 19 de Julio de 
1948, es decir hace un año, y el importe anual fué de 
poco más de U$S 2.000.000.— .

Las otras compras de petróleo crudo pagadero en dó
lares, inmediatas anteriores a la ya mencionada, se efec
tuaron por ANCAP con fecha 11 de febrero de 1947, es 
decir hace más de dos años y medio, y el importe anual

ascendió a U$S 2.500.000.— aproximadamente.
En lo que se refiere a la posibilidad de haber efec

tuado esas compras en el área esterlina, cabe decir que 
para la compra efectuada en febrero de 1947 ■—■ época 
en la que no había escasez de dólares — no fué posible 
obtener oferta de crudo pagadero en libras. Para la efec
tuada en ju lio  de 1948, se obtuvo una sola oferta por 
petróleo pagadero en libras, pero dicho petróleo no era 
apto para ser elaborado sistemáticamente en las instala
ciones de la refinería de “ La Teja” , por lo cual es obvio 
que no podía contratarse el suministro continuado de ese 
petróleo.

Conviene tener presente también, para evitar interpre
taciones erróneas, que actualmente puede estimarse en 
un 36 % la parte de petróleo que se importa al país y 
se paga en libras y en un 64 % lo que se abona en dó
lares y que la ANCAP está atenta para aumentar el por
centaje de petróleo en libras dentro de lo que sea po
sible y razonable.

El aumento del consumo de combustibles — y su con
siguiente necesidad de divisas -— no hay que mirarlo co
mo un hecho desfavorable a los intereses del país, por
que ello indica que aumentan los transportes, la activi
dad industrial, etc.: o sea, que el país avanza, su eco
nomía prospera, y el Estado obtiene recursos que de 
otro modo deberían ser obtenidos por otra vía.

Por otra parte, la refinación del petróleo crudo en el 
país —• que la hace ANCAP —  le economiza a la na
ción mucho dinero y muchas divisas que de otra manera 
serían necesarios para el pago de los refinados importa
dos.

Aprovecho la oportunidad para saludar a Yd. con mi 
mayor consideración.

Feo. Fdo. TOCHETTI LESPADE — Gerente General
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Los Suministros de Azúcar y la 
Actuación del Comercio Privado

En nuestro número anterior publicamos una 
pormenorizada exposición de los antecedentes y 
actuaciones relativas a las dificultades creadas en 
los suministros de azúcar, evidenciando que los 
importadores habían realizado los más empeñosos 
esfuerzos para asegurar la normalidad de los 
abastecimientos, y  que en consecuencia no tenían 
ninguna justificación ciertos cargos que se les 
habían formulado, pretendiendo atribuirles la 
responsabilidad de la escasez ele ese producto 
que afecta a nuestro consumo.

Del mismo modo, luego de puntualizar las 
dificultades con que tropezó el comercio impor
tador en su propósito de lograr la normalización 
de los suministros, subrayamos que en modo 
alguno podía imputárseles culpa de la situación 
creada por la falta de ese artículo, y  menos 
todavía atribuirla a un presunto fracaso del 
comercio privado en el cumplimiento de sus fun
ciones.

Por esas razones, calificamos de insostenible 
«el criterio atribuido a un grupo de industriales 
y (l e distribuidores, que aparecieron solicitando 
que el Estado volviera a tomar a su cargo las 
importaciones de azúcar, cuando en realidad, lo 
indicado y necesario para eliminar las d ificu l
tades que inciden sobre esos abastecimientos es 
justamente la ampliación de las limitadas facul
tades que se han dado a los importadores para 
operar en ese renglón, requiriéndose especialmen
te la supresión del decreto previo del Poder 
Ejecutivo, exigencia ociosa cuyo cumplimiento 
es causa de demoras y de dificultades en la 
tramitación de los respectivos embarques.

Los conceptos expuestos en ese comentario de 
nuestra edición anterior, se basaron fundamen
talmente en la defensa de los fueros del comercio 
y de los principios de la economía libre, en 
cuyos mecanismos se encuentran los mejores me
dios para equilibrar la oferta y la demanda e 
impedir que se produzcan situaciones de escasez 
como la que señaláramos. Pero si, pese a esos 
inobjetables fundamentos, alguien pudo atribuir 
a nuestra opinión inspiraciones o propósitos in
teresados, esa impugnación quedaría desvirtuada 
por el hecho de que nuestros argumentos han 
sido compartidos por órganos periodísticos de 
notoria independencia y autoridad moral, que 
emitieron juicios claros y terminantes acerca de 
ese problema.

Así por ejemplo, el diario metropolitano “ E l 
P lata”  publicó un conceptuoso editorial en el 
que calificó de “ flojos argumentos en pro del 
Estatismo” , a ciertas apreciaciones que se hicie
ron públicas a raíz de la actitud del mencionado

g ru p o  de in d u s tria le s  y  d is tr ib u id o re s . Luego 
de exponer someramente los hechos a que h ic i
mos re fe renc ia , el c itado  d ia r io  fo rm u ló  en tre  
otras las s iguientes consideraciones :

“ La claudicación de algún sector comercial no 
prueba otra cosa que adaptación a conveniencias 
circunstanciales, enajenando el porvenir de la 
libertad de comercio. Pero, semejante incom
prensión ¿acaso puede dar algún respaldo serio 
y valedero a la tendencia intervencionista? Más 
bien, evidencia todo lo que tiene de corruptor 
y  peligroso el estatismo, agregando, así, un mo
tivo más de repudio a dicha escuela económica.

Hay, además, situaciones y circunstancias que 
imponen una prolongación del régimen, sin que 
asome la solución adecuada, por obra, precisa
mente, del círculo vicioso creado por la interven
ción, y, a efecto de explicarnos, conviene poner 
un caso concreto, como es, por ejemplo, el del 
azúcar ’ ’.

‘Para que la libre concurrencia originara el 
auténtico contralor de la competencia, provocan
do la abundancia, sería necesario que la impor
tación no tuviera limitación alguna en la dis
ponibilidad de divisas, tanto en el “ cuantum”  
como en la oportunidad en que fueran requeri
das.”

“ La invasión del Estado a la esfera de la 
actividad privada ha dado amargos frutos donde 
quiera que se ha producido. Eso es lo que dice 
la experiencia; eso es lo que palpamos en nuestro 
medio y aún en economías más vigorosas y de 
infinitamente mayor extensión, como la britá
nica, Cabe preguntar, entonces, cual es el f in  
que se persigue con el empeño de' revestir al 
Estado con las máximas potestades como co
merciante, como industrial, como importador, 
como exportador y, por añadidura, como d istri
buidor. ¿Quién se olvida que, por esa vía, se 
llega a las peores soluciones, puesto que se abren 
las puertas a los totalitarismos, tanto de izquier
da como de derecha, inhabilitando las corrientes 
democráticas para ponerse a cubierto de las 
emboscadas de la regresión y del despotismo?” .

“ Una vez que hubiéramos creado el “ Estado 
Providencia” , poco espacio quedaría para el im
perio de los principios democráticos y para la 
libertad individual” .

Como puede apreciarse, a través de lo trans
cripto, se trata de un juicio claro y categórico, 
tal como corresponde a un hecho en el que se 
pretendió sin ninguna razón y con absoluta 
injusticia desconocer la eficacia del comercio 
privado y su afanosa dedicación al servicio de 
las necesidades del pueblo.
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La II Conferencia de las Clases 
Productoras del Brasil

T R A S C E N D E N C IA  Y  S IG N IF IC A C IO N  DE  
LA  M A G N A  A S A M B L E A  DE A R A X A

Cuando en el año 1945, las clases productoras 
del Brasil, convocadas por las organizaciones 
gremiales de aquel país, se reunieron en la I 
Conferencia, celebrada en Teresópolis, el acon
tecimiento provocó dentro de los círculos econó
micos latinoamericanos el eco de simpatía a que 
se hacen siempre acreedoras las iniciativas de 
este tipo.

No es sin embargo aventurado afirmar que 
el éxito logrado por aquella Reunión superó 
los cálculos de los más optimistas. La Carta 
Económica conocida luego con el nombre de 
Carta de Teresópolis, y que fuera aprobada en 
dicha oportunidad, tras un estudio detenido y 
certero de la totalidad de los grandes proble
mas a que debía hacer frente Brasil en el pla
no económico - financiero, fue posteriormente 
aclamada como Carta Económica de las Ame
ricas, en la I I  Reunión Plenaria que celebrará, 
en Montevideo y en 1947, el Consejo Interame- 
ricano de Comercio y Producción. La Carta de 
Teresópolis, para no referirnos sino a su reso
nancia internacional, sirvió después de modelo 
entre otros a documento tan señalado como la 
Carta Económica de San Cristóbal (Venezuela).

La obra iniciada en aquella memorable Con
ferencia tiene su digna continuación en la I I  
Conferencia de las Clases Productoras del Bra
sil que acaba de clausurar sus deliberaciones 
en la ciudad de Araxá, Estado de Minas Gerais.

Constituyó efectivamente la Reunión de Ara
xá una demostración acabada del espíritu que 
anima a las fuerzas de la economía privada del 
gran país hermano, y como índice elocuente 
de esta afirmación tal vez baste citar la concu
rrencia desusada que la caracterizó: más de un 
millar y medio de delegados de diferentes em
presas y un considerable número de observado
res invitados especiales, entre los que figuraban 
nuestro compatriotas, el Vice-presidente y el 
Secretario General del Consejo Interamericano 
de Comercio y Producción, señores: Don José 
Brunet y Don Carlos Ons Cotelo.

Imponiéndose las mismas normas de labor y 
disciplina de la I  Conferencia de Teresópolis, 
la de Araxá no ahorró esfuerzo para llevar su 
atención y su autorizada palabra a la totalidad 
de los grandes tópicos de economía de su país. 
Una somera lectura del Temario abona en una 
forma absoluta esta afirmación. E l Orden del 
Día, cuya consideración abarcó el lapso com
prendido entre el 24 y el 31 de julio, ordenaba 
en sus ocho secciones las materias relativas a

(1) Agricultura y producción agropecuaria; (2) 
Producción industrial; (3) Circulación y trans
porte; (4) Capitales, crédito y bancos; (5) Régi
men fiscal; (6) Política comercial; (7) Controles 
y actividad del Gobierno en la economía; y (8) 
Preparación profesional, Servicio Social y Mano 
de obra.

La I I  Conferencia fué solemnemente inaugu
rada por el Presidente de la Confederación Na
cional del Comercio del Brasil, y Vicepresiden
te del Consejo Interamericano de Comercio y 
Producción, Dr. Joáo d’Oliveira, el que se refi
rió en su discurso al profundo significado que 
revestía la Conferencia, y a la responsabilidad 
que cabía en esta hora a los delegados y a to
das las clases productoras brasileñas. Manifes
tó a continuación que la Reunión se celebraba 
en medio de la espectativa de todo el país, y 
que tanto los hombres de Gobierno, como los 
políticos, los trabajadores y los representantes 
de la prensa y las emisoras, reflejaban la aten
ción vigilante del Brasil por la palabra de la 
empresa económica privada. Destacó el alto sen
tido patriótico de ésta y el desinterés puesto 
de relieve al no ahorrar sacrificio alguno por el 
éxito de la Conferencia y el servicio de la na
ción. Destacó, asimismo, la concurrencia del 
Gobernador de Minas Gerais, Dr. M ilton Cam
pos y del Cardenal Arzobispo D. Jaime Camara 
y tuvo especiales palabras de agradecimiento 
para el Sr. Brunet, “eminente representante del 
Consejo Interamericano, que nos trae —dijo— 
con su presencia amiga una demostración más 
de su interés y de su aprecio por las cosas del 
Brasil, en cuyo favor su voz se ha levantado re
petidamente en los congresos económicos inter
nacionales” .

Historió seguidamente el Dr. Daudt los an
tecedentes de la I I  Conferencia, desde el Pri
mer Congreso Brasileño de Economía (1943) y 
el Primer Congreso Brasileño de la industria 
(1944) hasta la Reunión de Teresópolis.

Por último detuvo su atención en la situación 
deparada por el año '949 y en las prespecti- 
vas de futuro, Tras un análisis certero y hondo 
del panorama económico y social, hizo hincapié 
en el espíritu constructivo que vitaliza a la 
actividad privada y expresó su confianza en el 
futuro de un país tan desinteresadamente ser
vido por sus hijos.

En nombre del Consejo Interamericano de 
Comercio y Producción, el señor José Brunet 
dirigió un saludo a todas las delegaciones.



En primer término el Sr. Brunet agradeció, 
en su nombre y en el de la organización que 
representaba, la invitación formulada para asis
t ir  a la Conferencia, invitación que calificó co
mo “especialísima distinción” .

Hizo mención, seguidamente, a la inmejorable 
impresión que provoca el Brasil, empeñado ac
tualmente en una batalla en pro de su engran
decimiento espiritual y material, a los ojos de 
todo el que lo visite, y destacó la lección im
plícita en este movimiento para los ciudadanos 
de los demás países latinoamericanos, dada la 
similitud de los problemas a que se debe hacer 
frente en éstos.

Destacó el Sr. Brunet el apoyo recibido siem
pre por el Consejo Interamericano de parte de 
los dirigentes económicos brasileños y se refirió 
someramente a las primeras figuras de la actual 
generación económica brasileña. Befiriéndose 
igualmente a las contribuciones que para el 
éxito de las reuniones plenarias del Consejo 
habían prestado las delegaciones del Brasil.

Continuo el Sr. Brunet: “Son sin duda mu
chos los dirigentes que postergando con desin
terés los móviles estrictamente personales, con
tribuyen en esta tierra al movimiento formida
ble que la encamina hoy hacia un porvenir ex
cepcional. Yo no quisiera ser injusto para nin
guno de los trabajadores de esta inmensa col
mena, pero no podría omitir tampoco, la ex
presión de mi admiración hacia la figura de uno 
de los líderes más indiscutiblemente reconoci
dos en todos los círculos de América. Me refie
ro a vuestro ilustre compatriota, mi dilecto ami
go el Doctor Joao Daudt d’Oliveira. Como de 
aquel otro gran brasileño de inolvidable memo
ria el Dr. Roberto Simonsen, el ejemplo del Dr. 
Daudt d Oliveira, viene cada día a nuestra me
sa de trabajo, para infundirnos confianza y es
tímulo en la tarea constructora que el Consejo 
aspira desenvolver en las Américas” .

“Es imposible —agregó a continuación— no 
pensar frente a la lucha que la humanidad tie
ne entablada contra el hambre, la miseria y las 
penurias económicas, en los infinitos recursos 
naturales de Latinoamérica, en las formidables 
posibilidades de riqueza y desarrollo que, co
mo la estatua dentro del bloque de mármol, 
duermen en su seno, a la espera del soplo crea
dor que venga a despertarles.”

“Esa es, señores, la magna tarea cuyo comien

zo ha tocado en suerte a nuestra generación, y 
a cuyo imperativo no podemos de manera al
guna sustraernos” .

‘ E l tema —expresó más adelante— ha sido 
de interés común en las Conferencias econó
micas de los últimos tiempos. No obstante, ni 
el punto IV  del Plan Traman, ni los planes es
tudiados por las Naciones Unidas, ni los expe
dientes de que se sirven los organismos interna
cionales servirán a sus dobles fines, a menos que 
nosotros, los ciudadanos de Latinoamérica; con- 
sustaneiadós con los excepcionales alcances del 
problema, nos lancemos al trabajo con el cora
zón puesto en los trascendentes deberes histó
ricos que nos ha cabido en suerte” .

“Es necesario que la técnica y el capital, por 
cuya consecución bregamos en el campo inter
nacional, contemplen las necesidades de los paí
ses receptores, tanto por la creación de medios 
productivos permanentes, cuanto para estable
cer el pleno empleo y aumentar el nivel de v i
da de nuestras poblaciones. Solamente así, me
diante un equilibrio permanente entre los paí
ses de madura economía y los de escaso desen
volvimiento, conquistaremos para nosotros y pa
ra el mundo entero el ámbito de prosperidad, en 
el cual la ausencia de Latinoamérica implica 
e implicará siempre un peligroso vacío” .

“No creemos, dijo luego el Sr. Brunet, en la 
ineluctable disyuntiva que quieren presentar
nos los totalitarismos, sean de extrema izquier
da o de extrema derecha. Desde los albores 
de la gesta de la emancipación americana, apa
rece como legado que surge de la entraña mis
ma de América., la certeza de que podemos 
conjugar sobre ella los beneficios imponderables 
de la libertad política con las exigencias ele
mentales de la seguridad económica” .

“Pero para creer en la posibilidad de esos 
postulados, para creer en la realidad de ese mun
do próspero por el que luchamos, para no su
cumbir a veces ante el desaliento y el escepti
cismo, era necesario un ejemplo como el que 
las clases productoras del Brasil están brindan
do en esta hora a América y al Mundo” .

“Es esta la inmensa contribución, finalizó el 
Sr. Brunet, que realiza vuestro país. Es esta la 
lección a que yo quería referirme y que mue
ve, con la admiración y el agradecimiento de 
todos los hombres de buena voluntad, la de 
este amigo que seré siempre para vosotros” .
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La Inauguración de la Esfafua de Artigas 
en Montevideo (Minesota)

D IS C U R S O  P R O N U N C IA D O  PO R  E L  DR. JO S E  A. M O R A

Reproducimos a continuación el tex to  d el  discurso 
pronunciado en la  ceremonia inaugura l de la es
ta tua  de A rtigas  en la ciudad norteam ericana de 
Montevideo, Estado de Minnesota, po r el D r. José 
A. M ora, Em bajador del U ruguay ante el Consejo 
— da Organización de los Estados Americanos: —

En nombre del Gobierno y del pueblo del Uruguay, 
traigo hoy un saludo para los amigos de Montevideo, M i
nnesota, y quiero expresarles el vivo agradecimiento de 
mi país por el constante recuerdo de nuestra historia 
que aquí se mantiene con un fervor de hermanos. Puedo 
asegurar que, a la vez, mis compatriotas aprecian, en to
do su valor, el espíritu generoso con que se abre cada 
año, vuestra ciudad, para que vengan los uruguayos a 
compartir la alegría de las Fiestas de Montevideo. A 
vuestro lado, en este inmenso país, sentimos el calor del 
hogar y el afecto de la familia. Admiramos y estimamos 
vuestra juventud, vuestro progreso y vuestro futuro, co
mo si fueran bienes propios.

E l Montevideo de Minnesota y el nuestro representan 
dos fuerzas de atracción de este dilatado continente. En
tre el número infin ito de ciudades de nuestro hemisfe
rio hemos sabido encontrar el camino para darnos la ma
no y sellar un pacto de amistad que perdurará en todos 
los momentos de inquietud o de felicidad que nos ofrez
ca el porvenir. E l pueblo uruguayo deposita una gran 
confianza en vuestra amistad.

Hoy traigo, además, un mensaje especial del Intenden
te de la capital de m i país, como adhesión a la Fiesta 
de 1949, y para expresar su especial gratitud por la obra 
que aquí se realiza en favor de las más esrtechas rela
ciones entre nuestros dos pueblos.

Además, merced al entusiasmo de los ciudadanos de 
Montevideo, Minnesota, los uruguayos hemos podido co
nocer mas íntimamente el alma de la nación americana, 
acercándonos al “ Middle West” , donde están radicadas, 
diría yo, las raíces profundas de Estados Unidos. No co
noce Estados Unidos quien no haya estado en el Middle 
West. “ Esta es la América, incontaminada” , expresa John 
Gunther, y agrega: “ Podríamos decir, asimismo, que cuan
do imaginó el Japonés que un ataque a Pearl Harbor po
día darle el triunfo en la guerra, o cuando el germáni
co supuso que podría derrotar a los Estados Unidos de
mostraron ambos que no conocían nada del Middle West 
norteamericano” .

Cuando se trata de recoger información acerca de es
te gran imperio del Middle West y, particularmente, acer
ca de Minnesota, estado que la geografía designa como 
mediterráneo y alejado del mar, uno se asombra al en
terarse de que posee en Duluth, sobre el Lago Superior, 
el segundo puerto en importancia de los Estados Uni
dos. Sinceramente, no podía creerlo; pero, por otra par
te, reconozco que ello sirve para demostrar que es éste

un país de maravillas. A l atravesar las calles de Mon
tevideo, detengo m i vista, para ver si alguna de sus be
llas muchachas tiene el mismo encanto de la A lic ia del 
cuento. Y, a decir verdad, he encontrado mucho de “A li
cia en el País de las Maravillas”  en todos los rostros 
femeninos.

Estamos, en realidad, en un país que nos deslumbra 
con su vigor y  su optimismo. Pero para la plenitud de 
nuestro encantamiento los uruguayos tenemos, ahora, a 
nuestro héroe nacional, José Artigas, en Minnesota. Y al 
decir “ Artigas” , decimos el corazón del Uruguay, porque 
ese nombre sintetiza toda nuestra historia y  nuestros idea
les de Libertad.

Lo que nos atrae, sobre todo, en Artigas, en su voca
ción para la libertad y su respeto a la auto-determinación 
de los pueblos.

Artigas, al aceptar el comando de su pueblo en la p ri
mera hora de la revolución de América Latina, estuvo 
desposeído de toda sensualidad de poder y  alejado de 
cualquier vanagloria caudillesca, “ M i autoridad emana de 
vosotros y ella cesa por vuestra presencia soberana” , fue
ron sus palabras en el primer Congreso de los orienta
les llamados así en aquella época los habitantes del 
Uruguay, con relación al resto del Virreinato del Río de 
la Plata.

E l pensamiento artiguista aparece con extraordinaria cla
ridad y firmeza, en momentos en que todavía no se había 
logrado desvanecer totalmente, en el Río de la Plata, las 
ideas monarquistas para regir el destino político de las 
colonias. Artigas expone, como única organización acepta
ble, la forma republicana de Gobierno. Desde ese momen
to, pudo saberse en todos los ámbitos de América que el 
Uruguay no entraría en ninguna confederación ni unión 
de esatdos o provincias, si no se garantizaba el sistema re
publicano representativo. Claramente lo precisó Artigas y 
agregó que el depotismo m ilitar habría de ser precisamen
te aniquilado, con trabas constitucionales para asegurar la 
inviolabilidad de la soberanía popular. Asimismo exigió 
garantías para los derechos humanos y la estricta división 
de poderes, tal como quedó dispuesto en la Constitución 
de los Estados Unidos de América.

E l federalismo de Artigas tuvo la virtud de desenvolver 
en el Río de la Plata, con toda amplitud, los principios de
mocráticos norteamericanos. Se han hecho estudios muy in 
teresantes para encontrar el origen de tan estrecha vincu
lación entre las ideas artiguistas y las instituciones de los 
Estados Unidos. Es evidente que Artigas y el grupo de in
telectuales que colaboró con él, manejaron con indiscuti
ble conocimiento jurídico, el Acta de Filadenfia de 
1777 y la Constitución Federal de 1787. Estas fuentes nor
teamericanas tuvieron extraordinaria importancia para el 
proceso democrático que caracteriza al Uruguay.
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La amistad y el mutuo entendimiento entre el Uruguay 
y los Estados Unidos, son, pues, fácilmente explicables, si 
se estudian tales antecedentes. Con razón, la pureza del 
concepto de gobierno en Artigas, ha podido compararse a 
la honestidad democrática de Washigton. Ninguno de los 
dos tuvo vacilaciones para rechazar cualquier intento mo
nárquico en América y la gloria que el Uruguay reivindi
ca para Artigas, es la de haber defendido, con firmeza y 
sacrificio absolutos, los derechos del pueblo y sus liberta
des fundamentales; por esas ideas, finalmente, vióse obli
gado a retirarse al Paraguay para terminar a llí sus días en 
la pobreza y el infortunio.

E l Gobierno de los Estados U nidos, durante los años en 
que Artigas luchaba contra la adversidad, tuvo muy clara 
información respecto a la justa causa que defendía nues
tro héroe, según lo prueban los informes favorables del 
Cónsul norteamericano Thomas Lloyd Halsey, como de 
John B. Forbes y Wortington, y la carta de Artigas que 
dirigió al Presidente Monroe y que éste trasmitió con un 
mensaje al Congreso, el 25 de marzo de 1818.

La estimación que ha merecido en los Estados Unidos 
el credo político de Artigas, quedó sólidamente consagra
da desde los primeros juicios que hicieron sus contempo
ráneos, entre ellos, los representantes norteamericanos se

ñores Rodney, Graham y Bland. En el Congreso de los 
Estados Unidos, durante el Gobierno de Monroe, recono
ciendo en Artigas el paladín de la Democracia en el Río 
de la Plata, se le mencionaría como el “ esforzado y va
liente General republicano” .

Pero Artigas no sólo anheló la libertad del pueblo del 
Uruguay, sino que también quiso un continente unido y 
fuerte, dentro de un común ideal democrático.

E l recuerdo permanente de este gran hombre uruguayo 
en el territorio de Minnesota, será siempre un mandato 
enérgico para desenvolver y acrecentar la amistad entre el 
Uruguay y los Estados Unidos.

E l más destacado hombre de pensamiento de mi país, 
José Enrique Rodó, escribió estas palabras que hoy quie
ro asociarlas a la ceremonia que nos congrega: “ Yo creí 
siempre que en la América nuestra no era posible hablar 
de muchas patrias, sino de una patria grande y única; yo 
creí siempre que en América, más que en ninguna otra 
parte, cabe levantar sobre la patria nacional, la patria ame
ricana” . En el concepto de Rodó, estamos obligados, sin 
destruir la idea de la patria, a hacerla más grande y más 
amplia, purificándola de todo aquello que pueda darle es
trecho o negativo alcance, para elevar, por encima de la  
idea de la Nación, la idea de América.

Estado Comparativo del Monto de las Operaciones de Bolsa Realizadas al Contado
D e n o m in a c io n e s  J U L I O  1949 J U N IO  1949 J U L IO  1948

V a lo r  N o m in a l V a lo r  E fe c t i v o V a lo r  N o m in a l V a lo r  E fe c t i v o V a lo r  N o m in a l V a lo r  E fe c t i v o

D e u d a s  N a c io n a ’es .. 4 098 210 .— 3 668 747 50 6 582 900 .— 5 879 1 18 07 4 181 766 25 4 027 590 04
D e u d a s  M u n ic ip a le s 3 001 800 .— 2 648 849 20 1 175 5 00 .— 1 042 994 — 674 200 — 649 024 70
T í tu lo s  H ip o te c a r io s 5 729 300 .—- 5 321 817 83 7 69 1 625.— 7 130 167 28 6 956 175 — 6 788 982 18
O b l ig a c ion e s  ............... 38 000 .— 33 548 — . 38 425 .— 33 644 35 72 350 — 67 949 50
A c c io n e s  ........................ 994 900 .— 1 845 148 20 1 455 600.— 2 527 632 — 1 553 500 — 3 397 431 50

13 862 210 .— 13 318 110 73 16 943 240 .— 16 613 555 70 13 437 991 25 14 930 977 92

Estado Comparativo del Monto de las Operaciones de Bolsa Realizadas a Plazo

D e n o m in a c io n e s  J U L I O  1949 J U N IO  1949 J U L I O  1948

V a lo r  N o m i n a l V a lo r  E fe c t i v o V a lo r  N o m in a l V a lo r  E fe c t i v o V a lo r  N o m in a l V a lo r  E fe c t i v o

1 0 .000 .— 17.Ó85.— 6 0 .0 0 0 .— 8 4 .9 6 0 .— 1 95 .700 .— 4 34 .659 .50
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El Régimen de Consejos de Salarios y 
su Indispensable Reforma
C O M O  SE  H A N  C U M P L ID O  L A S  P R E V IS IO N E S  DE N U E S T R A  P R E D IC A

D entro 'da la  d iversidad de enfoques que o fre 
cieron las conceptuosas disertaciones de l “ C ic’.o 
de la  O pin ión Económica”  realizado ¡en la Bolsa 
de Comercio, hubo sin embargo algunos aspectos 
comunes, -configurados po r la  iden tidad  da c r ite 
rios expuestos con relación de ciertos problemas 
que afectan a l país, o ¡en lo atinente a la conve
niencia -de adoptar determ inadas soluciones para 
resolverlos.

Uno -de los puntos acerca, de- los cuales sé e m i
tie ron  opiniones más coincidientes, f-ué e l -relativo 
a los Consejos da -Salarios y  a la  necesidad -de 
in tro d u c ir sustancia es enmiendas a ese régimen. 
Casi puede decirse que fué unánim e la  punt-uali- 
zación de los inconvenientes que ha orig inado la 
vigencia de -esa ley y  de -su fa lta  de resultados 
positivos como factor -de estím ulo para el esfuer
zo productivo  y  de verdadera elevación del n ive l 
de vid-a de los emplea-dos y  -obreros.

Nos cnsemos en jus to  derecho -de señalar que 
esas comprobaciones evidencian la  razón que ha 
asistido a una larga prédica realizada p o r -esta 
revista, en apoyo de defin idas posiciones que asu
m iera la  Cámara Nacional -de Comercio, y  en la  
cual form ulam os reiteradas -advertencias qus aho
ra  los hechos confirm an, a través de índices in 
equívocos que han sido señalados en e l curso de 
las ilustradas conferencias -del “ Ciclo” .

Nu-etra rev is ta  se re form ó en octubre de 1941, 
incorporándosele -entonces, con carácter ¡amplio y  
permanente, la  sección e d ito r ia l destinada -a la 
defensa de l comercio y  de la activ idad privada, 
dentro  de las -exigencias de los superiores in te 
reses ¡del país. Y  en ¡uno -de lo-s prime-ros núm e
ros editados luego -de aquella reform a, en ¡el ¡co
rrespondiente a ¡diciembre de 1941, ¡dedicamos 
nuestro com entario e d ito r ia l a l proyecto ¡de ley 
de creación ¡de los Consejos ¡de Salarios, hacien
do, entre  otras, las siguientes -consideraciones:

“ El ¡proyecto d¡e ley  de- creación de los Conse
jos ¡de Salarios, aprobado por la  Cámara -de Re
presentantes, no ¡constituye, a nuestro ju ic io , una 
fó rm u la  ¡eficaz para resolver e-1 problema plantea
do -a la  clase obrera por el encarecim iento gene
ra l de la  vid-a” .

“ E l -arb itrio  ¡adoptado para p a lia r esa situación, 
resolviéndose ¡elevar p o r v ía  legal los sa
larios de los trabajadores, ¡podría ¡afectar e l m e
canismo económico-social, ¡convirtiéndose en ¡cau
sa de ¡graves perturbaciones, si previamente- n-o 
se estudian, con la m ayor ¡cautela, sus probables 
consecuencias y  ¡efectos sobre -todos los órdenes 
de las actividades comerciales e industria les” .

“Asim ism o resu ltan objetables varios -de los 
procedim ientos q¡u¡e se establecen para la  ap lica
ción de la le y  proyectada- La fo rm a ¡d-e in tegra 
ción -de los ¡Consejos representa un grave error, 
pues haría posible que -ellos se ¡convirtieran en 
factores permanentes de ¡discordias entre  ¡el ¡capi
ta l y  e l traba jo , y  ¡en ¡camp-o prop ic io  ¡al desaíro - 
1 o ¡del proselitism o ¡político, en lugar -de serv ir 
para fa c ilita r  ¡el entendim iento y  la  ¡conciliación 
en las ¡diferencias surgidas en tre  patronos y  ¡obre
ros” .

“ D ii sancionarse la ley  en sus térm inos -actua
les, no sólo se ¡correría el risego de pe rtu rbac io 
nes internas, que su rg irían  ¡como consecuencia de 
la desarticulación da los ¡cuadros ¡económicos y  
del p lanteam iento ¡de ¡conflictos entre e l ¡capital y  
el traba jo , sino que tam bién los intereses ¡gene
rales ¡del país s¡e verían afectados, po r las ¡d ificu l
tades quie e l aumento ida los ¡costos -de producción 
determ inaría  para 1-as exportaciones de ¡aquellos 
de nuestros ¡artículos que ¡están sujetos a la ¡com
petencia in te rnaciona l” .

Luego ¡de fo rm u la r otras .consideraciones s im i
lares, ¡expresábamos que nuestra ins tituc ión  Se ha
bía ¡dirigido a la Comisión -del Senado q-u-e .tenía 
en -aquel momento -a estudio dicho proyecto de 
ley, presentando -una fó rm ula , subsistutiva, ¡en la 
que se exponían los limeam ientos a que podría 
ajustarse una ley  sobre salarios -mínimos, “para 
qulo su aplicación se basara en las reales posibili
dades de nuestra economía y  diera los mejores 
frutos posibles en el orden social’’. Y  a ¡continua
ción decíamos, ¡con referencia ¡a -dicha propuesta 
m od ifica tiva  representada por la  Cámara Nacio
na l ¡de Comercio, que ¡ella tendía en p rim a r ¡tér
m ino a que “ ¡e¡l ¡cometido d-e -estudiar y  f i ja r  los 
salarios m ínim os vita les par-a todos los tra b a ja 
dores, fue ra  -confiado a una Comisión ¡integrada 
po r ¡altos funcionarios, representantes de los Po
deres e instituciones del Estado, quienes podrían 
¡cumplir ¡esa m isión -con ¡absoluta ecuanim idad y 
conocimiento acerca -de los ¡efectos que, en ¡cada 
caso, ¡determinaría un  aumento de salarios” .

Tam bién publicamos en aquella m isma edición 
la “ Exposición ¡de m otivos”  ¡del mencionado -pro
yecto ¡de nuestra ¡entidad, ¡en la que se subrayaba 
la composición neutral del organismo a crearse, 
en el cual no ¡estarían representados ni obreros ni 
patrones, y podría en consecuencia, fija r normas 
con espíritu de serena ecuanimidad, ¡atendiendo- a 
las necesidades de los obreros y  empleados, sin o l-
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v id a r la repercusión posible que, sobre los costos 
de producción, habría  d;e tener ¡cualquier suba, ¡es
pecialmente en ¡os ¡artículos sujetos a competencia 
in ternacional” .

. Tan larga y  sostenida fué desde entonces nues
tra  campaña referente a ese problema, q u j la  so
la transcripción ¡de los párrafos fundamentales de 
cada com entario rebasaría ¡en mucho los lím ites 
del presente artícu lo. Nos lim itarem os po r tanto  
a c ita r algunos de¡ los editoria les dedicados a ese 
tema, para evidenciar nuestra ¡constante preocu
pación ¡en ¡obtener que- los Poderes Públicos ¡adop
tasen una po lítica  más sensata, resolviendo la 
cuestión de los salarios no ¡aisladamente y  ¡dentro 
del defectuoso ¡régimen de los Consejos, sino ¡co
mo uno ¡de los factores ¡esenciales del reajuste 
económico general y  a través de organismos aje
nos -a ¡cualesquiera influencias políticas y  prose- 
litistas.

Así, ¡por ejemplo, ¡en ¡el ¡editorial de nuestra ed i
ción de- febrero ¡da 1944, insistim os una vez más 
en aquetas ¡consideraciones, destacando leí ¡error 
de los pa lia tivos empleados por e l gobierno ¡para 
atenuar ¡os ¡efectos de la  in flac ión , ¡cuya ¡conse
cuencia —  decíamos —  ha ¡d=¡ ser forzosamente 
y  dentro ¡de un plazo ¡reducido, la considerable 
agravación de l m al que s¡e tra ta  de com batir. 
“Las sucesivas elevaciones de salarios, — obser
vábamos ya entonces — no tuvieron otro resul
tado que estimular el desarrollo de la inflación, 
con enormes perjuicios para la¡ ¡economía nacio
nal — que son particularmente graves para un 
país como el nuestro cuya producción se encuen
tra sujeta a competencia >en los mercados mun
diales y cuya segunda industria, el turismo, re
quiere también para su desenvolvimiento un ba
jo nivel de precios ¡en ¡el orden interno — y para 
un gran sector de nuestro pueblo cuyos ingresos 
no pueden ser aumentados, como los pequeños 
rentistas, jubilados, pensionistas, (etc. y aún los 
propios funcionarios del Estado que no han teni
do en general aumentos correspondientes a los 
empleados y obreros de las ¡empresas privadas. En 
cuanto a los presuntos “ favorecidos” por mayo
res sueldos o salaries, no tardaron en advertir 
que el beneficio se hacía pronto ilusorio, ante el 
alza inmediata y correspondiente de los precios 
de los renglones de consumo indispensable’’.

En octubre de 1944 dedicamos e l p rim e r ¡comen
ta rio  ¡de la  rev is ta  a glosar un  reporta je  hecho 
por isl ¡diario “ El P la ta ”  a l Entonces Presidente de 
la Cámara N acional de Comercio, Sr. José B ru 

ñe!, -cuyas ¡declaraciones tu v ie ro n  en aquel mo
mento grande repercusión en los círcu'os ¡econó
micos ¡dsi país. Y  afirmábamos ¡entre otras cosas 
lo siguiente:

“ Esa:s ¡declaraciones determ inaron ¡con c la ridad 
y  franqueza el e rro r que constituyen algunas m e
didas adoptadas por los Poderes Públicos ¡como 
a rb itr io s  ¡para resolver ¡el agudo problema que la 
in flac ión  ,plantea a las ¡cases menos pudientes, 
expresando que es necesario que los hombres ¡de 
gobierno ¡Encaren ese asunto despojados de todo 
¡prejuicio político, evitando ¡así ¡si in c u rr ir  ¡en so
luciones ¡parciales, que o rig ina rían  d ificu ltades 
aún más graves que las que se tra ta  de ¡conjurar” .

“Cuando en ¡un país se revelan síntomas de la 
índole que ¡comentamos, ¡ello es indicio seguro de 
una perturbación de sus funciones económicas, 
que no puede resolverse sino ¡por medio ¡de dis
posiciones que ¡establezcan la normalidad general, 
permitiendo que precios y salarios encuentren su 
nivsl justo de relación, con lo cual las distintas 
elas;s sociales podrán alcanzar el más -alto grado 
posible de bien. star. Pero sino se reconoce el ¡ca
rácter general de1 'a crisis, si se ¡olvidan sus cau
sas y el mecanismo que la ¡produce, entonces las 
disposiciones destinadas a paliar sus efectos no 
harán sino agravarlos a ¡breve plazo, al contrariar 
leyes económicas ¡de inexorab'e cumplimineto” -

“ Por o tra  parte, n i s iqu iera ¡desde u¡n punto de 
v is ta  ¡demagógico resu lta ría  ¡conveniente ¡tal p o lí
tica, porque los presuntos beneficiados con au
mentos artific iosos de salarios u  otras medidas da 
semejante simplismo, no ta rdarían  en ¡comprobar 
la nu lid a d  ¡de las mismas, tan  pronto como ¡el a '- 
za ¡continuada de los precios an-u’ase y  sobrepa
sase la  pequeña y  tra n s ito ria  venta ja  que se I es 
había ¡concedido” .

Posteriorm ente hemos fo rm ulado muchas otras 
advertencias acerca ¡de los resultados negativos 
qeu ineludiblem ente estaba destinada a o rig in a r 
esa fo rm a  ¡unilateral y  ¡errónea de ¡resolver el ¡pro
blem a ¡de la capacidad adqu is itiva  ¡de los obreros 
y  empica dos.

Sin oponernos en n ingún momento a que se 
atendiera ¡con jus tic ia  a l reclam o leg ítim o ¡de los 
¡trabajadores ¡afectados ¡por ¡el a’za consideraba de 
los precios, sostuvimos que e l sistema aplicado 
era defectuoso y  ¡de efectos contraproducentes, lo 
¡cual ¡ha sido en ¡todo ¡confirmado ¡por los tochos 
posteriores, según surge de las ¡conclusiones de l 
“ Ciclo de la O pin ión Económica”  y  según lo ad
v ie rten  los propios obreros y  ¡empleados, ¡cuyos 
grandes ¡aumentos nominales de sueldos y  sala
rios no se traducen en mejoras ¡efectivas para sus 
¡condiciones de vida.
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U L T I M A S  C O N F E R E N C I A S
En nuestra edición anterior publicamos una ceñida sin 

tesis de las conclusiones formuladas en las siete primeras 
conferencias del “ Ciclo de la Opinión Económica” , reali
zado con tanto éxito y resonancia en la sede y bajo los 
auspicios de nuestra institución. La fecha en que entró en 
máquina nuestra edición pasada, nos impidió completar 
esa crónica, pues todavía quedaban entonces tres confe
rencias por realizarse a cargo de los destacados econo
mistas Dr. Ramón F. Bado, Dr. Juan V. Chiarino y Dr. 
Carlos Quijano.

Por los mismos motivos que inspiraron nuestra publica
ción anterior, juzgamos oportuno reflejar la parte que, a 
nuestro juicio, puede estimarse fundamental y conclusiva 
de esas tres conferencias.

El Dr. Ramón F. Bado afirmó, al comienzo de su di
sertación que “ estamos en los asomos de una crisis, nó en 
la crisis misma” , y que tales asomos pueden retroceder o 
atenuarse por obra de las medidas de defensa que está a 
nuestro alcance adoptar.

Luego señaló como imperiosa y urgente la necesidad de 
crear, de inmediato y por decreto, un Consejo Extraordi
nario de Economía, que, asesore en todos los problemas de 
esa índole, al margen de la política partidaria.

Enfocando después el panorama general de nuestra eco
nomía, sostuvo el Dr. Bado que el análisis de sus índices 
y factores no inspira desaliento n i inquietudes. En cuanto 
al alza del costo de la vida, afirmó que su determinante 
principal se encuentra en el estímulo de provocación re
cíproca de precios, impuestos y salarios.

Más adelante se refirió concretamente a la actuación 
de los Consejos de Salarios, expresando lo siguiente:

“ En este orden, debe acudirse de inmediato a la sus
pensión provisional de la actividad de los Consejos, y pro
ceder en el intervalo a la racionalización del instituto, 
sobre la base del establecimiento de magistraturas ju ris 
diccionales que dirimieran los conflictos específicos, por 
aplicación de criterios de estricta racionalidad que hicie
ran que en todo caso— el salario estuviera proporcio
nado a la rentabilidad de la industria, y para ser absor
bido por ella, evitando los desajustes que se resuelven en 
un aumento de costos y en nuevos encarecimientos de la 
vida” .

Y desde luego, prolija reglamentación legal de los 
efectos de las sentencias en el tiempo, para impedir cier
tas retroactividades, cuyo uso y abuso ha merecido justa 
crítica, por los trastornos y desajustes que provocan.”

La línea de conducta señalada antes se justifica tanto 
más cuanto que la estabilización de los costos quitaría la 
razón fundamental de nuevas revisiones de salarios.”

Pero de cualquier modo —con estabilización de sa
larios o sin ella— la racionalización del sistema es ca
da vez más imprescindible. El régimen actual conduce a 
la “ standarización”  del rendimiento y, lo que es más

inconveniente para la economía, sobre los niveles más 
bajos. Los salarios iguales han venido perjudicando al 
obrero calificado. Importan suprimir la influencia motriz 
del estímulo.”

Con referencia al incremento y, orientaciones de nues
tra producción el Dr. Bado emitió, entre otros, los si
guientes conceptos:

De lo que se trata es de producir más; de apoyar 
mejor las industrias existentes, o de propiciar el esta
blecimiento de industrias nuevas, siempre qufe puedan 
caracterizarse bajo el común denominador de su econo- 
micidad.”

Esta concepción impone examen y discriminaciones; 
y obliga a negar el estímulo —que gravita sobre los re
cursos del país— a industrias artificiales que —en de
finitiva no compensan con el mayor trabajo eventual 
que pueden proporcionar, n i la calidad de los produc
tos que ofrecen n i la desproporción de los precios de
venta al público en comparación con lo similar extran
jero.”

“ La pretensión de insistir en una industrialización de 
ese tipo representa generalmente un modo de provocar
nuevos encarecimientos que —en último término— gra
vitan sobre el consumo: el riesgo de pérdida, de rique
za, que aumenta el débito nacional. Y  estas consecuen
cias son más graves —todavía—  si se tiene presente
que el país, por su escasa extensión territorial y su po
blación reducida, constituye un mercado de escasa ab
sorción y de muy limitada elasticidad.”

Y  agregó después, en lo que concierne a las industrias 
rurales:

“ Tenemos una ganadería fuerte, bien orientada y ca
paz. Su mérito es integral. Es la industria propia, re
presenta la materia prima del país. Abastece las exigen
cias internas del consumo de carnes, al extremo de que 
constituye el elemento principal de la vida de la pobla
ción. Tan principal que hay abuso perjuidicial a los in 
tereses colectivos por cuanto absorbe riqueza exportable, 
de cotización segura. Abastece nuestra exportación con 
sus rubros más importantes. Con respecto a ella sólo se 
requiere no atentar contra la tranquilidad indispensable 
del trabajador rural, ni quebrar los estímulos naturales 
que aquél encara como fruto de su trabajo.”

La agricultura de accidente se organiza —además_
en los pocos meses de una estación. En cambio, la recu- 
pei ación de la tierra para su destino propio exige años, 
sin llevar en la cuenta la disminución de su aptitud 
productora, o mismo la destrucción, por la erosión que se 
labra en los casos de roturaciones inconvenientes.”

—0X0—

El Dr. Juan Vicente Chiarino, luego de analizar los 
hechos que revelan el descenso que se está operando con



relación al período anterior de auge económico, calificó 
también en serenos términos las perspectivas que se pre
sentan en esta hora de transición.

“ Siendo la situación actual algo perfectamente previ
sible, —expresó—  están demás las notas ensombrecidas 
y atribuladas; lo que conviene es que el país se resuel
va a ajustar su acción y su vida misma, a un plan de 
trabajo fecundo, en el cual se evite toda improvisación 
y  del cual se descarte a la vez el optimismo ilusionista 
como el pesimismo malsano."’

“ Uno de los problemas -—y acaso más hondos— que de
bemos encarar a m i juicio, resulta del verdadero contra
sentido de que en un régimen de economía dirigida, no 
exista el Consejo Nacional de Economía, con las claras 
artibuciones que le deben ser peculiares, que coordine y 
oriente, como consecuencia de una fundada información 
y de un conocimiento de todos los problemas en sus 
más variados aspectos: necesidades de nuestra prodúcción 
industrial y de nuestro consumo interno, casi como de 
los mercados de nuestra producción exportable; necesidades 
o posibilidades de los mercados de abastecimiento y con
veniencia de elección para las necesidades del país. No es 
extraño de consiguiente, la notoria desarticulación de nues
tra economía.”

Encarando después el problema del indispensable au
mento de nuestros índices productivos, el conferencian 
te advirtió el riesgo de ciertos “ slogans”  de reforma agra
ria, que se emiten sin el. debido estudio y fundamento, 
y se repiten con absoluta ligereza, como ocurre, por ejem
plo, con ciertas opiniones acerca de una pretendida in
capacidad de la ganadería para seguir sirviendo de base 
al desarrollo de nuestra economía. Y tras de afirmar que 
esa industria puede y debe modernizar sus métodos y 
diversificar sus objetivos, puntualizó:

“ La ganadería se liberará de la justa tacha de indus
tria poco social, a medida que sustituya el empirismo an
ticuado y antisocial por una racional explotación que 
signifique una intensificación industrial, diversificada y 
productiva. Por esta vía, pronto se encontraría la solu
ción a buena parte de los problemas económico - socia
les de nuestro agro, cuya repercusión sobre el país en
tero parece acentuarse mientras se intensifica el éxodo 
campesino, que día a día, torna más seria la macroce
falia congestiva de que adolece nuestro país.”

“ Por tres rutas podremos conseguir una trascendental mo
dificación de nuestra economía agraria, la colonización, 
la diversificación y el cooperativismo.”

Entre sus constructivas sugerencias, el Dr. Chiarino, 
mencionó la necesaria modificación de la política presu- 
puestal, haciendo al respecto las siguientes considera
ciones :

“ Comprendo que un país en desarrollo no puede tener 
un presupuesto estático; y percibo las nuevas necesida
des promovidas a la nación en los últimos diez o doce 
años. Pero sostengo que con dos normas ajustaríamos las 
cifras del Estado: una ■ racionalización en las distintas 
planillas que evite las actuales anomalías; ' y una gran 
moderación en los rubros de gastos con absoluta y radi
cal exclusión de todo lo superfluo.”

“ Esas bases para la racionalización podríanj ser: supre
sión o abreviación, en todo lo posible, del trámite escri

to para evitar un expedienteo interminable y abusivo; *- 
gularización de la jornada de trabajo; justa retribución; 
concurso para la provisión de vacantes estrictamente in
dispensables y no provisión de todas las demás; articula
ción y ordenación de todos los servicios.”

“ La situación presupuestal tiene, además, una enorme 
trascendencia por dos motivos. El primero: nuestros gastos 
públicos suben en forma desproporcionada al monto de 
la renta nacional. El monto del presupuestos insumirá 
el 36.1 %.

“ El segundo motivo nace de la importancia de estas 
mismas cifras. E l incesante crecimiento obliga a los po
deres públicos a realizar una búsqueda fatigante y dra
mática de nuevas fuentes impositivas. Por eso, cuando se 
habla del aumento creciente de precios y de salarios, es 
menester agregar asimismo el creciente aumento de los 
impuestos; en una gráfica, tres líneas bastante parale
las marcarían el ritmo siempre ascendente de precios, de 
salarios y de impuestos.”

—0X0—

El brillante “ Ciclo de la Opinión Económica”  fué dig
namente 'epilogado con la conferencia del Dr. Carlos 
Quijano, quién hizo una severa crítica a las modalida
des de nuestra política económico-financiera, pudiendo, a 
nuestro entender, definirse las conclusiones .fundamen
tales de su conferencia en la afirmación del criterio de 
que es indispensable reextructurar la organización esta
tal, sobre bases de orden y de armonía en sus funciones.

Su disertación comprendió un pormenorizado análisis 
de los errores que se han cometido en materia de contra
lor de precios, y de obras públicas multimillonarias en 
época de la inflacción, tanto por lado del Gobierno Nacio
nal como de la Comuna de Montevideo, a la que atribu
yó, especialmente, gran parte de responsabilidad por las 
dificultades que sufre la capital en materia de viviendas. 
También hizo un detenido examen crítico de los resulta
dos de la legislación sobre Consejos de Salarios:

“ Ese régimen —dijo— significó virtualmente, ponernos 
a jugar a los precios y salarios; poner en movimiento el 
más poderoso mecanismo infiaccionista; burlar las nece
sidades del proletariado con una moneda desvaloralizada; 
acudir a medios socialmente regresivos, a destiempo, con 
la evolución de la ciencia económica y social, que no con
sideran la fuerza y la significación del sindicalismo; acu
dir, inconvenientemente, como en otros tantos órdenes de 
cosas, a la vocación paternalmente protectora del Estado.”  

Después de aludir a la elevación vertiginosa del Pre
supuesto y a la precaria situación de la Caja de Jubila
ciones, el Dr. Quijano pasó a concretar sus ideas acerca 
de los caminos que deben seguirse para mejorar las con
diciones económicas del país.

“ ¿En qué orden deben buscarse las soluciones? El gran 
problema es la total desorganización del Estado, de su 
estructura arcaica e incompetente para los nuevos tiem
pos, que ha aumentado pero no se ha modificado, que 
ha crecido por agregación, por yuxtaposición sin llegar a

( termina en la pág. 25)
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MERCADO DE VALORES
<

 
A

5
 

B

D
 

o
 

u

S> S
'S

S
S

'

~
¡?

\'k
T

IA
 *k

^
CU 

CU 
H

 H

3
> 8

3
>3

'3
'S

\3
P

5
 3

8
'5

P5?
^

3
S

\8
'ÍP

S
>8

,8
^

8
>8

'£
£

3
'3

>3
;.S

'
- vB"~p̂~c\}*7h u5"'p'1 "í*̂- 

7-̂ ír-^r-^'un 7*--'?*» 
s-̂ 7? 

"í̂Tn "<\37r t*— r*—

d
'S

'S
s

®
^

 a
h

- 
S

N
 

N
 

N
'

a
 íj?

3
®

«
E

í?
a

^s
<r'S

'-S
'ffi&

K
f^©

!

? S
S

 
, 8

 8
S

 
o

,8
R

S
8

 , 
o

o
S

a
 , 

, 8
S

8
o 

e 
•

•
 

e 
•

•
•

 
b 

•
•

 
e 

e 
•

•
•

•
•

•
•

 
1 

»
tí 

tí- 
® 

• 
• 

_
• 

• 
• 

_•
H

 
(\)H

 
O

H
C

O
H

^
^

N
«

C
r

'1
O

H
O

(
r

iO
f

f
lO

H
 

• 
o 

•
C

O
O

O
v

C
U

flO
Q

o
r» 

en en co 
o

n
c

o
o

n
e

n
o

n
c

n
c

o
c

o
 

cr\ o
 

d
 co 

cr» co 
o

m
^

 h
 o

 a) 
co 

cr\ co 
<n co <n 

an

i 
i 8

rH
 

C
O

 
¿

t 
P

- 
O

n 
»

tí 
C

O
 

''O
 

IT
\ CO

C
P. O

 
rH

 
y.J 

O
» 

*-U 
U

 
fi

0
0

 
CP» 

CP» 
C

P
 «O

 
C

Ti C
O

 
ü

n
 C

P
 

H
 

O
CT\ CP» i

a
a

s
Oco

a g
8

8 8
C

O
 

co
 

CO
CO cü co

p
7

e
ü

CO 
0

0
 

o
o

 
co

8
p4- 

CO
CO

 
CO

S 8 8
s

1 s
a

S 8
r

í en o
 

en co on
e

n
eH 

Q
en on

8
8 8

8O

s a
&

 
3

O
 

O
 

CP» 
CP. 

C
O

 
CO

«
3

 
D

C
O

 
CO

 
C

O
 

CO

OCP»

co

5
8

 
3

8
rH

 
CU 

CU 
CP* 

(H
 

CT» 
C

P
 C

A
 

<
0

 
CP»

8
 8 8

8
 

co
 

C
A

 
O

 
rH

zU
1

co<Q<DPü
-

U
J

COU
)

zOU<c¿U
J

O

2
 

O

S 
5

CO

s

C\J 
co

 
IT

\
tí" 

CU 
K

n
 

g
a

S
) 

V
O

 ^
 

Q
»

J
3

 
^

 
■» 

p
*- 

C
A

 O
 

O
 

LT\

CO
 

CO
 

CO
 O

 C
A

 CP» CO
co 

C
O

 
co en co 

CO
 

C
ü

cñ on 
co

 
co

COrHe
n

CO
co 

en 
cO 

co

O<
o

H
 

U
) O

 
O

 
IT»

m
 o p— cj en

un co o
 

r—
 vo

8a

i 
i_

ir» cñ
-d

tí- 
p»- p«n 

J
- 

o
 

CU

tí’ 
rA

tí*

1
8

8
3

 
8

1
h

ir»
ir*

tí
ir»

CO
 

i7
rHir»

O
J 

r—
CUu

n
Ó

 
U

D
 

C
0 

O
§

K

'-O
c

ñ
K

n
irn

 
k

n
e

l K
n

K
n

00rH
t

írH
p

- 
cu

sO
O

n
<30

t
í

©

o:oj<>

tí
1

1 
1 

8
i 

i
0o

« 
o K

l 
*. *. *.

i.
1 

1
t

it
1

<Z
SrH

o O O
o un ó
e

n
 

c
p» 

cu

o o 
o o 
o o

dB
o o o 
O O O 
O O O

o o o* o 
8 3 o &

§
d d 
8

 8
8- o

8o
o8

soz
r*ñrH

O 
rH

 tí"
u

n
 co co

cu 
r*
tí

ár-l
ir» vp »d 

Cu rH
• 

9 
• 

•
P~ O 

rH
 tí

S a
" d

rHtírH

tí fA 
co entí

doo
í

rHP-

Ldeso-
j

<>

«
 

■
'O

 NjSL
•h

 
u

n

« te
lín

 
4m

 
t¿

 
as 

t
í

7
* 

*-»
ir» 

w
 tí

Jí 
*p4 O

«
i 

it
»

h

E 8<§
tí?

>h 
e*o 

o ©
tti 

5¿5

i-#
;8

8

teO*-i
te8<*4•A

Kn 
Kn po 

en
 

en
 en

 
•H

 
rH

 
r*l

áp
*

. y
*. >

» 
u

n
 i

oí

*8

o 
tí

o
 

ft»
4»■H

 
•

4» 
O

 
=

 
©sg

 
=

 
=

 
=

PU
§te

•cíatí«5

*3S

£

tíü ■CT
O

 
Ci 

T
í 

U
 

aJ 
«h

4»O
 

4>
tí 

oV
®

*© • © © 
® ©

H
 

N
 

Ir

CU 
t

í
 

H
 

H
-=»• 

-=
f -=

t 
tí"

_
. en en en en r-j

rH
 

rH
 

rH
 

rH
 

r-l

. 
P

- Q
 

, 
K

n
tí

en
 en

S +» 
o 

tí

&
.

tí

^
 

-cd
0J 

«r4 
•H

 
O

 
d

 
©

o tí
•H

 
W

VD fiS *M tí

T
i _ tí 

o
 

TJ 
O

 
*H

 
tí 

tí 
O

en T
Í o

 
rH

—* 
<5

W
 'tí

cu tí

3
•H 

©
tí tí 
©4* 

►
»

tí1-4 
OO

•3 C
tí 

tíH
 

ffi 
O 

T
í 

O
 

M
as 

h

tí a»
fD

 
O•3

=
 

4a

©
 

O
 

• 
T

í 
T

i 
• 

O
0 £
í i:
aj 

t
í 

tí tí 
o

 
es

O
 

©
 

tí 
«

tí 
cu 

cu 
K

n
Pr tí- tí- tí-
o

 
en

 en
 en

tí 
rH

 
rH

 
rH

4i 
a

r* E
m

 
<d 

tí 4a =
O 

tí 
O

 
y-,

M<

8© tí
T

í 
tíO

^
 

c§
títí ©

«
 

T
í

'títítÜ)
O

: 
©

 

18>
 

A
 

tí 
t

í

n
 

t
j

© S
T

Í 
o

4» 
-H

 
w

 
l

= = = 
§ *8 = =
o

 
©

pt| 
O

T
Í 

•H*8 «H 
>tí•§ =

IcSI 
• 

T
Í 

tí

H
 

O

rH
 

0
 

tí O
525 

Pm

S
*

5 5
f-

8
S

tí
a s

8 
8 8

a
 

8
.,a 8 3

a
s

 
a

h
 

o
 en 

co 
co eo 

e
ñ

c
ñ

o
n

c
o

o
o

c
n

c
o

 
en

Crn 
O

n CO 
©

 CO O
 

<O
C

G
C

G
C

O
<O

<O
C

O
 

co
co 

en 
co co

tí-O

a 8 s
C

U
 

rH
 

CU
en 

on on
fij 

[ 
n> 5

 
ir» §

 5
 

S
 

^

3
t 

8
rH

 
t

í

R
S

3
O

 
1 

f- 
• 

•
3

8•
8

 8
i 

i 
8

• 
• 

•
tí tí
en on

tí tí tí
en en en

tí<n
tí tí
on en

tí 
ir» tí 

en 
on en

tp^-
ir»

^ 1
&

Ü
3

S
R

8
S

R
?

»

en on en en en en en

si< é
I

 ÜJ 
O

 
co 

UJU
Stí

. c/>
£

 
=

tí
tí

O
t*)tí

tí
ü

tí
tí

o
tí

s
i

■*4
O

*~9
Q

io
te

o
=

O
-4

«
*-3

O
=

Q
O

05
S3

¿
d

íñ
N

tí
tí

—
tí

CJ
CJ

tí
tí

tí
M

5-»
tí

*s¿
tí

tí
=

tí
tí

*5
w

X
•■j

X
 

-
X

—
X

—
M

<1
K.

p>
p>

M
<4

~
X

X
♦"3

<4
*”3

hJ
te

en
o*

O
*

te
d

te 
=

Q
=

te*
o*

s
-

=
=

te*
d

o
’

d
o

’
-

=
d

»*
d

te*
d

o
’

=
d

O
*

=
(OLÜ

5ZJ
id

◄
 

=
cd

=
<

p»
=

=
=

=
<

xn*-3
co

=
=

co
<

co
co

•-3
=

CO
3̂

=
ceu

•<
<

<*s
X

*"3
X

 
=

=
X

<J
=

=
=

=
X

p>
»-3

◄
=

X
*-3

X
*"3

=
=

HZ
H

w
*

Ch
X

*
h

 
=

X
=

Ph
=

=
=

=
PR

X
X

=
=

X
Ph

X
Pn

X
=

X
=

NOIDVZUHOWV
rH

 
rH

 
H

 
H

 
H

 
rH

rH
 

H
 
H

 
H

 
^

 
rH

 
t
í



3
>

S
>

 
3

 
S

'S
'S

'S
 
2

 
5

“
§

^
2

S
>

2
2

S
>

fv_ ̂
 [-— 

p««. K\"?\ h- h“~í̂ h f*“ ̂
 í“"*- 

f“*- r— t'— P 
vj3 h— h

-^
rH

0
3

 
0

3
 

0
3

Jür 
a

- 
a

-
5

1 
S

'S
'

R
\

p
“

 
p—

 ?—

ro
C
J 

rH
 

C
J

9 &
i 

e
í

1
2

R
1 s

R
8

OU*3R
1

8
t

0r-í R
9

2
0rH

8
8

I S
R

e
R

0
R

8
0

§ 
&

aJcR
§

03«O
K303 K303 COco

COco
CU03 0303 1— 

<0
r—co

03CO
O03

003
R

00co

88.00co
f'-CO

ajco
r̂-CO

£
8

P̂\03
a-03 K303

0300
CO©

COC
O

r̂-C
O

O1'—
R

a
g

003
003

003
8,

9
a

1
O

8
R

a
O03

O
8

0.03
1

2
1

•
vX>X) CO

en
00

OJ
X)*•X3

x>
rH

OJCuVI
CO

00
X)

O
CO

<£» CO
COO

CO
coco

CO
OJ

Cjco 30CD
co

CO
C

D
03

03 03CO
c

o
O

) ©

0»H
 

9 
9

f 
9

Q
 

£
5
 

0
3
 

0
3

 «O
 

C
O

C
O
 

0
3

c
o
 
c
o

R
 R

 
i 

K
 

(> 
R

 
R

S
l^

(l>
 O

 O
 

O
 00

co co ©
 

o
s os 

03 co

1
a

 8
8

8
r̂- 

c
o

C
O

 
C

O
co©

C
3 

os os ©

o
 

o
 o

 
f*~

 
x

í

C
O
 

0
0
 

r^- 
0
3
 

á
 
©

-tí os tr\
0
3
 X

3
 

-tí

<73
o

o
 vD

 
iO

 J
3
 0

3
 

-tí 
L

r\ c
o

, 03 
IfM

H
 H

 J3 o
I—

 • 
* • 

» 
• 

® 
*

©
 «X> 

t*-- 0
3
 ©

 
0
3
 

h
- 

I—
co CO (O

 
co 

co co co

tí- 
te

s
O

 
'-O

c
j 

n
 

en
(7

3
 

CT> 0
3

 
«
o

§ §
8

Ŝ
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(1 )  Amort. 2^ acumulativo p o r sorteo  a la  par.
(2 )  Bescate 1 de Mayo y noviembre
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ser el organismo planificado de conformidad a una orien
tación única y predeterminada que conviene a las exigen
cias de la vida económica moderna. El problema está, en 
crear, recrear, el Estado. Y  recién entonces después de 
alcanzado esto, tendrá sentido discutir sobre la convenien
cia del aumento de la emisión circulante, o de implan
tar el impuesto a los rendimientos que si es ú til en un 
Estado bien estructurado, puede ser funesto en otro de
sorganizado. Los caminos que conducen a la recreación 
del Estado, no son otros que la sanción de un Presu
puesto General de Gastos racional, planificado, regido 
por el principio de la elección: gastar lo que se tiene, 
como se sabe. Acabar con los funestos presupuestos par
ciales; resolver el pavoroso problema de los seguros so
ciales, acomodándolos a nuestras posibilidades, suprimien
do los privilegios. abusivos. Coordinar, expresó, los servi
cios administrativos, crear los que faltan y suprimir los 
superfluos; somos demasiado chicos para tolerar una des
centralización exagerada. Es necesario crear la carrera 
administrativa; imponer nuevas y severas normas de in
greso y de selección, el estímulo del progreso y la supe
ración junto con mayores horarios y disciplinas de traba
jo. El Banco de la República, el Banco de Seguros y el 
Hipotecario, son buenas muestras de nuestras posibili
dades cuando se destierra de la tarea, la politiquería, la

( viene de la pág. 28) improvisación y el empirismo, y se les reemplaza, para 
bien de nuestros más altos intereses, por el trabajo con- 
ciente, sistemático, racional y científico. Es menester asi
mismo que el Estado y los municipios pongan sentido de 
la oportunidad y la limitación, en sus respectivas políti
cas de obras públicas” .

Con respecto a la iniciativa de crear el Consejo de 
Economía Nacional, el Dr. Quijano se manifestó favora
blemente, pero puntualizó que condicionaba su. adhesión 
a la forma en que fuera integrado ese cuerpo y al hecho 
de se le diera carácter consultivo obligatorio.

—0X0—-

Tales son las consideraciones emitidas en esas tres ú l
timas conferencias, que hemos juzgado de mayor interés 
para su divulgación a través de nuestra revista.

Repetimos la aclaración de que estas crónicas no in 
tentan ofrecer un resumen de esas disertaciones, porque 
no se inspiraron en el propósito de dar idea global de 
las mismas, sirio dé recoger algunas de sus conclusiones, 
que a nuestro criterio ofrecen mayor importancia.

Por otra parte, como ya lo hemos anunciado, el texto 
íntegro, de todas las conferencias del Ciclo será publi
cado en breve, en un folleto cuya impresión ha dispues- 
toto la Cámara Nacional de Comercio.

F E R I A  
INTERNACIONAL 

DE PRAGA

Se complace en invitar a Ud a su 
30a feria conmemorativa, que ten
drá lugar del 11 a/18 de Setiem
bre de 1949 

i  a CkeccAUtiaca
PRESENTARA T O D O  LO 
MEJOR QUE ELLA PRODUCE

I n f ó r m e s e :  Av. 18 de Julio 1628
LEGACION DE CHECOSLOVAQUIA M O N T E V I D E O
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A c t i v i d a d e s  de  la Cámar a
En las sesiones celebradas durante el mes de ju lio , la 

Cámara Nacional de Comercio consideró los siguientes 
asuntos.

Nombramiento del Sr. Alberto Larrieux. —-

Se resolvió designar al Sr. Alberto Larrieux para sus
titu ir  al Sr. Alberto Castells mientras dure la licencia 
que le fué concedida con motivo de su viaje a Europa.

Delegado en la Comisión de avisos en las Rutas 
Nacionales. •—•

Se dió lectura a una nota del Ministerio de Obras Pú
blicas por la cual se solicita el nombramiento de un de
legado para integrar la Comisión Especial encargada de 
estudiar la reglamentación de la Ley N9 10.382 en lo 
referente a los avisos en las Rutas Nacionales.

Se resolvió designar al Sr. Daniel Sagrera.

Asuntos Bursátiles. —-

De acuerdo con la Asociación de Corredores de Bol
sa se resolvió autorizar la cotización oficial de los si
guientes valores:

Bonos Municipales de Montevideo •—■ 1937 —  Serie 
“ 7”  por valor de $ 1:700.000.— .

Cía. Uruguaya de Navegación y Transportes Aéreos 
S. A. acciones por aumento de capital, por valor de 
$ 500.000.— .

Saint Hnos. del Uruguay S. A. acciones por valor de 
$ 1:300.000.— .

Comisión de Comercio Exterior. —

Se conversó sobre las informaciones recibidas acerca 
de la preterición de que se hace objeto a la Comisión 
de Comercio Exterior del Ministerio de Relaciones Exte
riores, integrada por delegados de prestigiosas entidades 
privadas, la que últimamente no ha sido consultada so
bre los convenios mercantiles y otras decisiones adopta
das en materia de intercambio comercial.

Atendiendo a la importancia que tiene la mencionada 
Comisión como órgano de asesoramiento, se resolvió po
ner en conocimiento del Ministerio la situación plan
teada.

Impuesto Sustitutivo de Herencias. —-
Fué comentado desfavorablemente el aumento introdu

cido en el impuesto sustitutivo de herencias por la re
ciente ley que elevó el presupuesto del personal docente 
del Estado.

Se recordó con este motivo que dicho gravamen ha ve
nido siendo objeto de repetidas elevaciones en los ú lti
mos años, produciéndose de esta manera una creciente 
desproporción con respecto al impuesto de herencias, al 
que sustituye.

Se expresó también que dichos aumentos redundan en 
perjuicio de las sociedades anónimas, a las que, sin em
bargo, por su importante función en la producción y en 
la economía del país debería estimularse.

Ganancias Elevadas. —

También se conversó sobre diversos aspectos de las mo
dificaciones introducidas a la ley de ganancias elevadas 
por la referida ley del presupuesto docente del Estado.

Se acordó pasar a estudio de una Comisión especial 
dichas modificaciones, a efecto de que sean examinadas 
conjuntamente con las que el Poder Ejecutivo envió al 
Parlamento el año pasado y que se encuentran actual
mente en la Cámara de Representantes.
Congelación de Precios. —

El Sr. Deambrosis, delegado de la Cámara ante el Con
sejo Nacional de Subsistencias a los efectos de la apli
cación del decreto sobre congelación de precios, produjo 
un amplio informe sobre las actuaciones cumplidas a ese 
respecto.

La Cámara aprobó lo actuado por su delegado. 

Contralor de Exportaciones e Importaciones. —

Fueron consideradas las últimas resoluciones adoptadas 
por el Contralor de Exportaciones e Importaciones en ma
teria de tramitaciones administrativa ante sus oficinas.

Se resolvió pasar este asunto a estudio de la Sub Co
misión de Contralor conjuntamente con el delegado ante 
el citado organismo Sr. Lussich Nin.

Socios. —-

Fueron aceptados como socios el Sr. Víctor Paullier 
Martínez y la firma International Engineering and Wha- 
ling Co. S. A.

ULTIMOS PRECIOS DE LAS DEUDAS EXTERNAS ND INCLUIDAS EN EL CUADRO PRINCIPAL

In te reses A m o rtiz a c io n e s V a lo re a  — E xte rnas
U lt im a  c o tiz a c ió n

P rec io  1 Fecha

i En Ab. Jl. Oc. En. Ab. Jl. Oct. Empréstito die Obras Públicas de 1909 ................. 96.50 17/10/41
i 1? En 11. En. 101.— 15/11/45
i ]9 "  " Suspendida Bonos oro 5 % de 1915. Rep. O. del Uruguay . . t . 90- — 27/ 5/41
i 1? En. Ab. Jl. Oc. " Deuda Ext. 5 % de 1919 (Ferr. Urg. del Este) . . . . 91.— 10/8/28

donv. 19 Fb. Aq. " Empréstitos 8 % oro 1921 ..................• ..................... 102.— 27/5/41
1 19 My. Nb. Bonos Exterior de 6 % de la Rep. O. del Urug. .. 110 — 12/ 7/46
1 19 My. Nb. " Obras Públicas 6 % de 1930 ..................... 86.— 24/9/34
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M e r c a d o  d e  C a m b i o s

P A IS E S
3 0  D E  J U L IO  D E  1948 3 0  D E J U N IO  D E  1949 3 0  D E  J U L IO  D E  1949

D ir ig . L ib r e
Im p . L ib r e D i r ig . L ib r o

F ic h . L ib r e D i r ig . L ib r e
F ic h . L ib r e

L O N D R E S
1 L i b r a ........................ 7 .6 5 7 .6 5 5 7 .6 5 5 7 .6 5 7 .6 5 5 9 .0 5 7 .6 5 7 .6 5 5 9 .0 5

N U E V A  Y O R K
100 D ó la re s  .............. 1 8 9 .8 8 1 9 0 .— 1 9 0 .— 1 8 9 .8 8 1 9 0 .— 2 6 4 .— 1 8 9 .8 8 1 9 0 .— 265

B R A S IL
100  C r . $  . .............. S in  c o t. S in  c o t . 1 0 .4 5 S in  c o t . S in  c o t 1 4 .5 0 S in  c o t . S in  c o t . 1 4 .5 0

B U E N O S  A IR E S
100 $  A r g e n t in o s  . . 4 7 .9 0 4 7 .9 5 3 9 .6 5 S in  c o t . S in  co t. 4 9 .2 5 S in  c o t . S in  c o t . 4 9 .2 5

S U IZ A
100 F e s . S u izo s  . . 4 4 .6 0 4 4 .7 0 4 8 .7 5 4 4 .6 0 4 4 .7 0 6 6 .6 0 4 4 .6 0 4 4 .7 0 6 7 .1 0

S U E C IA
100  C o r. S uecas . , . 5 3 .2 5 5 3 .3 5 5 3 .1 5 5 3 .2 5 5 3 .3 5 7 3 .7 0 5 3 .2 5 5 3 .3 5 7 4 .1 0

F R A N C IA
0 .8 8 6 S in  c o t .  

S in  c o t .

0 .8 8 7 0 .6 9 8 1 0 .8 2 7 0 .6 9 8 1 S in  co*.. 0 .8 2 7
B E L G IC A

100 F e s  . B e lg . 4 .3 3 2 5 4 .3 3 5 4 .3 3 .2 5 S in  co t. 5 .1 3 4 .3 3 .2 5 S in  c o t . 5 .1 3
H O L A N D A

100 F e s . H o ! . . . . S in  c o t . S in  c o t. S in  c o t . 7 1 .6 0 S in  co t. 8 4 .8 5 7 1 .6 0 S in  c o t. 8 4 .8 5

Con Mercado activo se operó durante este mes sin regis
trarse variantes en las cotizaciones.

Es de hacer notar que las cifras correspondientes a ex
portaciones han mejorado notándose un aumento sensible 
en la oferta de dólares provenientes de la negociación de 
lanas.

MERCADO DIRIGIDO. — tipos vendedores (Cable) 
Julio de 1949.

Sobre Londres, 1 libra .............................
(todo el mes)

. . .  $ 7.65

?? N. York, 100 Dólares ....................
(todo el mes)

99 189.88

Suiza, 100 Fes. Suizos ................. .
(todo el mes)

99 44.60

99 Suecia, 100 Cor. Suecas ................
(todo el mes)

99 53.25

99 Francia, 100 Fes. Franceses ........
(todo el mes)

99 0.6981

99 Bélgica, 100 Fes. Belgas ..............
(todo el mes)

99 4.3325

99 Holanda, 100 Fl. Holandeses . . .  
(todo el mes)

71.60

99 Bs. Aires, 100 P. Argentinos ........
(todo el mes)

SIN COT.

MERCADO DIRIGIDO. — Tipo compradores (Cable) 
Julio de 1949.

Sobre Londres, 1 libra ..................................... $ 6.12
(todo el mes)

”  N. York, 100 Dólares .............................  ”  151.90
(todo el mes)

”  Francia, 100 Fes. Franceses .............. ”  0.557
(todo el mes)

”  Bélgica, 100 Fes. Belgas ....................  ”  3.465
(todo el mes)

”  Holanda, 100 Fl. Holandeses .............. ”  57.25
(todo el mes)

”  Bs. Aires, 100 P. Argentinos ............ SIN COT.
(todo el mes)

MERCADO LIBRE. —

Oscilaciones de importancia acusaron las cotizaciones du
rante este mes, habiéndose operado generalmente con de
manda activa la que, por momentos superó apreciablemen
te a la oferta. Así, los 100 dólares, al cierre del día 6 

se cotizaron a $ 271 vend. y $ 270 oemprador siendo éstas

las cotizaciones más altas registradas en este período. A 
partir de ese día, se notó una sensible mejora llegándose a 
cotizar los 100 dólares al cierre del día 13 de $ 258.50 
vendedor y 0 257.50 oemprador para entrar luego en un 
nuevo período de desvalorización aunque no de tanta en
tidad como el anterior.

Cabe señalar que durante este mes el Banco de la Re
pública permaneció alejado del Mercado.

MERCADO LIBRE. — Tipos para la importación 
Julio de 1949.

Sobre Londres, 1 Libra ...................................  ”  7.655
”  N. York, 100 Dólares ........................  ”  190.—
”  Suiza, 100 Fes. Suizos ........................  ”  44.70
”  Suecia, 100 Cor. Suecas ......................  ”  53.35
”  Bs. Aires, 100 P. Argentinos .............. SIN COT.

MERCADO LIBRE. — Tipos para la exportación 
Julio de 1949.

Cable 100 dólares ................................... $ 178.—
Vista 100 dólares ................................... ”  177.40
90d/v 100 Dólares ...................................  ”  175.60

MERCADO LIBRE. ■— Tipos para la exportación (Trata
miento preferencial) Julio de 1949

Cable 100 Dólares ....................................  $ 188.—
Vista 100 Dólares ....................................  ”  177.-—
90d/v 100 Dólares ...................................  ”  184.—-

PESO ARGENTINO 
(Billetes)

Días Vend. Comp.

1 $ 28.60 $ 28.40 16 ” 28.— ?» 27.80
2 99 28.80 ” 28.60 19 99 27.90 ?? 27.75
4 99 28.80 ?» 28.60 20 99 27.95 ?» 27.75
5 99 28.80 99 28.60 21 99 27.95 ” 27.75
6 99 29.— 99 28.70 22 ?» 27.95 ?? 27.80
7 99 28.90 ” 28.65 23 99 28.— ?? 27.85
8 99 28.80 ?? 28.60 25 99 28.50 ?? 28.30
9 99 28.70 99 28.50 26 99 28.40 ” 28.20

11 99 28.50 99 28.25 27 99 28.30 ?? 28.15
12 ” 28.10 99 27.80 28 99 28.15 ” 27.90
13 99 27.60 99 27.40 29 ” 28.25 ?> 28.—
14 99 28.10 99 27.90 30 99 28.15 ” 27.90
15 99 28.15 99 27.95

J
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“ CAMBIO LIBRE” 
Dólar

Julio de 1949
Dias Vend.
1 $ 255.—
2 >» 260.50
4 ?» 263.50
5 ?» 267.—
6 ” 271.—
7 ” 267.50
Oo ?» 264.50
9 ?» 264.50

11 ?» 261.—
12 ?» 261.—
13 »? 258.50
14 »5 261.—
15 »? 262.—
16 ?» 252.—
19 ».» 261.50
20 J» 260.—
21 ?» 261.50
22 55 263.50
23 ” 263.50
25 ” 266.—
26 ” 266.50
27 55 266.—
28 ” 265.25
29 55 266.—
30 55 265.—

Comp.
”  254.—
”  260.—
”  262.50 
”  266.—
”  270.—
”  266.50 
”  263.50 
”  263.50 
”  260.—
”  260.—
’1 257.50 
”  260.—
”  261.—
”  260.50 
”  260.50 
”  259.—
”  261.—
”  263.—
”  263.—
”  265.75 
”  266.—
”  265.—
”  264.50 
”  265.50 
”  264.50

Julio de 1949

Julio de 1948

$ 190.— $ 189.90
(todo el mes)

DOLAR (Tipo vendedor)
Cotización más alta, 100 Dólares ..... .............  $ 271.—•
Cotización más baja, 100 Dólares ................... ”  255.—

DOLAR (Tipo comprador)
Cotización más alta, 100 Dólares ................... $ 270.—
Cotización más baja, 100 Dólares ................... ”  254.—•

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

(Tipos vendedores)
100 Dólares .............. $ 263.3500

(Tipos compradores)
100 Dólares .............. $ 262.5100

“ CAMBIO LIBRE”
Peso Argentino

J u lio  de 1948

PESO ARGENTINO (Tipo vendedor)
Cotización más alta, 100 P. Argentinos .............. $ 39.90
Cotización más baja, 100 P. Argentinos ........—  ”  38.50

PESO ARGENTINO (Tipo comprador)
Cotización más alta, 100 P. Argentinos .............. $ 39.60
Cotización más baja, 100 P. A rgentinos.............. ”  38.20

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

(Tipos vendedores)
100 Pesos Argentinos ..........  I  39.4166

(Tipos compradores)
100 Pesos Argentinos ..........  $ 39.0907

Exportaciones de Lanas y Cueros
F a rd o s  de la c ia  e m b a rc a d o s  en  M o n te v id e o  desde  é l l o  de 

o c tu b r e  de  1948  h a s ta  e l 31 d e  J u l io  |de 1949

D E S TIN O 1949 1948

P a ra g u a y  ............
M é jic o  ..............
E s ta d o s  U n id o s
C a n a d á  ..............
S u e c ia  ...................
N o ru e g a  ..............
F in la n d ia  ............
R u s ia  ...................
D in a m a rc a
A le m a n ia  ............
P o lo n ia  ..............
H o la n d a  ............
B é lg ic a  ..............
F ra n c ia  ..............
I ta l ia  .....................
S u iza  .....................
A u s t r ia  ..............
H u n g r ía  ..............
C h e c o e s lo v a q u ia  
Y u g e o s la v ia  . . .
G re c ia  ................
T u r q u ía  ..............
In g la te r r a  .........
B o liv ia 1 ................
E s p a ñ a  ..............
B r a s i l  ..............
P a le s t in a  ............
S u d  A f r ic a  . . .
C h in a  ...................
J a p ó n  ...................

36 45
836

37.455 96.989
205

1.160 942
89
1 18 99

1.830 1 .429
53

10.843 2.981
901 3 .030

7.657 9.125
6.569 11.120

805 19
12.105 12.387

2.002 2 .746
410 57

200
1 1 .506

761 658
120 32

416 1.663
184

63 59
137

16
101

1 1.452

Julio de 1949 Julio de 1948 T o ta l 84 .109 147.476

Días Vend. Comp.
$ 49.25 $ 47.50

Días Vend. Comp.
1/3 $ 39.70 $ 39.30
5/6 ?» 39.60 >> 39.30
7 ?? 39.50 »> 39.20
8/9 ” 39.35 ?» 39.—

10 »? 39.— ?» 38.70
12 ?» 38.50 ?» 38.20
13 ” 38.60 »» 38.30
14 » 38.90 ?» 38.60
15/17 »> 39.30 »> 38.90
19 » 39.20 »? 38.80
20 ?» 39.55 »? 39.20
21 ” 39.40 ” 39.10
22 »? 39.30 ?» 39.—
23 »? 39.40 » 39.10
24 ?» 39.50 ?» 39.15
26 ?» 39.65 ?» 39.30
27 » 39.80 ”  . 39.50
28 >» 39.90 »» 39.60
29 »? 39.80 »? 39.60
30 ?» 39.70 ” 39.50
31 ?» 39.65 ” ,39.40

F a rd o s  d e  C u e ro s  la n a re s  e m b a rc a d o s  en M o n te v jd ie o  d e sd e  
el 19 de A g o s to  de  1948  a!l 31 de  ju l io  de 194 9 .

D E S T IN O  1949 1948

.......................  115 188
N # O rle a n s  .....................................

1 .537
.......................  763 2 079
.......................  401 1 .2 1 9

75

400
.......................  157 89

621
.......................  175 254
.......................  68 93
.......................  118 387
.......................  8
.......................  392 604
.......................  214 414
.......................  1 1 .1 1 0 3 430
.......................  56 21
.......................  2 075 1 .6 3 0
.......................  18 92

T o ta l  ................................ .......................  16 .5 4 9 13 .1 3 3
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FUENTES y Cía. S. A.
M E R C E D E S  1 0 3 9  - M O N T E V ID E O

ESTATUTOS: Aprobados por el Poder Ejecutivo el 28 
de Junio de 1947. Inscripto en el Registro Público 
de Comercio el 28 de Agosto de 1947.
Publicados en el Diario Oficial el 18 de Setiembre 
de 1947.

EXISTENCIA: La Sociedad Anónima se ha hecho cargo 
del activo y pasivo de la firma Fuentes y Cía, que 
giraba en el mismo ramo desde 1933.

OBJETO: Industrialización, venta e instalación de elec
tricidad )y¡ telefonía, radiotelefonía, ventilación, re
frigeración y calefacción.

Capital autorizado: $ 3.000.000
Capital integrado: Fundadoras $ 500.000

Ordinarias ”  1.151.700

$ 1.651.700

ACCIONES: Fundadoras $500.000 de acciones al portador, 
de $ 100 c/u. con una bonificación acumulativa de 

3 % sobre las utilidades líquidas emitidas en títu 
los de 10 y 50 acciones.
O rd inarias-! 2.400.000 de acciones al portador de 
$ 100 c/u. emitidas en títulos de una, cinco, diez, 
cincuenta y cien acciones.

ACCIONES ORDINARIAS

solicitar la convocatoria de Asambleas 
las disposiciones estatutarias.

Voto: de $
77 77

77 77

77 77

77 77

5.000 a $ 15.000
15.100 ”  ”  30.000
30.100 ”  ”  50.000
50.100 ”  ”  75.000
75.100 ”  ”  100.000

100.100 en adelante

de, acuerdo con

1 voto
2 votos
3 ”
4 ”
5 ”
6 ”

NOM INATIVAS: (No cotizables, sin emitir) $ 100.000 
en acciones nominativas.

ASAMBLEAS: Ordinarias- Se reunirán dentro de los 90 
días posteriores al 30 de Junio de cada año y se 
constituirán con el 50 % del capital integrado. 
Extraordinarias - Serán convocadas por resolución del 
Directorio o a pedido del Síndico o de accionistas que 
representen no menos del 30 % del capital integrado.

EJERCICIO y BALANCE: Él ejercicio económico empieza 
el l 9 de Julio y termina el 30 de Junio de cada año. 
Se considerarán beneficios líquidos los que resultan 
del balance anual después de cuebiertos los gastos 
generales y demás erogaciones y las sumas destinadas 
a amortizaciones obligatorias o castigos de determina
dos rubros del activo.
Una vez hechas las amortizaciones que se consideren 
necesarias el remanente se distribuirá de la siguiente 
manera:

Valor de los 
Títulos

Cantidad Numeración Importe

10.000.— 22 181/202 220.000
5.000.— 39 231/269 195.000
1.000.— 100 391/490 100.000
1.000.— 594 491/1084 594.000

500.— 57 1391/1447 28.500
100.— 100 1491/1590 10.000
100.— 42 1591/1632 4.200

1.151.700

ACCIONES FUNDADORAS

5.000. — 80 1/80 400.000
1.000. — 100 81/180 100.000

1.651.700

Derechos comunes a las acciones, fundadoras y ordinarias'. 
Suscripción de acciones en proporción a sus tenencias 
excepto en los casos mencionados en el artículo 11. 
Ser miembro del directorio cuando se posean por lo 
menos $ 25.000 de acciones y proponer directores y

a) 5% para el Fondo de Reserva hasta obtener la can
tidad de 25% del Capital Integrado.

b) Porcentaje resultante de la bonificación de las Ac
ciones Fundadoras.

c) 3% % para el Presidente.
d) 2 % para cada uno de los demás Directores. 1% pa

ra el Sindico. En el caso de haber ocurrido suplen
cias se prorratearán los porcentajes a razón de las 
asistencias del T itular y su suplente actuante.

e) El Directorio podrá proponer a la Asamblea se cons
tituyan fondos Amortizaciones y Remuneraciones espe
ciales.

f) Con el saldo se formará el dividendo que a pro
puesta del Directorio apruebe la Asamblea, destinan
do el saldo si lo hubiera.

DIVIDENDOS: Caducan a los cuatro años.
REFORMA DE ESTATUTOS: Deberá ser aprobada por 

el 40 % del capital integrado, en asamblea constitui
da por el 60 % del mismo capital.

DIRECTORIO: Presidente: Sr. Ramón Fuentes.
Secretario: Sr. Alberto Zunín Padilla.
Vocal: Sr. Ildefonso Bosch.
Suplente: Dr .Raúl Olaso Marín.
Sindico: Sr. Cont. Raúl Rivas.
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SAINT Hnos. DEL URUGUAY S. A.
A V E N ID A  G R A L  S A N  M A R T IN  2 8 0 8  - M O N T E V ID E O

ESTATUTOS: Aprobados por el Poder Ejecutivo el 21 de 
Noviembre de 1947. Inscriptos en el Registro Público 
de Comercio el 29 de Noviembre de 1947. Publicados 
en el Diario Oficial el 18 de Diciembre de 1947.

EXISTENCIA: La Sociedad Anónima se ha hecho cargo 
del activo y pasivo de la ex-filial en Montevideo de 
Cafés, Chocolates Aguila y Productos Saint Hnos. S. A. 
de Buenos Aires, que giraba en el mismo ramo.

OBJETO: Elaboración de cafés y fabricación de chocola
tes, bombones, azúcares, dulces, tes, etc.

CAPITAL AUTORIZADO: $ 2.000.000.— .

CAPITAL INTEGRADO: $ 1.300.000.— en acciones or
dinarias.

ACCIONES: E l capital integrado hasta esta fecha está re
presentado por un único tipo de acciones ordinarias al 
portador emitidas en títulos de una, cinco y diez ac
ciones de acuerdo a la siguiente numeración:

Valor de los
títulos CANTIDAD NUMERACION IMPORTE

de $ 100 2.000 de 0001 al 2000.— Serie ‘‘A ”  corresponde a acciones N9 0001 al 2.000
?? ” 100 1.000 de 2931 al 3939.— Serie “ B”  corresponde a acciones N9 10001 al 11000
»? ?? 500 260 de 2001

N9
al 2260.— Serie 

2001 al 3300 ..
“ A ”  corresponde a cinco acciones cada uno,

”
500 140 de 3931

N9
al 4070.— Serie 
11001 al 11700

“ Br’ corresponde a cinco acciones cada uno,

?? ?» 1.000 670 de 2261
N9

al 2930.— Serie 
3301 al 10000 .

“ A ”  corresponde a diez acciones cada uno,

?» ?» 1.000 130 de 4071
N 9

al 4200.— Serie 
11701 al 13000

“ B”  corresponde a diez acciones cada uno.

$

?»

200.000
100.000

130.000

70.000

670.000

130.000

TOTAL $ 1.300.000

El directorio está facultado para emitir el saldo del 
capital autorizado, no suscripto n i integrado, en accio
nes ordinarias o preferidas en las condiciones que el 
mismo determine.

DERECHO DE SUSCRIPCION Y  DE VOTO: En caso de 
emisión de nuevas acciones, o aumento de capital, los 
actuales accionistas tendrán preferencia para la sus
cripción de las nuevas acciones que se emitan en pro
porción a las que posean.
Cada cincuenta acciones tienen derecho a un voto has
ta el máximo de seis establecido por el Código de Co
mercio.

ASAMBLEAS: Ordinarias — Se reunirán dentro de los 
120 días posteriores al 30 de Noviembre de cada año 
y se constituirán con dos tercios del capital suscripto 
e integrado. La segunda convocatoria se hará con el 
número de accionistas y el volumen de capital que con
curran.
Extraordinarias —  Serán convocadas por resolución del 
Directorio o a pedido del síndico o de accionistas que 
representen no menos de un vigésimo del capital sus
cripto.

EJERCICIO Y  BALANCE: El ejercicio económico empieza 
el 1 ' de Diciembre y termina el 30 de Noviembre de 
cada año. Las utilidades líquidas se distribuirán así:

a) Cinco por ciento al Directorio a repartirse entre 
los miembros del mismo en proporción al tiempo 
en que hayan actuado como tales, conforme al nú
mero de reuniones a que hayan asistido;

b) A l pago de los dividendos convenidos sobre las 
acciones preferidas emitidas de acuerdo a los con
tratos de emisión;

c) E l saldo para los accionistas, siempre que la asam
blea no resuelva la formación de reservas extraor
dinarias facultativas. El dividendo podrá ser dis
tribuido en dinero efectivo en acciones o en ac
ciones de otras sociedades de propiedad de la So
ciedad.

DIVIDENDOS: Los dividendos acordados se distribuirán 
en las fechas que determine el Directorio dentro de los 
60 días de aprobados por la asamblea y caducarán a 
los cuatro años.
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IN D U S T R IA L IZ  A D O R  A N A C IO N A L  DE M E T A L E S  S. A.
B A L A N C E  G E N E R A L

A C T I V O P A S I V O

A C T IV O  IN M O V IL IZ A D O P A S IV O  N O  E X IG IB L E

In m u e b le s  ........................................
M á q u i n a s ,  H e rra m ie n ta s ,  

M u e b le s  e In s ta la c io n e s  de
T a l le r  ............................................

M e n o s  lo  a m o r t iz a d o  ............

$

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

1 1 0 .4 3 7 .3 7  

2 2 1 .3 4 6 .2 6

M u e b le s , U t i le s  e L n s ta la c io _
nes de O f ic in a  .....................

M e n o s  lo  a m o r t iz a d o  ............
$ 1 6 .0 0 4 .5 7  

2 .2 2 3 .6 5  ” 1 3 .7 8 0 .9 2

H e r ra m ie n ta s  n u e v a s  ............ ” 3 .3 1 3 .1 7

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

M a te r ia  P r im a , P r o d u c to s  
e la b o ra d o s  y  s e m i e la b o ra 
d o s  ................................................. - 3 4 2 .4 3 6 .0 8

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

$ 4 .6 1 6 .8 9
B a n c o s  ............................................... 3 .9 2 4 .9 0  ” 8 .5 4 1 .7 9

A C T IV O  E X IG IB L E

D e u d o re s  v a r io s  ..........................
P a g a ré s  a c o b r a r  .....................
A c c io n is ta s  .....................................

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

3 .5 0 0 .0 0  ” 2 9 6 .9 1 4 .1 2

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

G a s to s  g e n e ra le s  d i fe r id o s  . . $ 4 .2 5 4 .2 7

A C T IV O  N O M IN A L

G a s to s  de fu n d a c ió n  ............ $ 6 .3 5 7 .3 2
M a rc a s  y  P a te n te s  ................ ”  3 8 .8 8 0 .5 0  ” 4 5 .2 3 7 .8 2

$ 1 .0 4 6 .2 6 1 .8 0

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

A c c io n e s  en1 g a r a n t ía  ............ ” 3 5 .0 0 0 .0 0

T o ta l  . ................................. $ 1 .0 8 1 .2 6 1 .8 0

C a p ita l re a liz a d o  ................ .. $ 6 5 7 .3 0 0 .0 0
R e s e rv a s  .......................................  ”  3 .9 7 1 .9 8  $ 6 6 1 .2 7 1 .9 8

P A S IV O  E X IG IB L E

A c re e d o re s  v a r io s  ................... $
D o c u m e n to s  a p a g a r  ............
D iv id e n d o s  ...................................

P A S IV O  A M O R T IZ A B L E

B a n c o  H ip o te c a r io  ................  $
B a n c o  de la  R e p ú b lic a  . . . .  
B co . de la  R p c a . C ta .  G tía .

P re n d ..............................................
B a n c o  R e a l de  C a n a d á  . . . .  
B a n c o  In m o b i l ia r io  e In d u s 

t r i a l  ...............................................
B a n c o  de  C r é d ito  ...................

G A N A N C IA S

S a ld o  e je rc ic io  a n te r io r  . . . .  $ 142 .03
G a n a n c ia s  d e l e je rc ic io  . . . .  ”  5 5 .2 2 0 .4 2  ”  5 5 .3 6 2 .4 5

$ 1 .0 4 6 .2 6 1 .8 0

$ 3 5 .0 0 0 .0 0

T o t a l  ..............................  $ 1 .0 8 1 .2 6 1 .8 0

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

D e p o s ita n te s  de a c c io n e s  . .

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

1 1 1 .4 4

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

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

9 .8 8 7 .3  Y  
3 0 .1 7 9 .3 3

1 7 8 .7 9 4 .2 4

1 5 0 .8 3 3 .1 3

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

D E B E  H A B E R

G a s to s  de v e n ta ,  D e s c u e n to s , S e rv ic io  M e c á n ic o  
a n /m á q u in a s  en G a ra n tía  y  S e rv ic io  M e c á 
n ic o  ........................................................................................  $ 5 9 .4 8 0 .2 3

G a s to s  g e n e ra le s  ...............................................................  ”  4 0 .1 0 8 .4 2
In te re s e s  .................................................................................  ”  1 7 .6 7 3 .9 5
D e u d o re s  v a r io s  ...................................................................  ”  1 .9 7 9 .3 3
B e n e fic io s  l í q u id o s  a r e p a r t i r  ...................................  ”  5 5 .3 6 2 .4 5

T o ta l  ...................................................... $ 1 7 4 .6 0 4 .3 8

J O S E  D O M IN G U E Z  N O C E T O
S e c re ta r io

S a ld o  U t i l id a d e s  d e l e je rc ic io  a n t e r i o r ................  $ 142 .0 3

B e n e fic io s  de V e n ta s  ...................................................... ”  1 7 4 .4 6 2 .3 5

T o ta l  ............................................... ”  1 7 4 .6 0 4 .3 8

C A R IC IO  M O R O  J . A . C B A R B A L A R G A
P re s id e n te  G e re n te



F A B R IC A  N A C IO N A L  DE P A P E L  S. A.
B A L A N C E  G E N E R A L  D E L  E J E R C I C I O  1 S 4 8  -  1 9 4 9

a )  P L A N T A S  IN D U S T R IA L E S
1) F á b r ic a  de P a p e l
In m u e b le s  .......................  $ 7 6 6 .1 3 5 .4 2
A m o r t iz  de  E je r .  a n t ,  $ 4 7 1 .3  4 8 .7  7
A m o r t iz a c .  d e l E je rc .  ”  8 .4 2 2 .2 0  ”  4 7 9 .7 7 0 .9 7  $ 2 8 6 .3 6 4 .4 5

M a q . e In s ta la c io n e s  $ 1 .1 4 7 .1 1 2 .9 2
A m o r t iz .  de  E je r .  a n t ,  $ 7 9 1 .2 6 4 .5 2
A m o r t iz a c .  d e l É je rc .  ”  2 3 .7 3 8 .4 0  ”  8 1 5 .0 0 2 .9 2  ”  3 3 2 .1 1 0 .0 0

H e r ra m .  a c c e s o r io s  y
ú t i le s  de  t r a b a jo . .  ”  1 .0 0

M u e b le s  y  ú t i le s  da
e s c r i t o r io  ....................... ”  1 .0 0  $

2 ) F á b .  de C e lu lo s a  ------------------------- -
In m u b le s  .......................  $ 6 0 4 .5 5 2 .5 7

A m o r t .  de  E je r .  a n t .  $ 1 7 8 .8 3 8 .6 0
A m o r t iz a c .  d e l E je rc .  ”  1 4 .4 4 8 .9 6  ”  1 9 3 .2 8 7 .5 6  $ 4 1 1 .2 6 5 .0 1

M a q u in a r ,  e in s ta la c .  $ 8 7 9 .8 6 7 .4 5
A m o r t  de  E je r .  a n t .  $ 4 2 6 .9 3 4 .2 2

-----------------------— -------------------------------”  4 1 8 .0 6 4 .4 7
A m o r t iz a c .  d e l E je rc .  ”  3 4 .8 6 8 .7  6 ”  4 6 1 .8 0 2 .9 8  ------------------------- -
3 )  F á b .  “ E l H o rn e ro ’ ’
In m u e b le s  . $ 5 1 .5  6 8 .3 2

A m o r t .  de E je r .  a n t .  $ 1 7 .1 2 0 .1 0
A m o r t iz a c .  d e l E je r .  ”  1 .0 6 9 .8 0  ”  1 8 .1 8 9 .9 0  $ 3 3 .3 7 8 .4 2

M a q u in a r ,  e in s ta la c .  ”  1 .0 0

b )  E S T A B L E C IM IE N T O S  A U X IL IA R E S  
C h a c ra  p a ra  d e p . de

p a ja  de  t r ig o  ............  $ 2 5 .4 1 5 .4 8
A m o r t .  de  E je r .  a n t .  $ 1 1 .0 5 1 .6 0
A m o r t iz a c .  d e l E je rc .  ”  4 1 0 .4 0  ’ 1 1 .4 6 2 .0 0  $

C asas p a ra  o b re ro s —-
J u a n  L . L a c a z e  . . . .  $ 1 8 .7 0 9 .1 9
A m o r t .  de  E je r .  a n t .  $ 2 .3 3 8 .6 8
A m o r t iz a c .  d e l E je rc .  ”  4 6 7 .7 6  ”  2 .8 0 6 .4 4

6 1 8 .4 7 6 .4 5

8 2 9 .3 2 9 .4 8

3 3 .3 7 9 .4 2

1 3 .9 5 3 .4 8

1 5 .9 0 2 .7 5

c )  E L E M E N T O S  D E  T R A N S P O R T E  
B u q . m o to r  “ F .N .P . ”

A m o r t .  de  E je rc .  a n t .  $ 3 8 .9 2 8 .4 9
A m o r t iz a c .  d e l E je rc .  ”  1 .9 7  4 .4 8

E le m e n to s  de  t ra n s p .

d )  A D M IN IS T R A C IO N , D E P O S IT O  Y  T A L L E R  
In m u e b le s  .....................

A m o r t .  de E je r .  a n t .  $ 1 2 1 .1 3  4 .3 8
A m o r t iz a c .  d e l E je rc .  ’ ’ 2 .6 5  1 .6 4

M e,eb les y  ú t i le s  . . . .

$ 4 8 .8 0 0 .0 1

”  4 0 .9 0 2 .9 7  $ 7 .8 9 7 .0 4

”  1.00

$ 3 1 8 .6 4 2 .6 9

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

1.00

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

2 9 .8 5 6 .2 3

7 .8 9 8 .0 4

1 9 4 .8 5 7 .6 7

e) R E F O R M A S  Y  A M P L IA C IO N E S  
R e f. y  a m p l.  en In m .
R e f. y  a m p l,  en  M a _  

q u in a r ia  e in s ta la c .

T O T A L  A C T IV O  F IJ O  ...................
2 . E X IG IB L E

C u e n ta s  C o rr ie n te s —
V a r io s  d e u d o re s  . . . .

T O T A L  A C T IV O  E X IG IB L E  . . .

3 .  C IR C U L A N T E
M e rc a d e r ía s  en e x is t .
M a t.  p r rm .,  r e p . ,  e tc .
M e rc a d e r ,  en A d u a n a  
D e p ó s ito  en  g a r a n t ía  
T í tu lo s ,  a c c io n e s  y
v a lo re s  v a r io s  ............
C a j. P o p . de  J . L .
L a c a z e  — • D e p ó s ito  a 
p la z o  f i j o  ..........................

T O T A L  A C T IV O  C IR C U L A N T E
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V a r ia s  c u e n ta s  a c re e d o ra s  ..............
D e p o s ita n te s  de V a lo re s  ..............

P A S I V O

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

1 1 8 .0 8 1 .6 0

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

1 .0 3 0 .7 0 0 .—

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

$ 1 1 8 .6 3 9 .—

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

$ 2 .7 7 7 .9 3 7 .4 7  
"  6 .6 2 6 .9 2 4 .9 4  
’ • 6 2 .0 3 2 .2 6  

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

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

$ 2 .2 9 9 .1 4 1 .1 4
•

”  1 .6 9 6 .7 9 8 .6 6

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

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

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

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

$ 2 .5 0 0 .0 0 0 .—

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

”  2 .9 4 9 .4 8 3 .9 4

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

7 8 .9 5 9 .6 4

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

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

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

$ 8 4 2 .5 7 7 .5 0  
”  9 .8 1 8 .6 9 5 .2 8 •• 10 .661  .2 7 2 .7 8

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



C U E N T A  D E  P E R D I D A S  Y d l A N A N C I A S  E N  3 0  D E  J U N I O  D E  1 9 4 9

D E B E

G a s to s  de  A d m in is t r a c ió n ,  e tc . .....................
Im p u e s to s  F is c a le s  y  P a te n te  de G iro  . . . .  
C a ja  de J u b ila c io n e s  y  A s ig n a c io n e s  F a m il.  
S a ld o  de  G a n a n c ia s  L íq u id a s  ..........................

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

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

$ 1 .2 3 2 .1 2 2 .6 2

H A B E R

In te re s e s  y  D e s c u e n to s  .......................
C o m is io n e s  y  C o rre ta je s  ...................
U t i l id a d e s  V a r ia s  ................................

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

$ I .2 3 2 .1 2 2 .6 2

D I S T R I B U C I O N

A  lo s  A c c io n is ta s ,  D i v i 
d e n d o  9c/n .................  70 %

A  D ir e c to r io  ........................ 10 %
A  g r a t i f ic a c ió n  de E m 

p le a d o s  .......................  10 %
A  d e s t in a r  p o r  el D ir e c 

t o r io  ( A r t .  57 m o .  
d i f ic a d o )  ...................  10 %

A  F o n d o  de P re v is ió n  . 

T o ta l  de  U t i l id a d e s  . .

D E  U T I L I D A D E S

$ 2 2 5 .0 0 0 .—
”  3 2 .1 4 2 .8 7

”  3 2 .1 4 2 .8 7

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

3 4 5 .1 8  

$ 321 .7 7 3 .7 9

L U IS  B R IT O  F O R E S T I 
S e c re ta r io

J O A Q U IN  R E Y E S  L E R E N A  
G e re o te G e n e ra l

J U A N  V IC E N T E  C H IA R IN O
P re s id e n te

J .  E D U A R D O  F Y N N  
C o n ta d o r

A C

S E D A L A N A  S .  A .
B A L A N C E  G E N E R A L  A L  3 0  D E  A B R I L  D E  1 9 4 9  

T  I V  O

A C T IV O  F IJ O

In m u e b le s  ..................... ................
E s ta m p e r ía  ..................... ...........
M a q u in a r ia  e In s ta la c io n e s
M a te r ia l R o d a n te  ...................
M u e b le s  y  U t i le s  ...................

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

H ila d o s  en  s to c k .  H ila d o s  
en A d u a n a , C o lo ra n te s ,  
D ro g a s ,  A lm a c e n e s , M e r_  
c a d e ría s  ..................... ...............

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

C o n fo rm e s  en C a rte ra  
C u e n ta s  C o rr ie n te s  . .

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

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

3 1 .4 7 9 .4 9

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

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

C a ja  y  B a n c o s  .....................

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

A c c io n e s  a e m it i r  ............
R e s e rv a  p r o v is o r ia  de  B a 

la n c e  ..........................................

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

D ire c c ió n  de C r é d ito  P ú 
b l ic o  ...............................................
O b lig a c io n e s  a c o b r a r  dése. 
A c c io n e s  en  G a ra n tía  D i_  

re c to re s  ...................................

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

”  1 7 .6 7 0 .6 5  $

8 7 5 .3 5 6 .7 6

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

4 3 2 .3 7 8 .1 2

8 5 .4 6 3 .6 4

1 2 1 6 .0 2 4 .3 2

P A S I V O

C A P IT A L  Y  R E S E R V A S

C a p ita l In te g ra d o  ................  $ 1 .8 0 1 .6 4 6 .3 3
a u to r iz a d o  p o r  s u s 

c r ib i r  ........................................ 1 .1 9 8 .3 5 3 .6 7
F o n d o  de  R e s e rv a  . . . . . .  ”  1 3 1 .0 3 4 .3 8
F o n d o  de (R eserva  E s p e 

c ia l ............................................... ”  5 9 .9 3 6 .2 8
F o n d o  de R e s e rv a  p / A m o r t .  ’ 1 9 3 ,0 8 6 .2 0
F o n d o  de R e s e rv a  E x t ra /o r -  “

d in a r ia  p a ra  M a q u in a r ia s  ”  2 1 .9 9 5 .3 6  $ 3 .4 0 6 .0 5 2 .2 2

P A S IV O  E X IG IB L E

A c re e d o re s  V a r io s  y  C u e n 
ta s  C o rr ie n te s  .....................  $

O b lig a c io n e s  a P a g a r  . . . .  
B a n c o  R e p ú b lic a  -  C ré d ito

I n d ..............................................
B a n c o s  ................ ......................  ”

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

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

P A S IV O  D E  O R D E N

D iv id e n d o s  ( D ire c .  iC ré d .
P ú b lic o )  ...................................  $ 1 .0 0 0 .0 0

B a n c o s  ( P o r  O b lig a c io n e s  a
c o b r a r  d e s c o n ta d a s )  . . . .  ”  1 4 6 .7 3 5 .1 6

D ire c to re s  p o r  A c c io n e s  en
G a ra n t ia s  ..............................  ”  2 .5 0 0 .0 0  $

1. 000.00
1 4 6 .7 3 5 .1 6

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

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

U T IL ID A D  L IQ U ID A  D E L
E J E R C IC IO  ................................................................. $

1 5 0 .2 3 5 .1 6

2 2 5 .8 5 4 .5 8

4 .5 0 6 .4 0 6 .3 0

B A L A N C E  D E  R E S U L T A D O S  A L  3 0  D E  A B R I L  D E  1 9 4 9

D E B E  H A B E R

A lq u i le re s ,  G a s to s  G e n e ra le s , S u e ldo s , S e g u ro s ,
A s ig n a c io n e s  F a m il ia re s ,  e tc . .......................... $ 25 6 .9 6 7 .0 1

C o m is io n e s , In te re s e s  y  D e s c u e n to s  ................  ”  7 6 .8 7 0 .2 6
A m o r t iz a c io n e s  s / r u b r o s  d e l A c t iv o  F i j o ------  ”  2 6 .8 4 3  85
U t i l id a d  L íq u id a  ............................................................  2 2 5 .8 5 4 .3 8

S a ld o  de la  C u e n ta  "G a n a n c ia s  y  P e rd id a s  $ « J - ™
M e rc a d e r ía s  G e n e ra le s  ................................................. 3 8 6 .1 3 3  .^1

$ 5 8 6 .5 3 5 .7 0

$ 5 8 6 .5 3 5 .7 0



B A N C O  M E R C A N T IL  D E L  R IO  D E  LA  P L A T A
B A L A N C E  C O R R E S P O N D I E N T E  A L  3 0  D E  J U N I O  D E  1 9 4 9

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

E n c a je  m e tá lic o :
P la ta  ...............................................................................................................
V e lló n  ...........................................................................................................

E n c a je  F id u c ia r io  ..................................................................................................

E X 1 G 1 B L E  A  L A  V IS T A

B a n c o  de  la  R ep. O. d e l U r u g u a y ,  —  C á m a ra  C o m p e n s a d o ra  

R E A L IZ A B L E  (C o b e r tu ra  de  E n c a je )

D e u d a  P ú b lic a  v /c i> . $ 7 2 7 .2 0 0 .0 0  ..........................................................

S U M A  D E L  E N C A J E
R E A L IZ A B L E

A c c io n e s  y  V a lo re s  ........................................................................................
In m u e b le s  ..................................................................................................................

E X IG IB L E

C u e n ta s  C o rr ie n te s  ...............................................................................................
V a lo re s  D e s c o n ta d o s  ...........................................................................................
D e u d o re s  en  G e s tió n  ......................................................................................
C a u c io n e s  ..................................................................................................................
O tra s  C o lo c a c io n e s  .............................................................................................

IN M O V IL IZ A D O

M u e b le s  y  U t i le s  ..................................................................................................
E d if ic io s  p a ra  u so  d e l B a n c o  ......................................................................

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

S a ld o s  d e u d o re s  n o  e s p e c if ic a d o s  ..........................................................

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

V a r ia s  C u e n ta s  D e u d o ra s  
V a lo re s  D e p o s ita d o s  . . .  .

$ 3 . 110.00
”  2 .9 9 5 .8 1 $ 6 .1 0 5 .8 1

1 .5 1 9 .8 0 6 .0 0

v a lo r  e fe c t iv o

$ 7 .6 9 0 .0 0
1 6 6 .9 0 0 .0 9

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

3 .8 3 9 .0 9  
”  9 .0 0 0 .0 0

8 1 0 .1 7 3 .6 3

$ 9 6 .2 0 4 .6 4
7 2 2 .0 7 7 .6 8

$ 2.,9 2 3 . 694 . 22
”  12 .3 4 2 .973 .60

$ 1 .5 2 5 .9 1 1 .8 1

* 1 .1 9 1 .7 3 1 .4 9

6 9 5 .8 2 2 .4 0  

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

”  1 7 4 .5 9 0 .0 9

"  1 4 .1 5 8 .9 2 2 .8 5

8 1 8 .2 8 2 .3 2

3 6 0 .0 8 7 .6 4  

$ ¡ 8 .9 2 5 .3 4 8 .6 0

”  1 5 .2 6 6 .6 6 7 .8 2

$ 3 4 .1 9 2 .0 1 6 .4 2

P A T R IM O N IA L
P A S I V O

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

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

C u e n ta s  C o rr ie n te s  y  O tr o s  d e p ó s ito s  a m e n o s  de 30 d ía s  

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

C a ja  de  A h o r r o s  y  A lc a n c ía s  (3 0  d ía s  de  p rc a v is o )  ............
O tro s  d e p ó s ito s  a P la z o  F i jo  o  a m á s  de 30  d ía s  .....................

E X IG IB L E

V a r io s  A c re e d o re s  ...............................................................................................

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

S a ld o s  a c re e d o re s  n o  e s p e c if ic a d o s  ........................................................

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

$ 3 .5 0 0 .0 0 0 .0 0
5 3 5 .0 0 0 .0 0  $ 4 .0 3 5 .0 0 0 .0 0

”  3 .0 0 3 .0 3 4 .9 4
jpr""

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

1 2 5 .4 3 0 .9 0

7 2 4 .4 2 2 .8 0

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

T O T A L  D E L  P A S IV O
C U E N T A S  D E  O R D E N

V a r ia s  C u e n ta s  A c re e d o ra s  ..........................................................................
D e p o s ita n te s  de  V a lo re s  .................................................................................

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

$ 2 .9 2 3 .6 9 4 .2 2
•’ 1 2 .3 4 2 .9 7 3 .6 0

3 6 1 .5 3 4 .6 3  

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

”  1 5 .2 6 6 .6 6 7 .8 2

$ 3 4 .1 9 2 .0 1 6 .4 2

G A N A N C I A S  Y P E R D I D A S  D E L  E J E R C I C I O  T E R M I N A D O  E L  3 0  D E  J U N I O  D E  1 9 4 9

D E B E

G a s to s  de A d m in is t r a c ió n ,  e tc . . . . . . . . .
C a ja  de J u b ila c io n e s  B a ln e a ria s  y  A s ig n a 

c io n e s  F a m il ia re s  ..........................................
Im p u e s to s  F is c a le s  .................................................
S a ld o  de g a n a n c ia s  l í q u id a s  ..............................

$ 5 9 4 .0 7 7 .4 1

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

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

H A B E R

S a ld o  d e l e je rc ic io  a n te r io r  .........
In te re s e s  y  D e s c u e n to s  .......................
C o m is io n e s  y  C o rre ta je s  ...................
U t i l id a d e s  v a r ia s  .....................................

-----------
$ 1 1 .7 9 7 .5 8

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

4 8 .1 4 7 .0 0

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

E N R IQ U E  R. M A R T IN , 
G e re n te  G e n e ra l

A N G E L  V .  G U A Z Z O , 
S ub  g e re n te -C o n ta d o r .

D A N T E  R . P E IR A N O  
P re s id e n te



J O Y E R I A  R O S E L L O  S.  A.
I N V E N T A R I O  Y B A L A N C E  G E N E R A L  A L  31 D E  O C T U B R E  D E  1 9 4 8

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

In m u e b le s  . . . .  ».........
$ 6 5 .0 0 0 .0 0

A C T IV O  F IJ O
M u e b le s  y  U t i le s  . . . . ........................................................
F o n d o  de  A m o r t iz a c ió n  ..........................................• • • •

In s ta la c io n e s  y  R e p a ra c io n e s  de A m o r t iz a c ió n  
F o n d o  de A m o r t iz a c ió n  .......................... ......................

A C T IV O  C IR C U L A N T E
M e rc a d e r ía s  .................................................................

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

A C T IV O  E X 1 G IB L E
C u e n ta s  C o rr ie n te s  ...................................................

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

$ 4 3 .2 0 0 .1 2
”  2 1 .0 6 1 .7 4

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

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

$ 2 2 .1 3 8 .3 8

4 7 8 .0 7 2 .9 4

4 .1 3 9 .6 4

3 9 .2 5 5 .8 8

7 .0 8 5 .5 8  ”  2 9 .2 2 3 .9 6

A C T IV O  N O M IN A L
G a s to s  de C o n s t i tu c ió n  
F o n d o  de A m o r t iz a c ió n

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

M a rc a s , P a te n te s  y  L la v e s  
F o n d o  de A m o r t iz a c ió n  . .

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

P a g o s  A d e la n ta d o s  

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

C o n s ig n a c io n e s  ................
V a lo re s  D e p o s ita d o s  . . . .  
D e p o s ita r io s  en C u s to d ia

P A S IV O  N O  E X 1 G IB L E

C a p ita l A u to r iz a d o  ............................
A c c io n e s  a  E m i t i r  ............................

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

P A S IV O  E X 1 G 1 B L E
A c re e d o re s  B a n c a r io s  .......................
A c re e d o re s  en C u e n ta  C o rr ie n te  
A c re e d o re s  D o c u m e n ta d o s  ............

P A S I V O

P A S IV O  T R A N S IT O R IO
D iv id e n d o  a P a g a r  79 E je r c ic io  ............................
P é rd id a s  y  G a n a n c ia s , S a ld o  a C u e n ta  N u e v a

C U E N T A S  D E  O R D E N
C o n s ig n a ta r io s  ................
D e p o s ita n te s  de  V a lo re s  
M e rc a d e r ía s  an  C u s to d ia

2 .8 6 9 .1 8  ”  1 6 .7 1 6 .4 8

$ 400 . 0 0 0 . 00
200 . 0 0 0 . 00

$ 200 . 0 0 0 . 00
” 10. 0 0 0 . 00

$ 56..607 , 59
322 .8 0 0 .77

17..888 ,.00

V, 24 .000 ..00
1 . 1 12. 54

$ 632 .,4 0 8 . 90

$ 29..391 .,04
15 .0 0 0 .,00

” 10..9 9 8 ,,06

$ 55 ,,3 8 9 . 10

$ 210 .

ooo

00

•• 397 , 296 , 36

•• 25.,112 .54

$ 632 O OC .9 0

$ 29 .391 .04
•* 15 .000 .00

10 .998 .0 6

$ 55 .389 .1 0

E S T A D O  D E M O S T R A T I V O  D E  P E R D I D A S  Y G A N A N C I A S
D E B E

G a s to s  G e n e ra le s , S u e ld o s , e tc . .............................. $ 1 0 6 .2 3 7 .1 7
In te re s e s  y  D e s c u e n to s , C o m is io n e s , S e g u ro s ,

U T IL ID A D

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

$ 1 6 1 .0 9 3 .3 9

H A B E R
B e n e fic io  de V e n ta s  
A r re n d a m ie n to s

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

$ 1 6 1 .0 9 3 .3 9

D IS T R IB U C IO N  D E  U T IL ID A D E S  

A M O R T IZ A C IO N E S

G a s to s  de  C o n s t i tu c ió n  
In s ta la c io n e s  y  R e p a r, 
M u e b le s  y  U t i le s  . . . .  
M a rc a s ,  P a t.  y  L la v e s

10%
10%
10%
10%

s /  $ 
s /  ”  
s /  
s /

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

$ 2 6 9 .—  
1 .3 1 6 .1 1  
4 .3 1 1 .6 1  
2 .5 0 5 .9 0

$ 8 .4 0 2 .6 2

D IV ID E N D O S

D iv id e n d o s  a P a g a r  . .  
S a ld o  a C u e n ta  N u e v a

12% s /  $ 2 0 0 .0 0 0 .— $ 2 4 .0 0 0 .—  
1 . 112 .5 4

$ 2 5 .1 1 2 .5 4

A R M A N D O  J . S T  A R IC O  O
C o n ta d o r  P e r i to

D r .  E D U A R D O  A L B A N E L L  M A C  C O L L  W A L T E R  A L B A N E L L  M A C  C O L L
P re s id e n te  T e s o re ro

S A M U E L  M  A L L  A H
S e c re ta r io



BANCO

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

todos los países del mundo, por intermedio de su

•  EXPORTACIONES

•  IMPORTACIONES

•  CAMBIOS

•  GIROS

•  APERTURA DE CREDITOS

•  COBRANZA DE LETRAS

•  ADELANTOS

Gestionamos el cobro de documentos y emitimos giros y traspasos de 

fondos, por intermedio de nuestros 39 corresponsales en el in terior de la 

República.

A las excelencias del servicio insuperable que presta el

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

moderno, se agrega una gestión de verdadera eficacia, donde se comple 
mentan la seguridad y la rapidez.

25 DE MAYO 500 M O N T E V I D E O
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Cofres de Seguridad, Compra 

Venta y Custodia de Valores, 

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

de Casas de C a m p o

★

★

★

Real iza  T o d a  Clase de 

O p e r a c i o n e s  B a n c a r i a s
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MONTEVIDEO
FUNDADO EN 1857
EL MAS ANTIGUO DEL PAIS

Agencias en Montevideo

A ven ida G.eneral Rondeau 1918

1
Constituyente 1450 esq. M

D O N
édanos

G O E S
Aven ida Genera l Flores 2 4 8 3

O I
Avenida 8 de O c tub re

I O N
3 7 0 6

Sucursales en: ME L O MERCEDES P A Y S A N D U  - S A L T O  Y 
T A C U A R E M B O  -  C A S A  C E N T R A L :  C E R R I T O  4 0 0
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LA YERBA DE LOS G A U C H O S
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