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OFICINAS DEL BANCO DE ARAGON

EN ZARAGOZA :
CASA CENTRAL: COSO, NUM. 42. — TELEFONO 1890

AGENCIAS URBANAS :

Nim. 1. — Avenida de Madrid, nimero 44. Teléfono 3509
Nom. 2. — Calle de Miguel Servet, mim, 23. Teléfono 6332

Nom. 3. — Paseo de Maria Agustin, nim. 1. Teléfono 5271

SUCURSALES EN CAPITALES :

MaibriD Avenida de José Antonio, 14
BarceLona Plaza de Catalufia, 6

HuEesca Coso Bajo., 12 y 14

LErpa Avenida del Caudillo, 2
Soria Plaza de Aguirre, 3

TErRUEL José Antonio, 24 (Oficina pro-

visional)
VarLENciA

Oficina principal. — Plaza del Caudillo, num. 26
Agencia num. 1: En Mislata. — Calle de Valencia, 4
Agencia nim. 2: En El Grao.— Avda, del Doncel

EN OTRAS PLAZAS:

G.» Sanchiz, 356 ¢

ALCANIZ CALATAYUD MorLixa DE ArAcon
ALMAZAN CAMINREAL MoONTALBAN
ARIZA CARINENA MonNzon
CAsPE b 53
AYERBE SARINENA
B Daroca 5
ALAGUER SEGOR!
Ejesa pE ros Casa. > B
BarBasTRO LLEROS SicUENZA
Boria Fraca TArAZONA
Burco pe Osma Jaca Torrosa

Caja auxiliar en el BaLsearto pE PanTicOSA,

durante la temporada
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MEMORIA

PRESENTADA POR EL

CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL BANCO DE ARAGON

A LA
JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
DEL 26 DE FEBRERO DE 1950

éeiiare:. .:Jccmm;fa-.;:

|E conformidad con lo que disponen los Estatutos, vamos
| a celebrar nuestra reunién anual ordinaria, para tener
; | la satisfaccion de informaros de los resultados del ejer-
cicio y someter nuestra gestion a vuestro juicio y consideracion.

Deciamos al iniciar nuestro comentario, en la MEMORIA anterior,
que la opinién internacional habia evolucionado favorablemente a
Espana. En el afio que acaba de terminar, esa corriente de mejor
comprension ha ido en aumento, a medida que van visitando nues-
tro pais mayor nimero de personalidades de las naciones que en
la actualidad rigen los destinos del Mundo, en sus aspectos eco-
némico y politico. Pero esas opiniones particulares no han logrado
atin influir en las esferas gubernamentales respectivas. Resulta que
mientras se reconocen, con premura desconcertante, otros regime-
nes que no pueden considerarse atin consolidados, en inmensas zonas
de otro Continente, se siguen negando a Espafia todas las ayudas
necesarias para nuestra recolistruceién.
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Continuamos, en su consecuencia, practicamente solos la ingente
lucha de nuestra reorganizacién, sin ninguna ayuda exterior y en
contra de factores fisicos cada vez mas desfavorables, pues el
afo 1949 ha presenciado la coronacién del régimen de sequia que
veniamos padeciendo dos afios antes y que no se habia producido,
en forma tan extremada, desde principios del siglo.

La consecuencia de esas circunstancias ha sido un afio agricola
deficitario, especialmente para Aragén, y una paralizacién en el
desarrollo industrial. Nuestra economia sigue presentando el mis-
mo cuadro de grandes esfuerzos para tratar de conseguir mayor pro-
duccién nacional, en gran parte obstaculizados por desfavorables
condiciones climatolégicas y falta de ayuda exterior, lo que origina
un atascamiento en la obtencién de elementos basicos, como ener-
gia eléctrica, carbon, hierro, acero y cemento, asi como en el
aumento de capacidad de los transportes, que dificultan la distri-
bucion de aquellos elementos,

Ante tales circunstancias adversas, hay que considerar como un
éxito no retroceder, manteniendo las posiciones conquistadas, y con-
fiar que los factores naturales y las relaciones internacionales sean
mas favorables, para proseguir la marcha ascendente a que aspira-
mos, con el fin de mejorar el nivel de vida de los espafioles.

Persiste el alza de los precios, pero no puede atribuirse a la
creacion indebida de medios de pago. Se contuvo con las medidas
deflacionistas de 1948; pero se continiia en ella por la carencia
acentuada de bienes de consumo, la falta de cosechas y las limita-
ciones de la produccién industrial. Las medidas que evidentemente
cortaron de momento la inflacion, han tenido el inconveniente de
originar una depresion en los negocios, principalmente en los mer-
cados bursatiles.

A continuacion tratamos de condensar los datos referentes a los
prineipales factores de nuestra vida econémica.



HACIENDA PUBLICA

El desarrollo de los Presupuestos del Estado en los tres iltimos
afios se compara a continuacién con el proyecto aprobado por las
Cortes para 1950 :

1947 1948 1949 1950

(En millones de pesetas)

Ingresos ordinarios ... 12.291,0 13.144,2 15.147,1 17.044,5
Recursos del Tesoro ... 3.493.5 2.576.4 923.4 803.4
Total ingresos ... ... 15.784,5 15.720,6 16.070.5 17.847.9
Gastos ... ... ... ... 14.211.,0 15.416,7 16.628.,6 17.940.8
Superavit final ... ... ... 1:573.5 303.9 - —.
Déficit inieial ... ... ... - — 558.1 92.9

Como se ve, los resultados finales van ajustandose cada vez mas
a las previsiones, lo que revela una mayor perfeccién en la prepa-
racion de los Presupuestos y en el céalculo del rendimiento de los
impuestos.

De los datos anteriores se deduce que el crecimiento de los Pre-
supuestos de gastos del Estado sigue un proceso muy regular, que
depende principalmente del alza de los precios.

No hay que olvidar, sin embargo, en el examen de las cargas
fiscales que pesan sobre el contribuyente, las que representan los
presupuestos de gastos municipales y provinciales, que en 1946 (il-
timos datos oficiales conocidos) daban un total de 3.392,7 millones
de pesetas. Rebasarin hoy seguramente los 4.500 millones, que
agregados a los Presupuestos del Estado representaban una carga
total de unos 22 millones de pesetas, o sea unas 785 pesetas por
habitante.



DEUDA PUBLICA

Comparamos a continuacién el incremento de la Deuda con el
desarrollo de los impuestos y con el de la Renta Nacional.

Renta Renta real

Anos Deuda del Estado Indice sacianal Pias. de 1929

(Millones de pesetas) o (Millones de pesetas)
1935 19.626.9 100 24.759 S
1940 25.256.3 128.6 36.130 20.977
1947 51.950.5 264.4 102.693 24.457
1948 54.726.4 278.6 108.517 24.154

1949 53.402.1 — 115.000 (cifra supuesta)

En el quinquenio 1935-1940, a pesar de comprender el pericdo
de la guerra civil, el aumento es moderado, a razén de 1.125,8 millo-
nes anuales. Durante el segundo periodo, hasta 1947 el coeficiente
de crecimiento sube a 3.813.,4 millones por afio. De 1947 a 1948 el
ineremento baja a 2.775.9 millones, y de 1948 hasta julio de 1949
el aumento es de 1.276.6. Se acusa en los dos iiltimos afios una
marcada tendencia a reducir el ritmo del crecimiento de la Deuda,
pero no porque se disminuyan los gastos piblicos, sino porque se
refuerza la presién fiseal, cuyo indice va creciendo, sin descanso,
desde la base de 1935=100, hasta 318, que, como vemos, supera al
aumento de la Deuda.

La relaciéon de la Deuda del Estado a la Renta Nacional ha me-
jorado desde 1935, en cuyo afio aquélla representaba el 79.27 %.
mientras que actualmente es el 46,43 %.

Al mencionado volumen de Deudas del Estado habra de agre-
garse el importe de las Deudas municipales y provinciales, que en
1946 representaban un total de 3.354,6 millones de pesetas.
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Interesa frenar. en cuanto sea posible, las emisiones de Deuda
piblica, que a veces representan el volumen de gastos que no se
han podido cubrir con los impuestos y que no producen siempre
un correlativo aumento de bienes de capital.

DINERO Y PRECIOS

El volumen de los medios de pago ha crecido muy moderada-
mente desde fin de 1947 hasta septiembre de 1949, aunque sus dos
componentes principales no han seguido una marcha paralela. La
circulacion fidueiaria era, a fines de septiembre ultimo, igual a la de
diciembre de 1947, dejando aparte las variaciones estacionales.

En cambio, los saldos de cuentas corrientes de los Bancos, que
constituyen el otro componente principal de la masa dineraria, no
han sufrido esa paralizacién casi total, pero su acumulacién ha te-
nido lugar con ritmo mas lento que antes de 1947.

AGRICULTURA

El afio agricola ha estado regido por la mayor sequia conocida
en nuestro pais desde 1905, especialmente en la cuenca del Ebro,
en que las precipitaciones no han pasado de 100 mm. y en la ma-
yoria de las demas regiones no excedieron de 300 mm. Se excep-
tia de ese régimen de sequia la zona Norte y Noroeste, de clima
normalmente distinto. En cambio, en Levante las lluvias de caric-
ter torrencial han ocasionado en algunos momentos verdaderas ca-
tastrofes, con pérdidas de vidas y grandes dafios en campos y
haciendas.

Un régimen de precipitaciones tan contradictorio ha ocasionado
grandes diferencias en las cosechas. Las provincias de Huesca y
Zaragoza resultan de nuevo las mas dafnadas, hasta el extremo de
que en las zonas trigueras de Cinco Villas y Monegros el ren-
dimiento ha sido tan absolutamente nulo que no fué posible segar.
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Sin embargo, aunque las precipitaciones fueron tan escasas, lu-
vieron en algunas zonas la oportunidad de llegar a tiempo para sal-
var los sembrados de los terrenos frios, y por ello en la cuenca del
Duero, o sea en Leén y Castilla la Vieja, las cosechas han sido bue-
nas, y aun exeelentes en algunas provincias, como Palencia y Burgos.

Todo ello ha traido consigo el descenso de produccion. Este se
debe, en primer término, a la reduccién del area cultivada, que en
el conjunto de los principales cultivos baja de 8.666.000 hectareas
en 1931-35 a 7.311.000 en 1948. La zona triguera se reduce de
4.557.000 a 3.833.000 y la de cebada de 1.895.000 a 1.390.000 en
ignal periodo. En segundo lugar, se produce un fuerte descenso
en el rendimiento por hectarea, y ésta constituye la causa princi-
pal de la menor produccién agricola, a la que afecta en mayor
grado aun que la disminucién de la superficie de cultivo, por lo
que conviene atacar sus causas. FEstas se han senalado reiterada-
mente : escasez de abonos, falta de los elementos de cultivo (maqui-
naria y ganado de labor), y precios insuficientemente remunera-
dores, aparte de los efectos del clima. La recuperacién de la
produccién agricola es el problema mas urgente que tiene hoy
planteado la economia espanola.

Como remedio a corto plazo, se aconseja la selecccion de semi-
las, la mecanizacién de los cultivos y, sobre todo, el cultivo cienti-
fico de las fincas de alguna extensién,

El acuerdo del Gobierno de 13 de octubre establece en las entre-
gas del trigo un cupo forzoso, y deja libre de precio el excedente,
que podra cederse a los consumidores, a través del Servicio Nacio-
nal del Trigo, mejorando éstos su racionamiento de pan. Marca esa
disposicion una sana tendencia hacia una mayor libertad, y servira
para intensificar la produccién de trigo al permitir al productor
una mayor retribucion con la venta del eupo libre. Tendera a la
supresion del mercado negro, puesto que casi el tercio de la pro-
duccién, que no se entregaba al Servicio Naecional del Trigo, era
el que abastecia dicho mercado marginal, y ahora tendra legalmen-
te salida remuneradora por el excedente de cupo libre.

=
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La cosecha de uva ha resultado poco satisfactoria: casi igual
en cantidad que la pasada, pero muy inferior en grado de alcohol.
La calidad, que suele ser excelente en los afios secos, ha resultado
no obstante muy perjudicada por frecuentes tormentas en el ve-
rano y lluvias excesivas en plena vendimia, dando por resultado
vinos de poca graduacién y de clase deficiente, que en parte con-
siderable habran de destinarse a alcohol.

Como es sabido, la produccién media normal en los afios 1922-26
fué de 22.4 millones de Hl. y la de 1948 se estimé en 14,19 millo-
nes de Hl., calculandose la del afio pasado en 13,5 millones.

La exportacién de vinos de todas clases (incluidos los genero-
sos, espumosos, mistelas y vermouths) produjo divisas por un to-
tal de 67,12 millones de pesetas oro en 1947 y de 71,50 millones
en 1948. Es de creer que la exportacién en 1949 representara ma-
yores cantidades de divisas, gracias a los considerables envios que
se realizaron a Francia al final de la campana, al declarar dicho
pais libre la importacién por un corto periodo. Ademas, en los
einco primeros meses de 1949 ya se habian exportade vinos por
valor de 33,7 millones de pesetas oro, contra 23.8 millones en igual
periodo del ano precedente y 22,7 en 1947.

El mercado de vinos empezé flojo a principios de octubre, pero
adquirié después mayor firmeza, y se mantiene la esperanza de que
puedan realizarse exportaciones al pais vecino.

5
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La cosecha de naranja es corta, estimandose en unas 630.000 to-
neladas, contra 819.000 en 1948; pero a pesar del menor volumen,
se estima que sus resultados seran satisfactorios, por existir mejo-
res perspectivas de exportacién, con precios mis altos que en la
camparfia anterior, hasta el extremo que se teme no haya suficiente
naranja para el Extranjero, teniendo en cuenta que el consumo
nacional absorbe unas 400.000 toneladas.

Estamos lejos de aleanzar la produccién y mucho menos Ia ex-
portacién de antes de la guerra, que representaban, respectivamen-
te, 1.044.000 toneladas y 860.000, como promedio de 1931 a 1935.
Sin embargo, el valor oro de dicha exportacién, que se cifraba en
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156 millones de pesetas oro, queda ya rebasado por la exportacion
actual, debido al alza general de precios.

La superficie dedicada a este cultivo se calcula en 100.000 hec-
tareas, de las que corresponden a Valencia 42.000. La provisién
de abonos para esta campafia ha sido bastante superior a las ante-
riores, y el tiempo fué también favorable. pues no hubo heladas
ni luvias perjudiciales.

#
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El desarrollo de la cosecha de aceituna venia siendo muy des-
igual, pues los olivares se resintieron bastante por la sequia sufrida
hasta que las lluvias de septiembre y principios de octubre y el
tiempo suave del otofio la mejoraron en algunas zonas, obteniéndose
rendimientos aceptables. No lograron, sin embargo, compensar el
fallo de la provincia de Jaén, que por si sola representa la quinta
parte de una cosecha media.

Ha quedado también intervenida la produccién en esta campaiia.

La gran cosecha de 1946, de 388 millones de kilos, rebaso el
promedio de 1931-35. Siguié a ésta otra campaina mas excepcio-
nal con 543 millones de kilos de produccién, y agotado el olivar
el rendimiento de 1948-49 fué muy escaso, de 135,5 millones.

En 1947 la cifra exportada representa solamente el 4,5 % de la
produccién en dicha campana. FEn 1948 el volumen de la expor-
tacién alcanza 40.114 toneladas, cifra muy considerable; pero hay
que tener en cuenta que se realizé con los excedentes de las dos
grandes cosechas anteriores, y por lo tanto, la proporecionalidad debe
establecerse entre las exportaciones de esos dos afios, que alcanzan
57.600 toneladas y la produccién de las dos cosechas que fué de
931.200 toneladas, resultando el 6,18 %, porcentaje insignificante
que no puede afectar apreciablemente al racionamiento y, en cam-
bio, aporta una suma considerable de divisas que en esas dos cam-
panas totalizaron 151,86 millones de pesetas oro,

*
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La cosecha de arroz ha sido en 1949 de 225.000 toneladas, en
56.548 hectareas cultivadas, de las que corresponden a Valencia
27.456 Has.; la segunda en importancia es la zona de Tortosa,
con 16.567 Has. ; Sevilla, con 5.219 Has., y Lérida, con 2.024 Has.,
siendo de notar el desarrollo adquirido en esta tltima provincia
en pocos aiios. Las otras seis provincias en que se cultiva tienen
menos importancia.

Ha sido algo mayor la provisién de abonos en la tltima cam-
paia, a razén de 36 kilogramos por hanegada. Va mejorando este
servicio, pues en la actualidad los Organismos oficiales encargados
de la distribucién tienen ya en su poder los abonos para la pré-
xima campaiia, que otros anos llegaban con retrasos perjudiciales
para los cultivos.

Se estima que haria falta aumentar en 20.000 toneladas los abo-
nos destinados a los arrozales para conseguir un cultivo perfecto.
Con ello se supone podria lograrse aumentar el rendimiento en un
tercio. La demostracién es facil. En la region de Tortosa, con
una zona de 65.000 jornales del pais (de 2.190 m.?), se lograba una
produccién de 80.000 toneladas (promedio de 1931-36), a razén de
1.200 kilos por jornal, y actualmente, en una extensién de 75.000
jornales se han obtenido 70.000 toneladas, o sea un promedio de
900 kilos. Es éste un ejemplo practico de lo que ya hemos dicho.
Nuestra agricultura necesita mejorar el rendimiento, mas aun que
aumentar las zonas de cultivo.

Digno de loa es el auxilio prestado a esta produccién por el Ins-
tituto de Crédito Agricola que ha concedido préstamos por un total
de 120,59 millones de pesetas esta campaia.

El tiempo ha sido poco favorable, pues las lluvias de agosto
inundaron algunos campos y la sequia impidié las plantaciones en
las zonas de riegos deficientes. '

& L

Para la actual campaiia de 1949-50 se sembré, en general, mas
remolacha que en el afio anterior; pero la sequia y las plagas, que
con varia intensidad han afectado a todas las zonas, han causado
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grandes pérdidas de cosechas, y se calcula que la produccién serd
alrededor de un 35 % menos que en la campana precedente, o sea
de unas 160.000 toneladas.

La merma en la fabricacién de aziicar acusara atn mayor dife-
rencia, pues por las condiciones climatolégicas en que se desarrollo
el cultivo, la riqueza de la remolacha es inferior en un 2 % a la
del afo anterior.

INDUSTRIA

La industria ha sufrido tanto como la agricultura por la inten-
sa sequia que venimos padeciendo hace tres afios y que se agravé
enormemente desde septiembre de 1948 hasta fines de este afio.

La produccién hidroeléctrica se resintié por ello, pues aunque
se inici6 el periodo con el 81,7 % de agua embalsada, con respecto
a la capacidad maxima, en mayo de 1948 ; rdapidamente bajé al 50 %
en agosto, y lejos de aliviarse con las lluvias usuales de otofio, si-
gui6 descendiendo hasta el 19.6 %, minimo del afo 1948. La tre-
menda sequia de aquel otofio explica el fracaso de la cosecha
cerealista. Siguen los embalses muy bajos en invierno y primave-
ra de 1949, pues el nivel mas elevado, que se produjo en mayo, no
pasa del 33,3 %. En septiembre se iniciaron las lluvias de otofio,
con gran intensidad, pero con la fatalidad que no alcanzaron los
terrenos altos de los pantanos, y por ello a fin de dicho mes se
marca el punte mas bajo de embalse con un 15 % solamente.

Traté de aliviarse la situacion, forzando la produccién de ener-
gia térmica, que de 95 millones de Kwh. (méxima alcanzada hasta
septiembre de 1948) llega a un rendimiento de 136 millones de Kwh.
en agosto de 1949, contra 228 millones de producecién hidraulica.
Las térmicas facilitaron, por consiguiente, el 37,4 % de la energia
total, que en el citado mes de agosto habia quedado reducida a
364 millones de Kwh., contra 587 millones Kwh., maxima mensual
a que se llegé en enero de 1948.

De poco serviria la creacién desmedida de centrales hidraulicas
si en los fuertes estiajes no llega a utilizarse el 20 % de su capa-
cidad, y por ello, tanto las Empresas estatales como las privadas,
estan intensificando la creacién de centrales térmicas. En el espa-
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cio de pocos meses, en en 1949 se inauguraron la de Puentes de
Garcia Rodriguez, en Corufia; la de Guadaira, en Sevilla; la de
Compostilla, en Pontevedra, y la de Lada (Langreo).

También se espera que en 1950 entren en servicio algunas plan-
tas hidroeléctricas, y con esos refuerzos y las mayores precipitacio-
nes y nieves de este otofio, se confia que desaparezcan las restric-
ciones de consumo, que tan gravemente han reducido la produceién
industrial en el ejercicio que comentamos.

e
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La produccion de carbén marcé en 1946 el arecord» de 12.020.000
toneladas. No se ha logrado rebasarla después, aunque se ha man-
tenido muy aproximada a dicha cifra. En 1948 fué de 11.821.000
toneladas, y la de 1949 habra sido probablemente igual o mayor, si
se tiene en cuenta que hasta fin de septiembre se habian extraido
8.889.000 toneladas, o sea 31.000 mas que en el mismo periodo del
aflo anterior.

La necesidad de mejorar la traccién ferroviaria y de abastecer
las térmicas, para suplir la falta de energia hidraulica, obligé a
importar 715.000 toneladas en 1948 y seguramente se habra seguido
la misma norma en el afio 1ltimo,

Faltan, para abastecer el mercado nacional unos 2.000.000 de to-
neladas, que segin estimaciones técnicas podrian lograrse con una
inversién de 10 millones de délares en mejorar el utillaje para in-
crementar el rendimiento. La inversién es bien exigua, si se tiene
en cuenta que multiplicaria la produccién industrial.

Ademas, el problema del utillaje, estai complicado con la difi-
cultad de mantener en las minas una masa suficiente de mano de
obra adiestrada y, finalmente, por el de la insuficiencia del trans-
porte en algunas zonas, como la de Ponferrada, que impide aumen-
tar la extraceién. Se realizan grandes esfuerzos para solucionar esas
dificultades de los transportes, que van paulatinamente mejorando.

#*
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El hierro y acero constituyen el tercer punto de apoyo indis-
pensable para la industria, y en este aspecto vamos mejorando,
aunque lentamente. Las producciones comparadas de los nueve
primeros meses de los afios 1948 y 1949 indican cierto progreso a
favor del altimo. EI lingote de hierro ofrece en ese periodo una
mejora de 65.000 toneladas, y en acero de altos hornos hay tam-
bién un aumento de 78.000 toneladas. En cambio, la produccién
en hornos eléctricos acusa netamente las restricciones eléctricas con
una baja de 13.000 toneladas.

De todos modos, tanto las cifras de hierro como las de acero
acusan la penuria evidente de nuestra industria comparada con
paises exiranjeros, como Italia que lucha en peores condiciones,
por la carencia de los elementos basicos, mineral de hierro y carbon.

Ha sido mayor la produccién de estafio. La de zine, que venia
aumentando en el primer semestre, sufre una fuerte contraccién en
el verano. También se reducen las producciones de cobre y de plo-
mo. Especialmente esta 1ltima atraviesa una crisis a consecuencia
de haber mantenido invariables los precios de las barras de plomo y
las de plata, frente al aumento de los gastos de explotacion. Es de
lamentar esa situacién precisamente cuando el precio en el Extran-
jero habia alcanzado cifras «record» de 540 délares y 145 libras,
lo que hubiera hecho aconsejable econémicamente facilitar toda
clase de estimulos para intensificar la produceién a fin de poder

exportar.
*

El cemento es otro de los elementos basicos para el desarrollo
economico que tendria que produecirse en mayores cantidades si
se quiere intensificar nuestra reconstruccién industrial. En 1948,
con una capacidad de fabricacion de 2.766.000 toneladas, sdlo se
produjeron 1.674.000 toneladas de clinker, o sea el 60,52 %. Este
porcentaje fué de 62,34 en 1946 y de 61,92 en 1947. No existe de
momento problema de establecer nuevas fabricas, sino de utilizar
con mayor intensidad las plantas actuales y, sobre todo, de llegar a
una distribucién mas ajustada a las necesidades de la industria.

Es de temer que la produccion de 1949 sea inferior a 1948, a
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juzgar por las cifras de los nueve primeros meses, que acusan una
baja de 60.557 toneladas, y no es probable que esa disminucion se
compense en el ultimo trimestre.

o
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El hecho mas saliente del afio pasado, en lo que se refiere a
la industria algodonera, fué el establecimiento de la libertad de
fabricacién y de precios, por Orden del Ministerio de Industria y
Comercio publicada en el «Boletin Oficial del Estado» de 1.° de
julio tltimo.

Del algodén disponible, procedente de la produccion nacional,
de importaciones autorizadas con cesion de divisas, o con divisas
propias, se deducira la cantidad necesaria para las exportaciones
de manufacturas de algodén que se consideren convenientes para
la economia nacional, o concertadas al aportar las divisas, Se aten-
deran después las necesidades de los Ejércitos de tierra, mar y aire ;
de los Institutos armados y del Frente de Juventudes.

El resto de esa materia prima se distribuira por el «Consorcio
de Industriales Textiles Algodoneros», que vigilard también las ex-
portaciones de tejidos. Estas se llevaran a efecto por los propios
titulares de los permisos de exportacién. Cubiertas también esas
exportaciones, el cupo excedente de algodén en rama asignado por
el Consorcio a cada fabricante, podra destinarlo a la elaboracién
de las clases de tejidos que desee, sin sujecién a los tipos «iéeni-
camente tinicosy, y se venderan con libertad de precios por todos
los elementos que intervienen en el proceso de fabricacion y dis-
tribucion.

Para que medida tan necesaria y plausible tuviera efecto favo-
rable sobre los precios, hubiera sido necesario contar previa o si-
multaneamente con un amplio «stock» de materia prima. Ha fa-
llado, sin embargo, esa condicién, pues en 1948 se importaron
92.000 toneladas, pero de ellas 62.000 lo fueron mediante cuentas
combinadas, con destino a la exportacién, y sélo quedaron dispo-
nibles 29.300 para la distribucién de cupos en el mercado interior,
aumentadas con las 7.000 toneladas cosechadas en Espaiia. Pero
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como el consumo nacional requiere unas 120.000 toneladas de algo-
dén, se ve que quedaba sin llenar un déficit muy considerable.

Sin embargo, la menor demanda originada por la escasez de
disponibilidades de los compradores, unida a la aparicién de los
«stocks» que se tenian reservados, ha contribuido a que la oferta
y la demanda se nivelen y los precios adquiriesen cierta estabilidad
alrededor de las cotizaciones anteriores en el mercado extraoficial.

Los hilados de algodén alcanzaron su produccion maxima de la
postguerra en 1946, con 85.290 toneladas; pero en 1948 la fabri-
cacion habia descendido a 65.118 toneladas, y en 1949 sufrird una
nueva reduccién a juzgar por los datos relativos a los siete pri-
meros meses de cada ano.

Es improbable que los cinco tiltimos meses del afio préximo pa-
sado modifiquen esa tendencia, pues aparte de la insuficiencia de
algodén, esta industria ha tenido que luchar con las restricciones
de energia, especialmente agudas en la zona catalana,

Se confia, no obstante, en que la vuelta a la ansiada libertad, en
este articulo, producira los resultados apetecidos una vez que se
cuente con mayores importaciones, pues el plazo transcurride de
seis meses no es suficiente para la adaptacién del mercado a un
cambio de régimen tan radical.

Tampoco ha sido favorable el ano daltimo para la indusiria de
tejidos de lana, cuya produccién en hilados se desarrolls desde 1940
a 1945 dentro de cifras muy estabilizadas alrededor de las 15.000 to-
neladas anuales, y que alcanzé su pivel maximo en 1946, con
17.500 toneladas. En 1948 la produccién anual fué de 13.641 to-
neladas.

En cuanto a fibras artificiales, en los nueve primeros meses la
comparacion ofrece una mejora en la produeccién de fibra cortada
de 1.708 toneladas, y por contra, disminuye el rayén en 775.

%

o
*

Sabido es que la industria pesquera tiene comsiderable impor-
tancia en Espaina, y el volumen de pesea aumenté apreciablemente
hasta 1946 y retrocede algo después: pero el valor sigue una as-
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censién mucho mas rapida. En los siete primeros meses de 1949,
cuyos datos se conocen, el peso obtenido apenas varia del mismo
periodo de 1948, pero el precio continia aumentando.

o
# #

Se viene comentando la paralizacién en la industria de la cons-
truccién, pero se demuestra que el punto culminante se aleanzé
en 1948, y solamente se ha iniciado un moderado descenso en los
ocho primeros meses de 1949, por comparacién con los de aquel
ejereicio.

La reduccién en obras terminadas durante esos meses no llega
al 3 %, por lo que cabe esperar que si se logra abaratar los mate-
riales basicos, se salvaria facilmente el bache que atraviesa la in-
dustria en cuestion, que, por otra parte, es la que habia realizado
mayores progresos en los tiltimos anos. Buen indicio de esa ten-
dencia a reanudar de nuevo su marcha ascendente, es el aumento
de un 24 % en los proyectos aprobados hasta fin de agosto de 1949,
comparados con 1948.

COMERCIO EXTERIOR

Contintia progresando nuestro comercio exterior, pero no en la
medida necesaria para activar la reorganizacién industrial, y pare-
ce que tiende a decrecer el déficit de la balanza comercial, que en
los tres afios anteriores venia aumentando, ecompensado sin duda
por las exportaciones invisibles (fletes, seguros, turismo y remesas
del exterior).

En el primer semestre del afio 1949 casi se aleanza el nivel de
las importaciones de todo el afio 1946, y lo mismo ocurre en las
exportaciones comparadas con el afio completo de 1947. Influye
en esto principalmente el alza de los precios. El déficit es mucho
menos de la mitad que en 1948, lo que demuestra la tendencia a
mejorar.

Iniciado a fines de 1948 el régimen de cambios especiales para
importaciones y exportaciones de las distintas mercancias, ha con-
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vivido con el de cuentas combinadas, autorizadas anteriormente y
que esta llamado a desaparecer. Aun es promnto para apreciar si
el nuevo sistema dara el resultado apetecido, pero cabe suponer que
contintie en vigor por lo menos hasta que se llegue a una cierta
estabilizacién de las paridades en las monedas de distintos paises,
desorganizadas desde la desvalorizacion de la libra. Acaso pueda
pensarse entonces en estabilizar la peseta a un cambio mas en con-
sonancia con su valor real en el exterior, evitando la enorme com-
plicacién de la diversidad de eambios, que ha hecho conveniente
la publicacién de folletos especiales para recopilarlos.

Ha continuado en el periodo que nos ocupa la actividad diplo-
matica comercial para el perfeccionamiento de los tratados en vigor,
pero no se han concertado convenios de importancia.

En junio se firmaron en Madrid nuevos acuerdos comercial y de
pagos con Francia, que fijan cupos de exportacién y de importa-
eién mas favorables. En nuestras importaciones se da preferencia
a los abonos y en segundo término a las necesidades de la RENFE,
a fin de mejorar los transportes ferroviarios.

Franecia autorizé también en octubre la entrada de pasas por
35 millones de francos y avellanas por 60 millones, en régimen de
puerta abierta. i

Asimismo, se han reanudado las liquidaciones financieras con
dicho pais a base de cambios especiales convenidos para operaciones
comerciales: del cambio de 14,806 por peseta para gastos acceso-
rios, incluidos fletes y seguros: de 14 francos, las operaciones que
no sean de caracter comercial, y de 21,312 francos la peseta para
inversiones de capital francés en Espafia, cambio que no es pro-
bable aporte capitales de dicho pais.

3
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El convenio anterior con Inglaterra, vigente desde 1.° de julio
de 1948 a 30 de junio de 1949, no resulté satisfactorio, pues sélo
han logrado importarse de dicho pais mercancias por valor de
12.700.000 libras, que equivale a una cuarta parte, aproximada-
mente, de lo previsto.
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Por esa causa se tramité en junio un reajuste que eleva el in-
tercambio a méas de 70.000.000 de libras, aumentando los contin-
gentes de nuestras importaciones de carbén. abonos nitrogenados,
tractores y maquinaria pesada, y los de nuestras exportaciones de
frutas frescas y secas, y vinos de Jerez y de mesa. Se mantienen
invariables las exportaciones de primeras materias.

A fines de diciembre circulé la noticia de que Inglaterra, a par-
tir de 1.° de mayo préximo, dejara libre la importacién de naranja
en régimen de «licencia abierta».

Es interesante, igualmente, el convenio hispanoitaliano del 16 de
noviembre de 1949, con una previsién de intercambio de 275 mi-
llones de pesetas. El acuerdo de pagos tiene la novedad de valorar
en délares tanto las importaciones como las exportaciones, en las
cuentas reciprocas que se establecerin en el Instituto Espaiiol de
Moneda Extranjera y en el «Ufficio di Cambi» italiano.

La novedad de este afo estriba en la reanudacion de relaciones
comerciales con Alemania Occidental, a la que se exportaran toma-
tes por valor de 1.500.000 délares y por importe similar en plata-
nos de Canarias.

Se renové en septiembre el convenio con Suecia, a la que expor-
taremos frutas, plomo, colofonia, potasa y, lo que es mas digno de
notar, tejidos por 10 millones de coronas y MAQUINARIA TEXTIL por
2 millones. Nosotros importaremos maderas, papel de periédicos,
celulosa, pulpas, maquinaria y equipo eléetrico.

Se entablaron negociaciones con Egipto, del que importariamos
algodén, y se han renovado y perfeccionado los acuerdos hispano-
holandés, hispanodanés. hispanobelga e hispanosuizo, modificando-
se en mayo el acuerdo de pagos con la Argentina.

TRANSPORTES

A base de la cifra de los ocho primeros meses, se calculan unos
ingresos para 1949 de 2.537.97 millones de pesetas, menores en
8.38 % que en 1948. Con respecto a 1947, la disminucién es de
29.30 %. Acaso resulten rectificados esos porcentajes supuestos, por
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ser los cuatro iltimos meses los de mayor intensidad de transporte,
debido al acarreo de las principales cosechas.

El material de traccion permanece estacionario, y en el de trans-
porte sélo hay un aumento de 553 vagones, al que corresponde un
mayor transporte de mercancias en los siete primeros meses de
1949, con respecto a 1948, aungue no se traduce en crecimiento de
toneladas-kilémetro transportadas, lo que significa que el material
en servicio ha dado un coeficiente de rendimiento algo menor,.

Es evidente que se vienen realizando grandes esfuerzos por au-
mentar la capacidad y rendimiento de nuestros ferrocarriles, gra-
vemente disminuidos primeramente por las Compafias —que al
aproximarse la fecha del rescate hicieron poco por reponer vias y
material— y después, por las enormes destrucciones y desgastes de
nuestra guerra civil. Por esos motivos sélo se ha conseguido man-
tener en el mismo nivel el material rodante y evitar un mayor dete-
rioro de las vias.

La RENFE tiene formulado desde fines de 1948 un Plan general
de Reconstruccion que asciende, a los precios actuales, a 6,000 mi-
llones de pesetas y cuyas principales partidas son: 1.390 millones
para vias, 861 millones para material motor (locomotoras y auto-
motores); 1.000 millones para electrificacién y 1.534 para mate-
rial mévil.

Este plan se estima podra desarrollarse en seis o siete anos, y
ya ha empezado a financiarse con las dos emisiones de Obligacio-
nes de la RENFE lanzadas en 1949, por 900 millones, y las auto-
rizadas para 1950,

Como la resoluciéon de este magno problema es fundamental,
porque sin solucionarlo no puede adelantar nuestra reorganizacion
econémica, es de desear que el plan acordado se desarrolle con la

mayor rapidez posible.
%
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El movimiento de viajeros en las lineas regulares por carretera
tiende a aumentar en 1949. No ocurre asi con el de mercancias.
No se poseen estadisticas, pero se sabe que esta actividad ha sido
mas reducida en el afio pasado.
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En cuanto a la reposicion de vehiculos de motor, los matricu-
lados en 1948 se elevaron a 13.861. En los dos primeros trimestres
de 1949 se han matriculado 7.009 vehiculos, o sea 828 mas que en
igual periodo de 1948, lo que permite suponer que la cifra total
del dltimo afio superara los 14.000 vehiculos.

Sin embargo, la elevacion del precio de la gasolina para el trans-
porte y la agricultura y el aumento de las patentes, contribuiran
seguramente a disminuir la importacion de coches de turismo y
camiones, y encarecera el transporte por carretera, contribuyendo
a elevar el coste de la vida.

Existe cierta mejora en el trafico maritimo, pues las mercancias
transportadas (entradas y salidas, incluido el movimiento maritimo
con el exterior y el de cabotaje) en 1949 se elevan a 11.260.000 to-
neladas, con aumento de 382,000, en comparacién con el afio pre-
cedente.

EMISIONES

Se han efectuado durante el afio dos suscripciones en Amorti-
zable 4 % de la emisién de 1.° de junio de 1948, la primera por
100 millones y la segunda por 975 millones, aplicando una parte
de estas tltima al canje de Obligaciones del Tosoro 3 % de 1944
por 1.000 millones y el resto a otras atenciones previstas en la Ley
de Presupuestos para 1949.

La RENFE realizé en febrero una emisién de 300 millones en
Obligaciones 4 % libre de impuestos y otra en noviembre, de
600 millones, en la misma clase de Obligaciones, destinadas a la
ejecucion del plan ferroviario previsto.

Se han emitido Cédulas de Reconstruccién Nacional por 100 mi-
llones primeramente y por 800 millones a fin de afio.

El Banco de Crédito Local emitié en junio 110 millones en Cé-
dulas Interprovinciales al 4 % libres de impuestos, colaborande
activamente nuestro Banco en esta emisién y en las de Amortizable
y de la RENFE,

También se ha interesado el Banco en las siguientes emisiones :
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Acciones Sociedad Espaiiola de Construccion Naval.

»n
»
0
n

n

Banco de Crédito Industrial.

Fabricacién Esp.* de Fibras Textiles FEFASA.
Guiral, Industrias Eléctricas, S. A.
Sociedad General de Aguas de Barcelona.
Naviera Aznar.

Algodonera de Levante.

Teledinamica Turolense.

Compania Anénima Mengemor,
Hidroeléeirica Espaiiola, S. A.

Iberduero, S. A.

Electra del Viesgo.

Cementos Portland Morata de Jalon,
Compania Electra Madrid.

Algodonera de Canarias, S. A,

Compaiiia de Industrias Agricolas,
Compania Auxiliar de Ferrocarriles,
Sociedad Metalirgica Duro Felguera.

Obligaciones Pesquerias Esp. de Bacalao, S. A. (PEBSA).

Electra Jacetana, S. A.
Empresa Municipal de Transportes, Madrid.
Hidroeléctrica del Cantabrico.

Bonos Nueva Montana, S, A.

»
n

Sociedad Hidroeléctrica del Chorro.
Saltos del Nansa.

A partir de 18 de abril de 1949 quedé abierta en el Instituto
Espaiiol de Moneda Extranjera la suscripcién de 100 millones de
délares en Bonos del Tesoro para la Reconstruccién Nacional, al
tipo de 98 %, con interés al 4 %, sin impuestos, pagaderos en dé-
lares. Los titulos son de 1.000 délares y el plazo de amortizacion
de veinticineo afos.

BOLSA

Al iniciar las sesiones del afo 1949, se confiaba que nuestras
Bolsas modificasen el tono bajista que venian acusando desde el afio
anterior. El mes de enero, especialmente en su primera quincena,
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parecia confirmar esta impresién, pues aumenté en forma aprecia-
ble el volumen de contratacién, registrando mejoras la mayoria de
los valores de renta variable. Pronto disminuyé esa actividad, re-
trayéndose el dinero y desapareciendo totalmente la especulacién,
cuya actividad era dificil por lo reducido del negocio.

A fines de trimestre. la modificacion de la escala de imposicion
de primas en las emisiones de Acciones y la anunciada supresién
de la reserva obligatoria, originaron nueva animacion de los corros, -
con mayor numero de operaciones y apreciables mejoras, que tam-
bién fueron de escasa duracién, volviendo los mercados a flojear,
actitud que no se modificé en todo el verano. La devaluacién de
la libra parecié infundir a las Bolsas otro conato de actividad, pero
fué asimismo de poca intensidad, y asi se llegé a fin del afio, cuyas
tltimas sesiones se vieron algo animadas, por la coniratacién de
derechos de suscripeién de algunos titulos, cuyas beneficiosas con-
diciones de emisién fueron apreciadas. Ademas de dichas amplia-
ciones, se solicitaron diferentes dividendos pasivos, que absorbieron
las escasas disponibilidades existentes en Bolsa.

Si comparamos los cambios de fin de ano con el precedente, pue-
de ohservarse no existe mejora alguna, y como excepcién, podremos
citar las acciones Minas del Rif y Auxiliar de Ferrocarriles, quiza
las unicas que presentan cotizaciones superiores a las del cierre
anterior., El corro que mayores diferencias negativas anota es el
eléctrico, y el inmobiliario estuvo completamente abandonado, ha-
llindose inmovilizadas en el mismo cifras de gran consideracién,

Las emisiones de valores industriales durante el primer semes-
tre fueron en su mayoria en Obligaciones. Cambiaron de signo al
final del afio, y se volvié de nuevo a la emisién de Acciones, en
algunos casos sin prima y en otros muy reducida, que se cubrieron
facilmente.

En renta fija, a excepcion de Fondos Publicos, cuya cifra con-
tratada sefialé aumento sobre el afio anterior, el resto de los valo-
res disfrutaron de aceptable mercado, conserviandose la linea de cam-
bios con ligeras oscilaciones.

Las mejores perspectivas que para el nuevo afio ofrece nuestra
agricultura e industria, debido al aumento de precipitaciones atmos-
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féricas durante los tltimos meses, permiten confiar en que se pro-
ducira mayor volumen de operaciones, y por consiguiente, mayor
firmeza en las cotizaciones.

SITUACION DEL BANCO

Los anteriores datos pueden resumirse en una nota dominante :
«la sequia», que ha sido la causa de la que parecen derivarse, en
su casi totalidad, los resultados adversos de la produccién en el aiio
altimo.

Con una agricultura empobrecida en sus rendimientos; una in-
dustria constreilida a un trabajo muy limitado; un comercio de
reducida actividad por disminucién de la demanda, y unos merca-
dos de valores exangiies, a causa del apartamiento del dinero, el
ambiente general no podia ser demasiado propicio al negocio
bancario.

Vimos en la MEMORIA anterior que se habia atenuado el proceso
de acumulacién del ahorro en los Bancos. Esa tendencia parece
iniciar una rectificacion paulatina en 1949, pues el crecimiento de
las cuentas acreedoras de clientes en la Banca privada, excluida la
moneda extranjera, es de 140 millones en el primer trimesire; de
1.017 millones en el segundo; y de 1.843 millones en el tercero;
aumentos que representan el 0.26, el 1.92 y el 3,42 %, respecti-
vamente.

En nuestro Banco, el total de saldos acreedores ha pasado de
687,32 millones, en 31 de diciembre de 1948, a 742,52 millones. a
fines de 1949, con aumento de 55,2 millones, que equivale al 8 %.

Las desfavorables circunstancias del periodo han sido mucho
mas acentuadas en Aragon, en que muchas cosechas fueron nulas
en zonas muy extensas, por cuya causa la crisis ha tenido que afec-
tarnos mas profundamente. Si lo tenemos en cuenta, el resultado
del ejercicio puede considerarse bastante satisfactorio en ese aspee-
to, que refleja la confianza que el piiblico sigue dispensando a nues-
tra Institucién.

Ese aumento de disponibilidades ha permitido incrementar pa-
ralelamente nuestras inversiones, reflejadas en distintas cuentas del
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Activo. La Cartera de efectos aumenta en 46.53 millones, mientras
que el conjunto de cuentas de crédito baja 11,66 millones.

La Cartera de titulos ofrece también un ineremento de 7,43 mi-
Ilones, aunque una suma de 2.823.622 pesetas se debe a la reincor-
poracién a dicha Cartera de los valores que constituian la inver-
si6n de la Reserva obligatoria, que se declaré de libre disposicién
por Decreto-Ley de 11 de marzo del afio pasado. Finalmente, los
Inmuebles absorben otros 5,6 millones, invertidos en la construe-
cién del nuevo edificio y en otras Oficinas.

A pesar de esas mayores colocaciones, las circunstancias desfa-
vorables han afectado a los beneficios del ejercicio, que se cifran
en 11.134.826,67, contra 16.037.164,79 en 1948. Para establecer la
comparacién deben deducirse de esta cifra pesetas 668,142,05, pro-
cedentes de resultados del ejercicio 1947 y que se incorporaron a
los beneficios de 1948, quedando éstos circunscritos a su verdadero
importe de pesetas 15.369.022,74.

Comparando las utilidades de los dos ultimos ejercicios, se ob-
gerva una baja de 2.256.000 pesetas; pero el capitulo de «Beneficio
e intereses de valores» comprendia la partida de pesetas 2.809.673,50
procedentes de una realizacién de valores de caricter excepeional
y que justifica con creces esta diferencia. En los demas capitulos
de ingresos hay pocas alteraciones, pues la reduccién en «Intereses
de cuentas de crédito» se compensa con el aumento en «Negocia-
ciones y descuentos». El total de esos ingresos brutos es de pese-
tas 40.057.959,77.

De ¢llos hay que deducir el coste, por intereses, corretajes, tim-
bres y bajas por otros conceptos, por un total de 11.793.457,84 pe-
setas. Esta cifra excede a la correspondiente de 1948 en 334.000 pe-
setas solamente, y tampoco justifica la baja en beneficios.

La explicacion se encuentra en los «Gastos generales y Sueldosy,
cuyo crecimiento incontenible, por imperativo de la continua ele-
vacién de precios y del coste de la vida, constituye el capitulo mas
importante que contrarresta las ganancias obtenidas en nuestro
negocio.
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El Baneco ha satisfecho a su personal, por

todos sus emolumentos... ... ... Ptas. 11.387.089.86

los seguros sociales importan ademas... ... ... » 1.484.691.86
Ptas. 12.871.781,72

Esas dos partidas en 1948 sumaban ... ... ... » 11.359.643,85
AUMENTO EN 1949 ... ... Ptas. 1.512.137.87

Esta cifra corresponde aproximadamente a la disminucién real
de beneficios, después de deducida la partida excepcional indicada
en el ejercicio de 1948.

De este aumento en los gastos de personal corresponden pese-
tas 720.000 a una mensualidad satisfecha este afio con caracter ex-
cepcional, en exceso sobre las pagadas en 1948, y el resto del in-
cremento se halla justificado por el aumento de empleados reque-
rido por el negocio.

La totalidad de los demas gastos, excluidos los relacionados con
el personal, suma pesetas 4.257.228,33, y ofrece una elevacién en
el afo de pesetas 130.581,82. Este pequefio aumento revela la aten-
cion que dedicamos a evitar el crecimiento de los gastos en la parte
de los mismos en que es posible el control.

Damos a continuaciéon la comparacién de resultados y la distri-
bucién de beneficios que os proponemos.



COMPARACION DE RESULTADOS

ANo 1948 Afo 1949 DIFERENCIAS
Ingresos totales ... ... Ptas. 42.314.330.,19 40.057.959,77 — 2.256.370,42
Bajas por intereses, gas-

YOR, ( BERY BN bl skt » 26.945.307.45 28.923.133.10 + 1.977.825,65
Beneficios liguidos ... Ptas. 15.369.022.74 11.134.826,67 — 4.234.196.07
Remanente del ejerci-

cio anterior ... ... ... » 227.438.06 469.741,62 + 242.303.56
Beneficio disponible ... Ptas. 15.596.460,80 11.604.568,29 — 3.991.892,51
=

Os proponemos la siguiente
DISTRIBUCION

Amortizacion de Gastos instalacién, Mobiliario e Inmuebles Ptas. 970.701,41
Asignacion: pavn: DMPHBSTOS., - . stislitilamd S wban dab Naow et hsid B 3.000.000,00
Participacion del Conseio de Administracién... ... ... ... ... » 508.206,26

» 1.015.299,10

Participacion del Personal ... ... ciici cn bhbes ain oih eme e

Dividendo a las acciones:

4,50 % repartido en l.o de julio de 1949 Ptas. 1.800.000,00

G 50 B TEPATHT oo avtioavsiwasll 55| S50 54

2.600.000,00

Fondo de reserva ordinario ... ... .. ..o vev ven wes iie wes ees

Remanente para el préximo ejercicio ... ... ... ... ... ... ..

BUMA et e s e

n

n

4.400.000,00

1.600.000,00

110.361,52

Ptas. 11.604.568.29
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DIVIDENDO

Habiamos anticipado en la Junta general anterior que las dota-
ciones aplicadas a las reservas en aquel ejercicio permitirian man-
tener esle aiio el incremento del medio por ciento anual que veni-
mos concediendo a nuestros accionistas desde hace siete afios, y
deseando continuar esa norma, se os propone ahora acordar el re-
parto de un dividendo complementario del 6,50 %, que, con el
4.50 % repartido a cuenta en julio pasado, completa el 11 % anual
previsto.

El cambio de ambiente que parece iniciarse en el negocio ban-
cario justifica claramente el acierto de la politica que hemos venido
siguiendo de conjugar los incrementos de capital con las dotaciones
a las reservas, de manera que permitiesen un incremento paulatino,
pero constante, de los dividendos.

RESERVAS

El fondo de reserva voluntario ha sido incrementado en pese-
tas 2.823.007,47, importe de la Reserva obligatoria, que ha quedado
suprimida y de libre disposicion por el Decreto-Ley anteriormente
mencionado. Como toda aplicacion de beneficios ha de recibir la
sancion de la Junta general, sometemos a vuestra ratificacién ese
traspaso de la Reserva obligatoria a la voluntaria.

Los beneficios de este ejercicio permiten también destinar al
fondo de reserva voluntario 1.600.000 pesetas, y si esta propuesta
merece vuestro beneplacito, quedaran constituidas aquéllas en la
siguiente forma :

Fondo de reserva ordinario ... ... ... ... ... ... Ptas. 32.911.336,01
Reserva'especial... i ov o wv vy e e st by 2.888.663.99
Torar... ... ... ... ... ... Ptas. 35.800.000,00

que equivale al 89,50 % de nuestro capital.



SUCURSALES

Terminadas las obras de adaptacién del nuevo local arrendado
en Tarazona, se trasladé la Sucursal el dia 19 de julio de 1949 a
las amplias oficinas situadas en la plaza de La Seo niamero 14.

En el pleito sobre alineacién del solar del Banco en Teruel que
se seguia desde el afio 1946, el Excmo. Ayuntamiento de dicha capi-
tal ha tenido a bien desistir de su apelacién ante el Tribunal Su-
premo, y puede ya iniciarse la construccién del nuevo edificio, de-
morada por aquella causa.

Hemos establecido un nuevo contrato, a largo plazo, con el pro-
pietario del inmueble de Lérida, en el que esta instalada la Sucursal,
como base para una reforma que permita la instalacion adecnada
de sus oficinas y, aprobado el proyecto correspondiente, se inicia-
ran seguidamente los trabajos.

INMUEBLES

Continian las obras del nuevo edificio social en Zaragoza, rea-
lizdindose las instalaciones de calefaccién y de luz y activandose las
de otros oficios que estan en vias de ejecucion,

La cuenta de «Inmueblesy aumenta 5.600.000 pesetas, corres-
pondientes en su mayor parte al edificio social, y esa cantidad re-
fleja el considerable volumen de trabajo realizado. En dicho
aumento figuran también adeudos de menos importancia correspon-
dientes a las reformas del inmueble de Valenzuela 3, y del edificio
de Almazan.

PERSONAL

Siguiendo la norma establecida, el Consejo ha tomado el acuer-
do de otorgar el titulo de «Funcionario ejemplar, en memoria de
D. Joaguin Pérez Martén», al hermano del titular. D. José Pérez
Martén. Ingresé en el Banco en el afio 1913, y desde entonces ha
dado pruebas de capacidad y competencia excepcionales y, sobre
todo, de un amor al Banco y tesén netamente aragonés en su de-



— 3

fensa, que ha contribuido a fomentar la importancia y prestigio de
la Sucursal de Huesca, que dirige desde hace veintinueve afios.

A D. Mariano Rio Fontana, Cajero de la misma oficina, le ha
sido concedido el titulo de «Empleado ejemplar, en memoria de
D. Jesis Azcona». Este Apoderado es uno de los empleados mas
antiguos del Banco y fundador de dicha Sucursal, en la que ingresé
al inaugurarse, el 11 de julio de 1911. Su constancia, laboriosi-
dad y adhesion al Banco le elevaron al cargo de Cajero, que des-
empeina con general beneplacito, por su celo, bondad y excelente
cardcter, desde 1920.

Nos es muy grato hacer constar que el personal ha continuado
prestando al Baneo su eficaz colaboracién de modo muy satisfacto-
rio, por lo que le quedamos muy reconoeidos.

CONSEJO

Aunque se han producido fuera del ejercicio a que se contrae
esta MEMORIA, es obligado daros cuenta de los hechos siguientes :

Don Manuel de Escoriaza habia expuesto reiteradamente su pro-
posito de renunciar a la Presidencia del Consejo, ante la necesidad
de ir liberandose de algunas de sus ocupaciones, para atender mejor
al cuidado de su salud. Desde el afio 1919, en que fué nombrado
Consejero, y después como Presidente, ha venido desempeiiando
esos cargos con el mas vivo interés, y no escatimé esfuerzo alguno
en beneficio de la Entidad. Hemos de expresarle el mas profundo
agradecimiento del Baneco por la inestimable cooperacién que con
su prestigio y experiencia de los negocios ha prestado a nuestra
Institucién, y euya colaboracion. afortunadamente. continuara como
Consejero.

Para facilitar su sustitueion, el mismo Sr. Escoriaza, con el ma-
yor altruismo, propuso al Exemo. Sr. D. José Gaseén y Marin, figu-
ra eminentisima del Foro y de la Catedra, que mantiene netamente
acusadas las cualidades de rectitud, dignidad e independencia de
caracter propias de la raza, que realza al haberse elevado su per-
sonalidad y prestigio, desde hace muche tiempo. a la categoria na-
cional. Hemos tenido la fortuna de que el Sr. Gaseén y Marin



se dignase aceptar el cargo de Consejero que, por no existir vacante,
hubo de tener el caricter de suplente que sefialan los Estatutos, e
inmediatamente de tomar posesién fué elegido por absoluta unani-
midad, Presidente del Banco en el Consejo 'del 26 de enero, al pre-
sentar la dimisién el Sr. Escoriaza. Esperamos de tan valiosa
cooperacion los mas favorables resultados para nuestra Sociedad.
Por disposicién estatutaria, corresponde cesar en sus cargos de
Consejeros a los Sres. D. Francisco Martin y Martin, D. Roberto
Soteras Pla, D. Fernando Lozano Blesa y D. Mariano Lozano Colas.
Son reelegibles.

ACUERDOS

Sometemos a vuestra decisién los acuerdos que procedan sobre

los puntos siguientes :

1l.> Gestion administrativa de la Sociedad.

2.0 MEeMoORIA y BALANCE del ejercicio de 1949.

3.° Ratificacion del traspaso al «Fondo de reserva» ordinario de la
«Reserva obligatorian, que ha sido anulada por disposicién
oficial.

4.° Distribucién de beneficios propuesta, incluido el dividendo pro-
visional de 4,50 %, ya pagado, y el complementario de 6,50 %.
con impuestos a cargo de los accionistas.

5. Ratificacién del Exemo. Sr. D. José Gasecén y Marin, en el
cargo de Consejero suplente.

6.° Reeleccion de los Consejeros salientes, D. Francisco Martin
Martin, D. Roberto Soteras Pla, D. Fernando Lozano Blesa y
D. Mariano Lozano Colas.

Zaragoza, 26 de enero de 1950.

EL PRESDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION : Muanuel de Esco-
riaza y Fabro. — EL VICEPRESIDENTE : Eugenio Lopez Madrazo.
Vocailes : Roberto Soteras Pla. — Francisco Martin y Martin.
Pedro Zaragiieta Aristizibal. — Tomas Higuera Pueyo, Marqués
de Arlanza. — José Luis Bas Rivas. — Pedro Lain Carreras.
Miguel Maria Azcdrate Irurita. — Mariano Lozano Colds. — Ma-
nuel Gonzilez del Regueral, Marqués de Santa Maria de Carrizo.

ngsm}:no SECRETARIO : Fernando Lozano Blesa.
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BALANCE general del Banco de

™

Aragén en 31 de Diciembre de 1949

T C_;:“‘T PESETAS CTs.
ACTIVO i PASIVO
CAJA Y BANCOS CAPITAL ... ... ok N 60.000.000 | 00
oy e FONDO DE RESERVA... ... 31.311.336,01 00|
Caja y Banco de Espaiia... ... . .. .. 73.538.484,13 Reserva ESPECIAL (Ley 30-12:43) | 2.888.663,99 |  34.200.000 00
Monedas y billetes extranjeros (valor '
ETOREVO) " oar wica 2a: s s 134.206,74 ACREEDORES
Bancos Y BANQUEROS : BANcos Y BANQUEROS :
En pesetas.. e 4 24.669.271,69 En pesetas.. : 118.250.323.57
En moneda ETEll‘atleI‘ﬂ T 118.453.,00 98.460.415 | 56 En moneda exlraﬂ]ﬂrd 1 : 553.72
——— Acreedores a la wvista. . . ees -e ... 359.283.429.84
ART Acreedores hasta el plazo de un mes... 361.835.059,70
i = e g Acreedores a mayores plazos 21.299.828.70
Efectos de comercio hasta 90 dias . .. 293.470.991.41 Acreedores en moneda ex[raﬂjera (valor
Efectos de comercio a mayor plazo... ... — efectivo) . . 108.196.19
: Acreedores pm cupoﬂes gy wl 2.893.235.,45 863.670.627 | 17
Tiruros : bl
g‘md‘?b [lmbhc'os : : 2gig{2}gg§;g EFECTOS Y DEMAS OBLIGACIONES A PAGAR... ... ... ... 5.002.426 || 17
IXOs ValoYes: ... ... s i " & ! > 5 41
Inversién de la reserva cspemal ... 2.889.350.00 é(:EPTACIONES I3 O i f]ig ggi %g% 05
CuPoNES : Descontados y al cohro ...... 3.186.033.69 636.972.170 | 78 ARIAS  CUENTAS ] %
PERDIDAS ¥ GANANCIAS 11.604.568 || 29
CREDITOS
Deudores con garantia prendaria ... ... 30.653.539,56
Deudores varios a la vista 4.961.659.53
Deudores a plazo ... .. . : . 138.404.433.45 ____\
Deudores en moneda ex‘[ranjera (valor
efectivo) . 152,29 | 174.019.784 | 83
INMUEBLES ... ... ... I - L1 22.849.692 | 84
MOBILIARIO Y GASTOS DE INSTALACION ... ... 6.839.356: 76
ACCIONES EN CARTEEAL: Lui it 5as s s th ave e oo 20.000.000 | 00
DEUDORES POR ACEPTACIONES 12.097.141 || 41
DIVIDENDO ACTIVO a cuenta . 1.800.000 | 00
VARIAS CUENTAS 101.150.979 |91
1.074.189.542 | 09
- : 1-074'189'542” ¢ DEPOSITANTES DE VALORES 1.014.500.463 | 32 |
DEPOSITOS DE VALORES 11.014.500.463 | 32 % |
Torar . 2.088.690.005 | 41 TortaL 2.088.690.005 | 41
V.eB* El Director General, El Interventor General,

El Presidente del Consejo de Administracisn,

MANUEL DE ESCORIAZA Y FABRO

JOSE LUIS BAS

F. POLO




Extracto de la cuenta de PERDIDAS Y GANANCIAS

UTILIDADES

Beneficio e intereses de valores

Intereses de cuentas de crédito y préstamos ... ... ... ..

Comisiones y cambios ... ...
Negociaciones y descuentos ... ... ... ... ..

Rentas de los inmuebles y varios ..

BAJAS

Intereses de cuentas corrientes y a plazo ..
Intereses de Caja de Ahorros... ...
Intereses de Bancos y Banqueros ..
Corretajes y timbres... ... ... ... ..

RISPDE JCOTICEDEOR o [oe S s srs or i fiss: =i

Gastos generales y sueldos

Sueldos del personal... ... ... 11.387.089,86
Seguros sociales ... ... ... .. 1.484.691,86
Otros gastos ... ... ... .. .. 4.257.228,33

Beneficios liquidos

Remanente del ejercicio anterior. ..

Beneficios disponibles .

EL Digecror GENERAL,
JOSE LUIS BAS

2.428.696.67
6.517.962,61
1.902.560.,40

684.170,86

260.732,51

17.129.010.05

Pras. 13.125.879,20
»  11.468.335,89
» 3.957.976.23
»  11.065.501,54
» 440.266,91

Ptas. 40.057.959,77

Pras. 28.923.133,10

Pras. 11.134.826,67
5 469.741,62

Ptas. 11.604.568,29

Er INTERVENTOR GENERAL,
F. POLO

EvL PresmeNTE pEL CONSEJO DE ADMINISTRACION,

MANUEL DE ESCORIAZA Y FABRO
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VALORES PROPIEDAD DEL

BANCO DE ARAGON

EN 31 DE DICIEMBRE DE 1949
Nim. e titulo y valor nominal CLASE DE VALORES cammio. | JTMFORIE | TOFAESS
Pesetas ~Cis. | Pesetas (ts.
FONDOS PUBLICOS ESPANOLES
Ptas.  1.008.600 | Deuda Perpetua al 4 %, Interior 90,16 | % 909.3563 | 76
2 1.616.500 » Amortizable 3 %, em. 1928 79,85 | % | 1.290.775 | 25
2/ 11.822.500 » » 3,50 %, » 15+ 7.45 96,28 | % | 11.382.703 | 00
3 9.648.500 5 » 3.50 %, » 1- 1.46 98,18 | % | 9.472.897 | 30
" 33540000 | 3,50 %, » 8 346 94,60 | % |81.737.35¢ | 00
5 1.617.500 » » 4 %, » 1-10-45 100,32 | % 1.622.676 | 00
= 1.978.500 » » 4 %, » 15-11-45 96,85 | % 1.916.177 | 25
# 17.080.000 » » 4 Yoy » 7- 347 9911 | % | 16.927.988 | (0
i 46.659.000 » » 4 Toy B 1- 6-48 98,25 | % | 45.842.467 | 50
i 33.508.500 | Obligaciones del Tesoro 2,75 %, em. 10- 145 100,10 | % | 33.537.003 | 50
2 387.166 000 » » 2,15 %, » 2611 45. ey .| 99,73 | % | 37.085.651 | 80
i 49.059.500 » » 3 Yo, » 1- 247... ... .........,. 100,06 | % |49.088.935 | T0
# 55.000 | Cédulas Reconstruceién Nacional 4 % i it ] 100000 95 55.000 | 00
2 2.172.000 | Obligaciones R. E. N, F. E. 4 %... . .. 94,47 | % 2.051.888 | 40 (242900871 46
CEDULAS Y VALORES DE ESTADOS
101| Ptas. 50.500 | Cédulas Banco Hipotecario de Espafia 4 % (con impuestos)...| 92,00 | % 46460 ' 00
7.804 " 3.902.000 » Crédito Local Interprovincial 4 %... 98,20 % | 3.831.76¢ (00
2.814 - 1.407.000 » » » 4 %, con lotes S PP S B (s ()1 o 2 1.423.602 60
27131 136.500 | Obligaciones Empréstito de Marruecos 5 %... . ... ... .. .| 8500 | % 116.025 | 00
Libras 10.000 | War Loan o s e e, 100,00 | % 440.000 ‘ 00 5.857.851| 60
OBLIGACIONES
375| Ptas. 187.500 | Sociedad Minera Guipuzcoana (garantia del Estado) .. .. .| 68,79 | % 128.981 | 25
953 2 4'_'1"5-5_00 Ayuntamiento de Barcelona, 4 %, em, 1948 92,00 | % 438.380 | 00
\ l " 1967.000 | » Madrid 4 %, 1946, 1 em. o] 9575 | % | 1883402 | 50 | j
{ 39, » 89.000 | Empresa Municipal de Transportes de Madrid 6 %... .. ... .| 98,00 %j 87.220 | 00 \
170 i 85.000 | Catalana de Gas y Electricidad, serie F, 4,50 %... ... ... .. ...| 90,00 | % T76.500 | 00
100 “” 50.000 | Ferrocarril Penarroya y Puertollano 5% ... ... ... .. ... 85,80 | % 42.900 | 00
280 i 140.000 | Ferrocarriles Secundarios 4 % ... ......... ... ... 35,00 | % 49.000 | 00
1.864 % 932.000 | Los Tranvias de Zaragoza, 5. A., 5 % 100,00 | % 932.000 | 00
50 - 25.000 | Sociedad Inmobiliaria Ibérica 5 %... ... ... 100,00 | % 25.000 | 00
150 " 75.000 | El Aguila, Fibrica de Cervezas, 3,50 %... ... 100,16 | % 75.120 | 00
42| ” 213.000 | Minero Metalirgica de Pefiarroya ... ... ... ... .. 94,00 | % 200.220 | 00
166 2 83.000 | Eléctrica de Langreo 6 % . e sl 95,00 | % 78.850 | 00
290 # 290.000 | Pesquerias Espafiolas de Bacalao [Pebaa 7% 97,00 | % 281.300 | 00
65 " 65.000 | Stadium Casablanca 5 % TR 100,00 | % 65.000 | 00
275 g 137.500 | La Industrial Quimica de Zaragoza, 1924 84,69 | % 116.448 | 75
223| 111.500 » » » 1934 85,20 | % 94.998 | 00
170l ” 85.000 | Bonos » » » 1928 82,03 | % 69.725.] &0
648 2 648.000 »  Tesoreria Saltos del Nansa 6 % .. 9750 | % £31.800 | 00
£ 100.000 | Varias Obligaciones ... ... ... ..o oo viiiiin oo 10832 | T6 5.287.678| 75
ACCIONES
BANCOS
51| Ptas. 25500 | Banco de Espafia ... ... .. i 378,00 | % 96.390 | 00
933 # 466.500 | Banco Hipotecario de Espﬂna 264,21 | % | 1232539 | 65
600 o 300.000 | Banco de Crédito Industrial ... Lt woniddeirens oo e e il 200,00 1115 300.000 | 00
900 - 450.000 » » » 50 % desembolsado... ... ... ... ...| 266,00 | Pts 239.400 | 00
1.000 & 500.000 | Banco Exterior de Espana... 60,85 | % 304.250 | 00
1.000] 500.000 | 5 » o ! 1 (85,954 dasetabolaado 100,00 | % | 125.000 | 00
2000 ”  1.000.000 | Banco de Crédito Local de Espaiia 103,89 | % | 1.038.800 | 00
2000 1.000.000 » » » »  mnuevas... 113,00 | % | 1.130.000 | 00
63| 363.000 | Banco Urquijo... 11536 | % | 418.756 | 80
604 302.000 | Banco Zaragozano... ... .. L WA 111,66 | % 387.213 | 20
30z| " 151.000 » » 50 % desembolsado. 395,00 | Pts.| 119.290 | 00
240 " 120.000 | Banco Agricola de Aragén 100,00 | % 120.000 | 00
100| Freos. s. 50.000 | Sociéts de Banque Suisse... ... ... 300,00 | F.s.|  75.900 | al] (B L
Buma ¥ SigUe.. it il e s ce o aneans ’ 250.584.041) 48




Nim. de titalos y valor nominal CLASE DE VALORES CAMBIO IMPORTE TOTALES
Pesetas Cts. | Pesetas Cis.
Suma anterior 259.584.041 46
AZUCARERAS
6.023| Ptas.  3.011.500 | EBRO-Compafiia de Azicares y Alcoholes (E. C. A, Y. A.)..| 146,70 | % | 4.417.870 | 50
648 i 324.000 | Compaiiia de Industrias Agricolas ... ... ...... ... ... ..| 18410 % 434.484 | 00
216 ’: 108.000 » » » 20 % desembolsado ... ... 280,10 | Pts. 60.501 | 60
62 ;’ 31.000 | Alcoholera Agricola del Pilar SIS S (I -0 < g 55.927 | 10
109 54.500 » » » 25 % desembolsado ............| 260,20 | Pts. 28.361 | 80 | 4997145 00
AGUAS, ELECTRICIDAD, MINAS Y TRANSPORTES
iiz PL:LS 2;‘;?33 gompaﬁiadGe;eraI d; lA;n.aa de 'Barcelona... 1?-2,82 % 370.698 | 90
§253 i Sl Eln;p::zs Re g.:l: de Z O it e RO ]:1,81 % 19.687 | 80
sl = Amimell e b 102’?: o It
o r e BETL TN .)1 I?uevds AP A e A [ L~ 7 O 2.423.509 | R0
paiiia Electra de Madrid, serie A 143,95 | % 202.249 | 75
125) = 62.500 » » D » B e ] 14885 [ % 89.593 | 75
135 i .57-500 9 » » 50 % desembolsado ... ... ... ..| 800,00 | Pts. 40500 00
702 ¥ 8561.000 | Hidroeléctrica Espaiiola. .. . . 144,88 | % |- 508.528 | 80
323 iy 161.500 » » 25 % desunlhulsudn 125,00 | Pts. 40.375 | 00
1.215 2 607.500 | Hidroeléctrica Ibérica IBERDUERO R IR (e & o | (S 683.923 | 50
gady 262.000 » » » 40 % desembolsado 26517 [ Pts.| 138.949 | 08
755 & 377.500 | Compania Sevillana de Electricidad e 150,00 | % 566.250 | 00
93| 481.500 » » » 80 % desembolsado 803,20 | Pts.| 773481 | 60 '
598| ¥ 299.000 | Electra de VIeSgo ... ... ... .o .o oo i e s e | 11830 | % 338,169 | 00 .
95| 497500 | Compafiia Anénima Men ;
BB 0 e o conts o cesnomes ol L 1] G 618.392 | 50
5451 272.500 » » » 20 % desembolsado 100,57 | Pts. 54810 | 65 ‘
10.3;60 : 513233 Un.:orl Eléctrica Madrilena. .. 90,45 | % 4.689.832 | 50
) » 0 (procedenles de Alberches I'und | 28,04 | % 139.639 | 20
5.806 2 2.948.000 M 9 » 50 % desembolsado 425,00 | Pts.| 2.505.800 | 00
879 2 439.500 | Compafiia Luz y Fuerza Levante, preferentes .. ... ... ... .. .| 7160 | % 314.682 | 00
256 : 127.500 » « » » » 6 % nuevas .| 100,00 | % 127.500 | 00
\ 3.010 \ 1.505.000 l_Enerpn e Industrias Aragonesas. . . | 164,40 | % 2.474.220 | 00 i
( 1.014 s 1.014.000 | Fuerzas Eléctricas del Noroeste (FENOSA) ... ... ... ... ...y 107,02 % 1085182 | 80
1.014 : 1.014.000 » » » D 75 % desemb.o . .| 932,68 Pis. 945.737 | 52
17.367 & 8.683.500 | Compaiifa Riegos de Levante ... ... ... oo oo oo oo on oo oo -] 147,40 % | 12799479 | 00
100 2 50.000 [ FElectra de Sierra e A N S e e o e (21, 100, 51.500 | 00
eyl ° 618.500 | Minas y Ferrocarril de Utrillas... X A R S 147,35 | % 911.359 | 75
4177 7 208850 | Compafiia Espafiola de Minas del Rif ... .............| 140,98 | Pis. 588.873 | 46
220 4 110.000 Minas del Ecunador ; 104,60 | %o 115.060 | 00
1.018 * 509.000 | Compania Metropolitano de Madrld 122,90 | % 625.561 | 00
200 i 100.000 | Ferrocarril Santander a Bilbao ... ................... 501,10 | Pts. 100.220 | 00
200 4 100.000 | Ferrocarriles Vascongados, serie B T AR R e e | T [ 110.400 | 00
200 - 100.000 » » » €, 50 % desembolsado ... -..| 300,00 | Pts. 60.000 | 00
300 2. 150.000 | Ferroc. y Transp. Suburbanos de Bilbao, 5. A., 90 % desemb.c| 458,32 | Pts. 137.496 | 00 | 36.497.039| 36
MONOPOLIOS Y ACCIONES INDUSTRIALES
3.677| Ptas. 1.838.500 | Compaiiia Arrendataria del Monopolio de Petréleos .. 103,18 | % | 1.896.964 | 30
3.600 = 1.800.000 | Tabacalera, S. A., 80 % desembolsado ... ... ..................| 40285 | Pts. 1.450.260 | 00
360 i 180.000 | Compaiia Arrendataria de Tabacos 4 70,14 | % 126.252 | 00
1300 ” 650.000 | Compania Telefénica Nacional de Espana ... A 106,12 | % 689.780 | 00
100 i 50.000 | La Equitativa, Reaseguros, 75 7% desembolsado ... ... ... ... .| 487,50 | Pts. 43.750 | 00
285 = 57.000 | La Unién y El Fénix Espafiol ... ... ... cn v ] 377,90 9 215.403 | 00
430 @ 215.000 | Compania General Espafiola de Seguros 95.69 | % 205.733 | 50
493 ! 246.500 | Sociedad Babcock & Wilcox ... ... ... ... 108,45 | % 255.004 | 25
388 K 194.000 | Basconia T I 276,70 | % 536.798 | 00
8 ¥ 39.000 0 50 % desembolsado ... ... ... . 785,41 | Pis. 61.261 | 938
828 " 414000 | Sociedad Metaliirgica Duro Felguera ... ... ... ... .. 110,87 | % 459.001 | 80
525 7 131.250 | Minero Siderdrgica de Ponferrada.. ... ... ........ .. ....| 13212 % 173407 | 50
1.381 § 690.500 | Compaiiia Auxiliar de Ferrocarriles 122,20 | % 843.791 | 00
1.816 = 908.000 | Construcciones  Asronduticss 5. oy deiewns e nin as -l 101560 | % 922,528 | 00
885 = 442500 | Maquinista y Fundiciones del Ebro S o 162,46 | % 718.885 | 50
200 g 100.000 | Sociedad Espanola de Construccion Naval Ib]am as) 81,50 | % 31.500 | 00
1.800 r 900.000 » » » » (rojas) 62,43 | % 561870 | 00
4371 i 2.185.500 » » » »  (preferentes) 96,70 | % | 2.413.378 | 50
00| 7 50.000 | Sociedad Espafiola del Acumulador Tudor ... .. ... ... . .. ..| 29430 | % 147150 | 00
SUma:y SIgUe.. Loiai g s 11.452.719 | 33 |301.078.225| 82



http://26i9.584.041

CAMBIOS APLICADOS : Francos suizos a 253 % y Libras a 44 pesetas.

— — —_— e - — —_—
Nam. de titulos y valor nominal CLASE DE VALORES camero | IMPORTE | TOTALES
Pesetas Cts. | Pesetas Cis.
Suma anterior 11.462.719 | 33 [301.078.225| 82
307‘ Ptas 153.600 | Guiral, Industrias EISCtricas ... ... .. oo oo vee vie ve e s oo o] 181,28 | G5 293.663 | 40
414 ot 207.000 | Sociedad Anénima Cros R G eks i AL M AR SO 340.142 | 40
-/ 533.200 | Unién Espanola de Explosivos ... ... .. 251,44 | 9% 1.340.678 | 08
505 = 252 500 | Compania General de Tabacos de FlIlpll‘l&S 365,00 | % 921.625 | 00
1.307 & 653.500 | Compainia Espafiola de Petréleos ... ...............coooooe o] 109,60 | % 716.236 | 00
600 ” 300.000 | I. B.Y.S., Instituto de Biolegia y Sueroterapia ... ... ... .....| 127,20 | % 381.600 | 00
400 » 200.000 » » » » 50 % desemb.o| 424,13 | Pts. 169.652 | 00
200 » 100.000 | Electro Metalirgica del Ebro 244,82 | 9 244,820 | 00
300 2 150.000 | El Aguila, Fabrica de Cervezas L i R TR PRI (1% o T 455.625 | 00
5.015 % 2.6507.500 | Industria y Navegacion, S. A. (I. N. S. A.)) ... ... ... 100,60 | 9% 2.545.112 | 50
7.990 a 3.995 000 | Inmobiliaria Urbana, 8. A. ... ... ... 8335 | 9 3.329.832 | 50
376 2 187.500 | Cédulas Fundador Inmobiliaria Urbana, ‘: A 207,10 | Pts. 77.662 | 50
403 d 403.000 | Construcciones Inmobiliarias, S. A. ... ... oo o o] 100,21 | 403.846 | 30
103 2 51.500 | La Inmobiliaria Pirenaica, S. A. B ) vpntrse s wtenne m ] AAURETA 06 52792 | 65
99 B 49.500 | Sociedad General Inmobiliaria de Bnrcelona con e ves e e | 103,12 | 65 51.044 | 40
131 ¥ 65.500 | Inmobiliaria Electra Madrid, 40 % desembolsado ... ... ... ...| 225,00 | Pts. 29.475 | 00
938 4 469.000 | Boetticher y Navarro, S, A. ... ... oo e s i vve in von cre on | 1046T | % 490.902 | 30
280 # 140.000 | Compaiiia Agricola de Tenerife 101,00 | % 141.400 | 00
602 ” 602 000 | Algodonera de Levante, S. A. 102,04 | % 614.280 | 80
200 " 200.000 | Algodonera de Castilla, S. A. o 100,15 | % 200.300 | 00
400| = 400.000 » » » 25 % desembolsado ... ... ......| 250,00 | Pts. 100.000 | 9o
75 . 75.000 | Algodonera de Canarias, S. A, N2 SR SR | (] 48.995 | oo
150| N 150.000 » » » T5% dcsemho]qado i seneey ooo| TB000 | Pis. 112500 | qp
666 o 666.000 | Industrias M. E. M., S. A, ... ... oo oo cee cee vie s e e e .| 100,26 | %% 667.731 | g0
10 - 2500 | La Montafianesa, S. A., serie A ... ... ... coo s e vee cve oes oee 0| 350,00 | % 8.750 | 00
141 7 70.500 » » S I & e I e e s | (0 111 % 2 | L 148.437 | 75
546 2 273 000 | Criado y Lorenzo, C. A. e e 250,60 | % 683.865 | 00
364 - 182.000 » » » 60 % desembolsado ... ... ... ... ... ...; 360,40 | Pts. 131.185 | 60
100 2 50.000 | Consorc. Agricola Industrial Textil Aragonés, fundador 100,00 | % 50.000 | 00
1.705 2 852.500 » » » » » ordinarias... ... 102,76 | % 876.029 | 00
\ 1815| ° 20750 | > » » > »  muevas ... 16500 % | 1406625 apj ] p!
{ z;mf " 526.6500 ’ Cementos Portland Morata de Jalén .. ... ....... ... ....| 11889 | % ‘ 630.021 | 95
1051 525.500 » » » » 40 % desembolsado ... ..| 200,00 | Pts.| 210200 | 00
723 & 361.500 | Cementos Portland Zaragoza ... ... . S | 2k & 423.027 | 30
8.258 f? 4129.000 | Cementos Marroquies. 5. A., 60 % desembo]sndo ver e vee o] 800,00 | Pts.| 2.477.400 | 00
1.770 " 885 000 | Cia. General Almacenes de Aragén, 30 % desembolsado ... ...| 100,00 | % 265.500 | 00
6.155 Y 3.077.500 | Fabric. Esp. de Fibras Textiles Artificiales (FEFASA) ... .. 101,72 | 9 | 3.130.433 | 00
650 . 325000 | Nitratos de Castilla ... oevooor cn vee i cee e cee aie eee e e ooy 111,83 | %0 363447 | 50
375 i 93.750 | Unién Resinera Espafola ... ... ... .... 200,50  Pts. 75.187 | 50
100 B 50000 | Industrial Resinera Espafiola... ................... 100,00 l % 50000 | 00
148 o 14.800 | Naviera Bilbaina 175,25 | Pts. 25937 | 00
» DEBUEN | A COTOMEs WHYIRE i 5 sssiamos sy S SR A n A e 207.996 ‘ 50 | 26.347.569 86
[
|
ToTAL PESETAS | 337.425.795 68
| i
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