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OFICINAS DEL BANCO DE ARAGON

EN ZARAGOZA:
CASA CENTRAL: C0SO. NUM. 54. — TELEFONO 1890

AGENCIAS URBANAS:

Niém. 1. — Avenida de Madrid, nimero 44, Teléfono 3509
Nim, 2, — Calle de Miguel Servet, nim. 23, Teléfono 6332
Nim. 3. — Paseo de Maria Agustin, mim. 1. Teléfono 5271

SUCURSALES EN CAPITALES:

MADRID Avenida de José Antonio, 14
Barcerona  Plaza de Catalufia, 6

Hugsca Coso Bajo, 12 y 14

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

TERUEL José Antonio, 24 (Oficina pro-

visional)
VALENCIA

Oficina principal. — Plaza del Caudillo, 26
Agencia en Mislata. — Calle de Valencia, 4

EN OTRAS PLAZAS:

ALcANIZ CALATAYUD Jaca

ALMAZAN CAMINREAL MoLiNA DE ARAGON
ARriza CARINENA MonzonN

AYERBE CASPE SARINENA

EALAGUER Daroca SEGORBE

BArBASTRO Eijea pE ros Casa- SiciiENzA

Borsa LLEROS TarazoNA

Burco pE Osma Fraca TorTosA

Caja auxiliar en el BALNEARIO DE 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 23 DE FEBRERO DE 1947

écrfiote; o‘lccwnufiaé:

37.0 ejercicio social y los acuerdos que, en cumpli-
miento de los preceptos estatutarios, han de llevar vues-

tro refrendo o critica. En él, se acrecienta el progreso alcanzado
en los anos transcurridos desde su fundacién, exteriorizandose
nuestra tradicional politica de prudencia en las inversiones que,
hasta ahora, merecié vuestro apoyo y aliento.

Como en amnos anteriores, hacemos un conciso resumen de las
caracteristicas generales de nuestra Economia. No queremos apar-
tarnos de la norma establecida en otros ejercicios de reflejar en
estas paginas, dirigidas a nuestros accionistas, datos esenciales del
ambiente en que viene desenvolviéndose la vida del Banco, que
“no puede considerarse aislada, sino formando parte del conjunto
econémico nacional en que se mueve y que determina, en gran
parte, su actividad, sin que tengan estas lineas mayor pretensién
y alcance.

El aiio 1945 quedé seiialado en la Historia por el aconteci-
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miento feliz de la terminacién del conflicto mundial. El de 1946
se caracteriza por las dificultades que obstaculizaron el propésito
de establecer una verdadera paz entre los pueblos. El camino re-
corrido en esa direceion resulté espinoso y de escaso fruto, pero,
con oplimismo, confiamos que en el ano actual se consiga despe-
jar los obstaculos y reconstruir sobre sélidas bases un mundo mo-
ral y materialmente mejor.

Por epigrafes y con la concision que dejamos dicha, expone-
mos a continuacién los temas econémicos que principalmente nos
afectan,

HACIENDA PUBLICA

En 1946 el presupuesto ordinario fué de 11.128 millones y el
extraordinario de 1.917. La liquidaciéon provisional del primero
presentara un déficit de unos 785 millones de pesetas. La Ley de
Presupuestos para 1947 fusiona los dos presu-
puestos y establece los gastos en ... ... ... .. 14.093.9 millones
y los ingresos en ... ... . cer e e 12.963.5 »

En la misma Ley de Prcqupucstos de 30 de
Diciembre préximo pasado, se autorizan emisiones de Deuda del
Estado para construccién y electrificacién de ferrocarriles y Deu-
das especiales con destino a Organismos auténomos por un to-
tal de 1.610 millones de pesetas, y por ello, las apelaciones di-
rectas o indirectas del Estado al mercado de dinero, previstas
para 1947, se elevaran a 2.740 millones, que eon los recursos pro-
cedentes de impuestos, ya cifrados, forman un
totals dovirsnsiie: W' ainma . gdsnin ) ek 15.703 millones

Si a esto se agregan los presupuestos de Cajas

y Organismos auténomos, que en 1945 sumaban 3.130 »
los presupuestos municipales, que ascendian en
1944 a ... ... ek b Al n ik aniie s bk ez 1.817 »
y los provinciales, que en la misma feeha im-
POXLAROR || 35ttt i il % : 586 »

las detracciones mlales de dmero por el Eslado —
y Corporaciones, excederin en el afio actual de  21.236 millones
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Parece evidente que los gastos de caricter publico son elevados,
puesto que absorben la tercera parte de los ingresos totales del pais,
en economia como la nuestra, falta de elementos bésicos, como la
gasolina, algodén, abonos nitrogenados, etcétera.

Al absorber en el actual ejercicio econémico el presupuesto ex-
traordinario en el ordinario, los ingresos calculados para 1946 en
11.128 millones, han tenido que aumentarse hasta 12.963,5 millo-
nes, y a fin de cubrir la diferencia, resultaba necesario aumentar
las eargas tributarias que ya pesaban sobre el contribuyente. La
nueva Ley de Reforma Tributaria del 31 de Diciembre ultimo ele-
va las contribuciones directas en 852.8 millones, tomando como
modulo el 20 % sobre las anteriores cuotas del Tesoro, con alguna
excepeion, como las utilidades de las rentas de trabajo, a las que
muy justamente no se grava con ningun recargo. Las contribucio-
nes indirectas sufren un aumento de 516,5 millones. El resto se
obtiene de los monopolios y recursos del Tesoro,

Si a este incremento de tributos del Estado, se agregan las car-
gas municipales y provinciales, los aumentos de sueldos y salarios
—plenamente justificados y aun insuficientes para afrontar el enca-
recimiento de la vida— y las cargas que representa la legislacion
social, el resultado para el comerciante e industrial es de gran mag-
nitud. El exceso de tributos puede ser un incentivo para la crea-
ci6n de precios irregulares, que dada la insuficiencia de productos
acaba por adquirir mas importancia que la de los precios con-
trolados.

Al introducir el presupuesto de 1947, se declara que la infla-
cién ha influido principalmente en los aumentos presupuestarios,
por el reflejo que tienen los precios actuales en los mas importan-
tes capitulos de gastos.

Nos encontramos, por tanto, en el circulo vicioso que inicia y
mantiene la inflacién. El aumento de gastos piblicos origina un
execeso de numerario frente a un volumen de productos reducido
por las malas cosechas y la imposibilidad de importar en canti-
dad suficiente. Los precios suben: repercuten en los gastos pibli-
cos y privados; .en la elevacién de jornales y salarios, que aunque
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rezagados en este proceso, contribuyen de nuevo a inerementar los
costos de produccién y originan nueva elevacién de precios. Todo
ello se refleja en otro aumento adicional de los presupuestos del
Estado, que lanza al mercado mayores masas de dinero, reforzadas
por las peticiones crecientes de créditos bancarios que requiere el
mantenimiento de los negocios comerciales e industriales y que
también contribuyen a nueva ereacion de dinero bancario. Este se
suma a la circulacién fiduciaria para multiplicar los medios de
pago, siempre frente a una cantidad real de mercancia igual o in-
ferior a las de etapas anteriores. Ello explica, en cierto modo, la
situacién de nuestras Bolsas; de los mercados inmobiliarios, y la
valoracién de toda clase de bienes. Para salir de este estado de
cosas se requiere un esfuerzo sobrehumano de economias en el
Estado y los particulares, suprimiendo toda clase de gastos que
no sean inmediatamente reproductivos, limitindose a aquéllos que
influyan rapidamente en un aumento de la produccién para equi-
librarla con el consumo.

DEUDA PUBLICA

Las Deudas del Tesoro, del Estado y las avaladas por éste, re-
presentaban en el periodo 1922/26 un promedio de 16.352 millo-
nes y suben en progresion creciente ano por afo. A fines del
afio 1945, sumaban 43.380 millones de pesetas y en 1946 ascien-
den a 48.225 millones. Mientras la Deuda crece un 65 % en los
dieciséis afios que median hasta 1942, en los cuatro afios signien-
tes el aumento es de 294 %.

DINERO Y PRECIOS

No ha de sorprendernos, por lo ya apuntado, que contimie con
ritmo creciente el desarrollo de los medios de pago, constituidos
principalmente por la circulacién fiduciaria y los saldos de las
cuentas corrientes en el Banco de Espafia y la Banca privada :
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Cirénlacion Cuentas etes. Cuentas cles.
fiduciaria Banco Espana Banca Priv.s TOTALES
(En millones de pesetas)
31-X11-45 . 18.960 3.304 17.127 39.391
30-VI-46 . . 19.033 3.338 18.500 40.871
30-I1X-46 . . 20.414 3.020 19.846 43.280

En el primer semestre de 1946 el aumento total es de 1.480 mi-
llones y se debe casi exclusivamente a las cuentas corrientes, ya
que la circulacién es practicamente igual que al terminar el
afio 1945, Por contraste, en los tres meses hasta el 30 de Septiem-
bre, el volumen de los medios de pago crece en 2.409 millones y
probablemente habra continuado aumentando en el iltimo trimes-
tre, por lo que el crecimiento total en todo el afo 1946 rebasara
posiblemente los 5.000 millones de pesetas.

He aqui el ciclo clasico en las economias agricolas, que se ca-
racterizan por fuertes requerimientos monetarios para la recogida
y movilizacién de cosechas (en nuestro caso en el segundo semes-
tre del afio) y por el retorno de dinero a los Bancos al realizarse
los productos en los meses siguientes. Esta caracteristica es mas
acentuada en nuestra economia por el mayor predominio de la pro-
ducecién agricola sobre la industrial.

Pero hay ademas otros elementos que facilmente se transfor-
man en medios de pago activos, entre ellos las cuentas de ahorro
de la Banca privada y las de las Cajas de Ahorro benéficas, que
son disponibles préacticamente a la vista, aunque no puedan ser-
vir de medios directos de pago, como ocurre con el cheque, el
talon de cuenta corriente (mediante la compensaeién bancaria) y
las transferencias de cuenta a cuenta entre los Bancos. Esos ele-
mentos, con una velocidad de cireulacion mucho menor, deben sin
embargo tomarse en consideracién al hacer el computo de la- infla-
cion de dinero, y su crecimiento ha sido muy intenso en los lti-
mos tiempos.

No es de extrafiar que tan comsiderable desarrollo de la masa
dineraria, haya determinado un alza en los precios, pero la que
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en realidad se ha producido no puede atribuirse exclusivamente
a esa causa.

En efecto, el indice de precios al por mayor, que en 1941 era
de 256 (comparado con el periodo base 1922/26=100), en 1945
llegé a 315, con una variacién de 59 puntos en cuatro aiios, y salta
a 401 en Septiembre iiltimo, aumentando 86 puntos en nueve
meses.

El coste de la vida, en los cuatro aiios citados, subié de 310 a
321 y en Octubre de 1946 se habia elevado a 486. Es decir, un cre-
cimiento de 11 puntos, espaciados en cuatro anos, contra un au-
mento en los diez meses indicados de 165 puntos.

Estos datos, tomados de las estadisticas de las Camaras de Co-
mercio, no dejan lugar a dudas de que nos hallamos en periodo
de inflacién. Los precios se mueven fuera de posible control, y este
hecho constituye el problema mas grave de gobierno en los mo-
mentos actuales,

El poder adquisitivo de la peseta, segin el indice de precios
al por mayor, se establecia en Marzo tltimo en 0,273 y ha venido
descendiendo aiio por aiio, dado que en 1940 era de 0,537.

INDUSTRIA

Es de justicia senalar el formidable esfuerzo realizado por las
Empresas eléctricas y por el Estado para tratar de cubrir el aumento
de la demanda de energia eléctrica, aun en las épocas de gran dis-
minucion en la producecién originada por periodos de sequia ver-
-daderamente excepcionales. La demanda insatisfecha por esa causa
en los afios 1944 y 1945 se calcula que se elevé a 2.000 millones
de kilowatios-hora.

El plan de obras hidraulicas que viene realizandose desde 1940,
es de gran amplitud, y se caleulaba que con las nuevas instalacio-
nes ya terminadas y las que habrin entrado en funecionamiento
hasta fines de 1946, se alcanzaria un aumento en la potencia ins-
talada de 1.995.000 Kwa., con lo que quedaria duplicada la capa-
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cidad de las instalaciones de 1939, que no pasaba de 1.891.000 ki-
lowatios-aiio.

Espaiia contaba, antes de iniciarse las nuevas construcciones,
con 53 embalses de una capacidad de 4.843.000.000 m.® Actual-
mente hay en construccion 43 embalses de 8.855.000.000 m.” y en
proyecto 29 mds para 4.266.000.000. La capacidad de produccién
de las nuevas instalaciones, hidraunlicas y térmicas, que se espera
entren en servicio hasta 1950, sera de 5.289.000.000 de Kwh., con
lo que podria llegarse en dicho afio a una produccién total de
8.800.000.000 de Kwh.

También ha aumentado la produceién térmica que, de un pro-
medio de 280.000.000 de Kwh. en el periodo 1939/42, se habia
elevado a 950.000.000, en 1945.

La mejoria del régimen de sequia es considerable en 1946, aun-
que tampoco ha sido un aiio hidrolégicamente favorable en su to-
talidad, pues las restricciones no cesaron hasta que las lluvias de
los primeros meses rehicieron las reservas totalmente agotadas de
muchos pantanos, y como el estiaje veraniego ha sido bastante fuer-
te y el de otono toedavia mas duro, fué necesario volver a las res-
tricciones del consumo, desde primeros de Octubre en las zonas
de Levante y Centro-Norte y desde mediados de Noviembre en la
zona catalana,

La inversion de capitales que representa el plan de nuevas
construcciones eléctricas, desde 1940 a 1950, se ecalcula entre
5.000 y 6.500 millones de pesetas, por lo que puede afirmarse que
esta indusiria ocupa el pr;mer lugar en el esfuerzo de reconstrue-
cién econémica de Espaia. :

Segunda en importancia, para el funcionamiento de las demas
producciones, es la industria carbonifera, que también ha logiado
un considerable impulso en los wltimos aiios, alcanzando en 1945
la cifra de 12.148.000. Tns. Su distribucién a las principales in-
dustrias fué la siguiente: ferrocarriles, 2.400.000; siderurgia,
1.300.000; centrales térmicas, 1.150.000. y en menor proporcién
para la marina mercante, aglomerados, cementos, etcétera.



En 1946 la produccién de carbén se calecula que ha sido de
12.258.000 Tns., es decir, que se ha logrado rebasar la cifra de 1945.

Mayor ha sido el avance conseguido en la produccién de cemen-
to «portland», que representaba el 21 % hasta fin de Octubre, con
1.446.000 Tns. en 1946, contra 1.194.000, en 1945. Las ventas en
esos diez meses fueron: 1.390.000 en 1946 y 1.211.000 en el anc
precedente. Aumento, 179.000 Tns.

Falta mucho para llegar a la capacidad total de las fabricas,
cifrada en 2.756.000. El coeficiente de utilizacién fué el 59 % en
1944; el 58,50 en 1945 y probablemente habra rebasado de 60 %
en 1946.

La reanudacién de la exportacién de mineral de hierro ha oca-
sionado en los seis primeros meses del ultimo afio un aumento en
la produccion, que alcanza en el norte de Espana a 364.000 Tns.
contra 119.000 en igual periodo de 1945, que fué el peor afio cono-
cido en este aspecto. No se ha llegado, sin embargo, a las 452.00
toneladas de 1944.

En cuanto al hierro y acero, la produccion viene descendiendo
desde hace cinco afios, y aunque se espera que en 1946 se habran
superado las 509.000 Tns. del afio precedente, no se llegara a las
681.000 Tns. de 1941.

Estas impresiones sobre la situacion de las industrias basicas,
se confirman por los nimeros indices publicados y que alecanzan
hasta el mes de Agosto. Muestra un avance muy destacado, sobre
todas las demas, la produccién elécirica, cuyo indice pasa en los
ocho meses, de 333,7 a 379,5. El indice de la industria pesada
(hierro, acero y cemento) crece mas moderadamente, de 107 a 123
y el de laboreo de minas, de 108 a 118. Como era de esperar, la
industria textil ofrece grandes oscilaciones mensuales; en Marzo,
.el indice llegé a 239 y a 287 en Abril, para ir descendiendo hasta
70 en Agosto.

Ha sido un aio dificil para la industria algodonera catalana.
Se importaron aproximadamente 82.250 Tns. de algodén, contra
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113.000 en 1945; pero mas atn que esa disminucién ha perjudi-
cado la irregularidad en su distribucién. Las manufacturas expor-
tadas no han Ilegado a 400 Tns., aunque se espera que para Marzo
podra lograrse el abastecimiento de primera materia y renovar las
existencias, que eran niuy escasas en fin de Diciembre.

En cuanto a los tejidos de lana, también ha sido este ejercicio
deficitario en primera materia, por la considerable disminucién de
ganado que originé la sequia anterior. Esta industria esta pendien-
te de que se dicten normas fijas sobre disponibilidades de primera
materia y régimen de precios de los tejidos.

. Mas favorable ha sido la fabricacién de géneros de seda arti-
ficial. La importacion de celulosa y rayon fué de 19.616 Tns. ci-
fra que cuadruplica lo importado en el afio precedente y la pro-
duccién pasa de 6.641 a 13.424 Tns. en los dos afios iiltimoes. Se

han efectuado exportaciones de estas manufacturas por unos
18.500.000 pesetas.

Las industrias del vidrio y del calzado acusaron bastante
flojedad.

Considerando en conjunio todas las industrias, el indice en los
ocho meses indicados fué de 61.4, poco menor del de 1945, de 62,9,
pero en progreso casi constante desde 1940, en que habia sido
de 44,9 (base 100, igual al promedio de 1922/26).

El indice de la actividad comercial en el primer semestre
de 1946 es, en cambio, mas favorable, pues alcanza 95,7, mientras
que el afio 1945 fué de 85.2, o sea una mejora de mas del 12 %.

Agrupando ambas actividades, industrial y comercial, existe
poca variacion hasta fin de Junio de 1946, en que dicho nmimero
indice es de 95.8, contra 92 en Diciembre de 1945,

Claro estia que si se introduce el factor precio, ese indice con-
junto, en vez de mostrar un descenso, ofrece un panorama total-
mente distinto, sefialande un alza de 38 puntes en el periodo
(284 en Diciembre de 1945 y 322 en Junio de 1946).
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COMERCIO EXTERIOR

Las condiciones internacionales no ofrecen aspectos favorables
lpara el comercio exterior. Este sufre una gran contraccion des-
de 1936, habiendo quedado reducido el volumen conjunto de im-
portaciones y exportaciones, en los anos 1944 y 1945, al 40 %, en
cantidad de mercancias, con respecto al promedio de 1931 a 1935,
aunque los valores en pesetas oro fuesen de 107 y 105 %. respecti-
vamente, en dichos afios.

Hubiera sido conveniente, pero parece no fué viable, impor-
tar considerables cantidades de productos alimenticios, materias
primas, abonos y maquinaria, para reponer los «stocks» totalmen-
te agotados durante la guerra civil; pero careciendo de oro, de
divisas y de créditos extranjeros, o sea de medios de pago interna-
cionales, ha sido preciso limitarse a las importaciones indispen-
sables que podiamos compensar con las divisas producidas por las
exportaciones y servicios, como fletes, etcétera.

El movimiento del comercio exterior en el afio de 1945 ha sido

el siguiente :

CANTIDADES VALOR
Toneladas Pesetas oro
Exportacién ... ... . 2.635.000 702 millones
Importacién ... ... .. 2.229.000 807 »
Con ARt de . s o el bt 105 millones

de pesetas oro, que se compensa con los fletes y seguros que en las
importaciones se realizan, en su mayor parte, por Companias es-
panolas. )
" No conocemos los datos de 1946, pero no es de creer que varien
en proporciones apreciables de los del afio anterior.
Comprendiendo la conveniencia de ampliar las bases del inter-
cambio con el extranjero. nuestras Autoridades se han esforzado en
busear soluciones y establecer convenios comerciales. En Septiembre
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iltimo se publicé un Decreto simplificando la tramitacién de las
concesiones temporales de importacion de primeras materias para
ser reexportadas convertidas en articulos elaborados.

Una Orden de Industria y Comercio de 30 de Agosto, establecié
el sistema de cuentas combinadas de importacién y exportacién, au-
torizando, en tramitacién rapida, las importaciones de productos de
interés nacional, compensadas con exportaciones de valor superior
que se efectuardn previamente, de manera que no se soliciten divi-
sas del Instituto Nacional de Moneda Extranjera, sino que por el
contrario, del conjunto de operaciones queden dos tercios de divisas
a favor del Centro y el tercio restante disponible para el pago de
las importaciones,

También se autorizé por otra Orden de la dltima fecha citada
la importacion de materias de destacado interés, como productos ali-
menticios, materias primas, elementos de transporte y productos ela-
borados que no se fabriquen en Espaifia, a condicién de que no se
soliciten divisas para su pago y sin que puedan las materias impor-
tadas transferirse a otras personas.

Se ha procurado asimismo estimular la entrada en Espana de
divisas, sin contrapartida, fijando cambios preferentes para las li-
bras, délares, francos suizos, escudos y pesos argentinos proceden-
tes del turismo o de remesas en concepto de auxilio familiar. Esos
cambios son aproximadamente un 50 9 mas favorables para los
beneficiarios.

Ha sido muy importante la labor desarrollada en el Ministerio
de Relaciones Exteriores para reanudar el intercambio con paises
extranjeros,

A principios de 1946 se establecieron acuerdos comerciales con
Suecia y Dinamareca. En Octubre, el emodus vivendi» que existia con
Holanda se elevé a acuerdo comercial por un afio. Los productos
a importar de todos esos paises, son aquellos que mis necesitamos,
entre ellos madera, papel, pasta para papel, hierro, aceros especia-
les y maquinaria industrial. La contrapartida consistira principal-
mente en nuestras exportaciones clasicas; vinos y licores, frutos se-
¢os, naranjas, corcho y potasa y en alglin caso esti convenida la



exportacién de manufacturas de algodén, lana y rayon, medias de -
seda y algin otro articulo fabricado,

El acuerdo comercial firmado con Italia para 1946 tiene la carac-
teristica especial de apoyo econémico a dicho pais, al que expor-
taremos articulos por valor de 200 millones de pesetas y sélo reci-
biremos importaciones por 50 millones. Los 150 millones restantes,
quedaran en favor de Italia, anticipando con ello en diez anuali-
dades la amortizacién de la Deuda contraida con dicho pais.

Pero el convenio que tiene la maxima importancia es el firmado
con la Repiiblica Argentina el 30 de Noviembre, con validez hasta
fin de 1951. En virtud del mismo, el Gobierno espafiol emite Deunda
exterior con el 3,75 % de interés, por 400 millones nominales de
pesos argentinos, que compra el Banco Central de la Repiblica
Argentina a 96 %, para colocarlos en aquel mercado. El Instituto
de Promocion del Intercambio, en la Argentina, concede ademas al
Gobierno espafol un crédito arotativop de 350 millones de pesos,
para el pago de nuestras importaciones. En la misma cuenta en que
se utilice este crédito, se abonara el importe liquido del empréstito
antes indicado, equivalente, después de cubrir algunas atenciones,
a otros 350 millones. En total, Espana puede disponer de 700 millo-
nes de pesos y a la terminacion del plazo de 3 aiios, el Gobierno
espaiiol optard, bien por pagar el importe de pesos argentinos que
entonces adeude, o crear nueva Deuda aniloga a la que ahora se
emite, con un plazo de amortizacién que no exceda de 25 afios,

La amplitud de estas facilidades financieras que nos otorga la
Argentina y que tanto han de contribuir a solucionar nuestras difi-
cultades alimenticias y de ciertas primeras materias, nos ofrece la
mejor prueba del espiritu de amistad de dicho pais, al que se ha
correspondido, exteriorizando, en los medios oficiales y particula-
res, nuestro reconocimiento y gratitud hacia la Nacién hermana.

Las relaciones comerciales con Portugal y Suiza se desarrollan
y amplian en forma muy satisfactoria, y por parte de la Gran Bre-
tafia se observan sintomas de intensificacién de su intercambio, a
base de que pueda ser satisfecho el plan adoptado de acrecentar



sus exportaciones y de lograr la compensacién con productos ali-
menticios de que continiia necesitada.

Es de esperar que las acertadas medidas que acabamos de expo-
ner hayan conseguido impulsar el desarrollo de nuestro intercambio
en 1946, aunque su mayor rendimiento habra de obtenerse durante

el afo actual.

AGRICULTURA

El hecho de mas transcendencia que viene afectando de manera
permanente a la produccién de cereales desde 1939, es la disminu-
cion de la superficie de cultivo, que de 4.200.000 Has. en el perio-
do 1922/26, quedo reducida a 3.586.000 en 1945. En aquel periodo
la cosecha media fué de 38,8 millones de Qms. y en los mejores afios
posteriores no pasé de 28,2 millones. Pero ademas, el afio 1945 cons-
tituy6 una excepeion catastréfica, pues la produccién de trigo no
pasé de 16,8 millones de Qms.

De ese enorme déficit, hemos estado padeciendo durante gran
parte del afio 1946, pues aunque se importaron 4,410.000 Qms,, con-
siguiendo asi disponer de 21.200.000, esta cifra, comparada con los
38 millones de produccién normal de ante-guerra, explica claramen-
te las enormes dificultades vencidas para el racionamiento de mayor
niimero de habitantes, como el que cuenta actualmente Espaiia.

Afortunadamente, el afio 1946 ha roto la serie de malas cosechas
de cereales, estimandose que el resultado obtenido habra igualado
acaso el rendimiento normal de antes de la guerra, aunque no se
conocen todavia datos oficiales que permitan indicar cifras, ni si-
quiera aproximadas a la realidad. De todos modos, constituye una
excepeion que no permite hacer pronésticos futuros, en un pais que,
como el nuestro, padece un régimen elimatolégico de tan fuertes
desigualdades.

Los Organismos oficiales han procurado estimular el aumento del
area de cultivo cerealista, estableciendo extensiones minimas que
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deben sembrarse en el afio agricola 1946/47, con trigo, garbanzos,
lentejas, habas y maiz, y concediendo cupo libre para los cereales
y leguminosas recogidas en las superficies que excedan de los mini-
mos obligatorios.

Otra disposicién muy importante para intensificar la produceion
agricola, fué la concesion de préstamos a los agricultores con inte-
rés reducido, de 3.5 % y a plazo medio de uno a cinco afios, que
se concederan por el Servicio Nacional de Crédito Agricola, al que
se dotara por la Banca privada de disponibilidades hasta 1.000 mi-
llones de pestas, con dicho fin.

Sin embargo, el problema mas grave de abastecimientos en el
pasado afio, fué la escasez de aceite que, como es sabido, constituye
la base del elemento graso en la alimentacién del pais. El seiior
Ministro de Industria y Comercio hubo de salir al paso de los co-
mentarios que la carestia producia, exponiendo la verdadera causa,
que estriba en la sucesién de dos malas cosechas. El olivo es un
arbol de rendimiento bienal alternativo, y a la buena cosecha, de
413.500 Tns., en 1943/44, signié normalmente la campaiia deficita-
ria de 1944/45, con 275.000 Tns.; pero el ano 1945/46, en lugar de
producir una buena cosecha, como correspondia, resulté desasirosa,
bajando la produccion a 181.200 Tns., cifra que basta a explicar la
crisis. No puede atribuirse ésta a exportaciones, pues sélo se auto-
riz6 una de 5.000 Tns., con la contrapartida de igual cantidad de
aceite de soja importado a mas bajo precio.

Esta situacién debe mejorar, pues la reciente cosecha es franca-
mente buena en Andalucia, aunque deficiente en Aragén y Cata-
luiia, calculandose que en conjunto sera doble que en 1944/45, sin
alcanzar, no ya la produccién normal anterior a 1936, pero ni si-
quiera a las buenas campanas posteriores, de 1941 y 1943,

En cuanto al vino, aunque la cosecha fué de 16 millones de Hls.,
mis abundante que la precedente, de 12,9 millones, puede calificar-
se de corta y los caldos resultaron de inferior calidad.

Andalueia tiene una buena cosecha de naranja, que por el con-
trario, ha sido reducida en Levante, principal zona productora.
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Otro de los articulos de mas acentuada escasez durante el afio
pasado fué el azicar. Se confia en una mejoria, pbrque la reciente
cosecha de remolacha se ha estimado en 1.150.000 Tns., con un ren-
dimiento calculado en aziicar de unas 145.000 Tns., que supera apre-
ciablemente al de la anterior campaia, aunque sélo logra nivelar
la produccién de 1943/44. Distamos mucho de cubrir la demanda
que, aun en plan de restriceion, requeriria unas 300.000 Tns. por
lo menos.

La siembra se hizo para 1.500.000 Tns. de remolacha, pero cir-
cunstancias climatolégicas adversas y la escasez de abonos, han oca-
sionado una merma de un 25 %.

Unicamente una mejora suficiente en el precio de esta raiz al
formular la Reglamentacién oficial para la préxima campaina, po-
dria contener el desplazamiento del cultivo, que se acusa méas acen-
tuadamente en la zona tradicional de Aragén, reducida a una ter-
cera parte, ante la invasion del canamo, lino y otros productos
mas remuneradores, y permitiria la recuperacion parcial del te-
rreno perdido para este cultivo, aproximandonos a la resolucion

del problema azucarero.

TRANSPORTES

Las dificultades ya mencionadas, que contrarrestan los esfuer-
zos de reconstruccién econdmica, se agravan por la escasez de me-
dios de transporte, que originan una deficiente distribucién de pro-
ductos. No se debe esto sin embargo a la existencia de menor ni-
mero de elementos de locomocién, sino méas bien al aumento de
las necesidades de transporte de pasajeros y mercancias. En efecto,
la R. E. N. F. E. contaba en 1936 con 3.144 locomotoras, y en 1945
con 3.146. Practicamente el mismo mimero, pero en peor estado
de utilizacién, pues en aquel afio prestaban servicio 2.800 y en el
altimo sélo 2.693, con baja de 107 unidades,
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Por lo que se refiere a. coches de viajeros y vagones de mercan-
cias. la comparfcion es la siguiente :

COCHES DE VIAJEROS 1936 . 1939 1945

Total del parque... ... 5.218 4.472 3.763

En servicio ... ... ... 4.383 1.740 3.024
VAGONES

Total del parque... ...  74.432 73.257 75.981

En servicio ... ... s« 69:222 41.700 69.911

Como puede apreciarse, el esfuerzo realizado en la reconstrue-
cién y reparacion de coches y sobre todo de vagones, ha sido con-
siderable. '

Los datos referentes al rendimiento de ese material en 1946, al-
canzan al 31 de Octubre y sefialan una disminucién de 63.212 vago-
nes cargados en esos meses. En efecto, el total de cargues se cifra
en 2.552.858 en 1946 y en 2.616.070 en igual periodo de 1945, pero
hay que advertir que el nimero de vagones cargados en el dltimo
ano citado fué el mayor registrado por la R. E. N. F. E. Compara-
das estas cifras con los 2.304.480 cargues de 1940, se advierte el
mayor rendimiento del transporte ferroviario en esos tres afos.

El transporte por carretera, aun después de resuelto el abaste-
cimiento de gasolina, continia restringido por la falta de caucho
para cubiertas. A pesar de ello, rindié, en el afio 1945, mas de lo
que se esperaba, pues de los 55.000 camiones existentes, se logré
mantener en cireulacién unos 35.000, 6 sea el 74 %. En 1946 ha
mejorado apreciablemente el abastecimiento de cubiertas, y sin duda
se habra obtenido un rendimiento algo mejor en dichos transpor-
tes, aliviando en parte la situacién agobiadora de los ferrocarriles.

También colabora eficazmente a reducir ese grave problema el
transporte maritimo,

Los astilleros continian la construccion de barcos, con toda la
intensidad que permite la carencia de primeras materias y restric-
ciones de energia. En 1946 entraron en servicio seis barcos nuevos
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de mas de 1.000 Tns. y 53 pesqueros y ademas 43 barcos recons-
truidos; aumentando la flota por ambos conceptos en 39.800 Tns.
Las bajas por naufragio y desguace representan 7.700 Tns., elevan-
dose nuestra flota a 1.095.800 Tns. La actividad desarrollada por
la flota, sigui6 dando un rendimiento satisfactorio, habiendo trans-
portado 9.166.000 Tns., con baja de 161.000 con respecto al aiio

precedente.

ORDENACION BANCARIA

La terminacién del privilegio de emisiéon del Banco de Espana
en 31 de Diciembre ultimo, hizo necesaria nueva legislacién que el
Gobierno aproveché para incluir en la Ley de Ordenacién Banca-
ria de dicha fecha las normas para el funcionamiento de la Banca
privada. '

Esperamos.se publique el Reglamento que ha de dictarse de esta
Ley, cuyo contenido y forma de aplicacion puede influir grande-
mente en el porvenir de la Banca espaiola, dada su amplitud, que
abarea las operaciones fundamentales de nuestro ministerio y la dis-
tribucion de sus beneficios.

BOLSA

- Nuestros mercados de valores en 1946 reflejan el ambiente inter-
nacional de inguietudes politicas, desorden econémico e inestabili-
dades monetarias, Se produce un desplazamiento de la masa com-
pradora a inversién en acciones, abandonando los valores de renta
fija, sin que nuestra mayor produccién de energia elécirica y mejor
afio agricola, fuesen factores suficientes a contrarrestar ese ambiente.

Como consecuencia, los fondos piblicos y valores del Estado
abandonan algunos puntos, si bien logran importante volumen de
operaciones, asi como las eédulas y obligaciones industriales, que-
dando sus tipos a fin de afo ligeramente inferiores a los de aper-
tura. El mercado de acciones, favorecido por el dinero, experimenta
alza general, verdaderamente impresionante en muchos casos.
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A mediados del aiio se inecrementa en nuestras Bolsas la activi-
dad de las acciones de Sociedades inmobiliarias, iniciandose su con-
tratacion y alcanzando rapidamente cambios elevadisimos.

En el iltimo mes del afio, en forma y cuantia jamas igualada, se
lanzaron sobre los mercados numerosas ampliaciones de capital. por
un total de varios cientos de millones. Todas ellas, con plazo final de
31 de Diciembre, produjeron abrumadora acumulacién de trabajo,
temiéndose que tanta afluencia de operaciones simultaneas ocasio-
nase alguna congestién en la contratacién de cupones; pero las tres
Bolsas dieron gallarda prueba de su capacidad operatoria, abun-
dando el dinero, que absorbié cunantos derechos se ofrecieron, que-
dando al cierre demanda para muchos de ellos.

En resumen, puede calificarse de satisfactorio el afio bursatil,
con numerosas e importantes ganancias en el sector de renta varia-
ble y declive en los de renta fija, sefialindose esta misma tendencia
en las Bolsas de otros paises.

EMISIONES

En Marzo del afio pasado se autorizo la emisién de Deuda Amor-
tizable 3,5 %, por la cantidad necesaria para cubrir el Presupuesto
extraordinario, realizandose la cesién de papel por intermedio del
Banco de Espaiia. Nuestro Banco ha participado con 35 millones en
las cesiones que sucesivamente se han venido realizando a la Baneca
de dicha Deuda, en Junio, Octubre y Diciembre del afio trans-
currido,

Otras emisiones en las que hemos participado, en mayor o me-
nor grado, son las siguientes :

Cédulas Crédito Local, 4 %, con lotes; cédulas del mismo
Banco, 4 %, interprovinciales; cédulas de Reconstrucecién Nacio-
nal, 4 %. .

Acciones: Industria y Navegacion, S. A. (INSA); Sociedad Mi-
nera Setolazar; EBRO, Cia. de Azicares y Alcoholes; Hidroelée-
trica Ibérica «Iberduero»; Electra de Madrid; Compaiia de Indus-

—————



trias Agricolas; Construcciones Inmobiliarias, S. A.; Sociedad
Espafiola de Construcciones Babcock & Wilcox; Fuerzas Eléctricas
del Noroeste, S. A. (FENOSA); Banco Zaragozano; Sociedad Ané-
nima Cros: Unién Eléctrica Madrileiia; Boetticher y Navarro;
Compaiiia Anénima Mengemor; La Compania Agricola de Tene-
rife; Electra de Viesgo; La Unién y El Fénix Espaiiol; Electro-
Metalirgica del Ebro; Compaiiia Luz y Fuerza de Levante ; Minero-
Sidertirgica de Ponferrada; La Montananesa, S. A.; Compaiiia
Metropolitano de Madrid; Hidroeléctrica Espaiiola; Eléctricas
Reunidas de Zaragoza, S. A.; Energia e Industrias Aragonesas;
Inmobiliaria Electra; La Unién Resinera Espanola; Compaiiia de
los F. C. Vascongados; Unién Espafiola de Explosivos; Riegos de
Levante; Unién Naval de Levante.

Obligaciones: Los Tranvias de Zaragoza, S. A.; El Aguila,

Fabrica de Cervezas.

SITUACION DEL BANCO

El cnadro que acabamos de exponer a grandes rasgos, indica que
en el ano iltimo ha continuado la lucha para la reconstruccion eco-
némica, en medio de circunstancias poco propicias.

En el campo bancario, se ha caracterizado por un aumento de
las cifras de negocio; por considerables demandas de crédito y el
pleno empleo de las disponibilidades, asi como por un acrecenta-
miento inusitado de emisiones y de la actividad bursatil, condicio-
nes todas favorables a nuestro negocio.

El crecimiento de las cuentas acreedoras ha seguido un ritmo
normal, aleanzando un total de Ptas. 525.000.000 los saldos englo-
bados de Cuentas Corrientes, Caja de Ahorros e Imposiciones a ven-
cimiento fijo. Esa cifra representa un aumento de 60 millones sobre
la de fin del ejercicio anterior. Hubiera resultado mayor, de no
haberlo impedido la circunstancia excepcional del cimulo de emi-
siones realizadas en el mes de Diciembre, por un total de mias de
2.000 millones en toda Espaiia y que originaron un fuerte drenaje
en nuesiras cuentas acreedoras, :

C— ————



Las mayores demandas crediticias de la clientela se reflejan en
nuestro Balance por el aumento de los descuentos y créditos.

Ello revela hasta qué grado hemos procurado atender a nuestra
clientela en sus necesidades justificadas, sin apartarnos de las nor-
mas tradicionales en esta Casa y a pesar de haber eliminadoe las pre-
tensiones de tipo especulativo, no solamente para ajustarnos a las
orientaciones de las autoridades finaneieras en materia crediticia,
sino también por propia conviccién,

Aumenta asimismo la Cartera de titulos en 53 millones, figuran-
do en Balance por 281.972.000, segiin detalle que encontraréis en
las paginas finales, con los cambios de coste a que se halla valorada
y que, a simple vista, os indicaran la importancia de la reserva
tacita que representa ese capitulo de nuestro Activo.

Se mantiene, como veis, el equilibrio conveniente entre inversio-
nes en valores y en créditos, dando la preferencia a estas tltimas
colocaciones, que representan la cooperacién y ayuda directa a Ia
Agricultura, la Industria y el Comercio de las zonas en que opera-
mos. Con ello creemos haber cumplido ampliamente, dentro de
nuestra capacidad, la funcién esencial de un Banco de descuento,
de fomentar la economia patria encauzando hacia fines inmediata-
mente productivos los fondos pendientes de colocacién que nuestra
clientela nos confia. :

Merece especial comentario el capitulo de Gastos Generales, de
cuyo total de 11.578.489,60, corresponden a personal 8.761.917,10,
que equivalen al 67,76 % del total. Esta cifra se descompone de la
siguiente forma :

Sueldos del personal ... .. ot wame e fbesd e la8. 7:846.030582
Cuota del Banco para la Caja de Pensiones  » 414.734,24
Subsidio familiar ... ... .. » 288.932,99
Subsidio de vejez y Seguro de matermdad » 59.157,63
Seguro de enfermedad... ... ... .. ... » 53.553,87
Cuota sindical ... L » 99.508,05

Ptas. 8.761.917.10

En realidad hay que agregar a esa suma ... » 708.528,06
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a que ascendera la partiéipacién de los empleados en los beneficios
sociales, que no figuran en los Gastos Generales porque han de ser
autorizados por la Junta en la distribucién de beneficios que os
sometemos.

Incluida esta partida, el aumento que supone el coste del per-
sonal es de Ptas. 2.127.640.10 en los nueve meses a que ha sido apli-
cada la nueva Reglamentacion del Trabajo en la Banca Privada,
promulgada el 26 de Septiembre iltimo. Todos los demis gastos
sufren un aumento de Ptas. 112.683.60 solamente.

Estamos plenamente satisfechos de la mejora en la situacién eco-
némica de nuestros colaboradores ante las insuperables dificultades
de la vida actual. El personal bancario constituye el principal ele-
mento de trabajo de nuestro negocio, y es de tal naturaleza que
requiere la colaboracion inteligente, activa y entusiasta de cada uno
de sus individuos. Contribuye en nuestro Banco. en todas sus cate-
gorias, al mayor éxito de la Empresa.

Dos son los nuevos principios introducidos en la ultima Regla-
mentacion del Trabajo en la Banea Privada. La creacion de los
Montepios, que aseguren al personal un digno retiro, después de
una larga vida de trabajo y una garantia de subsistencia a las fami-
lias al ocurrir el fallecimiento, y viene a llenar una necesidad ver-
daderamente humanitaria y una aspiracién hondamente sentida. El
principio de participacion en los beneficios, es un ideal de las nue-
vas orientaciones sociales, que debe admitirse sin prejuicios, siem-
pre que deje a salvo la existencia real de tales beneficios, como hoy
afortunadamente ocurre. :

La colocacién intensa de nuestras disponibilidades ha producido
ingresos nras elevados, que se cifran en Ptas. 29.317.000,

Hechas las deducciones por el coste del dinero ajeno y por otros
conceplos, el beneficio total es de Ptas. 21.935.000, y después de
cubrir los Gastos Generales, de Ptas. 11.578.000, queda un beneficio
liquido de Ptas. 10.356.908,76.
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COMPARACION DE RESULTADOS

ANO0 1945 aNo 1946 DIFERENCIAS
Ingresos totales ... ... Pras. 22.456.874.T1 29.317.516,42 + 6.860.641.71
Bajas por intereses, gas-
tos, ete. » 15.557.436.80 .18.960.607,66 + 3.403.170.86
Beneficios lignides ... Ptas. 6.899.437,91 10.356.908.,76 + 3.457.470.85

Remanente del ejerci-

cio anterior ... ... ... 152.998,23 118.176.00

=

—  34.822,23

Beneficio disponible ... Pras. 7.052.436,14  10.475.084,76

Os proponemos la siguiente

DISTRIBUCION

Amortizacion de Gastos Instalacién, Mobiliario e Inmuebles
Asgignacion para Impuestos... ... ... oo ce cer cre wre wee aee s
Participacién del Consejo de Administracion. . ... ... ... ...

Participacién. del ipersonal iy i ww i g caisan v s s i

Dividendo a las acciones :

4 % repartido en 1.0 de Julio de 1946 ... Ptas. 1.120.000,00

5.68 % pagado en Diciembre de 1946 .. ... »  1.590.400,00
Reserva obligatoria (Leyes 19-9-42, 6-2-43) Ptas. 521.000,00
Reserva especial (Ley 30-12-43} ... ... ... » 1.334.000,00

Fondo de reserva ordinmario ... ... ... ... o 2.145.000,00

Remanente para el proximo ejercicio ... ..

+ 3.422.648.62

Pras.  757.299.05
»  1.590.000,00
» 479.980.45
» 708.528,06

»  2.710.400,00

»  4.000.000,00
» 228.877.20

Ptas. 10.475.084,76
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RESERVAS

Se aportan en este ejercicio a las Reservas, 4.000.000 de pesetas,
elevandose éstas a 21.200.000, que exceden del 50 % del capital sus-
crito. Con ello se cumple la aspiracién que voluntariamente hemos
venido desarrollando en los tltimos aiios de fortalecer nuestras Re-
servas en la maxima medida posible.

DIVIDENDOS ACTIVO Y PASIVO

El Consejo acordé pedir el tercer dividendo pasivo del 20 %,
que se ha hecho efectivo hasta el 30 de Diciembre tltimo, sobre
las acciones numeradas del 40.001 al 80.000. Estas quedan reinte-
gradas en un 60 % y el capital desembolsado elevado a 32.000.000 de
pesetas, Sumando a esta cifra las Reservas mencionadas en el parra-
fo anterior, el total de los fondos propios del Banco queda estable-
cido en 53.200.000 pesetas, cifra suficiente para mantener la propor-
cién normal con los saldos acreedores de clientes, g

Entendiendo el Consejo que interpretaba el deseo de los accio-
nistas, acord6 repartir en Diciembre 1iltimo el segundo dividendo
activo de 5,68 %, que con el 4 9% distribuido en Julio, hace un
total de 9,68 %, maximo autorizado por las disposiciones vigentes.
La norma de repartir el dividendo complementario a fin de ejer-
cicio, la vienen practicando varios Bancos, y tiene ademas la ven-
taja de espaciar, con mas igualdad, las fechas en que los sefiores
accionistas perciben los dos dividendos.anuales.

INMUEBLES

Prosigue, con el ritmo que permiten las restricciones de mate-
riales en obras de esta categoria, la construccién del edificio para
nuestras Oficinas Centrales. Terminada hace tiempo la excavacién
y cimentacion, se ejecuta actualmente la estructura gruesa y acaban
de anunciarse los concursos de canteria y piedra artificial.



Estan practicamente terminadas las importantes reformas en las
Sucursales de Madrid y de Huesca, y se ha efectuado el traslado a
las nuevas Oficinas en Sarifiena.

La reconstruceién del inmueble de Teruel —derribado ya el an-
tiguo edificio— esta pendiente de tramites ofieiales relacionados con
la alineacién impuesta por los nuevos planes de ordemacién de la
ciudad.

El volumen de obras en curso os explicara la variaciéon existente

en esta cuenta del Activo,

PERSONAL

Con satisfaceion exteriorizamos nuestro reconocimiento a los co-
laboradores del Banco que han secundado nuestras tareas con efica-
cia y adhesion,

Para que sirva a todos de estimulo, el Consejo, recogiendo la
sugerencia de uno de los sefiores accionistas en las dos iiltimas Jun-
tas Generales y con la aprobacién de éstas, ha acordado crear dos
premios a colaboradores ejemplares, que seran concedidos los afios
en que el Consejo considere oportuno, a un Jefe y a un empleado,
cuyos merecimientos deban ser destacados por sus cualidades y com-
portamiento.

El primero se designara: «Titulo de funcionario ejemplar. - En
memoria de D. Joaquin Pérez Martén». El Consejo ha acordado
otorgarlo este ano a D. José Luis Bregante Peria, cuyas cualidades
de laboriosidad incansable, celo e inteligencia son sobradamente co-
nocidas de todos vesotros. :

El segundo, que sera llamado: «Titulo de empleado ejemplar. -
En memoria de D. Jesis Azcona Saimzy, se concede a D. Cecilio
Lépez Navarro, empleado fundador, pues empezé a prestar sus ser-
vicios, como «botonesy, desde el primer dia en que el Banco abrio
sus puertas y ha continuado laborando con adhesién y entusiasmo
en los trabajos que se le han confiado.

No dudamos que ambos nombramientos merecerin vuestra apro-
bacion.
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CONSEJO

El Consejo, en su sesion del dia 17 de Mayo de 1946, en uso
de las atribuciones que le confiere el articulo 11 de los Estatutos,
acordé nombrar Consejero a D. Miguel Maria Azcarate Irurita, de
todos conocido por su actuacion anterior en el mismo cargo y por
su destacada personalidad en el mundo de los negocios.

Sentimos tener que daros cuenta de una nueva y muy sensible
pérdida, ocurrida en el seno del Consejo, con el fallecimiento el
dia 16 de Enero de 1947, de D. José M.* Fraile Ruiz. Desaparece
con él otro de los primeros Consejeros, ya que empezo a desem-
penar el cargo, como suplente, pocos dias después de inaugurarse
el Banco. Su aportacién fué muy estimable, y por sus cunalidades
de sencillez y buen sentido se granjeé el afecto de todos. Rogamos
una oracion por su alma,

Aunque no corresponde al ejercicio comentado, os senalamos
que el Consejo, en su sesion del 22 de Enero iltimo, acordé nom-
brar Consejero a D. Mariano Lozano Colas, persona de tan probada
capacidad que no necesitamos haceros su encomio, por ser sobra-
damente conocida. Esperamos que su preparacién técnica, como
ingeniero agronomo y su’ gran experiencia en la esfera industrial
y agricola, ha de sernos de gran utilidad.

Corresponde cesar en sus cargos, por término del mandato, a los
sefiores siguientes: D. Roberto Soteras Pla, D. Francisco Martin y

Martin y D. Fernando Lozano Blesa.

ACUERDOS

Sometemos a vuesira consideracion los siguientes :

1.>  Aprobacion de la gestion administrativa de la Sociedad.
2.> Aprobacién de la MEMORIA y BALANCE del ejercicio de 1946.




3. Aprobacién de la distribucién de beneficios, incluido el pago
del dividendo provisional del 4 % y del definitivo satis-
fecho en Diciembre 1iltimo de 5,68 %, ambos con deduc-
cién de impuestos.

4.° Ratificacion, en el cargo de Consejero, de D. Miguel Maria
Azecarate Irurita.

5. Reeleccion de Consejeros a favor de D. Roberto Soteras Pla,
D. Francisco Martin y Martin y D. Fernando Lozano

Blesa.
Zaragoza, 23 de Febrero de 1947.

EL PresipeENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION : Manuel de Esco-
riaza v Fabro. — EL VICEPRESIDENTE : Eugenio Lopez Madrazo.
VocaLres : Roberto Soteras Pla. — Francisco Martin y Martin.
Pedro Zaragiieta Aristizabal. — Tomadas Higuera Pueyo, Marqués
de Arlanza. — José Luis Bas Rivas. — Joaquin Bau Nollg.
Pedro Lain Carreras. — Miguel Maria Azcdrate Irurita.

ConseJERO SECRETARIO: Fernando Lozano Blesa.
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B ALANCE general del Banco

ACTIVO

CAJA Y BANCOS

Caja y Banco de Espana..
Monedas y billetes extranjeros (valor
efective). . i s s e

Bancos Y BANQUEROS :

En pesetas... : .
En moneda extran]era

CARTERA

Efectos de comercio hasta 90 dias ... ...
Efectos de comercio a mayor plazo... ..

TiruLos :
Fondos publicos ..
Otros valores ¥ e
Inversion de la reserva ohllgatorla ......
Inversién de -la reserva especial. ..
CuponEs : Descontados y al cobro... ...

CREDITOS

Deudores con garantia prendaria ... ..

Deudores varios a la vista

Deudores a plazo ... ... .

Deudores en moneda exrran]era (valor
efectivo) .

INMUEBLES ... ... ... ... ... ...

MOBILIARIO Y GASTOS DE INSTALACION ... ... ... ... ... ...

ACCIONISTAS... ... ... ..
ACCIONES EN CARTERA ...

DEUDORES POR ACEPTAGIONES ... ... ... oo oo oo ven o

DIVIDENDO ACTIVO REPARTIDO ..
VARIAS CUENTAS ... ... ... ... .

DEPOSITOS DE VALORES. ..

TorarL ... ... ... ... ...

46.433.044,07

134.253,19

22.326.541.31
99.738.25

122.110.436.48

. 204.091.752,70

77.880.542,39
1.583.000,00
1.554.697,05

3.011.925,25

30.106.240,30
19.465.288.,55

. 153.784.916,99

83.747.62

de Aragon en 31 de Diciembre de 1946
Y
PESETAS as| T PESETAS crs. |
PASIVO :
CAPITAL _ e v U b ) 60.000.000 | 00 '|
FONDO DE RESERVA.. : : 14 062 328 54
RESERVA OBLIGATORIA (Le.yes 19-9-42 y
6-2-43)... ) 3 1.583.007.47
RESERVA ESPECIAL (Lt'y 30 1‘3.43) .. 1.554.663.,99 17.200.000 || 00
68.993.576 | 82 ACREEDOR E‘S
Bancos Y BANQUEROS :
En:pesetis. . ... b0 oo e see e - 1240363.218,03
En moneda extranjera ... ... ... ... 72.464.95
Acreedores a la vista... ... ... ... ... ... 263.110.245,94 1
Acreedores hasta el plazo de un mes... 242.656.730,95
Acreedores a mayores plazos 19.572.633,98
Acreedores en moneda extranjera (valor
efectivo) . = 94.735,90
410.232.353 | 87 Acreedores por cupones aI mbro ...... 2.738.149,20 652.608.178 | 95
EFECTOS Y DEMAS OBLIGACIONES A PAGAR ... .. 4.549.489 || 62
ACEPTACIONES ... ... ... .o cer wen ver ee eve o 9.717.643 | 40
VARIAS CUENTAS. .. 46.953.234 | 15
203.440.193 | 46 PERDIDAS Y GANANCIAS : !
Ejercicio actual ... . . 10.356.908,76 |
11.163.778 | 61 Remanente del ejercicio 1945 ... 118.176,00 10.475.084 | 76
5.595.010| 51 ——
8.070.600 | 00
20.000.000 | 00
9.717.643 || 40 .
2.710.400 | 00 |1 3t |
61.580.074 | 21 \ |
801.503.630 || 88 801.503.630 | 88
1 -
790.858.496 | 18 || DEPOSITANTES DE VALORES 790.858.496 | 18
1.592.362.127 || 06 TORAG Vs s n1:592,362.127 |1106

V.2 B*

El Presidenle del Consejo de Administracion,

MANUEL DE ESCORIAZA Y FABRO

El Director General,

JOSE LUIS BAS

El Interventor General,
F. POLO



Extracto de la cuenta de PERDIDAS Y GANANCIAS

UTILIDADES

Beneficio e intereses de valores... ... ... ... ... ... ... ... ... Puas. 11.875.720,50
Intereses de cuentas de crédito y préstamos .. ... ... ... .. »  6.849.713.69
Comisiones y cambios... ... ... ... ... ... ... . .0 e . »  3.562.749,77
Negociaciones y descuentos ... ... ... ... oo v con oo e ans »  6.696.892.11
Rentas de los inmuebles y varios ... ... .0 .0 o oL » 332.440.35

Pras. 29.317.516.42

BAJAS
Intereses abonados a enentas corrientes y a
PIREG, it o ey i ot Reieh i st e 1.618.426.56
Intereses abonados a Caja de Ahorros... ... 4.354.850.36
Corretajes y timbres .. ... v cooiin won e 369.874.62
Reposicion de cuentas expoliadas ... ... ... 202.591.69
Otros conceptos ... ... N gl e AAN 836.374.83

Gastos generales vy sueldos

Sueldos del persomal ... .. 7.846.030.32
Seguros sociales ... ... ... . 915.886.78
Otros gastos ... ... ... ... -.. 2.816.572.50  11.578.489.60 Ptas. 18.960.607.66
Beneficios ligmidos... (.. ... ..o .0 . oo .o 0 Pras. 10.356.908.,76
Remanente del ejercicio anterior .. .. .. ... . . .. .. » 118.176.00
‘Beneficios disponibles .. . .. . .. . . Pias. 10.475.084.76
ErL Direcror GENERAL, EL INTERVENTOR (GENERAL.
JOSE LUIS BAS F. POLO
V.e B

ErL PreESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION,
MANUEL DE ESCORIAZA Y FABRO
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VALORES PROPIEDAD
DEL

BANCO DE ARAGON



VALORES PROPIEDAD ‘DEL

BANCO DE ARAGON

T A T T e o Pl e o s (o

EN 31 DE DICIEMBRE DE 1946
Nim, de titulos y valor nominal CLASE DE VALORES CAMBIO IMPORTE TOTALES
Pesetas  Ols. | Pesetas Ols.
FONDOS PUBLICOS ESPANOLES
Prag,  1.198.000 | Deuda Perpetua al 4 %, Interior L e 90,10 | % 1.079.398 | 00 *
% 6.661.000 »  Amortizable 3 %, em. 1928 (l:bn: de ]anllealus} 79,85 | % | 5.318.808 | 60
2 16.233.000 » » 3,50 %, »  15- 7-45 (libre de |mpqu!ob) 96,28 | % | 15.629.132 | 40
i/ 16.763.500 » 3.50 %, » 1- 1.46 » » 91,256 | % | 15.296.693 | 75
" 35.000.000 » 350%, » 8 346 » » 95,00 | % | 33.250.000 | 00
» 1.484.500 » 4 %, » 1. de Octubre de 1945... ... 99,50 | % 1477077 | 50
4 22.315.000 » » 4 %, » 15 de Noviembre de 1945 ... 96,85 | % | 21.612.077 | 50
t 18.265.000 | Obligaciones del Tesoro 2.75 %. em. 1942 100,00 | % | 18.265.000 [ 00
" 15.500.000 » » 2,75 %, » 1943 100,00 | % | 15.500.000 | 00
g 19.540.500 » » 3 P, » 1944 100,06 | % | 19.552.224 | 30
g 28.008.000 » » 2,75 %, » Enero 1945 100,09 | % | 28.033.207 | 20
" 28.778.500 » » 2,75 %, » Noviembre 1945 100,03 | % | 28.787.133 | 556 |203.800.752| 70
CEDULAS Y VALORES DE ESTADOS
172| Ptas. 86.000 | Cédulas Banco Hipotecario de Espania 4 % (con impuestos)...| 92,00 | % 79120 | 00
5.979 -4 2.989.500 » Crédito Local Interprovincial 4 % ... .. 100,60 | % 3.007.437 | 00
23 455 ad 11.727.6500 » » » 4 %, con lotes... ... .. 101,18 | 95 | 11.865.884 | 50
” 291.000 » Reconstruceion Nacional 4 %, | 100,00 | % 291.000 | 00
Pesos 79.000 » Hipotecarias Argentinas, 4 %... .. 1,68 | Pta. 182.720 | 00
onp | Ptas. 138.000 | Obligaciones Empréstito de Marruecos 5 % ... ... e e il 8ED0] fg 117.300 [ 00
Libres = 30.000| War Loan 3,508 ... i <. wiihiires i e a ad oot o oi] 20000 | 195 440.000 | 00 | 15.933.461| 50
OBLIGACIONES
170| Ptas. 85.000 Catalana de Gas y Electricidad, serie I, 4.50 % ... .. 90,00 | < 76,500 1 00
283 " 141.500 | Ferrocarriles Secundarios 4 % ... ... ... ... ... .. .. ..o .. ...| 35,00 | % 49.525 | 00
1.876 % 937500 | Los Tranvias de Zaragoza, 5. A., 5% .. 100,00 | % 937.500 | 00 J J
200 o 100.000 | Cementos Cosmos 5,50 %o... ... oo cre coe cve e oo con wewvee o | 82,00 | % 82.000 | 00 \Z
50 ) 25.000 | Sociedall Inmobhiliaria Ibérica 5 %... . S 100,00 | % 25.000 | 00 \
| 4.800 £ 2.400.000 | Compaiiia Telefénica Nacional de Espafia 5 % ... ... ... ... .| 101,18 | % 2.428.320 | 00 '
1.400 i 700.000 | La Montafianesa. S. A.; 5.50 %.ie e cin e one e eee wne e o] 98T | %% 687.190 | 00
520 " 260.000 C'ompnﬁia Sevillana de Electricidad 5 %... ... oo v vee e .oo| 100,14 | % 260.364 | 00
150 e 75.000 | El Aguila, Fibrica de Cervezas 3.50 % 100,00 | % 75000 | 00
11K * 105.500 | La Industrial Quimica de Zaragoza 1924... 84,92 | % 89,500 | 60
223 » 111.500 n » » » 1934, 85,20 | % 94998 | 0O
172 < 86.000 | Bonos » " » 1928 ;i 82,03 | % 70545 | 80
4110 " 2.055.000 »  Tes2 C.a Arrend. del Monopolio de Petrole.os 5 % 100,09 | 9% | 2.056.849 [ 50
i 950.000 | Ferrocarriles Andaluces y otras obligaciones... ... ... ... ... ... o 82.116 | 55 7.015.499| 45
ACCIONES
BANCOS
700| Ptas 350,000 Banco Hipoteecario de Espana ... ... . e i Bl 250,00 | % 875.000 | 00
600 " 200.000 | Banco de Crédito Industrial 75 % de:.embolsado v ww e wne | 100000 | DR 225.000 | 00
1.000 i 500.000 | Banco Exterior de Espana SR e e o e sl i 304.250 | 00
1.000 52 500,000 » » » 25 % desembolsado ... ... ... ... ...| 100,00 | % 125.000 | 00
1.973 2 986.500 | Banco de Crédito Local de Espana, liberadas ... ... ... ... ...| 101,20 | % 998.338 | 00
290 b ang 00 || Baned Urgniio: ot won doc ool i 00 T vre inhe leomis 100,00 | % 290.000 | 00
604 n 02000 | Bonco! ZEFagosanio) ., ..o .. ke she b eie s s e e e | 68 | o8 337.218 | 20
302 " 151.000 » » 50 % desembolsado... ... ... .o oL o L] 395,00 | Pts. 119.290 | 00
100| Freos. s. 50.000 | Societé de Banque Suisse 300,00 |F.s. 75.900 | 00
400 | Ptas, 20.000 | Crédito Agricola de Aragon, serie »\ 100,00 | % 20.000 | 00
200 » 100.000 » » » » B o e o] 200,00 | 9% | 100.000 | 00 | 3.469.991| 20
AZUCARERAS
6.023| Ptas. 3.011.500 | EBRO-Compaiiia de Azicares y Alcoholes (E. C. A. Y. A.)| 146,70 | % 4.417.870 | 50
589 o 294600 | Compania de Industrias Agricolas... ... ... ... ... ... .o .| 145,39 | % 428.173 § &5
62 " 31.000 | Alcoholera Agricola del Pilar .. 180,41 | % 55.927 | 10 4.901.9711" 15

235.121.676| 00




™

————e = — — __ —— E— — =
Nim, de fifulos y valor nominal CLASE DE VALORES canpgo | EOBEE | et o
Suma anterior,.. 235.121.676 | 00
AGUAS, ELECTRICIDAD, MINAS Y TRANSPORTES
|
379 | Ptas. 189.500 | Compania General de Aguas de Barcelonma ... ... ... ... ... .| 16440 | % 311.538 ] 00
i e 38.500 | Empresa de Aguas del Rio Besés ... ... ... .. ... .. oo oo o) 5181 % 10.946 | 85
1.901 & 950.500 | Eléctricas Reunidas de Zaragoza. nims. 1 al 140.000 ...| 137,15 | % 1.303.610 | 75
2,582 r 1.291.000 » » » »  140.001 al 260.000 ...| 100,00 | % | 1.291.000 | 0o
4483 " 2.241.500 » » » 50 % desembolsado... ... ... 200,00 | Pts.| 1.800.070 | 00
269 & 134.500 | Compania Electra de Madrid, serie A... ... ... ... ... ... .. .| 14395 | % 193.612 | 75
126 & 62.500 0 i) 0] i AL |1 ——— 143,35 7 89,593 75
677 % 338.500 | Hidroeléctrica Espanola 146,17 | % 494.785 | 45
1114 " 557.000 | Hidroeléctrica Thérica «lberdueroy... . 113,86 | % 634.200 | 20
228 " 111.500 » » » 40 % r]esemhalnat]o 230,65 | Pts. 51.434 | 95
76| " 877.500 | Compaiiia Sevillana de Electricidad ... ... ... ... ... ..o o] 150,00 | % 566.250 | 00
299 e 1406500 | Electra de Viesgo .0 ool 90 G0 2 50 e et e e sl FRGR00| 19 173.719 | 00
209 " 149.500 » » 20 % desembolsado... ... ... ... ... .. oo .| 150,00 | Pts, 44.850 | 00
873 i 436.500 | Compania Anénima Mengemor ... ... .o .o oo on o e 127,16 | % 555.053 | 40
264 " 132,000 » » » 10 % desembolsado 125,00 | Pts. 33.000 | 0o
11.546| * 5.773.000 | Unién Eléctrica Madrilena 90,45 | 9% | 5-221.678 | 50
996 Y 498.000 » » » {procedentes Alberches fund.) 28,04 | % 139.639 | 20
879 o 439500 | Compafia Luz y Fuerza Levante (preferentes) ... ... ... ... .| 71,60 | % 314.682 | 00
255 i 127.500 » » » » » 50 % desemb.| 250,00 | Pts.. 63.750 | 00
3.000 " 1.500.000 | Energia e Industrias Aragonesas 163,45 [ % | 2451750 | 00
250 " 125.000 | Electra Jacetana, S. A., 50 % deﬁamba}sado - 265,00 | Pts. 66.250 | oo
1.014 » 1.014.000 | Fuerzas Eléctricas del Noroeste (FENOSA) 50 % &esemb 570,07 | Pt=. 578.050 | 98
2.796f * 1.398.000 | Compaiiia Riegos de Levante, serie A... ... ... ... ... .. .. .| 101,80 | % | 1416174 | 00
366 " 183.000 » » » S O s [I=.C 1 iy [ 185.232 | &0
1.198 i 599.000 | Minas y Ferrocarril de Utrillas ... ... ... ... .. oh van e | EXABOT | B 886.939 | 30
3.819 " 165.950 | Compaiia Espanola de Minas del Rif... ... ... ... .. .. .. .| 134,60 | Pts. 446.737 | 40
2.041) 102,050 | Compania Minera Setolazar (nominativas) 53.11 | Pts. 108.397 | 51
478 & 23.900 » » » (portador). .. Tt (15 . 0 W 53679 | 40
2000 " 100.000 | Minas del Ecuador... ... . oo oo oo oo oo 1 i i 100,00 | % 100.000 | 00
’ sso| 440.000 | Compaiiia Metropolitano de Madrid ... .. ... ... ... ... ... .| 12381 | % 544.764 | 00
138 e £9.000 » » » 10 % desembolsado... ...| 135,00 | Pts. 18.630 | 00
200 ® 100.000 | Ferrocarril Santander a Eilbao.. el 501,10 | Pts. 100,220 | 00
200 L 100.000 | Ferrocarriles Vascongados 50 % desemholsado san wen ase morai] | OV BB 60.400 | 00 | 19.819.639| 99
MONOPOLIOS Y ACCIONES INDUSTRIALES
2.155|. Ptas,  1.077.500 | Compania Arrendataria del Monopolio de Petréleos ... ... ... 100,00 | % | 1.077.500 | 00
3.700 4 1.850.000 | Tabacalera. S, A., 80 % desembolsado ... ... .. oo | 402,85 | Pts.| 1.490.545 | 00
260 i 180.000 | Compania Arrendataria de Tabacos (pend. de llq‘md.} ...... 70,14 | % 126.252 | 00
300 % 150.000 | Compaifiia Telefénica Nacional de Espaiia, ordinarias... ... ...| 120,00 | % 180.000 | 00
500 5 250,000 | La Equitativa, Fundacién Rosillo (33.33 % desembolsado) -..| 666,00 | Pts. 333.000 | 00
100 z 50.000 | » Reaseguros (50 % desembolsado) =] 312,50 | Pts. +31.250 | 00
285 " 57.000 | "La Unién y El Fénix Espafiol ... ... .. . .o oo e oo 2| 377,90 | 9% 215.403 | 00
430 v/ 215.000 | Compania General Espafiola de Seguros ... ... ... ... ... ... ...| 9569 | % 205.733 | 50
331 < 165.500 | Sociedad Babeock & Wilcox... ... ... ..o oo coe oot cee vne oo wo| 108,41 | 9% 179.418 | 56
=L 194.000 | Basconia ... ... .. i 276,70 | % 536.798 | 00
720 s 360.000 | Sociedad Meta.lu.r«u‘a Duro I'elguera : 1 96,00 | % 345.600 | 00
1.140 i 285.000 | Minero Siderirgica de Ponferrada... ... ... ... ... ..o ... .o .| 133,42 | % 380.247 | 00
1.145 . 572.500 | Compania Auxiliar de Ferroearriles 99,65 | % 570.496 | 26
1.816 % 908.000 | Construcciones Aeronauticas.. 101,60 | % 922.528 | 00
676 i 338.000 | Maquinista y Fundiciones del Ebro Ten e 173,11 | % 585111 | 80
200 " 100,000 | Seociedad Espafiola de Construecién Naval (blamaﬂl 31,50 | % 31.500 | 00
2,490 2 1.245.000 » » » »  (rojas) ... ... ... ...| 6243 | % 777.253 | 50
g.052 * 3.026.000 » » » »  (preferentes) ... 9521 | % | 2.881.054 | 60
359 % 179.500' | Sociedad Anénima Cros ... ... ..l v o i wie eee wee e e e 182,85 | % 328.215 | 76
3 512.700 | Unién Espanola de Explosivos... = 257,50 | % 1.320.202 | 50
505 i 252.500 | Companiia General de Tabacos de Flllpmas 365,00 | % 921,625 | 00
1.307 u 653.500 | Compania Espafiola de Petréleos ... ... ... v aie e | 109,60 | % 716.236 | 00
600 5 300.000 | I. B. Y. S. Instituto de Biologia y bueroterapm wee s e il ROTIN) G 381.600 | 00
2001 100.000 | Electro-Metalirgica del Ebro , U L O o 244.820 | 00
so0| » 150.000 | El Aguila, Fabrica de Cervezas... ... ... ... ... . coo e oo .| 303,75 | 9% 456.6256 | 00
5.300 il 2,650,000 | Industria y Navegacion, S. A, (I. N. 8. A) ... ... ... ... ...| 101,50 ; 9% | 2.689.750 |, 00
7.990 - 3.995.000 | Inmobiliaria Urbana, S: Al 0 0l to i we b b s o] 82850 | 9% 3.320.832 | 50
U SR e a0 atee v s ok 21.257:597 | 95 |254.941.315| 99
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