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A L A 

J U N T A G E N E R A L DE A C C I O N I S T A S 
DEL 19 DE M A R Z O DE 1967 

¿ n o t e * t. 

A lucha contra la inflación ha sido quizá la caracterís­
tica más general de la actividad económica interna de 

numerosos países en 1966. 
La expansión en curso en casi todo el mundo y las necesidades 

de la industrialización, han provocado desequilibrios que las auto­
ridades políticas se han visto obligadas a afrontar restringiendo, 
con más o menos rigor, la concesión de créditos, e incluso con 
medidas fiscales y de estabilización de salarios. 

En los veintiún países que componen la Organización de Coope­
ración y Desarrollo Económico, y como consecuencia de la polí­
tica de restricción aplicada, se contuvo, en general, la expansión 
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de la demanda. La tasa de crecimiento, en su conjunto, pasó 
aproximadamente del 5'5 % en el primer semestre del 66, al 4 % 
en el segundo. 

Los países del Mercado Común, con excepción de Italia y Fran­
cia, también han visto frenados sus ritmos de expansión, con re­
percusión en sus Bolsas, donde ha predominado la tendencia de 
baja y el debilitamiento de las cotizaciones. 

Alemania, después de 15 años de casi ininterrumpida prospe­
ridad, ha visto su producto nacional bruto crecer solamente en un 
S'S %, mientras los salarios se incrementaron en más del 6 %. E l 
Bundesbank, para contrarrestar el efecto de la empeorada balanza 
de pagos, aumentó el porcentaje de las reservas obligatorias de 
los Bancos y redujo la línea de redescuento a las instituciones 
financieras. E l problema de la liquidez se ha visto agudizado pol­
la falta de depósitos de extranjeros, que encuentran el rendimien­
to poco atractivo. 

Francia ha continuado su moderada y equilibrada expansión 
económica. La inversión total ha aumentado en un 4 % ; se ha 
contenido el alza de los precios y continúa llevándose a cabo la 
reestructuración de algunos sectores de la industria francesa. Las 
ofertas de empleo han aumentado y la situación del comercio in­
ternacional continúa siéndole favorable. 

Italia ha entrado en una nueva fase de prosperidad, después 
de la recesión de 1963 y 1964. Se observan avances en casi todos 
los sectores industriales, notándose especialmente en la producción 
de automóviles, que aumentó un 14 %, la de productos químicos 
(17 %) y en la del metal (8 %). También están firmes la indus­
tria de los bienes de equipo y los textiles. Se ha sostenido la de­
manda exterior y se estima que las exportaciones aumentaron en 
un 13 %. 

En Holanda, los precios, en general, han sufrido un aumento 
del S'S % en 1966, y las subidas salariales se calculan en un 12 %. 

En Bélgica, la situación es análoga y, aunque los precios al 
por mayor, en su conjunto, han sido estables, los salarios y los 
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costos en la industria aumentaron en más del 10 %, mientras el 
índice de producción industrial se ha mantenido estacionario. 

E l gobierno inglés adoptó en 1966 las más severas medidas es-
tabilizadoras de su historia. Como la elevación del tipo de des­
cuento por el Banco de Inglaterra, del 6 al 7 %, y la orden de 
aumentar los depósitos obligatorios de los bancos comerciales no 
fueron suficientes, el día 21 de julio se anunció un reajuste gene­
ral de la política económica del Gobierno, tendente a restablecer 
la confianza en la libra esterlina. A l finalizar el año, la balanza 
de pagos, aunque todavía deficitaria, había mejorado notablemen­
te y se había aliviado la presión sobre los salarios, aunque a costa 
de aumentar considerablemente el desempleo. La actividad de la 
economía inglesa, en su conjunto, no parece haber aumentado 
más del 1 %. 

Después de seis años de crecimiento equilibrado, los Estados 
Unidos se han encontrado ante una situación de serias tensiones 
inflacionistas. La demanda aumentó en proporciones desconocidas 
y los precios sufrieron un alza del S'ó %. A estos factores hay que 
añadir el costo de la guerra en Viet-Nam (se calcula en 2.000 mi­
llones de dólares mensuales), una balanza de pagos con cerca de 
1.500 millones de dólares de déficit (a pesar de que los Bancos 
americanos retiraron 3.000 millones de dólares de sus sucursales 
en el extranjero) y un descenso de la favorable balanza comercial, 
de 6.900 millones en 1964 a 3.800 millones para el año 1966. E l 
porcentaje de desempleo asciende al 3'7. Otro factor muy impor­
tante es que la producción de hombre/hora, que durante los años 
1961 a 1965 se estimaba en 3*6, no ha sido más que de 2'8 en 1966. 
Los salarios se han elevado en un 4 %. Los miembros del Federal 
Reserve Board advirtieron a tiempo los síntomas de inflación, re­
comendando una serie de directrices a seguir para frenarla, pero 
la Administración se limitó a adoptar unas medidas de carácter 
monetario, cuya finalidad era primordialmente la restricción de los 
créditos. Así, el tipo de descuento fue elevado del 4 al 4,5 % ; a 
mediados del año 1966, la Reserva Federal, que facilitaba dinero 
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a los bancos a un promedio del 6 % anual de sus necesidades, 
redujo estas cantidades en un 2 %. Se anticipó la recaudación de 
los impuestos, y ello obligó a los contribuyentes, tanto a Corpo­
raciones como a particulares, a recurrir a los depósitos bancàries, 
que descendieron en una forma tan alarmante que, en agosto, se 
encontraban en una cifra tan baja como la que se produjo en la 
crisis de 1933. Aun con todo ello, la producción industrial expe­
rimentó una expansión de un 8 %, y el crecimiento real de la 
economía ha sido de un 5'5 %. Será interesante observar el des­
arrollo de la economía americana en 1967. 

Ha continuado el desarrollo económico español durante el pa­
sado ejercicio, si bien con características no del todo coincidentes 
con las previsiones efectuadas al elaborar el Plan. En general, se 
ha provocado un proceso de ccdesaceleración» para contener el rit­
mo alcanzado en 1965, que las autoridades económicas han juz­
gado excesivo. 

Las medidas adoptadas para limitar el exceso de demanda se 
iniciaron en diciembre de 1965, continuaron durante 1966 y han 
resultado eficaces al fin propuesto. E l coste de la vida, que en 
1965 aumentó en un 9 ^ %, se limitó en 1966 al 5^ %, y el índi­
ce de crecimiento de los precios al por mayor, que en 1965 fue 
del 5'5 %, no ha llegado en 1966 al 2 % (1'7 % segiín datos pro­
visionales). 

La Renta Nacional, que en 1964 aumentó en un 6'9 % y en 
1965 en un 8'2 %, ha aumentado en 1966 el 7'9 %, porcentajes 
éstos en términos reales, es decir, a pesetas de valor constante. En 
términos monetarios actuales se alcanzó en 1966 un total de 
1.271.160 millones de pesetas, con un aumento del 13'8 % sobre 
el año precedente. 

La renta por habitante aumentó un 7 % en términos reales o 



pesetas de valor constante, y un 12'9 % en términos monetarios 
actuales, alcanzándose 39.885 pesetas actuales por habitante, equi­
valentes a 664,75 dólares «per càpita». 

La balanza de pagos sigue afectada por las consecuencias de 
nuestro desarrollo industrial y el déficit de alimentos de produc­
ción nacional, lo que produce fuertes importaciones de bienes de 
equipo y alimentos, que no han podido ser compensadas por el 
valor de nuestras exportaciones, a pesar de su aumento en 1966 
y de los ingresos obtenidos por el turismo. Aunque el hecho no 
es grave a corto plazo, dada la solidez de la posición financiera 
española y las reservas considerables que pueden absorber déficits 
temporales, nuestras Autoridades le prestan la debida atención, 
para aplicar, en su caso, las oportunas medidas y obtener paula­
tinamente el equilibrio entre las necesidades exteriores y los re­
cursos reales. 

E l saldo deficitario de nuestra balanza de pagos produjo duran­
te el año una contracción de la liquidez general y, como conse­
cuencia, un menor aumento de los depósitos bancarios. 

E l Banco de España, a fin de no entorpecer el normal desarro­
llo de los intercambios comerciales, revisó oportunamente las lí­
neas de redescuento con objeto de que la Banca pudiera obtener 
los recursos necesarios para compensar en parte la pérdida de l i ­
quidez antes señalada. 

Las reservas totales de oro y divisas convertibles han sufrido 
una pérdida de 203'5 millones de dólares, pero ha de considerar­
se la pérdida neta de 176, ya que en aquella cifra se incluyen 
25 millones para pago del aumento de cuota en el Fondo Moneta­
rio Internacional. 

Durante el año 1966 se han dictado importantes disposiciones 
en materia de Seguridad Social y Accidentes de Trabajo. 

Destaca la mejora de los salarios mínimos, de 60 a 84 pesetas, 
con efectos desde 1.° de octubre, y la ampliación del límite de 
protección de Accidentes de Trabajo, que ha sido elevado de 
84.000 pesetas a 144.000 al año. 
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Merecen mención especial la nueva Ley de Seguridad Social 
y las normas que la complementan. Se ha implantado, con efectos 
desde 1.° de enero de 1967, una renovación total en materia de 
Seguros Sociales y Mutualidad Laboral, mejorando en conjunto to­
das las prestaciones y estableciendo un valor fijo para las de Ayuda 
Familiar, que hasta ahora venían funcionando como Subsidio y 
Plus Familiar, con valores muy variables. 

Continúa negociándose con la Comunidad Económica Europea 
(Mercado Común) la forma que habrán de adoptar nuestras re­
laciones con ella. 

E l producto industrial bruto a precios constantes aumentó en 
un 10'3 % en 1966 (durante el quinquenio 1962-1966 creció en un 
73 %), consolidando progresivamente la importancia del sector in­
dustrial dentro de la economía nacional. 

E l consumo de acero en el año se cifra en ó'S millones de to­
neladas. La producción nacional fue de S'S millones y el resto fue 
suplido con importaciones y con los «stocks» sobrantes del año 
precedente. 

En el sector eléctrico se produjeron, en 1964, 24.438 millones 
de K w / h . En 1965 se llegó a 31.739, y en 1966 se superaron los 
37.000 millones, cifra que desborda los 1.000 Kw/h . por habitante. 

Los astilleros españoles terminaron 168 buques mayores de 
100 Tm., con un total de 365.659, lo que significa un aumento 
del 30 % sobre los terminados en el año anterior. De estos buques, 
42 fueron para armadores extranjeros, con valor superior a los 
40 millones de dólares. 

La producción de tractores agrícolas se estima en 16.799, frente 
a 18.273 en 1965, y la de automóviles, en 257.910 frente a 159.300 
en el año anterior. 
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E l aumento total de empleo en la industria durante 1966 fue 
de un S'é %, lo que ha supuesto la creación de 150.000 nuevos 
puestos de trabajo en las industrias manufactureras. Si a este in­
cremento se añade el mayor empleo del sector de la construcción, 
el número total de nuevos puestos de trabajo gira en torno a los 
200.000, volumen que ha permitido absorber buena parte del trans­
vase de mano de obra agrícola y ofrecer empleo a los obreros es­
pañoles que regresan del extranjero, a un ritmo más rápido que 
el previsto en el Plan de Desarrollo. 

La productividad por persona empleada creció en un é'ó %, 
tasa inferior a la media correspondiente al quinquenio 1962-1966, 
que fue del 6'9 %. 

Las inversiones en la industria se han visto afectadas por las 
medidas de «desaceleración» puestas en juego. E l volumen de és­
tas y su financiación constituye una de las preocupaciones mayo­
res a comienzos de 1967. 

También este año climatológico se ha caracterizado por su irre­
gularidad, como el anterior. Lluvias frecuentes en el primer tri­
mestre; tiempo seco durante la primavera y verano, y nuevas pre­
cipitaciones, abundantísimas, a primeros de octubre, para escasear 
en la última fase del año. 

Las lluvias de octubre dejaron los campos muy bien preparados 
y las siembras de cereales de invierno se realizaron en excelentes 
condiciones. Los sembrados, así como el arbolado y las cosechas 
en pie, presentaban un aspecto esperanzador a fin de año. 

Las diferentes mutaciones meteorológicas han sido, en general, 
favorables al desarrollo de los cultivos, lográndose resultados es­
timables en la casi totalidad de los productos, como se podrá apre­
ciar en el cuadro que a continuación publicamos, según datos fa­
cilitados por la Sección de Estadística del Ministerio de Agricultura: 
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C a m p a ñ a C a m p a ñ a C a m p a ñ a C a m p a ñ a 
1940/50 1964/65 1965/66 1966/67(1) 

( E n m i l e s de Q m . ) 

Trigo 32.894 39.765 47.148 48.134 
Cebada 18.877 19.269 18.914 21.827 
Centeno 4.545 3.464 3.489 3.568 
Avena 5.639 3.896 3.696 4.179 
Maíz 4.980 12.028 11.417 11.632 
Arroz 2.261 3.981 3.496 3.850 
Patatas 29.775 42.541 40.898 41.668 
Remolacha azucarera . . . . 13.136 33.312 36.642 40.545 
Aceituna consumo 523 255 481 294 
Aceite 3.137 1.100 3.136 4.615 

i1) Datos provisionales. 

Como se puede apreciar, el resultado de la campaña de trigo 
ha sido muy bueno, aún mejor que el del año anterior. La cifra 
lograda en las últimas campañas y la evidente disminución del 
consumo de pan, han producido un excedente de trigo que se esti­
ma en unos 20 millones de quintales métricos. E l subgrupo harinero 
de Mercado Exterior tiene en proyecto una acción concertada en 
virtud de la cual, durante la próxima campaña puedan ser expor­
tados harina, sémola y subproductos harineros. Se prevé también 
destinar las clases inferiores para piensos. 

Excelente ha sido la producción de cebada, y buenas las de cen­
teno y avena, si bien en estas últimas han sido inferiores las áreas 
de cultivo. La del maíz se puede considerar igual a la anterior, 
aun cuando la zona cultivada se ha reducido también. Muy buena 
la cosecha de leguminosas, tanto las de consumo humano como las 
de pienso. 

La cosecha de agrios se estima en unas 2.100.000 toneladas. No 
obstante las prevenciones que se tenían sobre la posible actitud 
discriminatoria del Mercado Común, las exportaciones se han des-
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arrollado favorablemente, alcanzándose la cifra de 1.300.000 tone­
ladas (1.000.000 aproximadamente en la campaña anterior). E l 71 % 
de esta cifra se ha enviado a los países del Mercado Común, y de 
éste, la mitad a Alemania Occidental, que continúa siendo nuestro 
primer cliente, seguida de Francia e Inglaterra. A los países del 
Este se han enviado unas 100.000 toneladas, contra 30.000 del año 
pasado. La perspectiva para la campaña actual es buena y se es­
tima una producción que rebasará también los 2.000.000 de tone­
ladas, de las que se podrán exportar más de 1.000.000. Hasta el 25 
de diciembre se habían exportado 535.629 Tm., contra 412.704 del 
año anterior en la misma fecha. 

En remolacha, la cosecha es abundante, y el producto de buena 
calidad. Se estima una producción de 430/480.000 toneladas de 
azúcar (incluido el de caña). 

Aun cuando en algunas comarcas de producción bianual, haya 
sido deficitaria y las heladas de fin de año hayan producido algún 
perjuicio, la cosecha de aceituna de almazara, en general, puede 
considerarse como buena, esperándose un resultado del orden de 
las 450.000 toneladas de aceite. 

Se estima en unos 32.500.000 H l . la cosecha del vino en la pre­
sente campaña (15 % más que en la anterior). 

En algodón se espera una producción de 400.000 balas de fibra 
útil, contra las 370.000 de la campaña anterior. E l producto es de 
buena calidad por no haberle afectado grandemente las lluvias. 

Según datos facilitados por los Servicios de Estadística de la 
Dirección General de Ganadería, el censo ganadero en 1966, in­
cluidas las aves, era de unos 70 millones de unidades, con un 
aumento de 3'5 millones sobre el del año anterior. Como el de 
las aves se estima en unos 4.500.000, resulta que las restantes es­
pecies ganaderas acusan una disminución de más de un millón de 
cabezas, retroceso que afecta principalmente al ganado lanar. Esto 
hace que tengamos que recurrir a las importaciones de carne, cuyo 
precio ha subido aproximadamente un 35 %, en relación con el del 
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año precedente. E l aumento de la avicultura ofrece posibilidades 
al mercado de huevos y carne de ave, cuyo consumo se intensifica. 

Las condiciones meteorológicas del año han sido, en general, 
favorables a la ganadería por la abundancia de pastos, que sola­
mente han escaseado en las últimas semanas del año, a consecuen­
cia de las heladas. La tendencia de los precios ha sido alcista, 
excepto en el porcino que se ha sostenido. 

E l estado sanitario de la ganadería nacional ha sido, general­
mente, bueno. Dos plagas, principalmente, la han azotado. La peste 
equina, llegada de Marruecos y Argelia, y la ya crónica peste por­
cina africana. La primera afectó al llamado Campo de Gibraltar, 
habiendo quedado oficialmente yugulada a últimos de noviembre, 
tras unos meses de existencia. Como consecuencia de ella, Francia, 
nuestro principal comprador de ganado mular y caballar, cerró 
su frontera con España para esta importación. La segunda, con 
alternativas, ha aparecido en diferentes comarcas españolas. La ofi­
cina Internacional de Epizootias del Mercado Común ha consignado 
la cantidad de 2.000.000 de dólares para la lucha contra esta plaga 
en España, confiándose llegar a su total extirpación. 

E l mercado lanero sigue acusando poca actividad. Se hacen po­
cas transacciones y éstas a precios que los ganaderos estiman poco 
remuneradores. Si el precio de la carne no fuera compensador, sería 
más notable la disminución de la especie ganadera-lanar. 

Por lo que respecta a nuestro Comercio Exterior, la balanza 
comercial registró otro fuerte déficit en el año 1966. Según datos 
de la Dirección General de Aduanas, se estiman las importaciones 
en 3.590 millones de dólares, alcanzando las exportaciones 1.253 
millones de dólares. 

E l déficit de la balanza comercial se sitúa en 2.337 millones de 
dólares, siguiendo por tanto su tendencia al crecimiento (1.219 mi­
llones de dólares en 1963; 1.304 en 1964 y 2.025 en 1965). 
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La nota más favorable de la evolución del comercio exterior 
durante el año 1966 ha sido el aumento de las exportaciones, que 
han pasado de 966 millones de dólares en 1965, a 1,253 millones, 
lo que supone un aumento de un 29'? % (por primera vez se han 
rebasado los 1.000 millones de dólares), siendo de destacar que este 
incremento no se ha basado en la expansión de las ventas de los 
productos agrícolas tradicionales, sino que ha tenido su base más 
firme en las exportaciones de productos industriales. En 1966, nues­
tras ventas de manufacturas alcanzaron unos 380 millones de dó­
lares, frente a 239 millones en 1965 y 199 en 1964; contrastando 
estos resultados del sector industrial, con los obtenidos en la ba­
lanza comercial de productos agrícolas y ganaderos, en la que, por 
primera vez, se ha registrado un déficit. En efecto, hemos expor­
tado de estos productos por valor de 555 millones de dólares, y 
hemos importado por valor de 718. 

Es preocupación constante de nuestro Gobierno incrementar 
nuestras relaciones económicas con los países de la América his­
pana, inquietud que se está traduciendo en resultados positivos. 
Para ello se sigue una política generosa que facilita las transac­
ciones, financiando las exportaciones de bienes de equipo. Ejemplo 
de ello es el crédito de 11 millones de dólares abierto por el Ins­
tituto Español de Moneda Extranjera al Banco Centroamericano 
de Integración Económica. 

Siguiendo la política de fomento y apertura de nuevos mercados, 
se normalizan las relaciones con los países del Este y se confía que 
se alcanzarán cifras elevadas en los intercambios. Nuestro comercio 
fue deficitario en 1965 con esos países, pero en 1966 ha cambiado 
el signo al disminuir las importaciones de dicha procedencia y do­
blarse las exportaciones. E l comercio con ellos supone un 5 % 
aproximadamente de nuestras ventas al exterior. 

E l mercado africano continúa dispensando una buena acogida a 
los productos españoles y aumentan las posibilidades de comercio. 
Destaca el intercambio con Egipto, que ha aumentado de manera 
notable. 
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Los países asiáticos productores de primeras materias siguen 
mejorando sus cifras de exportación a España, pero sus compras 
son insignificantes. 

Con el fin de facilitar las exportaciones se dictaron durante el 
año 1966 algunas medidas que, sin duda, constituyen un estímulo 
para los comprometidos en el comercio de exportación, tales como 
reforma del seguro de crédito a la exportación, creación de la carta 
del exportador, etc. 

Las Bolsas españolas han presentado en 1966 un notable para­
lelismo con los principales mercados de valores del mundo, al se­
guir una línea de cotizaciones de tonos más apagados que en el año 
precedente, mientras que las necesidades de capital para nuevas 
inversiones han sido sensiblemente mayores. Así, mientras que en 
el año 1965, la Bolsa de Madrid cerró en el índice general de va­
lores de renta variable de 105'32, en el año 1966 lo hizo en el ín­
dice de 103'49. 

Igual que en el año anterior, la Bolsa presenta dos semestres 
de distinta configuración. Se abrió el año con muchas esperanzas 
por el resultado del ejercicio de 1965 en las empresas, y esta im­
presión duró hasta mediados de febrero, momento en que empezó 
el deshielo de los cambios. 

Surgieron tensiones crediticias y dinerarias y con ello la Bolsa 
fue mermando la cotización de los valores industriales. Así se llegó 
hasta mediados de junio, cuando el índice general tocó su punto 
más bajo del año (alrededor de 96). 

En el mes de junio, el Gobierno anunció medidas en estudio 
para fomentar el ahorro y la inversión mobiliària. Estas disposi­
ciones fueron publicadas el 3 de octubre, juntamente con las me­
didas económicas de carácter general. 

E l efecto de estas medidas ha ido haciéndose notar en la Bolsa, 
aunque lentamente, existiendo desde 1.° de octubre una Bolsa más 
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firme, con buen ambiente para la mayoría de las ampliaciones de 
capital. 

La contratación en pesetas efectivas en la Bolsa de Madrid ex­
cede de los 13.000 millones de pesetas. 

Las compras de extranjeros y españoles no residentes en España 
alcanzaron 3.962 millones de pesetas efectivas en la Bolsa de Ma­
drid, contra 2.149 millones en 1965, y las ventas 2.278 millones de 
pesetas efectivas, contra 1.557. E l saldo es a favor de las compras 
por 1.684 millones, frente a sólo 591 en el año anterior. En el con­
junto de las Bolsas, las compras totales fueron de 6.449 millones, 
contra 3.600 millones de ventas, lo que equivale a una inversión 
neta de 2.849 millones de pesetas (68 % más que en 1965). 

SITUACIÓN D E L BANCO 

Las cuentas acreedoras, en las que se incluyen las distintas for­
mas de depósitos en efectivo que nos confía la clientela, alcanzan 
al 31 de diciembre de 1966 la cifra de 7.474,2 millones de pesetas, 
lo que representa un aumento de 675,7 millones (9'94 %) en re­
lación con el año anterior. 

E l desglose de este aumento es el siguiente: Cuentas corrientes 
a la vista, 266'47 millones; Cuentas de ahorro, 443'72 millones. Las 
imposiciones a plazo disminuyen en 34*48 millones. 

Las operaciones activas comprendidas en los epígrafes de «car­
tera de efectos» y «créditos» aumentaron 301*13 millones, cifra que 
no comprende las mayores facilidades que ha hecho posible el au­
mento de los límites de nuestras cuentas de redescuento en el Banco 
de España, a que más arriba se hizo referencia. 

E l Decreto de 16 de diciembre de 1965, que adapta a los Bancos 
y Cajas de Ahorro las Normas de la Ley de Regularización de Ba­
lances, dispone la forma en que los mismos pueden regularizar sus 
activos. De acuerdo con ello se ha regularizado el Balance al 31 de 
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diciembre de 1966 en las cuentas afectadas que son: Cartera de 
Títulos, Mobiliario e Instalaciones, e Inmuebles. A ello obecede, 
como contrapartida, la nueva cuenta de Pasivo del Balance, titulada 
«Regularizacion Ley 76/1961 de 23 de diciembre». 

A continuación insertamos el cuadro de comparación de resul­
tados del año 1966 y 1965: 

A ñ o 1966 A ñ o 1965 Diferencia 

Ingresos totales 539.221.281,93 445.745.20r38 + QS.éTó.OSO'SS 
Bajas por intereses, gastos, etc. 435.510.TOé'OS 372.460.154'65 + 63.050.549'40 

103.710.577,88 73.285.046,73 + 30.425.531'15 
Remanente del ejercicio an­

terior 223.541'55 139.059'65 + 84.481,90 

103.934.119,43 73.424.106'38 + 30.510.013'05 

Os proponemos la siguiente 

DISTRIBUCIÓN 
Para pago de impuestos 34.000.000'00 
Atenciones estatutarias 5.185.528'90 

Dividendo: 
5 % repartido en octubre 11.898.337,50 
7̂ 0 % a repartir 17.847.506'25 29.745.843'75 

Reservas: 
Legal (art. 53 Ley O. B.) 10.372.000'00 
Voluntaria 24.628.000'00 35.000.000'00 

Remanente , 2.746'78 

103.934.119'43 
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CAPITAL Y RESERVAS 

A l 31 de diciembre de 1966, el Capital del Banco escriturado 
asciende a 262.584.000 pesetas, totalmente desembolsado, cifra al­
canzada al hacer uso el Consejo, en dos ocasiones durante el año, 
de la autorización que le confirió la Junta General de Accionistas 
de 15 de marzo de 1964. 

En la primera ampliación, las 21.882 acciones representativas 
de 10.941.000 pesetas, y en la segunda las 43.764, representativas 
de 21.882.000 pesetas, fueron suscritas y desembolsadas, respectiva­
mente, en los períodos de tiempo comprendidos entre el 10 de fe­
brero al 31 de marzo, y 1 al 31 de diciembre. 

Las Reservas, si aprobáis la Distribución de Beneficios que se 
os propone, alcanzarán la cifra de 307.000.000 pesetas. Además de 
la cuenta de regularización, que, según apreciaréis en el Balance, 
alcanza la de 262.445.709*54 pesetas. 

INMUEBLES Y NUEVAS INSTALACIONES 

En el II Plan de Expansión Bancària (1966) nos fueron adjudi­
cadas las Sucursales de Guadalajara, Molina de Segura, Catarroja, 
Almudévar y Liñola. 

En Guadalajara se adaptaron a nuestras necesidades los locales 
que alquilamos en la calle del General Franco, núm. 45, inicián­
dose las operaciones el 19 de julio. 

En Liñola y Molina de Segura hemos adquirido locales que se 
están acondicionando para que dispongamos de instalaciones ade­
cuadas. Desde el 11 de febrero y 12 de abril, respectivamente, es­
tamos trabajando en locales habilitados provisionalmente. 

Para nuestra Oficina de Catarroja se alquilaron unos locales ade­
cuados en la Avenida de José Antonio, núm. 15, donde funciona 
normalmente desde el 2 de junio. 
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También se arrendaron locales en Almudévar, abriendo la Ofi­
cina al público el día 16 de febrero y habiéndose realizado obras 
para que la Sucursal quedara establecida dignamente. 

Han terminado las obras de reforma del edificio propiedad del 
Banco en Sariñena, y desde junio, la Sucursal dispone de locales 
adecuados a su importancia. Asimismo, han finalizado las de con­
solidación de nuestro inmueble en Alcañiz. 

En la Agencia núm. 3 de Barcelona terminaron las obras de 
reforma de los locales que tenemos arrendados y se han iniciado 
las de nuestra Agencia núm. 3 en Valencia. 

PERSONAL 

E l Consejo quiere consignar su reconocimiento a todo el perso­
nal del Banco por su laboriosidad y eficaz ayuda y colaboración, 
que ha hecho posible la ordenada función de todos los servicios. 

E l Consejo ha otorgado el premio de «Funcionario Ejemplar» 
a don Juan Muñoz Alvarez y el de «Empleado Ejemplar» a don 
Vicente Salvatierra Cajal. 

Don Juan Muñoz Alvarez ingresó como empleado en la Sucur­
sal de Madrid en enero de 1930. En esa Oficina ha prestado sus 
servicios en casi todas las Secciones, dando ejemplo por su entrega 
al trabajo y su plena y absoluta dedicación al Banco, tanto mien­
tras estuvo al frente del Negociado de Títulos como en el cargo de 
Subdirector en la Oficina Principal de Madrid, cargo que desem­
peña desde 1947. Le ha acompañado siempre la simpatía y el afecto 
de nuestra clientela de Madrid, que él ha sabido conquistar con 
su afabilidad y buen consejo. Ha merecido siempre la estimación 
de sus superiores por su entrega y desinterés personal. Todo ello 
le hace merecedor del premio que se le ha otorgado. 

Don Vicente Salvatierra Cajal ingresó como Botones en las Ofi­
cinas de la Casa Central de Zaragoza en febrero de 1917, pasando 
a empleado administrativo en febrero de 1922. Actualmente ostenta 
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la categoría de Jefe de 5.a en plaza del grupo «A», estando al frente 
del Negociado de Informes en la Oficina citada. Su gran espíritu 
de trabajo y sus buenas relaciones con la clientela, entre la que ha 
efectuado una brillante labor de captación, le hace acreedor a la 
distinción otorgada. 

ACUERDOS 

Se someten a vuestra consideración los siguientes: 

Primero. —> Aprobar, si lo estimáis pertinente, la gestión adminis­
trativa de la Sociedad en el ejercicio de 1966. 

Segundo. —> Aprobar, en su caso, la Memoria, Balance y Cuenta 
de Pérdidas y Ganancias del citado ejercicio. 

Tercero. —» Aprobar y confirmar, si lo creéis oportuno, la distribu­
ción de beneficios que se os propone. 

Cuarto. — Designación de señores Censores de Cuentas titulares y 
suplentes para el ejercicio de 1967. 

V.0 B.0 
EL PRESIDENTE E l SECRETARIO 

DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN, DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN, 

T O M A S H I G U E R A ANTONIO BLASCO DEL CACHO 
Marqués de Arlanza 



B A L A N C E general del Banco de Aragón, en 31 de diciembre de 1966 

Balance regularizado según lo 
en la Ley 76/1961 de 23 de 

prevenido 
diciembre 

A C T I V O 
CAJA Y BANCOS: 

Caja y Banco de España 643.478.773'89 
Bancos y Banqueros 441.411.675'56 
Moneda y billetes extranjeros (valor efec). 8.004.499'20 

CARTERA DE EFECTOS: 
Efectos de comercio hasta 90 días . . . 4.183.267.285,63 
Efectos de comercio a mayor plazo . . . 418.813.601'80 
Cupones descontados y títulos amortizados. 36.316.792,91 

CARTERA DE TITULOS: 
Fondos públicos 1.295.118.485'90 
Otros valores 394.993.684'84 

CREDITOS: 
Deudores con garantía real 153.348.439̂ 1 
Deudores varios a la vista 26.841.881'17 
Deudores a plazo 1.447.417.490'48 
Deudores en moneda extranjera (valor 

efectivo) 22.914,89 

DEUDORES POR ACEPTACIONES, AVALES Y CREDITOS 
DO CUMENTARIOS 

ACCIONISTAS 
ACCIONES EN CARTERA . . . 
MOBILIARIO E INSTALACIONES 
INMUEBLES 

INVERSION DE LA RESERVA ESPECIAL: 
En fondos públicos y otros valores . . . 
En papel de «Reserva social» 

2.374.650'00 
SW ÔO'OO 

CUENTAS DIVERSAS 

CUENTAS DE ORDEN 

DEPOSITOS 

TOTAL 

PESETAS 

1.092.894.948 

4.638.397.680 

1.690.112.170 

1.627.630.725 

1.171.775.581 

135.854.971 
231.057.111 

2.889.350 

571.518.799 

3.091.736.497 

14.253.867.835 

6.895.364.038 

21.149.231.873 

V.0 B.0 
EL PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN, 

TOMAS HIGUERA PUEYO 
Marqués de Arlanza 

CTS, 

65 

34 

74 

65 

07 

01 
34 

00 

16 

_52 

48 

35 

83 

P A S I V O 
CAPITAL: 

Desembolsado 262.584.000'00 
Suscrito y pendiente de desembolso . . . — 
En Cartera — 

RESERVAS: 
Voluntaria 
Legal (Art. 53 Ley O. Bancària) . . . . 
Especial (Ley 30-12-43) 

REGULARIZACION LEY 76/1961 DE 23 DE 
DICIEMBRE 

210.539.000'00 
58.572.336'01 
2.888.663'99 

262.445.709'54 

BANCOS Y BANQUEROS 

ACREEDORES: 
Cuentas corrientes a la vista 2.814.279.138'49 
Cuentas de ahorro (hasta el plazo de 

un mes) 3.796.828.116,66 
Imposiciones a 90 días — 
Imposiciones a 6 meses . 2.347.269'33 
Imposiciones a un año 860.472.061'3'2 
Acreedores en moneda extranjera (valor 

efectivo) 352.370̂ 63 

EFECTOS Y DEMAS OBLIGACIONES A PAGAR . . . . 

ACREEDORES POR ACEPTACIONES, AVALES Y CREDI­
TOS DOCUMENTARIOS 

CUENTAS DIVERSAS . 

CUENTAS DE ORDEN 

PERDIDAS Y GANANCIAS: 
Ejercicio actual 
Remanente del ejercicio 1965 

103.710.577'88 
223.54r55 

DEPOSITANTES 

TOTAL 

262.584.000 

534.445.709 

1.139.733.545 

7.474.278.956 

22.757.409 

1.171.775.581 

452.622.016 

3.091.736.497 

103.934.119 

14.253.867.835 

6.895.364.038 

21.149.231.873 

EL DIRECTOR GENERAL, 
ANGEL ENCISO 

EI. INTERVENTOR GENERAL, 
JUAN FORES 

CTS. 

00 

54 

46 

43 

39 

07 

64 

52 

ü 
48 

35 

83 
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V A L O R E S P R O P I E D A D D E L B A N C O DE A R A G O N 
E N 31 D E D I C I E M B R E D E 1 9 6 6 

N ú m e r o de t í t u l o s y valor nomina l 

909 
84 
48 

735 
894 
146 

165 
1.191 

118 

6.754 
2.513 

251 
2.712 

112 
612 

2.556 
1.988 

12.849 
4.780 

10.484 
4.230 
8.003 
3.544 
3.154 
3.463 
3.027 
3.827 

18.247 
2.052 
1.972 
2.227 

64 
2.561 

554 
623 
410 
578 
162 

Ptas. 1.320.000 
5.257.000 

29.172.000 
11.988.000 
30.141.000 

180.690.000 
175.138.000 
45.450.000 

168.500.000 
67.410.000 
30.000.000 

420.000.000 
23.730.000 
30.054.000 
1.950.000 

72.889.000 
10.736.500 

909.000 
42.000 
24.000 

697.500 
367.500 
894.000 
73.000 

165.000 
595.500 
118.000 

840.600 
301.000 
576.000 

2.518.500 

» 
» 
» 
» 

Fr. s. 
D. M. 
Ptas. 

» 
» 
» 
» 
» 
» 
» 

» 
» 
» 
» 
» 
» 
» 
» 
» 
» 

3.377.000 
2.513.000 

251.000 
1.356.000 

56.000 
30.600 

1.278.000 
994.000 

6.424.500 
2.390.000 

20.594.000 
10.484.000 
2.115.000 
4.001.500 
1.772.000 
1.577.000 
1.731.500 
1.513.500 
1.913.500 
9.123.500 
1.026.000 

986.000 
1.113.500 
1.600.000 
1.280.500 

277.000 
311.500 

2.050.000 
2.890.000 

810.000 

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

FONDOS PÚBLICOS 
Deuda Perpetua Interior al 4 % . . . . 

» Amortizable 3 % em/1949 . . 
» 3'50 % em/15. 7-51 
» 4 % em/15.11.51 
» 4 % em/ 5- 4-52 
» 4 % em/23.11.55 
» 4 % em/ 1- 4-57 

Obligaciones Tesoro 3 % em/15-11-54, prorrogada . . . . 
» » 3 % em/ 7-11-55, » . . . . 
» » 3 % em/ 4-12-56, » . . . . 

Cédulas para Inversiones, tipo A, 4 % 
» » tipo A, 4'50 % 
» » tipo D, 4'50 % 

Obligaciones Instituto Nacional de Colonización, 4 % . . . 
Cédulas Instituto Nacional de la Vivienda, 4 % 

» Reconstrucción Nacional, 4 % 
Obligaciones R.E.N.F.E., 4 % 

» Ayuntamiento Palma de Mallorca, 5 % em/1954. 
» Ayuntamiento de Logroño, 4 % 
» Diputación de Logroño, 5 % 

Cédulas Banco Hipotecario de España, 4 % libre 
» » Crédito Local, 4 %, interprovinciales . . . 
» » » » 4 %, lotes preferentes . . . 
» » » » 4 %, lotes 

TÍTULOS DE RENTA FIJA 
Obligaciones Stadium Casablanca, 6 % 

» Los Tranvías de Zaragoza, 5 % em/1946 
» » » Ó^S % em/1963 

CAMBIO 

» Cía. Inmobiliaria Darsa Madrileña . 
» » » » Valenciana . 
» » » » Aragonesa 

Varias Obligaciones 

ACCIONES 
Banco Exterior de España 
Banco Urquijo 

» » nuevas 
Banco Zaragozano 
Société de Banque Suisse 
Deutsche Bank AG 
Sociedad General de Aguas de Barcelona . . . 
Electra de Viesgo 
Eléctricas Reunidas de Zaragoza 

» » » 7 % hasta 31-12-68 
Fuerzas Eléctricas de Cataluña (FECSA) . . . . 
Fuerzas Eléctricas del Noroeste (PENOSA) . . . 
Hidroeléctrica de Cataluña 
Hidroeléctrica Española 

» » ó^O % hasta 31-12-66 . . 
» » 6'50 % » 31-12-67 . . 
» » Ó̂ O % » 31-12-68 . . 

6'50 % » 31-12-69 . . » » 
Hidroeléctrica Ibérica (IBERDUERO) 
Unión Eléctrica Madrileña 

» » » 6'50 % hasta 31-12-67 . . 
» » » 6'50 % » 31-12-68 . . 
» » » Ó̂ O % » 31-12-69 . . 

Aceites del Bajo Aragón y Coloniales (ABACO) . . 
El Aguila, Fábrica de Cervezas 
» » » » 7'50 % hasta 31-12-68 
» » » » 7,50% » 31-12-69 

Aragonesa Vinícola (ARVIN) 
Centrales Lecheras Unidas de Zaragoza 

» » » » 5 0 % desemb. 
Suma y sigue 

84'35 
89'20 
90̂ 0 
99'70 
98'50 
99'00 
97,71 
99'90 

lOO'OO 
99'90 

lOO'OO 
lOO'OO 
lOO'OO 
99'25 
92'00 
98̂ 4 
94'80 
80'00 
60'00 
70'00 
90^0 
92'00 
96'65 

lOO'OO 

lOO'OO 
70'00 
96'00 

lOO'OO 
lOO'OO 
lOO'OO 

304'96 
484'66 
477'40 
211'78 

200'42 
128'60 
102'57 
101̂ 7 
166'09 
195'66 
112'00 
225'30 
218'52 
208'43 
204'75 
201'60 
304'63 
149'13 
137'81 
131'90 
126'00 
41'70 

199'66 
180'31 
168'00 
lOO'OO 
lOO'OO 

2.500'00 

IMPORTE 
Pesetas Cts. 

1.113. 
4.689. 

26.459, 
11.952, 
29.688, 

178.883, 
171.127 
45.404, 

168.500, 
67.342 
30.000 

420.000 
23.730 
29.828 
1.794 

71.751 
10,178 

727 
25 
16 

631 
338 
864 
73 

% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 

Pts, 

420 
244 
004 
036 
885 
100 
,339 
550 
000 
,590 
.000 
.000 
.000 
.595 
.000 
.931 
.202 
.200 
.200 
.800 
.237 
.100 
051 
.000 

165.000 
416.850 
113.280 

10.298.566 
12.179.480 
1.198.274 
2.871.736 
1.155.540 

460.254 
2.561.415 
1.278.339 
6.589.609 
2.427.620 

34.204.680 
20.513.015 
2.368.800 
9.015.179 
3.872.032 
3.286.862 
3.545.246 
3.051.216 
5.829.163 

13.605.693 
1.413.920 
1.300.474 
1.403.010 

667.200 
2.556.628 

499.447 
523.320 

2.050.000 
2.890.000 

405.000 

00 
00 
00 
00 
00 
00 
80 
00 
00 
00 
00 
00 
00 
00 
00 
60 
00 
00 
00 
00 
50 
00 
00 
00 

00 
00 
00 

TOTALES 
Peseta» Cts. 

1.295.118.485 90 

840.600 00 
301.000 00 
576.000 00 

1.910.254 72 

80 
70 
00 
80 
77 
60 
50 
97 
65 
00 
90 
80 
00 
65 
64 
23 
25 
00 
39 
20 
34 
84 
00 
00 
04 
62 
00 
00 
00 
00 

154.021.729 71 

4.322.984 1 72 

1.299.441.470 62 



N ú m e r o de t í t u l o s y va lo r nominal 

1.207 
12.812 
2.700 

400 
133 
500 

7.332 
7.332 
1.212 
2.962 
1.863 
1.120 

600 
14.765 
6.669 
4.000 

100 
7.990 

603 
108 

5.000 
2.005 
5.295 

887 
8.340 
9.265 
9.529 
1.553 
2.730 
2.344 

250 
18.259 

5.478 
3.299 
4.948 

871 

1.985 
13.719 
1.078 
1.584 
1.224 

30.847 
3.845 
6.429 
1.144 
5.337 

123 
4.823 
4.389 
3.420 

400 
11.059 
3.083 

11.695 
296 

3.800 
2.436 
3.554 
1.821 
3.469 

19.860 
100 

17.647 
6 

3.418 

Ptas. 6.035.000 
6.406.000 
2.700.000 
2.000.000 

665.000 
500.000 

7.332.000 
7.332.000 

606.000 
1.481.000 

931.500 
560.000 
300.000 

7.382.500 
3.334.500 
4.000.000 

100.000 
3.995.000 

301.500 
108.000 

5.000.000 
1.002.500 
2.647.500 

221.750 
4.170.000 
4.632.500 
9.529.000 

776.500 
1.365.000 
1.172.000 

125.000 
9.129.500 

2.739.000 
1.649.500 
2.474.000 

871.000 
4.411.500 

992.500 
6.859.500 

539.000 
316.800 
612.000 

15.423.500 
1.922.500 
3.214.500 

572.000 
2.668.500 

615.000 
2.411.500 
4.389.000 
1.710.000 
2.000.000 
5.529.500 
1.541.500 
5.847.500 

296.000 
3.800.000 
2.436.000 
3.554.000 

910.500 
1.734.500 
9.930.000 

500.000 
17.647.000 

6.000 
341.800 

1.675.570 

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

Suma anterior 

Conservas Aragonesas, S. A 
Ebro, Compañía de Azúcares y Alcoholes 
Frutas y Conservas 
Industrias del Agro (IDASA) 
Matadero Industrial de Lérida 
Pellicer, Industria Panificadora 
Piensos y Ganados, PYGASA 

» » » 50 % desemb 
Cía. Agrícola de Tenerife 
Cía. de Industrias Agrícolas 
Cía. General de Tabacos de Filipinas 
Cía. Gral. Asfaltos y Pòrtland ASLAND, ordinarias . . 
Cementos Marroquíes . 
Inversiones en Cementos Extranjeros 
Cementos Pòrtland Morata de Jalón 
Cristalerías de Aragón, 72*50 % desembolsado 
Cía. Inmobiliaria Aragonesa 
Inmobiliaria Urbana 
Inmobiliaria Urbis 
Mobiliària Cros 
Unión Financiera de Urbanización 
Industria y Navegación (INSAi 
Sociedad Metalúrgica Duro-Felguera 
Sociedad Minero-Siderúrgica de Ponferrada 
Cía. Arrendataria del Monopolio de Petróleos (CAMPSA). 
Tabacalera, S. A 
Sociedad Española de Construcción Naval, ordinarias . . 
Naviera Aznar, S. A., ordinarias 
Criado y Lorenzo 
Sociedad Anónima CROS 
Dow Unquinesa 
Energ ía e Industrias Aragonesas . 

» » » 6 % hasta 31-12-67 . . . 
IBYS, Instituto de Biología y Sueroterapia 
Unión Española de Explosivos 
Compañía Insular del Nitrógeno 
La Montañanesa 
Nitratos de Castilla 
Compañía Española de Petróleos 
General Española de Seguros 
La Unión y El Fénix Español 
Sociedad Española del Acumulador Tudor 
Compañía Auxiliar de Ferrocarriles 
Construcciones Babcock-Wilcox 
Basconia 
Electro Metalúrgica del Ebro 
Electrodo, S. A 
Grupo Metalgráfico, GRUMETAL 
Guiral, Industrias Eléctricas 
Industrias del Motor 
Maquinista y Fundiciones del Ebro 
Talleres Iserna-Benavente • 
Compañía Telefónica Nacional de España 
Consorcio Agrícola Industrial Textil Aragonés (CAITASA) 
Fab. Española de Fibras Textiles Artificiales (FEFASA) . 
Algodonera de Canarias 
Algodonera de Castilla 
Algodonera de Levante 
Hilaturas Algodonera de Levante 
Compañía Metropolitano de Madrid 
Los Tranvías de Zaragoza 
Compañía General de Almacenes de Aragón 
Formigal, S. A 
Unión Española de Financiación, 50 % desemb 
Auxiliar Internacional de Crédito 
Almacenes y Combustibles 
Acciones varias 

CAMBIO 

TOTAI. PESETAS 

50'00 
304'56 
lOO'OO 
lOO'OO 
lOO'OO 
102'40 
lOO'OO 
500,00 
128'07 
217'76 
134'92 
202'07 
lOO'OO 
lOO'OO 
176'34 
725'00 
lOO'OO 
115*42 
91'50 
95'00 

lOO'OO 
lOO'OO 
39'00 

206'38 
121'98 
130'50 
59'21 
72'00 

115'63 
151'21 
lOO'OO 
114'00 

102'50 
300'M 
134'92 
100'30 
lOO'OO 
70'00 

291'08 
196'70 

2.350'00 
459'58 
75'00 
76'00 
98'00 

175'00 
107'48 
lOO'OO 
175'90 
222'50 
223'97 
lOO'OO 
112'31 
49'58 
51'00 
40'27 
40'00 
50'00 

lOO'OO 
116'82 
117'60 
lOO'OO 
lOO'OO 
523'65 
lOO'OO 
lOO'OO 

% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 

Pts. 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 

Pts. 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 

% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 
% 

Pts 
% 
% 

IMPORTE 
Pesetas Cts. 

154.021.729 

3.017.500 
19.509.857 
2.700.000 
2.000.000 

665.000 
512.000 

7.332.000 
3.666.000 

776.104 
3.224.966 
1.961.180 
I. 131.586 

300.000 
7.382.500 
5.880.057 
2.900.000 

100.000 
4.611.029 

275.872 
102.600 

5.000.000 
1.002.500 
1.032.525 

457.646 
5.086.357 
6.045.134 
5.642.120 

559.080 
1.578.349 
1.772.181 

125.000 
10.407.630 

2.807.475 
4.954.084 
3.337.920 

873.613 
4.411.500 

694.750 
19.966.701 
1.060.213 
7.444.800 
2.812.617 

II. 567.625 
1.461.100 
3.150.210 
1.001.000 
2.868.103 

615.000 
4.241.828 
9.765.525 
3.829.887 
2.000.000 
6.210.463 

764.275 
2.982.225 

119.199 
1.520.000 
1.218.000 
3.554.000 
1.063.675 
2.039.772 
9.930.000 

500.000 
9.240.851 

6.000 
341.800 

1.537.975 

71 

00 
60 
00 
00 
00 
00 
00 
00 
20 
36 
10 
40 
00 
00 
30 
00 
00 
00 
50 
00 
00 
00 
00 
44 
50 
5& 
90 
00 
50 
20 
00 
00 

00 
10 
80 
00 
00 
00 
45 
00 
00 
36 
00 
00 
00 
00 
80 
00 
50 
00 
00 
00 
84 
70 
00 
20 
00 
00 
00 
39 
00 
00 
00 
55 
00 
00 
17 

TOTALES 
Pesetas Cts. 

1.299.441.470 

390.670.700 

1.690.112.170 

12 

74 
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limo. Sr. D. Mariano Lozano Colas 
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