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Niim, 2. — Calle de Miguel Servet, nim, 23. Teléfono 6332
NiMm, 3. — Paseo de Maria Agustin, nim. 1. Teléfono 5271

SUCURSALES EN CAPITALES :

MapriD Avenida de José Antonio. 14
BarcELona Plaza de Cataluna, 6
Huesca Coso Bajo, 12 y 14

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

TERUEL José Antonio, 24 (Oficina pro-

visional)

VaALENCIA

Oficina  prineipal. — Plaza del Caudillo, mim. 26
Agencia niim. 1: En Mislata, — Calle de Valencia, 4

Agencia niim.

ArLcaNiz
ALMAZAN

ARIZA

AYERBE
BarscuEr
BargasTRO
Borsa

Burco bpE Osma

9.

2: En El Grao. — Avda. del Doncel

G.v Sanchiz, 356
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MEMORIA

PRESENTADA POR EL

CONSEJO DE ADMINISTRACION DEL BANCO DE ARAGON

A LA
JUNTA GENERAL ORDINARIA DE ACCIONISTAS
DEL 27 DE FEBRERO DE 1949

c:gcriom c-'n[ccz'oui.;f-aa:

A transcurrido el 39.° ejercicio social, y venimos a daros
cuenta de sus resultados y de nuestra gestion, que some-
¢) temos a vuestra autoridad, en cumplimiento del pre-
cepto estatutario.

Se ha comentado que acaso la nota mas destacada del aiio 1948
fuera el gran avance logrado en la estimacién de Espana por la
opinién publica internacional; pero no ha llegado todavia a cris-
talizar ese cambio en medidas concretas de ayuda para nuesira
cconomia, :

Hemos de continuar la reconstruceion industrial y agricola con-
fiando en nuestro propio esfuerzo, y en este campo no ha sido el
iltimo aio nada favorable, pues la fuerte sequia padecida hizo que
fallaran los rendimientos agricolas; aminoré nuestro progreso in-
dustrial, por efecto de las graves restricciones eléetricas, y todo
ello contribuyé a producir la paralizacion en el volumen del comer-
cio interior, :

La que generalmente se ha seiialado como factor decisivo en el
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cambio de coyuntura es la politica iniciada por las Autoridades
financieras a fin de octubre de 1947; pero las medidas adoptadas
entonces, aparte de ajustarse al cuadro clasico empleado en todos
los paises, o sea una elevacién del tipo de descuento oficial y res-
tricciones de créditos de tipo especulativo, fueron de caracter tan
moderado y elastico en su aplicaciéon que no podrian por si solas
justificar la depresién persistente de las Bolsas (como érganos mas
sensibles de la realidad econémica) y la disminucién, menos pro-
nunciada, de la actividad comercial.

Indudablemente, existian en la situacién anterior las causas po-
tenciales que han ocasionado ese cambio de orientacién. La infla-
cion habia tomado tales vuelos en los afios 1946 y 1947 que ame-
nazaba aniquilar rapidamente el valor de la peseta; los precios
alecanzados por los titulos de renta variable, por inmuebles y terre-
nos (objeto de la mas desenfrenada especulacién) y por los bienes
de consumo (privando de lo mecesario a las clases sociales econo-
micamente débiles) habian llegado a limites insostenibles, y tales
excesos trajeron la reaccion, signiendo el movimiento pendular que
rige los ciclos econémicos.

Este mismo resultado justificaria la oportunidad de aquellas dis-
posiciones gubernamentales, que de otro modo no hubieran pro-
ducido efectos tan rapidos y profundos. A pesar de ellas no se ha
logrado, salvo en las Bolsas, la baja general de los precios, sino.
solamente la contencién del alza, por lo que cabe preguntar a qué
altura habrian llegado aquéllos de haber continuado la psicosis in-
flacionista, habituada a faciles ganancias y grandes gastos, conse-
guidos por la especulacién sin respeto alguno para el poder adqui-
sitivo de la peseta, que afecta al bienestar de la masa mas consi-
derable del pais. ]

Persistiendo en la norma ya habitual en nosotros, intentaremos
dar a continuacién un resumen de las caracleristicas mas salientes
de nuestra economia en el afo dltimo.



"HACIENDA PUBLICA

En la confeccion de los Presupuestos del Estado para 1949 se
han seguido los mismos principios fundamentales que en el afio an-
terior, presentandolos casi nivelados, pues s6lo hay un déficit ini-
cial de 39 millones.

La cifra total de gastos se eleva a 16.782 millones, con aumento
de 1.586 millones sobre 1.948. El total de ingresos ha sido estimado
en 16.743 millones, pero a fin de nivelar los ingresos y gastos ha
sido preciso autorizar un recargo de 5 % en las contribuciones e
impuestos, con excepcion de las exceptuadas por el Sr. Ministro de
Hacienda y de la primera Tarifa de Utilidades, correspondiente a
rentas de trabajo.

Los aumentos de mayor importancia, en los gastos, son los si-
guientes : 797 millones, mejora del 40 % en los sueldos del per-
sonal militar y civil, medida que se considera de verdadera equi-
dad; 143 millones por intereses y amortizacion de las Deudas espe-
ciales, pues no se ha emitido en el afio ninguna Deuda piblica
directa; 401 millones originados por obras y adquisiciones, que
representan inversiones de capital mas gque gastos, y otras sumas
menores en mejoras de la ensefianza y de servicios tan vitales como
Correos, Telégrafos y Sanidad.

Aunque el cilculo de la renta nacional sélo alcanza hasta el
afio 1946, en el que se cifraba en 90.415 millones, no parece exa-
gerado estimarla en 100.000 millones para 1949, y sobre esa base,
el presupuesto de gastos representaria el 16,78 % de la renta. Si
se deducen de los ingresos los que proceden de rentas y ventas del
Estado y los recursos del Tesoro, el presupuesto de ingresos produ-
cidos exclusivamente por la tributacién queda reducido, en 1949,
a 14.769 millones, que equivalen al 14,7 % de la susodicha renta
nacional. Esta cuota entendemos no puede estimarse excesiva.

Sin embargo, la Ley de Presupuestos contiene consignaciones
para intereses y amortizacién de emisiones de Deudas del Estado
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o del Tesoro destinadas a la construccién y electrificacién de ferro-
carriles, y asimismo se autoriza la emisién de Deundas especiales de
los Institutos Nacionales de Industria, de la Vivienda, de Coloni-
zacién y del Patrimonio Forestal del Estado, y autoriza, finalmente,
la emisién de Cédulas de Reconstruccion nacional. El total de esas
autorizaciones puede alcanzar a 1.500 6 1.600 millones.

En la misma Ley se autorizan créditos extraordinarios y suple-
mentos de crédito por un total de 382.517.388,33 pesetas. 2

Existen ademas los Presupuestos de Organismos auténomos, que
alcanzan un total de 4.000 millones de pesetas; pero interesa acla-
rar que esta cifra no se obtiene por nuevos tributes, pues en su ma-
yor parte procede de subvenciones que figuran en otros Presupues-
tos, del Estado o de Corporaciones, y el resto consiste en tasas de
gervicios (ue ya existian anteriormente.

La Deuda Piblica permanece estacionaria en cuanto a sus emi-
siones fundamentales. La tunica variacién que puede observarse es
la consolidacién en Amortizable de las Obligaciones del Tesoro que
van venciendo.

La comparacién en los dos tltimos afios es la siguiente :

AL 31-12.47 Ar31.12.48

(En millones de pesetas)

Deuda Puablica... ... ... o 41,440 43.864
Deuda del Tesoro... ... ... 10.839 8.700
TOTALER . 540 4. - el 82:279 52.564

No ha habido variacién de importancia en esas Deudas durante
el afo, tomadas en su eonjunto.
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En cambio, crecen considerablemente las Deudas de Organismos
auténomos, como se aprecia en las siguientes cifras:

DEUDAS ESPECIALES
4vr 31.12-47 AL 31-12-48

(En millones de pesetas)

Oblgs. Canal Isabel II, 5% ... ... ... .. 63.500 61.504
»  Canalizacién del Manzanares, 5 % 58.500 58.500
Cédulas Reconstruccién Nacional, 4 % ... 682.250 982.250
O R R NTE B et T 300.000 650.000
»  Instit.° Nnal. de Colonizacion, 4 % = 75.000
TTOTALES. &: i sobi moe e~ 1.704.250° © 1.827.254

Se ha iniciado la ereacion de una Deuda Exterior, emitiéndose
en virtud de autorizacién de la Ley de 17 de Julio altimo, 100 mi-
llones de dolares en «Bonos del Tesoro para la Reconstruccion Na-
cional», al 4 % de interés, a pagar semestralmente en délares y
amortizables en veinticinco afios desde 1.° de Julio de 1954. Las
anualidades por amortizacién se cobraran con el cupon de intereses
y se irdn reduciendo del nominal del bono. El propésito es atraer
las divisas propiedad de espaiioles o de extranjeros que lo deseen,
con destino a activar la reconstruccién nacional, a cuyo fin exclu-
sivo se aplicaran los délares asi obtenidos.

DINERO Y PRECIOS

El volumen de los medios de pago en los tres primeros trimes-
tres de 1948, ha sido el siguiente:

y L5 Ctas. ctes. Ctas. ctes.
Circulacién Banc: I‘?s;:ﬁa Bﬂnc: p‘i'iiida Totales

(En millones de pesetas)
31.12.47 ... 26.014 3.845 25.578 55.437
31- 3-48 ... 25.275 3.693 25.252 54.220
30- 6-48 ... 24.643 4.045 25.062 53.750
30- 9-48 ... 25.266 4.313 25.709 55.288

31-12-48 ... 26.471 3.068 = =
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Ha quedado contenida la creacién de dinero, por efecto de las -
medidas restrictivas, y con ello se ha cortado una de las causas que
contribuyen a la inflacién. Parece existe algiin sintoma de que en
el ultimo trimestre hayan vuelto a crecer las cuentas bancarias
acreedoras; pero en todo caso no podra mantenerse el ritmo de mas
de 4.000 millones anuales, de los iiltimos afios.

Uno de los términos de la ecuacién de los precios —el dinero—,
se ha mantenido practicamente invariable; pero la produccién agri-
cola e industrial ha sido menor, es deecir, que los bienes ofrecidos
a cambio del dinero, que constituyen el otro término de la ecua-
cion, han disminuido, y esto explica que los precios hayan seguido
subiendo, sin lograr la reduccién buscada con las medidas defla-
cionistas.

Los precios bajan efectivamente en los primeros cinco meses;
pero desde Junio inician una nueva elevacion que rebasa fuerte-
mente los topes alcanzados en el mes de enero. Cabe deducir la
consecuencia de que la marcha ascendente de los precios en estos
ultimos afios hay que atribuirla en mucho mayor grado a la esca-
sez de bienes disponibles que a la inflacién monetaria, y que el
inico remedio eficaz serd el aumento de la produccién, solucién
que viene propugnandose por todos los sectores econémicos del pais
y en la que convendria se inspirasen los elementos rectores de nues-
tra economia,

AGRICULTURA

El afio agricola no ha sido favorable, aunque tampoco puede
figurar entre los peores del periodo posterior a la guerra. Debe ca-
lificarse simplemente como mediano.

Las producciones de cereales se han calculado en las cifras si-
guientes, que se comparan con las de 1947 :

Trigo Cebada  Centeno Avena Maiz Arroz

(En millones de quintales)

1947 ... 23.000 11.500 4.000 3.080 4.810 2.340
1948 ... 25.200 14.342 3.900 5.289 6.019 2.000

No solamente en trigo, sino también en cebada, avena y maiz
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la cosecha tultima ha superado, en el conjunto del pais, a la pre-
cedente, pero dista mucho de los promedios anteriores a la guerra.

Sin embargo, en la provincia de Zaragoza, y especialmente en
sus zonas trigueras de Cinco Villas y Monegros, la cosecha fué de-
sastrosa, pues no se han obtenido en la provincia mas que 9.000 va-
gones de trigo, contra un rendimiento normal de 14.000. En cam-
bio, el centeno produjo unos 17.000 vagones, contra 10.000 en 1947.
Las cosechas de cebada y avena de estos dos afos ofrecen pocas
diferencias.

El problema triguero esta afectado fundamentalmente por la
disminucién del drea de cultivo (alrededor de 3.600.000 hectareas
actualmente, contra 4.200.000 antes de la guerra) y por el escaso
rendimiento (de 6 a 7 quintales por hectarea en 1947 y 1948, com-
parados con mas de 9 quintales en el periodo de 1922-1926). Si este
rendimiento se compara con el promedio de 20 quintales que se
obtiene en algunos paises de Europa, se comprendera la causa prin-
cipal de nuestro déficit y estaremos en el camino de adoptar el
remedio, que debe estribar en facilitar al labrador mayores canti-
dades de abonos y maquinaria agricola y estimularle a una mayor
produccion.

En el cuadro de nuestra agricultura tiene considerable impor-
tancia la cosecha de arroz, que antes de la guerra llegaba a
300.000 Tns. y representaba el 50 % de la produccion europea,
aunque ésta sea realmente de escasa importancia comparada con
los paises de Asia. En 1947 se cultivaron 50.000 Has., alcanzando
la cosecha 234.000 Tns., con un valor de 286 millones de pesetas.
En 1948 la cosecha fué mas corta, poco mas de 200.000 Tns. De
este total, la zona de Tortesa represent6 una produccién de
55.000 Tns. (unas 8.000 Tns. menos que en la campafia anterior).
La disminucién del rendimiento se ha debido a las adversas condi-
ciones climatolégicas por falta de calor en las épocas convenientes,
fuertes vientos y tormentas.

Es notable la perfecta organizacién cooperativa de esta indus-
tria mediante la Federacién Sindical de Agricultores Arroceros de
Espafia, que comprende a los agricultores y comerciantes, y de la
Cooperativa Nacional del Arroz, que agrupa a los fabricantes. Esa
organizacién ha logrado resolver los problemas massimportantes,
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como el seguro de cosechas. a través de la Mutualidad de Seguros,
que ha cubierto 350 millones de pesetas de riesgos en 55.000 con-
tratos; la distribucién de abonos, que alcanzé 235.000 Tns. de ni-
trogenados, v la obtencién de importantes créditos a los agricul-
tores con garantia de las cosechas en pie.

Este afio se celebré en Valencia el II Congreso Nacional Arro-
cero y en Paris el Congreso de la Federacién Internacional de Pro-
ductores Agricolas (F. I. P. A.), en que la representacién espaiiola
tuvo destacada actuacién, interesandose los representantes extran-
jéeros por nuestra organizacion cooperativa. El Sr. Conde de Tré-
nor, Presidente de nuestra Comision, hizo a F. I. P. A, el inte-
resante ofrecimiento de poner a su disposicién los molinos espafio-
les para la elaboracion del arroz importado de Asia, que antes se
trataba en las fabricaz de Hamburgo.

Una de las grandes producciones que también ha fallado en 1948
es la del vino. La superficie de 1.350.000 Has. plantadas de viiiedo
antes de la guerra, producian, como promedio, 22.400.000 Hls. de
vino en el periodo de 1922-1926. En la postguerra se han lograde
varios afios producciones de 20.5 a 22 millones de Hls.. pero en
1947 sélo fué la cosecha de 17.4 millones y en 1948 ha sido todavia
mas baja, pues_sélo se calcula en unos 15 millones de Hls.

El negocio de vino atravesé una época muy dificil en la cam-
paia 1947-1948, en que después de pagar la uva a precios excesi-
vos, la falta de exportacién y la baja de consumo en el mercado
interior originé un fuerte descenso de los precios. Aunque en la
vendimia ultima se ha pagado el fruto a precios mas moderados,
la cotizacion de los vinos ha seguido descendiendo por bajo del
coste de produccién. Sin embargo, esa baja no ha alcanzado al
comercio de por menor, ¥ por lo tanto no ha llegado al consumi-
dor, Se da en este mercado la circunstancia anormal de que siendo
uno de los pocos productos cuyos rendimientos superan al consumo
nacional, se pretende artificiosamente mantener precios excesivos
que estan reduciendo cada dia més el nimero de consumidores y
contribuyendo a hacer mas insoluble el problema. mientras no se
consiga reducir los precios del detall, a fin de estimular el consumo
interior.

El otro producto fundamental de nuestra agricultura, en que
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normalmente hay un exceso de producciéon v en el que se han supe-
rado en varios afios los rendimientos anteriores a la guerra. es el
aceite.

En 1946 y 1947, en el area de cultive de 1.970.000 Has. se obtu-
vieron cosechas excepeionales de 420.000 y 573.000 Tns., respec-
tivamente, mientras que el promedio en el periodo varias veces
citado fué de 310.000 Tns, Dada la naturaleza bienal en los ren-
dimientos del olivo, no es de exirafnar que agotado el arbol por dos
grandes cosechas seguidas, la de este ano sea muy deficiente, esti-
mandose por algunos que no excedera de 280.000 Tns.

Para resolver en parte los problemas de almacenaje y financia-
cion que en 1947 ocasioné la acumulacion de esas dos grandes co-
sechas, se han utilizado los almacenes sindicales de Lucena y Bailén,
de 5 millones de kilos de capacidad cada uno, a fin de recoger algo
del sobrante, abonando a los depositantes el 75 % y liquidando el
resto a la salida del aceite. E1 Banco de Espafnia y la Banca privada
concedieron las facilidades necesarias para la movilizacién de esas
cosechas.

No es nada nuevo, sin embargo, este sistema, que nuestro Banco
viene practicando a través de su filial la Compaiia General de Al-
macenes de Aragon, desde hace unos treinta aifios, en sus trujales
de Alcaniz, con una capacidad de un millén y medio de kilos, com-
pletando el servicio con los préstamos del Banco garantizados por
los «warrants» extendidos por dicha Compaiiia, habiéndose contri-
buido asi a la solucién de los problemas de almacenaje y financia-
cién en el Bajo Aragén.

La naranja tiene, como sabemos, lugar preferente en nuestras
exportaciones. En la campana 1947-1948 la exportacién fué de
208.000 Tns., siendo los principales compradores Inglaterra, Bél-
gica, Holanda. Suecia y Suiza, por ese orden.

Para 1948-49. la produccién se estima en 800.000 Tns., ¥ las ex-
portaciones se espera superen considerablemente las de los aifios
anteriores, pues se prevé el envio de 140.000 Tns. a Francia;
200.000 a Inglaterra; 50.000 a los Paises Bajos, v 25.000 a Suecia.
Si esto se confirma, el resto podra ser absorbido por el consumo
interior, que se ha desarrollado econsiderablemente en los lti-
mos anos. i<t v 1
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La campaiia se estima poco beneficiosa para los exportadores,
pues aunque Inglaterra paga mejor precio que el afio anterior
(51,60 pesetas, tipo base, por caja de 30 Kgs. neto, con bonifica-
ciones por la llegada en buenas condiciones de pesoty calidad), la
supresion de las cuentas de compensacién priva a los exportadores
de los beneficios indirectos de aquel sistema.

Una de las pocas producciones excepcionalmente buenas de este
ultimo ano es la del aziicar, que se ha caleculado en 250.000 Tns.,
contra 140.000 en 1947 y 105.000 en 1946. De confirmarse estos
calculos seria la campafia de mayor rendimiento desde 1936 y se-
nalaria la posibilidad de alcanzar la produceién anterior a la gue-
rra, que fué de 309.000 Tns. en 1935.

INDUSTRIA

En lo que se refiere a las actividades industriales, el afio dltimo
hubiera sido normal, pero la falta casi absoluta de lluvia, desde
el mes de Agosto hasta mediados de Diciembre, ocasioné fuertes
restricciones eléctricas que alteraron la producecién de las fabricas
y talleres movidos por energia eléctrica.

Conocido es el vasto plan de instalaciones eléctricas que se viene
realizando, aunque con el retraso consiguiente a las dificultades
actuales. Se habia propuesto llegar en 1948 a una produccién de
7.000 millones de kwh.; en 1949, a 8.000, y en 1952, a los 12.000 mi-
llones. Aunque no se ha logrado alcanzar el primero de esos topes,
el progreso realizado es muy considerable, como demuestran las
siguientes cifras de produccién, en millones de kwh.: 3.272 en
1935, 4.236 en 1945, 5.467 en 1946 y 6.005 en 1947.

Pero el consumo crece a un ritmo desconocido anteriormente,
que acaso exceda, segin apreciaciones oficiales, del 10 % anual, y
de ellos resulta que dada la forzada lentitud, en los momentos
actuales, de la construceién de nuevas instalaciones, tanto hidriu-
licas como térmicas, la capacidad de produccién queda siempre
rezagada en relacién con la demanda, y vivimos en régimen de sub-



consumo, agravado considerablemente en aifios de sequia como los
que venimos sufriendo.

Segundo elemento bésico para la industria es el carbén. De los
7.268 millones de Tns. de produccién nacional del ano 1935, se
habia logrado un considerable progreso al aleanzar los 12 millo-
nes de Tns. en 1945; pero esta cifra parece constituir un tope in-
franqueable que no se ha logrado rebasar después. El carbén ex-
traido en los nueve primeros meses de 1947 fué de 8.832 toneladas
y en igual periodo de 1948, de 8.859.

Se esperan, sin embargo, favorables resultados de la campana ini-
ciada por el Gobierno, de acuerdo con los empresarios y con los
elementos directivos de las minas, para intensificar la extraceidn,
dando grandes alicientes a los obreros, como la exencion del ser-
vicio militar, excelentes albergues y alimentacién barata. Hasta fin
de Septiembre hemos visto que la produccién se mantenia nivelada,
pero no sabemos hasta qué grado habra sido contrarrestada por
efecto de las restricciones eléctricas del ultimo trimestre. Queda
ademas la perspectiva de una mayor importacién de carbon inglés
en interés de los dos paises.

En los ocho primeros meses de 1948 la produccién sideriirgica
ha ofrecido un ligero descenso con respecio al mismo periodo del
aflo precedente, y es de temer que también en este caso la falia
de energia haya disminuido mas esa produccién, en los 1iltimos
meses.

También este sector, basico para la industria, es objeto de pre-
ferente atencién por parte de nuestras Autoridades, que, de acuerdo
con los industriales sideriirgicos, han trazado un plan de expansion
que aspira a incrementar en 150.000 Tns. de lingote la produccién
actual, y para ello Altos Hornos y Felguera realizan preparativos
a fin de poner en marcha nuevos altos hornos. Ademas, se espera
disponer de 70.000 Tns, mas de chatarra importada, de cuyo abaste-
cimiento depende en primer término la produccién de acero.

La capacidad de produceién de lingote en los 24 altos hornos
existentes se cifra en 1.173.000 Tns. y la de acero en 1.041.000. Se
aspira de momento a obtener 700.000 Tns. de hierro y una can-
tidad mayor de acero. Las cifras maximas logradas en Espafia fue-
ron 748.000 Tns. de hierro y 1.003.000 de acero en 1929,
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Refiriéndonos al mineral de hierro, la produccién hasta fin de
Septiembre ha aumentado de 1.137.000 Tns. en 1947 a 1.319.000
en 1948. El aumento se debe en parte a la cuenta de compensacién
para exportar 900.000 Tns. a Inglaterra, destinando las divisas
obtenidas para la importacién de fertilizantes, material ferroviario
y magquinaria para la siderurgia. Se espera también incrementar
la exportacién de mineral de Sierra Menera a la zona occidental
de Alemania, que absorbera imicialmente 200.000 Tns.

Por lo que se refiere a los minerales de menor importancia, en
los nueve primeros meses de 1948, en relacién con ese periodo de
1947, ha habido un aumento de 39.000 Tns. en las piritas de cobre;
se ha reducido la produccién en sales potasicas de 564.000 Tns. a
223.000, y las piritas de hierro aumentan de 639.000 a 828.000 Tns.

En cambio, en el ramo de beneficio la reduccién en ese periodo
de 1948 es general, habiéndose obtenido 2.821 Tns. menos de cobre
y 5.3060 menos de plomo.

La escasez de carbén y las restricciones eléctricas han impedido
el aumento en la produccién de cemento, que durante los diez pri-
meros meses del dltimo and fué de 1.426.000 Tns., contra 1.428.000
en ese periodo de 1947, o sea casi sin variacién.

La capacidad de las fabricas utilizadas representa el 62 %. Se
habia tratado de la concesién de autorizaciones para establecer nue-
vas fabricas, pero no pareceria légico otorgar esas autorizaciones
mientras no se utilicen al maximo las posibilidades de las fabrieas
actuales y de las ampliaciones que en las mismas cabe efectuar, con
menor coste.

Lo fundamental en esta industria es la abundancia y calidad de
carbén, que actualmente limita el rendimiento, y con el propésito
de solucionar esa dificultad se ha gestionado la asignacién a esta
industria de un cupo de 200.000 Tns. de carbén inglés, que permi-
tiria un considerable incremento en la produeccién.

La industria textil ha atravesado un periodo dificil en 1948 y,
sin llegar a cifras negativas en los resultados de la explotacién, ha
visto disminuida su cuantia bajo la influencia de factores mas des-
favorables.

Desde 1945, en que se importaron 115.000 Tns. de algodénm,
equivalentes al promedio normal de antes de la guerra, la indus-
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tria viene sufriendo de un abastecimiento muy deficiente de pri-
mera materia. En los nueve primeros meses de 1947 sélo se impor-
taron 25.051 Tns. de algodén, y en igual periodo de 1948 la impor-
tacién ha sido de 45.614 Tns., cifra que, a pesar del aumento que
supone, no ha permitido al Consorcio Algodonero repartir mas que
un cupo semestral. Las fabricas trabajaron gracias al algodén im-
portado por el sistema de cuentas combinadas, cuya cifra total no
se conoce. Sustituido ese procedimiento por el de cambios diferen-
ciales segiin las mercancias a importar, habra de esperarse el resul-
tado practico del nuevo régimen sobre las importaciones de algodén
en el futuro.

Los precios sufrieron un debilitamiento en el segundo trimestre,
pero han reaccionado en el ultimo ante la mejor disposicién de la
demanda y por efecto del aumento en los costes ocasionados por las
fuertes resiricciones eléctricas.

En cuanto a la lana, la produccién nacional fué suficiente en
cantidad y en calidad, y no ha sido necesario importar mas que
2.131 Tns. entre lana sucia, lavada, peinada y puncha. El ejercicio
fué irregular en el aspecto economico, dejandose sentir la crisis
comercial del primer semestre y las restricciones eléciricas en los
cuatro tltimos meses, El acondicionamiento de lana hasta fin de
Septiembre de 1948 ofrece una baja de 3.517 Tns. en lana lavada,
2.940 de peinada y 2.350 en tejidos de lana.

La industria del rayén ha trabajado con normalidad, afectada
solamente por las restricciones, que han reducido la produccion,
permitiendo el abastecimiento del mercado interior, pero ocasio-
nando una sensible mengua en la exportacién. La produccién en
1948 ha sido de 6.980 Tns. de rayén y 10.000 Tns. de fibra celulé-
sica cortada,

Las importaciones de celulosa ascendieron a 20.000 Tns., y las
exportaciones de articulos manufacturados importaron 20 millones
de pesetas solamente.
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COMERCIO EXTERIOR

Las cifras del comercio exterior en los nueve primeros meses de
1948, comparadas con igual periodo del afio anterior, incluyendo
también Canarias y Protectorado en Africa, son las siguientes:

CANTIDAD VALOR
(En miles de toneladas) (En miles de pesetas oro)
Importacién Exportacién Importacién Exportacién
T54HAF0S 2.445 2.685 1.080.122 782.070
= 5y 2.052 2.470 818.906 720.361
393 215 261.216 61.709

El déficit de la balanza comercial ha crecido, en el referido
periodo de nueve meses, de 98.545.000 pesetas oro en 1947, a
298.052.000 pesetas oro en 1948.

Estas cifras son muy satisfactorias, puesto que demuestran el
progreso del comercio exterior, tanto en cantidades como en valor,
aunque el crecimiento es mayor en las importaciones. Las expor-
taciones van quedando rezagadas en cuanto a su aumento de valor
principalmente, lo que tiende a acentuar el déficit de la balanza
comercial. Pero como lo urgente para nuestro pais es importar, ese
desnivel indica que se han forzado todo lo posible nuestras impor-
taciones, y el déficit carece de importancia desde el momento en
que esta compensado con las exportaciones invisibles, como fletes,
seguros y turismo y acaso en alguna proporecion con el crédito deri-
vado del Convenio con la Argentina. En lo sucesivo podrin am-
pliarse las importaciones con las divisas procedentes del emprés-
tito de 100 millones de délares en Bonos del Tesoro para la Recons-
truccion Nacional, recientemente autorizado.

Pero lo que seria preferible es el aumento de las exportaciones
sobre todo en articulos de valor, como los tejidos, y con esa orien-
tacién se trata de que la Argentina nos envie hasta 30.000 Tns. de
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lana, que se devolverian manufacturadas, facilitando la compensa-
cién de las importaciones de prodmctos alimenticios.

La disposicién recientemente dictada estableciendo cambios di-
ferenciales para la importacién y exportacién de distintas clases de
mercancias, en sustitucién de las cuentas combinadas del ano ante-
rior, se espera contribuya también a facilitar el intercambio ex-
terior.

Con el mismo propésito se ha intensificado también durante el
pasado afio la labor de los Departamentos oficiales en la megocia-
cién de acuerdos comerciales y de pagos con paises extranjeros. Los
mas importantes fueron el «Protocolo Franco-Perén», que amplia
el Convenio Comercial y de Pagos del 30 de Octubre de 1946.

Se elevan a 1.750 millones de pesos los créditos anuales, que
podrin acumularse hasta 1951, con el propdsito de invertir las
pesetas que no podamos cubrir con nuestras exportaciones en las
construcciones de buques y material ferroviario en Espaifia, en la
instalacion de zonas francas para productos argentinos y en la par-
ticipacién en Empresas industriales, mineras o comerciales en co-
operacién econ capitales espafioles. Esto es lo que constituye la nota
mas original e importante de este Tratado de verdadera amistad y
cooperacion entre los dos paises.

De gran trascendencia es también el Acuerdo comercial con
Francia, firmado el 8 de Abril, que prevé un importante intercam-
bio de productos, entre los que figuran la exportacién de 100.000 Tns.
de naranjas; 10.000 Tns. de aceite; 500.000 Hls. de vino y
250.000 Tns. de piritas, y la importacién en Espana de 200.000 Tns.
de hulla y 400.000 de fosfatos y gran variedad de maquinaria, ma-
terial ferroviario, trolebuses, ete. Los pagos se efectuaran por
«elearingy», con descubiertos reciprocos de 1.472,25 millones de fran-
cos y de 75 millones de pesetas, al cambio de 19,63 francos la peseta.

De analoga trascendencia fué el Acuerdo comercial firmado en
Abril con Inglaterra, que representara un intercambio de unos
1.700 millones de pesetas para cada pais. Se prevé la importacién
de 750.000 Tns. de carbén y contingentes importantes de algodén,
yute, caucho, sisal y maquinaria.

Finalmente. se han concertado numerosos Acuerdos de menor
significacién con pai@gs europeos y sud-americanos, entre los que
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figuran el hispano-holandés; canje de notas con Cuba; wmodus vi-
vendi» con Urugnay; Conveniorcon Chile; revisién de los Acuerdos
con Dinamarca y con Suecia; prérroga del Convenio con Suiza;
Acuerdo con Irlanda y negociaciones en curso con Bélgica, Suiza
y las que se preparan con Italia, con el Banco Nacional de Méjico
y el Acuerdo concertado tltimamente con las zonas ocupadas del
oceidente de Alemania.

Puede razonadamente esperarse de toda esa labor, el desarrollo
de nuestro comercio exterior en 1949.

TRANSPORTES

Como es sabido, todas nuestras dificultades econémicas vienen
agravadas por la insuficiencia de los medios de transporte, aunque
por fortuna es evidente una mejoria de los servicios ferroviarios
como resultado de los esfuerzos emprendidos por la Renfe para ir
venciendo los ingentes obstaculos que se oponen a un servicio efi-
ciente.

Las causas son sobradamente conocidas: la destruccién de ma-
terial mévil y de traccién durante nuestra guerra; la impesibilidad
de reponerlos con rapidez, a causa de la insuficiencia de elementos,
durante la conflagracién mundial, agravadas con un aumento des-
orbitado de viajeros y demanda de transporie en general. Basta
indicar que en 1929-30 la media de viajeros-kilémetro transportados
fué de 3.650 millones y en 1942-45 el promedio fué de 7.142 millo-
nes. Este transporte duplicado, se realizé con menor recorrido de
trenes, que bajé, de 40 millones de kilémetros-afio en el primer
periodo, a 31 millones de kilémetros-aiio en el segundo.

Esta desproporcién no se da en el transporte de mercancias, que
fué, en el primer periodo indicado, de 5.466 millones de toneladas-
kilémetro al ailo, y de 4.691 millones en el segundo, con una baja
también en el recorrido de trenes de mercancias de 47 millones a
41 millones anuales, del primero al segundo periodo comparados.

El mayor rendimiento en el servicio se deduce de las signientes
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cifras, que se refieren a los siete primeros meses de los dos ulti-
mos afos:

Viajeros Km. Vagones Toneladas

transportados cargados Km. movidas

(En millones) (En miles) (En millones)
1948 .o 4.181 1.749 3.301
FOL it 3.920 1.695 2.833

Hemos de confiar en que los recientes Tratados comerciales, en
los que se ha tenido en cuenta esta necesidad primordial, permi-
tan importar material y elementos ferroviarios en cantidad apre-
ciable para conseguir resultades més importantes aun en la mejora,
tan plausiblemente emprendida, del servicio ferroviario.

Paralelamente estd mejorando el transporte por carretera, cuyo
colapso desde la guerra coincidié con el de los ferrocarriles, supri-
miendo la aynda que la carretera presté siempre al ferrocarril en
la distribucién del transporte. Las desirucciones de la guerra se
agravaron con las dificultades para importar nuevos elementos, pues
en los siete aiios, de 1940 a 1946, sélo se importaron 16.100 unida-
des, que representan el 70 % de las 22.000 unidades importadas en
un solo afio, el de 1935. En cambio, en los primeros tres trimesires
de 1948 se han importade 9.791 unidades, de ellas 5.361 nuevas y
las demas reconstruidas.

La participacion de la marina mercante en el transporte de ca-
botaje y en el comercio exterior ha seguido con ritmo parecido.
El afio 1947 el volumen de mercancias transportadas fué de
9.417.000 Tns., algo mas elevado que en afios anteriores.

BOLSA

Las Bolsas nacionales acusaron, desde las primeras sesiones del
afio actual, contraccién del volumen de operaciones y notable des-
censo de las cotizaciones en todos los grupos que forman el conjunto
de valores de rénta variable, notindose el alejamiento de los inver-



sionistas en esta clase de titulos, permaneciendo a la expectativa de
la solucién de los problemas del exterior, para poder actuar con
acierto en la colocacion de sus ahorros.

El primer trimestre del aiio fué de bajas de importancia en la
totalidad de los valores; ligera recuperacion en Abril, para caer
nuevamente en los siguientes meses, pudiendo estimarse de 40 a
60 % el promedio de baja, tanto en las cotizaciones como en el
volumen de operaciones, en este sector. En el segundo semestre
mejoran considerablemente los cambios, dentro de la estrechez del
mercado, mejora que puede atribuirse mis que a la presién del
dinero, a la escasa oferta, ya que los vendedores se resistian en ceder
a los cambios que regian. En los tiltimos meses del afio, se produ-
cen suaves mejoras, pudiendo apreciarse cierta firmeza y ligero
aumento de negocio, cerrando el afio bajo un signo de mayor for-
taleza, que permite abrigar esperanzas de mejora para los prime-
ros meses del afto préximo.

La linea de baja fué uniforme para todos los corros, y tunica-
mente por su mayor profundidad destacan las acciones inmobilia-
rias, de las que puede decirse se alejé practicamente el dinero.

En renta fija se operé en mayor volumen que en el afio ante-
rior, recogiendo sus corros activa demanda, al velver a ellos los
que se alejan del sector de renta variable. Las emisiones llevadas
a efecto en esta clase de titulos, tante Obligaciones industriales como
Cédulas del Crédito Local, alcanzaron franco éxito, quedando en
general peticiones sin atender, asi como en las suseripciones abier-
tas por Organismos oficiales, en las que supers la demanda al im-
porte de la emision, siendo necesario el prorrateo en su adjudica-
cion. El aumento logrado en la cifra operada en este sector, com-
pensa la baja del de renta variable, y por tanto, la totalidad del
afio en las Bolsas no arroja diferencias de consideracion.

En general, en el afio que comentamos dominé la apatia en los
centros bursatiles, justificada por los problemas del exterior, defi-
ciente cosecha agricola y la persistente sequia de aiios anteriores,
agudizada en éste, que tan graves dafios causa a nuestra produc-
cion agricola e industrial.

a
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EMISIONES

No se han realizado mas emisiones de importancia en valores
del Estado que las previstas en los Presupuestos para el afio pasado,
en Amortizable 4 %, de la emisién de 1.° de Junio de 1948, en la
proporcién de 290 millones, con destino a la construceién y elec-
irificacién de ferrocarriles y para obras hidraulicas urgentes, y otros
675 millones para las atenciones de los Institutos Nacional de In-
dustria, de Colonizacién, de la Vivienda y para el Patrimonio Fo-
restal del Estado. También se han emitido Cédulas de la Recons-
truccién Nacional, por 75 millones de pesetas.

Hemos cooperado en dichas emisiones, asi como en las si-
guientes :

Cédulas del Crédito Local, 4 %, con lotes e interprovinciales.

Obligaciones : Ayuntamiento de Barcelona, 4 % ; Ayuntamiento
de Madrid, 4 % ; Eléetrica de Langreo; Junta de Obras del Puerto
de Barcelona, y Sociedad Anénima Cros.

Acciones: Alcoholera Agricola del Pilar; Algodonera de Le-
vante; Algodonera de Castilla; Compaiia Arrendataria del Monopo-
lio de Petréleos; Compaiiia Electra Madrid; Compania Sevillana
de Electricidad; Compania de Riegos de Levante; Criado y Lo-
renzo, C. A.; Fuerzas Eléctricas del Noroeste de Espaiia; «Ibys»,
Insiituto de Biologia y Sueroterapia; Industrias M. E. M. ; Material
Mdvil y Construcciones, Carde y Escoriaza; Maquinaria y Metalur-
gia Aragonesa, y Teledinamica Turolense.

SITUACION DEL BANCO

Resumiendo la somera exposicion de datos que precede, pode-
mos deducir que el afio 1ltimo no fué propicio para la agricultura
ni para la industria. Se ha iniciado, durante el mismo, la ecrisis
comercial producida por el cambio de coyuntura que empezé a se-
fialarse en 1947. Es dificil predecir cual sera la tendencia que en
definitiva se imponga en el porvenir, pues el momento es mas bien
de desorientacién. En todo caso, se ha marcado una pérdida de



velocidad en la carrera inflacionista, que puede resultar benefi-
ciosa, pues el alza de precios ha quedado contenida en algunas
esferas de la actividad. Si pudiera llegarse a un punto de estabi-
lidad en los mismos, se habria dado un paso decisivo en el camino
de la normalidad econémica.

La Banca ha de acusar légicamente esa situacién, y si bien el
ejercicio no puede considerarse desfavorable, tampoco se ha logrado
mantener la progresion marcada en los afios anteriores. En efecto,
las cuentas corrientes de la Banea privada sélo suben 331 millones
hasta fin de Septiembre, pues en los dos primeros trimestres habian
perdido 516 millones, que se recuperan, con ese modesto aumento,
en el tercer trimestre. Nos faltan atin los datos de fin de afo. Son
las cuentas a plazo las que contrarrestan el descenso y mantienen,
en el conjunto de los saldos acreedores de la Banca, un ineremento
moderado en comparacién con los tres afos precedentes.

En nuestro Balance se refleja esa atenuacién general en el
aumento de dichas cuentas, que suben 54 millones y alcanzan la
respetable cifra de 687 millones de pesetas.

Son de poca importancia las variaciones en la inversién de los
fondos disponibles. La Cartera de efectos aumenta 36 millones y la
de titulos 21.5 millones, Por contra, hay una reduccién de 13,76 mi-
llones en créditos.

Puede observarse que el aumento en las colocaciones, que se
cifra en unos 50 millones, se traduce en un crecimiento de cerca
de 4 millones en los ingresos totales. Estos comprenden no sola-
mente la cifra de intereses correspondientes a esa mayor colocacién
de recursos, sino también el incremento en otros ingresos produci-
dos por el mayor volumen de operaciones bancarias.

Los mayores ingresos totales sufren wunas detracciones de
2.473.000 pesetas, que comprenden la remuneracién correspon-
diente a una mayor cifra de capital ajeno, el crecimiento de
700.000 pesetas en sueldos de personal y el inevitable aumento en
todos los demés gastos generales, que representa algo mas de
600.000 pesetas.

Resulta asi la utilidad liquida del ejercicio cifrada en pese-
tas 16.037.164,79, que aumentada con el remanente del afio ante-
rior ofrece un beneficio disponible de 16.264.602,85 pesetas.
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COMPARACION DE RESULTADOS

Ingresos totales ... ... Ptas.
Bajas por intereses, gas-

L »
Beneficios ligunidos ... Ptas.
Remanente del ejerci-

cio anterior ... ... ... »

Beneficio disponible ... Plas,

Os proponemos la siguiente

Amortizacién de Gastos instalacién, Mobiliario e Inmuebles

Asignacién para impuestos...

Participacién del Consejo de Admmlatraclon

Participacion del Persomal ... .o i wiv wevieee Goisasiame o s

Dividendo a las acciones:

4'50 % repartido en l.o de julio de 1948 Ptas. 1.620.000,00

6 % a repartir

Reserva obligatoria (Leyes 19-9-42, 6-2-43) Ptas. 1.004.000,00

Fondo de reserva ordinario

Ao 1947 ANOo 1948 DIFERENCIAS
39.024.424.95 42.982.472,24 + 3.958.047,29
94.472.010,37 26.945.307,45 + 2.473.297,08
14.552.414.58 16.037.164,79 + 1.484.750,21

228.877.20 227.438,06 — 1.439,14

14.781.291.78 16.264.602,85 + 1.483.311,07
DISTRIBUCION

Ptas. 1.094.675,57

»  3.230.000,00

» 713.717.35

» 976.468,31

» 2.160.000,00 »  3.780.000,00

»  4.996.000,00 »  6.000.000,00

» 469.741,62

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

BUETRENT 8 e (B i

Ptas. 16.264.602,85
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Debemos aclarar que en la cifra de beneficio repartible indicada.
figura incluida la cantidad de pesetas 668.142,05, que proceden del
ejercicio de 1947, como consecuencia de la inspeccién de Utilida-
des del referido ejercicio, que nos fué realizada en los tltimos dias

de Diciembre pasado.

DIVIDENDOS

En el mes de Diciembre tltimo ha sido cobrado el quinto divi-
dendo pasive, de 100 pesetas, en las acciones del Banco nume-
ros 40.001 al 80.000, que han quedado totalmente liberadas. Se ha
cumplido el plan de ir reintegrando paulatinamente el capital
representado por dichas acciones, sin agobio para los sefiores aceio-
nistas y dando lugar a que la acumulacién paralela de las reservas
permitiese, dentro de la norma que regula los dividendos bancarios,
proseguir el incremento continuo de nuestros dividendos anuales.

Efectivamente, en los seis afios que median desde 1942 —que
puede considerarse el primer afio normal posterior a la guerra—,
hemos logrado elevar el dividendo activo desde 7,50 % hasta el
10.50 %, que se pagara este ano, si lo autorizais, con un crecimien-
to regular de 1/2 % anual de promedio. Ademas, dejamos asegu-
rada, con la aplicacién que se hace a las Reservas, la posibilidad
de repartir el 11 % en el ejercicio de 1949, si asi se acordase en

su dia.

RESERVAS

El regular incremento de dividendo a que acabamos de referir-
nos, ha sido posible gracias a la politica de fuerte robustecimiento
de las Reservas que se ha practicado en ese periodo. Efectivamente,
¢i examinais la columna correspondiente de los cuadros compara-
tivos que figuran al final de la Memoria, observaréis que las reser-
vas acumuladas hasta el afio 1941, o sea en treinta y un afios de
vida del Banco, fueron de 9.500.000 pesetas. En cambio, en los
giete afnos posteriores se han reforzado los fondos de reserva con
24.700.000 pesetas mie, elevando el total a 34.200.000, que repre-
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sentan el 85,50 % del capital actual desembolsado de 40.000.000 y
permitira facilmente nivelarlas a dicho capital.

Lograda esa igualdad, que es el ideal generalizado en la Banea,
quedaremos bien situados para poner en circulacién los 20 millo-
nes en acciones que tenemos en Cartera, cuando las circunstancias

lo aconsejen.

SUCURSALES

El dia 8 de Noviembre dltimo, fué inaugurada la nueva Sucur-
sal de Montalban, una vez obtenida la autorizacién necesaria de
la Direccién General de Banca y Bolsa. Dicha oficina viene a llenar
una necesidad, por hallarse situada en el centro de la cuenca mi-
nera de Utrillas, que carecia de Organismo bancario.

Asimismo, el dia 4 de Marzo se abrié al piblico la Agencia
niimero 2 de nuestra Sucursal de Valencia, en la Avenida del Don-
cel Gareia Sanchiz, 356, en El Grao.

INMUEBLES

Las obras de nuestro edificio social han progresado normalmen-
te, hallandose practicamente terminada la estructura general y en
vias de iniciacién, mediante concursos parciales, las instalaciones
de los distintos servicios y de las camaras para cajas de alquiler y
de valores del Banco.

Ha quedado terminada la reforma del inmueble y la instalacién
de la Sucursal de Almazan en el edificio adquiride. Se han ulti-
mado también la instalacién de la nueva Sucursal de Montalban y
de la Agencia urbana de El Grao; la ampliacién de la Agencia de
Miguel Servet en Zaragoza, y estin muy adelantadas las obras de
adaptaciéon del nuevo local arrendado para nuestra Sucursal de
Tarazona.

Este programa de construcciones desarrollado durante el afio,
justifica los aumentos que observaréis en las cuentas de «Inmuebles»
y de «Mobiliario y Gastos de instalaciény.
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PERSONAL

El Consejo ha tomado el acuerdo de otorgar en este ejercicio el
titulo de «Funcionario ejemplar» a D. Miguel Soriano Lépez y el
de «Empleado ejemplar» a D. Pablo Moreno Raro, empleado de
la Sucursal de Barcelona.

Es bien conocida, dentro del Banco y de muchos de vosotros,
la gran capacidad del Sr. Soriano y su pleno dominio del sector
de Valores y Bolsa, que ha constituido su especializacién, asi como
su completa adhesién al Banco desde su ingreso, el 10 de Junio
de 1911, a través de los distintos cargos que ha desempefiado hasta
alcanzar su categoria actual de Secretario General del Banco.

El Sr. Moreno Raro es también merecedor de la distincién que
se le otorga, por su gran adhesion a nuestra Entidad desde su ingreso,
en 1.° de Enero de 1915, y su constante asiduidad, inteligencia y
capacidad de trabajo.

El resto del personal ha cumplido perfectamente las distintas
funciones que tiene asignadas, contribuyendo con el mayor interés
y entusiasmo al mejor desarrollo de las actividades de nuestra

Entidad.

CONSEJO

Con fecha 4 de Noviembre presenté la dimisién de su cargo de
Consejero de nuestro Banco D. Joaquin Bau Nolla, siéndole
aceptada.

Los sefiores cuyos mandatos como Consejeros terminan en este
aiio son: D. Toméas Higuera Pueyo, Marqués de Arlanza; D. José
Luis Bas Rivas v D. Pedro Lain Carreras.

Son reelegibles,



~logl

Sometemos a vuestro examen y resolucion los siguientes

ACUERDOS

1.c Aprobacion de la gestion administrativa.
2.° Aprobacién de la MEMORIA y BALANCE del ejercicio de 1948.

3. Aprobacién de la distribucién de beneficios propuesta, inclui-
do el dividendo provisional de 4,50 % y el definitivo de 6 %,
con impuestos a deducir.

4.° Reeleccion en el cargo de Consejeros de D. Tomas Higuera
Pueyo, Marqués de Arlanza; D, José Luis Bas Rivas y
D. Pedro Lain Carreras. “

Zaragoza, 27 de Febrero de 1949.

Er. PRESIDENTE DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION : Manuel de Esco-
riaza y Fabro. — EL VICEPRESIDENTE : Fugenio Lopez Madrazo.
Vocares: Reberto Soteras Pla. — Francisco Martin y Martin.
Pedro Zaragiieta Aristizibal. — Tomas Higuera Pueyo, Marqués
de Arlanza. — José Luis Bas Rivas. — Pedro Lain Carreras.
Miguel Maria Azcdrate Irurita. — Mariano Lozano Colds.

CONSEJERO SECRETARIO : Fernando Lozano Blesa.
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BALANCE general del Banco de Aragén en 31 de Diciembre de 1948

o PESETAS crs) PESETAS CTS.
ACTIVO — PASIVO
CAJA Y BANCOS B AL o . o e e e e T 604000000100
Caja y Banco de Espana... ... 76.894.415,17 FONDO DE RESERVA.. Poen Sl 22.488.328.54
Monedas y billetes extranjeros (valor RESERVA OBLIGATORIA (Leyes \ ) . |
efectivo) 134.245.52 6-2-43)... : 2.823.007, 28 900.0001 00
' RESERVA ESPECIAL (Lev 30-12 43} 2.888.663.99 8.200.
Bancos ¥ BANQUEROS : >
En pesetas .. A e 23.134.499,10 ' ACREEDORES
En moneda ettrau]era i 233.841.15 | 100.397.000 | 94 BANCOS Y BANQUEROS :

CARTERA

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

TituLos :

Fondos publicos .

Otros valores ... ...
Inversién de la reserva ohhgalorla
Inversion .de la reserva especial...
CuponEes : Descontados y al cobro. .. ...

CREDITOS

Deudores con garantia prendaria ..
Deudores varios a la vista .
Deudores a plazo ... ...

Deudores en moneda extraujera (valor

. 147.915.047.85

246.942.401.04

238.171.203,34
91.825.520,52
2.823.622,00
2.889.350,00
2.907.288.,42

28.409.091,25
9.361.659,43

585.559.385

32

efectivo) . 186,74 185.685.985 || 27
INMUEBIES .. ... oo o i o e 17.247.879 05
MOBILIARIO Y GASTOS DE INSTALACION . 6.874.544|| 22
ACCIONISTAS... ... .. . 135.500 | 00
ACCIONES EN CARTERA... - 20.000.000( 00
DEUDORES POR ACEPTACIONES.. 20.529.408 | 40
DIVIDENDO ACTIVO a cuenta .. . 1.620.000 00
VARIAS CUENTAS. 60.626.522( 19

998.676.225 || 39
DEPOSITOS DE VALORES... . | 945.237.356 | 87
ToraL . 11.943.913.582 | 26

VeBe

El Presidente del Consejo de Administracisa,

MANUEL DE ESCORIAZA Y FABRO

En pesetas.. :

En moneda exlraujera
Acreedores a la vista.. el
Acreedores hasta el plazo de un mes..
Acreedores a mayores plazos
Acreedores en moneda extranjera (valor

efectivo) .

Acreedores por cupones al cobro

. 126.820.501.23
. 352.003.985.00

38,78

312.688.896.00
22.415.152,75

220.624,61
3.248.287.,48

EFECTOS Y DEMAS OBLIGAGIONES A PAGAR... ... ... ..

ACEPTACIONES

RRIAS COENTASY, o0 vvr bortirerean o} gttt i

PiroiDAS Y GANANCIAS

DEPOSITANTES DE VALORES

'TORAT o i sy i

817.397.485

5.782.970
20.529.408
50.501.757

16.264.602

!

998.676.225
945.237.356

39|
87

1.943.913.582

26

El Director General,

JOSE LUIS BAS

El Interventor General,

F. POLO




Extracto de la cuenta de PERDIDAS Y GANANGIAS

UTILIDADES

Beneficio e intereses de valores ... ... ... ... ... .o oo ... ... Plas, 14.947.225,91
Intereses de cuentas de erédito y préstamos ... ... ... ... ... » 13.119.282.27
Comisiones 7 oarnbios) i.. .. aivvee wssiisiy s bhs samimss sbelnis »  4.391.343,23
Negociaciones y descuentos ... ... ... ... oo i cie aan i i »  9.504.445,05
Rentas de los inmuebles y varios ... ... ... ... .. » 352.033,73

Ptas. 42.314.330,19

BAJAS
Intereses de cuentas corrientes y a plazo... 2.095.009.67
Intereses de Caja de Ahorros... ... ... ... ... 5.657.523,56
Intereses de Bancos y Bangueros... ... ... ... 2.490.905,18
Corretajes y timbres... ... ... ... ... ... o ool 466.659,80
OPOS CoReenIas S it arannalanin s 748.918,88

Gastos generales y sueldos

Sueldos del personal... ... ... 10.061.630,13
Seguros sociales ... ... ... ... 1.298.013,72
Ofros gastos ... ... ... -ui oo 4.126.646,51 15.486.290,36 Ptas. 26.945.307,45
Beneficios liqnidos ... ... ... ... ... coo oo oo. . Pras. 15.369.022,74
Remanente del ejercicio anterior... ... ... ... ..o o0 e orr s » 227.438,06
Resultas del ejercicio 1947 ... ... ... .o oo viriive cor ven e » 668.142,05
Beneficios disponibles ... ... ... ... ... ... ... ... Ptas. 16.264.602,85
EL DirecTorR GENERAL, Er INTERVENTOR GENERAL,
JOSE LUIS BAS F. POLO

EL PresmenTE pEL CONSEIO DE ADMINISTRACION,
MANUEL DE ESCORIAZA Y FABRO
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VALORES PROPIEDAD DEL

BANCO DE ARAGON

EN 31 DE DIClEMBRE DE 1948
—_— e —
Nim. de titulos y valor nominal CLASE DE VALORES camero. | IMPORTE | TOTALES
Pesetas  (ts.| Pesetas (ts.
FONDOS PUBLICOS ESPANOLES
Ptas.  981.700 | Deuda Perpetua al 4 %, Interior e, oo oo i g T I 885,680 | T4
# 1.659.000 »  Amortizable 3 %, em. 1928 (libre de impuestos)| 79,85 | % 1.324.711 | 50
" 13.286.000 [ » » 350 %, » 15- 745 » » 96,28 | % |12.791.760 | 80
il 9.342.000 » » 3,50 %, » 1- 146 » » 98,50 | % | 9.201.870 | 00
# 29.680.000 » » 3,50 %, » 8-346 » » 9492 | % | 28.172.256 | 00
o 1.744.000 » » 4 %, » 11045 10032 | % 1.749.580 | 80
i 1.963.000 » » 4 %, » 15-11-45 96,85 | % 1.901.1685 | 60
i 17.2056.000 » » 4 %, » T.847 99,11 | % |17.051.875 | 60
o 19.817.000 » » 4 %, » 1.648 cve wne wan e e e 98,25 | 9% | 19.470.202 | 60
14 26.376.000 | Obligaciones del Tesoro 3 %, em. 1- 3-44 cor ven wenens e | 100,00 | % | 26.376.000 | 00
vy 33.003.500 » » 2,95%, » 10-145.. .. .. ......] 100,10 | % | 33.026.503 | 50
" 37.166.000 » »  2,15%, » 26-11-45... .. ........| 99,73 | % | 37.065.651 | 80
1] 49.059.600 ul\ » 5 R S 1Y A B B 100,06 | % | 49.088.935 | 70 |288.116.203| 34
CEDULAS Y VALORES DE ESTADOS
< 117| Ptas. 68.500 | Cédulas Banco Hipotecario de Espafia 4 % (con impuestes)...| 92,00 | % 53.820 | 00
12.494 3 6.247.000 » Crédito Local Interprovincial 4 % ... ... ... ... .........| 9820 | % 6.134.554 | 00
3.586 ¢ 1.792.500 » » T T R R S e M S s I A 1.813.651 | 50
& 55.000 » Reconstrnccién Nacional 4 %... ... ... ... ... ... ... ... .| 100,00 | % 55.000 | 00
276 s 138.000 | Obligaciones Empréstito de Marruecos 5 %... ... ... ... ... ... ...| 8500 | % 117.300 | 00
Libras 10.000 | War Loan 3,50 % ... ... . 100,00 | % 440.000 | 00 8.614.325 | 50
OBLIGACIONES
875 | Ptas. 187.5600 | Sociedad Minera Guipuzcoana (garantia del Estado)...... ... ...| 68,79 | % 128.981 | 25
953 = 476.500 | Ayuntamiento de Barcelona 4 %, em. 1948... ... ... .. .........| 92,00 | % 438.380 | 00
l 2 2.217.000 l » Madrid 4 %, 1946, 1.2 em. .., ... ... ... ... J 95,75 | % 1 2.122.777} 50} }
1?0’ » 85.000 | Catalana de Gas y Electricidad, serie F, 4,50 %... .. . . .| 90,00 \ % n.mo\ 00
o) ” 50.000 | Ferrocarril Pefiarroya y Puertollano 5 % ... ... ....cc... ......| 85,80 1 % 42.900 | 00
22| * 141.000 | Ferrocarriles Secundarios 4 % 35,00 \ % 49.350 | 00
1870f - 985.000 | Los Tranvias de Zaragoza, S. A, 5 % ... oo oo voe voo coe oo oo o] 20000 4 % | 935.000 ) 00
) 35,000, | Sociedad Tomobiliaria TBSFICR 5 %o ... wve -vxvesimse oo seessisrsiis | 10000 | % 25.000 | 00
150 - 75.000 | El Aguila, Fabrica de Cervezas, 3'50 % ... ... ... oo 100,16 | % 76120 | 00
450 ” 225.000 | Minero Metalirgica de Pefiarroya ... ... ... ... .o oo o] 94,00 | % 211.500 | 00
166] REION b liiasion Ge hanhibis, 6.5 wugercomiosi o deviogp s vammaiai o vof s n00 ) 96 78.850 | 00
65 " 65.000 Stadium de Casablanca 5 %6 ... ..oicee vie aniiee casnin die e e aes 100,00 | % 65.000 | 00
201 = 145.500 | La Industrial Quimica de Zaragoza, 1924 84,69 | % 123.223 | 95
223 ® 111.500 » » » 1934 85,20 | 9 94.998 | 00
170 2 85.000 | Bomnos » » » 1928 82,03 | % 69.725 | 50
» 100.000 Varias Obligaciones .. ..uiiee v i iiivid son avs wnswe s wre smniens 10.832 | 76 4.548.138 | 85
ACCIONES
BANCOS
51| Ptas 25.500 | Banco de Espana ... ... ... T D o el emim e, (A 96.390 | 00
933 = 466.500 | Banco Hipotecario de Espana 264,21 | 9% | 1.232.539 | 65
800 » 300.000 | Banco de Crédito Industrial . St 100,00 | % 300.000 | 00
1000 ” 500.000 | Banco Exterior de Espafa ... .......oi coe cer won woe oo e v oo oo 60,85 | % 304.250 | 00
1.000 " 500.000 % » » (25 % desembolsado)... ... ... ... ...| 100,00 | % 125.000 | 00
2.000| " 1.000.000 | Banco de Crédito Local de Espafia... ... .. ... oo oo oo e oo wo] 203,89 [ % | 1.038.900 | 00
363 % 863.000 | Bamco Urquijo’ i ..iicoe i or 2ie ces con wnn s saenns cre rne vnnene ke 11536 | % 418.756 | 80
604 - 302.000 | Banco Zaragozano... 111,66 | % 387.213 | 20
302 4 151.000 » » (50 % desembolsado'} 395,00 | Pts. 119.290 | 00
100 | Freos.s. 50.000 | Société de Banque Suisse ... ... .. 300,00 | F.s. 75.900 | 00
400 | Ptas. 20.000 | Crédito Agricola de Aragén, serie A LS 00 % 20.000 | 00
200 ot 100.000 » » » ] b R ettt i e KR 364 100.000 | 00 4.168.239| 65
AZUCARERAS
6.023| Ptas, 3.011.500 | EBRO-Compaiiia de Azicares y Alcoholes (E. C. A. Y. A 146,70 | % 4-43-‘7-870 80
648 ad 324.000 | Compafifa de Industrias Agricolas... ... ... .o oo e 13410 | % 434,484 | 00
Summ s siguer. D N S e 4.852.854 | 50 |255.446.907| 44




Nim, de titulos y valor rominal CLASE DE VALORES camBro | IMPORTE TOTALES
Pesetas  ('ts.| Pesetas Cts.
Suma anterior 4852954 | 50 |255.446.907| 44
62| Ptas. 31.000 | Alcoholera Agricola del Pilar... ... . ..o oo oo oo ] 180,41 | 9 55.927 | 10
109 i 54.500 » » » (25 % desembolsado)... ... ... ...| 260,20 | Pts. 23_3;1 80 4.036.643| 40
AGUAS, ELECTRICIDAD, MINAS Y TRANSPORTES |
379 | Ptas. 189.500 | Compania General de Aguas de Barcelona .. ... .. .. .. .| 16440 % 311.538 | 00
76 ¥ 38.000 | Empresa de Aguas del Rio Besds ... ... ... .......... o] 181 | o 19‘;87 30
3.653 i 1.826.500 | Eléetricas Reunidas de Zaragoza ol s s 0l ] 0'-’3'5'88 50
4.482 2.241.500 » » » (50 % desembolsado)..-... ...| 290,60 | Pts 1.3;:-,.7,9 30
28} 140.500 [ Compaiiia Electra de Madrid, serie A .| 143,95 %' '20;,,:.; '.‘.3
o (8 13 . ¢ Rtk | 14335 | 30.503 | 75
702 351.000 | Hidroeléctrica Espafiola... o 144,88 | o 508.528 | 80
1837| 668500 | Hidroeléctrica Ihérica IBERDUERO . Naess | o | thasr | &
765 A 377.500 | Compadia Sevillana de Electricidad T e s e R RO .3,: 5.5;-150 00
963 2 481.500 » » » (60 % desembolsado) ...| 613,20 | Pts .590‘;11 60
2091 149.500 | Electra de VIESEO ... ... cocovors vorcreees cer veneee cn oes vee oo oee| 116,20 %' 173.719 00
209 . 149.500 » » (80 % desembolsado) ... ... ... ............ .. 450:00 Pis 134'550 00
1112 i 556.000 | Compania Anénima Mengemor ... ... ... .......................| 12430 % : 891.108 00
10.870 ¥ 5.435.000 | Unién Eléctrica Madrilefa.. 9.0:45 o;: 4.91,5:957 50
996 i 498.000 » » » (procedentes de Alberches funcl} 2804 | 9, 139.639 | 20
5.896 ’ 2.948.000 » » » (50 % desembolsado)... ... ... ... ...| 425,00 |Pts.| 2.505.800 | 00
::9 9 439.500 | Compaiiia Luz y Fuerza Levante. preferentes ... ... ... ... ... ..| 71,60 | 9 314.682 | 00
¢ 01(5) " ; ;::ggg » » » » » 6 %, nuevas...| 100,00 | o 127.500 | 00
2 -b05. Energia e Industrias Aragonesas... o] 164,40 | o 2.474.220 | 00
1.014 if 1.014.000 | Fuerzas Eléctricas del Noroeste (FENOS i! e aeean] 107,02 | 9 | 1085282 | 80
1.014 it 1.014.000 » » » » '.’..5 % desembol.)| 357,50 | Pts. 362.505 | 00
17.375 » 8.687.500 Cumpama Riegos de Levante... : s 147,40 | 9, | 12.805.375 | 00
68 5 34.000 | Compaiiia Hispano Americana de Electrmidaﬂ ( CH-\DE) ...... 964,70 | % 327.998 | 00
B LD B 50.000 | Electra de Sierra Menera (50 % desembolsado) ... ... ... ... ...| 265,00 | Pts. 26.500 | 00
kl'm\ : 618.500 L Minas y Ferrocarril de Utrillas ... ... ... .. ... .. .. J 147,35 } a 1 911.359} 75} | }
;.m’ " 216.3560 | Compania Espaiola de Minas del Rif ... ... .. ... ... ... ‘ 140,98 m\ 610.020 | 46
220 " 110.000 | Minas del Ecnador ... ... ... e ] 104,80 | % 115.060 | 00
1.018 » 508.000 | Compainia Metropolitano de Maénd 122,90 | % 625.561 | 00
200 ~ 100.000 | Ferrocarril Santander a Bilbao ... ... ... .. . ccc oo oo e e o] 501,10 1 Pis. 100.220 | 00
200 < 100.000 | Ferrocarriles Vascongados, serie B... ... ...| 552,00 | Pta. 110.400 | 00
200 o 100.000 » » » C (50 % desembolsado) ...... 300,00 | Pts. 60.000 | 00
s00| 150.000 | Ferroc. y Transp. Sub. de Bilbao, $. A. (80 % desembolsado)| 408,30 | Pts.|  122.450 | 00 35.109.153 | 01
MONOPOLIOS Y ACCIONES INDUSTRIALES
4.027| Ptas. 2.013.500 | Compaiia Arrendataria del Monopolio de Petréleos ... ... ...| 103,18 | % | 2.077.629 | 30
3.700 " 1.850.000 | Tabacalera, S. A. (80 % desembolsado)... ... ... ... ... .o oo oo.| 402,85 | Pts.| 1.490.545 | 00
360 4 180.000 | Compaiia Arrendataria de Tabacos 70,14 | % 126.252 | 00
1.300 2 650.000 | Compafia Telefénica Nacional de Espama... | 106,12 | 9, 689.780 | 00
500 % 250.000 | La Equitativa, Fundacién Rosillo (53,33 % desembolaado] 766,00 | Pts.| - 383.000 | 00
100 :f 50.000 » Reaseguros (75 % desembolsado) . 437,50 | pts. 43.750 | 00
285 1 57.000 | La Unién y El Fénix Espafiel ... ............ oo oo oo oo on o] 377,90 | o 215.408 | 00
430 = 215.000 | Compaiiia General Espafiola de Seguros... .. .. ...........| 9569 | ¢ 205.733 | 50
457 - 298 500 | Sociedad Babcock & Wilcox... coo oo coe coe oo vee vee e oo e o] 103,80 | 9 236.726 | 00
388 " 194.000 | Basconia T i e A IR SR, iy a2 536.798 | 00
78 i 39.000 » (50 % desembolsado) ... ... .o oo o oo o e o | TB5AL | Pts, 61.261 | 98
328 " 414.000 | Socieda® Metaliirgica Duro Felguera ... ... ... ... ..o oo oo o] 11087 | o5 459.001 | 80
651 ” 162.750 | Minero Siderirgica de Ponferrada ... ... ... ... ..o oo oo s o] 182,12 | 05 215.025 | 30
1.381 # 690.500 | Compaiia Auxiliar de Ferrocarriles... ... ... ... ... cow oo o] 122,20 | % 843.791 | 00
1.816 * 908.000 | Construcciones Aeron@inticas ... ... ... .. ..o oo oo oo ien ee -oof 101,60 | % 922528 | 00
863 o 431.500 | Magquinista y Fundiciones del Ebro A e 161,75 | % 697.951 | 25
200 " 100.000 | Sociedad Espafiola de Construccién Naval (blancas 31,50 | % 31.500 | 00
1.800 2 900.000 » » » »  (rojas) 62,43 | 9 561.870 | 00
4.253 - 2.126.500 » » » »  (preferentes) ... ..| 9521 | ¢ 2.024.640 | 65
100 i 50.000 | Sociedad Espafiola del Acumulador Tudor ... ... ... ............| 20430 | ¢ 147150 | 00
174 2 87.000 | Guiral, Industrias Eléetricas ... ... ... ... oo oo oo v e o oo o] 228,20 | 9 198.634 | 00
395 ¥ 197.500 | Sociedad Anénima Cros g 166,19 | ¢ 328.225 | 25
A 533.200 | Unién Ecpanola de Explosivos ... ... ... .o vov e con e coonne o] 251,44 | % 1.340.678 | 08
Stimith ¥ siguel. L0 8 BN v vieaserao e 13.837.674-| 11 |295.492.703| 8b




CAMRIOS APLICADOS : Frances sumizos a 253 % y Libras a 44 pesetas.

S

Nim, de titulos y valor nominal CLASE DE VALORES cameio | IMPORTE TOTALES
Pesetas  Cts.| Pesetas (Cts.
Suma anterior 13.837.674 | 11 |295.492.703 | 85
505 | Ptas, 252,500 | Compania General de Tabacos de Filipinas 265,00 | % 921.625 | 00
1307 " 653.500 | Compaiiia Espafiola de Petréleos st .| 109,60 | % 716.236 | 00
600 s 300.000 | 1. B. Y. S. Instituto de Biologia y Sueroterﬂpla vur o o] ARG [ 07, 381.600 | 00
400 & 200.000 » » » » (30 % des.o)| 260,00 |Pts. 104.000 | 00
2000 " 100.000 | Electro Metalirgica del Ebro Sy Rl e S O N 244.820 | 00
300 o 150.000 | El Aguila, Fébrica de Cervezas... ... ... ... .cc oo vov cun oo e | 8083175 | % 455.625 | 00
5.116 5 2.567.500 | Industria y Navegacion, S. A. (I, N. 8. A.) ... .. e ] 201,50 | 9% | 2.505.862 | 50
7.990 * 3.995.000 | Inmobiliaria Urbana, S. A. ... ... ... 83,35 | o | 3.329.832 | 50
3756 7 187.500 | Cédulas Fundador Inmobiliaria Urbana, S A 207,10 | Pts. 77,669 | 50
403 " 403.000 | Construcciones Inmobiliarias, S. A. .. ... .o oo e ion i cre oo 100,21 | % 403.846 | 80
00| " 50.000 | La Inmobiliaria Pirenaica, S. A. ......... : 10250 | % 51.250 | 00
131 % 65.500 | Inmobiliaria Electra Madrid (30 % desemholsndo) 175,00 | Pts. 99,995 | 00
99 ud 49.500 | Sociedad General Inmobiliaria de Barceloma ........ ......| 10312 | % 51.044 | 40
500 . 250.000 | Boetticher y Navarro, S. A. A 100,00 | 9 9250.000 | 00
438 - 219.000 » » » ifnuevas)ii .. Lo sl 110,00 | o 240,000 | 00
280 L 140.000 | Compaiia Agricola de Tenerife ... ... ... ... ... o0 ovver v e 0ee]| 101,00 | 9 141.400 | 00
500 " 500.000 | Algodonera de Levante, S. A. ... ... ... ... .1 100,00 | o 500.000 | 00
200] " 200.000 | Algodonera de Castilla, S. A B et [l 107 2 200.300 | 00
666 5 988000 1 Tdusrmas MBS ME SR A, e st eis wosesa) ROREER (| (O 666.709 | 20
10 i 2,500 | La Montananesa, S. A., serie A .| 350,00 | % 8750 | 00
|l v 70.500 » P i 210,55 | 9 148.437 | 75
546 - 278.000 | 'Grindo w; Donsngey Gl (A, Gelbisanudbn A 0 B e i) 125080 | % 683.865 | 00
364 " 182.000 » » » (35 % desembolsado) ... ......... ..| 213,00 | Pts. 77.582 | 00
100 4 50.000 | Consore. Agric. Indust. Text. Arag.. fundador | 100,00 | % 50.000 | 00
1.830 ¥ 915.000 » » » » » ordinarias ... . o] 102,76 | % 940,254 | 00
1.815 % 907.500 » » » o » » (40 % desemb.}| 475,00 | Pts. 862,125 | 00
1081 * 525.500 | Cementos Portland Morata de Jalén ... ... ... .. ... .. ... ... 11989 | % 620.021 | 95
728 e 361.500 | Cementos Portland Zaragoza ... .... J 117,02 | % 423.027 | 30
8.2568 2 4129.000 | Cementos Marroquies, S. A. (50, % desemhnlsado) | 250,00 | Pts.| 2.064.500 | 00
1770 " 885.000 LCm. Genenl Almwenes de Aragon (30 % desambolsado} | 100,00 | % 265.500 J 00 J }
r 100 5 50,000 | Cia. General Almacenes Depdsita (20 % desembolsado) . 100,00 | % 10,000 ) 06
' 5.060 o 2.530.000 | Fab. Esp. de Fibras Textiles Artificiales (F. E. F. A. 5. A 100,06 | % 2531518 | 00
495 " 212.500 | Nitratos de Castilla e e J 100,06 | T 212.627 | 50
2751 " 137.500 » » (20 % desembolsado) ... .o oo oo oo o) 280,00 | Pts. 68.750 | 00
78l 53750 | Unibn Resinern: Eopamoli: .. oo i viv e oo ors oo snsinen nis vee el 200,50 [PE8S 75.187 | 50
100 i 50.000 | Industrial Resinera Espafola... .. ... ... ] 100,00 | % B0L000 | 00
us| " 14800 | Naviera Bilhaina .| 17525 | Pts. 25.937 | 00
» 241.450 R I T T s ea eyt e, b leriame s sopymal oty S G 182584 | 50 | 34.504.020| 01
TOTAL PESETAS 329.996. 723 _86
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