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Cambio de la peseta

En nueétro Informe anterior (10 de septiembre), decia-
mos: »el problema del cambio de la peseta, aunque aparentemente
estd en una fase de calma, sigue avanzando por un camino de in-
dudable dafio y peligro para la economia espaflola en generaln.

Los hechos mds importantes a este respecto, durante el
Uultimo trimestre, han sido ios siguientes: La posicidn del Cen-
tro Oficial de Contratacidn de lMoneda ha nivelado prdcticamente
Sus pagos y cobros, pero con alternativas que en conjunto refle-
Jan, con respecto a los dos aflos anteriores, alguna mejor{a al
fin del verano y principio de otofic y cierto empecramiento en
noviembre, que es la época en que solia serncs mds favorable el
mercado, Al comparar las cifras globales con las de los alios an-
teriores, resulta una considerable contraccidn que, indudablemen~
te, es superior a la que, segin el movimiento del Comercio Txte-
rior, debiera reflejarse, Ello prueba que 1la depresidn afecta
también a la parte no comercial de la baleanza de pagos. La situa-~
cidn del oro del Tesoro ha mejorado en mas de un milldn de pese-
tas.

Al propio tiempo, €l cambio de la peseta respecto al
franco francés no ha alterado, pero ha mejorado un poco respecto
al franco suizo y a la libra esterlina; Tcmbién con el ddlar se
ha conservado prdcticamente constante.

Los indices gencrales de precios al por mayor (no exis-
ten {ndices espafieles al detalle ni de coste de vida, gque merezcan
el nombre de tales), en Espafila se han elevado de 165’4 en julio
a 167’7 en octubre, conforme al movimiento estacional de esta
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época del afio, pero marcando dos e tres enteros sobre los corres-
pondientes ui afio pasado; a la vez que los precios oro se han con-
servado prdcticamente estables en general; Comc consecuencia, la
paridad econdmica de la peseta respecto al oro ha aumentado, vy,
por ende, acusa para nuestra moneda un cambio menos favorable del
que tiene en la realidad.

La relacidn de nuestro fndice de precios de importacidn
y exportacidn conserva su posicidn de equilibrio del afio 1913, por
haber descendido nuestros precios de cxportacién respecto a los
de importacién) 18 ‘relacidn entes los indices de precios de los
articulos de importacidn y nacionales, afianza su anterior empeo-
raniento, poniéndose de relieve los funestos efectos que estd
produciendo el encarecimiento de nuestros costos de produccién
por disminucidn del rendimiento de la mano de obra Y, Dpor ende,
la eficacia productiva o econdmica de la unidadmonetaria espalio-
la, Finalmente los fndices de los precios de les articulos de
produccidn han bajade un poco respecto a los de consumo, en rela-
cidn con el afio pasado, acusando que,pcr este lado, sigue ahon-
dando la depresidn econdmica 85paﬁola;

Recientemente se ha elevado de 44 a 48 horas el tiempc
de trabajo semznal en la industria sidero~metalﬁrgica, con lc
cual recibe tal industria un considerable alivic re.pecto a sus

concurrentes del extericr.

De todo ello inferimos que, en el Ultimo trimestre no

ha empeorado en gencral la situacidén un tanto peligrosa en que

se hallaba el cambio de la peseta., Sin embargo, estimamos que_ se

cotiza por encima de lo que convendria a la ecqgomfa espafiola en

su conjunto.
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Nada la gran variedad de los Valores l’obiliarios coti-
zados en las Bolsas espafiolas y la distinta significacién de sus
movimientos para juzgar del comple jo ccondmico nacional, hay que
distinguir los valores de Renta Variable de los de Renta Fija, ¥
dentro de estog grupos otros subgrupos impor tantes.

Renta Variable

En dote, como en todo fendmeno ccondmico en el tiempo,
es necesario conccer el movimiento estacional, si lo hay, bpara
evitar juicios y afirmaciones erréneas, muy frecuentes en nues-
tra literatura econdmica.

71l tipo de cotizacidn genzral de los valores de Renta
vVariable ha tenido una ligerisima reanimacidn durante el trimes
tre septiembre-noviembre, y la cantidad negociada ha aumentado
en octubre (sin alteracidn prédctica en noviembre ), después de
haber declinado algo en septiembre siguiendo.el movimiento esta-
cional,.

Bl sector de Bancoé y Sociedades de crédito que,desde
que este Servicio sistematiza las cstadisticas de las Bolsas es=
pafiolas es una primera y muy buena aproximacidn del ritmo de las
cotizaciones del conjunto de valores de renta variable, lo ha si-
do tambien en el Ultimo trimestre, tanto en el tipo de cotizacidr
como en las cantidades negociadas; Tl grupo sidero—minermeetalﬁj
gico todavia ha decaido, aunque ligerisimamente, en los tipos de
cotizacidn, pero ha aumentado notoriamente su volumen negociado,

aunque no con la intensidad del afio pasado. E1 grupo de valores
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elécrricos'oépaﬁolcs ha conscervado sus tipos anteriores, 4 la
vez que ha iogrado me jorar las cantidades negociadas, si bign
con menor intensidad a la habitual en tal époea de aflos ante-
ricresx 71l scctor naviero ha me jorado levemente sus tlpOS-du
cotizacién, pero con descenso cn el volumen ncgociados E1 gru
o de transportes sc¢ ha reanimado bastante, especcialmente on
las cantidades negociadas, si bicn en proporciones muy infc=
riores a las del afio 1933. E1 dc monopolios ha consolidado 1=
me jorfa experimentada al final del afio pasado, tanto cn las
cotizociones como c¢n las cantidades negociadns; %l de ocons-
truceidn ha conservado su posicidn de agosto tltimo, pero ¢l
o bado
volurnien negeociado se ha samendado cosi completamente hastn
descender a donde no habia anteriormente desccndido ni en los
momentos de mayor pdnico bursdtil. T1 grupo de quimicas no ha
logrado mantener 1a cotizacidn media de los ocho primeros mnc-
sce del afio, si bien el wvolumen de ne gociacidn en noviembre
ha rebasado la correspondiente cifra media de talcs meses an-
teriores., Tl sector d. alimenticias ha logrado consolidar y
aun méjorar las cotizaciones del dltimo trimestre del alio pa=-
sado, pero el volumsn de negociacidn ha sido incomparablemon
te menor, si bicn en noviembre .s¢ ha reavivado un pocos Il
grupo de seguros tambien s¢ ha debilitado respeecto a negoolia-
cidn, pero en tipos de cotizacidn ha mantenido su favorable
posicidn antcricrmente lograda con lentitud pero con persis-

tenecia.
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La Cowpensacidn Bancaria ha mantenido en el trimestre
septiembre-noviembre el nivel anteriormente udquirido, y franca-
mente superior al del afio pasado, habida cuenta del movimiento es-
tacional bastante bien definido en este fendmeno.

Los datos trimestrales del Consejo Superior Bancario
respecto a la Baneca nsoeiada, relativos ol torcer trimestre del
afio netual, no se han publicndo tod-vin ¥, por cnde, nndn nuevo
podemos inferir < cste respecto do tal fuente de informncidn. Los
datos que nosotros calculnmos mensuclmente para un ndelco de ocho
importantes Boncos, que pronto aborec-rd mes de veinte, pcrmitcen
Afirmor que 1los Cucntns Corricentes hon ~umentado cn ¢l +mreecr tri-
mestre unos 19 millongs, y el total do Acrccdorcs 98, = ln vez guc
los Créditos tot~lecs conccdidos h-n ereeido cn 53, y 1= Prostﬁcidn
dcl Bonco de Espafin tambicn 53 millones, con 1n particulnridad de
que cen octubrc hn disminuido 24. Ello prucbs claramentc que aungquc
ha ~umcntrdo 2lgo ¢l cerddito conccdido por tnlcs Bancos con motivo
de 1o rceoleeeidn principﬁlmuntu,.hﬁ sido éstn, cn partc, con 1la
prostneidn dol Bando Emisor. En 1a cxplicacidn de cste fondmeno

Jucen un papel muy importantc cl intcerbancario; ya ceusndo on in-

formaeioncs nnteriorcs, cn virtud del cunl 2fluye ¢l dincro 2 al-
gunos Bancos solamcntc. Ln cifrn globnl de Acrccdorcs cn tnlcs
Boncos (represcntam alrcdedor del 60 % dc la Banea Privnda) ha as-
ccndido de fin de scptiembre de 1933 o 1n mismo feccha dc 1934 cn
-298 millones, micntras que ¢l totnl de Crédito concedido solo hn
~umentado 75, ¥ la Prcstacidn del Banco dc Espniin hr disminuido

13 solamcnte; con lo cual resulte cvidcneiado el gran cstancamicn
to dc ecapital cn tales Baneos,

Respeeto al Banco do Espafin, la Circulacidn de Billetes
hn numentrdo en el trimestre sgpticmbrc-novicmbre 154 millones,
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conscrvindosc unos 40 .por dcbnjo del afio nntcriwor; lné Cucntns

Corricntes hon aumentado nlgo; las Rescrvas de Plata prosigucn

su crceimicnto, que nlennza unos 30 millones durnntc dicho Tri-
mcstre; los Descucntos suben 4 milloncs en medio dc su pequetii-
simn nltorneidn durmntc todo ¢l afio; los Créditos con Garantin

dcscicnden 6, pero conscrvandosc nlrcdedor dc 300 milloncs por

bajo del afio pasndo; v cl Snldo decl Tesoro decseicnde cn contra

dc dste cn mfs de 250 milloncs cn ¢l trimestre dicho.

Los fndiccs dec Mcdios de Pngo, a peser dc su impcrfee-
cidn cn tonto no los complotemos con los datos dec 1o vcloeidnd
de 1n Circulncidn dc Billctcs y de lns de los cucntns principa-
les de la Bamnen Privada, ctc..s Tevelan Alguna contrrccidn du-
rrntc ¢l trimestre agosto-octubre recspeceto nl anterior, cspecinl

mentc on ¢l scetor dec espoculacidn. Como los fndiccs indicndorcs

dc la Circulneidn Tndustrial (tambidn muy imperfcctos todavi-),
~eusan indudnble contrnceidn respeeto o 1a misme fecha del afio
pasado, c¢stimomos gue no hny excascz sino m%s bien ~bundoncin dc
Mcdios de Pngo, cn rclacidn con ¢l movimiento industrial. La ve-
locided dc lons Cucntns Corricntes cn todo sl Baneo de Espafin (Mo
drid y sucursalcs) sc¢ hn contraido fuertemcntc cn ¢l trimestre
ngosto-octubre hasta cosi alcanzar 1a cifrn del aho pnsado; cn
ccmbio, cunndo sc descartnn las plazas dc Madrid y Barcelonf, no
aparcec mds contraceidn que la de no numentar cn 1n dpoen sn que
suelce hacerlo. En las Cuontns Corricntes con Garantia, aparccc cn
octubre une veloeidad inferior a la del allo pasado, tanto cn Su-~
curs2les unicamente como ¢n ¢l Totnl.

En rcesumcn, estimrmos que no hay cxeascz dc Mecdios de
Pogo cn reclrneidn con ¢l movimicnto industrial; pcro si un~ con-
traceidn circulatorin que, dnda 1la époea dol afio ~ que se¢ refic-
ren los datos, refleja clar-mente que por cste lndo ~honda 1~

depresidn cecondmicn.
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Iv .

Préstemos dcl Bnanco Hipotcerrio

Por vez primcra disponcmos de las importcntisimns cstn-
disticns mensu~les relativas o las operaciones del Brneo Hipote-
cario, que cspernmos completar cn mescs posteriores n fin de pul-
sar con objectividad lo que sucede cn ¢l aspeceto crctidicio de 1na
propiednd ristica y urbana.

Los datos en cucstidn cvidenecion: 12 Quec dc 1931 o 1933
s¢ hn reducido a la mitad ¢l volumen de préstamos cocxistentomon-
te con un ligero aumento en el sector agricoln. 2¢ Quc cl poreccn-
taje del numero de finens rdsticas hipotceadas respeeto ~l de ur-
banas se ho duplicado. 32 Que 1n relacidn del volumen dc présta-
mos cn rustica al de urbana sc ha triplicndo. 42 Quo ol ndmero de
fincns hipotceadns en 1934 y cl volumcn de préstomos, han aurcn-
tndo notorinmentc, nunque en mayor proporeidn cl nidmcro quc el
volurcn,

Todo ello neusn claramcnte 1n grave situncidn porque
ntraviesan 1o propicdnd rustica ¥ la urbana, y en espeeinl 1o
primern. Cuando dispongamos dec lns cifras de rccmbolsos, podrc-

mos prceisar mds sobrc cste punto.

v
Transportcs
L~ rocnudacidn Total de Forroenrriles de 1las cuntro
cmprcsas principales, ha tenido nlguna mcjorin ¢n ngosto y scp-
ticmbre (descartndo, claro e¢s, ¢l movimicnto cstncional do gren
importancia cn este fcndncno), pero corio las tarifas tuvicron cl
18 ¢ Jjunio ¢l 15 % do aumento, resulta, n los cfoctos de sorvir

Banco de Espafia. Biblioteca



do bardmetro de la situacidn econdmica espafiola, una marcada dis-

iinucidn, acentuando asi la depresidn casi ininterrumpida desde
el afio 1929. Tn octubre no es de extraflar, dadas las proporcio-
nes del movimiento revolucionario, que la contraccidn haya sido
realmente hondisima. Respecto a »pequefia velovidadr, el fendmeno
no es menos grave, aunquc la paralizacidn en el mes de octubre
haya sido relativamente inferior. Basta observar las cifras a
travds del tiempo para ver que ¢l movimiento ascensional de la
puesta en circulacidn dc las cosechas, al fin del verano y prin-
cipics del otofio, ha quedado anulado en el afio actual, con las
consiguientes repercusiones cobligadas en otros scctores de la
econoriia nacional.,

De otra parte, el consumo de lubricantes tambien ha
disminuido algo en el trimestre julio-septiembre respecto al afio
anterior. La gasolina en cambio, conservando su ritmo estacional
narcadisino, conserva el aumento anteriormenté acusados

In consecuencia, habida cuenta de la competencia que
el transporte por carreterc hace al Ferrocarril, es evidente qﬁe,
durante el tercer trimestre del atio en curso, el importantisimo
bardmetro del movimiento de 1a riqueza material acusa una grove
depresidn econdmica nacional que shonda en proporciones antes

no conocidas,

VI

Produccidn y consumo

——— - ———— o —

Los datos relativos a produccidn y consumo suelen re-
cibirse con algdn retraso y por ello no son sincrdnicos con los

que tenemos de otras manifestaciones econdmicas.
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Le produccidn de mineral de hierro, liger:ncnte reani-
nada en 1933, recibid un fuerte aumento en la primavera del afio
en curso, pero en el trimestre junio-agosto hz descendido casi
al nivel de 1933, La caida de la exportacidn ha sido aun nds
fuerte, La produccidn de lingote ha afianzado la leve me joria
Lograda en 1933. Lo produccidn de acero, francamcnte incrementada
desde 1933 hasta marzo de 1934, se ha contraido rucho posterior-
nente. La de mineral de cobre sigue decayendo, y la de metzl sc
conserva rmuy débil; Lo propio sucedc al mineral y retal de plo-
md.

Fl consumo de energia eldetrica, teniendo en cuenta
su fucrte y bien definido movimiento estacional, conserva su
ritmo creciemte desce el verano d@e 1953; ILa produccidn de car-
bones nantiene tambien, en el trimestre junio-agosto, la ligera
mejoria anteriormente notada, sucediendo lo propio' a los sumi-
nistros. La venta de superfosfatos ha gquebrado en agosto la per-
sistente, aunque leve, reanimacidn que venfa notdndose hace ya
mds de un afio, La venta y exportacidn de cementos, hc vuclto a
decaer con alguna intensidad por bajo de las cifras del afio pa-
sadc, reflejando con claridad el agravaniento incesante de la
aguda crisis en que estd sumida la industria de 1la cqnstruccidn
en Espafia,.

Finalnente, nuestro fndice general de 1o produceidn
industrial, refleja que, teniendo presente el moviniento esta-
cional, no se oconsclida su leve me joria anterior, sino que mas
bien vuelve a deprimirse al correr del verano del afio actual.

Respecto a los hilados de algodén intervenidos por 1la

rd
Camara de Corredores de Barcelona, se refleja una profunds cai-
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da en el tercer trimestre del afio, coincidiendo con la dopoca
en que todos los afios acusaba unz intensa reanimacidn. En los
de lana se nota el mismo fendmeno, aunque rienos intensamente.
in resﬁmen, pues, parece que cn el sector de la pro-
duccidn industrial, la indecisidn acusada en el dltimo Informe
tenia caracteres en buena parte indiciarics de un nueve recru-
decimiento de la depresidn econdrica nacional; precisamente cn
la época del afio en que, dada lz buena cosecha, era rds de es-

pPerar en alguna reavivacién, si la actuacidn econdmica integral

‘

de parte del Gobierno se hubiera producido durante el veranoc.

VET

Comercio exterior

T — — " — i —

El tonelaje total de éste comercio que durante el afio
venia aurientando, ha decaido algo en la impcftacién del mes de
septiembre por efecto de la fuerte contraccidn del tonelaje de
primeras materias y articulos fabricados importados; Bl déficit
en pesetas oro relativo al tercer trimestre, ha mejorado nota-
blemente respecto a 1933, por haber disminuido con nucha mayoer
intensidad el valor de las importaciones que el de las exporta-
ciones, pues mientras el de éstas decae en 20 millones el de
aquellas se¢ contrae unss 48; Asi se observa que en primeras
materias disminuye la importacidn 35 millones y 1la exportacién
solo 8. Tn articulos fabricados 6’6, y 4’5, respectivamentc.

En substancias alimenticias 4’8 y 7’1, a la vez que en animales

vivos aumenta la importacién y disminuye la exportacidn.
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Resulta, pues, que nuestro Comereio Exterior, aunque

hayamos disminuido bastante el d€ficit en el tercer trimestrc
respecto al aflo anterior, ofrece caracteristicas inquietantes,
pues lc disminucidn en la importacidn de primeras materias y
en la exportacidn de substancizs alimenticias,- aparte otros
signos que acentuan nuestro juicio,~ €s un doble sintoma a que
ahonda la depresidn econdmica y de que se envilecen los precios
agricolas de exportacidn. En el trimestre anterior indicdbarmos
que la gravedad de este fendmeno quedaba algo atenuada por que
le disminucidn de la importacidn de la primera materia, algo-
ddn, respecto al afio anterior, cstaba compensads en parte por
las mayores importaciones del primer trirestre; pero zhora ya
no cabe tal compensacidn por que cn total tambien sc ha inpor-
tado memos algoddn que el afio pasado. Por afladidursz, la expor-
tacidn de manufacturas dol algoddn tembien s¢ ha contraido no-
tablencntce c¢n dicho tercer trimostre;

Ten sorbrio cuadro ofreée la atenuante rcalmente con--
siderable dcl aumento del tonelaje de exportacién; AY, terminsr
este Informe rcecibimos los datos relativos «l nes de octubre,
los cuales reflejan alguna me jorfa respecto al afio anterior,
por que ademds de un nayor aumento de la exportacidn en volunen,
s¢ contrac un poco ¢l ééficit a ccusa del aunento de nuestra
exportacidn de substancias alimenticias, & pesar de haberse u¢x-

perinentado aumento en la importacidn de articulos fabricados.
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Precios

El desarrollo de nuestro fndice general dc precios ha sido,
durcnte el trimestre agosto-octubre, conforme al movimiento estacio-
nal quc hice varios afios estd claramcnte acusado, pero conservando-
se ligeramcnte superior al del aiflo pasado.

En el mundo exterior no ha habido al teraciones importan-
tes en los niveles gencrales de precios al por mayor en el trimes-
tre agosto-octubre, aunque puede afirmarse que todavia hay algun
descenso, aunque sea muy pequelio, en los precios oro.

lLa relacidn entre los indices de nuestros precios ds cx-
portacidn ¢ importacidn conserva la estructuracidn de equilibrio del
aflo 1933 igual a la de 1913, sunque con una rmuy d&ébil iniciecidn de
nayor descenso en los de exportacién; Respecto al indice de precios
de los articulos nacionales, continda agravdndose lenta pero porsis-
tentemente la situaeidn anterior, francamentce desfavorable, con ovi-
dente peligro para el buen desarrollo general dc nucstro complejo
ccondriico, I1 problema adquisre mayor gravedad por la situacidn de
los mereados del trigo y vino, y ¢l estado dc penuria del agro es-
pafiol; pues aunque s¢ han tomado algunas mcdidas oportunas para nor-
malizarlos, no bastan por que adolecen dcl defecto habitual en nues
tra direccidn ccondmica, quc consiste en la improvisacidn y en la

falta de constancia y de visidn de conjunto.
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Ahorro e inversioncs

lograda cn ¢l primer scmestre, despues de grandes difi-
cultades la captacioen de los datos roldtivos a los saldos cde las
Cajas dc Ahorro de Espafia, por mescs hasta diciembre dec 1933, no
hemos podido completarvla informacidn de todas las Cajas de Ahorro
(cxcluidas las de la Banca) para ningun res de 1934, pero las ci-
fras aunque incompletas, son suficientes para adelantar un Jjuicio
general respecto al tercer trimestre del afio en curso, sin que c¢n
nucstros cuadros anejos se inserten los datos correspondientcs;

T1 aspecto gencral es dec que no sc ha restablecido to-
davia ¢l ritmo crecicnte que hace afios acusaba persistentcmente
la cucnta de saldos en depdsito, aunque algunas cajas, incluso
de regiones enteras, lo refllejen con claridad;

Respecto a las inversiones, la franca rc¢-mimacidn ante-
riormente acusada, ha sido menos activa en el trimestre scpticm-
bre-novicecmbre. En ¢l capital se adviertc buena disposicién para
iniciar el camino de la recuperacidn, como lo demuestra la buena
acogida de la emisidn de 300 millones de Obligaciones del Tesoro,
pero no sc nota afluencia de capital hacia el sector industrial,
sin duda por 1la cerrazdn del horizonte politico-social que des-
pues de los momentos dlgidos de la revolucidn no se ha aclarado
todavia lo suficiente para que el dincro acuda a vivificar cficaz
y fecundamente lu ecomomia nacional.

Bspcramos tener pronto buenas estdd{sticas de inversio-
nes, qua, unidas s nuestra ya avanzada labor sobre los medios de
page creados por el Banco de Emisidn y 15 Banca Privada, nos por-
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mitirén ahondar nds sobrc cstos problecmas. La tarca cs penosa

rero vamos avanz:ando,

X

Faro cbrere

Aunque, segin nucstres infermes, no son ruy cxactas
las estadisticas dcl paro obrero, roflejan cstas con claridad
suficiente que la nejoria acusada cen ¢l Informe antericr, la
cual a nuestro juicio provenia principalmente de la rds abun-
dantc cosccha, se ha recrudecido notoriamente conforme al te-
mor que ¢n dicho Informe poniamcs dc manifiesto, ya que nada
gficaz s¢ ha hecho para evitarlo; Este es un punto_naurdlgia
co de nucstra depresidén eccndmica que hay que resolver, pero
que no sc¢ resuelve con simples calmantes, que es lo Unico que
hasta ahcra se ve en lontananza. Se trata de un problema que
solo se resuclve mediante una vision integral del complejo

Jo o
gconomico espancel .

RESUMEIN
Al final de nuestro Informe anterior, @ecfamos:

»La depresidn continda sin seflales claras de reprisev;wﬁuandc
rmiramos a los hechos netamente econdmicos en.su objetividad
cristalizada se ha frenado la reanimacidn y hasta se ha anu-
lado en alguncs aspectos, pero no puede decirse gue hemos
retrocedido con respecto al afio pasador (22 trimestre. »las

si consideramos los factores mds sensibles Y mas representa-
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.tivos, del estado de 4nimo de ambiente y de perspectiva del futu-
ro préximo, ten -mos datos hasta fin de agosto y reflejan con bas-
tante claridad que, a pe ar de la buena cosecha agricola, cstd

el horizonte muy nuboso y que es de temer muy fundadaments que
por ahora se aleja la fecha de la reanimacidn ccondmica general

de Fspafia, y esto con sintomas de peligro de hundirnos en me yor

depresidn. Si una actuacidn politico-social-econdmica totalitaria
no informa la gestidn dec la gobernacidén del pzis, la bucna cosc-
cha solo servird para frenar la velocidad de 1o caida";

lLos hechos nos dicen que la realidad objetiva crista-
lizada cuya informacidn alc.nza a fines de agosto en uhos cas08
y a fines de septiembre en otros, ha confirmado plenamentc que

nuestros temores fundados se han cumplido y que la depresidn cco-

ndmica espafiola se ha recrudecido cn ¢l tercer trimestre del afio
coincidicndo con una época en gue por razdn de lo bucna cosccha
debiera haber ocurrido lo contrario si hubieran coincidido una
acertada dirceeidn ccondmica intcgral y un buen ambicnte politico-
social;

Nuestra informacidn relativa a los sectores ms scnsi-
bles y de mayor valor de perspectiva se exticnde tambien a los rc-

|

ses de octubrc y noviembre, y nuestra con bastante claridad quc, i
o pesar de los indudables transtornos y pdrdidas ocasionadas por
la revolucidn en 1la cconomia nazcional, el ambiente y cspiritu del
sector capitilista, cspecialmente en ¢l canmpo bursdtil no ha cm-
psorado sinc mas bien mejorado. Zllo indi ca, a nuestro juicio,
gue .m medio dc 12 indecisidn y desconcierto de muchos, predomi-

na ¢l deseo dc resurgir y la voluntad de empezar eficazmente la |
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recanimacidn ccondmica, pero si cllo no va acompafiado de una
doblec accidn coordinada de les Poderes Piblicos cn ¢l orden
soecial y en la aceidn econdmica, (lo cual nc vemos ni ¢n lon-
tananza), ¢s do temer fundadamente que seguird ahondando nucs-

tra depresidn ccondmica general.

N(‘T‘L | PR
la carcncia de informacidn objetiva sobre consumo, stoks,

gtc., es causa de scnsibles lagunés en nuestro Informec.

véznse los »Cuadros Estadisticos relatives a la fitua-
cidn y perspectiva econdmico-financicra de Espafian que
han servido de base para este Informe. ®l cuadre rela-

tivo a Bolsa va adjunto.
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INDICES DE LA BOLSA 8P .ff0LA Base 1930 = 100

Noviembre. Noviembre. Cctubre.Novbre.

1932 1933 1934 1934

V LORIS DT RENTA VRIABLE

Ind%ce general de cotiza-
cidn (media aritmética) 58,5 55455 54,1 54,3

Ind%ce general de negocia- _
cj—ont'II!0.....".!...!'. 54,3 58,? 66,9 6?,5

Indice general ponderadc.
(Por cantidades negociadas) 55,5 49,6 48,0 51,4

Ispeculacidn: - :

Indice de cotizacidn.we... 46,2 49,0 48,3 48,9
Td, de negociacidn....,. 85,8 74,6 80,1 76,8

Bancos ¥y S. de Crédito:

Indice de cotizaciof.iecess 59,6 56,2 57,9 58,1
Id. de negociacidn,.... 20,6 55, 1 63,0 172.9

Ilinero-metalirgicas: |

Indice de cotizaciOn.seess 42,2 36,7 23,9 8635
Id. de negociacidfe.... 30,8 L 27,5 36,4

Eléctricas: :

Indice de cotizacidm.'we..s 65,7 66,8 66,4 66,2
Id. de negociacidnis.s. 29,5 39,8 56,9 55,2

Navieras:

Indice de cotizacidn...... 51,1 36,5 i AW T
Td, @6 negoelacidn,.ses 11,1 43,1 30,4 26,5

Transportes: 9

Indice de cotizacidN.w.... 46,0 e 40,2 - 41,86
Id. de negociacidn..... 53,4 84,9 108,2 88,4

lTonopolios: -

Indice de cotizacidm...... 82,0 89,3 90,8 92,3
Id. de negociacion...s. 70,3 61,4 58,5 85,9

Construcecidn: :

Tndice de cotizacidn...... 57,2 55,7 82,1 62,8
I1d, de negociacidn..... 34,0 44,5 21,2 6,4

Juimicas: ;

Indice de cotizacidn...... 58,7 55,6 559 58
Ié, de negociacidn..s.. - 111,9 58,8 42,4 56,8

Alimentacidn: :

Indi ce de CotizaCiC’)ng. “ s 66,6 6’?,4 70,2 72’5
Id., de negociacidn..... 35,4 49,8 4,6 27,6

Seguros: -

Indice de cotizacidn...... 92,0 94,7 100,7 100,89
Id. de negociacidn..... 28,3 10,7 20,0 26,2
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ViLORZS DE RENT.L Fldi.
ilovbre. Novbre. Octbre. Wovbre,

1932 1933 1954 1934
Indlce general de cotiza- =
cidn (media aritmética). 81,8 83,8 3%,6 84,7
Indics general de nego-
ClaclOn.--.-...o......-- 8"11,5 77,5 61,5 85,8
Tndi ce general ponderado .
(por cantidades negocia-
das]...I...........l... 88,1 93’1 95’6 95,‘?
Fondos publicos:
Indice de cot12301on..... 93,1 98,3 102,2 101,6
id, de negociacidn.... 104,8 105,5 71,5 101,8
lunicipales y Provinciales :
Indice de ootlzaclon..... T8 1 79,3 81,3 83,0
id, de negociacidn.... 89,8 B9 61,4 VRO
Valores especiales:
Indice de cot12a01on..... 81,8 89,3 Sl 82,3
id., de nmegociacidn...s 93,86 78,7 82,4 78,5
Sociedades sn general:
Indice de cotlzaclon..... 8l,4 82,5 80,9 81,8
1ge O neg001a010n.... 56,3 47,2 5,4 68,8

—— i T — T ——
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