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M mestro ditimo informe ( 7 de Diciawdre ) ponfamcs
de vuliove la porspective optimiste que ofrecis el camsbic de micow
tra volute, Una ves ads, puss, so ha camprobado que la impresidn
favorable, expussta por ves primera a principios del allo 1,932, y
‘repetids dsspuds incesentemente, tenta aflido fundemento en 1u rese

lided, : |
ourante el trimestre Diciesbre de 1932-Febrero de 1933,

¢l 8éricit del Centro de Contratacidn de momeda ha mejorsdo en mds
de un ndlldn cien mil lidres ove, @ 1o sl hay que siisdir unas
75,000 . que han dismimfdo Jas dobles, De tode elle hay que restar
m#mmumamumohwmﬁohth
del Tesoro aa ¢l Banco de wspaine '
Tal mejors ha sido debida en mayor proporcifn al mercas
do interior que al exterior. | |
mmmﬂMoahmhmu
48 @ cssi 47 ptas. los cisn frameos frascesss. Ls extructuracidn
de los fndices de muestros precios de importecidn y exportacidn
mmmlmﬂmﬂ&é favorable gl cambio d¢ muestra die

o Tinelmente, lc parided scondaica ecleulede oon los fae

mm&mum:&dmm“ﬂncﬂwhﬂ“
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cia que vieno existiendo entre ella y ol camio mﬁe por las

ostadfstican; poTo eétﬂ solo miqa [ue uaauvi:cua estar ul‘.v aten=

tos & las vicisitudes del cambio y mercsio de la pmf.a.' a £in de

evitar Que una e jors brusca de upmmn. puedn mm:lau a

rmostire cconomfa gensrel,

Todo asto pemalte cooservar y adn scentuer el optimismo

mmm al cambio da la peseta, i MEBO6 Jue mmmm graves

. uoaﬁmrmftzmcm tumelmhmtmmha eco=

m&ﬁw
megmrmuea.mmumm»mm

viene acentudndose coz insistencia; peyo sste Mﬁ. ouys grendfsi-
mwmwummwammm&nalmnomau )
mammuu. uuhmnmmxmum. menm
otros ran tores de mayor amzaxm. | ‘

it .
——ORER
in mestre dltiso fnforme decfwnos: ~le m'n«qmqnimt‘-:
eisidn y eiorta eafda genersd on las cotineeionvs, acompaiada de
emdmmhhmu&mmmmamm'
mmdnrwmamuwm Ho acaba, pox
tanto.&uwummfmamurmmhuhmpm
mamuawmaw&mw :
_ Wenmnzmmmaammmw
nmmmmmmw.mmmm&w
mwnwnmhmnmwmom

ie | , yarioble: Ha bojido el tipe de cotisaeidn do todos
los m mmm que Se conserve mwm
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e mejora on Pelwero ¥ lobopollos uue se reacilon en nerc y Febraro.
Hespecto a Las centidsdes negoclades, csen teibidn frascemsnte
on gpnovel, sulMe on d QmOS Wos teles cono Leneos, dbetrie
Mmﬁmamymmm durente
el eitado trimpotve, =1 g0, el ousl reprosanta el

mmamﬁnmmnmmum.n
mmnﬁumrm.wnm '

mWhhmMMmm,ymmamhﬂ-
sime que vaxfa me jorunio desde hece nds do un 2/ auawe con ale
gunas ligeras fluetunsiomws, '
con algunas atemantes y excepciones, la situscidn y perspective
de la Jolse en suanto o walores de rests varisble se refiere.
: ' i eate sector cagbia por conplete i pacuyme

armmmuwumm Yan aotorie y po-
terto remaimacifn on los veloves del ‘stado no se extendfs sin
enbarge & los donds walores de runte fijs, ¥ partieularmeute &
1as obligasiones en geceral; perd an este ditiue trimestre oo
ha vepificads cets rensiuncidn, suniue 00 600 le8 carscteres e
Mammm

3in esbargoe o8 de notar que la cantided uegociada en geunsenl
apenas ke logredo sostenevse e la alturs 6e Diclembre fitimo
(84 » sproxissdusente 4o b wpd a de 1950), ¥y wue en mumicipeles
¥ frovindales, y ea Cbligaciones en gensral ev clarumente debil
l le sctividad do lu Solsa.
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Cusndo soa mds largs nuestin sorie estadfstica, podrenmos precisar
ymmau:ﬁmwmmmam.w
fenduons. _

i Tesumen, pues, la Dolsa scusa indecisidn, flojeded y eafaa
e los valoves de ranta veriable,mientrus se manims eaeide-
vablemento los de renta fija, y en cepecial los fondos pfblie
¢os ¥ algunos otros velores de carvecterfsticas slgo amejas

a estos. | |

stos hehos son miy peco faverables o los efectos do exdiir
prondsticos respecto a la dspresidn econdmica espaiiola; porgue,
eunque de un lado denoten mejoraniente del estadc de liquidez
Bansario y estado 4: dntmo de los reatisies, indica claramente,
de otro, —¢M-olamum»asmwmymm
cauces de la produccidn, con notorio dalio de la econcmin gene-
ral del pafs,

1z
— W

La reenimecidn lenta y firme de la coupsasacidn bencaris due
runte los cineo primeros meses del allo pasadeo, scguida de wn counsie
derable rotroceso en los tres meses sigulentes, ossi smulsds dwrente
Memtm%aﬂm,hawdtnamﬁummmm
lmmaammy!mmiﬂnmm. Desde hace varios aios
viens contrayéniose fuertemente la compensscida bancaria; pero como
tal contraccién procedfs, en Lfneus ganerales de la Cduara de Nadrid
m;ummwscmmmﬁayadammpm
des limeas, recultube use depresida de cardeler Cinancierv sads ue
econdnico. M;uuaﬁenuuqamhmmn%
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¥, por consigulense, estanos frente a wis polmaria nanifestac idn de
que la depresidn econdnics espmiiola se estd egravendo en el 2il0 aoe

tunle
il gran retyraso con que se publicaen las eotad{sticas trie

mestrales do toda le Banca inserite nos impide seber con precisidn
1o ocurrido en lss principales mientas de nuestra Bencs privada desge
puds del mes de Septliembre, fechs en yue la situacidn ¥ perspective
era de frauco optimiszo,

fustituyonds tan sonsible defilciscncia por maaﬁm estadfom
tices relativas a un grupo de Hamcos representantes del 60 % aproxie
madomente del total de la Banes privada, podemos extender nuestyra
obssrvasidn hasta el mes de inero de 1955, incinsive, resultando olae
rWa que en los tres meses de Noviewbre 19S2einery 1955 han am-
Yade las cuentes corrientes casl 100 millones, mientres los depdet
8 plaso han pewaznocido estucionarios; que los ordditos y cartera
tomercial hen ausentado unos mmm;noms. debido & un ligere su- |
monto de los créditeos; ¥ ue la prestecidn del Bamco de sspaiia he 1
descendido en 130 millones contempordnesments. |

isto infdioe que la eituscidn de las dlsponidbilidades de 1o |
Banca priveda sigue mojorando en forma que necesita menos la m
del Banco de sepaiing pero que <l crddite, en B 3 ndero sentide
(@irerencia entre adeudos y ebonos), sigue nontramla&on ouald m '
ocurrir en las fuses de depresidn ecconduice.

Respeoto al Benco de uspmiia resulta eluro (ue en el Lrimese
tre Diclembre l932-Pebrero 933 loe erdditos, los descusntos, la
circulacidn de bilistes y msta los cuentas corrientes han descendie
8o contempordneaments; he aunetado un pooo la reserva de pleata;y
ha empeorado wn poeo le situwacidu de la cusnte del Tesoro.

De otre parte, la velocidad de las cuentas corrientes m
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ordimam as hn awmentedo notublemante em Diciembre y disuinafdo

en nero y Febrero mcho nfs de lo gque hebfa evamindo. Lo propio
e sueedido a las wenies de crdiite y, por consigulente, deaio el
volumen de los seldos, con la cuantfa total de los moll os de page,
si bien cayecemos todavia de lew datos relativos &l mos de Febree

e
44 solo stendiérwmos a i davos o Dicierdbye ¥ inevo,

esterfmwos ante dos manifest scianes antegduieas, micles aon el
considersble swmento de veloci®ad de oirculed én de las cuembas
dichas del basco de ispaia, ¥y la disaimucidn genersd de los sale
dos, @ uma dpoca en quo otros fndices scussn que la dopreuidn
se ha oo tusdo, as, s Rtos e Jelwaro - sperte &l movisione
to estad cnsl que se visluobre = saulan tel antegonimuo. §8%0

. prusba clarsmente la necesidad que hay de llegar & wilalar lus

volocldades de cirveuladfdn & las cuentes mafs lusporimtes de la
Senm priveda, hacindo en estos la diserinisecidn de las divere
sas eplicaciones do tale: memtas. S0lo as{ podremos precisar
si el sumento de las wlocidsies de oireulacidn es o no de caraow
wmza'wmmaacmum

ﬁcmMmmmmmm.m
&mma&n estuc ional, mm::mmw-m
Sivermes exnisiones yeslizndase
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v
——BEpORtes
il movimiento sscensionsl de la recoudscidn de farrocarriles,

mm-musﬁmmaﬁoMnahrwmﬁm
1932, couforme al wovimiento estad omel, pero us poco dsbilitado;

¥ ou el Urimestre foviemure 1932 a imewo 1953, se ha indciads un
movisiento ée depresidn considersblemente mayer gue 10 qUe COXTEse
ponde al movimiento estud onal, por;ue hay (ue teaer presente que
las tarifes ostén clevedas wn 3 ¥ respecto a mﬂ&m feclas de
alios amterioros, .

' De olre parte, lo ventn de gasolina que duranioc el vereno
fitine se desarrolld pujuntomento hoste cupersr les cifras de la
nisme dpoca en 1931, he decafdo an otoiio mds de lo correspondiens
te al movimiento esteclonsl. Lus venta deo lubeiemntes que Lleweda
ires aios sin altersr semsibdlesante, se ha debllitedo mercelanente
on los dltines cuatro meses de 1,988, _

pe todo esto se infiere clarsmmte que el estesionmmiento,
y =fn quizds ligers mejorfe exporimemtads por el tréfico de fewro-
carriles en los {1timos uoses a que, oo nuostyo informe enterior,
hacismos reforencia, he sido seguido de un franco descenso, denos=
trativo de que la depresidn econduica espefiola - en cusnto es refle=
Jads por tan lmportaste factor - se ha agrevedo palmerimmente, pre=
sentando mala perspective en los albores del afio sotwal.
_ B8 de notarls trascen®ncia de este {ndice, ouys situacidn y
persppctiva, a través del ritmo de la crisis econduies espeicla, ha
mm\mmtomuwummntm crisis era poco pro-
E funda.
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La produccidn de mineral de hierro v de cobre se he reanimae
4o liger{sinemente en ol irimestre Septiembrus-ioviembrs de 1,952,
mientre s que la de cobre s¢ ba odt aclonedo con alpuna disuinuciéng
sin que podamos precisar todavin si se trata o no de movimietos
d onnles. La produceidn de lingotes de hiorro se ha resnimado
[Toncamente en Jetubre y loviembre, mientzss (ue la de mm ¥ co=
bre ss ha conserwado practicamente constantes, si bien con algwna

-mayo¥ actividad,

KL eonsumo de encrgia eldetrica conssrva su ritmo erecisnte
que, en vez de debilitarse, se ha intensificado en los Wltimoe memes
de 1932, ods hebidn cuenta de su marcado movimionto estacionsl en
astae dpoca del afio,

De la produecidn de cavbones minerales solo tenemos dsbos
ested{sticos basta Cetubre ltime, los wmales deussh una ligems ten=
dendl a de contraceidn de la produccida,

La veata de superiosh vos Que de Agosto & Jotubre se intens _

- sified considerablemente aleanzando oifres muy superiores & las coe

wespondientes de L83, se ha deprinido en Noviembre ¥ Diciembre,
ceon fuerza swpericr al movimienic estacional, hasta alcansar AUeVas
nente las a-m e Dicizmbye de 1,231,

Lag ¢ifras de suestro fadice generul de roduccidn industrial,
{todavia proviclorales y sin ajuctar) presentads por primera vez en
muestro informe d1timo,sclo slcaszun al mes de Uotubre, y acusan la
reaninacidn correspoadiente s su muycado movimicnto esvaclonal, en
medio de un bastante claro cotucicnamiento de ligerisima tendencia
ereciente. ;
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De las industyies de B construweoidn no tenesos todavia
la inforeseidn nocesaria. Do Jas textiles podrence suninistrore
ia en ol rimer infome, pudieads ya sdelantuy gue, en 108 dliie
mmmqfam.wmam-{am-.mm'
comyrobarse por 1os dates » lativos i sigoddn.

bel cuedr: estodisiios mflere 18 spsrece ol@ro que ea el
ditdno trisesire de 1950 ha cunectedo la bupportevida de slgoddn
a la ves que ba dismdtmuf@o la exportacidn Ge ous mEnufaobuTES
BﬂmnwinﬂtﬂWtoqu..lmwﬁmm
fe talss mmwluoturss by susectulo considersulessste, parece fore

 gosa la superpmduceidn de ellas, la diemimicidn de la exportacidn

80 explica mmu.wmuwﬁoumimmk
cultades monetaries; peo la dissimueidn = 51 oxisto - del consumo
interior de manufacturcs scrda un mal sintome pars la pevepsctive
de mestra sconosde, por treterse de wao 4o 106 Sectores 3o Mesw
tre produccide que se cosnscyvaban nfs prfspevos, .

0 4o aoler ¢} considerable retyaso de lu mayorfa de los &uitos
astadfsticos de producuide a que squf hasemos referencis; ¥, pow
ww,mwuuhhmuu&fmmntmmm
sarpospundients en Su mayor perte, reapecto a la que nos ofrecen
mwmmmam. soneds ¥ Cansae

L8 sfatesss total de nuestza proMucsdn tndustrisl es de
mm-mas&, mmtem:am

vi

La taperfeceifa do las estedfsticas de Mmestro conorels eXe
mmmmmummmnmm
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estadonal o que estd semwiido, y amilatur en sus velaciones con
la crisis econdmice espaiiols, sanbio de la peseta y niveles de
preclos, Isperamos gque, ea el prdxime infomse, pofrencs yo @iepoe
ney de un oflculo provisicnsl de dlcho movimiento estucloncl.

A pesar @e tal deficlencla, se observa con bastante slarided
sue el volumen de mestyoe couercic exberior se¢ he reounimedo, sn 2d
fitimo trimesive de 1932, no solamente respscic al tercero del mise
mo sfic,{lo cual podria ser dobldo exclusivacente 8l moviniento es=
tacional), sino también en relacidn com el trimestre corvespondisne
te del aiio 1081, La wveauimeeidn proviene principslmente de 1a ime
portect én.

Le mejore de musstro seldo comerdial on pesstas cro duraunte
el dliimo trimesive dicho, pueds ser devidas exclusivenento sl moe
vitlentc estacional citado ¥ & que ha terminmedo el pago dsl trigo
fmportado en meses mberiores, pues el ddfieit ha sidc casi el tri-
plo dsl hebido en el mismo trimestre do 1931, Gin ombuvge, las
cifras del mes de Diciembre dltimo, denotan uss franca mejoria de
muesiro comercio exterior su todos los aspecios genorales

- espeeialrente en el acclor de sustancias alimentiociss, axespto en

el sapftulo grifoulos fatricedos, en el cual se ha duplicsdo la
isportacidn a la vez e la exportacidn ha diswiouido un 10 § rese
pecto al mes exterior.

rarcce, pues, gue B mals situscidn y perspective de nuestro

comexcic exterior, puesta de relieve en puesive informs anterior,
se he smulade ltimementeo. 4 pesar da esto, habida cuenta de la
dlsdmeidn experine tads por ls exportseidn do los mesufactives
&0 algoddn, ¥ el susento de lss importeciones de snimeles vives ¥
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artfoulos foliicalos, no 6 my ranquilizedore la situseifn de
mesire comercio exterior. sflo es debido, & muestre fudeio, en
gran perte & que ia estabilidad de la neseta ha disndznidc consie
dereblesente la prime indiresta que mestre exporiceidn temin en
la depreciacidn de la peseta; 2 la tendencis, & Yn elewved én de
mestros costes do pwinceidn v & los -&f-&.c*eita&m que la orisis
mandial cossiona a las tronseccionos Mumcimm, mm
sobre artficulos menos necesarios,

HM@‘“O-“

ia ceida de tuestre fiiles genero) de precios, indclade
Tuertensute en le prisavers Wltina y refarzeds por el m«am
estad onel corresposdionte, s¢ ha costentido en los meses de Noe
vieshre y Diciembye €iilnos.

Debiiiteda, anuleda, ¥y en slgwos casos conirarrestada, la
elevuo ifn de los fudices gunereles (e precics ol por mayer en el
minde, ¥y conserwade prdoticmente constante le cotizacidn de la
pauﬁ'mmtoalm- mmmmm;‘hm ;. se
mwmmmamfnﬁ.cwaanwammb
~culos de importscidn respecte al trimestre anterior, a la vez gue
ban descendldo francesente Los &e 1ot 4o expertueidn.

Contemporidncanente se har o nservaio ccusiantes los fudices
éa lo= precioz de sxtfcuvlos ned cpales y los de profuecidn, dismie
meyende mny ligeremcuie lcs 4o CORCUMO.

satas diverses alterad ones en 1os mamaum-
mumommummm.mm .
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lugar o algunos cmmbios en la extructuracidn relstive de los
precios de muestye econonfa. De una perte, la saffa del fndice
‘genersl de precios he contridufio & suwmsster lx depresidn econds
nice espaiicls, por dlsmirmeidn 2sl poder de coupra de los princie
pales sedtores esendulecs de In produseidn. De otrs, ho mejorsds
considersblenemie la relacidn sxive los pred os de importacidn y
sxportacidn, oo Torma que ®e d suwperado Ia qus dabfa en 1915 y
aloanzade le de finmal de 1925, La relacidn ontre los presios de
lmporiacifn y naclonales que tendfa a majoray, sc ha dedilitedo
m pocoj ¥ 1o proplo le ha sucedido a lu de los precios do pro-
ducelidn respecto & Los de COnSUNG.
’ slle indlea gue la extructuracidn ticode a favorecer la
deprosidn econdulen generel; y susa una situasisn favoysble al
sardio de la pessta. |

mhﬁhmmmhmmmmmamu.m
duccidn (debilitada en el mes de Diolesbrs) ofreceric una busmih
coyunture pare selir de In erisis eoondmice, ol todos los demds
Paotores {(preeic del vse &l 4 mye, s:dados ¥ su renduiento
unitario, ¥ 1os tribuios) se acomodares a este Poslldad; peio
(0 Mhamtmm, ¥ loz precios bujos de las sustapciss
miu&mmlmurmmmmmmmwmum
mmmrﬂwmﬂmm&mmmnm
sector de la evononda esm fiole, resulta en definitiva que la baje
de precios al por mayor indicnds, es ahora perjuiicisl & la soonoe
sfe goneral del pals.

or mmestro informe enterior sludfemos ai pusto neurdigico
constituflo por ls caf@s de los precios de los cereales. Amelis
uuestya Lapresidn es hoy ads scentuads; mew
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o o8 convenjentfaoluo a lo Mmaoﬁnmm
mmm@ los ertfoudos sgrfcoles, ¥ oo clalnente los cee

nm,mmmmmwmmuh mmm

mm:-aw.mmmummmt.mnm_
Mammumwmumammm
mmmmmmzmummmm:'

. tlale

- smhmwmmlaml,mtwm _

la!nﬁm&mrumm&mymmh

uwwummm”ummmm .;

| Conflendo Pundedsmente wn que on el prdxine isfome tene
drenos yo relativeneate mmmmnmq
mm&m,-;;-.%m&m;mdmm
nﬁuummm;mumummmmh i

_mumnm:nm,emdm.umm

m:m : s : .
, mnm:lmw. nmm»mm
nu:m.mmntwummmnhm

‘_Wuumwammmrahwm;
,,:m.xwm&umhm”mnu
-kﬁm.

mmum mumhm
tadfotion comsletn de les Cajre @ ABarzo. mmm
mwumam:umm‘mﬂwn
mmwummouqi, Ltuni, 4o do
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corremponiiemte sl Conervio ¢ Iuwetrla, y e 1o relatiwo a los .
nes, se hobrfo dedo wn pusq glesstesco so el malue el eosoolafens
uummﬁmrnmammamﬁw |

PEESSRNENGS €% R F ¥ T W

uwmmmmwz i shtusc idn couw

I_,_MQIMMMWMMMHMMMMQ '

log ditivos nescs perspoctives conos optimliutuse I'UXSE6 oomo $1 =
-uomtdhnmtmmmmgm |

MMmmu-ummmmummm

mmunm&nm&amsumwmﬁzmm;w

.mum&:u optiniene y conf'imnze Que on Boe ambm-

| | mmmmhmmm.

: m.mmahm&imnmn-

.mm maumhmhanmﬁxhw

la perspective evosdadoo=finsnciom & ispeiia, @ lu ver que ol cume
m_rdm&QMMuunMum&mmmn. |
mamsmmmmnwrmnm‘

'_mmm-mnamumnm
'=-Mmmuumyamumn-

mwm
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Todavia tione ¢l caidio de la pescie consddercble margen
do elevecidn oln gao 9 por mdige fundads y smerocdaumts moetro
comeroio eRtewior o genesal; pero si le eafls Gel DOIlar tuvice
NMW para producir 1os efectos gue 50 o8 infundado te-
ner, sorfe Llegnd d nomenio & pooeder v ideneste a conjurer

los graves fucoovenisoies jue scurvearin le excesive revelorisie
cidn de lu pocotc.

8 imrzo do 1.958,

econdicicus ten faports tes como sou el conswsp, etotks, parc, shoe
rro, produccidn, cle. oto., 05 couss, de sensibles laguns on Bhese
tro iudorws sintitico wbre in situncidn y porspective econduicowfi
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