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SITUACION Y PERSPECTIVA ECONOMICO-FINANCIERA
DE ESPANA

g 5 = gt

I
Cambio de la peseta

En nuestro Inferme anterior (9 de Junio), deciamos: "De to-
do esto se infiere eon bastante slaridad que el problema del eamhio
de la peseta ha entrado. ya en una fase un tanto peligrosa para el
conjunto de la economia espafiola".

Los hechos mds importantes a este respecto durante el dlti-
mo trimestre, han sido 1los siguientes:

la posicién del Centro Oficial de Contratacién de Moneda ha
experimentado una ligera me jorfa, pero habida cuenta de la disminu-
cién del oro del Tesoxo, puede decirse que précticamente se han ni-
velado los pagos y cobros, a 1a vez que su totalidad ha sufrido mar-
cada contracciébn, especialmente en 12 cesién de divisas, con respec-
to al mismo trimestre del afio 1933, sin que este fendmeno tenga la
debida correspondencia en el ritmo de la balanza comercial.

Al propio tiempo, el cambio de la peseta respecto al franeo
no ha alterado précticamente,mientras que la libra y el délar han
sufrido notoria depreciacidn.

Los {ndices generales de precios al por mayor (no existen
{ndices espafioles al por menor que merezcan el nombre de tales) en
Espafia han declinado en el trimestre Mayo-Julio, conforme al movi-
miento estacional, pero conservando sensible superioridad sobre los
de la misma época del afio anterior, 2 la vez que los precios Oro del
mindo siguen su descenso, Jy los de paises de moneda depreciada au-
mentan, Como consecuencia, la paridad econdmica de la peseta respec-
to al oro ha aumentado la desviacidén que hace medio afio se inicié

respecto al cambio en el mercado, acusando, pPOr ende, para la pese-
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ta un cambio menos favorable que el obtenido en 1la realidad.

de peeenos

La relacién de nuestro indicejhe importacién y exportacién
(medida de gran valor para juzgar del cambio) ha recuperado su po-
sicién de equilibrio del afio 1933 por haber descendido en mayor pro-
porcibn nuestros precios de exportacifn que los de importacién. La
relacién entre los indices de precios de los articulos de importa-
¢cién y nacionales, sigue empeorando, poniéndose de relieve los fu-
nestos efectos que estd produciendo el encarecimiento de nuestros
costos de produccién por disminucién del rendimiento de la mano de
obra y, por ende, de la eficacia productiva o econémica de la unidad
monetaria espafiola. Finalmente, los fndices de los precios de los
articulos de produccidén se estdn elevando respecto a los de consumo,
sin que ello vaya unido paralelamente a una onda de prosperidad
cconémica; lo cusl dificulta gravemente el desarrollo de todo esti-

mulo para la fijacién de capitales en empresas productivas de rique-
za nacional.

De todo esto inferimos que el problema del cambio de la pe-

e e

seta, aunque aparentemente estd en una fase de calma, sigue avanzan-—

do por un camino de indudable dafio y peligro para la economia espa-
fiola en general.

El aspecto mis fundamental de una monede dirigida (tal es
la peseta) es el de los precios interiores en s{ y en relacidn con
los del exterior; y desde este punto de vista se estd fortaleciendo
la, anteriormente débil, desestructuracidén respecto al oxo, y adqui-
riendo mayores proporciones la con respecto & 1los blogues de la Ji-
bra y del délar, con lo cual, nuestra situacién favorable respecto
al mundo, lograda en virtud de las estabilizaciones del exterior pri-

mero y de la depreciacién de la peseta después, estd torndndose des-
favorable.

Si la tendencia, aun no znulada, de 1los precios generales ex-—
teriores oro al descenso se mantiene, como sobre el nivel de los in-
teriores actdan fuerzas que los impulsan a la elevacidn, fuerzas na-
cidas de que el rendimiento econbmico de nuestra unidad monetaria
desciende, serd muy dificil mantener el tipo actual de la cotizacidn
de la peseta respecto a las monedas oro, tipo que de otra parte per-
judicaria al complejo general de la economiq nacional,. =k
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Dada la gran variedad de los valores mobiliarios cotizados
cn las Bolsas espafiolas, y la distinta significacién de sus movinmicn-
tos para juzgar del complejo eccondmico nacional, hay que distinguir
los valores de rentsz variable de los de renta fija, y dentro de estos
grupos otros subgrupos importantes.

RENTA VARIABIE, -

En este, como en todo fenbmeno econénico
¢n el tiempc. es necesario conocer el movinicnto estacional, si lc
hay, para evitar los juicios y afirmaciones errdénens de los que cs--
td plagnd= nuestra literatura cconbmica.

El tipo de cotizacidn general de renta variable, he declins-
o a su punto minimo del afio pasado. ILa, cantidad negociada, ha con-
tinuado su rdpido descenso, iniciado con el afio 1934, alecanzando ca-
si les cifras del afio pasado. Teniendo en cuenta el nmoviniento esta-
eional, podemos decir que se ha perdido casi totalmente lz gran rc-

jordia expérimentadn en ¢l Ultimo trimestre de 1933.

En el sector de "Bancos y Sociedades de Crédito", han decli-
nado los tipos de cotizncidén y la cantidad negociada.i’. "Sidero-
Minero-Ms%~T-ireino% le ha ocurrideo lo propio. Al "Eldctrico" iden.

En "N-vieras” sélo se ha deprimido el tipo de cotizacién. En "Trans-
portes" se ha experimentado una contraccidén ruy grande, descendiendo
a los tipos generales que no se habian registrado desde que este Scr—
vicio de Estudios analiza tales problemas. En "Monopolios", tambidn
se ha notado un poco 1la contraccidn generzl. En "Corstruccidn" sc ho
recnimado alge la cotizacidén de algunos valores en Julio y Agosto,
pero la cantided general de negociacién no habia conocido antes ton
grave depresién. En "Quimicas", ha ocurrido como en la generalidad

de los grupos; cs decir, depresibn general. In "Alimentacidn", no

se han alterado prdecticanente los tipos de cotizacibn, pero lz can-
tidad ncgociada ha descendido por bajo del novimiento estacional has-
te casi amulorse. En "Seguros'", habida cuenta dec la estacidn, no ha
habido depresidn.
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RENTA FIJA.-

La media aritmética gemeral, ha declinado un
poco; el volumen de negociacién ha sido inferior al de la mism
época de 1933, a pesar de que al empezar el afioc habia alcanzado un
nivel cuya altura no se habia logrado desde el afio 1930. El indice
(medida exacta) del tipo de inversidén del dinero en valores de ren-
ta fija siguc subiendo; lo cuzl prueba que se acentda todavia nds
la huida del dinero a refugiarse en los Fondos Publicos. El sector
de estos Fondos, ha alcanzado tipos generales de cotizacién no cono-
cidos en todo el quinguenio abarcado por nuestros estudios; y la can-
tidad negociada ha declinado por bajo de 1o que al movimiento esta-
cional corresponde. El de "Municipales y Provinciales", ha pexdido
la mejoria lograda en el trimestre anterior. El de "Obligaciones en
general", ha descendido a tipos no conocidos, y su volumen negocia-
do ha sido inferior al de la nmisma época de 1933. Las "Obligaciones
especiales" también han declinado palmariamente.

VALORES DE ESPECULACION, -

El tipo de cotizacién viene con-
trayéndose lentamente desde Abril dltimo, y la cantidad negociada

ha vuelto a la del afio pasado aproximadamente, después del auge ex-
traordinario de fin de afio.

Banco de Espana. Biblioteca



III.

Banca

La compensacidn bancaria,que en el trimestre Marzo-Mayo
tuvo un fuerte crecimiento (debido principalmente a la plaza de
Madrid) se ha contraido muy marcadamente en el siguiente, Junio-—
Agosto, en proporcidén superior a lo que corresponde al movimiento
estacional, bastante bien definido en este fendmeno, pero conser-
vando un nivel muy superior al de las cifras del afio pasado en la
misma época. La contraccidn es general, pero de mayor fuerza rela-
tiva en la plaza de Madrid.

Los @akos trimestrales del Consejo Superior Bancario res-
pecto a la Banca asociada, acusan en el primer semestre del afio en
cursc un marcado aumento ya en los Acreedores a la vista, ya en
los B Mayores Plazos, a la vez que los Qréditos concedidos y la
Cartera comercial han experimentado un ligero crecimiento. Respec-
t0 a la prestacidn del Banco de Espafia se observa una notoria dis-
minucién en el primer trimestre, pero en el segundo ha aumentado
unos 40 millones de pesetas, siendo de advertir gque la emisidn de
los Bonos del Tesoro se hizo en Julio.

Los datos que nosotros calculamos mensualmente para un ni-
cleo de ocho importantes Bancos, permiten afirmar que el aumento de
las cuentas corrientes de éstos es casi igual al del total. Ello
prueba claramente que sigue intensificdndose un fendémenc que llama-
remos interbancario de indudable importancia, en beneficio de cier-

tos Bances y en perjuicio de otros. Tal fendmeno es, a nuestro jui-
cio, de valoracidén de confianza en unos u otros Bancos.

Respectc al Banco de Espafia, ha continuado su marcha descen-
dente la disminucién de la circulacién de billetes; las Cuentas Co-
rrientes conservan el equilibrio del afio 1933; en las Reservas de
plata languidece ya el aumento; los Descuentos se conservan en el
nivel casi constante hace préximamente un afic; los Créditos con ga-
rantia han experimentado un empujén con motive de la emisién dicha,
pero han reanudade ya su persistente contraccidn y estédn préximos

ya a descender por bajo de la cifra de¢ Descuentos, para lograr una

Banco de Espana. Biblioteca



‘posicién relativa-que no-tiene precedente después del afio 1923.
El saldo del Tesoro sigue su ritmo -constante de déficit crénico,
pero sin agravarse.

Los {ndices de Medios de Pago, a pesar de su imperfeccidn
en tanto no los completemos con los datos de la velocidad de la
circulacién de billetes, y de las cuentas principales de la Banca
privada, etc., revelan que en los tltimos meses han aumentado con-
siderablemente los indices indicadores de los Medios de Pago como
efecto del incremento experimentado por las velocidades de circula-
cion.

Como 1los indices indicadores de la Circulacién Industrial
(también muy imperfectos todavia) acusan indudable contraccion en
los Ultimos meses, estimamos que no hay escasez sino mds bien abun-

dancia de &% Medios de pago, on relacibn con el movimiento indus-
trial. E1 gren aumento de velocidad en Julio fué conmsecuencia de
1la em131on de los Bonos del Tesoro. De todos modos, en el afio ac-
tual se ha observado claramente un mayor movimiento de 105 Med ios
de Pago que en el afio anterior. Nuestra estimacidén en grandes 1i-
neas es que ello ha sido debido, en su mayor parte, a la abunden-
cia de cmisiones y a operaciones de tipo especulativo, pero que
también ha habido 2lgo de cardcter netamente econémico indicando

que la depresidn en 1lo que va de 1934 es ligeramente menor que en
1933.

V.

Transyp»or tes

Ia recaudacién total de Ferrocarriles de las cuatro em-
presas principales, ha tenido alguna mejoria en Junio y Julio (des-
cartado, claro es, el movimiento estacional que tan importante es
en este fendmeno), pero como las tarifas tuvieron el 18 de Junio
el 15 % de aumento, resulta, a los efectos de servir de barodmetro
de 1a situacidn econbémica espafiola, una marcada disminucidn, acen-
tudndose asi la depresibén casi ininterrumpida desde el afio 1929.
Respecto a la pequefia velocidad, ha sidé mayor el aumento logrado
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por 1a elevacibn de tarifas, perc mo se ha logrado la cifra andlo-

ga del afio anterior, descartado previamente el 15 % del aumento de
tarifas dicho.

De otra parte, el consumo de lubricantes que en los tres
primeros meses del afio se habia reanimado notoriamente respecto a
1933, se hs deprimido 2lgo en Abril y Mayo, pero en Junio ha recu-
perado de nuevo su movimiento aacquenxe. Respecto a la venta de
gasolina es mis intenso el crecimiento.

En consecuencia, habida cuenta de la competencia que el
trensporte por carretera hace al ferrocarril, puede afirmarse con
todo fundamento que durante el segundo trimestre del afio en curso
¢l importantisimo bardmetre del movimiento de riqueza material en
Espafia se conserva préacticamente constante en 1a depresiﬁn consa-
bida, la cual en los meses anteriores se habia reanimado 2lgo.

V.

Produccién y consumo

Los datos relativos a produccidén y consumo suelen reclblr—
se con gran retraso ruchos de ellos, pero ahora se ha aumentado«mau
que de costumbre, y por ello nuestra informacién, a veces, sblo al-
canza €l principio de afio. Por ello es de observar que no son sin-
erénicas nuestras afirmaciones respecto a los diversos sectores eco-
nénicos .

Le produccién de Mineral de Hierro se ha reanimado, asi co-
mo también la exportacién, pero la produccién de Lingote, que Ulti-
mamente hab{a aumentado, se conserva estacionaria, aunque en nivel
un poco superior al del afio pasado. La produccién de Agero ha con-—
tinuado la reanimzceidn puesta de relieve en el informe anterior.

12 de Mineral de Cobre y la de este metal, que en el dltimo infor-
me acusaban marcado aumento, hayvuelto a declinar, si bien rmy debil--
nente, teniendo en euenta el movimiento estacional. La produccién
de Mineral de Plomo sigue hundiéndose en 1la depresién con caracteres
verdaderamente graves. Sin embargo, la de Metal de Plomo ha resur-
gido en el \dltimo trimestre registrado, alcanzando préximamente el
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nivel del afio 1933 en la misma época.

El consumo de Energis Eléctrica conserva la posicién favora-
ble que ya indicZbenos en el anterior Informe, Yy, considerando cl
movimiento estacionzl, puede decirse que sigue mejorando. La produc-
cién de Carbones, habida cuenta del movimiento estacional,refleja
unz ligera controccién en el segundo trinestre del afic. Los suninis-
tros, en cambio, han aumentado algo, teniendo en cuenta dicho novi-
niento. Le venta de Superfosfatos, que en el primer trinestre acusa-
ba reanimacidn notoria, sigue en franco aumento y con intensidad cre-
ciente. De la venta y cxportacién dc Cementos no posecnos ningin da-
to nuevo, y, por tanto, repetiremos las palabras del anterior Infome
relativas o los primeros cuatro meses del afio: ncontinda deprinién-
dose incesantemente, reflejando con claridad la aguda crisis en que

estd sumida 12 industria de la construccidén en Espafia".

Respecto a los Hilados de Algodén intervenidos por 1o Gdnora
de Corredores de Barcelomr, se ha consolidadc, en el cuatrinestre
Abril-Julio, la ligera mejorfia que en Marzo ultino se not6. Los de
12 Lans acondicionada en Tarrasa y Sabadell, siguieron en Abril y
Mayo la mejorfa de Febrero y Marzo, pero en Junio y Julio hen vuelto

a declinar.

Finalnente, nuestro indice genercl de produccidn industrial,
a pesar de que su novimiento estacionzl no estd todavia perfectamen-
te corregido, refleja con bastente claridad que 1la swave reanimacidn,
acusada para fin y principio de afio, se ha frenado en 1los neses Si-
guientes, conservando un nivel algo supcrior a2l del afio anterior.

En resumen, pues, parece quc c¢n ¢l sector de la produccidén in-
dustrial contimiz 1a indecisibn propin de la fase eielica del fend-
meno econdmico general en los momentos dificiles que preceden a la
iniciacidén de lo reprise. Esto explica la diversidad de aspecto en
unas u otras ramas. Bs de notar que, en atencién A la perspectiva de
bucna cosecha agricola, era 1légico que, en circunstancias norrales,
se hubiera notado en el segundo trimestre del zfio algin mayor inmpul-
so0 del que rcalmente hemos notado. Ello prueba que todavia estanos
haciend o grandes esfuerzos para salir de la depresién eoccnbnica, y
que las grandes dificultades no cstdn todavia camino de superacidn
eficaz. Por esto estimemos que la actuacién econdmica integral de

parte del Gobicrno y Cdmara es evidenterente aprenmiante.
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Conexrcio exterior.

Nuestro Comercio exterior en toneladas, ha tenido un ligero
aunento respecto & los nismos meses del afio anterior; pero la dife-
rencia de tonelaje o muestro favor ha disminufdo. Midiéndolo en pe-
setas oro, de Abril a Julio inclusive, ha descendido nuestro aéfi-
eit de TT & 63?“2%.?%&113?81‘!5.0 en ello extraordinariamente la disminu-
cibén de nuestra importacibén de primeras materias, sobre todo en
Julio dltino. También emana de la mejorfe de los articulos fabrica-
dos, pues ocm “ubstancias Llimenticias hemos experimentado un des-
censo de 19 millones en nuestro saldo favorable durante dichos cun-
tro meses.

Resulta, pues, que nuestro comercio exterior ofrece carac-
teristicas un poco inquietantes en cuanto permite juzgar de su in-
fluencia en 1= economia nacional, pues la disminucidn en la inmporta--
cién de primeras materias y en la exportacidén de sustancias alinmenti-
ciag es un doble sintoma de depresidn econdmica y de envilecimicnto
de los precios agricolas. Aminora un poco la importancia de lo di-
cho el que 1la disminucién de la importacidén de lag primerag materizg
Algodén, respecto 2l afio anterior, estd compensada en parte por 1las
mayores importaciones del primer trimestre del afio en cursoj; perxro
como es solo en parte, y la exportacién de manufacturas de flgoddn
se ha contraido rmcho, queda en pie nuestra estimacién sobre la na-
la impresibn que produce el ritmo que lleva nuestro Comercio exte-
rior. Por fortuna, ¢l aumento del tonelaje total permite abrigar

fundadas esperanzas si se encauza bien el problema.

VIO,

P AT e ek DS,

El desarrollo de nuestro indice general de precios, ha sido
conforme 2l nmovimiento estacional que hace varios afios acusa clare-
mente. No obstante, en el mes de Julio se refleja una menor diferen--
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cia; respecto a Julio de 1953,'que'1a que tenfan los méses anterio-
res respecto a sus correspondientes en 1933, en el que, conmo es sa-
pido; eran mds bajos que los del afio actual.

Bn el rundo exterior hay que distinguir en general los pai-
ses en que funciona el pa£r6n oro de todos los demds. En los pri-
meros, contimia, quizés acentuada, la baja de precios en general,
mientras que en los Yltimos, o se mantiene la reanimacidén inmediata
anterior, © se acrecienta, segin los paises.

Ia relacién entre los indices de muestros precios de ex-
portacién e importacién ha recuperado la estructuracién de equili-
brio del afio 1933, la cual en 1los primeros meses del 1934 se habia
perdido un poco. Respecto al indice de precios de los articulos na-
cionales, sigue agravandose la situacién anterior francamente des-
favorable, con evidente peligro para el buen desarrollo general de
1a econonfz nncional., El problema adgquiere mayor gravedad por la si-
tuacidn del mercado del trigo, y el estado angustioso del agro es-
pafiol, pues aunque se han tomadd algunas medidas oportunas para nor-
melizarlo, no bastay a2 nuestro juicio, entre otras razones porque
s¢ ha acudido tarde, confirmando una vez nds nuestro defecto nacio-
nal de querer resolver con improvisaciones los problemas que exigen
gran preparacién y tienpo suficiente.

VIII.

Ahorro e inversiones.

Lograda en el trimestre anterior, después de grandes dificul-
tades, la captacibén de los datos relativos a los saldos de las Ca-
jas de Ahorro de Espafia, por meses, hasta Diciembre de 1933, no he-
mos podido completar la informacién de todas las Cajas de Ahorro (ex—
clufdas los de la Banca) pere ningin mes de 1934, pero las cifins,
aunque incompletas, son suficientes para adelamtar un juicio general
respecto al primer semestre del afio en eurso, sin gue en nuestros
cundros estrdisticos anejos se inserten los datos correspondientes.

Afortunadomente, el mal aspecto que este fenbmeno prescntaba
en 1933 para la mayor parte de Espafia, (Catalufia era una excepcidn)
no se ha agravndo, sino que antes bien acusa algunos sintomas de que
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se ha frenado en gran numero de casos, si bien no puede afirrnrse

que se haya resteablecido, en general, el ritmo, hace afios crecien-
te en tales Institutos.

Respecto a las inversiones, la franca reanimaecién, puesta de
manifiesto en el primer trimestre y conservada en el segundo, no ha
disminuido posteriormente, constituyendo un sintona claro de que el
factor capital estd en buena disposicién para emprender el camino
de la recuperncidn, si el ambiente y horizonte politico-socinl se’
aclaran, pues haste ahora las emisiones no ofrecen la caracteris-

tica de ser enpleadas poxr la industria privada para aumentar la efi-
cacia productiva.

4 Al fin podemos “ecir que el Ministro de Hacienda ha publi-
cado la disposicidén oficial conducente a una buena elaboracidn de

la estadistica mensual dec emisiones con detalles suficientes para ha-
¢ “ausntoe o oniminociones se precisen con objeto de saber cémo y

en qué son empleadas toles inversiones. Con e¢sto y con los datos que

ya poseemos sobre los medios de pago y velocidad de los misnos en el
anco enisor, y los andlogos préximos ya 2 su elaboracidn respecto a
1a Banca privada, podrenos disponer de un nuevo elemento muy valio-
s0 para perfeccionar este Infome. Mucho resta ain por hacer respec-
to a costos, rendinientos, discrinminacidn de Cuentas Corrientes, etc.,

etc.; pero por fortuna vanos avanzando en nuestra penosa tarea.

IX.

Paro obrero

Aungue segun nuestros informes, no son ruy exactas las esta-
disticas del paro obrerc, éstas parecen reflejar con claridad sufi-
ciente que en 1933 siguid este fendmeno el movimiento estacional
que ofrecen las estadisticas andlogas de otros paises; y que, en el
afio actual, sigue acusdndose andlogo movimicnto estacional, pero sin
participar de la mejoria observada en el rundo en las mismas propor-
ciones que la mayoria de los paises. Sintetizando, puede afimearse,
que 1 situacidn es ligeramente nejor que la de 1933 en la mismo
epoca, estimando nosotros que ello proviene principalmente de la ne~
jor cosecha, y por tanto es muy de temer un recrudecimiento del paro

én proporciones superiores a las del afio anterior si no se tiende con

tiempo a evitarlo.
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RESUMEN

Al final de nuestro anterior Infomme,; deciamos: "Pocas veces
podremos decir con mds verdad que nuestro juicio se ha confirmado
plenamente. La indecisién y enervamiento se han agravado y, por en-—
de, se ha retrasado y dificultado mds y nds la recuperacién econb-
mica espafiola. Si no tuviéramos en lontananza una espléndida cose-
cha, no dudarfamos en estimar que se habia €lzjado nuestra recupe-
racién econdmica, pero tan halagiliefia esperanza de los campos en
unién de la reprise de la mayoria del mundo, nos inclina a augurar
un segundo senestre e condmico mejor que el primero y superior al se-
gundo del afio 1933, a menos que nuestra direccién econdmica nacional
sc obstine en continuar con la incomprensibn, inaccidén y desorienta-
cién que tanto dafio han producido al bienestar del pais."

Ko puede decirse que muestra direccidén econdmice naciocnal
n0 haya hecho nada positivo, pero i que su actuacidén ha sido ca-
si nula y muy deficiente. "> es extrafio, pues, que ladépresién con-—

= St

tinte sin sefiales claras de "reprise'.

Cuando miramos a los hechos netamente econdmicos en su objeti-
vidad cristalizada, no podemos referirnos més acéd del segundo tri-
mestre, y acusan que la ligera reanimacidn del otofio y comienzos
de afio se ha frenado, y hasta se ha anuladc en algunos aspectos,
como si las dificultades de resu: zimiento se agrandaran; pero no

puede decirse que hg; umos retrocedido con respecto al afio pasado.

M2, si conmsideramos los factores mas sensibles y mas repre-
sentativos del estado de animo, de ambiente y de perspectiva del
futuro proximo, tenemos datos hasta fin de Agosto, y reflejan con
bastante claridad oue, a pesar de la buena cosecha agricola, estd
el horizonte muy nuboso y que es de temer muy fundadamente que por
ahora se alelja 1a fecha de la reanimacidn economica general de Es-

pafia, = esto con sintomas de peligro de hundirnos en mayor depre-
sidn. Si wna actuacién politico-g<i’ci-econbmica totalitaria no

informa la gestidén de la gobernacién del pails, la buena cosecha
sbélo serviréd para frenar la velocidad de caila.

NOTA.-La carencia de informacidn objetiva sobre consumo, stocks,
etc.;es causa de sensibles lagunas en nuestro informe. Véanse 1los
"Cuadros estadisticos relativoz a la situacidn ¥y perspectiva econb-
mico-financiera de Espafia”, que han servido de base para este in-
forme. El cuadro relativo a Bolsa va adjunto.
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INDICES DE I BOLS: ESPANOLA. Base 1930 = 100.

hgosto Agosto Julio Agosto

VALORES DE RENT. VARIABIE. 1932 1933 1934 1934
fndice general de cotiza-
cidén (media aritmética). 62,4 54,2 54,2 5359
Indice general de negocia-
Ciéna 44,9 23,3 37,1 2930

Indice general ponderado.
(por cantidades negocia-—

das) . 62,2 50,3 B&yH 50,6

Especulacidn.

Indice de cotizacién. 52,1 44,4 49,5 45,7
id. de negociacidn. 49,5 23,0 33,3 27,3

Bancos y S. de_crédito.

Indice de cotizacidn. 60,6 57,4 L 56,9
id. de negociacidn. 45,0 9,2 34,5 o

Minero-metalirgicas.

Indice de cotizacidn. 46,8 36,0 55 T 34,3
id. de negociacidn. 27 4 15,8 18,5 ;

Eléctricas.

Indice de cotizacidn, 74,0 66,0 66,2 65,9
id. &z aegociacidn., 29,7 22,3 59,5 34,3

Navieras,

Indice de cotizaciln. 5445 A 36,42 36,4
id. de negociacién, 14,8 g 22,7 40,8

Transportes.

Tndice de cotizacién. 49,6 40,8 41,2 37,2
id. de negociacidn. 34,9 34,4 40,9 31,6

Monopolios.

Indice de cotigzacién. 84,2 87,6 92,0 90,7
id. de negociacidn, 96,5 47,4 T2,k 48,8

Construccion.

Indice de cotizaciodn. 60,1 52,0 61,7 62,7
id. de negociacidn. 55 51,9 26,9 16,1

Quinicas.

Indice de cotizacidn. 63,3 56,4 54,8 5345
id. de negociacién, 69;1 1T 53,0 26,9

Alimentacidn.

Indice de cotizacidn, 723 61,6 71,6 70,1
id. de negociacidn, 5756 0,2 5,6 0,4

Seguros -

Indice de cotizaciédn. 93,0 93,8 100,T 100,5
id. de negociacién. 2,4 13,8 20,0 35,9
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VALORES DE RENT4 FIJA.

Indice general de cotigza-
cibn (media ritmética).
Indice general de negocia-
cidn.

Indice general ponderado

(por cantidadcs negociadas).

Fondos publicos.

Indice de cotizacién.
id. de negociacién.

Munjcipales y provinciales.

Indice de cotizacidn.
id. de negociacién.

Valores especiales.

Indice de cotizacibn.
id. de negociacién.

gociedades en general,

Indice de cotizaciébn.
id. de negociacidn.

Agosto
1932
82,6
59,8
89,1

93,2
80,1

Agosto
1933

84,4
66,3
93,4

98,9
88,1

79,3
48,4

89,5
75,6

83,5
41,6
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Julio
1934

84,1
89,3
97,8

103,2
135,4

81,5
48,6

61,1
82,6

81,5
41,3

hgosto
1934

83,8
62,4
96,3

103,1
81,6

81,0
40,1
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