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SITUACION Y PERSPECTIVA ECOTMMICO=PIIT ANCTIERA
DB 23p8a

Combhio de ln posete

in nuestro mterior informe (9 de septiembro), cs-
tinfhemos como »difiell y delicads lu sitascidn do muestra
m.mmwum-tmmmh~
tores pol{tico-soctales so desbordarans Les hoohos hen oone
firmado nuestra eotimetdn.

ia posioidn del Jentro 0fisial de Contratacidn do
Honods ha empeorsdo en uwnss 408,000 Lidmes oro, s 1o ved que
dmhmam&hmﬁwm;

Do tal defieit hoy gue dlsminuir ol swentc de unos
mmmmuwumamﬂm
rmmm«mm

31 stendonos o los fndicas gemerales de precios al
por sayor (no existen {ndlees espiificles sl por menor que moe
rezdsn ol nowae de tules), oo obserws que ¢l espafiol no ha
dejods Go cner, ol mismo tlempo que los del exterior se hem
conservedo prasticaments fijos o han sumentsdo, y, por tanmto,
ia posicidn de lo peseta,=hobids cuenta e la paridad eocond=
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mios y do la rocinte ealda do muestre camdio,- es ebierbae
mcnte buena Te:pueto & 1a8 momodns @ oro. M canblo, resgEoe
to el dolar, oo hn desestructuredo mucetrs relaoidn do rre-
oios, en perjutoio do nueetro somreio erterior. ia relscida
de mestro {ndicss do importecidn y do -xpartacidn (medid: de
gran valor para juzgsr dol emeiic) I empoorads un poos de
Julio a septiertye (no hay detos pusteriores), por habder oale
o nés ol do fmportacin qwe el de wrportuciéa, '
AL fimal del trinesty septimmbro-noviembre, ho mpe
Jorado 1l situseidn del moresdo de in poscta em el extorior,
en ispala en dizeoccidn opussta el soeinlismo, |
Pinalmente, ootamos en ls dpoen estasional rds foe
w-mmm.mqmﬁm,
wpmn.munmfst.u
be presentado mds desfavoradle que el afio pasado, si s tine
umummnhmamammmp;
Todos estos heohos mos inclinen a segnir astimndo
tmnatmumuhpmmmm
aspocto y perspective qu hage tres meses. 51 los Sacteres
rewolusionarios se wn contenidos y se inieis wna polfiion
socnduica comseiente, tanto em el imterior cudnto en nuostres
@o prosperidad y sonbar con la decorganizacidn y sbandono de
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nuestros inter ses ccondmicos en el erteriar, no Mudsmos en
mmalmnknﬂnmlmh
le eveesive clovseidn que han pufride nusetros costes @
M

Bolean

n ol fitino nforms (9 Go septientwe ), deofemos:
»la Bolsa, on gmerel, scusa depresidn menifisste on 1n me
yorfs de los veloras de renta wirisbie, y vo frennds su ro.e
Mumumm.mu,m—m
Go algo las oosas a eate respoeto, pero 0% 10 son uniformes
los hochos en toloc 1os grupos de walores, vedmoslos Popazae
damonte ,

"1 grupo d» Bancos y sociededes de orddito sigme em
#a dopresién, pere e resnims on las eantidedes negoolsdnss
“1 éel minero-metalirgicas mo se deprime wfe, y deopuds de
meumrmmu
a decmer cn novismbre,

71 de slfetricas inicls une ligera resnimecidn tan-
to en 1a cotizsacidn como en el wolumen mogocindo. ¥l de Haw
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mm*qua&.mm-mm
cantidndes nogocladas. "1 @o Transpartes me jora globslmonse
nmmm.”nmn-uhanmuu-
ea inporteancia sparesca ligerams te disminuido o) fndice de
cotizacidn,

T1 Go Nonopolies tembien resurge semsfblomnte, ¥l
Gs Construceidn intela el re-wrgimients, aunque en noviembye
he disminnido mucho la centidsd megoetada.

nhmmumnm:l-
um:mummw.;!;lh&m.jmw
m-myexum-mummm;

Yelopes de vents Lilaes

WMMmMMGmm‘mu“
ootizacidn, pero hom mejorado ol volunen megooiado. ¥l de vae
lores mimietpales comtinfa deprintdo. Al ds cbligneiones en
gomorel y espectsles, les sweeds 1o propio,

ia mojom iniciode duremte 1o primavera, on este
grupe & valores mod$ freneda en Julio ¥ agosts, pero ha re
M*M%*udﬂmw
tanto en cotizacidn como on cartidedes megooiadas.

in sfntests, pues, sunqus -8 bastante indoeisa la
situseidn dol mereuds bursetil, y los walores de vemte fija
@ gnerel oo han deprimido algn, aparec: clare wna mejor Gis-
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1mmﬁhyumuaﬂnm-ntruhuuunhﬁw1lu

Jﬁﬂmmmnﬂwywh¢Mnm

B SIS, 43 Gl WAL WD v oA

Banee

la deprezifn efsiien de Ia Corpensacida Demearia
que ¢ reenind en ls primavers y doeayS om el verano, ha wvuele
to a reswrgir con nfs fuersa en d trimestrs septicnbre-noe
vicmbre, degtasgandose m el resurgimiento lan plasas en qw
el moviniento Lursatll predomina sobre ol net monte coondiie
o0,

108 Gates trimestrale: del Gonsejo Superior Bumcas
ru:ununnunhqunxnulh-qnnucﬂnhah |
mmnawxbanmm

Fuostras sstedfsticas seamwies posterior-e al mes
do septiembre son todavis muy incompletas; pero {ndicen claws
-:hqmunhnunuuruunﬁuEGNWmuﬁunucuﬁi
iaamnlhtunhuuunuhhinmnumrnnnh'“
Lunﬁuwlyanw-numﬁ#%ﬂngﬁhqulnnﬁﬁp
oidn del rmprdatito de Bonos 3ol Tesore ha side acompafads
ds unu oontraceida del erddito dancaric concedido o las ecoe
-nhnhcwuurahﬂ#

Tespoeto sl Banco @@ uspafia se note con toda olee
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rided que lo elrculacidn de billetes sc ha conservado prie-
licameute gonstonte dursnte el dltimo trimestre, a pesar de
que, hobide ouenta del moviniento estacional, debiera hadber
sunentado francamente; que las Cuontas Corrientes hen descen~
dido notablemente; que la plata todavfa sigue sumentando ale
@0; ¥ que ios Descuentos y Crdditos con Caremtfe han aumenta-
do en proporeidn muy superior s la correspondisnte al movimiene
to cstacional. la simple comparacidn ds las cifras correspon=-
dientes o 1952 y 1938 revelan con tods clocuencia que la de-
flacién pemsistonte tiene suficiente intensided para no heber
sido desbordada, siquiera momentdnesmente por los afectos inhe-
Maamw&cmummmu;‘m‘.

Do otra parte, los indices de Medios de Pago,- habie
da cuenta de lus velooidades de Ciroulacidn,~ hen experimenta=
do un g¢onsiderable crecimionto; pero amalizando detalladamente
en forma que ponge de mamiflesto las oifras do Habor y Debe ¥y
diserizinonds las plazss bhwrsitiles, aparecs svidente quwe tal
sumato ha sido originado por ol emprdstito aludide y por la
reznimcidn que han experimentado las trunsacciones versdtiles,

Cuando tengsmcs calenladas las wveloeidades de cire
eulseidn de lzs principales cuentss de la Bemes Triveda,- la-
bor importantfsimm s la que weninos prestando especisl aten=
u&,nmummammmmhh—
formacidn indispenseble,= muww%mum
afirmaciones relativas a las verisciones de los Medios de Fago,
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doflaefién, etec.. Sin emdarge, las oifras de que disponemos y
que van trenseritas en los cundros estudfsticos adjuntes son

nfs que suficientencnte demostrativas de que en la conjugacién
@1 empristito, reanimseidn bursatil, deprosidn ccondmica y duse
na situseidn de la Bunea, aparses 6laro que sigue setuando esta-
‘fitima y que la economfa espaficla no hu digerido todavfa en grem
parte el smprdstito.

v

Transportes

Ia recaudncidn & Ferromrriles em su eifre total,
¥, wés afn, en pequefia welocided, se he resnimdo considera=
blommte ~n @l mes de ootubre ; poro no lo suficiente pare reou-
persr las mmmam-:nﬂ; Elle pone &0 mamie
ficsto el mmuuumummmau'm
hlnfhm;

Respects a 1a wenta de gasolina y lubrificantes, tee
niendo en cusnte ol fusrte mwoviniento estacional, sufre waa li-
gera contraceidn el conswm dwante el trimestre Julieeseptieme
bre, en virtud és 1s cual las eifves fitimms quedsn sensible-
nmsne mmamnmm“snummrﬁ.

Paregs, pues, que los tramspories realizados por carre-
tera se han contraido, y, en conseousneis, la depresifn de los
trensportes en gem-ral es algo mayor a la situccidn reflejeda
por ls recaudacidn de Ferrocarriles em ol concepto de ~peguefia
wm;.
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Produceidn

Los dntos estadfsticos relstivos a la produccidn,
vienen generalmente oxcesivemente retresados, y por elfo so-
1o podemos referirnos en mmchos ensos sl dltimo trimestre an-
terior & septicubre ditimo,

Respecto al hierro, cobie y plomo, permencee osta-
clonaria ia depresidn, con una ligera mejorfa em la produc-
eidn de moero, ¥l consumo de emergfa eldotrica conserva su rite
mo decreciente inieiado en la primavera f1tina, Ia mﬁn
‘_h earbones, que ya estadbs afectuda de un pequefic deseanso, ha
sufrido un colapso . d mes de septicmbre por csusa de 1as
mm‘. La venta y exportacidn de cementos acusa un mareado
desoenso. Pl algo@én y lana hilados reflejsn en ol trizestre
julioeseptienbre respecto a la misma dpoca del afic smterior,
alguna mejora el primero, y bastante empeoramisnto la segun-
h:. Ia venta de superfosfatos, de julio a septismbre ha me jo-
rado sensiblemm e, tenida cuenta del fuerte movimiento esta=
‘efonal, Pinalmente, nuestro {ndice gemeral({ya coregido del mo-
vimiento estacional), mensual &e la produceidn industrial, mo
aleanza mas que al mes de agosto, y refleja claramen te que se
estd moviende alrededor del punto mfs bdajo de depresién aloan-
zado en mayo ¥ltimo,

¥m resumen, pues, la produceidn industrial ( a las h-!
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chas diochas) parse’ hallarse en un uomento de indoeisidn con
algunos indioios &e lwber sloenzado su depresidn mfxtime, y con
algme ligere indioncidn de cuo sl fin del wereno so ha acel =
rado ¢l ritmo & la pwsta on efroulscidn de las retridusicnes
Anhorentes & Issrecolseeidues.

Somereis exterior

galoulsdos yn, sunque provisionalmente, los fnéices
ra: ore), pofemos heblar de £i%e con mayores gurentfas de
nﬁem:‘m

Durcnte el tricestre jullo-septicmbre tienden s iguae
lapse el tonelage total de fmportacidn y exvortacifn, y ¢l sale
fie deficitario on pescias oro e he agravade, o se tiene en
mwnnmnahwm;

Al smalisse los datos de diche trimestre respecto al
sorre: pondlsnts Gsl afic =ntsricr, se obavrven Jdow anowlfas de
extrscrdinaria importancia. '

Ia difercncia entre las cantifnde: de primerss matee
rics empartadas ¢ i=mpertaldas =ejors = ousi 320,000 toncladas,
mientras (ue muestro deficit on pesetas oro solo ha dfsminui-
do de 64°2 & 63°5 millones. lss Gferemoies ontre las cantida~
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@-s de nrtfeulos frabiendos exportadas e importndas rejora
en 122,000 tonclodns, mimtras que muestro deficit aumsntade
uwummumm;

ia disminueidn de importaciones y aumento do expore
taciones de primerss mterics es uwn fondecno naturel y 14gico
en los trimestres dichos de 1932 y 1933, por quo nueetra nayor
Gopresidn ccond-ioa ha coineidido con la iniciscidn do oferto
resurgimionto ogondmico em otros warics pafsea; pere el hecho
do que mejorando ea grandes proporeionss nuwastro oomereio o-tee
rior en eantidades de primer o matorins y artfoulos fedricados
se hays produsido -1 fendueno inversamente en posetas oro, mo
hebiende alterade al mismo tiempo el ommbio de nue-twa divies,
es grave y sndmalo.

La primeya evplgeacifn quo so nos courre o la del
exceaive envilesiniento de los precivs de warios artf{omles 4
exportaeidn, y 1n Gesorgenizacidn y abandomo ée nuestro comore
eio por faltoffofioiencias de busnos tratados, como yu indiofdae
mo8 en nuestro antorior informe; pero ¢l hecho os @ tante mone
ta ¢ue, spenas hayomos terminado los urgantes trsbejos que nos
eoupsn largmento, ummmmmmm

vii

Freasilios

in eaida de nuostyo fndice gon ral de precios al por
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myor (no existen {ndices de preeios a! por menor em Tepafia
sungue efreulen algunos ¢on fal nombre ), iniciada en la prie
mavers del afio pasado y frens@a sl final dol mismo, he Gosae
parseido completimente, _

Prensda tswbien la ol vaeidn de los {ndloes do proe
eios al por myor em 1a mayorfa de les pofses y conservado
constante el earbio do la pesets ruspsote al aro,-la pequeiin y
recients depreeiscién oo muy posterior o los ditimes {ndices
registrados on nuestro cundre estndf{stico por 1 retraso em
publicarse ol {ndice espafiol,= no son do e perer por ol momene
to inportantes altoraciones em la estructuracidn que Sienen
nusstras diversas @ eses e mrecios. Ls relaeidn emtre loe fn-
dtees do precios de importacidn y é= rportecidn y» himos vise
%o que hs perdide la posieidn vmte jese de nuestra econonfa pae
a 1 oxportacidn. ¥ fndtoo do procios neelonales se hs cone
servado oonstante em fpoce de profund: orisis, miontres los de
tmporteeidn y e partscidn mm. Foreonsigaiente, ton nos
una extructuracién de presios intoriores palmariments cxpresi-
va Ge una sbourda clevasidn de los costes de produceidn y venta
ukm--&mfplnnetm;m;mm
oos de los precios de los ertfonles de produceidn y de conswo
Sambion he tenido lug P una mareqda bajs em ol segundo acompa-
fisda 8¢ alsa en ol primeroj 1o ousl contribuys & agmvar la doe
presidn scondmics, por cusnto los artfoulos nfs deprecimdos en
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Resulta, puss, que in rigides de los artfonlcs nacie=
nales para su desoonso, y su tendonsia al sunento, contriduym
o varinr nuestra egtrusturacidn ccondmica en sentido perjudie
einl &l progrece econfnico muturel;y, 1o que o3 nfs greve, 1o
baja do loe productos ssrfoslas es eeuse prineipalfsiza de deo-
presife eocondmion on Tepafia por falta de dtsponidilidales moe
mﬂﬂnwmhhm“ﬁm_mlp
hamos indionds en informes smtoricres, estimmos GOm0 PRy No=
gosayio ¥ wrgents aondir en aurtlie 8¢ los agrioultores ecpae
folss pare sumentsy su pofor do compra y su readisientsc eon el
fin de propurer sohre bhase Pirme ol resurginimto de tods 1a
Mamml;ﬂmﬂhamﬂm@ahmﬂ
ruhnﬂn,mimpﬂﬂnholﬂnnhhlw

S ——
vizz
Ahorro ¢ inversiones

AL fin, despuss de grandes ssfusrzos homos logrsde
sdquirir le informacidn necegarie pers gonoger ol montante
men -ual total Go los scldos de lam Gajas de Ahorro de vspalfis,
mmanm.m.wpumnm
ummumc&mnmamﬁ ;

1as cifres cbenidss solo aloanman & sgonto de 1982
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({2,516 nillones de pesetas) en un persistente ritmo regulare
nonte areeionte, Debemos sévertir sinemberge que deo la informed
ommmqnmmdmmmm
uh-iﬂmhwmﬂhmnhme&;

Recpocto a las inversiones estd poeo netivo ol morw
“.manm&ﬂuﬁmmmwaluw-
Mautmmulmmm,,tk
que oouviene a 1= mejer orientacidn ceonde=tica dsl pafs paye yow
mmumt&; Como Sales emisiones no cuclen sor deoe
@iosdas & la reanimsoidn seonfmiea on su mds gonuino semtido,
ne o e extralar que tengarpoea eficasia & loo efsetos do vane
eer la dopresidn coondmiocn muclonal. Desgrsci-fonmte, en ¢l afio
en cwrso ¢l ihoryo privede hs sido asheorgido eon oreeso por los
empréotitos heshos pare enjugar el defieit jre wpuestario, y ,
mnﬁn.anm-mmmmMu-b
sensibls e: que, sl paresar, el shorro espafiol no ostd on cone
Giciones do sostonay wm tan fuerte defieit, a jusgar por la grem
difioulted congus vien: abserbionde el eeprdstito fitimo,

e buena estodfatica dv ‘mizioner y wn diserininae
otdn & 1as ousntas de! Panco de Teopalia y de 1s Bener Friveda,
de 1o gue corre ponde a lan sgriowltura, comereio ¢ industrie
¥ partiemlares, permitirfa dar un paso gigamSesco hucis el pere
fecolonamiento de 1s mejor Jiotridbusidn de vodlics 8¢ Pags, cum
cuutfe 2 tamos intentondo medir tvonicwments oon 1 EEYOr eXaGe
titud 920 pormite 1 o-Sedo actusl do 1o tdentes. :
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RESUNMTEN
B i S

¥n nuestro Informe del 8 de junio, deefsmos: »4 1
gravedad de nuestros problemms econdmicos,oeracterfsticanente ‘
espaiioles, se une la precoupacidn del rundbo ue tomen 105 noon= \
‘hnatni‘nl‘h»lﬂtlﬂdtb.Inmllaolpl&alnIllloa,tullu'ﬂ;ﬂalle'nnlﬁtT
resurgir, pero la situseidn econdmica no fundamenta tal optimis-
w.. 71 9 de septiombre, afiadfamos: -Pestericrmente, ha e peora~
h-whammm:nrhmmmuw;

n la astualidad, podemos ser fundsdamente mence pee
l&mtu; La situseidn dal cambio de 1z peseda, sigwe delicads,
yero no ha e peorade, y para gue la porspeotive sea buena solo
falta que nos paguen los deudores y que ¢l mmamp

la Bolsa ofrece mejor aspeeto, La situscidn occondmi-
g2 en general es do oderta indecisidn, pero acusa bastanses ine
dtelos de haber mpersdo ya el punto mfs hondo de 1a depresidn. |
Parece como si estuvidramos on o momento erftico de reslizacidn
de esfuerzos y tentativas para resurgir, pero enco~trando muchsas
@ificultades para elle en umos ¢asos y resultande ineficaces en
otros.

De otre parte, los bardmetros mds sensibles denotan
dltimemente indudable mejorfa y, por ende, entimamos que si se
conserva el orden piblico necesaric pera la vids econdmice nore
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mal , m«oamumn'mumbhm!
ufs espafiola, pare que dste, supere los obstfoulos que la entom=
pecen en su desarrollo normal, y cmmine Nspafia por la fase de i
wﬁam&

NOTAs~ La caremeia o inromactéa objetive asohre manifestacio=
nes ccondmices tan izportantes eomo el oconeumo, stoks, pare,ote,
o8 ocsuss de remsibles lagunse en muestro informe sintdtico sobre
la situaeidn rmmhr@.
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