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E n U)t prim eros días del mes de febrero llegarán a España  tos Reyes de Bél­
gica, que hace tiem po desean testim oniar con esta vis ita  su gra titud  a l pii«6to 
español y  a l Rey A lfonso, cuya hum anitaria  actitud durante la  guerra  se ha sig­
nificado especialmente con la  nación  belga.

E l Rey A lberto  y la  R eina  Isabel, a quienes acompañarán e l Práncipd'heredero 
y la  Princesa M a ria  Josefa, serán huéspedes de D . A lfonso X I I I  una semana.

IVuesíro m iíñ s tro  en Bruselas, señor marqués de Viiíaioftar, que tan  acerta­
damente supo in terp re ta r durante la  guerra  loe sentim ientos de España y de su 
iley, salió ayer para M adrid  con objeto de anudar a l Gobierno en la  organización  
del v ia je  de tos Reyes de Bélgica. M adrid  prepara grandes fiestas en honor del 
Rey A lberto y lo R eina  Isabel, y el pueb lo  español, que en recientes hazañas dcl 
pueblo belga ha sentido rev iv ir  momentos tos más luermosog acaso de su his­
toria , pondrá en el hom enaje, unánim e y calurosamente, las notas valiosas del 
entusiasmo y la aprobación popular.

TENAS FUGACES deriDílt UmiaJi sue precauciones, unas in- que ex ig irle  caución suficiente. Y  la  Ban-
genuas precauciones que Europa ha de ca yasiqui—Areópago de las finanzas

" I  i r / i r v o  o C i  o n + r a m n n  estimar razonahlee. ¿Dan dinero a Lenln? mundiales—so da  por satisfecha con que
» U r O P u S 6  o n X r d l I i p Q  ¡sospechoso rapaz ese acreedor! Habrá Len in  le  otorgue casi toda. Ia Siberia, que

El banquero yanqui ee la  figura de ac- 
®aUdia.d en eil mundo. Los  míUcmes inso- 
^ñteg de los Estados Unidos son tinti- 

constantemente en todas las ga- 
Wa-s de la  tierra. Y  este v ie jo  continente 
''h’opeo, que se entrampó com o buen no- 

deiTodhaúor y  pródigo, asiste, coai 
Stessa atención, a  epe flu ir y  refluü- de 
“to que tan paanadam ente y  con tantc 
A lum bram iento reflejan ios periódicos 
ti coíitarnce las fabulosas operadiones 

te. Banca americana. De la  atenta ob- 
•“tYación de tanto dinero, Europa enipie- 

a pasar al terreno práctico del saftlti- 
oon pagaré. Y  ahí tienen, caros ami- 

a l banquero yanqui prestándole di- 
“f fe  a  este gran  señor europeo, a  este 

mundo que, en orgías y  en guerras, 
’̂*< iiera hasta e l últim o doblón...
Sindicato de banqueros americanoe 

^•■eáendo a l Ckdoiemo de los Soviets de 
^ s ia  tres m il m illones de dótores... L iga  
9 banqueros am ericanoe entrando en 

“ 9tos con A lem ania para prestarle mu- 
centenares die mlUcntes... Préstamo 

te los banqudroe americanos a  Francia... 
tela una gigantesca tram pa »n  que Eu- 

se va  a enibrefiar y  de la  cual, tenga 
m i quo jam ás Uquiiiará loe réditos, 

'̂■‘lue, por lo  i>ronto, los nietos de Van-

A N T E  L A  F Ó R M U L A  P A R A  R E SO LVER  EL C O N FLIC TO  D E L  P A N

El público se Queds Helado

pasa asi prácticameinte a aer propiedad 
de los banqueros americanos... ¿Prestan 
dinero a  Alem ania? ¡Turbulenta Repúblí» 
ca en período oonstituycnte! ¿Insolven­
cia  a  la  vista? No. ¡L a  Banca yanqu i no 
trata  con ineolvemtes!-Y el consabido Sin. 
dicato de prestamistas, quiero decjr de 
financieros, se touia ancha base de ga ­
rantía en los bienes alemanes qua hay 
secuestrados en los Estados Unidos.

Aaí, nación por nación. Estado por Es­
tado, la  v ie ja  Europa va  acreciendo su 
trampa, la  honrosa y  ufana tram pa del 
calaverón de opulenta fam ilia  a  quien la  
usura no regatea el crédito. Nuevos pi’és- 
tamos vendrán que Norte Am érica  ha de 
otorgar con una enternecedora generosi­
dad. L a  fuerte hegeanonla del m illón yan ­
qui se irá  consolidando. E l cheque de 
Nueva York  reg irá  loa destinó® del mun­
do. Y  ese Sindicato financiero prepoten­
te que así brinda a  Europa su oro, irá 
haciendo de i mundo—incluso de la  tru­
culenta y  bravucona Rusia sovietistff y  
bolcheviki—un pobre diablo que, vi-r 
aparecer a  le »  Estados Unidos—en nugu- 
ciaqíón diplom ática o  en coiifiicto in te­
rior, en paz o en guerra— , correrá a  es­
conderse tras la  prim era esquina, ooTho 
hace el tramposo vu lgar que a t i^ a  en la  
calle a l vu lgar iiiatatias. L a  República 
de los Estados Unidos será t® iid a  con 
e l m iedo más insuperable de que es ca­
paz rt más jacarandoso valiente: cotn e l 
m jedo del deudor a  su acjreedor.

Ayuntamiento de Madrid
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F.® a.sí como Europa, entrampánrtoee 
<on los Estados ünidoa, re<conoce y  acata 
en e l consabido S>i2idú;ato de la  Ranea 
am eríem a  a l madaroo cesariano inipe- 
rialifita... Nuevos p rés ía m »! vendrán, y 
to<ioe ellos irán agotando las fuerzas 
finanfáoras de_ Ta poderosa República, 
que. a su vez, llegará un día a  necesitar 
dinero. ;.A quién lo pedirá? ¿jáca»> al Ja- 
póffi, aislado a llá  en la  formidabJe fuerza 
de sus roíorvas? iQuiéji .sabe! T a l vez sea 
Europa miama la que avudé a Norte 
Am érira  ese dia... En eefa zarabanda 
co)ivenr.¡í>D.®J de choques y  cotizíiCion&.s 
M isas y  cambios, banca y  flnanzns, la 
trampa, c,orao la  risa y la  bienandanza 
on la vida, van  por barrios y  por rachae..

Luis de  G ALIN SO G A

Bo'etí.i financiero

OBSfcRVAaON.;S

Ei impuesta de utilidades
Coíoo C4MJ fletíiadn el azor sot>re au 

presa, así h a  cajdo Ja inspección so ítc  
loB cnninbuyeniefi de  lia irek ina, l,a  sor- 
preea lia  eido tanto m ayor, cnianlo que 
no lii esperaban, fiados en ei decentó de 
25 dt- mayo conseavando las cuotas gre­
m iales durante eJ pcoen le  ejetcíck», y 
en el {K irr.iio segundo lüe i »  üiaposiur JV 
H’arisitoria de Ja ley de Utilirtadee, au- 
toniandt» aJ injai.istro pura u m  próno- 
ga, a l p a iv c tr  ofrecida privadaiueiite. 
Y  ia  M tld a  b a  sido sin oonmiseración, 
imponióndo.®e rou llto  de nijic.tia cuantía. 
Y o  be ooniproMclo una di- Ó97.ÍXW pase- 
tas. Mientras es-mibo osta.® lineas me ha­
b lan  de otra  de aiO.OOú. No creo que do­
blándole a palOB surja  el oomlribuyente 
eíílCBitáJMO que se resiste a luia fina.li- 

meramente fiscaJ. ante el hectio, cró­
nico de puro añejo, casi secular, de p it í  
sendar cómo todoe loe canales de la  for­
tuna publica tieneo un desagüe hacia 
adentro y  m uy poca utilidad naciona.I. 
A s i , q u e  nada tiene de estraño que h a ya  
salido de todoe los laWos la  palabra 
atropello.

Mas, por oti'o  lado, las necesidadas de.) 
Tepoao son tan grandes v  tan apremian­
tes, que no queda otro camino que r&ig- 
narse a aocriflc i^ , por oneroeos que 
sean, porque serían las conseouencias 
mucBio peca©3, y d e  esto os indteponsa- 
ble que se oonvenzan los contribuyenles. 
L o  (jue se ha de ev ita r a todo tinnce 
es que loe procedimientos sean repulsi­
v o *  .No hay que culpar a los 'emplea­
dos de la Inspección, sino a  la Institu­
ción misma, que es de su naturaleza ve- 
jatíw ia, lo cual es y a  un aaiacronisino 
en Europa. Y  _ si se agnega que la  ley • 
tenga dispceicioiíes que, por lo incum- 
p lib 'es e  injusta.®, sean también forzosa­
mente vejatorias, es indisjrensable que 
vuelva  al Parlamento para hacerla más 
práctica, más equitativa, más adaptada 
a  lo que no es variable y  plástico, o 
eea la Economía nacional tal cual es.

De aquí m is ligeras observaciones si­
guientes;

Tarifa  primera.
N o se puede decir que se haya roto la 

prórroga ofrecida para el presente ejer- 
qicio. Aunque se m e ha ciíado algún caso. 
Jos expedientes que conozco han sido por 
incumplimit.íito. de la: tarifa  primera, o 
sean sueldos, comisiones, gastos de via­
je ; en una palabra: el personal. Loe con­
tribuyentes vienen obligados a  pagar por 
asta tarifa  deede 1900, y  la m ayor parte 
no lo han cumplido. L a  primera vez que 
se resuelve hacerla cumplir es dando un 
verdadero asalto desde e l año 1917 a la  fe­
cha, osean  <jiatro años, aproximadamen 
te. .Me parece que^ s i acaso, eJ expediente 
debíase haberse formado a  los empleados 
de la  A 'lm itiistración. que lenían la  obli. 
gackm de hacerla cumplir, v  no rompa- 
de .s fe ito  con cuatro años,' y  una ina- 
pección meramente m ultadora y  ooioo 
t t í ,  interesada, es de un efecto m oral de­
plorable, y  en ostoa momentos notoria 
m^prujoncfa. Es la impresión que hemos 
sacado todos a  prim era vista, y  reper­
cute la  acuaaoitíi stíire la  Adm inistra­
ción misrofi. HabLendo cambiado la 'esca­
la-de una manera tan radical en la  nue­
v a  ley, se ofrece la  ocasión para genera­
liza r  las dacJaj-a-icaies. y  no es cierta- 
n ^ t e  oportuno castigar por el Incum- 
plísniento de la  ley anterior.

Maa cuando estas cosas ocurren y  se 
truecan en sistemáticas, la  m era expli­
cación de la  resistencia no puede conven- 
« r  a  ninguna persona reflexiva, L a  ta­

r ifa  prim era pesa, según la lev, sobre 
tes empleados; pero, en realidad, sobre loe 
dueñM y  las Empresas; o  sea, es una 
oontribución más, y ui no se lia exigido 
su cfimplirrnento, uonfiéseso con íran.jue- 
íu q .^  ha a d j  por este motivo. Implici- 
tainente se lia reconociJo que loe emp.e.®- 
dos no lo  podían pagar, y  que no es ju s­
to que la  paguen tes patronos. En am­
bos Cüisos ae reconoce de- h cbo te injus­
ticia. Los mismos AyuntaiutentOis y  otras 
C o ip iradones s.stonídas con tribútoa es­
tán parando lo.® sueíd .s de s'.is emplea- 
de*. Cuando el impuesto reúne tales coii- 
(üciones, parece, cuando na-nos, una i n ­
delicadeza ¡w iiar su hicuiupjiiriieiito cou 
tai> ísveros castigos.

Pero  ¿qué hacer? ¿Puede el lesono pn- 
vars.! de recursos tan. cuantiosos como 
los que p.-oporclona la  ta rifa  primera? in . 
dudablemente que no; pero hay que re­
formarla, adaptándola a lus dicitados de 
la justicia. Las prlirrri-a® S-GúJ p e s e ta  de 
sueldo debían ser oxeiiuis, como cti Jos 
demás países. Tengo a la vií.ta el Jour­
na l O fflciel en que aparece creado el im- 
ilJuesto sobre da -runta en Francia. En 
aquella ley, por su a r t  9,°, se exceptúan 
los primeros 5.000 francos, y , a pesar de 
las grandes necesidades de lu guerra, se 
redujo esta cantidad; pero  quedíin ex- 
(apiñados ios primeros 3.000 fancos. Co- 
nooidas son las excepciofies en otros 
países.

También aquí se exceptúan los siuelclos 
de (26 duros, y  surgió el muro de bonlen- 
rión de tes 24 duros*con que se han de- 
fdndido los patronos; pero este indiscuti­
ble fraude lia queíiado removido iwrr la 
Comisión m ixta e «  Barcelona, sefiíilaa- 
do la  tarifa  m ínima de 60 duros mensiia- 
los para los empleadoe, o sea la calitídad

f e  excepción en  Francia; y  si no parecía 
justo el 5 per 100 anterior, mucbo menos 
ahora ctfii tan gran aumen-to, y  no será 
fácil log ra r quo loe empleedoe paguen, 
por Jos menos, 11,25 pesetas al mes.

I x *  patronos tropiezan eti e l siguiente 
impedirneiito: si pegan e l sueldo d «  loe 
empleados, no se reronooen como gastos 
que se puedan deducir de loa beneficios. 
Tampoco pueden auxiliariee los pairo- 
>os aunicjntando e l sueldo, porque pue­
den tropezar con el grucl.j suqicrior de ia 
escala; pero obligar a  to® dciwmlieiites a 
que satisfagan ellos el nuevo impuesto 
es Jilirwductr la w iesfión soeial eii loa 
despachos, fomentando el divorcLo. entre 
patronos y d(?pendiejitos.

A  .esto añádase que la F-'y uspaftola 
cckisidera como itli.idades liquid.-is e l 
sueldo de los empleados y, adem á^ como 
si todos fueran solteros y sin obligacio­
nes. En e l impuosU) francés, pior el ar­
tículo 35, tóe vroncede a! |Oc>,lril>uyenlie 
dq.'ociio a una neduccifán de ñ p w  100 
por una persona a su cargo; de 10p or 100. 
por dos; de 90 por 100, por tres, y  de 10 
por 100 má-s, por cada p«r.‘o n a  pasando 
de tres, m ienlras la reducción no resul­
te superior a In mitad de) imgiuesto. ¿Es 
que en España los empleados no tiejien 
obligacáón de m ajitener a su iiiujet’ y  a 
sus hijos?

Otra consideración es la  de la  progre­
sión del aumento. E l recargo ha de ser 
proporciona] u! aumento; pero  no a  la 
cifra total, .ási que resulta m uy oneroso 
que el que ccbre un sueldo f e  9.000 pe­
seta.®, por ejemplo, tenga que cargar oon 
todos los aumentoa, como si tcada la  es­
ca la  se liic iera  para él, Ix* que resulta 
de este procedim iento puede verse en las 
cifras sigiiientee:

que pudiera tener oon el auxilio pre«( 
a la barica catalana para resolver  ̂
tuación d ifíc il que atravesó aquella 
za y  que m otivó la  Reai orden do a 
noviembre último.

El importe de Jo» dascjientos ama 
en cinco millonea. ¿E® ese e l auxilio i 
tado por e! Banco de Itepafla a log 
Barcelona? Reahneute no leniirla i¡^ 
tancia, y e llo  ctemostraría que eJ et 
m oral cuusado por el acuerdo del 
bierno bastó para resolver la crisis, 
caria  de Barcelona. Pero además, si 
noOxvás de buen origen, parece q* 
suma prestada es in ferior a medio i 
de peeetes.

L ^  pólizas de crédito© con a&raré 
s e ^ n  el mismo balance, pasan de 
miboncs a  1.021. Esto da verosimiiils 
la  reforcQcía que s e  da  de h.iMrsc. al 
to un crédito de 10 m illones a  un ili 
barotíonée—fe í  que no se ha  beclio 
todavía, según lo  corrobora el dcsn 
de la c ifra  de crédito.® disponibles—,’ 
garantías de buenos valores.

Neeaei^ades dei Tesoro hacen oua 
tar la  cifra  de billetes eii cdrculación,

LA NORMALIDAD .MONErARIA
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Ee notoriamente injusto que, mientras 
por un sueiido f e  3.000 pesetas so pygan 
a l mes 11)25 pesetas, a  razón de 4,5 por 
100, tonga que pagar 23 pesetas, o  sea 
ajjrluón da 10 por 100 por ias 3.000 pri­
maran, e l que percibe un, sual<3b de 13.000 
pesetas, poí ejemplo, y  así sucosivatnon- 
te- en leas reetentos aainvento&

Me parece también exagerado e l au­
ménte de 10 a  15 por 100 de lee gerentes, 
y se me figura que lo ju eto  sería tncluir- 
loe en la misjna escala que los emplea­
dos por el sueldo que perciban, puesto 
que una cosa ©s ia  categoría y  o l ía  el 
tributo N o deja de ser oneroso que un 
director o  garante que perciba 25.000 pe­
setas, por e]en:q>lo, tenga que abonar a_ 
ia  Hacienda más de dos ¿uros diailos.

P ira  no es esto lo  que más reparos o fre­
ce. Son en gran número tes gerentes 
que declaran no .percibir suélete, niniru- 
no; peao, en cambio, se neraunerem ron 
una cantidad m ayor o  menor de .loa be- 
nefUcios. No se conoibe, realmente, un 
geresite gratuito; pero viene enrodando 
la m adeja la dteposici<>n quinta d© la  ta  ̂
rifa  teatera, tetra c, según la  cual las 
partícipacionee wi tes bemoficios de ios 
pe*Jteree, administradores, oonsejeroB y 
ha.®ta los empinados, se compriefiferán 
(xmw gastos, siempre que seani o b l^ t o -  
rm s por contrato o  por precepto de esta­
tuto a ordenanza.

Pues bien; por esoritura de constitu­
ción, son numerosas las. Sociedades en 
las que se asigna a loe geirente» ©1 40, 50 
y  hasta al 60 por 100 (casos que yo co- 
noK o) f e  los beneficios, y  resulta lo  si- 
íniientó: imontras las EníDresíu? cni©

n o  están en eete caso tienen que pagar 
por las tarifas teroera y segun-la canti­
dades muy elevadas por éste concepto, 
los oti-oe sólo pacían pm- la  turiia pri­
mera. dado que se deducen ccmo gastos; 
Ti-do lo  cual recuerda a lgo  las combina- 
cioi4ee malabares, pues dicho está que 
(xm asignarse por escritura o  ecHitrate 
el CO o el 70 por 100, quedn i'cam otea ­
da la ley. Mae como no sucede así, es 
notoria la  desigualdad y, en consecuen­
cia, la  injusticia. Ta iito  es asi, que me 
dicen los Intoresados si f e  esta distin­
ción ss han c(^gido los inspectores para 
nmltas f^antásticas; pero si no lo  hubie-

¿Ha comenzado ia  ara de repoaÑ 
moneta,ria, de abundancia de dinen 
de baratura de ósrte? D esfe  hace niut 
meses las infamntfcioiies de todo or 
nos am argaban couvergieado al inl 
fin: e l de hacernos s:ibei que par.i em 
tra r un duro a  crédito toda exjgeiiiá 
liasta tro{)6 lía resultaba filantrópica 
dinero costaba horrores en todas par 
El T e w ro  ingié», oepléndido y  archi 
vente, tenía que emiUr- bono© a l 6 por 
En  Nueva York, ¿ i d inero a Ja vista, 
12 por lOO, se colocaba como agua. T« 
los Bancos o fic itíes  extranjeros hall 
elevado eus descuentos, poiKendOios 
tipo© iiAsta entonces defk>)noci{ios 

Pues bien; ahora parece que se ( 
ponen a  bajarlo. N ada tesidrá de exl 
lio. Noticias rsci©ntes acusaji abundi 
c ia  de dinero en las plazas inglesas. 
eho« concretes dan el m ismo síntoma 
fia otras partes. En  Nueva York ©J ( i  
ro  a  la vista ha bajado hasta ‘ 
por 100 a fines de noviem bie variai 
entro 7 y  5 por 100, También, además, 
ha inteB©íficado la  oontratación a p!«

¿Es que ha comenzado e l desquite 
le* que se vean en la  necesidad f e  ul 
zar e l crédiiío?

X .

Han sido admitida© a la  contratad 
pública, e  incluidas en las cotlzacic* 
oficiales d© ia Bolsa de Madrid. 7.0001_  
ctenes al portador, de 500 peseta© ce 
una, cutwíunentó liberadas, em itidas f  
la Banca M pez Qiiesada; 6i.000 fe li  
clone.®, de 500 pesetas cada una, (x»Ji 
lerés de un 6 por 100 anual, amortizali 
en veinte años, emitidas por la  Cora? 
ñía Trosatiúntica, y  1.3.000 obligacioi 
hipotecaihae. da a  500 pesetas nomina 
cada ana, ¡?on interés de 5 j>or 100 aw 
y  auici í'zaliL.s a la par, en un plazo a 
ximo de treinta año©, a irontar des 
1.” de enero de 1925, que ha em itido I.® 
ciedad anónima Mengemor en 1919.

X

El Comité de la  Banca ospañoLa h a *  
tado a una reunión, a la  que acudir 
representante© de la  Banca de CatalD 
y  del Norte de España, para diBctifir 
versos asuntos que interesan a  la clrf

LAS NECESIDADES DEL TESOEO

P rín im a e m is ió n  de O tilin a c 'o n I
pensable refonnar la  ley?

A  estas sencillas observaciones creo 
deber añadir otras de m ayor trascenden­
cia  todavía.

Barcftlcaia. 30 de noviembre de 1920.
G u ltlerm o G R AE L

U ÜBISIi FllA.ei Al CUk ANA

El balance del Banco y su a juda 
a los de Barcelona

E l balance fe l  Banco de España acuea 
esca.®as variaciones con respecto al an­
terior. E l movim iento más Import.ante se 
r e ^ - ^  © p  la  plata, que descienfe 
ue 588 a 584 millones.

E l interés de este lialance « t r l b a  en el 
movunieínto do cuenta.®, por la  reladón

f e  considera próxim a una nueva ^  
sión de fe ligadon as  del Tesoro, tt 
quíen —  indudablement© bien Infori* 
do —  supone que el día 2 de enero i 
abrirá la ' suscripción. Todos lo© ds* 
concurren a demostrar la  probabilidi 
de esta noticia.

E l saldé deudor de l Tesoro cea el IM< 
co es ya  de 191 millonee, y  aunque p* 
de llegar a 3D0, oon a r r a lo  at deort 
último autorizando la  ampliación fld 
ciaría, no e© de suponer qu© ae esp« 
a l lím ite del agotarniMito. P o r  otro lad 
e l próxim o venoimiento de las actual 
obligaciones y e l saberse, que bastan 
número de éstas—por cantidad no H 
ñor X 50'millones—han .®ido desroutacls 
autorizan a creer que estamos en ^ 
peras de una nueva apeiarjón, por 
del Tesoro, a l capital del país.

Las cúbalas en le© centros finartcid*!

Ayuntamiento de Madrid
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versan sobre e l interés que se fija rá  a  la 
niieva «n is ión . Mucho© suponen que se­
ria  arrostrar un fracaso seiialar el cua­
tro y  medio. ¿Por qué? Si hubiera nece­
sidad de que se cubriese en un día, tal 
vez—e n r á m e n te — , si. N o  siendo de es­
te modo, ¿por qué?, volvemos a  pregun­
tar. Jrae obligaciones e n  circulación 
a l 4,50 no han dejado de cotizarse nn 
solo día con prima. Las cuentas corrien­
tes de los Bancos no acusan precisamen­
te penuria de dLsponibilidades. Los mia­
mos Bancos, en sus cartillas de ahorro 
Y_en sus cuentas a un año, no abonan 
Intereses superiores al 4 'por 100. Las co- 
t&áciones ‘vaJorj'a públicos reflejan 
nna capitalización superior a  la defl tipo 
de 5 por 100. Bn loe últimos meses se ha 
moetrndo una tendencia al abaratamien­
to de dobles, y  en los d ías más recien­
tes ee advierte en los valores del Estado, 
a ju zgar por la  Bolsa, una tendencia a 
buscar un n ivel h iferior de capitaliza­
ción, bien puede atribuirae, en parte, a 
los runaores de que e l Tesoro, C|on el tipo 
de BU próxima emisión, ha de dar un 
regulador más a lto  del precio del dinero.

Es tal vez preferible renunciar a l éxi­
to vistoso de que en nn día o fln dos se 
cuin-a la emisión, dejando qu© lo sea en 
tra.nta, a  cambio d© una economía para 
é! Tesoro y  de evitar los'quebrantos que 

ba ia  general eu los demás valorea 
del Estado pueda producir.

E l _  M E R C A D O  B U R S A T I I -

Impresiones de la última semana

E N  IN G L A T E R R A

El resurgimiento financiero
No parece que ei mercado inglés Ra de 

aer el más rezagado en alcanzar su equi­
librio financiero ante Ja crisis mundial. 
La  rppcwición, valiente y rápida, de su 
divisa, pxiede servirnos de ejemplo de lo 
que o »  capaz de hacer y  lograr en esto 
terreno la  Gran Bretaña.

El numerario Iin .sido más abundante 
en e! iiiercado bursátil, en parte por el 
pago do-eupones de Deudas públicas, que 
ascienden a más de 50 m illones de libras 
esterlinae.

Los valores petrolíferos, tan padecidos 
en las úKimas semanas, recobran toda 
su flm ieza y toda su demanda. Hacen 
renaoer la creencia de los que fían en 
©Uoe un porven ir superior a toda previ­
sión y  a toda ponderación,

•r. H ay pequeñas vicisitudes de irregula­
ridad. pesadez y flojedad; peiro e l ccm- 
Junlo y  la tendenda son siempre tran­
quilas y  firmes.

N O T I C I A S
Una reciente información de The Tim es 

demuestra la  situación del ^ c a je  amari- 
Bo en lo© Bancos nacjonales de los di­
versos Estados mundiales, con referencia 
al 30 de jun io  último. Según él, las cifras 
aAso lu t^  dan la  supremacía a  los Esta­
dos Lnidoe, con 4®,6 millones de libras 
esterlinas; viene después Francia, con 
302,6; a  continuación, Inglaterra  (cpm- 
prenrlido el Canadá, Australia e India), 
con 212; Japón, con 98,6; Espafia, con 98,1 
y  Repiíb llca Argentina, oon 83,5.

X
Durante el año 1919, eá tonelaje neto 

que ha atravesado e l canal de Suez ha 
sido de 16 millones de toneladas, que, al 
tipo do 8,50 francos por dereclm de trán- 
sito i>or tonelada, haoen 136 millones de 
francos de ingresos. Loe beneficios líqu i­
dos han « d o  de 122 millones, que han per- 
m uido repaj-tir un dividendo de 191 87 
francrs por acción,

X

E l Convenio que existía entre Inglate­
rra  y  b ran d a  referente a suministro de 
(arbón se ha dado por eonciuso. La  pri­
mera, libre ya de la  obligación dfe reser­
va r  a la  segunda e l 45 por K »  de sus ex­
portaciones y  a determinados precios, ha 
suprim ido todas tas restriccionee comer­
ciales » A r e  el carbón, excepto las que 
pesan scbre abastea'miento d© navios ex 
tr&njerod.

La  com posición fotográfica de la p r i­

mera plana, como la  de ayer, que apa­
reció  sin firma, es de nuesixo compa 

ñero Alfonso.

Madrid
¿Ha variado a lgo  desde la anferior se­

mana? E l ambiente se ha hecho más den­
so; pesa como im  ftóa lim io , cotno una 
ooitíonoidad, como una resjgiiadón  ya 
COTI todo. Y a .n o  se intentan n i se espe­
ran reacciones. Hay un ahandcmo to ía l 
de esperanzas. L a  Bolsiv parece llegada 
a ! estado de postración y  de indiferen­
cia de un enferm o que, perdida por ccsn- 
pleto la  ilureóu y  e l daseo, se aviene al 
último trámit©: a  qu© se le confiese y  ae 
le  ícpasaporte».

Hasta ahora, hasta haoe poco, cada 
nueva ba ja  era  algo imprevisto. Se ola 
en la  Bolsa:—Esto y a  e© dCTjasiado; 
¿«dónde vamos a  parar? Cada día, aun 
siendo niaJo, ofrecía la ilusión para el 
siguiente, la  esperanza de que éste ha­
bría de aer mejdr. Y a  ahura es de otro 
modo. N o  sólo la ' gente a »  explica las ba­
jas, sino qu© las anuncia mayores, y  no 
comprende cómo no se han producido 
ya- E l Iiitei-íor, qu© a la  multitud gre­
ga ria  pareció una ganga a  como Jo o fre­
c ía  el Sr. L a  Cierva (75,5<W, e©a miama 
muftltuid lo m ira ahora oon de.sdén a 69, 
y  exclama:

— ¡Todavlfi está caro!
Y  todo eOo, ¿por qué? Se ha hacho una 

atmósfera terrible alrededor del tema fie 
que las condiciones del marcado mode- 
tario  requieren e levado» tipos de inteiés. 
Ira propaganda y  el tema se han exacer­
bado al barrunto de una nueva emisión 
de Tesoros; tanto, que casi ya  no le que­
da otro remedio al m iníatro de Hacienda 
que haoar aquéUa a l 5 por i 00 y  mandar 
tarjeta  a  Ice que tengan la  bondad de 
suscribirla. No; no 1© va  a quedar otro 
rem ó lo . L a  propaganda a  favor del 5 
por 100 os intensísim a Un día y  otro se 
le  dice a l público que el roeroado de va­
loras demuestra la  carestía del dinero 
y  qu© el miamo Tesoro se va a ver com­
a l id o  a em itir sus obligaciones al 5. 
¿Pego no será, por ei contrario, que el 
^ r c a d o  de valores se deprima y se vea 
fo s v ^ o  o  llevado a  buscar otros tipos de 
oepitalisacaón, porque espera o t «n e  que 
c* nuevas ^ .ligaciones al
5 por 100? Cuaj>cki la amisión anterior de 
Tesoros, lo© efectos'público© no oscila­
ron, m  menos se deprimieron. A I propa- 

lanzarse los primeros 
y u n c io s , oficiosos o  no, se ha mostra-

Interior,
e s ^ a lm ^ t e ,  precios qn© puedari ' 
hacer un digno pendant.

N o  oaxeoe la  propaganda de parí© ©an-

ciouaidora. E l m inistro del rtanw verá 
bien lo  qu© hace. Un fracaso en la  sus­
cripción sería eJ fracaso de todos, que 
eso representa el crédito, público.'  E l 
daño serla espantoso. ¿A qué llamaremos 
fRica-so? ¿A que aé tardara treinta días, 
en vez de diez, ©n cubrir la  suscrip­
ción? ¡Bah! Uno d© los fracaso© mayo­
res—sí Juzgamos por el daño produci­
d o —fué la  emisión del Sr. Cierva, que se 
cubrió en un día cuarenta veree. Esos 
éxitos de relumbrón no son amablea 
Fuera mej&r que la  emisión de! Sr. Cier­
va  se hubiera suscrito monos y coIocuéío 
más, y seguramente no habría que pen­
sar aliora en emisiones del 5, n i vería­
mos e l Iiilerita- a 69.

No negaUK)© el agotam iento de nuee- 
1ro mercado. ¿Cómo ponerlo en duda? E l 
frenesí financiero do Algunos ha sido tan 
intenso y  tan ílTífacicníe que en poco 
tiem po nos lian pt**sto a reventar Mitre 
repatriacioneis y  nací&naJizaciones de va­
lores, entre mecáílicas de arb'ííraje y  
otras. Y  hemos acabado por verno© m e­
dio dueños de nuosti-a© industria©, y  de 
algunas ultramarinas, y  por entero des­
poseído© de nitóstro dinero.

Barcelona
L a  situación sigue despejándose, gra­

cias a l apoyo oficial prestado a  la Banca 
catalana.

Los  Bancos ostablecidos en esta plaza 
han acordado, para contribuir al mante­
nim iento de la normalidad, que todas 
las  operaciones d© cotnpra y  venta de 
m oneda e.xtranjcra tengan que liquidar­
se al d ía siguiente de hecha la  (^ ra c ió n , 
y  que los ocaitratos celebrados a plazo 
.sean cancelados el día que sigue a  su 
vencimiento.

P o r  lo  d «n ás , el negocio de esta clase, 
es decir, el de divisas, tiene ya escasos 
adeptos, siendo raro  e ! número de ope­
raciones.

Circuló el rumor—probablemente sin 
fundamento—de que un grupo de gran 
fuerza intenta provocar una baja en los 
cambios extranjeros, de acuerdo y en 
combinación con algpnos Bancos que, 
coadyuvando a  tal fln, obiigarian a li­
quidar las cu rac ion es  « a  térm ino»; pe­
ro  arto tiene todo rt aspecto de una fan­
tasía, para  la  que la  Bolsa es terreno 
m uy propicio.

Ira m ejoría experimentada en la situa­
ción, por lo  qu© a lo© confiictc» sociales 
se refiere, no ha  repercutido en el m er­
cado de valore®, por lo  que lae elevacio­

BANCO CALAMARTE
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MADRID, Marqués de Cubas, 5

BARCELONA, plaza de Cataluña, 17

iD tem ^ o  toda cl«ee de ope- 
snu.í, por niodüst* qoe sea —Este ^ axtr«njoro cuílquior

X ae con igni.l ‘ "^■'^^^^^do^negroco, pequeño o grande, que le 

Intereses que  abona en
enenta de  pesetas. . .

A  la  v ia t *   2 por lOO
A  ocho d iea  ' 3 por loo

EN CAJA DE AHOBROS: 4 1/8 por 100

z t.TÔííoo
En francos suitos.................  3 por 100

 .....................   3 por 100
.........................  8 por 100

nes de cotizacita que ae intentan, o  no 
perduran, o  ©e atenÚMi.

Asi, la® acciones ferroviaria©, que des­
pués de haber experimentado un nota­
ble quebranto intentaron repoiier una' 
buena parte, vuelven a  significa r.ra de­
caída©.

Los fondos público© siguen fiojos. E l 
que m ejor se sostiene es ed Exterior 4 
por 100, y  el que menos, el Interior 4 
por 100.

Diputación y  Mancosnunidad han con­
tinuado ootizáíidose durante la  semana 
a m  pérdida.

En cambio, la  Deuda municnpal se 
mantiene bastante biein.

Bilbao
L a  Bolsa bilbaína «tiene de bueno» qu© 

ee muy perseverante en sus tesideiuda©. 
SI adopta la  d »  alza, lia y  que scntai-se; 
ti©na para largo: nn año, dos año© o máa 
años. En cambio, si, como ahora ocurre, 
tüíiia ol camino contrario, tiene cuerda 
también para muciio tie ií^o : taiflo, t ^ -  
lo, que, a  pesar de los meses que lleva 
en e©e derrotero, no ae le ve to la v ia  el 
fin.

N o deja dé ofrecer eso su ventaja. Co­
m o en la .Bolsa el negocio es posible, no 
sólo comprando—con el dinero que uno 
tjene y  con el que n », tiesie— , sino tam­
bién vendiendo—vendiendo el j.apel que 
uno tiene y  el que uno no tiene—, en una 
Bolsa de procodiniiento tan siuipiísta, 
de línea tan definida, Jos cerelíros me- » 
nos cwnpíejos tienen la  s e g u r a d  de 
acertar. . . j

Como si no fuera bastante la 'g rav ita - 
ción que y a  de por s i tienen lo l valore© 
de aquella plaza, y  eiL aquella plaza en 
uno de loe días últimos, parece que al­
gunos especuladores, ‘a  una seda vez y 
en un misino momento, ronipi«pon con 
grandes ofertas de papel,- m otilando ei 
consiguiente y  profundo desoeiaj); pero 
poco ante© de cerrar la  contraiavión 
o fic ia l se pyaieron a comprar todo lo que 
se ofrecía, haciendo,, en con flu en c ia , 
reaccionar ios cambie».

Son tradición©© de la más pura oeini, 
procedimientos que Uoüen su positivo o r i- . 
gen en la  «ru é » Quincanipoix, erando l a ' 
Bolsa parisina, todavía en su cuna, por 
simides maniobras callejeras, tencerla- 

,das a plena lu z 'y  casi a la  v i r t ^ e  todo 
el mundo, registraba una bajá'.honda, 
an seguida un alza equivalente,-^ de es© 
modo se pasaba, en un solo día^ del es- 
p leiidor a  la  ruina y  otra vez a i  esplen­
dor.

París
L a  B o ls » parisina «m esta semana ca­

rece de nota bien definida. La© -informa- 
ctonea relativas aJ nuevo empréstito, bue­
na© al parecer, tradujéronse en cierto 
sostenimiento de las Rentas.

Hubo calma. Sin embargo, la  Bolsa pa- 
reoó  luchar entre dos corrientes opues­
tas: la  una, de reaoción, y  hi otra, opues­
ta a toda veleidad alcista. Sin decir—es­
cribe ua in form ador parisién—que una 
o la  derrotista ha surgido sobra la Bol­
sa, puede, sin género de duda, afirmar­
se que muolios profesiónale© han tomada 
en los último© tiempos una fuerte posi- 
cáta a  la  baja, y sus maniobras han con- 
tribuido mucho a  la  pesadez de los cui^ 
sos.

En ciertos d^artam entos, pequeña* 
órdenes de cwitado, referentes a  la  v a -  
ta  de esposos títulos, no pueQen ejecutar? 
se sin llevar «w is igo  una baja de 20 ó iO 
francos, y  eso tratándose de títulos cu­
yo va lo r no exceda do 500 ó 600 francos.

Algunos franceses estiman que las di­
visas extranjeras, dando nueva m uestr* 
de Urantez frente aJ cambio galo, lo  arro- 
glan d«ma©ia<to a su gusto. Entienden 
que au situación política y económica, 
comparada ccm la  de España y  la  de In ­
glaterra, no es tai que autorice a  que el 
franco sufra una depreciación de más 
del 50 pcxr 100 con respecto a  la  peseta y 
a la  libra eatórlina. E  p u r si mueve.
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B a n c o  C e n t r a l
Alcalá, 31.~Madrid 

Capital: 200.000.000 de pesetas
SUCURSALES:

flréüaío, flüila, Toledo 9 Talaoera de la Reina
INTERESES QUE ABONA EN CUENTAS CORRIENTES

Pesetas A M oneda ex tran je ra
A la Vista...........................  </os por ciento. Francos, a la v ista   tres y  medio [tor ciento.

A  ocho días. .................... dos y medio por ciento.

A  tres meses.....................  tres por ciento,

A  seis meses.....................  ties y medio por ciento..

A  un año............................ cuatto por ciento. . y  Libras, a la vista.......................  cinco por ciento.

Bonos a uencíniíenío fijo
E^to^ bono?, que expide el Banco por el im porte de la cantidad, 
que entrega el cliente, devengan un interé? de iros setenta 
y  cinco por ciento a seí^ mese^ y cuatro  por ciento a uq año.

CAJA DE AHORROS
En libretas hasta 10.000 pesetas, interés de

ouatro por ciento anual.
Cuentas corrientes con interés en pesetas y  en naonedas extranjeras. 
Cuentas de crédito. Compra y  venta de valores. Cobro y  descuento de 
letras y  cupones.* Compra y  venta de monedas extranjeras. Giros y  cartas 
de crédi£o. Seguros de cambio. Depósití de valores, libres de todo gasto 
para los cuentacorrentistas. Y, en general, toda clase de operaciones

de Banca
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