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El proMema agl caintlo
0 los walores ae la rgaqeaa

ladudablemrate, con Giidependeiicia deJ
vnilor intolnseco que adlo en la mraeda
metalica cabe coi®iderar, en laa divisa®,
como recresenUician del signo de cambio
de )a« nacédoneo, puréle apreciarse dos da-
ara de vaiorra: uno nacional v otro kiter-
nacionad.
' El valor naciraal, o sea ia potencia ad-
qtitsitivB de la moneda dentro del pele
emisor, afecta a todos los avecindados en
ta mi5Jno. Es evidente que este valor se

UNA NUFA'A

baila en razén inversa con él dé loe piro-
ductos que se adquieren. Si una arroba
de harina <)o&tara 10 pesetas en vez de las
15 quo cobran ahora jos detallistas, claro
ra que el valor de la peseta aumentaria.
Si una arrcfea de aceite vale S3 pesetas,
liene menos valor la peseta qua si valie-
ra 20, Y por afectar a todos los naciona-
fra, ya se ve que el Poder publico no pue-
de tener ni debe tener otra forma de in-
tervencién que la: de procurar que haya
exceso de oferta de cuantos productos son
de uso qomun y de printera necesidad,
prohiléendo las exportacdones y alratan-
do las importaciones de los mismos, no de
loB euperfluos, sin preocuparle gran cosa
que cl exceso de imp)ortaci(Hies pueda al.
lerar el otro-valor de la moneda, ta inter-
naciooal, porque lo trasoendental de mo-
nento ra evitar la miseria o la penuria:
*8 decir, procurar que el valor adquisi-
vo de la moneda dentro dé la nacién se
aumente, pura talo Hevaen ei que la vida
sea barata, y en la naciéon en que tal
ocurre no hay probiema insoluble.

¢;Quién no recuerda la grave atuacioc
econémica de E?pafia v de nuestra mone.
da, en lo internacional, cuando las gue-
rrae de Cubay Filipinas? Entonces, p>ara
adquirir un franco se necesitaban dos pe
eetas v inedia; no habia quiza moneda
mas depreciada; pero... la harina ox-taba
a canco ptcsetas arnfea; el aceito a wieve
j>eseta’s; el jabén, a 90 oéntimos el kilo, y
los tejidos y el calzado a precios de simi-
lar baratura.-

¢No hemos de llegar a la conclusiéon de
que, cualquiera que fuese su poeioién in-
tamariiMial, fe peseta tenia un gran valor
nacional? -Asi fueron ooaibles 1a reconsti-
tucion de Esp»©Ofia. Loe presupuestos OMi
«tsuperiivit» de Villaverde y tal vee, tal
vez. que los desastres bélicos no tuvieran
o«Mno secuela otras saqurt’das que nos pu.
eieraii en trance de ruina- Y a la recons-
titucion de Eepafia subsiguié de modo na-
tural una elevacion en el valor interna-
cional de la pMseta, hasta llegar a poner-
se casi a lapar del franooy de !a libra es-
terlina. Para conseguir en aqurelloB afloe
Cl alza de fe peseta fué faificlente que no

se interrumpiera fe.exportarién de mine-',

'nales a Ingiaterra, espedalraente hierro
de Bilbao, y la de frotas y bortalisas de

EU

Levante a Inglaterra, Francia, AlesnaniSv
Holanda. Rusia, etc.

El valor internacional, o sea ei poder
atkiuisitivo de nuestra moneda en otras
naciones, ya e© ye que puede-variar de
una a otra, raguri las importaciones que
verifiguen en Espafia coda una de ellas.
E®{c v.alor—que claro oe que no conside-
TiunoB desdefiable—interesa de alterno
modo a los exportadores v a los que im-
portan primaras materias, maquinaria

.para industriao cualquier produdo. El

que las libras que recibe de Inglaterra el
levantino por sus naranja® o el bilbaino
por su piriia de hierro las adquiera ei ca.
talln a ?7 o 28 pesetas para pagar el al-
godon, los carbones o maquinaria que ne-
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mpresiones de la ultima semana

Madrid

No es posible desconocer las circuns-
tancias adversas, de orden general, gue
pesan sta>re la Bolsa; pero no por ello es
menos indudable que ya de un modo
franco, de un modo'evidente, so produ-
ce el mercado en ccmtradiccién con aqué-
llas, La penuria angustiosa con que se
desenvuelve la suscripcion de los Teso-
ros—menor, ein embaxgii de lo que se

IGLESIA EN BARCELONA

LAS AUTORIDADES SALIENDO DEL TEMPLO DE NUESTRA SENORA DEL CARMEN,.

ccsite, no afecta gran coea al computo de
fe eronumia nacional, pues las pesetas
que lae librae le cuestan demas a Catalu-
fia van a parar probablemente, en primer
ténnino, a Bilbaoo a Levante, de fe mia.
ma manera crue durante la guerra el bil-
baino y ol levantino cambiaban aus-llbras
a 16 6 17 praetas, 0 se© con depreciacion
de ocho o nueve pesetas en beneficio de
ios importadcree.

¢Quiere ello dertr que en ©L orden inter-
nacional del cambio un Gobierno debe
confinarse en una indiferetite pasividad?

No. Pero lo més eficaz es precisarncnte
alentar jas industrias de posible expioria-
ciéon, que con la de minerake y frutos
oontribufrian al .so-stenimiento interna-
cional de Id peseta.

eei>eraba/—parece indicar, entre otros he-
chos, un estado de agotamiento financie-
ro qu® dtaDeria ser funesto para la Bol-
sa. Y, no obstante, de dia en dia ee des-
vanece el cariz inquietante, aitadaguo y
sombrio de ésta. Es més: puede aaegu-
ranse que e*i rafe .semana lleg6é a una sa-
turacion de optimismo, de optimiano de-
clarado y pleno. No *fué un eoto dta o
uno o dos vajoree; ra decir, no fuad un
caso de esos particiilares que a menudo
se presentan aun en los momesitos méas
tétricos, en que en medio de fe destaa-
doén general un valor u otro prevalecen
o reacdojialdi, sino una invasion, uno. fil-
tracion global de optimismo y de firme-
za que aquieté y tranquilizé a todo c;
iiuindo, pin dejar ni ese '.esUeio de du-

da que aun en los mejores acap«iiaéeotc*
suele suspender él animo.

Ahora no ora asi, sino una saturaadén
tal do oplimiano, que aun loe metidos
ra loe sitios considerados més poligroeoe
teman una seguridad, una conviocdén in
con”trastable: fe de que ja era adversa
hréia finiquitado, y oon eala la de las
pérdadas, v comenzaba la del desquite.

No esrato predecir; esto ee, afirmar qw
hubtera razén para ello y qu®© ei porve-
nir no ha de menoscabar ttoes esperan-
zas, aino sencillamente traducir una ai-
tnadén y un estado de' animo de deter-
minado momento.

La transkaén favorable bursétil ra ya
inrjtgable. (A qué causas puede obede-
cev? Xo es ocasion ya de conceder im-
portancia, n; siquiera taeclc alguno, a
16s consabidos cobros de cuponesy divi-
dendos inauguralra del afo, Sobrada-
rnente compensados y efnbebidce esta-
rian ya con la suscripcadii de ctiligacio-
r.es dta Tesoro y con la serte de san-
grias pretéritas y presentes a que por
emisiones, pérdidas y bajas s© ha visto
sometido el capital.

Esas causas pueden ser; unas, invisi-
bli~_ inclasificables, imposibles de ver y
adivinar; pueden ser de las que de un
modo misterioso y oculto actian en una
eamomfa y preparen su transformacién,
y tan verae'ni adivinarse mas que a pot-
ifriod y por lo® resultados, cambian un
e?tado aparentemente préspero y flore-
riefiite en otro ruinoso v triste o viceversa,
fen lae que en loe momentos de la pu-
janaa de valoras-no muy remota- incu-
baban la erlsfe que sigui6 y la baja que
estd a la vista,

Pero, aparte d© aqueUes que por el
orden a jpw pertenecen no pueden enu
manarse, ni siquiera afinnarse que exul-
tan,,hay otras declnrade®. monifiestas,

INAUGURACION
(Kot.

DESPUES DE SU
Bado*a.)

que han producido rae cambio de teniieit-
cda en la expreadn dei mercado.

Los ferrocarrUes, ni en loa momentos
mas dificuJtosos d© los ultimos liwtrra,
ae han visto a cembiae iguales a loe de
ahora. Ni fe declaraciéon de guerra, lU
la mafarua general qu© entonce© se pro-
dujo en la Bolsa de Baroelonay gu®© con-
tagié en ta abandono del p>apel, dejan-
dtao a los dta>listas, pudo hacerle©® de©-
merecer a grado tal. iQué de ©xtraiio tie-
ne que caidos a menos del 40 por 100 de
de su valor cometituyeran un atractivo
hasta pora los enemigos'de las tarifa-?*
¢Ni qué falta, en fin d© cuentas, par#
sostener semejantes precios piodian ha-
oertes la« tarifas? 1®, nadén podria po"-
der con que se hiciera Inisolubl© el probl©-
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EL VI.LAJE DEL REY A' DONANA

Boletin fin’'nciero

EL REY, A SU L1.EGAD.\ A SEVILLA, SALUD.MIDO AL CAPITAN GENER-AL DE ANDALUCIA,
Y AL EMBARCAR EN EL YATE “ESTEPHANOTIS” PAR.A DIRIGIRSE AL COTO DE DORNANA

(lcse ai mismo nivrt los délares y los
francos suizos. Lae liras italianas ofre-
cen una vacilacién que las perjurlico.

La® obliKaciones industriales contintan
descendiendo, haciéndose con ellas muy
pocas transacciones.

cutldo levemente, y un instante, en el -
mercado de Barcelona, traduciéndoe®© on Bl|ba0
cierta flojedad, cuyoe efectos se han he-
cho sentir en Ja Deuda Interior 4 por 100. La BOisa de Bilbao €« la uicca que se
Contintla la reaccién iniciada estes sustrae do' esto, ola de optimismo y de
dias en las acciones ferréviarias, ganan- firmeza QU€ con el nuevo afio ha I~no
do algo lae Ncrtes y la® Alicante*. Céce-' irrupcién en las demias BcdsuA naciona-
res y Orenses apena® han variado. les y en bastantes extranjeras. Barce-
Han permanecido muy encalmadoa los lona miafia, a pesar del estado oficinl
fondo® municipales y los empréstite» de que ih ella tomo la crisis bancana e in-
la nip-utacién y la Manccununidad. dustrial, ha acompafiado perfo'J-.niente
En rt corro de las bancaiias se nota esta especie de renaciitiento bursatil, y,
estos dias muy jr»ca animacién. No obs- en ocadonee. mas que aocanpaflarle lo
tante, el Banco de Barcelona ha logra-* ha prec-edido-y lo ha ayudado.
do una peqtiefla ventaia an las sesiones Bilbao, nada- Y cuenta que en Bar-
de ayer, aunque s© cree'que ee momen-' celona no ha rtdo laenester adoptar, Ilu
tanea. se han adoptado, medidas de orden qu---
No varia esencialmente la «<atuacian de evitaran la. agudizacién de la 6risis bur-
las diriss.s monetarias extranjeras. Acu- Satil por las bajas extremas que iban mi-
san flnnez.a los franoos franceses y bel friendo’ algunos valorL®: EIl nuevo ano
gas y las libras esterlinas, mantenién- no ha traido a la Boéisa vizcaina m el

BANCO CALAMARTE

SOCIEDAD ANONIMA

MADRID, Marqués de Cubas, 5
BARCELONA, Plaza de Catalufia, 17

Ofrece el méaxiinunide facilidades para realizar por su intermedio toda clase de
operaciones bancarias.— Gira sobre todas las plazas de Espafia y del Extranjero
cualquier .suma, por modesta quesea.— Este Banco presta cuidadosa atenciény ac-
tividad a las operaciones y atiende con igual interés todo negocio, pequefio o
grande, que le sea confiado.
Intexeaes qne abona en ( A la vista 2 por 100
cnanta de peieias. ,.) Aochodias... 3 por 100 °’
EN CAJA DE AHORROS: 4"s por 100
En moneda extranjera, ala vista:

En libras esterlinas 5 por 100 En francos suizos 3 por 100
— doélares. i 3,50 por 100 — liras. 3 por 10O
— francos franceses 3.7,5por 100 — escudos 3 por IGO
— francos belgas............. 3,25 por 100 — 2 priit LO

EN LAS DEMAS MONEDAS, CONVENCIO.V.AL

Las oficinas para el servicio de Caja de Ahorros estan abiertas al pdblico de diez
de la mallana a dos de la (arde, y de cuatro y media a sei$ de la tarde.

respiro lie un fifd, que ©s sieriif re—aiui
cn los peores moraontoe-legitimo espe
i'ar por las causas de todos c©Onocida«
uierro de ejerck-ics, cobro® do cupones’
f-tcetera, etc.

La Bolsa estd cada vez mas desanima-
da y con meiKw dinero. No puede afir-
marse. fi n embargo, au®© e! capel se pro-
diga. A los cambios a que han caido la
mayoria d- loe valopes hilhaino.s os na-
tural que aquél se retraiga en espera de
mejores precios, y como las posicionr®
cspeculativaift, o se han samado o han
desaparecido, tampoco por este lado s%»
manifiesta abiindancfa de oferta®.

En lo? dGltimas dias rcncoic.-nan con bas-
tante deelLsibn Fclgueras y Aitcs Hom f"

s© muestran soetanidos algunés otrrs
valores. -

S*aris

A tiucque de alguna que otra imleci-
sicn, ja Bolsa parisina renueva y mpjein
Suivp.rto J/f. tichuls («i ae nos' permi:.’
el termino, de la diiima jemana fuenii
vnoi.ante® e irregulares en la couligir
peroen el parque! preriomindé la fi-mieza
mis pl; z.Ts c.xtranjcras trammitaui a Pa-
us Imilcaciolle” i.o.vieiii las, salvo en cuan
te a valore s petrouicrcs. Boyal Dutch ei>
primer lérnino, oirecikios por Londres
Amsteniaiuy Nueva York.

El depaftamentn cuprifero mejoré
alentado por el rumor de que los yan-
quia_ se luaUaban dispuestos a otorgar a
los imiiiAtrialeiB de Europa, adquirentes
de cobre, créditos a largo piazo.”

El alza del caucho reflej6 ©n-los valo-
ree de ese grupo; pero no dejé esto de
merecer algunos rt-'paro®.'muy particu-
larmente ol de que cierto Banco, espeda-
lizado en este género de n”~ocios, servia
toda® .las demandas, fuesen en firme o
fuesen a primas.

Loe rusos mostraronse sostenidos, re-
oogiendo la noticia do qu®© en londres
proseguian las negooiacicaiee entre eir
Robert Horno y Krassine.

Las rentas franoesas consolidaron su
firmeza. Los caminos de hierro, activos
y pedidos.

-Alza muy apreclable del Biotinto.

Nueva tirantez del cambio.

Después 4e ei». inaugia'aciéon, jas pla-
za? d© Nueva York y /Amifterdam trans-
miten cotizadonee mejotres, v la couWiic
se pone en © mismo 'tono favorable del
parquet.

Loe fondo® rumanos mejoran ante la
dechiracléon atribuida al mini'stro d© Ru-
majiia do que en breve e© reanudaria el
picT/A/ de los cupones rumano®. Esto se
nc Ui Kiii embargo, con alguna® dudas.
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El final de eete pequefio periodo bursa-
til es del todo excelente. Las dcmandias
son nu-trida® y tos Frirgroro3 importan-
tes en muchoa valores.

Londres

A pesar del alza de su divisa, acentua-
da todavia en ® 0Gitim® diaa, que ocu-
pa uno de 1® primer® lugares en la es-
cala de preci®, Inglaterra es de 1® pai-
s® que hoy tienen un desenvolvimiento
méas penoso bursatilmente y financiera-
mente/ o. por to roen®, nuroerariameiv
te. L® descu-entos alcanzan tif® supe-
riores a 1® de todas parles. Et principio
(le afio y la cla®ura fel periodo de Ara-
las ® ®fal6, es caerlo, por algun acre-
centamiento de di”ionibilidades; pero ello
no pas6 de traducirec ® cierta mayor
facUidad en préstam® y descuent®, edn
que llegara a bajar el predo del dinero.

Balance del

ACTI1lV O

Oro en C<ijo
Dol Tesoro.

Dol Banco.-
De caenu.'i

EL

ni a mostrarse mas fadl y firme la Bol-
sa, siOTido de notar que prroisajnente to
méas endeble y to maa irregular del
«Stook Exchang-a» fueron 1® valores in-

La baja peisiatraile de 1® fletes no pue-
de menos de tenor una amplia repercu.
ston en este pais.

Su divisa, sin embargo, mejora ince-
santemente.

EL CARBON INGLES

Crisis de la exportacion

L® propietari® ir*lescs de mina» do
caré6Q cMoienziin, a preocupar» seria-
mente de la situacién creada por la crisis
de la exportacion.

Mr. Evarus WijUiams, presidente de la-

Correipontaltiy Xyencio* dtl Banea en el extranjero

Del TEeSOr0..eiiiiiiiciciiiiieeeeee e
Del lfauco...

Bronco por cuenta de la Hamenda
Efecto» a cobrareneidia....cccooceeeieieinnnnnnn.
Anticipo al Tesoro publico,
|'agares del Tesoro,
Descuento»
Cuentas do crodito..
Créditos con garantia
Pagarés de préstamos con garantla
Otro» efectos en Cartera.......
Corresponsales en el Hoiuo..

Deuda perpetua interior 4por 100

Acciones de la Coinpatia Arrendataria do Tabacos

Acciones dol Banco de Estado do Marruecos, oro
Obligarianes del Tesoro a negociar
Bienes inmuebley....coooiiiiiiiiiiiiiiis
Tesoro pUblico: Su cuenta corriente, plata..

ild. por operaciones en el extranjero.......

ley de 14 de julio de 1891,
ley de 2 de agostode 1*99..........

31 JiciDIrt 192 1 (un 1121

FescCmg Pesetas
6.880.420 7.120.275
2.4481440.714 2.448.445.711
2.414.028 2.388.603
886.784 880.784
81.649-324 76.067.026
573.567.210 568.112.913
1.876.118 1.624.131
8.904.735 9.829.167
150.000.000 15&00U.000
100.000.0u0 100.000.000
1.227.433.5*U 1.303.870-425
75.728.642 77.927.254
549.857.842 634.856.284
40.503.956 45.295.256
1.092.600 1.097.057
20.995.843 22.440.626
344.474 f103 314.474.903
10.500 000 10.500.000
1.151.625 1.154.625
» 246.758.500
9.260..547 9.269.827

m806:799,1.53 »

60.883.649 62.139.545

6.012.808.660 6.124.259.428
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AsoKia(nén de kn pxropietari® do minas
dei jAir de Goles, ha deolarado que la
dilsmImidén en la produccién de rarbén
inglés (durante el afo lifto, unida a la
huelga general dell mes de roUibre, ha
pennlido a tos Estad® Uifid® agrade-
ran-e de." merrado francés, ded mercado
italianoy do much® otrce europe®. Ha
afiadido quo el costo de explotacién y la
tarifa de saUsi® en la Gal® ded Sur
SOTi demasiado ait® para que consientan
a 1® carbones do Gales ®iapetir ron
los caition® americanos.

En Newcastio el precio del carbén ex-
portable baj6é rapidisiraamente. lIras ca-
lidad® mejor®, que antes de la huelga
ae vendian de 150 a 120 chelines la tone-
lada. han bajado a 70 v 40 chelin®. EI
cok hai deecendidQ en septiembre ultiink>
a preci® varlabl® entro ffi y 80 (aic-
lines.

Capital del Banco...
Fondo deresTv*,.. ..
Bonos dei Banco de EspaCa al 4 por 100. .
BUletea en circulacion...........ccccccciiniinnnes R
Cuentas corrientes.. -

Bol.-tin finarciero

OTICIAS

Han sido admitidas & la coitratacé6n
e Inclitidas en 1® cotirracitan® ofic¢*ies
do la Bolsa do Madrid las 1.000 cé(iuJ®
4 por 100, de a d.® 'p®eta.a, emteion 15
de enero de 1904, y 4.950 ded 5 poc 100,
de a 500 pesetas, emision 29 de mayo
de 1920, puestas em .oirculacién p>ar ei
Banco Hfpczteciario da E~rafiaylas 10.000
Obligacion® h~ntecartes, mtitidas man-
comunada y sdindairiamente por las S»
detladra Oompafitaa de B i~® de Ld-
vante y Sociedad Eléctrica da tos Aima-
denes, de 500 peaotas nominale»-cada una,
al 6 per 100 anual, fihr® d» fc~eetoa.
presentes y futur®, ndmor® 10.001
al saoo0.

Banco de Elspana

31fitintii 1926 6om 1921
Pesetas Pesetas
150.000.000 160.000.000

SS.000."000 * 33.000.000
.30.000.006 30.000.000

4.372.041.350
1.151.514.407

4.32G.249.550
1.159.725.973

Idenrid, en oro 2.414.028 2.388.608
Depésitos en efectivo.... 7.349.288 7.709.616
Tetero ptidlteo
Sn cuenta corriente, plata 120.113.134
Por pago de interesesde Denla perpetua a por 100......cccoeeeieeiennnnns 72.871.443 78.553.866
Por pago de amortizacién e intereses do Deuda amortixable
A1 4 POT L00.. ittt aee e et e et re e 2.086.180 816.836
Por pago de amortizacion e intereses de Denda amortizaba i
AT 5 POT 100t ettt e e aaeeeeeeanaaa t 1.61G.070
Porpagoamortizacion eintore~Deudaamort.al 5porl00,em. 1917.. 195.835' >
Por pago de amortizacién e interosrs de obligaciones aobré la renta
de AdUaNas......coooiiiiiiiiiiiieciiieceeeeie e seeeee s L 228.119 228.119
SU CUEBNTA COTTIBNMTE, 0T 0 ctiiiiiiiiiiieaiieteenieetrteeteeseenbe st e seeteeabe e e e eeeaeeseean 7.167.205 8.(1<37.000
Rcaervat de contribucio>es
Para pago do la Denda perpetua interior.... 9.'1.031
Dividendos, intereses y otras obligaciones 63.690.441 95.1C7..'89
& : Realizada.», 15.454.314 27.513.634
Qonanfat y pfrdidat.... Bo realizadas.. 10.242.8.36
Diversas cuentas 132.133.649 45.533.641

6.012.808.660 = 6.12i1259.428

Tipo de interés: Descuentos, 6 por 100; préstamos y créditos con garantia, 4 y medioy 5y medio por 100; créditos personales, 6 y medio por 100.

BUHLER

HERMANOS

Instalaciones completas,

Calle de Atocha, 36

MADRID

Maquinas y Ap:ratos para

Silos, Descargadores y Transportadores mecanicosy neumaticos.

Fabricas de Pi:stas AuUmenticias.

Fabricas de Malte y de Cerveza.

Tejerias Mecanicas.

Fabricas de Ladrillos sflico-calcareoés.

Maquina rotativa plana de

imprimir ” Duplex”,

Especialidad en instalaciones y transformaciones de

FABRICAS DE HARINAS

CON MODERNO DIAGRAMA

PIDANSE CATALOGOS Y OFERTAS

iAgricultores!

Abonad con Nitrato de
Chile. Es un abo-
no excelente para toda
clase de cultivos. Se vende

505a (€

en todas las Casas _impor-
tantes que se dedican

COMErclo
Informes

Rlleﬂ 0SE

de abonos.

folletos gratis
para su-aplicacion,

diri-
Comité del

itrato de Sosa de Chile,
Almirante, 19.--MADRID





