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El Consojo Superior do las ca-
maras oficiales de Comorcio, Indus-
tria y Navcnacidn, contando con la
activa colaboracién do las Corpora-
ciones quo representa, ha prestado
y presta continua atencion a loa pro-
hletaas que dotorminan la situacidn
econémica dol pala.

Las informacionos y datos osta-
distlcoa que ao incluyen a continua-
cion, y que no son publicablcs, han
sido preparados por las Camaras pera
dar una prueba mas de su doaeo do
prestar su modesta poro leal colabo-
racion a la Presidencia de la Comi-
sion do Industria, Comercio y Abastos



LA SITUACION ECONCMIGA

(Informaciones remitidas por
las camaras £il Consejo en
Julio de 1937)

ANDALUCIA

Céamaras que informan; SEVILLA

| — HACENDA DEL ESTADO Y HACIEmDAS LOCALES

La impresidon recogida por la Camara en cuanto a las contribuciones e
impuestos del Estado, es la de que en ellos se opera un notable aumento
en el ndamero de contribuyentes, singularmente en las tarifas primera.tor-
cera y cmrta do Xa contribucion industrial y de comercio.

Contrasta esta tendencia con la disminucion de los contribuyentes de
ia tarifa segunda en general, sin duda a causa de las raiiltiples dificulta-
dos que impiden la funcién de los intermediarlos.

En los contribuyentes por patente de circulacién, se observa un aumen-
0 de consideracion en el nimero, hecho que so produce porque ahora los
poseedores de vehiculos de transporte de viajeros y mercaderias cumplen
deberes fiscales. En general, en el primor semestre de
1937 se observa un aumento de contribuyentes con relacion a los que exis-
en el mismo periodo del afio mterior, y que el pago de la contribu-
cion se efectua con puntualidad incrementandose la recaudacion,

~Camara no hace referencia al incremento observado en el numero de

andénimas de ésta demarcacidon, pues esto se produce por haberse

QoraicUiado provisionalmente nuznerosas sociedades que tienen su domicilio
social en plgzas no liberadas aun.

El pago de las contribuciones se efectla con absoluta normalidad dis-

minuyendo especialmente los fallidos por falta de pago. ElI fendmeno que en

contribuciones se produce es analogo al de las patentes de

vehiculos destinados a la industria, satisfaciendo la oon~

Arioucién muchos contribuyentes que en épocas anteriores no se preocupaban
dar cumplimiento exacto a sus deberes fiscales.

car>f ~ c”~to a las Haciendas locales también se ha intensificado el ma-
N causa del mayor namero do contribuyentes que cumplen sus
ligaciones. En los Municipios y en la Diputacién Provincial, los arbi-
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La Dluntni™/ n

por los correspondientes deudores.
~ Provincial también ha vis-

to intensificados extraordinariamente sus
dulas personales, tanto por el nidi»ro concepto de
tisfocias. VOT la cuantia de las cuotas sa-
PractSa°~” arinaplLta?3"L"", Procaii™i™“to pue.to
intérpretes de lae diepoelelones nSee”™™ oaia°f°°i “
causa una grave perturbacion a las claaec, local, Con ello se

i «~resariado, que conatante-

fundado de estar
cmveniente L e
inspecciones

N

mente estan siendo objeto de ins™eeil!
siempre incursas en emedienteArS

tar normas precisas S a irforrnaoién ~
municipales, respectra la pSui”~Ldn

lucion Azese hacer obligatoLa'LL~Tale" ILLS~~

g"CRIFCIONES PARA EL MOVIMIENTO NACIONAL

PrestaL”orL~~ciasS~dAN~AGran'aAvn™ Camara, de la cooperacion

el primer momento, al 8lcr"L"~1IMNLLTIiStjr!n

tlsfacer Eueldos y jornales a \? ff I Parados, subsidio para sa-
estdn en

les frentes, donativos destinados aTa 0™°+ 1T

ros, donativos para el Ejército donlIL~" . viviendas para obre-
7 para la adquisicion de J nueTO~?coiaZL"f° “ do daciones
tlosas entregas en efectivo v «n Es£”. sin olvidar las cuan -

para la nochebuena del soldado, etcrL L » donativos en especie

I"LrrLS™ *nt~ido” Bancos de ésia loca-
millones de pesetas (e.O~L~™L Ejército-, alcanza la suma de mas de seré

~ 2.058.478 aae¥

"de camiones para el Eje

a”95.593 lofSiSrés”™a |r58 I::ISO%

' DESCTreMrrio
su tendencia

d.scuentos oocerciales Uan bajado a causa de que la falta de ar-
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ticulos en loa comercios y de primeras materias en las industrias, difi-
cultan y reducen las ventas y la mayor parte de las transacciones comer-
ciales, las ctiales, por esta misma causa, se hacen al contado.

Se observa una mayor actividad en las transacciones de articulos ali-
menticios, pero estas operaciones también se efectian sobre la baso del
contado.

ai los descuentos sobre créditos personales se observa pocas operacid-
nes nuevas y existe numerario sobrante, conservandose las operaciones anti-
guas.

IV— CITENTAS CORRIENTES— Su tendencia

En algunos centros bancarios de Sevilla se observa un gran aumento en
las cuentas corrientes después del estampillado y canje de billetes.

El cuenta-correntista® no repara en efectuar ingresos en sus cuentas,

ya que conoce practicamente, qw no hay dificultad para la extraccion de
fondos, justificandolos debidamente»

Desdo la fecha del estampillado y con motivo de haber fijado, provi-
aionalmente, su domicilio en Sevilla, numerosas personas que lo tKiian ha»
tualmente en otras plazas, las cuentas se han aumentado y en algunos cen-
tros bancarios ésta elevacion significa el 60 por 100.
NESULTADC™ OSnaTIEOS POR LAS SOCIEDARES TMiaAilTILES ET LOS EJERCICIOS

1935/1936 o 1936 (Datos recogidos hasta Julio do 1937)

por su capital,

NB de a
Socie- Capitales Beneficios bruto
dades
festa 100.000 ptas do capital 45 2.636,596,43 202,124,21 7.66 %
3» 100.000 a 500,000 Pts. 53 14.535,755,09 1.033,461,41 7:io %
n '500.000 al000.000 > 29 19.559,000,57 801.117,75 7,09 ~
~1.000,000 aao00.000 > 12 18.329.624,30 407.855;46 2,22 %
Mas de 2.000.000 de pesetas 26 282,177.222,63 6.403.010,07 2,26 %
Total 165 337.238,199,02 8,847,568,90 2,62 %
mll



B) Clasificacion de Sociedades por negocios

l;ls f_|e Cabital Liqui Palta Bene-
) ocie- apita Beneficios dan el da ficio
Rama de negocio dades con to de liqui-
pérdi bene- do ©
das. ficio
1 - Alimentacion 24 52.169.712,99 356.965,03 3 6 51255
2 - Aceites-aceitunas 14 20.651.858,11 835.453,80 4 3 7907
i Xei,t'd? y tOCHadO- 34 35.605.770,46  982,387,32 10 7 6,28 %
rticulos ogar 9 8.457.871,01 '
5 - Pieles,cueros y 314.224,34 3 2 8,12~
manufacturas 5 1.039.650,80 69.129,41 1 1 g21A
6 - Drogas,productos '
quimlcoe y Labo-
ratorios eeeceees
0 3.780.664,36 162,076,42 3 1 5,2355
7 - Corchos « 3 39,600.000,00 ; - 3
g Ef”st”}lc_g'og 12 17.297.134,85  300.607,64 3 — 1737
ectricida ’
14 05.430.817,60 )
10 - lI&quinaria y mate 5,036.893,78 3 2 617
Ifial eléctrico e
” Tlndustrlal ......... 7 2141878,20 94588,65 3 4.4155
ransportes ......... 5 37.012.385,13 ’
12 - Agencias y repre- 12.969,01 ! 3 1657
SKitaciones
13 Mineria 10 1,564.729,97 125.667,34 4 1 8,55
14 - Hoteles 4 7.263.283,35 .- 1 3 -
3 2.216.500,00
15 - Comercio no expre 5,086,65 1 1 3,657
- 5= Yo [0 JUPRRR
12 19.727.205,18
16 - Industria no ex- ~74.370,73 3 2 3,16"
presada ............. 5 3.258.737.03 276%148 60 5 ) 6.475(
Total general 170 337.238.199,02 8.847,558,90 47 35 5.6K5

esta actividnH

DE LAS ACTIVIDADES IERCANTILBS.- Su tendencia

«1-tiviaad,

ducto™”™inj~nticio™”

frenada en parte por la falta de lacrcade-
tintas claf,(%s del enpresariado, dedicados a

. di
estan agotanao sus stoc

niayor actividad es en el

ramo comercial de pro -

3esconocidINrvAI?Ner®f se efectian al contado pera los nuevos ccanpradores

a loa eli«Ti+« f
liciones /1=

relacion con los comerciantes de esta provincia,
. responsabilidad acreditada se les conceden analogas con-
® de venta que siempre disfrutaron.

pero



medio de las ventas es muy superior al que se realizaba en

pero también so han incrementado en mas del doble los gas-
®

«a?

el afio anterior,
tos generales de las actividades mercantiles.

articulos es en los comercios de

A ' porque, si bien tuvieron grandes almace-
X i s tenci as se distribuyeron por todo el
' el gravo problema de lucha entre almacenis-
pretenden que aquéllos lea cedan las exis-

P~ra atender los gastos de sus

es™abiectieitS” dS«i? >
detall y para sostener sus cantiosos gastos generales,

telid”
Iti i~IL |
territoiin f ® . e
ta”v det«i™ r®

las actividadesse desarrollen sin graves en-
rapizada por las Juntas de Abastos y He-

tas las neoesgaéjerd 2N ’\xPnortacién ue han ermiti.clioci guedasen cubior-
as 1as necesidades del consumo sin alteracioneS ssnsibles.

tometlm 2™/ todo esto,

®«!™«'ooiriientos se han intensificado extraer-

compensacién de las contra-
paeden coaorotar.

dinartair IITtT r

parUdS oJ”ai
S ® las’alguLnSt» ° actividad ,arcanti y a*

ImtSrmL~Ay~obliStoine°°°~r °™ ““«"“g recargos y aportaciones, ro-

ble de la eonJbucldfS c”~°eSr;si.

N gravislsEs por falta de moroadorlas, que se

lebe ser estudiada con

el mair'"~Seils

sar do ello se ¢S ia”nl situacién de gravedad evidente. Si a pe-
créditos a favoT ? rigurosamente a los comerciantes deudores por
N9 i las r liberadas, ingresar al importe de los mis-
dos acreedores de cari (sin dejar que se compensasen con los sal-

se arrastraria a nShL . las mjsmas plazas) posiblemcnto
aria a muchos comerciantes a una rapida susponsien de pagos.

°'®ros érdones, especialmente por corporacio-

nes municipales
someten al erapresariado sevillano a

N fiscalizacién neri +
mismas profesioni*. n originan profundo abatimiento en estas
sin sometimiento a'nr« 7°N los inspecciones desarrollan su actividad

pora loa contribuyente” reglamentarias que signifiquen garantia

s la "eSistScia IT mercantiles, la Camara se ha de referir
se registrado una sola quiibS s"Peoslones de pagos, habiendo-

“Ierci%l%g Made ™ Ao llevado _a cabo 1.030 protestos do efectos co-
iorior. ° 5.309 que se produjeron en el mismo periodo del afio an -
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V11.- SITUACION Y TENDENCIA DE LOS ITEGOCIOS T'DUSTRIALES

Ui las actividades industriales se observa una ing>ortante tendencia
al awmmito de fabricacion.

La industria do productos destinados a la guerra y al abastecimien-
to del Ejército consume gran parte de estas actividades fabriles, las que
en cambio tropiezan con el grave problema de la falta de primeras mate -
rias para la fabricacion.

En las industrias so observa un mayor y crecido rendimiento del ele-
mento obrero, la actividad fabril se intensifica por dia, y los obreros
destinan unas horas semanales de su labor para ingresar el importe de las
mismas en las cuentac y suscripciones patridticas.

La fabricacion de tejidos, que era casi inexistente en Sevilla,a cau-
sa de la clausura de loa establecimientos que aqui existian, vuelve a re-
cobrar su importancia y funcionan casi la totalidad de los telares que se
habian clausurado, y se trabaja por la instalacién de nuevas industrias
de ésta indole, que estan autorizadas por el nuevo Estado»

En las industrias relacionadas con la agricultura, las de exportacion
aderezo de frutos, refineria de aceites, etc, se observa una gran activi-
dad, aunque a veces encuentren dificultades en la adquisicion de primeras
materias, envases, etc,

En el grupo de las industrias de la construccion, las relaciones con
la madera son las mas perjudicadas a causa de la falta de esta primera ma-
teria, que on muchas calidades es de importacion imprescindible»

En resuman; la tendencia on la actividad industrial es la de \a in-
tonso incremento por el mayor rendimiento obrero, por la demanda de pro -
ductos, etc. y so lograria un réapido florecimiento si no se frenara todo
ello con la falta de primeras materias indispensables a cada actividad.

Las industrias metalargicaa trabajan a varios turnos en la confeccidn
de productos propios de los momentos que vive el pais.

"VXII.- SITUACION y TENDENCIA DE LOS [i5G0CIOS NAVIEROS
El trafico naviero ha adquirido notable importancia, y se han carga-
do buques cuyos flotamentos han alcanzado un volumen de 2.000 toneladas.
Los negocios navieros propios de la localidad casi no tienen cxistrai-
cia; gran parte de sus buques se encuentran en zona roja o incautados en

ilaciones extranjeras.

El trafico de altura so encuentra en manos de Compafiias extranjeras
y su importancia se refleja en el incremento do la Renta de Aduanas, que

-7 -



en' el primer semestre del afio en curso ha alcanzado la cifra de pesetas
26.946.162, contra 8.807.651 del afio anterior,

En el trafico de cabotaje actualmente existen servicios con los puer-
tos de Palma de Mallorca (buques italiaios y a veces alemanes), Galicia y
Pasajes (buques nacionales -lbarra- y alemanes), Malaga y Marruecos espa-
fiol (buques nacionales y al«nanes) y Canarias (buques nacionales).

En estos dias ccprnenzardn servicios con el puerto de Bilbao,

Ultimeaaente existe una disminucidon en este trafico, que sora compen-
sada muy en bre've con la exportacion de la cosecha, actualmente en reco-
leccidn y que deberd ascender a una cifra considerable en el momento en
que quede liberada toda la zona del Cantabrico, especlalmaite en el momen-
to en que comiencen los embarques de maiz, (cuya cosecha creemos ha de
ser magnifica),

La influenciaque la cosecha actual deba tener sobre el trafico con
Marruecos no puede establecerse ya que el régimen especial de aquella zo-
na «con anterioridad a las cirounstaneias actuales- no permiten compara-
ciones, pero sin anbargo debe ser tfimbién intensa.

El trafico con Canarias se encuentra suficientemente atendido con los
buques de la Transmediterrdnea, y de otras empresas que actualmente 10
Tienen sirviendo.

El trafico entre puertos de la Peninsula lo consideramos suficiente-
mente atondidoj en condiciones remuneradoras para los Armadores, con. ocho
o diez vapores, siempre que izna competencia exagerada no envilezca los
fletes.

El trafico con Marruecos si ha' de sor intonso serd remunerador para

los buques de tonelaje superior a 1,000 toneladas si so aplican fletes ra-
zonables.

Es interesante que se controlen, en beneficio de loa intereses del
puerto y del comercio, los fletes que se apliquen. Le exagerada codicia
ae algunos ha dado lu”~r a que en alguna ocasién se hayan cotizado tipos
KUy superiores a los que permiten las circunstancias (especialmente para
Marruecos).

IX.- NECESIDADES EN MATERIA DE TRAIISPORTSS

Durante mucho tiejapo se observaron grandes dificultades en materia
de tran”ortes. La suspension que se decretd, por fines militares,de las
acturacionea de ferrocarriles y la falta de camiones por estar gran nu-

de ellos requisados, cred6 un grave entorpecimiento do las activida-
des de todas clases.

En los momentos actuales el trafico por ferrocarril se efectia con

-0 -



normalidad, pero se sigue observando la falta de camiones para destinarlos
al transporte de mercaderias con la rapidez debida.

Las recientes disposiciones que obligan a dar preferencia al uso del
ferrocarril, tienen que ser concordadas con las actividades que se encuen-

tren diseminadas en parajes que no tienen estacion férrea cercana y que ca-
recen de medios de locomocion réapi(to y barato,

X .- TRANSPORTES POR CARRETERA.- Su situacidn
El trafico de viajeros por carretera se desarrolla normalmente y en
periodo de prosperidad a causa del gran namero de personas que se despla-
zan de unas a otras localidades; y ©n cuanto sil de mercaderias esta muy li -
mitado por la carencia do vehiculos,
n .- QUIEBRAS Y SUSPENSIONES
Durante el transcurso del afio no se ha observado ninguna suspensidn

de pago, ocurriendo una sola quiebra.

301.- MOVIMIENTO DEL PUERTO» Total carga y total descarga

El trafico de exportacion del puerto de Sevilla ha sido el siguiente:

Afo 1937
ENero .o, 24.319.722 kilégramos
PODrero ..o, 21,293.701 «
1Y E=1 7o J 25,329 .684 »
ADbril 16.483.124 »
Mayo oo, 11.546.184 »

El do ing®rtacida tuvo el siguiente movimiento:

Ao 1937
Importacion general Temporal Devueltas Total Kgmos,
............................. 6,577'548 138.948 134,222 6-,850*718
Febrero .....ccccooeeennnnns 80,259.200 21,209 118.279 20,398.688
NEZO e, 23.120.398 260.398 241,892 23.622.888
............................ 18-.689.15I 131.924 124,568 18,945.643
12,447.742 48.534 213.239 12.709.515

X111, SALARIOS.- Su tendencia

d 19I?’r%dicacién do algunos de los salarios actuales, con relacion a Julio
e )



posibilidad de fijar diferencia en los salarios, dado que por
disposiciones del ilustre General del Ejército del Sur, quedaron modif*a-
dos todos los contratos y bases de trabajo a los precios de jom£des que
regian con anterioridad a la fecha en que llegé al poder el (.enS~pSar

cesivLeSr~'~"® aquella fecha los Sindicatos quisieron imponer bases ex-

pretendida imposibUité

gu~ISIiL ilis r’ _ U
dns f ® P°“®rse en practica, salvo en contadas activida-

agricolas; y, a pertir dol mes de Julio do 1937. se

S L alteracién de

Salarios en loa principales Gremios de Sevilla:

Muebles: maestros, 15,— Ptaa,- ,ficiales 12~—
12. - ayudantes ¢,

~bafiileria: oficial. 11, - ayudante, 10, -"' peén. 6 -

Metaldrglcos: oficial, 17,30, ayudapte, 7,34

as. oficiales 6/4 ptas,- media oficiala 3,25 / 4 25

3CIV,- SITUACION DEL HEMENTO OBRERO

bifo/o~toblooiaa =n toao ,u Imperio beimb-

®i en la vida del trabajo, con el
obreras, sancionandose corb penas graves a

banaoin
respeto absolit™a

A TizT,

cual dedill®aipulL°honrnrn'A intenso rendimiento del elemento obrero,el

logrado el restablecimiento de la disciplina en

las
' ~eaurgimionto del principio de autoridad y un intenso ren-

Gimionto.

9 igual fenémeno se observa en las

oficiSis°|"\et5\|f’\fé“"\°®I"‘ disciplinadyg
y en la dependencia n»rcantil

PARO EORZOSO

brera*de~SeviSMMreaStanN' NONNNFIANNNN Oficina Local de Colocacldn o-



1936

Obreros inscritos Obreros colocados

Septiembre 097 96
Octubre ... 991 100
Noviaabre 1,737 83
Diciembre 561 203
1937

Enero 747 479
Febrero ... 098 958
Marz_o e 626 481
Abril ,..,. 547 563
Mayc_) ........... 637 440
Junio ........ 424 777

Total do obreros que se han inscrito >. 0,065
Itotal de obreros que so han colocado 4.18

XVT,« COSTE nsi LA VIDA.,- Su tendencia

La tendencia en el coste de la vida es al encarecimiento.

Diariamente se presentan numerosas solicitudes ante ia Junta de Abas-
tos pidiendo autorizacion para elevar los precios fundamentandolo en el en-
carocimientb de las primaras materias que utiliza la industria, pago de de-
rechos arancelarios de primeras materias que antes se producian en la par-
te aln no liberada y que necesitan ser impof-tadas, fluctuaciones de la mo-
neda y prima del oro, dificultados y encarecimiento en los precios del
transporte, incremento en los gastos generales de los negocios etc, etc.

Esta tendencia al alza se observa, no sélo en los articulos de consu-
reo personai sino en las primeras materias para la industria, en los articu-
los propios de las empresas que se dedican a venta de articulos del vesti-
do, tocado, etc.



SCIIST3TGIAS DS VIVERES Y ARTICULOS BM 12 DE JULIO DE 1937

{Inforntaciones recibidas por mediacién

do las camaras)

SEVILLA

Articulos Unidad
Aceite gAi
AZUCAr i P
YAN & 0 )OSR fl
Alubias .....cccveeen. fi
Bacalao ......cccoeeiiviiiiiiies s M
Cafd e 9
GarbanzoS .o * G
Harina .........coviiiiiiiiieen e, P
Jabon .. *
Lentejas ..cccccceeiiiiiieeeeeee e 2]
Leche condensada ...........cce..e. caja
HuCYos . docena
Conservas pescado .....ccccceeeeevninn o caja
TOCINO oo Qla
Chacina ...................... »
Cebada ......ccccvviiiiii Il
TrigO i 1
MaTZ )
AVENA ot e »
Ifebas ..o )

Capital

43.794,26
14.960,36
106,50
4,832,43
8.297,24
3,150,76
765,08
10i729,55
7.,378,07
1,905,36
974 -
134.903 -
7,643 -
755,65
2.359,58
1.632,71
57.950,73
583,78
633,20
14.363,81

Pueblos

22'.956,33
4,822,07
236,23
2.373,29
239,53
300,30
1.065,89
6»419,97
4.403,90
454,44
758 -
1,401 -

1.456,96
680 -
3.176,20
17.134,78
8.059,81
1,305,07
4.173,12

OBSERVACIOfIES: Faltan datos de 17 pueblos

CACERES

Conservas vegetales ... 23,524
Conservas de pescado  .....ccccoecieriiieeennnnn. 115,781
Carbon mineral ..o, 121,500
YN TN | oo TR 2,446.722
Azilcar molida ........ccccocc . 563,746
Azlc'r cuadradillo .......ccccoveeinl. 22,626
Bacalao .., 17.625
Cafl o, 39.827
Garbanzos ...l 120.124
Patatas ... 109,366
Tocino salado .....cccvvvieiiiiiieiiceeee e 106,304

.............................................................. 13.279,041
Vino BEomdn ..o, 658.436

12 -

Kilgmo.

Total

66.750,59
19.782,43
342,73
7,205,72
8.536,77
3'.451,06
1,830,97
17.149,52
11.781,97
2-.359,80
1.732 -
136'.304 -
7,643 -
2.212,81
3*039,60
4.808,91
75-.085,51
8.643,59
1.938,27
18.536,93



CQSECHa&S - GANADERIA « PRECIOS

CACERES (Informacién de la Camara de Comercio e Industria)

.- OOSECHAS PROBABLES DEL ANO 1937

Trigo ........... 1.564.000 Q/ni
Cebada ........... 020.000
Centeno ............. .. 170.000
AVENA 258.000
MaiZ e 2,921
Algarrobas ... 13.090
Habas ..o, 40.013
Guisantes .. 1,036
Garbanzos  ......... 50.033
Patatas -secano y regadio- 240,320

I1.- ESTADO ACTUAL DE LA GANADERIA

Ganado lanar, vacuno y cabrio.- lgual que en afios anteriores,
" cerda.- Disminucién sin ser considerable.
Aves,- Disminuciéon considerable
Paralizacion de mercados
Lanas,- Gran demanda y aumento do precios.
Fabricas de embutidos.- Dos funcionaban el afio 1936, y en el presente afio
se han autoéfizado 14,

humero DE CABEZAS de ganado existentes en nuestra demarcacién segin la Gl-
tima estadistica obtenida en el afio 1935:

BOVINA ., 97.842
CapriNa oo 336,707
Caballar ..o 33.556
TTUTAT e, 48,866
CONEJOS i 47,484
(@ V21 o 1= ORI 916.588
POrcina ..o 207.111
Asnal ., 45.870
AVES e 725,745

111.- PRECIOS

VACUNOS SECOS.- Los almacenistas de pieles compran a 3,50 y 3.75
kilogramo, en la actualidad los tenedores quieren de 4 a 4,25 pesetas kilo

~raiERAS SECAS.- Se pagin segin peao, de 1/3 a 6 pesetas kilo, de 3/5 a 5
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I BAO

LOS HIEBTOS

(Informacién de la Camara de Conorcio,
y Navegacién)

Meses
1936

Agosto ., ..
Sopt i<anbro
Octubre

Noviembre ,
Diciembre ,

1937

Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo , ..

AGOSTO 1936 a

Im-
portacldn

25.897.944
., 9.108.246
...13.794.791
16,395,457
53.925,319

12.783,201
15,274.148
4,561,000
6,094,000
5.731.544

MAYO 1937

Ex-
portacién

05',SD7*079
6e.0t7.9S8
66.860.830
57,396,800
16.663.657

77.047.427
88.536.120
14.196.790
24.193,039
33.245.980

Industria

Cabotaje
entrada

4,453.070
17,664,900
5,286.200
24,321,233

14.016.599
7.699.587
23.610.354
18.829,338
4,164.642

Cabotaje
salida

2-.055-.501
5'643',529
I-,e70-,033
4'512.961
4.864.104

'937.377
1.245.087
3.458.321
2,500,000
2.841.262
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AK)HTACION ESTADISTICA AL ESTUDIO DE LA SITUACION ECONOMICA DE ESPANA

(Estudio hecho en Octubre do 1930 7 con-
tinuado posteriormente en otros trabajos)

So han scttetido a observacion las tres series estadisticas de mayor
significacion monetaria. EIl propésito era hacer una primara medida de las
oscilaciones de cada una y de la relacién entre ellas, deducir de su evo-
lucion aislada y de sus influencias mutuas algunas ensefianzas respecto a
la crisis monetaria actual, 7 sobre todo apreciar las circunstancias del
cielo presente «1 comparacion oon el anterior. El plan derivado de ese pro-
posito tenia que ser forzosamente el estudio separado de cada serie, des-
pués, la comparacion de las mismas dos a dos y, por ultliro, la comparacién
de cada una con las dos restantes.

La observacidon abarca ciento un mases: desde enero de 1922 a raayo de
1930, habiéndose escogido este periodo como expresivo de la normalidad sub-
siguiente a la guerra.

La serie del cambio se ha formado con los percentajes que expresan la
prima del oro sobre la peseta, es decir, el ntlmero de pesetas plata que cos-
taban en cada moB»nto 100 pesetas-oro. Estos percentajes manifiestan la dis-
tancia en cada caso, de la moneda nacional a la moneda exterior. ElI délar
ha servido de referencia o moneda—tipo para la CMi~aracion.

La serie de precios es la de indices elaborados por el Servicio Gene-
ral de Estadlstiea dd. Ministerio de Trabajo.

La serie de circulacién se ha formado con la cifra de billetes con-
signada en el dltimo balance de cada mes del Banco de Espafa.

El analisis de cada serie con”irende el calculo de sus valores norma-
les o lo que es lo mismo de su linea de taidencia, de sus fluctuaciones es-
tacionales y de su movimiento ciclico. La comparaciéon entre las series se
na verificado calculando loa respectivos coeficientes de correlacién y re-
gresion, El calculo de los valores nonnales se ha efectuado interpolando
~Na recta por el método de minimos cuadrados; las oscilaciones estaciona-
les se han obtenido por el sistema de promedios mensuales sIlmples;las des-
viaciones ciclicas se han ej~resado en percentajes respecto a la normal,
una vez eliminados los otros movimientos. En cuanto a la correlaciéon,se ha
cNcindo con la formula de Pearson. versando exclusivamente sobre las des-
V_aciolnes ciclicas, después de eliminar los movimientos seculares y esta-
oicnales.



PARTE PRI MERA

Descripcién de las series

EL CAVBIO

La serie original se e:q)re3a en el siguiente cuadro:

1922 1923 1924 1925 1926 1927 1926 1929 1930

Enero ..o 28,0 23,4 51,4 35,9 36,3 20,7 13,1 18,3 49,8
Febrero ... 22,4 83,4 51,4 357 37,0 15,3 13,9 23,9 546
Marao ........ccceeeeeeennne 23,0 2455 51,5 35,9 36,8 10,6 14,9 26,6 59,3
Abril 24,3 25,9 42,1 34,8 34,9 9,3 15,5 30,9 54,6
Mayo ......ccccciiiiiinnnenn, 22,8 26,6 40,0 32,8 32,4 9,7 15,4 35,9 59,1
JUNIO e 22,8 29,2 43,4 32,1 22,6 9,1 16,4 36,1
Julio ., 23,9 35,3 45,2 32,8 22,6 13,5 17,2 33,2
A«oSto .., 83,9 41,1 44,2 33,8 26,3 14,1 16,2 31,7
Septiembre ............ 25,7 42,5 45,8 34,4 27,0 12,6 16,6 30,0
Octubre ......ccooveeee 26,5 43,2 44,2 34,4 28,2 11,8 19,5 33,6
Noviembre .............. 26,5 47,9 41,9 35,3 27,3 13,9 19,9 38,0
Diciembre ............. 83,4 48,3 38,6 38,0 26,6 15,8 18,9 40,9

Oomienza esta serie en enero de 1922, La prima de la peseta oro so-
bre la peseta plata es entonces de 26 por 100; baja en el mes siguiente
hasta 22,4, y desde ese minimun va elevandose hasta llegar a 51,5 en raar-
zo de 1924, alcanzando el maximun, e inicia nuevamente la baja que conti-
nda jasta junio de 1927, mes en el cual és de 9,1 por 100, subiendo nue-
vanente y llegando en marzo de 1930 a 59,3.

Tendencia.- Interpolada la recta ejgpresiva de la tendencia del hecho,
se obtiene una linea ligeramente descendente que empieza en un valor nor-
mal de la prima de 32 por 100 y acaba en otro de 28 por 100,La dismlnuclén

normal en cada uno de los ciento un meses del periodo observado es de 0,04
por 100.

Pero mas interesantes que la tendmcia en si son las fluctuaciones a
uno y otro lado de la linea normal. Se ve claramente que estas fluctuacio-
nes son de duracién muy semejante.

oscilacian extrafia llega a 50,2 unidades (desde la prima mas eilta
de 59,3 a la mas baja de 9,1) y las desviaciones mas frecuentes de los va-
lores normales a los valores observados estan comprendidas dentro de 40,7
por 100. Esta serie es, por ccnsiguiente, de una variabilidad considera-
ble, apartandose las cifras reales de las normales en una alta proporcién,

jfovimlento estacional.- Resulta, del cuadro inserto a continuacian,
gue los cuatro meses del verano dan valores inferiores a la media anual,
es decir gsie en junio, I~ulio, _gosto y septiembre el cambio se suaviza ba-

- 3 -



jando en el primero do osos meses hasré 97,3 por 100 del promedio del afio.
Por el contrario, en los cuatro meses de noviembre, diciembre, enero y fe-
brero, el cambio se mantiene en alza ligera sobre la normal, alza' que su-
pone el 100,0 y alcanza el méximun en marzo con la cifra de 101,4. Se ve,
por consiguiente, que la oscilacion llega desde 1,4 a - 2,7 por 100. Lo
violento de la caida se compensa con su poca duracion, puesto que los va-
lores inferiores a la normal duran solamente cuatro meses. La perturbacion
gue el movimiento estacional produce en la curva del canibio es por término
medio de 0,9 por 100 en mas 0 en menos.
Variacion
Coeficiente Indice concreta

BALI0 i 0,8 100,8 0,24
Febrero . 0,8 100,8 0;24
MArZ0 e 1,4 101.,4 0,42
ADril 0,3 100,3 0,09
13aY0 oo 0,4 100,4 0,12
liinio -2,7 97,3 -0,81
lulio -1,6 98,4 -0,48
AQOStO ..o -0,9 99,1 -0,27
Septiembre ... -0,5 99,5 -0,15
Octubre 0,0 100,0 0,00
Noviembre ' 0,8 100,0 0,24
Diciembre .......cccoooeiiiiiiiiiiee 0,8 100,8 0,24
Proaedio del afio -0,0 100,0
Itovimiento ciclico.- Se describe en el siguiente cuadro:
. Duracion Percentajes
Ondas Signo —
meses Maximo Medio
Enero 1922-junio 1923 ... - 18 29,1 20,7
Julio 1923-mayo 1926 ......cccccceevrennn. f 35 65,0 28,9
Junio 1926-niarzo 1929 ............ - 34 68,2 38,2
Abril 1929-mayo 1930 14 109,8 47,8

Sn la serie observada se presenta un ciclo completo con sus dos fa-
ses, superior e inferior a la normal; la onda ascendente con”~rende 35 me-
ses (desde julio 1923 a mayo 1926); la onda descendente abarca 34 meses
(desde junio del 26 a marzo del 29); el ciclo completo dura cerca de seis
aftos» La desviacion méaxima producida por el movimiento ciclico fué en la
fase ascendente de 65 por 100, y en la descendente, de 60,2; en cambio,el
promedio da las desviaciones en la prinEra fase fué de 28,9 por 100 y em
la segunda do 38,2, lo cual quiere decir en lenguaje llano, que la baja
no fua tan aguda, pero fud més persistente que la fase do alza.

El nuevo ciclo, que comienza en Abril d© 1929, se produce con inusi-
tada violencia. El percentaje maximo llega a 109,0, el porcentaje medio
de desviacidon es de 47,8. No se olvide que los calculos terminan en el mes
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de mayo y que con posterioridad se han producido cotizaciones mas eleva-
das, Comparada la onda ascendente actual con la anterior, so observa que
la desviacién media entonces fué de 20,9 por 100, y ahora (hasta mayo) ,
de 47,8. Es, pues, en al ciclo presento, do casi 20 por 100 mas que en
los afios 23-26, Esta cifra mide aproximadamente la perturbacidn introdu-
cida en la curva por factores accidentales ajenos a su nomal desenvol-
vimiento, Por otra parte, si la duracién de la onda fué la vez pasada ca-
si de tres afios, habiéndose obtenido en el primero los valores mas altos,
en el caso presento es al comienzo del segiindo afio cuando llega al maxi-
mun el impulso alcista.

LA CIRCULACION DE BILLETES
La serie original es la que se expresa en el cuadro que sigue:

1922 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930

Enero .... 4.201 4.103 4,336 4.529 4.406 4.311 4.157 4.312 4.399
Febrero ,. 4.172 4.077 4.322 4.472 4.373 4.309 4.170 4.294 4.401
Marzo .... 4.135 4.101 4.322 4397 4'331 4.256 4.185 4.243 4.365
Abril .... 4,179 4.105 4,337 4.364 4,336 4.283 4.250 4.258 4.395
Mayo .. ... 4.161 4.103 4.343 4.295 4.323 4'.246 4.231 4.272 4.391
Junio .... 4.127 4,074 4.343 4.274 4.333 4.139 4,236 4.258
Julio .... 4.128 4.122 4,364 4.277 4.353 4.141 4.243 4.269
Agosto ... 4.142 4.138 4,395 4,297 4.343 4,124 4'243 4,327

Septiembre 4'.140 4.170 4-.456 4.376 4.3C5 4.142 4.323 4.359
Octubre .. 4.136 4.270 4.529 4.459 4.393 4.193 4301 4.U2
Noviembre. 4.090 4.263 4-474 4.399 4.266 4.129 4.327 4.390
Diciembre. 4.137 4,338 4.535 4.423 4.339 4.202 4,377 4.433

Bnpioza en enero de 1922, con 4.201 millones, baja hasta 4.074 enju-
niodel afio siguiente. Desde este minimun se eleva rapidamente, hasta el
mes de diciembre de 1924, en que alcanza a 4.535 millones.Después va des-
cendiendo con violentas alternativas, hasta agosto del927, mes en el que
vuelve a un minimun de 4.124, y nuevamente desde ase mon»nto sube hasta
4,442 en obtubre de 1929. En los meses posteriores de este afio aun ha su-
bido a més altura.

Tendencia.- La recta interpolada es aqui ascendente, y en proporciéa
relativamente elevada. Empieza con un valor normal de4,232 millones y
termina con 4,332, es decir, hay un aumento normal del00 millones en el
periodo, o sea el incremento medio de xm millén por mes.

La oscilacidon respecto a esos valores normales llega a ser de 268 mi-
llones en mas o de 175 en menos, yla mas probable no se aleja de la li-
nea normal, sino en 107,5 millones. Si envez de las cifras absolutas se
utilizEm las relativas, se observa quela desviacién no pasa de 6,3 por
100, y la minima, de 4,1, en tanto quela mas probable es de 2,5 por 100.
Esta serie es mas movible, mas accidentada que la anterior. En el grafico
se ven bien las muchas y a veces violentas reacciones que sufre, Pero es
mas compacta, es decir, que esas fluctuaciones en la mayor parte de los ca-
sos no la alteran en méas de 2,5 por 100.
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Movimiento eatacional.- Se expresa numéricamente en el cuadro adjun-

to:

Indice Variacién

Coeficiente estacional en unidades

ENero ..o 100,4 17,0
Febrero .......cccceeennn. 100,0 0,0
Marzo ...ccoooeiiiieeiee e, 99,3 -30,0
Abril 99,6 - 8,6
MaAYO  .oeveeiiiiie e 99,5 -21.,4
JUNIO i, 98,6 -60,0
JULIO e 99,0 -42.,8
AQOSto i 99,3 -30,0
Septiembre ..., 100,3 +12,0
Octubre ...ooveeeiiiiee e e 101,7 +72,8
Noviembre ......ccccoviviviiinnns . 100,4 +17,0
Diciembre ..., 101,7 +72,8

Es decir, que el movimiento estacional eleva la circulacién durante
el otofio y el invierno, desde septiembre a febrero, y la reduce de Marzo
a agosto. La elevacion, en el caso extremo, sube hasta 1,7 por 100 o ba-
ja hasta 1,4; por término medio es de 0,75 por 100» Es curioso observar
qgue en los meses de alta circulacidn se produce una especie de alterna-
tiva; en efecto, véase la sucesion de coeficientes»

Septiembre ... 0,3
Octubre ..vveieiiiiiiiiiiinine, 1,7
Noviembre .............. 0,4
Diciembre ............ 1,7
Enero ..., 0,4

Es, pues, un movimiento de impulsién y contracci<fe, que no se verifi-
ca en los meses de coeficiente negativo.

Movimiento ciclieo.- Es el que se expone en el cuadro slguioxte:

Ondas Signo Duracién Percentajes

meses Méaximo Medio

Enero 1922-noviecibre 1923 ... « 23 4.0 l,a
Diciembre 1923-octubre 1926 ........ccccccoieennne + 47 5,7 1,0
Noviembre 1926-agosto 1929 .......cccoiieninnn. - 34 3,6 0,96
Septiembre 1929-mayo 1930 ......cccccviieiiiiineens + 9 1,7 0,94

El cielo completo que puede observarse comprende 01 meses y presenta
la particularidad de que la fase ascendente es de mas duracién (un afio y
un mes) ijie la fase descendente. Tanto una como otra se encuentran corta-
das casi a la mitad por reacciones de seis meses de duracién aproximada y
gue pasan en pequefa cantidad al lado contrario de la norxoal. La fuerza
ciclica produce una desviacion maxima de 5,7 por 100 y minima de 3,6, pero
el promedio de desviacion es de 1,0 y 0,96, Los valores medtoa son, pues,
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muy semejantes en la accidn y en la reaccidn.
NIVEL DE LOS PRECIOS
La serie original es la que va a continuacidn:

1922 1925 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1950

Bieio .cooiiiiiiiiiee, 180 170 178 191 186 184 166 171. 172
Febrero ..o 179 170 180 192 186 180 166 173 172
............................ 177 171 180 193 183 179 166 174 172
Abril leo 174 184 190 179 177 166 174 172
JIAYO 178 171 179 191 179 172 164 171 168
JUNIO i 178 170 179 190 177 171 164 170
JUTIO  rreeeeeee e 175 1IrO 182 168 178 168 164 169
AQgOSTO .o 175 171 182 104 180 168 166 170
Septiembre ................. 174 174 182 185 178 169 168 171
Octubre ...cceviieinens 172 171 164 187 179 169 174 172
Noviembre 174 173 188 185 185 166 176 171
Diciembre .......ccccee.e. 172 176 198 187 186 169 175 172

aapieza en 1922 con 180 (sabido es que la relacion se establece res-
pecto al afio 1913, haciendo el nivel de precios en el miano igual a 100),
sigue en descenso durante los meses sucesivos y llega en enero y febrero
de 1923 al minimin de 170, que se repiteen Junio y julio. Desdo ~1 sei-
nieia el alza, que alcanza el m&ximun endiciembre del 24 con el indice
196, y a continuacién desciende el indice, con varias alternativas hasta
los meses de m”~o, junio y julio de 1928, que marcan el nivel mas bajo de
la post-guerra con la cifra 164. Hay un alza r4pida en el otofio del mismo
afio, que parece contenerse en el curso del siguiente. En mayo ultimo hay
xui ligero descenso, mas bien de caracter estacional.

Tendencia*- Los valores normales dan comienzo con 160,9, coincidien-
do casi con la cifra observada, y terminan con 171,9, sefialando por consi-
guiente una ligera inclinacion descendente; el coeficiente de descenso ee
de 0,09 por mes. En cuanto a las desviaciones, la méaxima positiva es de 26
por looy la TTiéxiraft negativa de 13,6; la desviacién mas frecuente es de
9,0 por 100.

Movimiento estacional.- He aqui el cuadro que lo expresa;



Indice Variacién
Coeficiente estacional en unidades
] o 1=1 oo TP ®®
Febrero 101,4 2,5
Marzo .o 0,8 100,8 1,4
Abril 0,7 100,7 1,2
MAYO e -0,5 99,5 -0,9
Junio 99,5 -0,9
JUIo -1,2 98,8 —2,1
igosto ........... -0,7 99,3 -1,2
Septianbre -0,7 99,3 -1,2
Octubre -0,2 99,8 -0,4
Novleinbre .......ccccciiiiiiiieennnn. 0,9 100,9 1,6
Diciejjjtbre 1,4 101,4 2,5

Do mayo a octubre los indices son inferiores al promedio de los del
afio. La minima se da ea el mes de Julio. Los tres meses de diciembre,ene-
ro y febrero ofrecen un amento sobre la media anual, de 1,4 por 100, la
oscilaciéon se extiende desde 90,8 a 101,4, o sea desde + 1,4 a - 1,2, y
la perturbacion estacional supone una desviacién de la curva en mas o en
menos de 0,8 por 100.

Mbvimiento ciclico.- En el cuadro aparecen los siguientes valores;

Duracién Pereentajes

Ondas Signo . )

meses Maximo Medio

Febrero 1922-Dlciembre 1923 - 23 11,3 6,9

Ebero 1924-abril 1927 ..., t 40 24,6 8,1

Mayo 1927-novienbre 1929 ... - 31 13,1 5,2
Diciembre 1929-mayo 1930 .....cccccooiiiiiiiiiinenenn. + 6

El ciclo con”ileto se desarrolla en 71 meses, siendo la fase positi-
va de alguna mayor duracién que la negativa; la fuerza ciclica hace su -
blr la desviacion basta 24,6 en el primer caso y sélo hasta 13,1 en el
segundo; el promedio de desviacién en la fase ascendaate es de 8,1 por 100,
y en la descendente de 5,2. La primera onda os, pues, de mayor duracidn,
de mayor intensidad y mas sostenida que la onda siguiente; la ultima ele-
vacion ciclica, iniciada en diciembre de 1929, carece en los seis prime-
ros meses do impulso asconsional.



PARTE SEGUNDA

Cor~aracion de las series

CONFRONTACION  PRIMARIA

Se haa reunido en el adjunto cuadro los valores oaracteristicos de
las tres serles:

Tendaicia Cambio Circxilaciéon Precios

Aumento o disminucion mensual de los

valores normales  .ooooeeeeeveeeiennnn. - 0.04 T1 - 0,09
Desviacién maxima positiva por 100 111,2 6,3 26,1
Idem id, Negativa ......ooicivicieinns 69,0 - 4.1 -13,6
Idem tipica o probable ... 40,7 2,5 9,0

Variacion estacional
Indice Maximo  ........cccoceviiieennn 101,4 101,7 101.4
Indice MiNIMoO .ot e 97,5 's 8,6 98,8
Coeficiente medio . i, Oi® ' ¢0,75 + 0,8
Oscilacion extrema oo, +1»4 - 2,7 & 1,7 - 1,4 *+ 1,4 - 1.2
Variacion ciclica
Onda positiva;
Duracién en meses .............. 35 47 40
Desviacion méaxima por 100 65,0 5,7 24,6
Idem media  .oooceeeevieeee . 28,9 1.0 9,1
Onda negativa;
Duracién en meses ........ 34 34 31
Desviacion maxima ........ 60,2 3,6 15,1
Idem media  .oocoooeviiiin . .. 38,2 0,96 5,2

Este cuadro manifiesta:

Primero.- Qus la serie del cambio tiene una variabilidad extraordinaria ,
muy superior a la de las dos restantes. El can5)0 de fluctiHclén mas fre-
cuente es: de 40,7 por 100 sobre la linea normal o de tendencia en la se-
rie del cambio; en la de precios es de 9,0 y an la de circulacion de sélo
2,5 por 100.

Segundo.- La tendencia de baja del cambio y de los precios es muy suave,
0,04 7 0,09 al mes, respectivamente; por el contrario, la tendencia al al-
za de la circulacion es de 1 al mes, lo cual supone una elevacion normal
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relativamente rapida.

Tercero,- La perturbacién estacional producida en la curva es muy semejan-
te en los tres casos, y no llega a 1 por 100 del promedio anual. Las os-
cilaciones extremas son muy semejantes en las tres series, a excepcion del
limite negativo del cambio, que desciende hasta 2,7 por 100 en tanto que
en la circulacién cae s6lo 1,4 y en los precios 1,2 por 100,

Cuarto.- En el ciclo completo observado se advierte que la onda negativa

es de duracidon casi igual para las tres series, mientras la positiva va-
ria mucho de una a otra: la del cambio es la més corta (35 meses), vy la

de la circulacién, la mas lar™ (47). Por otra parte, la intensidad de la
onda ascendente es mucho mayor que la de la onda descen&nte on las series
de circulacién y precios (en la circulacion sube a 5,7 y baja a 3,6 por

100; en los precios sube a 24,6 y baja a 13,1). Bx el caso del cambio pa-
rece haberse producido la inversa en este ciclo (alza hasta 65,0 y baja

hasta 60,2 por 100.)

Coeficientes de correlacién
Calculados para las tres series tomadas dos a dos, y retrasando la
segunda un mes, dos meaos, tres meses, etcétera, hasta seis, se obtienen

los valores siguientes:

Prima oro Oifeula- Prima oro

circula - cion precios
cion precios
MeSES 1gUAIES oo 566 746 345
Retraso de un mes en la segxmda serie 599 810 420
Idem 2 id, id oo 627 842 457
Idean 3 id. 10 oo 642 052 510
Idem 4 id. id e, 640 848 544
Idean 5 id. id .. 648 803 570
Idem 6 id. id 630 767 594

La correlacién entre la prima del oro y el nivel de precios se ha am
pliado retrasando la segunda serie seis meses mas, ya que sdlo de esta na-
nera podia encontrarse el «retraso tipico». Los seis nuevos coeficientes
son éstos:

Prima-oro «Precios

Retraso de 7 meses 618
Idem 8 meses 646
Idm 9 meses 668
Idon 10 meses 685
ldoa 11 meses 697
idem 12 meses 695



Estos coeficientes evidencian:

Primero.- Que existo una intima relacién entre las fluctuaiionas de la
prima dol oro y las de la cjj'culacién de billetes. Esta interdependencia
no os simultanea: por el contrario, la primera precede a la segunda, y no
ejerce su mayor accion sobro ella, sino a la distancia de cuatro y cinco
meses. De las fluctuaciones de cada serie casi dos tercios (65) se deben
0 se corresponden con las fluctuaciones de la otra serie. El mencionado
coeficiente es algo mayor do 11 veces al error standard, que tiene en es-
te caso un valor do 0,056, y, por consiguiente, puede aceptarse sin la
menor reserva.

Segundo.- Que entro el volumen de billetes y el nivel de precios exis-
te una relacién aun mas intima que en el caso precedente. La accién de la
circulacién sobre los precios alcanza su maximin a los tres meses, con el
coeficiente 052 y error standard de 0,027. Es decir, que sé6lo un 15 por
100 de las fluctuaciones de cada serie puede atribuirse a causas ajenas a
las fluctuaciones de la otra serie.

Tercero.- Que la relacién entre la prinm del oro y el nivel de los pre-
cios se verifica en un periodo de mayor duracion, y también en estrecha
conexion; el coeficiente mas alto se registra a los 11 meses de retraso
en la segunda serie, respecto a la primera y tiene un valor de 697 con
standard de 0,051.

Asi, pues, las fluctuaciones del nivel de precios son debidas en ca-
si 70 por 100 a las fluctuaciones del cambio ocurridas 11 meses antes.

Discusién del coeficiente de correlacion del cantoio y los precios

Se ha sometido éste coeficiente a analisis detenido, porque los re-
sultados parecen no coincidir con los obtenidos por la »Comi3iOn dol Pa-
tron oro». En primer término se dice en el informe de la mencionada Co-
misién (pagina 25): '">Pues bien: estos movinio-"tos del eaniblo so antici -
pan constantemente a los del nivel relativo do los precios. Si hacanos
deslizarse la curva de ese nivel avanzando hacia la del cambio, al redu-
cir la distancia en sieto meses, que es, segun ésto, el periodo medio de
transmisién, reaparece en todo su valor y fuerza la correlacién normal
gue expresa la correspondencia total de los dos fendmenos'». Es decir,quo
segun el aludido informe, la accién maxima del cambio sobre los precios
se ejerce a los siete meses. En el presento c&lculo esa correlacion mé-
xio”™ se alcanza a los once meses.

Se ha de hacer notar que la "Comisién'» operd sobre la serie de pre-
cios relativos, en tanto que el presente trebejo se refiere al nivel de
los precios interiores; no son, pues, iguales los términos. Por otra par-
te, la rogulaeidad con que se producen los coeficientes y sus errores
standard alejan la hipdtesis de un calculo equivocadoj Véanse arabas se-
ries en el cuadro siguiente:
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Coeficiente Error

Uoses iguales

Retraso de 1 MES ....cocoovveeennnnn.

Idem de 2 fdem .ooovveenn.., 0,080
Idon de 3 ldem ....eoooeenn. 0,075
Idem de 4 idem ........... 0,080
ldem de 5 id”™ i, 0,068
ldem de 6 0,066
Idem de 7 idem ... 0,063
Idem de 8 ldem:.......... ...... 0,060
Idem de 9 Ildem .................. 0,057
Idem de 10 idem .................. 0,055
ldem de 11 ldem.........cco... 0,064
Idem de 12 idem ......... 0,054

La regularidad se corrobora observando las perturbaciones que se han
producido en la relacién entre ambas series a lo largo del periodo total
de 101 meses; tales perturbaciones pueden medirse a través do los produc-
tos entre cada dos valores de la serle del cambio y de la serie del pre-
cio, los cuales hubo necesidad de obtener para llegar al coeficiente de
correlacion.

Primeramente, se observa que el numero de productos negativos, que
expresa el numero de discordancias entre arabas series, es el siguiente:

Meses iguales .... ... 29
Retraso de 1 mes . 28
Idem 2 meses 26
Idem 3 'ldem 22
Idem 4 jdknr. 19
Idem 5 Idem 16
ldem 6 idan = 13
Idem 7 idem 12
Idem 8 idee@®@ = ... 11
Idem 9 ddom ..., 12
Idem 10 [dem 13
Idem 11 ideam o 14
Idem 12 idem e, 17

Se vé con absoluta claridad que el numero minimo de discordancias,
entre arabas series se produce a los ocho meses; sin embargo, el valor nu-
mérico mayor de esos productos negativos no se alcanza a los ocho, sino
a los diez, y el producto medio llega a su maximun a los once.
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Suma de los pro- Productos

ductoa negativos medios
Retraso de 7meses .. 626,35 205,63
ldem 8 Idem ,.. 461,03 215,03
Idem 9idem ... 400,15 222,46
Idem 10 idem . 373,79 228,02
ldem 11 idem .. 431,10 231,95
ldem 12iden ... 536,68 231,35

Sata disconformidad entre los diversos elementos del calculo indica
francamoite la existencia do alguna anormalidad en la relacion de laa dos
serios. Observando aixra en conjunto osos productos negativos y la ley de
su agrupacién y sucesion, se notan cuatro periodos de inconexion entre el
cambio y los precios, a sabor;

Ifl,- Entre los meses de julio y diciembre de 1923 las desviaciones
ciclicas del cambio son positivas y las de los precios neep,tivas. La dis-
cordancia va disminuyendo al retrasar en un mes, dos, tros, etc., hasta
desaparecer a los seis meses; a los siete vuelve a aparecer y aumenta pro-
gresivamente,

2B,- Entre los meses de junio do 1926 a abril de 1927 vuelve a producirse
la discordancia, esta vez en sentido contrario (precios positivos y cam-
bios negativos). La perturbacion se elimina a los once meses do retraso y
reaparece a los doce,

5B,- Una perturbacion nueve se produce de nayo a noviembre do 1929 ( cam-
bios positivos, precios negativos), que se elimina a los ocho meses.

42,- Hay otra perturbacion desde octubre de 1928 a marzo de 1929, que no
so reduce ni ae elimina; se forma con seis elsmentos negativos que sub-
sisten durante loa doco meses siguientes. En esta etapa el canbio es ne-
gativo y los precios positivos.

Resulta, por consiguiente, que de los cuatro periodos de inconexion
hay tres que tienen un proceso definido de aminoraciéon, llegando a extin-
guirse uno a los siete msses de retraso, otro a los ocho mosca y otro a
los once; poro hay uno en que la normalidad ni se aminora ni se extingue,
sino que se va reflejando Integramente en los doce meses sucesivos. Este
periodo es, pues, el causante de ese retraso tipico de once meses que a-
pareee en ©1 coeficiente de correlacién durante el periodo entero. Ahora
bien, la etapa perturbadora (octubre 1928-marzo 1929) es posterior en tros
0 cuatro meses a la terminacién del informe do la «Comision del Patrén Oro»
que lleva focha 3 de junio de 1928, Su acci6n, por ccnsiguiente, no pudo
dejarse sentir en los calculos efectuados por la misma.

En resumen, segun esto anélisis, el retraso tipico actual os de once
meses; pero eliminando el efecto perturbador de esa uUltima etapa de divor-
cio entre las dos serios quedara un retraso tipico normal do siete a ocho
meses, conforme con el obtenido por la Comision.
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Sn otro aspecto se han de contrastar las conclusiones del presente
trabajo con las que aparecen en el «Informe de la Comision del Patron Orov,
Se trata ahora de la doble accién de los oairibios sobre los precios y de és-
tos sobre aquél.

Dice el Informe (pagina 10): «Esa correlacion entre el nivel relativo
de los precios y el curso de nuestro cambio sobre el extranjero no ea la
expresion de una relacidn de causalidad sencilla y clara, segun la que el
nivel de los precios determinara el cambio en la medida que expresa provi-
sionalmente el valor de la correlacion. La experiencia espafiola contradice
abiertamente esta interpretacion«. Y mas adelante afiade: «EIl nivel do los
precios os responsable de ese 40 por 100 de la fluctuacidon de la serle del
cambio, eliminadas las oscilaciones erraticas ea la forma dichax.

Ahora bien, la correlacidon que ahora a© ha obtenido de la serie del
cambio con la del precio y de éste con aquél da los siguientes coeficientes;

Oanibios y  Precios y

precios CiffQoiOS
Meses iguales 0,357
Retraso de 1 mesS .ccceeeevvvcvvnnnnnn. 0,295
Idem de 2 MEeSES .oveveeereeiieiinnns 0,236
Idem de 3 id™ . 0,173
Idem de 4 Tdem .coooovoeecvennnn. 0,109
Idem de 5 ldem ...cereeieen ol 0,054
Idem da 6 ldem..cooeevinnene 0,0C1
Idem de 7 idem ..ooiveieinenne, -0,055
Idem de 8 Idem ....ooooooevevveeennn. -0,099
Idem de 9 Idem ..oooooeoeeevennnn, -0,136
Idem de 10 ld«a@ .ceeeeere cevennnee, -0,182
Idem de 11 ldem .cooovrerererernnnnes -0,221
Idem de 12 Tdem woveoveees e, -0,260

Estas dos series de coeficientes expresan que la correlacién entre
cambio y precios no es reciproca, sino que se verifica en un solo sentido
7 bajo la Iniciativa del cambio, Eiitonces, jcémo es posible que el nivel
de los precios sea responsable del 40 por 100 de las fluctuaciones del cam-
bio? Es que ai esto caso, como ai el anterior, la Comisién ha operado siem-
pre con precios relativos, y no con él nivel de precios interiores. Asi,
pues, lo que influye sobre el cambio, mas que este nivel, es la distancia
gue existe en cada momento ontre dicho nivel interior y el exterior de los
precios, mientras que a su vez el cambio, al ausentar o disminuir, acerca
0 separa los dos niveles de precios. Existe, pues, una accién reciproca en-
tre arabos hechos evaluada por la Comisién on muy cerca del 90 por 100, He
aqui sus propias palabras; «El 90 por 100 de la fluctuacion del cambio es
imputable a la regresién correspondiente, cuando se comprende en ella la
doble y reciproca accion del nivel de los precios sobre el cambio y de és-
te sobre aquél,
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KL dolo actual

Laa caracteristicas del ciclo actual son, conforma al analisis reali-
zado, las siguientes:

Iftj- El cambio fuerza el impulso ascendente de la onda, excediéndose
considerdblemante sobre el ciclo anterior. Si entonces llego la prima del
oro a 51,5 por 100, ahora ha pesado de 200 por 100, La desviacién maxima
respecto a la normal fué de 66,3 por 100 en marzo de 1924; en 16 de octu-
bre de 1930 ere de 263 por 100; la desviacion n»dia en el pasado ciclo
fué de 26,9 por 100; en el presente, hasta el mes de mayo, era 47,8,y co-
mo después ha continuado la elevacion, puede calcularse el promedio en mas
de 60 por 100.

2A,- La circulacién no ha alcanzado hasta ahora la altura a que lle-
g6 en el periodo 1924-26; subié entonces hasta 4.535 millones; el méaximo
alcanzado m fin de septionbre dltimo fué de'4,508; la desviacion extrema
respecto a la nomal fué en aquel ciclo de 6,3; m éste y en el citado mes
de septieabre, de 3,7 por 100,

3»,- En cuanto a los precios, resulta dificil precisar si la onda as-
cendente empieza en noviembre de 1926 o an dicieirbre de 1929, Resulta mas
aceptable esta segunda fecha porque la depresién de los meses centrales de
1929 parece continuar la onda descendente anterior, que, por otra parte,
seria exeesi-vamente corta de no considerarla asi prolongada. De todas ma-
neras, es evidente que desde fines de 1928 hasta el otofio de 1930 hay
cierta estabilidad en el nivel de los precios. Si el ciclo anterior el in-
dice mas elevado fué de 198; desde diciembre de 1929 no ha excedido de 172;
la desviacion respecto a la normal, que lleg6é en el ciclo precedente a 26
por 100, sélo era de 0,5 en enero de 1930, quedando después adn mas redu-
cida.

4®,- La precedencia del cambio a los precios se rompe en el otofio de
1928; desde septiembre de este afio a marzo del siguiente se adelantan los
precios y a consecuencia de ello el periodo medio de transmision de wuna
serie sobre la otra se alarga desde siete meses a once.

Dado que la prima dol oro ha subido en el transcurso de este afo des-
de 50 a 200 por 100 y que el periodo de transmision sobre los precios ee
de once meses, la elevacion en el nivel de' éstos habra de producirse en-
tre noviaabre de 1930 y septimbfe de 1931» Por otra parte, puesto que el
eoeflctente de regresion es de 0,14, o sea que por cada unidad por 100 que
se desvie el cambio de su valor normal so desviara el nivel de precios de
once meses después em 0,14, y puesto que la desviacion Gltima ha sido de
263 por loo en la prima del oro, la desviacion correlativa deberé ser de
36,8, lo que equivale a un indice de precios aproximado en el versino pro-
ximo de 234, Debe advertirse que éstas son cifras extremas, pero que el
alza probable de los precios no parece que haya de ser menor de 25 a 30
por 100, rebasando, por consiguiente, ampliamente el indice 200,

5&,- En la relacién de las curvas del cambio y la circulacion se ad-
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vierten los mismos caracteres que entre las do cambio y precios. La cir-
culacidon, que sigue constantemente al cambio, se anticipa desde la prima-
vera de 1926, no volviendo a retrasarse hasta febrero del 29, y desde lue-
go no sigue al cambio en su vertiginosa ascension. El coeficiente de re-
gresion maxima do la cifra de 0,32 por 100 a los cuatro meses, y como en
mayo la desviacion del cembio respecto a la normal fué de 106,8, corres-
pondia en septiembre dltimo una desviaciéon en la serio de circulacion de
34,2, En realidad ha sido Unicamente de 3,7,

6»,- No aparece que so haya alterado la relacion de las serles de
circulacién y precios.

Conclusién

Se ha visto que cada ima de las tros series sigue una ley perfecta-
mente definida de evolucién y que en virtud de esa ley correspondia una
onda ascendente a los momentos actuales. So ha visto también que la rela-
cién entro ellas obedece a normas concretas y mensurables, a consecuencia
de las cuales existe un cierto orden de proificion entre las series, y las
fluctuaciones de cada una se van reflejando en las siguientes en determi-
nada proporcion, Ha podido comprobarse, por dltimo, qv» el ciclo actual
es de una anormalidad manifiesta, anormalidad consistente en que el impul-
so alcista del cambio ha sido forzado hasta extremos inusitados, mientras
qgue el impulso alcista de los precios a© ha visto anticipado primero y de-
tenido después, quedando rota, por consiguiente, I£. relacién normal aat**e
ambas curvas. Queda apuntada la trayectoria probable dol alza de precios
gue ha de extenderse sobre la mayor parte del afio préximo y que ha de res-
tablecer la armonia de los factores monetarios, aunque ejerza violenta
perturbacion en el régimen de la produccién y el consumo. Se ha con”iroba-
do asi experimentalmaite el anuncio y aviso dado por el Consejo a los Po-
deres publicos sobre la proximidad y los peligros del alza de los precios.
Con ello queda realizado el propo6sito que inspiré el presente trabajo,cu-
yo fin no era investigar causas, sino modir fendémenos y relaciones entre
fendmenos. Logrado esto, queda pendieato una interrogaciéon: ;qué causas
han producido tan desmesurada elevacién d”~ cambio, muy por encima del au-
mento ciclico probable que le correspondia? (Y qué otras han contenido la
subida de los precios hasta el presaito otofio de 1930? ;Oxial ha sido la
accion de los factores pondorables e imponderables y en qué medida han in-
tervenido unos y otros?. Esta sera la nueva investigacion que ha de conti-
nuar a la presente y que habrd do someterse a la consideraciéon del Conso-
jo on su reunién venidera.



CL-

ti)

ZTi

tf)

SV

e

O30

0)

to
th

r
&3



o

(@]
f
< (f)
"0 J>
<0
£ T
-0
m<L
Q - tiv
o ©
Cc
-0
(@]
(@] 0
O
© 3
0 (@)
N C-
u
o u
X o
Cc
'~ TD
>
0








