REVISTA DEL
BANCO DE LA REPUBLICA

BOGOTA,

ENERO DE 1961

NOTAS

En enero de 1957, como sub-gerente del
Instituto Emisor, escribi lo siguiente : “Estas
notas editoriales para la Revista del Banco
de la Repliblica no han podido ya ser escritas,
omo lo fueron durante largos afios, por el
doctor Luis-Angel Arango, en cuya prosa
transparente eran a la par dignas de admira-
i6n la elegante estructura de las clausulas
y el acierto indiscutible de los conceptos. Sus
comentarios sobre la vida econdmica nacio-
al, siempre oportunos, mesurados, plenos
de equilibrio, constituyeron una guia perma-
nente y segura para la actividad financiera”,

Por la undnime benevolencia de los sefio-
res directores me ha correspondido regresar
al servicio del Banco con el cargo de gerente
general, después de retirarme de la sub-ge-
encia en dos ocasiones, la primera por he-
hos conocidos y la tltima para tomar el ma-
nejo de la Caja de Crédito Agrario. Tan
sefialado honor me impone la responsabili-
dad de dirigir estas columnas editoriales, que
con singular maestria tuvo a su cuidado el
doctor Arango, y antes y después de él figu-
ras de destacado relieve intelectual, como don
Julio Caro o el doctor Ignacio Copete Liza-
alde.

Por una saludable tradicién, estas paginas
son el Gnico medio de expresién oficial del
pensamiento del gerente del Banco de la Re-
piblica, y de tal prictica no quiero apartar-
me. Las impresiones y conceptos de quien
estd al frente de un banco central no deben
prodigarse a través del comentario improvi-
sado o de la entrevista circunstancial, porque
ello podria restar al andlisis de los proble-
mas financieros la serenidad y diserecién que
su importancia exige.

En el desempeiio de esta importante po-
sicion solo me guiaré por el vehemente deseo

EDITORIALES

de continuar mereciendo la confianza que en
mi deposité la Junta del Banco y de servir a
este y a través suyo al pais con todo teson,
colaborando en la realizacién de una politica
monetaria y crediticia previsiva, armoénica,
equilibrada, prudente, pero sin llegar a la
timidez, 4gil pero sin tocar con la precipita-
cion, decididamente favorable al desarrollo
econémico y al bienestar social y acorde con
los nobles postulados que inspiran el actual
régimen institucional del pais.

LA SITUACION GENERAL

Si se hace un sintético analisis de la eco-
nomia colombiana en 1960, se llega a la con-
clusién de que sus resultados son favorables
no obstante haber persistido las dificultades
del mercado internacional para nuestro prin-
cipal producto de exportacion.

En lo referente al movimiento cambiario,
come lo expreséd recientemente el sefior mi-
nistro de Hacienda, el balance fue satisfac-
torio y permitié al pais mantener un ritmo
de importaciones —mads del 50% de ellas de-
dicadas a bienes de capital—, notoriamente
superior al de 1959. Las reservas netas del
Banco de la Repiblica registran una mejora
apreciable —US$ 6.831.000—, y si ademaés
se tiene en cuenta el saldo favorable de los
acuerdos de compensacion, tal ascenso en la
posicién se eleva a US$ 9.644.000. Esta ci-
fra traduce los distintos ingresos y egresos
en el mercado de certificados y demés divisas
que se mueven por el canal del Banco Emi-
sor. Las entradas totales valieron US$
460.000.000, dentro de las cuales las compras
por exportaciones (no los registros, que
fueron superiores) y el oro fisico adquirido
por el instituto aleanzaron a US$ 364.000.000.
Cabe destacar el avance de las exportacio-
nes menores y particularmente la de algo-
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dén, que con sus US$ 13.000.000 de reinte-
gros se coloc6 como el segundo renglén en
el activo reintegrable de la balanza comer-
cial, y esto sin tener en cuenta la fibra co-
sechada al fin del afio y que en la actualidad
estd negociada y en proceso de despacho,
por tres o cuatro millones, que se percibirdn
a principios del presente ano. Los demés in-
gresos —capitales, impuestos, invisibles—
sumaron US$ 96.000.000.

Las autorizaciones para ventas de cambio
ascendieron a US$ 431.879.000 que se diseri-
minan en US$ 342.930.000 por importaciones
y US$ 88.949.000 por servicios oficiales, deu-
da publica tradicional, fletes, petréleo y di-
versos. Del mencionado gran total hay que
deducir US$ 9.162.000 que valen las autori-
zaciones en proceso de giro, por lo cual
las salidas contabilizadas quedan en US$
422.717.000. Otros giros que afectan las re-
servas valieron US$ 89.000.000, guarismo
que incluye US$ 61.760.000, por servicio de
capital de la deuda comercial atrasada; ade-
maés, intereses de la misma y aportes a orga-
nismos internacionales,

Respecto de la circulacién monetaria pue-
den hacerse las siguientes anotaciones: los
medios de pago, que naturalmente no inclu-
ven depésitos oficiales en el Banco de la Re-
plblica, llegaron a $ 4.103.000.000, contra
$ 3.715.000.000 al iniciarse el afio, lo que
significa un aumento del 10%, menor en dos
puntos al que se registré en 1959.

Este desarrollo en el circulante no parece
que pueda considerarse inferior al necesario
para un desenvolvimiento sano de la econo-
mia, segun los datos hasta el momento cono-
cidos, como en ocasiones ha llegado a afir-
marse. Su relacién con el producto nacional
estimado para el mismo afo es normal, pues-
to que en la mayoria de los indices se observa
un crecimiento razonable, si bien es cierto
que algunos de ellos muestran descenso, aun-
que por razones explicables.

No son piblicos todavia los balances de las
mas importantes empresas del pais, cuyos re-
sultados reflejan la situacién que prevaleci6
en el campo de los negocios privados. Pero
por los datos informales que se tienen a la
mano, en la mayoria el ejercicio fue de satis-
factorio avance. En otros indices de la activi-
dad, ya conocidos, se aprecian los siguientes

_— .

aumentos comparados con los de igual periodo
de 1959: en el consumo de gasolina, 11% pa-
ra los primeros once meses; en compraven-
tas de propiedad raiz en dieciocho ciudades,
16% ; en la constitucién de sociedades y au-
mentos de capital, 3%. Las ventas en los
grandes almacenes, hasta octubre, ensena-
ron un crecimiento monetario de 1%. Deflac-
tado este indice por la elevacién de los pre-
cios, en verdad se lleg6 a una disminucién
real del 3.9%. Sin embargo, a pesar de no
haber datos precisos alin, parece que las ven-
tas en los dos ultimos meses fueron cuantio-
sas, siendo de esperar que a la terminacién
del afio los indices se hayan recuperado sig-
nificativamente.

La produccién de electricidad, periodo ene-
ro-octubre, aumenté 5.3 %, y la dedicada a los
usos industriales, 3%. En igual lapso el em-
pleo total en la industria manufacturera as-
ciende 3.7%; las ventas de Paz del Rio,
4.2% ; la produccién de azilicar, 24.7% y la
de cemento hasta noviembre, 6%.

Por lo que hace a la industria manufactu-
rera, visto el avance del empleo comentado en
lineas anteriores e igualmente al aumento en
el consumo industrial de energia eléctrica, se
puede concluir que su desenvolvimiento con-
tinué en forma normal.

La asistencia a espectédculos publicos, indi-
ce de mucho relieve, aumenté un 8% en el
periodo de enero a octubre en comparacién
con igual término de 1959.

Se registran también, como se expresé arri-
ba, algunos indices en descenso que no alean-
zan a desvirtuar las conclusiones favorables
que surgieren los atrds comentados, tenien-
do en cuenta ciertas consideraciones. El de
la edificacién, por ejemplo, bajé un 10% en
el valor de los presupuestos si se comparan
los periodos enero a noviembre de los dos
Giltimos afios. Pero es preciso advertir que
la actividad edificadora de 1959 fue excep-
cionalmente alta, pues superé a 1958 un 55%
en el valor y un 29% en la cantidad de me-
tros cuadrados, y tal ritmo era dificil de
mantener. La cerveza, en litros consumidos,
baj6 un 3.3 %, contracciéon explicable en gran
parte por las sustituciones. El consumo de
ganado mayor, en los primeros diez meses
del afio, descendi6 un 3%, pero hay que te-
ner en cuenta la intensificacién del degiiello
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clandestino, lo cual se confirma en cierta for-
ma al observarse el sacrificio en centros ur-
banos que asciende un 3%. Ademas, hay que
tomar en consideracién las alzas en los pre-
cios de la carne que fueron notorias.

A los anteriores indices, en su generali-
dad favorables, se aunaron indudables pro-
gresos en la produceiéon agricola, por me-
joras técnicas, precios mas remunerativos
para muchos productos —con la excepeién
muy visible de la panela—, una climatologia
benigna, y condiciones mas propicias para el
trabajo en los campos.

Seglin datos muy provisionales aun, la pro-
duceion crecié sensiblemente en varios ren-
glones como el ajonjoli, el algodén, la soya
|y el cacao.

El balance del afio respecto de las tenden-
cias de los precios no es motivo de pesimis-
mo. El promedio anual en 1960 de los indices
nacionales para los obreros fue superior en
5.56% al de 1959, cuando en este dltimo afio
el aumento con respecto a 1958 habia sido
de 8.2%. El correspondiente a los emplea-
dos, en la misma relacién, fue del 67 con-
tra el 8.6%.

Por lo demas la cartera de los bancos, lo
mismo que sus inversiones, tuvieron el si-
guiente desarrollo, todo dentro de la politi-
ca del Banco de la Repiiblica de dar especial
énfasis al crédito selectivo para operaciones
favorables al desarrollo industrial y agricola.

(en miles de pesos)

Cartera  Inversiones Deudores

total comunes varios

Diclembre de 1959:
Bancos comerciales........... 2.062.026 365.617 257.764
Bancoa Popular ¥ Ganadero. 186.612 93.514 20.494
Caja Agrarit.......ooennunss 781.011 213.773 53.870
Totales. . ovvvsivosnansa 3.030.548 672.904 332.118

Diciembre de 1960:
Bancos comerciales........... 2.453.571 383.539 308.761

Bancos Popular ¥ Ganadero. 265.155 52.743 26.405

Cajan Agraria................ 887.300 215.012 66.992
Totales . uissiciiminge 3.606.035 651.204 492.158

Comparacion entre diciembre

de 1959 y diciembre de 1960:

| Bancos comercinles........... +300.646 +17.922 4141.007

Bancos Popular y Ganadero. - 78.5438 —40.771 - 5.911

Caja Agrarin................ +106.208 < 1.239 <+ 18.122
Totales,........000nses +575.487 —21.610 -+160.040

Es de esperarse que en 1961 las circuns-
tancias generales y especialmente las del
mercado externo para el café, permitan
acentuar cada vez mas la influencia de la
politica monetaria en el desarrollo del pais.

GIROS POR IMPORTACIONES

Durante el pasado mes de diciembre se
efectuaron giros al exterior en reembol-
so de importaciones por una cuantia de
US$ 27.543.000, asi:

(miles de US$)
Registros Pagado en  Saldo por

diciembre pagar

1969—Enero . ......, 19.427 24 2.445
Febrero ....... 26.579 22 #.688
Marzo ........ 31.136 32 4.566
Abril . ........ 34,622 59 5.549
Mayo ......... 29.381 164 3.941
Junio ..i..n.. 29,669 ™ 2.424
Julio ......... 87.5563 108 3.565
Agosto ....... 27.811 278 4.092
Septiembre . ... 40,314 386 8.5689
Octubre ...... 32.502 566 6.369
Noviembre .., 37.206 528 6.740
Diciembre ..., 31.330 561 8.270
1960—Enero ........ 81.002 1.271 6.232
Febrero ...... 35.917 796 8.723
Marzo ........ 40.666 928 10.908
Abril ..., 38.703 1.414 16.241
Mayo ......... 36.028 2.494 11.668
Junio ......... 33.730 3.214 14.627
Julio ......... 32.800 3.724 18.077
Agosto ,,..... 42.397 5.787 29.144
Septiembre ... 40.615 3.787 35.201
Octubre . ....,. 34.023 1.085 32.747
Noviembre .... 39.401 239 30.154
Diciembre . .... 89.252 8 39.244

Ademads, se autorizaron US$ 205.000 sobre
registros aprobados con anterioridad a 1959,
para un total de US$ 27.748.000.

EL COSTO DE LA VIDA

Leves aumentos de 0.7% y 0.9%, presen-
tan en Bogoté los indices de precios al con-
sumidor en diciembre con respecto al mes
anterior, en los sectores de empleados y de
obreros respectivamente. Los cdlculos del
departamento administrativo nacional de es-
tadistica hechos con base en el periodo julio
1954-junio 1955 = 100, ofrecen estas cifras:
159.9 para los primeros y 162.1 para los se-
gundos.
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LA SITUACION FISCAL

Segiin el informe del contralor para el se-
fior presidente de la repiblica, en 31 de octu-
bre pasado se disponia de un superavit fis-
cal aproximado de $ 430.418.000, en el cual
se incluyen $ 201.474.000, provenientes del
liquidado definitivamente en 31 de diciem-
bre de 1959.

LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO

De la comparaciéon de las cifras de noviem-
bre y diciembre pasados, se deduce para el
altimo mes un menor valor en los préstamos
y descuentos del Banco de la Repiblica de
$ 1.778.000, causado por las alternativas en
las diversas cuentas, segin puede compro-
barse en el siguiente resumen:

(en miles de pesos)

1 960
Noviembre Diclembre
Préstamos y descuentos a bancos
meclomistas .............00000000 864.471 863.644
Des t ab fonistas pa-
ra damnificados de 1045........ 14,3567 14.112
D tos a b jonistas pa-
ra dammificados de 1056........ 1.983 945
Prést ¥y d s b
no accionistas...............04. 60 50
Prést y d tos a b
no accionistas para dammificados
T L e T G4 464
Prémt a entidades oficinles. . .. 423,700 312.800
Préstamos y descuentos a particu-
I s v 0o, o RO R 632.603 643.735
ROt i cu s mavaaieg 1.837.518 1.835.740

En los $ 863.644.000 percibidos por las en-
tidades afiliadas, se encuentra el 36.81% que
correspondié a la Caja de Crédito Agrario.

Con respecto a noviembre, en que llega-
ron a US$ 189.263.000, las reservas de oro
y divisas descendieron en diciembre US$
19.842.000, quedando en US$ 169.421.000;
los billetes del banco en circulacién subieron
$ 319.874.000 respecto a noviembre, para fi-
nalizar el 31 de diciembre en $ 1.661.462.000;
los depdsitos pasaron de $§ 1.748.272.000 a
$ 1.436.652.000 y el porcentaje de reserva
se movid de 29.45 a 21.74.
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Para el 20 de este mes, dia de la ltima
consolidacion semanal, se contaba con las si-
guientes cifras:

Reservas de oro y divisas.............. Uss 171.712.000
Préstamos y descuentos.........cooevvenans $ 1.648.356.000
Billetes en circulacion.......covvivivnnvnens s 1.886.941.000
1 T — s 1.531.062.000

A § 4.102.600.000 ascendieron los medios
de pago en 31 de diciembre, con un avance
sobre noviembre anterior de $ 129.130.000
y de § 386.687.000 sobre diciembre de 1959.

EL BALANCE SEMESTRAL
DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Comparadas las de los tres Gltimos ejer-
cicios, aparecen en seguida las principales
cuentas del balance semestral:

{en miles de pesos)

Diclembre Junio  Diclembre

1959 1960 1960
Reservan de oro y divisas. .. 560.876 513.313 423,633
Préstamos y descuentos a ban-
cos ncclonistas. .. .. ........ 676.683 T24.808 B63. 644
Descuentos a bancos accionis-
tas para damnificados de
IS LocamsEGReT e A 11.067 16.046 14,112
D tos a ban tonis
tas para damnificados de
TR0 uoicniaen v beiiens e 1.980 1.625 946
Préstamos y descuentos a ban-
cos no accionistas,......... 9.566 166 50
Descuentos a bancos no acclo-
nistas para damnificados de
TOBE venommm rrrnsesipnssanes 4.5566 664 454
Préstamos a entidades ofi-
L T e A S ST 340.487 330.360 312.800
Préstamos y descuentos a par-
ticulares .......cce0000000n 664.119 620.069 643.736
|
Inversi en docu tos de
deudn phbliea.............. 712,159 703.782 719.949
Billetes en circulacién....... 1.640.603 1.236.0856 1.661.462
Depésitos a la orden........ 1.412,072 1.713.973 1.436.652
Porcentaje de reserva legal
para billetes.......v....... 2.31 35.29 21.74

LA UTILIDAD SEMESTRAL

La utilidad semestral se repartio confor-
me a la siguiente diseriminacion:

De acuerdo con la ley orgénica y los esta-
tutos del Banco, la junta directiva orden
destinar la utilidad liquida de $ 4.823.692.
en la forma siguiente:
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Cuota para amortizar la regalia adicional pa-

gada al Estado,.....oovvieenerennsnsnnnans £ 318.850.00
Para pagar un dividendo semestral de § 6.65
por accién, sobre 537.708 acciones de wvalor

nominal de $ 100.00 cada una............. 3.5676.356.70

109 para el fondo de reserva legal.......... 482.369.28
5% parn el fondo de recompensas y jubila-

CIODIE oo a wals maisnich a0 e Bt S0 o 241.184.64
Remanente de las utilidades que se destina a la

cuentn de Reserva para prestaciones sociales. 204.932.22
B §

4.823.692.84

EL MERCADO BURSATIL

En el ltimo mes de 1960 el total de pa-
peles negociados subié a $ 30.499.000, cifra
que sobrepasa a la de diciembre de 1959 en
$ 2.413.000. El indice del precio de las ac-
ciones, subié de 183.3 en noviembre a 185.5
en el mes que se comenta, mientras el de los
papeles de renta fija permanecié en 115.4.

LA PROPIEDAD RAIZ

Durante el afio de 1960, las operacio-
nes de compraventa en el pais sumaron
$ 1.517.833.000, frente a § 1.288.666.000 en
1959, teniendo en cuenta tnicamente los cen-
tros que rinden datos a nuestro departa-
mento de investigaciones economicas, En
las mismas circunstancias, los presupues-
tos para nuevas edificaciones aleanzaron
a $ 503.450.000, contra $ 564.760.000, en su
orden.

Los totales de Bogot4, Cali y Medellin en
diciembre pasado y en los afios anteriormen-
te comentados, son los siguientes:

TRANSACCIONES
Bogotd Cali Medellin
1960—Diciembre . 2 58.505.000 16.493.000 36.618.000
Noviembre .... 41.443.000 13.720.000 28.365.000
Enero a Diebre. 678.653.000 156.494.000 286.534.000
1959—Diciembre .. 44,590,000 14.484.000 19.898.000
Enero a Dicbre. 519.701.000 145.889.000 237.300.000
EDIFICACIONES
| 1960—Diciembre ....$% 14.123.000 3.536.000 5.630.000
Noviembre .... 16.694.000 4.363.000 6.450.000
Enero n Dicbre. 223.967.000 563.420.000 01.699.000
1959—Diciembre ..... 10.440.000 £.322.000 9.875.000
Enero a Dicbre. 243.506.000 56.768.000 96.710.000

EL PETROLEO

La extraccién en diciembre alcanzé a
4.888.000 barriles, cantidad superior a la del
mismo mes de 1959 en 88.000 unidades, equi-
valente al 1.8%.

Para 1960, el total llegé a 55.770.000
barriles, frente al de 1959 que fue de
53.574.000; superd, pues, a este en 4.1%.

EL CAFE

En Nueva York la libra de nuestro tipo
suave, era el 19 de enero de US$ 0.4450.
Para la misma fecha, en Girardot la Fede-
raciéon Nacional pagaba la carga de perga-
mino corriente a § 465 y los exportadores
particulares a $ 440,

Las estadisticas usuales de movilizacién

interna y envios al extranjero, aparecen en
seguida:

MOVILIZACION

Sacos de 80 kilos

1960—Diciembre ............... i 662.333
Noviembre ................ 600.808
Enero a diciembre........ . b5.8b3.618

1959—Diciembre ............ —_— 526.951
Enero a diciembre......... 6.393.006

DETALLE DE LA MOVILIZACION
Diciembre de 1960:
Via Atlantico ...... . - 70.325
Via Paefico i.oviiiaesse 592.008
EXPORTACION

1960—Diciembre ................ 657.725
Noviembre ......... S 609,223
Enero a diciembre........ 5.937.742

1959—Diciembre ................ 497.237
Enero a diciembre......... 6.413.380

DETALLE DE LA EXPORTACION
Diciembre de 1960:
Para los Estados Unidos... 422.316
Para el Canada....... 7.526
Para Europa y otras partes. 227.884
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NUEVOS DIRECTORES DEL BANCO

Conforme a lo previsto, en diciembre pa-
sado se llevaron a cabo las elecciones de los
tres miembros de la junta directiva que co-
rresponde elegir a los bancos de las clases
“B” y “C” y del representante de los bancos
de la clase “E”.

Por el primer grupo resultaron elegidos
los sefnores don Salvador Camacho Roldan,
doctor Martin Del Corral y doctor Ernesto
Arango Tavera, como principales, y los se-
fiores Camilo Herrera Prado, Jorge Obando
y Hernan Melguizo, como suplentes.

De los principales, los dos primeros habian
venido ya de tiempo atris tomando parte en
las deliberaciones de la junta, con especial
competencia. El doctor Arango Tavera, ex-
perimentado banquero y destacado hombre
piblico, entra a ocupar el renglén del doctor
Aurelio Correa, quien después de una bri-
llante trayectoria se ha retirado de las acti-
vidades bancarias.

La némina de los suplentes se ha visto
renovada con el ingreso de los distinguidos
banqueros Camilo Herrera Prado y Hernan
Melguizo.

Por el grupo de bancos de la clase “E" fue
reelegido el doctor Jorge Ospina Delgado y
con el cardcter de suplente resulté escogido
don Arturo Bonnet, eficaz gerente del Banco
Ganadero.

Como un indudable acierto de los bancos,
se tienen las designaciones que hemos co-
mentado.

PERSONAL DEL BANCO

Subgerente-secretario del Banco ha sido
designado el doctor Germén Botero de los
Rios, quien desde hace algunos meses venia
ocupando tal posicién como encargado.

Desde este elevado cargo, que tiene caric-
ter de subgerencia general del Banco, el doc-
tor Botero de los Rios hallard nueva oportu-
nidad de prestar al instituto sus valiosos
servicios, como lo ha venido haciendo desde
hace largos afios, primero en su calidad de
director de investigaciones econémicas y pos-
teriormente como subgerente auxiliar. El
doctor Botero posee cualidades intelectuales
y humanas que lo capacitan ampliamente
para tan delicada funcién.

También la Junta Directiva ha tenido el
acierto de promover a la categoria de asis-
tente de la gerencia a otro meritorio y anti-
guo funcionario, el doctor Jaime Mz. Reca-
man.

Para todo el personal del instituto emisor,
son motivo de especial complacencia estas
designaciones.

EL MERCADO DE CAFE EN NUEVA YORK

(noviembre 28 - diciembre 30 de 1960)

El volumen total de la primera semana en estu-
dio acusé patente menoscabo. Las ventas del con-
trato brasilefio (“B"”) sumaban 48.500 sacos tras
los 63.750 de la anterior y las del “M"” bajaron de
109.750 a 42.250, respectivamente. En el Robusta
(“R”) también decrecieron hasta 1.750 sacos des-
pués de 9.250 vendidos una semana atrds. A pesar
de que varias empresas actuaban con “ecriterio fes-

tivo”, este lapso vino a cerrar con precios mas
firmes en seguida de los recientes descensos, mejo-
ra que se manifesté al quedar el contrato “B” desde
35 puntos mds hasta invariable, avanzando 3-41
el “M” y 70 el “R”. El interés abierto decayé un
poco en los contratos “B” y “M"” pero subié en el
africano.

La actividad mercantil se acrecenté ligeramente
en la segunda semana y, si bien llegaron apenas
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a 42.000 sacos las ventas registradas en el contra-
to “B”, las del “M” alcanzaron los 56.750 y a 4.000
las del “R”. La principal caracteristica de este
periodo fue el traslado de cubrimientos comerciales
a corto plazo, de los meses préximos a los remo-
tos, en los dos contratos “B" y “M". La peticién de
varios paises para que el Convenio Internacional
del Café reduzca los cupos de exportacién no atajé
la irregularidad en la tendencia de los precios, y el
contrato “B"” acabé con 3 puntos malos y hasta 47
buenos, gané el “M" 23-49, y el “R" perdié 25-6.
En todos los contratos se eché de ver un progreso
del interés piblico.

La magnitud de los negocios mengué durante la
tercera semana en que la concurrencia se redujo por
la tormenta de nieve que azoté la ciudad de Nueva
York. El contrato “B" dio salida a 34.250 sacos, el
“M" bajo a 28.500, y el de Robustas se mantuvo
firme eon 5.000 sacos vendidos. Aun cuando los
negocios deerecieron a causa de ventas comerciales
v de unas cuantas liquidaciones, los precios del con-
trato “B" fluctuaron de 31 puntos favorables a 21
impropicios; los del “M" entre 29 mds y 21 menos,
y los del “R” quedaron inmutables unos y otros 49
puntos debajo. Todos los contratos senalaban eleva-
ciones del interés abierto.

El volumen se contrajo levemente en la cuarta
semana, con un monto de 30.000 sacos en el con-
trato “B”, 40.500 en el “M", y en el “R” 3.250. El
ejercicio terminé con pesadez en las operaciones por
culpa de una breve rueda, precursora del largo cie-
rre. Los precios del contrato “B” subieron 8 y ba-
jaron hasta 12 puntos: el “M” adelanté 5 y cedio
1; el “R” qued6 en parte igual y en parte adelanté
55 puntos. El piblico interés decayo algin tanto en
los dos primeros y mejoré en el wltimo.

Mayor ain fue la actividad de la postrera sema-
na, cuando llegd a su fin el afio de 1960. El contra-
to “B” enajend 63.000 sacos, descendié el “M" a
13.250, y el “R" creci6 a mas del doble con 7.250.
A medida que terminaba el afo se activaban los
negocios y los precios se reponian probablemente
en el supuesto de que varios paises, por miiltiples
razones, no podrian cancelar del todo sus cuotas.
En tal forma los precios del contrato “B" cerraron
43-29 puntos adelante, prosperando 30-20 los de
suaves y los del Africa 10.41. EI interés piiblico
desfallecié en el contrato brasilero y medré en los
dos restantes.
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Tomando en conjunto el mes solar de diciembre,
183.500 sacos fueron traspasados por el contrato
“B", tras los 194.000 de noviembre. El “M"” enajené
157.000 contra 216.250 y el “R” 20.000 en lugar de
25.000 por las mismas épocas.

Iniciése el mes con una asamblea de los paises
del “Club Mexicano” que pidieron reducir las cuo-
tas de exportacién correspondientes a todos los sig-
natarios del Convenio Internacional del Café. Dicha
entidad tomé a mediados de diciembre una decisién
que fija los cupos en 18.250.575 sacos para el se-
mestre octubre de 1960-marzo de 1961, lo cual im-
plica una rebaja del 10%. Simultdneamente, el 7
de diciembre, en Tananarivo (Madagascar), los ca-
ficultores de la zona del franco (Camerin, Africa
Central, Congo, Dahomey, Gabén, la Costa de Mar-
fil, Malagasy y Togo) amén de Kenya, Tanganyika,
Uganda y Portugal (en nombre de sus territorios
ultramarinos de Angola y Mozambique) acordaron
crear una Organizacién Cafetera Interafricana des-
tinada a estabilizar los precios, normalizar la gra-
duacién de los tipos Robusta y prepararlos para
exportacién; y anuncié ademds que sus represen-
tantes se congregarian en Paris a fines de enero
de 1961 para tratar de conseguir un arreglo sobre
los precios “ideales” de los productos africanos.

Los precios del mercado de futuros al fin de cada
una de las semanas que estudiamos, fucron estos:

CONTRATO “B"

Dicbre. Dicbre. Dicbre. Dicbre, Dicbre.
2 9 16 23 30
Diciembre, 1960. 356.51 35.48 35.79  ..... SR
Marzo, 1961, 86.23 85.70 35.61 35.69 86.06
Mayo, 1961, 34.71 35.08 85.00 34.96 35.39
Julio, 1961, 34.36 34.74 34.68 34.56 34 .85
Septiembre, 1961. 33.95 34.26 34,05 4,10 34.45
Diciembre, 1961. 33.65 33.91 33.71 32.76 34.06
CONTRATO "M"™
Diciembre, 1960, 42.78 43.01 43.30 .00 Lheas
Marzo, 1061. 43.05 43.45 43.25 43.20 43.49
Mayo, 1961, 42.91  43.40  43.20  43.19 42,49
Julio, 1961. 42.91 43.40 43.20 43.20 43.49
Septiembre, 1061. 42.93 43.40 43,19 43.20 43.49
Diciembre, 1961. 42.29 42.54 42.39 42.39 42.59
CONTRATO “R"

Diciembre, 1960, 21.45 21.26 P8 Liain mense
Marzo, 1961, 21.50 21.26 21.26 21.25 21.35
Mayo, 1961. 18.30 18.24 17.76 18.30 18.56
Julio, IPBL: aie SawEse audg Wgias 18.56
Septiembre, 1961, .....  ..ove wessr eesen 1R.60
Diclembre, 1961. ..... .....  ..... 17,76 18.16

El nivel de precios de los dos contratos opcionales

durante el periodo, fue:
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CONTRATO “B" ESTADISTICA
Méximo Minimo
{en sacos de 132 libras)
Diciembre, 35.87 35.15
Marzo, 36.00 34.66
i oo o ARRIBOS A LOS ESTADOS UNIDOS
Septiembre, 34.36 33.65 Del Brasil
Diciembre, 34.06 33.50
Diciembre. .... 1960.... 838.751
CONTRATO "M" Diciembre. .. .. 1959. ... 1.034.399
Diciembre, 44.00 42.75 Julio-diciembre 1960.... 4.931.905
Marzo, 43.50 42.74 Julio-diciembre 1959.... 5.806.070
Manyo, 43.50 42.30
Julio, 43.60 42.50 ENTREGAS A LOS ESTADOS UNIDOS
Septiembre, 43.50 42.76
Diciembre, 42.60 42.10
Diciembre. . ... 1960. ... 673.898
CONTRATO “R" Diciembre..... 1959.... 1.023.094
Diciembre, 1960 21,28 o198 Julio-diciembre 1060.... 4.795.682
Marzo, 1961 21.50 21.26 Julio-diciembre 1959.... 5.494.699
Mayo, 1961 18.50 18,00
Julio, 1961 18.25 18.26
Septiembre, 1961........0000004. 18,50 18.26
Diciembre, 1061................ 18.15 17.76

Los precios publicados del mercado de existencias

fueron los siguientes:

(centavos por libra)

Brasil:
Santos, tipo 4...............0s
Parand, tipo 4

Colombin:
Armenia
Madellin
Manizales

El Salvador:
Lavado

Venezuela:

Tihchira, Iavado...............

México:
Coatepec

Afriea Occidental Pertuguesa:
Ambriz de primera,........o0000
Ambriz de segunda. .............

Africa Occidental Francesa:
Uganda, lavado................0
Abisinia

Etiopia:
Abisinia

Arabina:
Moka

1960
Diel b < N b =
30 25

36.50 36.560-36.76
35.75 35.50-36.26
44.26 44.00-44.25
44.25 44.00-44.25
44.26 44.00-44.26
..... 41.76
40.76-41.26 41.50-41.75
41.00 42.76-43.00
22.50 21.50-23.26
22.00 22.76
19.50-19.76 19.75-20.01
36.00 36.00
36.00 36.00
44.00 44.00

De otros

1.181.400
1.342.007
6.533,.312
6.029.024

1.285.980
1.417.257
6.474.011
6.050.111

Total

2.020.181
2.376.406
11.465.417
11.8385.084

1.9560.875
2,440.351
11.269.693
11.544.810

EXISTENCIA VISIBLE EN LOS ESTADOS UNIDOS

1961 1960 1960
Enero Diciembre Enero

lo. lo. lo
En Nueva York-Brasil, .. 469,467 440.328 b634.875
En Nueva Orleans-Brasil. 169.161 23.407 T4.586
EnU. 8. otras partes, .. 336.200 440,680 370.878
A flote del Brasil....... 355.900 484.400 243.400
Totales. .......... 1.830.718 1.398.815 1.228. 748

CAFE EXPORTADO

Diciembre Diciembre Jullo—Diciembre

Del Brasil: 1960 1959 1960 1959
a Estados Unidos. 623,000 631.000 4.227.000 5.623, 000
a Europa ... ..... 476,000 559,000 3.072.000 3.198.000
a otras partes. ... 63.000 52.000 443.000 368,000
Totales. . ... 1.162.000 1.242.000 7.942.000 9.189.000

De Colombia:

a Estados Unidos. 415,050 319.966 2.488.658 2.567.668
a Europa ,....... 211.024 168.149 822,508 823.087
a otras partes..... 36.869 9.122 125.573 123.813
Totales. . ... 662,943 497.287 5.436,769 3.514.663

Nota: Las opiniones y estadisticna publicadas en esie artieulo

fueron tomadas de fuentes que nosotros consideramos ‘erdaderas,

mas no podemos asumir responsabilidad sobre su exacitud.
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DEFENSA Y APOSTROFE DEL ECONOMISTA JOVEN

(Revision de las teorias)

POR CARLOS ECHEVERRI HERRERA

El doctor Carlos Echeverri Herrera, ex-
decano de In Facultad de Ciencias Econd-
micas de la Universidad Nacional, ha ce-
dido especialmente para esta Revista, el
texto de la conferencin con que inaugurd
el Gltimo eiclo anual de ellas, en aquella
unidad docente.

Los egresados de nuestras Escuelas de Economia,
tienen que cargar con el calificativo de “Economis-
tas jévenes”, expresién que la gente adversaria,
usa en sentido abiertamente peyorativo.

i Por qué esa zona de reserva, de resistencia mu-
chas veces, o en el mejor de los casos, de ironia
piadosa, que se extiende, en nuestro medio, detrds de

las palabras “economista joven”?

i Merecen ese trato ciertamente inamistoso, los
miembros de las nuevas generaciones, que a las
profesiones cldsicas obtenidas en la universidad co-
lombiana, de un siglo atrds, vienen prefiriendo en
los tltimos afios, la disciplina académica, referente
a las ciencias econdémicas?

. Serd apenas la innegable juventud de esta nue-
va disciplina académica, la que suscita en derredor,
aquella atmésfera impropicia?

;Por qué al solo oir la expresién “economista
joven”, los hombres de negocios —en ocasiones co-
reados por importantes sectores periodisticos— se
encogen de hombros o usan esa misma expresidn,
en plan de descalificar a los autores de cualquier do-
cumento de indole econémica, cuya sola terminolo-
gia peculiar, acuse las huellas de esta nueva y du-
dosa formacién académica?

Piénsese que la piedra de escdndalo es mds grave
atin, cuando sobreviene el ascenso de economistas
jovenes a las altas jerarquias del Estado, convoca-
dos para enrumbar la politica econémica del pais,
moldear y aplicar los diversos controles monetarios
o ejercer las finanzas pilblicas en funcién del des-
arrollo o de la redistribucién de la renta y de cier-
tos otros bienes ociosos.

Ante aquel atentado, nuestros hombres de nego-
cios cierran filas, con ahinco de cruzados, dispues-

tos al rescate de las sanas finanzas, de la apologé-
tica del laissez faire, que tantas cosas buenas les
ha dejado usufructuar en grado éptimo y exclusivo.

Y desde luego, ¢l arma de mayor alcance en su
ofensiva, consiste en reclamar del “economista jo-
ven”, un titulo auténtico, que lo haga a su seme-
janza, le otorgue paridad en la controversia, como
por ejemplo, la poblacién vacuna, o las fincas o el
confort de que disponga, o en suma, la “fortuna
duramente amasada”, como suele decirse en lengua-
je ordinario.

Porque es el caso de que muchos de los econo-
mistas jovenes, especialmente los egresados de esta
Escuela, integrada dentro de una Universidad del
Estado, esto es, en un servicio piblico, donde esta
vedado el espiritu de lucro, son gente pobre, con-
denada inicialmente por lo menos a vivir de su
oficio, lo cual los configura atin mds, a juicio de
sus conductores, como personajes poéticos, extrafios
o sofiadores, que podrian confinarse a la peniten-
cia, pero en ningin caso admitirse como guias, en
los mares macroeconémicos, no siempre apacibles;
o en el propio dominio de la empresa privada, cuyo
manejo racional y social, desquicia algunos privi-
legios, entre otros, el de andar a ciegas en el mer-
cado, o el de desperdiciar el de produccién, bajo
la garantia de que en este caso el consumidor lo
compensard todo.

Ello podria explicarse por la literatura de que
oyeron hablar los antepasados de nuestra orgullosa
legién de empiricos, pues aquella literatura consa-
gro ciertos principios faciles, como aquel de que
“los productos siempre se cambian por productos”
o de que la economia nacional o el comercio exterior
se regulan automdticamente. (1)

Principios de los cuales los tratadistas perti-
nentes se enorgullecieron, entre otras cosas, porque
a su amparo se habian enriquecido personalmente,

(1) En la conferencin, se hacen varins referencins a la co-
nocida "“Ley de los Mercados” del tratadista francés J. B. Say.
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acaso en demasia. Y a fortiori, tales *apdstoles”
debian recetarlos como férmulas de salvamento eco-
némico de la comunidad.

Cuéntase, por ejemplo, que Francois Quesnay, lle-
g6 a ocuparse de los estudios econémicos, sin mucha
elevacion de miras, pues su inquietud surgié del
andlisis de las ventajas comparadas de bueyes y
caballos, en las operaciones de laboreo. Y otro tan-
to debié ocurrir a muchos de sus contemporineos,
vr. gr.,, William Petty y el formidable hombre de
negocios, gran arquitecto de la Escuela Liberal,
Juan Bautista Say.

Mas no es el caso de hacer un planteo dogmatico
o deliberadamente polémico, en que se pretenda
defender a toda costa al “economista joven”, de las
personas empiricas que en Colombia hicieron su for-
tuna con la arrieria, la mejor utilizacién del forra-
je, la mineria o los textiles.

Mal seria este el propédsito de una charla obje-
tiva, que no pretende desconocer los méritos de los
pioneros del desarrollo nacional, ni la caballerosidad
personal de algunos de sus causahabientes, sino dis-
tinguir entre la antipatia gratuita con que estos
puedan juzgar a los economistas jovenes y la cuota
de razén que pueda caber en aquel juicio adverso.

Lo tltimo significa que los economistas jovenes
—o mds exactamente su formacion— no estdn
exentos de fallas, las cuales, por cierto, cobran al-
gunas veces especial importancia,

Conviene, por otra parte, advertir, que el econo-
mista joven no es planta dificilmente aclimatable,
tan solo en nuestra latitud tropical. Recordemos que
Henri Denis establece que “el economista ha ocu-
pado una posicién bastante incémoda dentro del
ambito de la cultura europea. Estéril en tanto que
“distinguido”, segin unos, peligroso en tanto que
utdpico, segun otros, tropieza siempre con dificul-
tades para abrirse paso en la vida”.

“La universidad francesa, especialmente, pone tan-
ta reticencia en acoger en su seno a los economis-
tas, que forzd6 a un Leén Walras, al cual muchos
consideran —con o sin razén— como uno de los
mas eminentes maestros de esta ciencia, a que tu-
viera que irse a ensefiar al extranjero. Y cuando,
por fin se hizo necesario reconocer a la economia
politica su derecho de ciudadania, se renovaron las
grandes discusiones para determinar el lugar que
le correspondia. Estas condujeron a reconocerle en
las facultades de derecho una situacién modesta, en
la que atin hoy se acomoda como puede”. (2)

Conforme lo anota el autor citado, esta reticencia
frente al economista académico, se ha hecho visi-
ble, particularmente en Francia, ya que debe adver-
tirse que al igual que en EE. UU,, la Gran Bretana,
los paises escandinavos, Alemania y aun la propia
Italia, conceden un fuero singular a las personas
doctas en teoria econémica.

;De qué se acusa mis concretamente al econo-
mista académico en el ambiente cultural francés?

En primer lugar, de raciocinios demasiado sutiles
o formalmente inaccesibles. El profesor Charles Mo-
razé afirma que “un razonamiento bizantino reduce
cada afno en mayor medida, la realidad de la ense-
fianza econdémica. Y pronto la economia politica ha-
brd aleanzado la filosofia de lo incomprensible”. (3)

Por su parte, el conocido historiador Braudel, es-
cribe que “la economia politica que poseemos, me-
jor o peor asimilada de las lecciones de nuestros
mejores maestros, no servird para nuestra anciani-
dad”. (4)

Se le acusa también por la terminologia y la ten-
dencia matematica. “Los tratados de economia poli-
tica contempordnea, escribe Culman, son mucho mds
aburridos de lo que fue la obra maestra de Adam
Smith, y no aprietan por lo que abarcan. Por otra
parte, se han hecho inaccesibles al gran piblico, aun
al cultivado, a causa del léxico que emplean. El vo-
cabulario habitual ha sido sustituido por un léxico
particular, cuyo teenicismo sirve de mascara a no
se sabe qué. Los economistas de antafo escribian
para los ciudadanos interesados en la cosa publica.
Los economistas de hogafio, escriben para sus dis-
cipulos”. (5)

En vista de que al lado de juicios como el trans-
crito, hay en Francia cierta minoria de defensores
del razonamiento complejo y su formulacién mate-
mética, en el campo econémico, al estilo del profe-
sor Rueff, algunos se preguntan si al fin y al eabo,
“La economia politica es demasiado “cientifica” o
no lo es”. (6)

Esta puede ser una pregunta de alcance universal
sobre todo en lo que hace al recurso a las formulas

(2) “La erisis del pensamiento econdmico”, Versitn espafiola
de Esteban Mollist, —1958—.

{3) "Por una economfia histirica”, articulo publicado en
Revue Economique, 1950.

(4) Estudio bajo el titulo "La economia liberml”, citado por
Denis,

: PRI

(5) Estudio denominado "Los meea
blieando por la Universidad de Parfs, en 1948

(6) Denis, obra citada.
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mateméticas, que parecen acentuarse cada vez mas,
para explicar los problemas y rumbos de la econo-
mia moderna, desde cuando esta innovacién se puso
en marcha por Walras y Pareto, hasta cuando el
conjunto homogéneo de los economistas anglosajo-
nes y escandinavos ha resuelto adoptarla.

El relevante expositor de teoria econdmica, P. A.
Samuelson, ha escrito sobre el particular: “Al prin-
cipio esperaba que la exposicién podria efectuarse
sin recurrir al lenguaje matematico. Me di cuenta
ripidamente de que el procedimiento, si bien posi-
ble, daria origen a un manuscrito mucho més volu-
minoso que el presente. Ademds, he llegado a la
conviccién de que, para ser verdadera, la proposi-
cién siguiente de Marshall, deberia precisamente
invertirse: “Parece dudoso que se pueda emplear
bien el tiempo leyendo versiones prolijas de doctri-
nas econdmicas, en lenguaje matemaitico, que no
fueran hechas por si mismo” La penosa elaboracién
literaria de los conceptos matemadticos, simplemente
en su esencia —agrega Samuelson— que caracte-
riza una gran parte de la teoria econémica moder-
na, no solo es negativa desde el punto de vista del
adelanto cientifico, sino que involucra también una
gimnasia mental de tipo poco recomendable”. (7)

Saber quién tiene la razén, dentro del texto que
antecede, si Samuelson o Marshall, es algo que se
obtendria quizas buscando el justo medio entre los
extremos.

Andreas Paulsen, lo ha expresado en los siguien-
tes términos: “Carece de justificacion la aspereza
en el pro y el contra del método matematico. Unos
consideran las mateméticas como el tinico eamino
para perfeccionar la teoria econémica, asi como
estas hicieron posibles los grandes progresos de la
fisica tedrica, y en cambio, otros —I. Von Mises,
por ejemplo— pretende “que el juego vano, con sim-
bolos matemdticos, es un pasatiempo incapaz de
proporcionar el menor conocimiento”. Pero en rea-
lidad no existe una diferencia fundamental entre la
forma de deduccién matematica y la verbal. Las
matematicas nunca se podran hacer cargo del plan-
teamiento de las hipotesis econémicas, tanto en la
economia como en las demads ciencias, se aplicardn
en forma metédica, como lo dice Allen, tan solo
cuando “estén vinculados con nuestros fenémenos,
atributos especiales o numéricos; cuando puedan
localizarse objetos como puntos en el espacio, y
cuando sea posible deseribir fenémenos mediante
particularidades que puedan ser determinadas o
medidas en cifras”,

“Este suele ser el caso, en lo que respecta a la
ciencia econdmica y por ello dejo sentado Von
Thiinen:

“Debera ser permitida la aplicacién de las ma-
temdticas, siempre que sin ellas no pueda ser ha-
llada la verdad.

“Segin esto, el analisis matematico no habra de
exigir demasiado para si. Pero hay deducciones eco-
némicas que pueden ser ejecutadas con su ayuda
en forma mas exacta y més rdpida, y que incluso
se sustraen a un modo verbal de expresién.

“Los métodos —contintia Paulsen— son medios
para lograr un fin, y por tanto la aptitud de los
diferentes métodos es una cuestiéon de cémo sirven
para lograr este fin. El objeto epistemolégico de
la economia, no admite una alternativa tajante en
la metodologia... Asi, pues, del problema cienti-
fico planteado en cada caso, depende la eleccién del
método; es inevitable que el objeto de la epistemo-
logia de la economia politica, afecte por un lado
la filosofia, la sociologia, la historia y la psicolo-
gia, y por el otro, las ciencias naturales, la técnica
y los procesos de cdlculo de una empresa comercial,
aun cuando ello convierta a la economia politica,
en una ciencia nada fécil”. (8)

Es indudable que la ciencia econémica no es fécil,
y que por ende, tampoco lo es hacerse inteligible en
su ejercicio o en la dificil coordinacién con otras
ciencias situadas en su base, o en su limite, o en
su meta, o sencillamente con aquellas que como
la estadistica o las matemdticas, pueden y en oca-
siones deben servirle de instrumento.

;Pero es solamente porque el economista joven
tiene que desempenarse en un idioma en ocasiones
abstracto, o hacer planteos con frecuencia demasiado
escuetos, o invadir a veces, por fuerza en su expo-
sicion, otras ciencias sociales o la inversa, abstraer-
se de ellas, que el piiblico no lo entiende bien, o
no lo recibe bien, o no hace caso de sus opiniones?

Ciertamente el piblico —y mds ain, un piblico
como el nuestro que juntamente con sus dirigentes
carece de ciertas dimensiones de profundidad o lar-
go aleance— querria que la légica del economista
fuera su propia légica, o que los fines de bienestar
social a que aquel debe contribuir desde su labora-

(7) “Fundamentos del andlisis econdmico’”.. Version espaiio-
la de Editorial "El Ateneo". 1857,

(8) "La nueva teorin dmien", Versid pafiola de Edi-
torial “El Ateneo”. 1957,
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torio, se percibieran a primera vista y sin compli-
caciones, o sin sacrificios sectoriales concomitantes.

Decir, por ejemplo, que desde ciertos angulos de
la economia, dos por dos no son cuatro, o que los
altos precios de ciertos bienes pueden favorecer su
demanda, o que el déficit fiscal en un momento da-
do puede ser econdémicamente aconsejable, o que la
ociosidad del producto de ciertos recaudos del era-
rio, conviene en ocasiones, o que los altos costos
causan un mayor flujo monetario y no a la inversa,
son enunciados, ante los cuales el cerebro de algu-
nas gentes no es ciertamente permeable. Y expues-
tos en forma matemdtica, se ofrecen mds abruptos
atin,

Habria que atribuir a la escuela marginalista y
a las corrientes académicas posteriores, todas las
cuales constituyen la esencia de la ensefianza en
los paises llamados de libre empresa, la relativa
inaccesibilidad de los términos y manejo de la cien-
cia economica, asi como su frecuente recurso a la
simbologia matemaética.

Claro estd que si el costo marginal debe igualar
al ingreso marginal, la utilidad marginal a la des-
utilidad marginal, para buscar el equilibrio de los
precios de bienes y servicios, habrd que valerse de
la ortopedia matematica, para demostrar, grafi-
camente, por lo menos, la validez de ese equilibrio.
Y mais todavia se requerirdn aquellos métodos, cuan-
do para fines de planear la economia futura, ten-
gamos que lanzarnos a la hipétesis sobre consumos
e insumos a largo plazo, sobre las propensiones
econdomicas de la comunidad, o sobre la expansién
de la produccién y el mercado en condiciones que
deben imaginarse libres,

Entonces el economista tendria que comportarse
como un fabricante de relojes, manipular en tal
virtud muchas piezas dificiles, de las que nada
quisiera saber el grueso piblico, quien solo apetece
el reloj ya en marcha regular y automaética.

Pero, en el supuesto de que nuestros jovenes eco-
nomistas se desempefien a cabalidad en el territo-
rio de los margenes, o en el de ciertas novedades,
algunas de origen keynesiano, como la multiplica-
cién de la renta en ciertos casos de inversién, o la
progresiva desaceleraciéon de la dltima, ante los de-
caimientos iniciales de la primera jes aceptable la
conducta del economista que se limite al uso de
este instrumental, sin pretender explicarselo, sin
inquirir si es el mas adecuado, si su “fabricacién”
fue idénea?

Esta es para mi la cuestién mas importante.

Pues si se trata simplemente de saber que las
diversas fuerzas econémicas, arrastradas por la li-
bertad, siempre buscardn el equilibrio en sus mani-
festaciones marginales y que la razén, como decia
Henderson, acabard por abrirse camino hasta el
punto de que la tasa de beneficio en todas las ra-
mas de la produccidn, se localice en un cuadro si-
métrico que a su turno refleje la situacion de la
tasa de interés, el asunto puede implicar cierta
complejidad en los conocimientos de nuestros jéve-
nes profesionales, pero no la necesaria inquietud
para que la ciencia que se les ha entregado crezca
en sus manos, y se agilice, hasta el punto de des-
embarazarse de determinados supuestos obsocletos,
que, tratindose sobre todo de la macroeconomia, la
han puesto muchas veces, aqui y en muchas partes
del mundo, en trance de zozobrar.

Si la economia es, como la explicé Say, y como
nos la han reeditado, con el auxilio de determinadas
funciones, variables y matrices, los modernos trata-
distas del sistema de libre empresa, sin excluir a
Samuelson, ni a Benham, ni a Boulding, ni a Ha-
berler, ni a Schneider, un simple y automdtico qui-
tar aqui para poner alli, tanto en la conducta eco-
némica del consumidor, como en la eleccién entre
varias alternativas de inversién, que finalmente
equivaldran en cuanto a beneficios, a escala nacio-
nal e internacional, es légico que un espiritu in-
quieto y progresista no podrd resignarse al asunto.

Recuérdese que aquella otra explosiva ecuacién
de Ricardo, entre el valor trabajo y el valor de cam-
bio, no ha vuelto a menearse hace mucho tiempo.
Y obsérvese, en cambio, que otras cosas, més viejas
aln, distan mucho de haberse sometido a idéntico
tratamiento de museo.

Mucho tiempo tuvieron que pugnar, por ejemplo,
los pueblos de la llamada periferia econémica, para
poder ponerle cierto dique al paradisiaco mar del
libre cambio internacional. Habia que atenerse al
anticipado cuadro que de ese mar habian dibujado
Adam Smith y el mismo Ricardo, en el sentido de
que sobre sus olas, iria y volveria, sin el menor
trastorno, al oro mégico que satisfaria por igual
a todas las naciones. Desgraciadamente, de las ga-
rantias del proteccionismo, no han podido benefi-
ciarse, entre nosotros, sino los monopolios.

Pero no solo aquello de que la elevacién del in-
terés y la baja de costos en el pais deficitario, ten-
deria a restablecer autométicamente sus balances,
es en gran parte acogido por la escuela neocldsica. Es
que el equilibrio de las fuerzas de la economia, cuya
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demostracién grafica corre de cargo de ese mismo
elenco marginalista, se quebranta en la realidad, o
tendrda que romperse a corto plazo, en muchos otros
aspectos de la vida econdémica.

Ante todo, la teoria marginalista de la formacion
de los precios por el libre juego y final equilibrio
de las funciones de oferta y demanda en cada caso,
representativa de un sistema en que el precio se
funda en las preferencias subjetivas de los indivi-
duos, no parece ser siempre realista, en cuanto, de
un lado se inclina a desatender el elemento “utili-
dad objetiva” de cada mercancia y el rendimiento
efectivo de los factores de la produccién, y de otro,
reposa en la hipétesis de la competencia perfecta,
que por muchas razones tiende a situarse cada vez
més, en territorio exclusivo de la fantasia. En este
orden de ideas, es procedente recordar que, segin
Joan Robinson, “parece que la ciencia econémica no
ha resuelto todavia su primer problema: ;qué es
lo que determina el precio de una mercancia?”. (9)

Es también obra de la escuela neoclisica aquella
igualdad entre salario y la productividad margi-
nal del trabajo, expuesta como ley de la naturaleza,
por el sefior Pigou y su escuela de que si se permi-
te quebrantarla en beneficio del asalariado, se pro-
ducirda el desempleo. (10)

La realidad empero, contradice a Pigou, pues en
los paises donde su falaz ecuacién ha cedido a las
pretensiones sindicales por un minimum vital para
el trabajador, el sistema econémico ha sostenido su
dinamismo, simultdneamente con una relativa esta-
bilidad monetaria: y en los paises donde alin se
mantiene la pretendida igualdad de Pigou, a costa
del sacrificio de los obreros, el subconsumo popular
esta actuando como combustible de reserva para
grandes explosiones sociales y politicas en el in-
mediato futuro.

Efectivamente, debe reconocerse que asi como la
ortodoxia de las finanzas puiblicas tuvo que transi-
gir ante la osadia del sefor Keynes de llamar a
emitir o a endeudarse, girando sobre muchas gene-
raciones, para mantener el empleo masivo, es pru-
dente pensar si serd légica e ineluctable la ruptura
de muchos otros equilibrios abstractos, de la escue-
la marginalista, para que el mundo actual sea vivi-
ble, sin acudir a las industrias de guerra, ni al aho-
rro forzado, ni al subconsumo, ni a la proposicién
malthusiana de reducir la poblacién obrera, en la
proporcién necesaria para neutralizar el desempleo
y corregir las deficiencias del salario.
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Otra de las ecuaciones de la escuela neocldsica
que algunas gentes han estimado de urgente revi-
sion, se encuentra en el famoso punto de equilibrio
entre el tipo de interés y la tasa de beneficios. La
revision en este caso no consiste en negar que aque-
lla igualdad opere muchas veces en el mundo capi-
talista, sino en sefnalar que mientras subsistan los
dos términos que la constituyen, el pleno desarrollo
del hombre y los recursos naturales y técnicos de
que dispone, no podrd obtenerse. O mejor dicho, que
en la explotacion de los recursos siempre habra
pausas, muchas veces artificiales, que impediran que
las ventajas del pleno empleo y del ingreso suficien-
te, lleguen a todos los sectores de la poblacién.

En este orden de ideas, bien podria invocarse la
proclama de Keynes, en torno de la urgente eutana-
sia del rentista. (11) En su enunciado, se percibe
a primera vista una extrafa coincidencia de miras
entre el Lord britdnico y Carlos Marx. Solo que los
razonamientos difieren:

Para Marx, como para Ricardo, no se justifica
que los duefios de capital —en dinero o en cualquier
otra forma de bienes— participen de los beneficios
de la explotacién econémica, salvo que se consti-
tuyan en trabajadores, incluso en forma de produc-
tores de servicios inmateriales, como la direccién o
gestién de la empresa. Solo a este titulo, y por el
exclusivo concepto del trabajo y no por la inversién
ni por el dinero prestado para financiarla, se jus-
tificaria el beneficio del empresario, segin el con-
cepto concorde de Ricardo y de Marx. Después, los
objetos producidos valdrian tanto como el trabajo
invertido en ellos. (12)

Keynes, en cambio, omite la premisa del que pu-
diéramos llamar en este caso, binomio Marx-Ricar-
do, consistente en la légica igualdad entre el valor
trabajo y el valor de cambio, para seguir en su ob-
sesivo camino de la ocupacién plena sin mengua
del sistema de “libre empresa”. Lejos de Keynes,
explicar cualquier pérdida del compés en la ocupa-
cién plena —eiclica o erénica— debido a la situacién
de monopsonio de parte del capital, en relacién con
la demanda de mano de obra; o en la deliberada
actuacion de los monopolios industriales, en el sen-

(8) "Ensayo sobre economia marxista'., Versién espafiola del
Fondo de Cultura Econémica. 1944,

(10) Pigou expone ampliamente aquelln tesis en su obra
“Theory of unemployment”, ampliamente refutada por Keynes.

(11) Teoria general de la occupacién, el interés y el dinero.
(3% edicién espafiola. Fondo de Cultura Econdmiea, 1951).

(12) "El eapital” y "Critica de la economia politica™, de
Marx y “Los principios’”, de David Ricardo, son obras secular-
mente divolgadas.
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tido de omitir la oferta al piblico de amplios stocks
de mercancias, o suspender el trabajo de buena
parte de su equipo y de los operarios, o desaprove-
char formas técnicas de produccién, mas eficientes,
con tal de que los precios de los bienes llevados al
mercado, ofrezcan altas ganancias, hasta alcanzar
la curva del “6ptimo beneficio”.

Estos fendmenos no convocan tanto la atencién de
Keynes, pero en cambio, su tesis central de la “eu-
tanasia del rentista”, si pareceria llevar implicito el
sentido de sus antecesores Ricardo y Marx, de que
nadie mas que los trabajadores —manuales e in-
telectuales— deben gozar de los ingresos proceden-
tes de la explotacién econémica.

Pero, a diferencia de Marx, Keynes cree que es
posible la “eutanasia del rentista”, aun mantenien-
do la propiedad privada sobre los medios de pro-
duccién. Porque, dice, basta inundar de moneda el
mercado, con la precaucién— advierte— de no ha-
cerlo mas alld de los limites de la obtencin del ple-
no empleo —pues, de alli en adelante, una mayor
cantidad de dinero implicaria la inflacién— para
lograr con tal manipuleo monetario, aflojar “la pre-
ferencia por la liquidez, hasta el extremo de que no
haya que pagar interés, por renunciar a esa pre-
ferencia”. De otra parte, continia el raciocinio de
Keynes, el impulso a la inversién privada resultan-
te de aquellas medidas monetarias, mas la cuota
complementaria de inversién en el sector piblico,
produciran el efecto principal de mantener la de-
manda efectiva en los niveles necesarios para con-
seguir el pleno empleo, y el efecto implicito de que
el beneficio del inversionista ocioso, se reducira, co-
mo el del prestamista, a cero. Asistiremos entonces,
seglin Lord Keynes, a la eutanasia del rentista, sin
que el Estado tenga que incautarse las fibricas o
las fincas, en plan de evitar la parilisis de la pro-
duceién. (13)

Algunos anotan un flagrante contrasentido, o por
lo menos una inefable conducta mental de parte de
Lord Keynes, al pretender hacer creer que borran-
do del mapa las entidades “tipo de interés" y “tasa
de beneficio”, esto es, desapareciendo al rentista,
podra obtenerse el ritmo de la inversion privada,
requerido para el pleno empleo en el mundo capita-
lista, siendo asi que en tal mundo el impulso in-
versor depende de las “expectativas” sobre los ren-
dimientos o la eficiencia marginal del capital.

Otros equiparan esta acrobacia intelectual de Key-
nes, con aquella en que se ejercité, sin éxito, en
Breton-Woods, en el sentido de abolir el desplaza-

miento del oro, de los paises deficitarios a los acree-
dores, acudiendo a una nueva entelequia, el “Ban-
cor”
metal, los cuales permanecerian inmutables en las
bancas centrales de los paises deudores. (14)

que evitaria tocar los lingotes del precioso

Los criticos que asi sefalan los esotéricos racio-
cinios de Keynes, se apresuran a poner de presente
que bajo la apariencia de enunciados socialistas
—valga otra vez, la “eutanasia del rentista”— Key-
nes no es sino un capitalista original, un acrobata
inteligente, al fin y al cabo, un “aprendiz de bru-
jo™. (15) Y de paso subrayan algo jamds negado
por el economista inglés, o sea que su mayor apor-
te a la ciencia econdémica, la explicacién sistemati-
ca del multiplicador de inversiones y de empleo,
no fue asunto original suyo, sino dentro de los eco-
nomistas, del profesor Kahn, y dentro de los politi-
cos, del jefe del antiguo partido liberal inglés, Lloyd
George, quien llevé un cartel de obras piblicas con
cargo a la deuda del Estado, a las elecciones parla-
mentarias de 1929, precisamente cuando el paro ma-
sivo en la Gran Bretaha empezaba a ser criti-
co. (16) Agregan, ademds, que antes que de Lord
Keynes, ha sido de sus discipulos la debida sistema-
cion de la teoria del multiplicador, tratando de ha-
cerla invulnerable a los neutralizantes y filtraciones
que aquel preveia y recabando la necesidad de man-
tener el ritmo inversionista en el limite necesario
para que los efectos del multiplicador no perezean
con el tiempo.

Es obvio que este enjuiciamiento de la obra de
Lord Keynes, por desmesurado no parece justo. Pero
si es muy dificil hallar en el autor britdnico zosas
positivas, distintas a sus tesis sobre la insuficien-
cia de la inversién y consiguientemente de 1 de-
manda efectiva, como causal del desempleo, sobre

(13) Recuérdese que el requerimiento para el ensanehe de lu
demnndn efectiva hasta el limite del pleno emplen, e tesis
substancial de la Teoria General. Recuérdese que en ests obra
se estudia, asi miamo, Ia influencia de la variable “Preforencia
por la liquidez” sobre la situacién de la Demanda efectiva,

(14) Denis, en su obra antes citada, ironiza sobre la inver-
gi6n keynesiana del “Bancor”, evidentements fr la en
Bretton Woods,

(15) Antes que Denis, el profesor Prados Arrarte, de I Uni-
versidad de Santiago de Compostela, habia usado este mismo
enlificativo contra Lord Keynes, en su libro “Problemas risicos
de la doctrina 6mien”, publicado por la Editorial Sidame-
ricana. (Buenos Aires) en 1950,

(16) La referencia expresa al profesor Khan, se enamentra
en la “Teoria General”. En la conocida obra d: Dudly Tillard,
sobre el p iento keynesi se i ¢l plan d 0.0.
P.P. contra la depresién en la campafin electoral inghksa de
1929,
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la multiplicacién de los ingresos y consumos a que
da lugar cada nueva inversién, y —dentro de este
mismo plantel de ideas— su defensa del gasto pi-
blico, con cargo al déficit, contra el paro forzoso.

1Y es esto poco? Podrian preguntar, perfecta-
mente, los discipulos de Keynes. ;Qué importa, di-
rdn, que la “eutanasia del rentista” no se produzca
por las vias de la libertad, si a trueque de ello, el ca-
pital no se retrae de la inversién, en la escala ne-
cesaria para absorber la mano de obra desocupada
y si el capitalismo ha admitido, se puede decir que
totalmente, la “heterodoxia” keynesiana, en el tra-
to de las finanzas piblicas y de la politica mone-
taria? ;Y ademds —podrian agregar— esta hete-
rodoxia, no conlleva presiones inflacionarias, pues
Keynes previno el cerrar los grifos monetarios,
una vez obtenido el pleno empleo de los factores?

En los tltimos pérrafos, podrian estimarse resu-
midos el pro y el contra sobre las novedades de
Lord Keynes.

No es quizds demasiado temprano para afirmar
que los hechos le han dado, en parte, la razén, en el
sentido de que después de la guerra los paises in-
dustriales no han recaido en sus furiosas crisis de
depresion, gracias al estimulo de las inversiones
privadas, resultante de una moneda féacil aunque
dirigida y del avance sin timidez de los Estados,
en el camino de la deuda para obras o inversiones
piblicas.

Pero el saldo negativo —para quienes asf lo es-
timan— de la obra de Keynes, contrastada con los
hechos, consiste en que el rentista que él pretendié
aniquilar, sigue vivo y con mayores preeminencias
aun en los regimenes capitalistas. No habia tal he-
resiarca en Lord Keynes precisamente porque no
logré el objetivo de reducir a cero la renta de las
personas voluntariamente ociosas. “Siempre habr4
rentistas en el mundo capitalista” podria afirmarse,
parafraseando la escritura cuando afirma: “Siem-
pre habrid pobres entre vosotros”.

Es claro que el escrutinio radical de Keynes enun-
ciado anteriormente, es de origen marxista. Era im-
posible dicen los modernos seguidores de esta es-
cuela, que un Lord britdnico resultase socialista.
Aquello seria tanto como el socialismo de los la-
boristas ingleses, a quienes Stalin motejaba de “la-
boristas de su Majestad"”.

Es claro que el critico no puede preferir a Marx
contra Keynes, ni a este contra Marx, sin pulsar

previamente el afecto que pueda profesar por las
libertades econémica y politica. Si este afecto es
mucho, a pesar de reconocer la insuficiencia de las
rectificaciones keynesianas a la escuela cldsica y
a los neocldsicos, en busca del pleno desarrollo eco-
némico y social de los pueblos, privard seguramen-
te la tendencia a seguir a Keynes y quizds a aus-
cultarlo mejor. Si aquel afecto es poco, privard la
desesperacién, que desde luego, no siempre se con-
funde con el mensaje de Carlos Marx.

He aqui por ejemplo, un tema de investigacién y
de estudio para los jovenes economistas de nues-
tra latitud. Desbrozarlo, pesar sus complicaciones
con objetividad, es un trabajo que mi generacién no
ha hecho y que yo apenas insindo.

La nueva generacién debe hacerse cargo de este
estudio. Y ademds establecer qué utilidad puede
haber en algunas proposiciones de las dos escuelas
tltimamente cotejadas, a fin de utilizarlas en la
medida conveniente, a los fines de formular una
verdadera teoria econdémica, para latinoamérica y
y quizds para Asia y Africa.

Porque lo que es un hecho, es que si la escuela
neocldsica o marginalista, viciada por el imperio de
las abstracciones o mejor diria, ficciones, de Juan
Bautista Say, no fue apta para salvar de los im-
pactos del ciclo econémico al mundo capitalista, me-
nos podré serlo, a mi juicio, para conseguir que los
habitantes de la periferia de ese mundo —nosotros,
entre muchos— consigamos, con el concurso de sus
ingenuas lecciones, lograr la satisfaccién de nues-
tras necesidades, la explotacién de nuestros recur-
gos naturales y la eliminacién de nuestros vastos
sectores de desempleo disfrazado.

Tal opinién se funda, como es obvio, en el hecho
de que una politica econémica es buena, en la me-
dida de la aptitud de las bases teéricas que la sus-
tentan.

“Los economistas consagrados a la investigacién
bfisica —dicen Jorh y Singer en su estudio sobre
“El papel del economista como asesor oficial”—
han sido comparados con los fabricantes de herra-
mientas, y los interesados en el problema de la
politica econémica, lo han sido con los usuarios de
herramientas”. “La metdfora —agregan— pone de
manifiesto que los dedicados a la investigacién ba-
sica, no deben perder de vista los problemas de la
politica econémica, como los manufactureros de he-
rramientas mecdnicas no deben perder de vista el

Digitalizado por la Biblioteca Luis Angel Arango del Banco de la Reptblica, Colombia.



18 REVISTA DEL BANCO

DE LA REPUBLICA

uso de las herramientas en la ingenieria de la pro-
duceién”. (17)

Yo agregaria que quien esté ejerciendo una poli-
tica econdémica, tiene que auscultar continuamente
la eventual insuficiencia que resulte afectandola,
y tomarla como sintoma de la segura incapacidad |
de la teoria correspondiente, para el trato de una
situacion dada. Habra que ir hasta las causas 1lti-
mas de ese mal sintoma y removerlas, previa la
“fabricacion” de mds 1tiles instrumentos teéricos.

Concibo esta funcidn, entre las principales del
economista joven, quien, casualmente por su ju-
ventud, tendrd fuerzas y tiempo suficientes para
lanzarse a una tarea —algunos dirfan aventura—
ante cuya magnitud y complejidad no debe en nin-
gin caso confundirse.

Por otra parte, me asalta el temor de que nues-
tros jovenes economistas, prefieran convertirse en
cuantificadores de nuestras necesidades presentes
y futuras y de la cuota de capital extranjero ne-
cesaria para conjurarlas.

No estoy seguro, por ejemplo, de que se haya
intentado una teoria que trate de explicar con el
rigor necesario, por qué y en qué condiciones, la
inversién de los capitalistas extranjeros, en paises
de insuficiente desarrollo, es mejor para ellos mis-
mos y para la dindmica econémica del mundo ente-
ro; ni por qué ello contribuiria a un posible des-
censo universal de precios, en cuanto el traslado
de bienes de inversién de los paises desarrollados a
los de la periferia econémieca, podria comportar pa-
ra aquellos un alivio a excesivas presiones en su
demanda doméstica y para los dltimos un simulté-
neo alivio en sus costos de produccién, con la se-
cuela, en ambos casos, aunque en sentido inverso,

de una tendencia al equilibrio de los respectivos
balances internacionales. No estoy seguro tampoco
de que de nuestros jévenes economistas haya par-
tido la idea de suprimir, institucionalmente, y al
menos en el hemisferio americano, la doble tributa-
cién, interferencia reconocida como de la mayor
importancia, para la movilidad internacional del
capital privado. Ignoro si la idea del mercado co-
min latinoamericano, ha despertado en ellos in-
quietudes distintas a la cuantificacién de los bienes
intercambiables a través del mencionado mecanis-
mo. Finalmente, no conozco ningiln estudio proce-
dente de los economistas jévenes, en el cual se ale-
gue frente a los norteamericanos, con argumentos
econdémicos y no politicos, que su deseable inversion
en una mds amplia capacitacién del capital huma-

no de nuestros paises, les resultard tan redituable,
por lo menos, como sus préstamos para reponer o
aumentar nuestros tractores o el equipo de nues-
tras industrias fabriles.

Valdria la pena ademas, ensayar un debate sobre
la politica supletoria, en la escala posible, de bie-
nes de capital, por el factor mano de obra, en el
proceso de la produccién nacional. (18)

¢ No va implicita, por ejemplo entre nosotros, esta
necesidad, cuando enfrentamos el problema de la
vivienda campesina o suburbana, de las vias de
penetracién en determinados sectores rurales, o
de ciertos servicios comunes en la agricultura? ;No
es acaso, el factor trabajo de los asociados, el so-
porte esencial de la llamada accion comunal y de
la actividad cooperativa?

i No reviste, finalmente —en plan de desarrollo
econémico— tanta importancia como la ayuda del
capital extranjero, el hecho de redistribuir util-
mente los factores productivos, en especial la tierra
y otros recursos naturales, de que disponen las
economias atrasadas?

No conozco en suma, que la nueva generacion
esté empefiada en elaborar un nuevo aporte a la
teoria econémica, desde el punto de vista de los
paises de insuficiente desarrollo. Si esa generacion,
va a limitarse, como las anteriores, a hablar de los
aspectos favorables del crédito externo en relacién
con los paises pobres, estard sumdndose a la co-
rriente del empirismo cuotidiano en materia eco-
némica, y nada mds.

Quiero advertir, por dltimo, que en modo alguno
deseo subestimar la importancia de la estadistica
econémica, que incluso se ha impuesto con el ma-
yor entusiasmo de mi parte, en nuestro nuevo pén-
sum, como especialidad para los estudiantes. Pero
creo que sin mengua de ella, el economista joven
debe trabajar intensamente en la esquiva cantera
de la teoria, ya que de lo contrario tendrd que re-
signarse a no ocupar ningun sitio relevante en la
historia de la ciencia econdémica.

Se dira que una cosa es la profesién de econcmis-
ta y otra la de filésofo o teérico de la ciencia eco-
noémica.

(17) Este libro de Jdrh y Singer, fue publicado en espafiol
por ¢l Fondo de Cultura Econdmica, 19567,

(18) La China popular, entre otros. Ver “La economia China"
de Salomén Adler, versién espafiola del “Fondo de Ciltura
Econémica®, 1857.
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Este distingo es en parte cierto, pero no deben
olvidar nuestros jovenes economistas, que es un de-
ber social trabajar por el progreso de la filosofia,
o instrumental tedrico de cada ciencia. No hacerlo

es, nada menos, que trabajar por su regresién, con-
tribuyendo a que las gentes la estimen abolida o
desueta. Y la ciencia econdémica, no merece, cierta-
mente, tan absurdo destino.

LA BOLSA DE BOGOTA

MERCADO DE OCTUBRE, NOVIEMBRE Y DICIEMBRE DE 1960

Informneitn a eargo de Restrepo Olarte
& Esguerra Ltda,, miembros de la Bolsa
de Bogota.

La permanente oferta de valores determindé una
baja de precios alin mds acentuada que en los
meses de julio, agosto y septiembre. Durante el
mes de diciembre se presenté una reaccién favora-
ble en la mayoria de los valores, pero los niveles
alcanzados no superaron los limites minimos del tri-
mestre inmediatamente anterior.

No obstante que las actividades bursétiles se clau-
suraron a mediados de diciembre, el volumen de
operaciones fue superior al obtenido en el tercer
trimestre del afio. Como se verd mds adelante, un
buen porcentaje del monto total de transacciones
se hizo en papeles de interés fijo.

Las operaciones del trimestre fueron asi:

Operaciones en octubre, . . e ———" 23.694.995 .47

Operaciones en noviembre. .. . . 31.080.1%0.05

Operaciones en diciembre. .. 30.498.983 .24
Suma el trimestre................ $ B5.274.168.76
Sumé el anterior.................% 83.064.492.03
DIEonels voaicaisnsvriasiiass H

2,219.676,73

El indice de precios que calcula la Bolsa con base
en 1934 igual a 100.0 da las siguientes cifras para
los tltimos seis meses:

Julion oo 192.8
BAPOBID . civusrinrsivesnmvryivees 190.3
Septiembre ..........iiiiiiiiin 187.8
DEDER oiosav i dise e T 184 .4
Noviembre ..................... 183.3
Diciembre .......c.cvvvmenrarores 185.5

Como de costumbre, el volumen de operaciones a
plazo fue muy reducido; anotamos en seguida el
porcentaje que en cada uno de los 1dltimos seis me-
ses representan tales operaciones sobre el total de
ellas:

%
Julio ,...... 2.9
Agosto ..... R e 2.6
Septiembre . e e v 1.1
Octubre .., .. 2.1
Noviembre ... = e e 1.6
Diciembre ... ......... SR 1.3

En el total de transacciones correspondié el si-
guiente porcentaje a cada uno de los grupos de
valores:

Octubre Noviembre Diciembre

Acciones industrinles.. .. 42.9 33.8 22.0
Acciones banecarins.. . . | 10.8 T4 3.8
Bonos y cédulas............ 46.3 b68.8 44

ACCIONES BANCARIAS

Banco de Bogotd—Desmejoraron de $ 20.75 hasta
$ 18.50. Su promedio en diciembre fue $ 20.10.

Banco de Colombia—Tuvieron precio méaximo de
$ 19.10 y minimo de $ 17.75.

Banco Comercial Antioquefio—Empezaron el tri-
mestre a $ 27.60, cedieron hasta $ 25.00 y en di-
ciembre tuvieron promedio de $ 26.85.

Banco del Comercio—Se mantuvieron estables en-
tre $ 10.10 y $ 9.80.

Banco de los Andes—Tuvieron poco movimiento y
se registraron operaciones entre § 20.656 y § 19.80.

Banco Industrial Colombiano—Como la anterior,
su volumen de operaciones no fue muy grande, pero
su cotizacion no sufrié las fluctuaciones de otros
valores semejantes. Su precio méximo fue $ 8.95 y
el minimo § 8.70.

El siguiente cuadro muestra el precio promedio
en cada uno de los tres meses, asi como el maxi-
mo y el minimo en el mismo lapso:
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[ |
PROMEDIOS
Precio | Precio |
| méximo minimo
BANCOS | en el en el
Octubre Noviembre Diciembre | trimestre trimestre
| |
|
Banco de los Andes. .. ................ 20.63 20.17 20.50 20.65 19.80
Baneco de Bogotd.............. .. 20.48 19.30 20.11 20,76 18.50
Banco de Colombia.................. 19.37 18.60 18.23 19.10 17.76
Banco Comercial Antioquefio. 27.37 26.38 26.86 27.60 25.00
Banco del Comereio..........covnvvvirnn 10,03 9.98 ] 10.02 10,10 9.80
Banco Industrial Colombiano.......... 8.83 8.76 8.76 8.95 8.70
| ]
] ]
ACCIONES INDUSTRIALES
Colombiana de Tabaco—Subieron de $ 12.65 has- Colombiana de Seguros—Mejoraron de $ 14.40

ta § 14.00; al finalizar el afio se notaba mayor
predominio de la demanda.

Coltejer—Fluctuaron entre $ 10.556 y § 12.00; su
dltimo precio fue $ 11.50.

Fabricato—Reaccionaron de $ 20.95 hasta $ 23.00.
Esta mejoria se produjo principalmente durante el
mes de diciembre.

Bavaria—De $ 4.60 cedieron hasta $ 4.22, para
finalizar el afio a § 4.35.

Cemento Samper—Subieron de $ 15.50 hasta
$ 16.30. Terminaron el trimestre con mucha fir-
meza.

hasta § 15.50. Al terminar el afio se cotizaban a
$ 15.00.

Suramericana de Seguros—De § 11.00 cotizacién
minima llegaron hasta § 12.15 precio de cierre.

Avianca—Bajaron de $ 3.00 hasta § 2.42 para
reaccionar rapidamente a § 2.90.

Paz del Rio—Reaccionaron de $ 1.556 hasta § 1.93.
Su 1ltima cotizacién fue $ 1.84,

Damos en seguida los precios maximo, minimo ¥
promedio de los valores anteriores y de los que
tuvieron movimiento en el periodo:

PROMEDIOS I Precio Precio
Axi minimo
SOCIEDADES en el en el
Octubre Noviembre Diciembre trimestre trimestre
AHemeBIR . uiivicinivviaiiinnresaains 6.16 6.17 5.94 6.36 6.00
AVIRBER.  ...vvcvanrrarenyarespyrrnwe e 2.51 2.47 2.92 3.00 2.42
BEVAEIE oy e s i daiag 4.41 4.82 4.38 4.50 4.22
Caleeterfa P!g:lfl ..................... 9.8 | ... 9.80 10.00 9.80
Caucho "El 180 0 | eeeme | s T80 | e
Celanese Colombiana 6.80 6.65 6.98 7.05 6.50
ento Argos 21.82 21.26 | ... 21.80 20.00
Cementos Diamlnu . 11.28 11.10 11.36 11.76 10.90
Cemento Samper ... 16.94 16.02 16.25 16.30 15.50
Cementos Valle ....................... 11.80 11.68 10.90 11.80 10.90
Cerveceria Andina ...............,..... 18.30 18.28 18.17 13.65 12.90
Cervecerfa Unidn .........ociivvnnnnins 9.38 9.17 9.60 9.60 9.20
Cine Colombis ...............0000vunns 16,96 16.54 16.35 17.00 16.20
CORl-PorSlacs o..icucaiisiviieininansi T.94 T.64 7.85 8.056 7.50
7 L | 11.20 10.76 11.44 12.00 10.55
Colombiana de Curtidos................ 7.64 B.48 8.50 8.60 T.55
Colombiana de Gas.................... 21.76 22.00 22.50 22.50 21.50
Colombiana de Seguros 14.70 14.84 14 .83 15.50 14.40
Colombiana de Tabaco.. 13.18 12,83 13.51 14.00 12.85
Confecciones Colombia 1280 | 0 ..... 12.80 12,80 | 00 i
Confecciones Primavera - B30 | ... 8% | ...
Inversiones Alindas
Allndas) ....vevvesnies 25.36 23.98 24 .47 25.60 23.80
Empresa Siderirgica 13.42 13.33 13.65 15.00 13.00
Edificio Pasaje Sucre 19.60 | 0 ..... 19.50 .80 | ek
Eternit Colombiana ................... 80.02 31.15 34.00 34.00 30,00
Explanaciones Mecdénicas .............. s 500 | ..... | 30 T LA
4L L R —" O R s 21.68 21.31 22.32 23.00 20.956
Favdeblal o ocvyavalicensvnonniis s s onbibs 600 | 0 ..... 6.00 { £ [ LU ||
Gaseosas Posada Tobén 14.36 14.00 13.92 14.60 13.90
Hipédromo de Techo 21.82 M | senes 22.00 21.50
Hote] del Caribe........oovvevvvnannnes]  over | wiies 8.30 .30
Hot MUBAPR o slssiniaieanansianl] 0 mmems | esiaee 1.70 o 5 TR IR < 0
Industrial de Cauch 6.69 7.86 T.04 7.60 6.30
Icollantas ......... 4.51 5.07 5.10 5.30 4.50
Imusa R 13000 | 00 e | 18000 | seies
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| |
| PROMEDIOS Precio Precio
miximo minimo
SOCIEDADES en el en el
|| Octubre Noviembre Diciembre trimestre estre
' i
Industria Harinera .................... 40,55 we | ... 40.80 40.6
Industrias del Mangle.. .. 5.48 5.87 | 5.68 6.00 5.36
Inversiones Bogotd ....... 8.22 717 €.96 8.30 .80
Ingenio Pichiehf ......... 2000 | 0 eeeee | wwwes 20.00 rm———
Ingenio Providencia ........ 85:00 ) 0 aeiin ] enea 25.00 Savbs
Jabonerfns Unidas ..............000000 T T e | B = 9.00 8.90 |
Litografin Colombia .......... 3 | e . ——— 6.40 5.30 |
La Urbana (barrio Restrepo) L e A I A .80 | ... |
Manufacturas de Cemento.......cocoven]  vanas 1.8 | L 1.97 1.96 I
Manuelita (Palmira) ....... . 1146 | sl e 11.50 11.30
Manufacturas de Cuero “La Corona".. 1.04 1.06 | 1.13 1.4 1.01
Muebles Camacho Roldén y Artecto.... 10.80 10,00 10.80 10.00
Nacional de Chocolates 16.586 16.78 16.90 17.00 16.40
Naviera Fluvial 2.50 2.50 | 2.50 ek
O8] intinanirnan L R || 10.70 10.40
Pafios Colombia 5.32 .20 | 0 ... | 5.35 5.20
Pafios Vieufia ... . 10.91 10.50 11.19 | 11.20 10.50
Pas del Rlo.ci.corvsvrsryorsssnaons o 1.68 1.68 1.85 \ 1.93 1.56
Platerins Col. de E. Gutiérrez Vega.. .. ..... 1050 | ... 10.50 csnse
Regalias Petroliferas ...................  ..... 0.15 0.15 0.15 14
Seguros Bolivar .......... o 34.26 2.1 35.00 26.60
Sociedad de Horticultura. . 2.50 2,30 | e 2,650 2.80
Suramericann de Seguros. . 11.76 11.25 11.65 | 12.16 11.00
Sulfdeddo . ......covivvnecns 17.00 17.00 | ...
Talleres Centrales .........ccon0vvvvnas 16.45 15.25 14.84 | 16.76 14.70
Tejledndor ,....coovcuiaearonanns 18.47 13.11 18.50 13.65 12.90
Textiles Samaci 3.156 3.4 | 3.16 3.10
Tubos Moore .... - 24.19 24,25 24.25 24.25 24.15
Unién Industrial e S Wl G | 12.00 | 12.00
Vidrieran de Colombin,.........coo0uie Leesn | 7.356 e | 7.40 1.
1
BONOS Y CEDULAS

Pro-Urbe, 6% —Desmejoraron de 83% a T1%.

Coltejer, 129, 1958—Fluctuaron entre la par y
101,6%.

Coltejer, 129, 1960—Con buen volumen de tran-
sacciones tuvieron nivel méximo de 102,25 y mini-
mo de 100,5%.

Cédmara de Comercio, 129%—A 97% y 98% tu-
vieron regular movimiento.

Bavaria, 129 —=Se registraron algunos lotes a
101,5%, pero la mayoria de las operaciones se hi-
cieron a 102,25%.

Aliadas, 129%—Con regular volumen, se transa-
ron entre 98,6 y la par.

Almacenes Ley, 129 —Entre 96 y 94% se colo-
caron algunos lotes.

Vicuna, 12%—Tuvieron precio méaximo de 98%,
minimo de 96% y tltimo de 97%.

Industriales, BHC, 5 afios, 7T%—Tuvieron merca-
do muy estable a 92.6% y 92.256%.

Industriales BCH, 10 anos, T%—A 91,6% y 91%
se movieron cantidades pequefias.

Desarrollo Econémico, 8%—Todas las operacio-
nes se hicieron a 95%.

Desarrollo Econémico 8,6%—Como el anterior,
se negociaron al precio uniforme de 95%. De este
bono se colocaron lotes mas grandes.

Cédulas BCH, 7% —Tuvieron apreciable movimien-
to al precio conocido de 86%.

DOLARES LIBRES Y CERTIFICADOS

Aunque estas divisas no se cotizan en la Bolsa
de Bogotd, informamos sobre su marcha, por con-
siderar que, conociendo como conocemos este mer-
cado, prestamos un servicio a los lectores.

Délares libres—Los délares subieron en el dltimo
trimestre del afio, y en forma mds notoria durante
el mes de diciembre. Las siguientes cifras represen-
tan los precios més altos y mds bajos en cada uno
de los 1ltimos seis meses del afio:

Miximo Minimo
$ §
Julio ............000 7.00 6.81
Agosto .. ............ 6.94 6.87
Septiembre .......... 7.01 6.93
Detadel ... .veviinevs 7.16 7.00
Noviembre .......... 7.18 7.01
Diclembre ............ 7.27 7.16

Certificados de cambio—El Banco de la Repibli-
ca continué rematando los martes y viernes de to-
das las semanas, los certificados de cambio necesa-
rios para abastecer la demanda de los importado-
res. El precio continué estabilizado en § 6.70. El
total de certificados rematados en el trimestre as-
cendi6 a US$ 106.500.000,
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EL MOVIMIENTO DE LA
EN EL CUARTO

(De nuestra sucursal en esa ciudad)

EDIFICACIONES

La actividad constructora experimenté una reac-
ciéon satisfactoria durante el tultimo trimestre de
1960. EIl total de licencias para nuevas edificaciones
otorgadas por el Plan Regulador fue de 1.030 con
un presupuesto de $ 13.193.260.00, lo que representa
en términos porcentuales, un aumento del 9.7% en
el nimero de licencias y una disminucién del 2.9%
en el valor de las construcciones con respecto a las
cifras del trimestre anterior: 939 por $ 13.588.299.00.

El movimiento de construcciones se discrimina asi:

Ne H
1960—Octubre ............... 518 5.303.676.00
Noviembre ............. 240 4.363.363.00
Diciembre .............. 272 8.636.232.00
Totales.......... 1.030 13.193.260.00

Comparadas estas cifras con las de igual periodo
de 1959, se observa una sensible disminucién tanto
en el nimero de construcciones como en el valor de
las mismas: 2.076 por $ 19.381.040.00, esto es, 50.4%
y 31.9% respectivamente. Ello demuestra como el
movimiento de esta importante actividad ha sido de-
masiado lento en contraste con el marcado aumento
de la poblacién. Por lo tanto, el déficit de vivienda
continuard agudizdndose indefinidamente, acompa-
fiado de una serie de problemas socioeconémicos in-
herentes al desarrollo creciente y acelerado de la
ciudad, los cuales deben estudiarse y tratar de darles
solucién oportunamente.

Asimismo, el movimiento de la construccién du-
rante el afio de 1960 fue bastante inferior al del afio
de 1959, de acuerdo con las cifras expuestas a con-
tinuacién:

N? de Valor Promedio
Afio licencias H mensual §
1969....00000nss 3.612 56.768.633.00 4.730.711.00
1900, . vunaranns 2.912 53.430.328.00 4.4562.527.00

La vivienda obrera registré un auge notable como
consecuencia de los planes llevados a buen término
por el Instituto de Crédito Territorial en los sitios

PROPIEDAD RAIZ EN CALI

TRIMESTRE DE

1960

de Aguablanca, La Floresta y El Guabal, asi como
por los realizados por la central de viviendas de Co-
lombia y las cooperativas de habitaciones, organis-
mos todos que mediante un esfuerzo continuo y bien
orientado han cumplido en Cali en el ano de 1960
una labor de muy vastas proporciones que ha ser-
vido para aliviar en mucho las condiciones que han
tenido que soportar las clases menos favorecidas
cuya radicaciéon en Cali obedece a factores de todos
conocidos. El Banco de la Repiblica por su parte,
por intermedio de la fundacion de asistencia social
colombiana, contribuird con aportes monetarios para
el levantamiento de 7.000 viviendas, las cuales seran
construidas en los terrenos situados en los predios
de “La Fortaleza” y “Periquillo”, donde el Instituto
de Crédito Territorial en colaboracién con la funda-
cion de asistencia social adelanta el vasto plan
habitacional destinado a la erradicaciéon de tugurios
en la ciudad.

COMPRAVENTAS

El movimiento de compraventas en el cuarto tri-
mestre de 1960 tuvo una reaccion similar a la de
la actividad constructora. En efecto, las cifras to-
tales son superiores a las del periodo precedente,
tanto en el niimero de transacciones como en el valor
de las mismas. A continuacién presentamos el resu-
men de las operaciones de compraventa diserimina-
das por meses, vy las comparaciones trimestrales y
semestrales:

Promedio
1960 Niimero Valor § mensual §
Octubre ............. 1.082 14.126.053.00
Noviembre .......... 1.320 13.729.929.00
Diciembre ........... 1.002 16.492.719.00
Totales........ 3.404 44.348.701.00 14.782.900.00
49  trimestre 1969... 2.102 34.105,326.00 11.368.442.00
3er. trimestre 1960... 2.756 40.169.441.00 13.389.314.00
49 trimestre 1060... 5.404 44.348.701.00 14.782.900.00
29  semestre 1069... 4.011 67.650.241.00 11.275.040.00
ler. semestre 1960... b5.645 78.974.179.00 12.329.030.00
29 semestre 1960... 6.160 84.518.145.00 14.086.357.00

Como puede observarse por el resultado de las
cifras para el trimestre y semestre dltimos de 1960,
el movimiento ha sido dindmico y con tendencia
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siempre hacia el aumento. La influencia desarrolla-
da por el I. C. T. y por las urbanizaciones que
operan en la ciudad ha sido de gran importancia
en el notable incremento de esta actividad. En cuan-
to a urbanizaciones se refiere, se deben mencionar
las siguientes: en el sector norte, las de La Flora,

El Bosque y Menga; por el oriente, frente a la base
aérea, las de La Base y El Guabito; y por el sur
la urbanizacién Cervantes y la parcelacién Ciudad
Jardin, urbanizaciones que comprenden un aprecia-
ble nimero de metros de terreno y estan desarrollan-
do una labor encomiable en el progreso de la ciudad.

EL MOVIMIENTO DE LA PROPIEDAD RAIZ EN MEDELLIN
EN EL ULTIMO TRIMESTRE DE 1960

Informacién a cargo de nuestra sucursal en

esa ciudad.

EDIFICACIONES

El Plano Regulador local concediéo las siguientes
licencias para nuevas construcciones:

1960 Nv Licencins Valor §
DBERBIE. oioiv 0 s passnmensidnss 00 8.059.000
Noviembre .................. 102 6.480.000
Diciembre ..........co00eiss 1] 5.630.000

Totales.......oouun 358 20,169.000
Valor promedio de edificaciéon............ $ 57.186
Valor promedio mensunl,.........cc00veeeas 6.723.000

Al cotejar las cifras anteriores con las del prece-
dente trimestre y con las del mismo periodo de 1959,
se observan disminuciones de $ 5.939.000 —22.7%—
y de § 1.819.000 —8.3%—, en su orden. Empero, a
pesar de la merma presentada, lo cual suele ocurrir
en los 1ltimos meses del afio, Medellin continta ocu-
pando el segundo lugar nacional en el valor de los
presupuestos de las nuevas edificaciones.

Se nota creciente interés en la construccion de
edificios para adjudicarlos por el sistema de propie-
dad horizontal. Infortunadamente los que se erigen,
casi todos destinados a viviendas y locales comer-
ciales, no estdn al alcance de la clase media, actual-
mente la mds lesionada por el alto precio del arren-
damiento de las residencias. Seria, pues, conveniente
que se estimulara la edificacién de los denominados
“mulrifamiliares”, cuyos beneficios se aprecian en
otras populosas ciudades.

No hubo problemas especiales para el abasteci-
miento de materiales de construceién, renglén en el
cual se aprecia visible progreso en los de origen

nacional. En cambio, algunos sectores econémicos
se quejan de los impuestos municipales para obtener
las licencias de edificacion —especialmente del lla-
mado de abastecimiento de agua—, como también
de la demora en las gestiones para el suministro de
los servicios de agua, luz y teléfono. Lo anterior
puede provocar el aumento de los “barrios piratas”,
problema que ha adquirido graves caracteristicas.

COMPRAVENTAS

Sobre inmuebles ubicados en el circuito notarial
de Medellin, las oficinas locales y la del municipio
de Bello protocolizaron las siguientes transacciones:

1960 N? Licencias Valor §
Octubre ........0c000ve0en 1,603 23.744.000
Noviembre ................ 1.346 28.365.000
Diclembre ......ocosevases 1.348 36.618.000

Totales. ........... 4.297 £8.727.000

- Ea————1

Valor promedio de operacién............ 3 20.649
Valor promedio mensual.........coc0v0uen 29.576.667

El movimiento descrito, al compararlo con el del
trimestre anterior y con el del equivalente de 1959,
representa aumentos de $§ 14.533.000 —19.65.— y
$ 30.281.000 —51.89—, respectivamente.

Abundaron las licencias de alto valor unitario. La
mds cuantiosa e importante por los fines sociales
ulteriores, la efectué el Instituto de Crédito Terri-
torial quien compré en el barrio Belén al occidente,
un lote de 466.500 varas por $ 2.799.000, en el cual,
una vez urbanizado, el adquiriente construird vi-
viendas para adjudicar a la clase media.

La oficina de valorizacién del municipio de Mede-
llin ha continuado la compra de los terrenos indis-
pensables para construir la llamada Avenida del Fe-
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rrocarril, obra que al presente es una feliz realidad.
Ademds de facilitar el trédnsito de sur a norte, des-
embotellard extensas zonas que se destinardn a co-
mercios y oficinas.

La entidad antes citada tiene estudiado amplio
plan de labores durante el presente afio. Quizds una
de las mds importantes es la obra llamada “remo-
delacién de la Bayadera”, céntrico sector en donde
abundan los tugurios, que tiene un brillante porve-
nir como sitio comercial. Ademds, se cuenta la am-
pliacién de la calle 44 —San Juan—, que benefi-

ciard una extensa drea. En cuanto al ensanche de
la carrera 51 —Bolivar—, presupuestado en cerca
de $ 35.000.000, parece que se le dard una espera
prudencial, ya que la mencionada oficina anhela
terminar obras iniciadas en otros lugares.

El movimiento de propiedad raiz se presenta un
tanto incierto al comenzar el corriente afio, ya que
algunos inversionistas estdn prefiriendo la adquisi-
ciéon de bonos, especialmente los de desarrollo eco-
némico y los emitidos por diferentes empresas in-
dustriales.

VEINTICINCO ANOS ATRAS

ENERO DE 1936

LA SITUACION GENERAL

“Es evidente que el afio se inicia para Colombia
con auspicios favorables” declaran las notas edi-
toriales de la Revista del Banco de la Repfblica, en
su entrega 99, y para comprobar su aserto citan los
factores propicios enumerados en la entrega 98, a
los que ha venido a sumarse la reciente alza del
café colombiano en el mercado de Nueva York,
“alza que habrd de ejercer preponderante accién
en la economia nacional”.

En lo internacional, las notas expresan pesimismo
acerca de la guerra italo-etiope, en cuanto amenaza
prolongarse e intensificarse, y hacen particular
mencién del discurso, “que ha tenido resonancia en
el mundo entero”, pronunciado por el presidente
Roosevelt al inaugurarse el nuevo congreso de la
Unién Americana, y en el cual “hizo un solemne
llamamiento a las naciones de América para que se
mantengan alejadas de conflictos que no les con-
ciernen y estrechamente unidas en la defensa de
sus propios intereses”.

LA SITUCION FISCAL, LA BANCA, EL CAMBIO,
EL CAFE.

Las entradas fiscales por concepto de rentas pro-
dujeron en el mes de diciembre de 1935 § 4.438.000,
contra $ 3.879.000 en moviembre; y en el curso del
afio, $§ 067.184.000, cantidad esta que rebasa en
$ 13.044.000 los célculos presupuestales para el mis-
mo aho.

Las reservas de oro del banco de emisién, que en
30 de noviembre de 1935 montaban US$ 18.182.000,
o su equivalente § 31.956.000 en moneda nacional
al 175% %, pasaron en 31 de diciembre a US$
18.356.000, que al cambio del 175% % representa-
ban § 32.215.000. La cifra de noviembre incluia
453.600 onzas de oro fisico por valor de US$
15.872.500, y la de diciembre, 449.932 onzas por va-
lor de US$ 15.748.000.

Las oficinas de compensacién de cheques movi-
lizaron en diciembre de 1935 $ 54.113.000 contra
$ 57.703.000 en noviembre. La merma que se obser-
va de uno a otro mes, proviene del menor nimero
de operaciones a causa de la clausura bancaria de
fin de afio. En cambio, el incremento es notable en
relacién con diciembre de 1934, cuando el volumen
de la compensacién fue de § 38.359.000.

El cambio por délares, que durante el afio de
1935 presenté bastante estabilidad alrededor del
1756%, quedé el 18 de diciembre en 1743, %. Las
monedas europeas mostraron también estabilidad
relativa en el mercado de Nueva York, aunque en
los tltimos dias de diciembre, y posiblemente por
el temor a una inflacién monetaria en los Estados
Unidos, alzaron un tanto sus cotizaciones; asi, la
libra esterlina y el franco francés, que un mes
antes estaban respectivamente en § 4.93 y $§ 0.066,
se negociaban al fin del afio a $ 4.95% y $ 0.0660%.

El Banco de la Repiiblica compré en diciembre
de 1935, 23.826 onzas finas de oro, contra 27.037 en
noviembre, Las compras del afio montaron 328.991
onzas contra 344.140 en 1934, La prima que paga el
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banco para estas operaciones fluctué de acuerdo con
las alternativas del cambio, y quedé el 19 de diciem-
bre en 659 ; un mes antes era del 6612 %.

En el mercado de Nueva York los precios del
café entraron en un acentuado movimiento de alza
que ha llevado respectivamente a 12 y 11% centa-
vos los tipos colombianos Medellin y Bogota. A
este respecto explican las notas: “El considerable
aumento que sigue registrdndose en el consumo,
las nuevas medidas que se anuncian del Brasil para
fortalecer el negocio, y los fundados temores de una
nueva inflacion monetaria en los Estados Unidos,
son los factores que han producido el alza anotada
¥ que permiten esperar que ella se mantendrd”. La
reaccion en Nueva York estimulé los precios del
interior, que en Girardot se situaron en § 31 la
carga de pergamino y en § 40 la de pilado. La mo-
vilizacién del grano a los puertos de embarque fue
en diciembre de 306.964 sacos, contra 272.766 en
noviembre y 238.448 en diciembre de 1934.

ALGUNAS CIFRAS DE INTERES

Los depésitos en los bancos del pais, exceptuado
el Banco de la Repiblica, cerraron el afio de 1935
con § 71.175.000, contra § 73.529.000 en noviembre
anterior v § 66.547.000 en diciembre de 1934. Los
de ahorros integraban aquellas cifras en proporeién
del 12.94%, 12.46% y 12.729%, respectivamente.

La produccion de petréleo en el pais monté
1.002.000 barriles en diciembre de 1935 y 1.581.000
en noviembre. La produccién total en 1935 llegé a
17.562.000, y la de 1934, a 17.299.000.

El comercio exterior de Colombia presenta el si-
guiente desarrollo: en diciembre de 1935: importa-
ciones —valor de factura— $ 8.953.000; exportacio-
nes —valor en puertos de embarque— $ 11.296.000,
En el afio de 1935: importaciones § 106.854.000; ex-
portaciones, 142.793.000. En el afio de 1934: impor-
taciones, $ 87.559.000; exportaciones, $ 151,979.000.

Los precios de alquileres de casas de habitacién
en Bogotd continuaron estacionarios en diciembre
de 1935, como lo muestra el indice correspondiente
(julio de 1933 igual a 100.0), el cual se ha mante-
nido en 129.4 durante el dltimo semestre. El indice
promedio de 1935 marcé 127.9 contra 115.3 en 1934.

El indice del costo de algunos articulos alimenti-
cios en Bogota (1923 = 100) sefialé en diciembre de
1935 el descenso de un punto con relacién a no-
viembre, quedando en 127, igual al de diciembre de
1934.

La Bolsa de Bogotd realizé operaciones durante
sus dos semanas de actividades en diciembre de
1935, por valor de § 2.931.000, y en el curso del
afio, por $ 50.209.000. En 1934 el movimiento anual
sumé $ 27.436.000.

COMENTARIOS BIBLIOGRAFICOS

“EL MUNDQO BALDIO” Por Gabriel Ardant

(Especial para la Revista del Banco de la Repiblica)

Para Gabriel Ardant existen dos especies de bal-
dios en el mundo: en el uno incluye los paises sub-
desarrollados, en el otro, a causa del subempleo
de los medios de produccién, los paises econémica-
mente evolucionados.

Ardant, dedica la mayor parte de su estudio
a los problemas de los paises subdesarrollades y
a sus soluciones, y no se inclina accesoriamente
sobre los de los paises ricos sino en consideracion
de los efectos de ellos en la economia de los paises
pobres.

Algunas cifras precisan de inmediato la reparti-
cion desigual mundial de las riquezas.

La tercera parte del mundo dispone del 83% de
los recursos; las dos terceras, se reparten el 17%
restante,

Las tres cuartas partes de la poblacién de la
tierra estdn subalimentadas, no disponiendo el 50%
siquiera del nimero de calorias fisiolégicamente ne-
cesarias,

Lo mds grave es que el contraste actual tiende a
acentuarse: el nivel de vida que, en 1938, era en
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los Estados Unidos quince veces més alto que en
la India, lo estaba 35 veces més en 1952.

El proceso de las informaciones, la terminacién
de la subordinacién politica asociada al sistema
colonial van a hacer esta desigualdad cada vez mas
insoportable. Una idea fundamental dominard la
historia mundial de los préximos anos: el fin de la
resignacion.

Antes de abordar el plan de una proposicién
constructiva, G. Ardant, en una primera parte bas-
tante rdpida —veintisiete paginas—, disipa las ilu-
siones que han contribuido a imposibilitar el poner
en obra verdaderas soluciones.

Los procedimientos, la politica econémica que
condujo gradualmente a Europa Occidental, al es-
tado actual, no puede permitir a los paises sub-
desarrollados beneficiarse de la misma evolucién,
pues carecen de una serie de herencias:

La herencia material: la infraestructura material
constituida desde hace generaciones (las vias de
comunicacién...).

La infraestructura economica: las maultiples in-
dustrias que facilitaron la instalacién y wmanteni-
miento de las mds modernas fébricas.

La herencia intelectual: sobre la cual reposa la
relativa prosperidad de los paises econémicamente
evolucionados, que se ha elaborado durante siglos
y se ha difundido con extrema lentitud en las di-
versas capas de la poblacién.

La herencia secial: la presencia de una burguesia
dotada del espiritu de empresa, del espiritu del
ahorro y cuya actividad pudo desplegarse sin tra-
bas, gracias a la supresién previa de todo lo que
subsistia de comunitario en el régimen econdémico.

De todas estas ideas fundamentales resultan la
imposibilidad de una imitacién pura y sencilla, la
necesidad de soluciones especificas, que se apoyen
sobre el medio existente para hacerlo evolucionar
y, principalmente, de los métodos més rapidos que
permitan poner en corto circuito el porvenir.

La segunda ilusién consiste en creer que la ayu-
da exterior actual, un poco ampliada, es apropiada
para resolver los problemas de los paises subdesa-
rrollados por lo esencial:

Las inversiones privadas: las mejor escogidas, no
pueden tener més que un rendimiento neto dema-
siado pequefio para remunerar los capitales pri-
vados, teniendo en cuenta el tipo corriente de in-
terés:

La ayuda financiera piblica: es necesariamente
limitada, porque los contribuyentes del pais donan-
te protestan por las generosidades de su gobierno.
Se puede calcular la ayuda exterior piblica en me-
nos de tres mil millones de délares por ano, el
aporte de los capitales privados en 1,5 mil millo-
nes de dolares, en tanto que las necesidades de los
paises subdesarrollados se calculan, por lo bajo,
en 30 mil millones de délares.

No quedan, pues, otras posibilidades para los
paises subdesarrollados que enfrentarse por si mis-
mos a sus problemas. Esta es la parte construeti-
va del estudio de G. Ardant, que se resume en
tres proposiciones. Es por una politica de pleno
empleo; por una inversién material planificada y
perspicaz, y por una inversion intelectual, como los
paises subdesarrollados se comprometerin en la
via del progreso.

1. Politica de pleno empleo.

A esta se le dedica la tercera parte de la obra,
lo cual basta para decir que G. Ardant considera
como la primera condicién del desarrollo, poner a
trabajar a los desocupados de los paises subdesa-
rrollados.

En pocas péaginas tenemos un cuadro muy pa-
tente del subempleo, del cual resulta que una
tercera parte del mundo es un mundo de desocupa-
dos crénicos. A la cesacion de trabajo propiamente
dicha que se observa principalmente en los medios
urbanos, se agrega la masa mucho mas conside-
rable del subempleo endémico de los campos.

Las consecuencias de lo anterior son:

Un despilfarro de los recursos: la eliminacién del
subempleo permitiria un incremento de la produc-
cién en un 50%.

Un factor de improductividad de la industria, de
la agricultura, el crecimiento anormal del sector
terciario, el paralisitismo familiar, la multiplicacién
de los reglamentos, costumbres cuyo objeto no es
otro que reservar las posibilidades de trabajo al
mayor numero.

Un factor de retroceso social, de baja de salarios,
la creacién de barriadas sérdidas a donde refluye
la poblacién sin trabajo de los campos.

Un factor de inestabilidad politica.

Por consiguiente, hay que realizar inversiones
creadoras de empleo. La solueién consiste en pro-
ceder simultdneamente a grandes obras a las que
se destinaria la mayor parte de los medios dispo-
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nibles en técnicos y en crédito y a multiples peque-
fias obras que se realizarian principalmente en los
campos por los campesinos, con un simple concurso
del Estado, los cuales se enderezarian bdsicamente
a la mejora de la produccién agricola y se llevarian
a cabo con recursos financieros limitados, pues todo
el que trabajara en su tierra no tendria que recibir
un salario, sino solamente una prima de estimulo
en especie o en dinero.

El problema de los técnicos se resuelve por la
naturaleza misma de los trabajadores: arreglar una
acequia, sembrar d4rboles, empedrar, no exigen la
presencia constante del técnico. G. Ardant ilustra
su exposicién con dos experiencias, una precisa y
que él mismo controlé en Marruecos, en las pro-
vincias de Marrakech y Agadir; la otra, méds ge-
neral: el ejemplo chino. Esta es ciertamente la
parte més animada e interesante de su exposicion.

2. Una inversion material planificada y perspicaz:

Frente a la amplitud de las necesidades, no de-
beria permitirse crear obras que no fueran rigu-
rosamente utiles. No hay para qué decir que el
instrumento técnico de la seleccién, es el plan.

G. Ardant analiza los diferentes elementos que
constituyen un buen plano. No insistiremos sobre
esta parte del libro, menos original, dedicada a un
problema que ya fue objeto de numerosas publi-
caciones (1).

3. La inversion intelectual:

Con el subempleo, la gran riqueza inexplotada
de los paises subdesarrollados la constituye la in-
suficiente utilizacién de las capacidades del hombre.
No se trata de subestimar la importancia de la
inversion material, sino de recordar que, tanto en
el dominio agricola como en el industrial, la ense-
fianza es una condicién para el mejor empleo de
la méquina.

Ahora bien, en los paises subdesarrollados, el es-
fuerzo en este campo es inmenso, ya que el por-
centaje de los analfabetos se eleva del 50% al 90%
de la poblacién.

Seria demasiado costoso, si no imposible, querer
imitar las normas y métodos de la Europa occi-
dental.

G. Ardant preconiza una solucién que se inspira
en las ideas siguientes:

1) Adoptar para la ensefianza, métodos sencillos
adaptados a las posibilidades, que permitan elevar

los conocimientos de la poblacién toda y para esto
utilizar los adelantos ocurridos desde el siglo XIX.

Adelantos materiales: cine, radio, televisién,
Adelantos pedagdgicos y sociolégicos.

Emprender, paralelamente con la ensenanza de
los nifos, la formacién de los adultos. Dos ejem-
plos, mejicano el uno, colombiano el otro de la lu-
cha contra el analfabetismo, ilustran la solucién
propuesta y vienen a confirmar las enormes posibi-
lidades que podria ofrecer para la educacién rapi-
da de una cadena radial y una red de monitores.

2) Paralelamente, la formacién de técnicos, de
sabios, de profesores de alto calibre debe ser em-
presa tanto sobre el terreno como en los otros
paises. Se trata en el campo intelectual, como en el
de la inversiéon material, de saber establecer una
distincién entre dos sectores a los cuales se apli-
cardn métodos diferentes.

En la Gltima parte, bastante breve —cincuenta
pdginas—, G. Ardant pasa revista a los otros fac-
tores de desarrollo:

Los problemas sanitarios.

Los problemas demogréficos.

Los problemas de estructura econdémica.

Los problemas de estructura politica y social.

Esquemdticamente, su conclusién es la de que
ellos se resolverin a la medida en que se haya
actuado sobre los factores esenciales del subdesa-
rrollo: el subempleo, lo insuficiente de las inversio-
nes material e intelectual.

No lo seguiremos en lo que se relaciona con la
cuestién politica: para poder actuar sobre los fac-
tores que considera como esenciales, es mecesario
—en primer lugar— que exista un gobierno auté-
nomo bastante fuerte, bastante popular:

Para dominar la resistencia de los privilegiados;

Para crear y poner en marcha un plan de des-
arrollo;

Para imponer los sacrificios que implica la pre-
ferencia dada a las inversiones sobre la fabricacién
de bienes de consumo;

Para suscitar el entusiasmo que permita poner a
trabajar a una poblacién —hasta ese momento—
en gran parte inactiva.

nl Ver en Revue 1-2/59: La experiencia francesa de la
planificacién.
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Para nosotros, es este problema politico, al cual
dedica G. Ardant seis breves péginas, el que condi-
ciona todos los que se les plantean a los paises sub-
desarrollados. (2).

Firalmente, en una rapida conclusién —veintidds
piginas—, G. Ardant subraya la responsabilidad de
los paises desarrollados, cuyo subempleo contribuye
a desurganizar la economia de los paises subdesarro-
llados, provocando en estos periédicamente varia-
ciones abruptas en las cotizaciones de las materias
primes y de los productos agricolas, es decir en
las erxportaciones, de donde resultan las posibilida-
des de importacion de los paises pobres. Se ha cal-
culado que para algunos paises, lo que perdian con
las bazjas de las cotizaciones, era superior a la ayu-
da que recibian.

Los paises econémicamente evolucionados, tienen,
pues, el deber de corregir un sistema que, en parte,
los hace responsables del subdesarrollo; podrin ha-
cerlo creando un volante regulador que evitara que
una politica de expansiéon degenere en politica de
inflacién. Este volante podria ser la existencia, en
el plano internacional, de stocks en cantidad sufi-
ciente para que, de sobrevenir cambios de coyun-
tura, puedan ser lanzados al mercado. Estos stocks
constituirian un fondo internacional alimentado por
una contribucién de los Estados participantes., Un
fondo asi presentaria las ventajas:

De ser una reserva contra el hambre;
De evitar oscilaciones fuertes de los productores;

De disminuir la amplitud de las recesiones de ca-
racter general; pero, sobre todo, permitiria compro-
meterse a fondo en una politica de pleno empleo.

Desgraciadamente, la existencia de este fondo esta
condicionada por la realidad de la solidaridad inter-
nacional, hecho que parece existir en el dominio de
la utopia.

Antes que esperar cualquier beneficio de un or-
ganismo de este género, creemos que los paises sub-
desarrollados deben encontrar por si mismos la so-
lucién de sus dificultades realizando, en primer lu-
gar, una revolucion politica que conduzca a la crea-
cién de un gobierno fuerte y popular, primer requi-
sito del progreso.

Donde la exposicion de G. Ardant nos parece no-
table es esencialmente en las tres primeras partes,
en las cuales presenta medios preciosos, concretos,
de realizar el pleno empleo, la inversion material
e intelectual, teniendo en cuenta los solos recursos
posibles de los paises subdesarrollados.

Anne-Marie Bournier

Paris, enero de 1961.

(2) Ver Revue 5-6/57, A. Philip. Un préalable international.

DETERMINACIONES DE LA JUNTA DIRECTIVA DEL BANCO

DE LA REPUBLICA

RESOLUCION NUMERO 2 DE 1961
(11 de enero)

La Junta Directiva del Banco de la Repiiblica,

en uso de las atribuciones que le confiere el decre-
to legislativo 756 de 1951 y en armonia con lo dis-
puestu por la Ley 49 de 1959 y el decreto 1790 de
1960,

RESUELVE:

Articulo Gnico. Los préstamos y descuentos que
concedan los bancos comerciales o las Secciones de

crédito popular de los mismos, de acuerdo con la
Ley 49 de 1959 y el decreto 1790 de 1960, a la
pequefia y mediana industrias, con el objeto de fi-
nanciar materia prima o de dotarlas de capital de
trabajo, serdn redescontables en el Barnco de la Re-
publica, a la tasa del 2% anual, siempre que tales
operaciones retinan las siguientes condiciones:

a) Que el plazo de la obligacién no sea mayor de
270 dias;

b) Que el interés de la obligacién ro exceda del
89 anuul;
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